2.3.

Contexto Economico Nacional

2.3.1. Balance de la Economia Espaiiola en 2016

De acuerdo con la Contabilidad Nacional Trimestral de Espana elaborada por el INE,
en el conjunto del afio 2016 el Producto Interior Bruto a precios de mercado (PIB p.m.)
generado por la economia espafola registré un incremento real del 3,2% respecto al
ano anterior, igual que en 2015, sumando tres anos con tasas positivas. Un crecimiento
que se situd 1,4 puntos por encima del registrado en la Zona Euro (1,8%].

Este comportamiento se produjo en un entorno de profundizacion de la politica mone-
taria expansiva instrumentada por parte del Banco Central Europeo (BCEJ, que redujo
en marzo el tipo de interés de las operaciones principales de financiacion hasta el mi-
nimo histdrico del 0%, al tiempo que adoptd medidas adicionales, como la ampliacion
de la vigencia del Programa de Compra de Activos publicos y privados; la reduccion
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del tipo de la facilidad marginal de depositos hasta el minimo histérico del -0,4%; vy la
disminucion del tipo de la facilidad marginal de crédito al minimo del 0,25%. Medidas
todas ellas encaminadas a impulsar la transmision del crédito a la economia real y
relanzar el crecimiento econdmico.

Desde la perspectiva de la oferta, el crecimiento de la economia espanola en 2016 vino
explicado por la aportacion positiva de todos los sectores productivos.

Con la mayor tasa de crecimiento se situd el sector primario, que registré en 2016 un
aumento real del VAB del 3,4%, recuperandose de la caida observada el ano anterior, y
en un entorno de descenso en la Eurozona (-1,3%)].

Igual crecimiento mostro el sector servicios (3,4%), 1,2 puntos superior al afo anterior
y 1,6 puntos por encima de la media del sector en la Zona Euro (1,8%). Este balance
global del sector se debid a los resultados positivos obtenidos en casi todas las ramas,
a excepcion de “Actividades financieras y de seguros” (-0,6%), que acumulé ocho afos
de caida consecutivos. Con los mayores incrementos destacaron “Actividades profesio-
nales, cientificas y técnicas” (6,9%); “Informacion y comunicaciones” (5,6%); y “Comer-
cio, transporte y hosteleria” (4,4%).

Por su importancia relativa, cabe destacar los resultados registrados por el subsec-
tor turistico. Segun la Estadistica de movimientos turisticos en frontera (FRONTUR]
del INE, en 2016 visitaron Espana mas de 75 millones de turistas internacionales, un
12,8% mas que en el ano anterior y un maximo de la serie histérica. Junto a ello, au-
mento el nimero de viajeros alojados en establecimientos hoteleros un 6,7%, debido
tanto al crecimiento del turismo nacional como, sobre todo, del extranjero (4,1% vy
9,5%, respectivamente).

La construccion, por su parte, experimentd un incremento real del VAB del 2,5% en
2016, superior también al registrado de media en el sector en la Zona Euro (1,7%), y
tras el practico estancamiento de 2015 (0,2%), que fue el primer afio de no caida de la
actividad del sector desde 2008.

Finalmente, el sector industrial presentd el aumento mas moderado, con una subida
real del VAB del 2,4%, menos de la mitad que el ano anterior, en un contexto de me-
nor incremento en la Zona Euro (1,8%). Dentro del sector, la industria manufacturera
mostré un caracter mas dinamico, siendo la subida del 3,1%, aunque menos de la
mitad que en 2015 (7%).

Por el lado de la demanda, el crecimiento se sustentdé en mayor medida en los com-
ponentes internos, que contribuyeron positivamente al aumento del PIB con 2,8
puntos porcentuales, si bien medio punto menos que el ano anterior, teniendo la
demanda externa una aportacion positiva de 0,4 puntos porcentuales, por primera
vez desde 2013.
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Grafico 2.3.1.2  CONSUMO E INVERSION. ESPANA
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La contribucion de la demanda nacional fue resultado tanto del aumento del gasto en
consumo final como de la formacidn bruta de capital fijo.

Mas especificamente, la inversion en capital fijo aumenté en términos reales un 3,1%
en 2016, acumulando tres anos con tasas positivas, no obstante la mitad que en el ano
precedente (6%). Un incremento que fue generalizado tanto en la inversion en bie-
nes de equipo y activos cultivados (5%), como en la inversidn destinada a construccion
(1,9%) y en productos de la propiedad intelectual (2,9%]; todos ellos a ritmos mas mo-
derados que en el ano anterior.

Por su parte el gasto en consumo final crecié un 2,6% en 2016, igual que en 2015,
explicado fundamentalmente por el gasto en consumo final de los hogares, que re-
presentando el 74% del gasto total, aumentd un 3,2%, cuatro décimas mas que el aho
anterior, y la tasa mas alta desde 2007; mientras, el gasto en consumo final de las
Administraciones Publicas (24,6% del gasto) crecié un 0,8%, 1,2 puntos menos que en
2015; y finalmente, el de las Instituciones Sin Fines de Lucro al Servicio de los Hogares
(ISFLSH) aumentd un 3,2%, también por debajo del afio anterior.

La demanda externa registro una aportacion positiva de 0,4 puntos en 2016, la primera
desde 2013, consecuencia de un mayor aumento relativo de las exportaciones de bie-
nes y servicios (4,4%) que de las importaciones (3,3%); ambos, en cualquier caso, con
crecimientos mas moderados que en 2015.
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Grafico 2.3.1.3  COMERCIO EXTERIOR DE BIENES Y SERVICIOS. ESPANA
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Mas especificamente, en términos de Aduanas, las exportaciones de mercancias mos-
traron un crecimiento en términos nominales del 1,7%, mientras las importaciones se
redujeron un 0,4%. El aumento de las exportaciones se debio tanto al incremento de
las ventas de bienes energéticos (6,4%) como no energéticos (1,5%), suponiendo estos
altimos el 94,8% del total. Mientras, el descenso de las importaciones se explico por
la intensa caida en productos energéticos (-23,4%), en un contexto de reduccion del
precio del barril de petréleo Brent en los mercados internacionales (-16,9% de media
en el ano, en ddlares); un descenso que fue parcialmente compensado por la subida de
las compras de productos no energéticos (3,4%).

Como resultado, la balanza comercial presentd un saldo deficitario de 18.753,9 mi-
llones de euros, no obstante, un 22,4% inferior al contabilizado en 2015, situandose
la tasa de cobertura (porcentaje de exportaciones respecto a las importaciones) en el
93,1%, 1,9 puntos por encima de la del ano anterior.

Segun el destino geografico, las exportaciones de mercancias a la UE supusieron las
dos terceras partes del total (66,3%), y registraron un aumento del 4,1%. Por su im-
portancia relativa en las cifras globales, destacaron los incrementos en las destinadas
a ltalia (8,7%), Alemania (6,1%) y Reino Unido (5,1%), y de forma mas moderada las
destinadas a Portugal (1,5%); mientras, se redujeron las realizadas a Francia (-0,5%],
que continla siendo el principal cliente de Espafa (15,1% de las exportaciones tota-
les). Fuera del dmbito de la UE, las exportaciones registraron en general un compor-
tamiento negativo, especialmente las destinadas a Oceania (-17,3%), América (-5,5%)
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Grafico 2.3.1.4  TASA DE COBERTURA. ESPANA
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y Africa (-0,4%), y las realizadas a Asia se mantuvieron practicamente constantes
(0,1%). Por paises, sobresalen las caidas en las dirigidas a Arabia Saudi (-23,6%), Bra-
sil (-17,8%), Australia (-17,2%) y EEUU (-0,7%). En el lado opuesto, destacé el incre-
mento de las destinadas a China (13,4%).

Respecto a las importaciones, las procedentes de la UE representaron el 57% del to-
tal, y aumentaron un 1,5%, especialmente de Italia (4,3%), Alemania (2,5%) y Francia
(2,1%). Fuera del &mbito europeo, destacd el moderado incremento de las importacio-
nes de Asia (2,5%), y los descensos en las provenientes de Africa (-16,3%) y América
(-3,3%). Por paises, sobresalieron las subidas de las compras a Marruecos (15,7%),
Japdn (13,1%) y China (1%), asi como las caidas de las procedentes de Arabia Saudi
(-12,7%), México (-8%) y Brasil (-5,3%).

En términos de la balanza de pagos, y segun los datos del Banco de Espana, el saldo
agregado de las cuentas corriente y de capital, es decir, la capacidad o necesidad de fi-
nanciacion de la economia espanola, contabilizd en 2016 capacidad de financiacion por
quinto ano consecutivo, derivada del superavit tanto de la balanza por cuenta corriente
como de la balanza de capital.

Concretamente, el superavit acumulado de la balanza por cuenta corriente se situé
en 21.784 millones de euros, resultado de un superavit de la balanza de servicios
de 50.672 millones de euros, que compensd el déficit de la balanza de mercancias
(-17.795 millones de euros).
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De otro lado, la cuenta de capital, donde se incluye, entre otros conceptos, las trans-
ferencias de capital procedentes de la UE, registré en 2016 un superavit de 1.853 mi-
llones de euros.

En suma, el saldo agregado de las cuentas corriente y de capital registrd en 2016 una
capacidad de financiacion de 23.639 millones de euros, un 8,8% superior a la contabili-
zada el ano anterior (21.736 millones) y récord de la serie historica.

Por lo que a la cuenta financiera se refiere, excluidos los activos del Banco de Espana,
registro en el conjunto del ano unas salidas netas de capital por valor de 83.055 millo-
nes de euros, que se materializaron principalmente a través de inversiones de cartera
y otras inversiones, y, en menor medida, de inversiones directas.

En el mercado laboral, la Contabilidad Nacional Trimestral del INE senala que el em-
pleo, medido en términos de puestos de trabajo equivalentes a tiempo completo, au-
mentd un 2,9% en 2016, una décima menos que en el ano anterior, acumulando tres
anos con tasas positivas.

La Encuesta de Poblacién Activa (EPA) mostré una subida similar de la poblacion ocupa-
da (2,7%), tres décimas menor que en 2015, y sumando también tres afios de aumento.

Este aumento de la poblacidon ocupada segun la EPA, fue practicamente generalizado
en todos los sectores, especialmente en el primario (5,1%), seguido de los servicios
(2,9%]) y la industria (1,6%]), y con un comportamiento estable en la construccion (0%).
Por sexo, el aumento de la ocupacidn fue también generalizado, con ligera mayor in-
tensidad en las mujeres (2,9%) que en los hombres (2,5%).

Segun la situacion profesional, el empleo aumentd de manera muy moderada en el co-
lectivo de no asalariados (0,7%]), y mas intensamente en los asalariados (3,1%), funda-
mentalmente entre los asalariados con contrato temporal, que subieron un 6,8%, fren-
te aun 1,8% del empleo indefinido. Como consecuencia, crecio la tasa de temporalidad
(porcentaje de asalariados con contrato temporal respecto al total de asalariados), que
se situd en el 26,1% en 2016, un punto por encima de su nivel en el ano anterior, la mas
elevada desde 2008.

El aumento del empleo en 2016 vino acompanado de una caida de la poblacidn activa,
del 0,4%, acumulando cuatro anos de retroceso. Resultado del aumento del empleoy
la caida de los activos, el nUmero de parados se redujo un 11,4%, situdndose la tasa de
paro en el 19,6% de la poblacion activa, 2,5 puntos por debajo de la registrada en 2015,
la mas baja desde 2009.

Todos estos resultados de la economia espanola se produjeron en un contexto nomi-
nal en el que los precios mostraron un comportamiento practicamente estable por
término medio en el ano.
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Grafico 2.3.1.5  INDICE DE PRECIOS AL CONSUMO ARMONIZADO. ESPANA-ZONA EURO
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Por el lado de la produccion, el deflactor del PIB presento un crecimiento en el conjun-
to del ano del 0,3% (0,5% en 2015).

Desde la dptica de los precios de demanda, por término medio en el ano, el crecimiento
del IPC fue del -0,2%. No obstante, con una evolucion muy diferenciada a lo largo del
ano, registrandose hasta agosto tasas negativas, para posteriormente repuntar, sobre
todo en el mes de diciembre, influenciadas por la subida de los precios energéticos
en los mercados internacionales. Concretamente, el barril Brent cotizd de media en
diciembre a 53,1 ddlares, un 39,8% por encima del nivel del mismo mes del ano an-
terior (38 dodlares), lo que se trasladod a los precios energéticos, que aumentaron un
5,3% interanual en diciembre. Con ello, la tasa de inflacion finalizo el ano en el 1,6%
interanual en diciembre, frente al 0% con que cerrd 2015, medio punto por encima de
la Zona Euro (1,1%]; ambas, en cualquier caso, por debajo del objetivo de estabilidad
de precios del BCE (2%).

Mientras, la inflacién subyacente, que excluye del IPC los precios mas volatiles (ali-
mentos no elaborados y energial, registrd un crecimiento mas moderado, del 1% inte-
ranual, practicamente igual que en 2015 (0,9%).

En este contexto, en los salarios, el incremento pactado en los convenios colectivos
firmados en 2016, incluidas las revisiones por clausulas de salvaguarda, continud
siendo muy moderado, del 1,06%, inferior por tanto a la tasa de inflacién con que se
cerro el ano (1,6%).
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Finalmente, respecto a la gjecucion de las Cuentas Publicas, el conjunto de las Admi-
nistraciones Publicas cerrd 2016 con un déficit de 48.187 millones de euros, equivalen-
te al 4,33% del PIB, y con un margen de 0,27 puntos porcentuales respecto al objetivo
comprometido con la Comision Europea (-4,6%). Si se incluyen las ayudas al sector
financiero, que no se tienen en cuenta para el analisis del cumplimiento del objetivo de
estabilidad presupuestaria, el déficit se elevo al 4,54% del PIB.

Diferenciando por administraciones, este desequilibrio presupuestario en 2016 fue re-
sultado de un déficit de la Administracion Central equivalente al 2,52% del PIB, sin ayu-
da financiera, siendo el objetivo del -2,2%. Junto a ello, las Comunidades Auténomas
registraron un déficit del 0,82% del PIB, ligeramente por encima del objetivo (-0,7%]), y
la Administracion de la Seguridad Social del 1,62% del PIB, algo por debajo del objetivo
(-1,7%). Por su parte, las Corporaciones Locales terminaron el afio con un superavit
del 0,64% del PIB, siendo el objetivo del 0%, lo que permitié el cumplimiento del obje-
tivo del déficit conjunto para las Administraciones Publicas.

2.3.2. La Economia Espaiiola en 2017

Los ultimos resultados publicados de la Contabilidad Nacional Trimestral del INE, re-
feridos al segundo trimestre del ano 2017, senalan que la economia espanola registra
un crecimiento real del PIB del 0,9% respecto al trimestre anterior, acumulando 15
trimestres de aumento consecutivos.
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En términos interanuales, el ritmo de crecimiento es del 3,1%, una décima superior al
del primer trimestre, resultando un aumento del 3% interanual de media en la primera
mitad del ano.

Desde la perspectiva de la demanda agregada, el incremento del PIB en el segundo
trimestre se explica por la aportacion positiva tanto de la demanda interna, que se
cifra en 2,4 puntos, una décima mas que en el trimestre precedente, como del sector
exterior, que se mantiene en 0,7 puntos, sumando cinco trimestres consecutivos de
contribucidn positiva.

Mas especificamente, en la demanda interna, se observa una aceleracion del consumo
y una moderacion de la inversion. En concreto, el gasto en consumo final crece un 2,2%
interanual, dos décimas mas que en el trimestre anterior, destacando el consumo de
los hogares, que mantiene un aumento del 2,5%. Junto a ello, se acelera el gasto de las
Administraciones Publicas, que presenta un crecimiento del 1,3%, mas del doble que

Cuadro 2 321  PRODUCTO INTERIOR BRUTO Y DEMANDA AGREGADA. ESPANA

2017
Tasas Tasas

interanuales intertrimestrales

2015 2016 | ] 1¢rSem. I Il
Gasto en consumo final 2,6 2,6 2,0 2,2 2,1 0,5 0,6
Hogares 2,8 3,2 2,5 2,5 2,5 0,4 0,7
ISFLSH 3,6 3,2 1,2 1,9 1,5 -0,7 0,2
AAPP 2,0 0,8 0,5 1,3 0,9 0,8 0,2
Formacion Bruta de Capital Fijo 6,0 3.1 3.9 3.4 3,6 2.1 0,8
Activos fijos materiales 6,5 3,1 3,9 34 3,7 2,1 0,9
- Construccion 4,9 1,9 2,9 3,0 2,9 1,1 1,1
- Bienes de equipo v activos cultivados 8,8 5,0 54 4.1 4,7 3,5 0,5
Productos de la propiedad intelectual 3,6 29 3,8 2,9 3,4 2,0 0,5

Demanda Nacional™ 3,3 2,8 2,3 2,4 2.4 - -
Exportacion de hienes y servicios 4,9 4,4 7,3 4,5 5,9 3,0 0,7
Exportaciones de bienes 44 3,0 8,3 3,2 57 45 -0,6
Exportaciones de servicios 6,0 7,5 5,1 7,5 6,3 -0,3 3,8
Importacién de bhienes y servicios 5,6 3,3 5,7 2,8 4,2 3,1 -0,2
Importaciones de bienes 5,8 1,7 54 1,3 3,3 4.5 -1,5
Importaciones de servicios 4,6 10,7 6,7 9,2 8,0 -2,6 55
PIB p.m. 3,2 3,2 3,0 3,1 3,0 0,8 0,9

NOTAS: Tasas de variacion. indices de volumen encadenados referencia 2010. Datos corregidos de estacionalidad y efecto calendario.
(1) Contribucién al crecimiento del PIB en puntos porcentuales.

FUENTE: Contabilidad Nacional Trimestral de Espafia. Base 2010 (INE).

ELABORACION: Secretaria General de Economia. Consejeria de Economia y Conocimiento. Junta de Andalucia.
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en el trimestre anterior (0,5%). De igual forma, se intensifica el gasto en consumo final
de las Instituciones sin fines de lucro al servicio de los hogares (1,9%), siete décimas
mas que en el trimestre precedente.

En el lado opuesto, se modera el crecimiento de la formacidn bruta de capital fijo, que
aumenta un 3,4% interanual, medio punto menos que en el primer trimestre. Esta des-
aceleracion se observa tanto en la inversion en activos fijos materiales como en pro-
ductos de la propiedad intelectual. De esta forma, la inversidn en activos fijos materia-
les se incrementa un 3,4% interanual, medio punto menos que en el trimestre anterior,
explicado por la destinada a bienes de equipo y activos cultivados, que crece un 4,1%,
frente al 5,4% del primer trimestre; mientras, la destinada a construccion registra una
subida del 3% interanual, una décima mas que en el trimestre anterior. Por su parte, la
inversion en productos de la propiedad intelectual crece un 2,9%, casi un punto menos
que en el primer trimestre.

En la demanda externa se registra una desaceleracion tanto de las exportaciones de
bienes y servicios como de las importaciones, siendo el balance en cualquier caso de
una nueva contribucién positiva al crecimiento del PIB por quinto trimestre consecu-
tivo, de 0,7 puntos porcentuales, igual que en el primer trimestre. En concreto, las
exportaciones de bienes y servicios aumentan un 4,5% interanual, frente al 7,3% en el
primer trimestre, explicado por la pérdida de dinamismo de las exportaciones de bie-
nes que pasan de crecer un 8,3% en el primer trimestre a un 3,2% en el segundo; por
su parte, las importaciones de bienes y servicios se incrementan un 2,8%, la mitad que
en el trimestre anterior (5,7%].
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En términos de la balanza de pagos, segun los datos del Banco de Espana, en la prime-
ra mitad del ano se registra superavit de la balanza por cuenta corriente y de la balanza
de capital, siendo el saldo agregado de ambas, que mide la capacidad o necesidad de
financiacion de la economia, de una capacidad de financiacion inferior a la observada
en el mismo periodo del ano anterior.

Mas especificamente, la balanza por cuenta corriente contabiliza hasta junio un saldo
superavitario de 3.571 millones de euros, un 37,9% inferior al contabilizado en el mis-
mo periodo del afio anterior (+5.752 millones de euros), debido a un menor superavit
de la balanza de bienes y servicios (-23,7% interanual), y pese a la reduccion del déficit
de la balanza de rentas primaria y secundaria (-14,4%).

Por lo que se refiere a la cuenta de capital, acumula en los seis primeros meses del
ano un superavit de 992 millones de euros, un 67,6% superior al mismo periodo del

ano anterior.

En suma, el saldo agregado de las cuentas corriente y de capital registra en la pri-
mera mitad del ano una capacidad de financiacion de 4.561 millones de euros, mas

Cuadro 2 32,2 PRODUCTO INTERIOR BRUTO Y OFERTA AGREGADA. ESPANA

2017
Tasas Tasas
interanuales intertrimestrales
2015 2016 | Il 1¢"Sem. | ]

Agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca 2,9 3,4 4.4 41 4,2 2,5 -2,6
Industria 5,5 24 2,8 2,6 2,7 0,4 0,8

Industria manufacturera 7,0 3,1 2.7 2,6 2,7 0,7 0,8
Construccion 0,2 2,5 4.4 4,8 4,6 2,9 1,5
Servicios 2,6 3,4 2,8 2,8 2,8 0,7 0,8

Comercio, transporte y hosteleria 4,6 4.4 3,9 3,3 3,6 0,5 0,9

Informacién y comunicaciones 50 5,6 50 50 5,0 1,3 1,8

Actividades financieras y de seguros -7,5 -0,6 2,2 -0,4 -13 3,5 -1,0

Actividades inmobiliarias -1 1,3 1,8 1,9 1,9 0,5 0,4

Actividades profesionales 9,7 6,9 58 6,1 59 1,2 2,1

Administracion pablica, sanidad y educacion 1,7 2,5 1,7 1,8 1,8 0,3 0,7

Actividades artisticas, recreativas y

otros servicios 0,6 1,1 0,8 0,3 0,6 0,2 -0,5
VAB precios bésicos 29 3,1 2,9 2,9 2,9 - -
Impuestos netos sobre productos 6,7 4,2 3,9 4,5 4,2 0,5 2,1
PIB p.m. 3,2 3,2 3,0 3,1 3,0 0,8 0,9

NOTA: Tasas de variacion. indices de volumen encadenados referencia 2010. Datos corregidos de estacionalidad y efecto calendario.
FUENTE: Contabilidad Nacional Trimestral de Espafia. Base 2010 (INE).
ELABORACION: Secretarfa General de Economfa. Consejerfa de Economia y Conocimiento. Junta de Andalucfa.
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de una cuarta parte menor (-28,1%) que la contabilizada en el primer semestre de
2016 (+6.346 millones).

Por el lado de la oferta productiva, el crecimiento de la economia espanola en el se-
gundo trimestre de 2017 se sustenta en los resultados positivos de todos los sectores,
destacando la construccion con una aceleracion de su ritmo de avance.

A un mayor nivel de detalle, el sector primario registra un incremento del 4,1% in-
teranual, tres décimas inferior al del primer trimestre, acumulando siete trimestres
consecutivos de aumento de la actividad.

Enigual sentido, las ramas industriales moderan dos décimas su ritmo de crecimiento,
hasta el 2,6% interanual, sustentado en la industria manufacturera, que, represen-
tando el 79,4% del VAB p.b. global del sector, se incrementa un 2,6% en el segundo
trimestre, una décima menos que en el trimestre anterior, y en linea con la evolucion
de la demanda de este tipo de bienes.

Por su parte, la construccion contabiliza el aumento mas elevado, con una subida
del VAB p.b. del 4,8% interanual, cuatro décimas mas que el trimestre precedente,
siendo el Unico sector que intensifica su crecimiento y sumando ocho trimestres de
tasas positivas.

Finalmente, el sector servicios mantiene un ritmo de crecimiento real del 2,8% in-
teranual, igual al del primer trimestre, practicamente generalizado en las distintas
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ramas de actividad, salvo Actividades financieras y de seguros (-0,4% interanual). Los
mayores incrementos se dan en Actividades profesionales, cientificas y técnicas (6,1%);
Informacién y comunicaciones (5%); y Comercio, transporte y hosteleria (3,3%).

Estos resultados de la oferta productiva y la demanda se trasladan al mercado labo-

ral. Segun la Contabilidad Nacional Trimestral de Espana, el empleo, en términos de
puestos de trabajo equivalentes a tiempo completo, aumenta un 2,8% interanual en el
segundo trimestre, tres décimas mas que en el primer trimestre, acumulando 13 tri-
mestres de incremento consecutivos. En igual sentido, la Encuesta de Poblacion Activa
(EPA) sefala un incremento del nimero de ocupados del 2,8% interanual en el segundo
trimestre del ano, medio punto mas elevado que en el trimestre anterior, y sumando
también 13 trimestres consecutivos de aumento.

Un crecimiento de la ocupacion que ha venido unido a una reduccion de la poblacidn
activa (-0,6% interanual en el segundo trimestre), manteniendo la trayectoria de caida
que se viene observando desde 2012, y resultando una disminucion del nimero de pa-
rados del 14,4% interanual. Con ello, la tasa de paro se situa en el 17,2% en el segundo
trimestre, 2,8 puntos menor que en el mismo trimestre del ano anterior, la mas baja
desde comienzos de 2009.

Cuadro 2 3.2.3  PRINCIPALES MAGNITUDES DEL MERCADO DE TRABAJO. ESPANA

2017
2015 2016 | ] 1¢" Sem.

EPA
Poblacion > 16 afios 0,1 0,9 0,3 0,3 0,3

Activos -01 -0,4 -0,6 -0,6 -0,6

Ocupados 3,0 2,7 2,3 2,8 2,5

Parados -9,9 -11,4 -11,2 -14,4 -12,8

Tasa de Actividad() 59,5 99,2 58,8 58,8 58,8

Tasa de Paro® 22,1 19,6 18,8 17,2 18,0
SPEE

Paro Registrado® -8,0 -9,5 -9,6 -10,7 -10,7
SEGURIDAD SOCIAL

Trabajadores Afiliados (@) 3,2 3,1 3,5 3,8 3,8

NOTAS: Tasas de variacién interanual.
(1) % sobre poblacién 16 afios 0 més.
(2) % sobre poblacién activa.
(3) Datos en el dltimo mes de cada periodo.
(4) Referido al ltimo dia del mes.
(5) Media mensual.
FUENTE: EPA (INE); Ministerio de Empleo y Seguridad Social.
ELABORACION: Secretarfa General de Economfa. Consejerfa de Economfa y Conocimiento. Junta de Andalucfa.
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La informacidon mas adelantada que se conoce de paro registrado y afiliados a la Se-
guridad Social, publicada por el Ministerio de Empleo y Seguridad Social, senala en el
mes de agosto que el paro se reduce a un ritmo del 8,5% interanual, aumentando junto
a ello la afiliacion de trabajadores a la Seguridad Social un 3,4% interanual.

Todos estos resultados se producen en un contexto de crecimiento muy moderado de
los precios. Desde la perspectiva de la produccion, el deflactor del PIB crece un 0,3%
interanual en el segundo trimestre, seis décimas menos que en el primero, siendo el
balance de la primera mitad del ano de un aumento del 0,6%.

Desde la dptica de la demanda, los precios de consumo moderan de manera muy sig-
nificativa su ritmo de crecimiento a medida que avanza el ano, en linea con el ambito
europeo, e influenciado por la evolucién de los precios energéticos en los mercados in-
ternacionales. De esta forma, tras haber iniciado el ano con una tasa de inflacion del 3%
interanual en enero, en agosto, ultima informacion disponible, la tasa se sittaenel 1,6%
interanual en Espafa, una décima superior a la de la Zona Euro (1,5%), ambas por deba-
jo del objetivo de estabilidad de precios del BCE (2%). Una trayectoria muy influenciada
por los precios de los productos energéticos, que crecen a un ritmo del 6,3% interanual
en agosto, frente al 17,5% registrado en enero. En términos de inflacion subyacente,
es decir, sin considerar los precios de los componentes mas volatiles del IPC general
(alimentos no elaborados y productos energéticos), la tasa mantiene un comportamien-
to mas estable, situdndose en el 1,2% interanual en agosto, practicamente igual que a
principios de ano y al resultado con el que se cerro el afo anterior.

En este contexto, los salarios, segun datos de incremento salarial pactado en convenio
hasta el mes de agosto, muestran una evolucion también muy moderada, con una su-
bida del 1,27%, por debajo, por tanto, de la inflacion general (1,6%), como también su-
cedid en 2016. Un aumento salarial pactado en los 2.701 convenios firmados en Espana
en los ocho primeros meses del ano, a los que se han acogido 5.733.935 trabajadores,
el 45,7% de la poblacion asalariada en Espana, un 5,2% menos que en el mismo perio-
do del ano anterior.

En los mercados financieros, la nota mas relevante es el desigual tono de la politica
monetaria en las principales economias avanzadas, como ya se observase en el ano
anterior. EL BCE mantiene el tipo de interés de referencia de la Eurozona en su minimo
histérico (0%), tras la Gltima rebaja realizada en marzo de 2016; el Banco de Japén,
de igual forma, sigue con el tipo de interés en valores negativos desde marzo de 2016
(-0,1%); y Reino Unido en el 0,25%, tras reducirlo en agosto de 2016. Frente a ello, la
Reserva Federal de EEUU mantiene el tono de endurecimiento de la politica monetaria
iniciado a finales de 2015, acordando en la primera mitad de 2017 dos subidas del tipo
de interés, en marzo y junio, de un cuarto de punto cada una, hasta situarlo en el 1,25%.

Con relacion a los tipos de cambio, el euro muestra una apreciacion generalizada fren-
te a las principales divisas. Respecto al dolar, cotiza a 1,18 délares de media en agosto,
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un 5,3% por encima del mismo mes del ano anterior; igualmente, frente a la libra es-
terlina (0,91 libras por euro) registra una apreciacion del 6,5% interanual; y respecto al
yen (129,7 yenes por euro en agosto) muestra una apreciacion del 14,3%.

En los mercados de deuda, la prima de riesgo espanola, que inicio 2017 en el entorno
de los 120 puntos basicos, registré una trayectoria ascendente, repuntando por encima
de los 150 puntos al finalizar el primer trimestre, con un aumento paulatino de la ren-
tabilidad del bono a diez anos, que llegd a alcanzar el 1,9% en marzo. Desde entonces,
ha venido revertiendo esa trayectoria hasta situarse nuevamente en torno a los 100
puntos basicos en el mes de septiembre, y con rentabilidades del bono a 10 afnos por
debajo del 1,5%.

Respecto a la ejecucion de las Cuentas Publicas, hasta el mes de julio el Estado
presenta un déficit acumulado de 21.484 millones de euros en términos de conta-
bilidad nacional, equivalente al 1,84% del PIB. Junto a ello, los Organismos de la
Administracion Central registran un ligero saldo positivo, de 119 millones de euros
(0,01% del PIB), de forma que, conjuntamente, la Administracién Central acumula
hasta julio un déficit de 21.365 millones de euros (-1,83% del PIB], por encima del
objetivo marcado, el -1,1%.

Por su parte, las Comunidades Autdnomas contabilizan en los siete primeros meses
del ano un ligero superavit de 35 millones de euros, el 0,003% del PIB, siendo el obje-
tivo establecido del -0,6%; y las Administraciones de la Seguridad Social registran un
déficit del 0,48% del PIB (objetivo -1,4%).
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Grafico 2325  PIBY SALDO PRESUPUESTARIO ADMINISTRACIONES PUBLICAS. ESPANA
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En suma, el conjunto de la Administracidon Central, Administracion Autonémica y Fon-
dos de la Seguridad Social contabiliza un déficit de 26.940 millones de euros hasta julio
(-2,31% del PIB), el 74,4% del objetivo (-3,1% del PIB). Si se incluyen las ayudas al sec-
tor financiero, que no se tienen en cuenta para el analisis del cumplimiento del objetivo
de estabilidad presupuestaria, el déficit se eleva al 2,34% del PIB.

De acuerdo con esta trayectoria descrita por la economia espanola en lo que va de
ano, los distintos organismos nacionales e internacionales vienen revisando al alza las
previsiones de crecimiento que pronosticaban para 2017, con tasas que se sitdan en el
entorno del 3%.

El Ministerio de Economia, Industria y Competitividad reviso el 3 de julio el escenario
macroecondmico 2017-2020, situando el crecimiento de la economia espanola en el
3% en 2017, tres décimas por encima del 2,7% pronosticado en abril. Un incremento
que esta en linea con el previsto por el FMI en julio, que reviso al alza en medio punto
su crecimiento esperado para la economia espanola en 2017, hasta el 3,1%; y que se
sitla dos décimas por encima del incremento pronosticado por la Comisidon Europeay
la OCDE (2,8%), en sus ultimas previsiones publicadas (mayo y junio, respectivamente).

Esta evolucion esperada de la actividad econdmica se trasladara al mercado laboral,
donde se mantendra el proceso de creacidon de empleo. En términos de puestos de tra-
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bajo equivalentes a tiempo completo, el Ministerio de Economia, Industria y Competiti-
vidad prevé un crecimiento del 2,8%, una décima inferior al de 2016, algo mas elevado
que el contemplado por la mayoria de los organismos. Este aumento del empleo va a
permitir que continle reduciéndose la tasa de paro, que segun todos los organismos
se espera se situe por debajo del 18%.

En cuanto a los precios, en un contexto de repunte del precio del petroleo en los merca-
dos internacionales, se prevé que intensifiquen su crecimiento, estimando el Ministerio
de Economia, Industria y Competitividad que el deflactor del PIB registre en 2017 un
incremento del 1,4%, frente al 0,3% de 2016. Las previsiones de los organismos inter-
nacionales, en cuanto a la evolucidn de los precios de consumo, muestran tasas mas
elevadas: FMI (2,4%]), OCDE (2,3%) y Comision Europea (2%), tras el 1,6% con que se
cerrd 2016.

Finalmente, y por lo que a las finanzas publicas se refiere, el objetivo comprometido
con la Comisidon Europea es que el déficit del conjunto de las Administraciones Pu-
blicas se situe en el -3,1% del PIB en 2017, 1,2 puntos inferior al registrado en el ano
anterior (-4,3% del PIB).
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