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El barril de Brent mantiene su
escalada alcista, marcando la
evolucion del resto de las
variables financieras

La divergencia ciclica entre
paises se acentla. Estados
Unidos mantiene el dinamismo
enlos primeros meses de 2005...
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1. Entorno econdmico

El precio de las materias primas ha seguido centrando la atencién de
los mercados financieros alo largo del primer trimestre de 2005 ante su
generalizado encarecimiento. En el caso concreto del petréleo, en esos
tres meses en mas de una ocasiéon ha seguido batiendo nuevos
maximos historicos el precio del Brent. Uno de los motivos que justifica
la renovada tendencia alcista de la cotizacion del crudo es el
incremento de la demanda mundial, reflejo del dinamismo que siguen
mostrando en su crecimiento EE.UU. y China. Ahora bien, la explicacion
a los maximos historicos en el precio del petréleo no hay que buscarla
sblo en las condiciones de demanda, sino también de oferta vy,
adicionalmente, en la accion de posiciones abiertas especulativas.

Evolucion del precio del petréleo
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El fuerte encarecimiento del crudo parece, al menos por el momento,
tener un impacto diferente para los distintos bloques econémicos.
Mientras que en el Area Euro los Ultimos indicadores de sentimiento
econdmico y actividad sugieren cierto estancamiento de la economia,
en EE.UU. los registros son positivos. En el caso concreto del
crecimiento del PIB, la estimacién final correspondiente al dltimo
trimestre de 2004 muestra que la economia estadounidense cerré el
ano marcando tasas de avance anualizadas del 4,4%, cifra muy
superior al crecimiento medio marcado en los Ultimos diez afos (3,3%).
El sector exterior ha continuado drenando al crecimiento, y todo a pesar
del mayor dinamismo mostrado por las exportaciones. En lo que
llevamos de ano, las previsiones de crecimiento para 2005 de EE.UU.
han sido revisadas al alza en dos décimas hasta situarlas en el 3,7%,
segun el ultimo informe de Consensus Forecast (marzo 2005).
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Tasa anual 2001 2002 2003 2004(p) 2005(p) 2006(p)
PIB 08% 1,9% 3,1% 4,4% 3,0% 2,9%
Consumo Privado 2,5% 3,1% 3,3% 3,5% 2,3% 2,6%
Consumo Publico 3,3% 4,4% 3,2% 1,7% 2,3% 2,5%
FBCF -19% -35% 4,4% 9,1% 5,5% 4,5%
Variacién de inventarios (1) -0,9 0,4 -0,1 0,5 0,1 -0,1
Demanda interna (1) 1,8 21 3,6 45 3,1 3,1
Exportaciones (bienes y servicios) -5,4%  -2,4% 1,9% 8,7% 7,5% 7,7%
Importaciones (bienes y servicios) -2,7%  3,4% 4,4% 10,0% 6,1% 5,7%
Demanda externa (1) -0,2 -0,7 -0,5 -0,6 -0,2 -0,1
Inflacién (IPC) 28% 1,6% 2,3% 2,6% 2,8% 2,3%
Tasa de paro (2) 4,8% 5,8% 6,0% 5,5% 5,5% 5,4%
Saldo presupuestario (% PIB) -0,4% -3,8% -4,6% -4,2% -4,0% -4,2%
Balanza corriente (% PIB) -3,7% -4,4% -4,7% -5,5% -5,8% -5,7%

Cuadro macroeconémico de Estados Unidos

(1) Aportacién al crecimiento interanual del PIB
(2) Desempleados sobre poblacién en edad de trabajar.
Fuente: Comision Europea

Cabe senalar finalmente que la vigorosidad mostrada por el creci-
miento estadounidense ha permitido a la Reserva Federal continuar
subiendo los tipos de interés, hasta situarlos ya en el 2,75%.

Evolucion de los tipos de intervencion de la Fed,
BoE y BCE
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En el Area Euro las dudas sobre la capacidad de reactivacion del
conjunto de la economia no terminan de disiparse, sobre todo después
de la publicacion del registro de PIB del cuarto trimestre, inferior al
anticipado por las previsiones. El conjunto de la Eurozona crecio en el
ultimo trimestre del afio un 0,2% (tasa trimestral), la tasa mas baja desde
junio de 2003. La tasa media anual de crecimiento se situé en el 1,8%. El
escaso avance del PIB se ha visto condicionado por el drenaje al
crecimiento del sector exterior, que habria recogido parcialmente el
efecto negativo de la apreciacion del euro sobre las exportaciones.
Merece sefalar que la creacién de empleo en la mayor parte de los
paises de la regidon no termina de reactivarse lo que reduce la
probabilidad de continuidad de las senales de reactivacién observadas
en el consumo de algunos paises de laregion. Ademas, los indicadores
de confianza en los Ultimos meses se han deteriorado introduciendo
mayores cautelas en la valoracién del escenario macroeconémico
europeo. De hecho las previsiones de crecimiento del Area Euro para
2005 se han visto revisadas a la baja desde principios de afo en tres
décimas, situandolas el Consensus Forecast en su Gltimo informe de
marzo en niveles de 1,6%.
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...mientras que en el Area Euro la
atonia en el crecimiento sigue
siendo laténica
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Cuadro macroeconémico del Area Euro

Tasa anual 2001 2002 2003 2004(p) 2005(p) 2006(p)
PIB 1,6% 0,9% 0,6% 2,1% 2,0% 2,2%
Consumo Privado 1,9% 0,7% 1,1% 1,5% 1,7% 2,0%
Consumo Publico 2,6% 3,1% 1,6% 1,5% 1,1% 1,6%
FBCF -0,1% -2,4% -0,5% 2,2% 3,2% 3,6%
Variaciéon de inventarios (1) -0,5 0,0 0,3 0,0 0,1 0,0
Demanda interna (1) 1,0 0,4 1,2 1,9 2,1 2,3

Exportaciones (bienes y servicios) 3,1% 1,9% 0,6% 7,6% 6,4% 6,0%
Importaciones (bienes y servicios) 0,8% 0,6% 2,6% 7,1% 6,7% 6,6%

Demanda externa (1) 0,6 0,5 -0,7 0,2 -0,1 -0,1

Inflacion (IPC) 24% 2,3% 2,1% 2,1% 1,9% 1,7%
Tasa de paro (2) 8,0% 8,4% 8,9% 8,9% 8,9% 8,6%
Saldo presupuestario (% PIB) -1,7% -2,4% -2,7% -2,9% -2,5% -2,5%
Balanza corriente (% PIB) 0,5% 1,2% 0,6% 0,8% 0,8% 0,8%

(1) Aportacion al crecimiento interanual del PIB
(2) Desempleados sobre poblacion en edad de trabajar.
Fuente: Comision Europea

Las sefales de moderado crecimiento en el Area Euro han permitido
mantener contenidas las expectativas de inflacion. Esto ha tenido su
reflejo en la relajacion que han experimentado, al menos durante los
dos primeros meses del afno, los tipos de interés a largo plazo. Mientras,
los tipos de interés a corto plazo, junto con las expectativas de subidas
de tipos se han mantenido estables, ante la manifiesta disposicién del
BCE a subir tipos en cuanto le sea posible. Como novedad merece
destacar la reciente preocupacién que la autoridad monetaria ha
mostrado por el encarecimiento del precio de la vivienda, pasando de
ser un problema “aislado” de un pequefio grupo de paises, a ser
compartido por la mayor parte de los paises miembros.

Mientras que el débil crecimiento esta siendo la tonica en el conjunto
del Area Euro, Espana insiste en desmarcarse, parcialmente, de esta
pauta. En el cuarto trimestre de 2004, la actividad econdmica recibié un
impulso de un 0,8% trimestral, dos décimas por encima del trimestre
anterior, lo que situé la tasa de crecimiento interanual en el 2,7%. El
sector exterior drend menos al crecimiento de la economia (1,9 puntos
porcentuales desde los 2,0 del periodo anterior) y la aportacién de la
demanda interna se mantuvo en los 4,6 puntos porcentuales. La
novedad procede de la mayor desagregacion por componentes de
gasto, que, cabe decir, sorprendié positivamente: lainversiéon de bienes
de equipo mantuvo el dinamismo del trimestre anterior, con un
crecimiento interanual del 9,4%. El consumo privado ha mantenido el
3,5% interanual.

Espana sigue con mejores
resultados que la media de sus
vecinos comunitarios

Destaca asimismo el mayor ritmo de crecimiento del consumo publicoy
la inversidbn en construccion, que alcanza el mayor crecimiento
trimestral desde el ultimo cuarto de 2001 (5,4% y 4,9% desde 4,8% y
4,6% interanual, respectivamente). Finalmente, cabe destacar muy
positivamente la aceleracién de las exportaciones en el Gltimo cuarto de
2004 hasta el 5,2% interanual (4,1% anterior) que puede atribuirse al
impulso del turismo en los meses finales del afo, aunque este mayor
dinamismo ha sido parcialmente compensado por un mayor
crecimiento de las importaciones (10,2% frente al 9,5% anterior).

Ha sido, precisamente, este buen comportamiento de laeconomiaen la
recta final de 2004 lo que ha permitido una revisidon al alza de las
previsiones de crecimiento para el presente ejercicio (en dos décimas
hastael 2,7%).
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Cuadro macroecondmico de Espana

Tasa anual 2001 2002 2003 2004(p) 2005(p) 2006(p)
PIB 28% 2,0% 2,5% 2,6% 2,6% 2,7%
Consumo Privado 2,8% 2,9% 2,9% 3,2% 2,8% 2,8%
Consumo Publico 3,5% 4,1% 3,9% 4,2% 4,1% 4,1%
FBCF 3,0% 1,7% 3,2% 3,3% 3,7% 4,0%
Variacién de inventarios (1) -0,1 0,0 0,1 0,1 0,1 0,1
Demanda interna (1) 3,0 2,8 3,2 3,5 3,4 3,5

Exportaciones (bienes y servicios) 3,6% 1,2% 2,6% 4,5% 5,2% 5,7%
Importaciones (bienes y servicios) 3,9% 3,1% 4,8% 7,2% 7,3% 7,5%

Demanda externa (1) -0,2 -0,6 -0,8 -1,1 -1,0 -0,9

Inflacién (IPC) 28% 3,6% 3,1% 3,1% 3,1% 1,7%
Tasa de paro (2) 10,6% 11,3% 11,3% 11,1% 10,8% 10,6%
Saldo presupuestario (% PIB) -0,4% -0,1% 0,4% -0,6% -0,1% 0,0%
Balanza corriente (% PIB) -3,1% -2,7% -3,3% -4,2% -4,8% -5,0%

(1) Aportacién al crecimiento interanual del PIB
(2) Desempleados sobre poblacién en edad de trabajar.
Fuente: Comisién Europea

Sila economia esparola ha sido una de las mas destacadas del Area Euro,
mas destacable es aun el papel que ha desempefado la Comunidad de
Madrid dentro del conjunto nacional. Con las primeras estimaciones de
crecimiento regional de 2004 del INE, se puede concluir que la comunidad
ha ocupado un lugar destacado dentro del agregado, con un crecimiento
del PIB de un 2,9%, dos décimas por encima del nacional. En términos de
Valor Ahadido Bruto (VAB), la economia regional ha avanzado un 2,7%,
tres décimas mas que el ano previo y una décima mas que Espana para el
ano 2004. El dinamismo se ha centrado en el sector de la construccion,
con un incremento de un 3,6%, seguido de los servicios.

El buen tono de la economia madrilefa ha tenido su reflejo en las cifras del
mercado laboral. Con la nueva metodologia de la EPA publicada en
marzo, se aprecia que la Comunidad de Madrid ha sido capaz de
aumentar el ritmo de incorporacién de activos y ocupados, al mismo
tiempo que ha reducido el paro (un 4,8% de tasa media anual), mostrando
la excelente capacidad de absorcion de la fuerza de trabajo. Ademas, la
region se ha situado, a cierre del Ultimo trimestre de 2004, con una tasa de
paro de un 6,9%, la cuarta méas baja de Espana, al tiempo que ha seguido
manteniendo el ritmo de afiliacion a la Seguridad Social (un 2,8% de tasa
media anual).

Cuadro macroeconémico: Comunidad de Madrid y Espana

Tasas medias anuales Comunidad de Madrid Espana
2003 2004 2003 2004
VAB (tasa interanual) 2,4 2,7 2,1 2,6
VAB agricultura -2,0 0,4 -1,4 -0,6
VAB industria 3,1 1,8 1,3 2,1
VAB construccién 3,2 3,6 4,3 3,7
VAB servicios 2,0 2,7 2,1 2,6
Mercado laboral
Ocupados 3,2 5,1 4,0 3,9
Parados 47 -4,8 4,0 -1,3
Inflaciéon (IPC) 3,0 3,0 3,0 3,0
Sector exterior
Exportaciones 3,0 3,2 3,6 6,0
Importaciones 3,8 9,9 5,7 11,9

Fuente: INE, EPA e ICEX

Con todo, no es de extranar que Madrid se haya consolidado en 2004 como
la regién con mayor PIB per capita a precios corrientes (base 1995), con un
valor de 25.855 €/hab, casi seis mil cuatrocientos euros por habitante mas
que el promedio nacional. Por el contrario, el aumento de las importaciones
por encima de las ventas al exterior ha venido provocando un déficit
creciente del sector exterior, que ha restado algunos puntos al crecimiento.
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La actividad industrial aumenté
en enero de 2005 hasta el 9,4%
interanual

La dinamica empresarial y el
empleo en el sector contindan
mostrando tasas de crecimiento
negativas alo largo de 2004
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INDUSTRIA

Cabe mencionar la diferencia significativa de los resultados de la Comunidad
de Madrid con el agregado espanol, mostrando a lo largo de 2004 tasas de
variacion interanuales por encima de éste, con un diferencial en febrero de
2005 de mas de 6,7 puntos porcentuales. La mayor contribucion a este
crecimiento proviene del epigrafe de energia, que viene creciendo por
encima del 10,0% interanual desde comienzos de 2004 hasta un 18,5% en
febrero, y de bienes intermedios, con un 15,4% ese mismo mes.

indice de Produccion Industrial
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Si medimos la dindmica empresarial de este sector por el nimero de cuentas
de cotizacién en la Seguridad Social, observamos una reducciéon del 3,7%
interanual en el cuarto trimestre de 2004, continuando la pauta negativa que
se viene observando desde antes de 2001. A pesar de una ligera mejora, el
empleo en el sector, medido por el nimero de afiliados a la Seguridad Social,
ha mantenido sus tasas de crecimiento en nimeros negativos a lo largo de
2004, con una tasa interanual del —2,6% en el cuarto trimestre.

Cuentas de cotizacion y afiliados a la Seguridad
Social, sector industrial
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CONSTRUCCION Y MERCADO INMOBILIARIO

La evolucién del sector de la construccién durante los Ultimos afos Durante el 2004, el sector de la
sigue una senda claramente descendente pese al ligero repunte construccién ha consolidado una
experimentado en el Ultimo afno. El Valor Anadido Bruto de la suave desaceleracion en su
construccién en la Comunidad de Madrid aumenté en el 2004 un 3,6% crecimiento.

con respecto al ano anterior consolidando la tendencia a la
ralentizacién. Aunque esta tasa de crecimiento supone un leve repunte
con relacion a la del ano 2003, la tendencia general presenta un claro
retroceso con respecto al crecimiento experimentado en el 2002
(4,6%) y 2001 (5,8%).

La ralentizacion en la evolucién del empleo en la construccién en la
Ciudad de Madrid es un reflejo de la desaceleracion del sector en la
regiéon. Los datos sugieren una tendencia hacia tasas de crecimiento
mas moderadas para los préximos meses. En diciembre del 2004, el
numero de trabajadores de la construccion afiliados a la Seguridad
Social mostraba un crecimiento interanual del 1%. Esto representa una
caida de mas de 2 puntos con respecto al ano anterior y mas de 7 con
respecto al momento de mayor expansién (junio del 2000).

Afiliados a la Seguridad Social
en el sector de la construccion

10%

8% -

6% -

4% -

=== Ciudad de Madrid
Region
0/0 T V 1

29 |
dic-00 dic-01 dic-02 dic-03 dic-04

2% -

Fuente: Servicio de Estadisticas de Afiliacion y Proteccion Social (MTAS).

Como se avanzaba en el Gltimo namero, la edificacion residencial en El segmento residencial pierde
la Ciudad de Madrid haido perdiendo peso durante los Gltimos afos, peso frente a la construccion de
con respecto a otros segmentos de la actividad. Los datos infraestructuras  productivas y
disponibles hasta el primer trimestre del 2005 parecen confirmar la servicios

evolucién de este segmento. La superficie residencial a construir,
hasta marzo de este ano, representa un 45% de total; un porcentaje
quince puntos inferior a la superficie residencial iniciada en el afo
2000. El posicionamiento de promotores y constructores en torno a
nuevos nichos de mercado, puede ser alguno de los factores que
mas esté incidiendo en el desplazamiento de la produccion hacia la
actividad noresidencial.

Mientras el volumen de superficie a construir para uso residencial se
ha mantenido practicamente estable durante los Ultimos afnos, la
superficie a construir para uso dotacional, industrial o terciario
presenta aumentos significativos desde 2003 que contindan durante
los primeros meses del 2005.
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Distribucién superficie construible por usos
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Crecimiento superficie construible por usos
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El crecimiento del segmento de la construccién destinado a usos
industriales ha experimentado un importante aumento como
consecuencia tanto de la intervencidon publica como de la iniciativa
privada. El gobierno municipal ha adoptado una posicién activa frente a
los procesos de deslocalizacién, impulsando una serie de medidas para
la atraccion de actividades productivas. Las iniciativas publicas en este
sentido incluyen tanto una intervencion directa -creacion de consorcios
para la promocién de zonas industriales- como indirecta -a través de la
agilizaciéon de los procedimientos administrativos para el desarrollo de
nuevas zonas-. La aprobacién de los proyectos de urbanizacion en los
poligonos de La Atalayuela, La Cuquefa y La Marsala en Villaverde y
Vicalvaro, asi como la creaciéon de una licencia urbanistica Unica, son
algunos ejemplos de esta estrategia publica.

Los agentes privados, por otro lado, también han identificado
necesidades especificas del mercado. Los nuevos desarrollos industriales
de los poligonos del Gato y La Resina en el distrito de Villaverde, por
ejemplo, han generado tal demanda que el volumen de ocupacién es
cercano al 100%, incluso antes de la finalizacién de las obras.
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Pese al estancamiento en el volumen de superficie residencial
construida, la produccion de vivienda durante esta recuperando
los niveles de crecimiento del 2003. Tras mas de un ano y medio de
evolucién negativa, en marzo del 2005, el niUmero de viviendas
iniciadas ha experimentado un aumento interanual de mas de un
9%. Lavivienda libre respecto a la protegida lidera en los primeros
meses del ano este repunte positivo al crecer mas deun 14,7% con
respectoamarzode 2004.

Licencias de vivienda
(Variacion interanual)
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Fuente: GMU, Ayuntamiento de Madrid

El impulso dado al PAU de Arroyo Fresno con la aprobacién del
proyecto de urbanizacion a finales del pasado afo y la expansion
en el desarrollo del Ensanche de Vallecas van a tener un efecto
positivo sobre la evolucidn del sector en los préximos meses. No
obstante, no se esperan crecimientos tan exuberantes como los
experimentados durantefinales del 2002y principios del 2003.

De las 18.025 licencias concedidas para la construccion de
viviendas durante el 2004, casi el 51% correspondieron alos cinco
PAUs que estan activos: Carabanchel, Ensanche de Vallecas,
Sanchinarro, Montecarmelo y las Tablas. Los distritos de
Fuencarral-El Pardoy Villade Vallecas concentraron el pasado afio
mas del 40% delvolumen deviviendas licitadas, principalmente por
el fuerte impulso que harecibido el Ensanche de Vallecas durante
los Ultimos meses. De hecho, mas del 57% de las viviendas
iniciadas durante los tres primeros meses del 2005 en los nuevos
PAUslohansidoenestedesarrollo.

En el interior de la ciudad, la actividad residencial ha
experimentado un importante repunte en el distrito de Arganzuela
donde larehabilitaciéon de antiguas areas industriales, como en el
barrio de Méndez Alvaro, est4 teniendo un impacto significativo
sobrelaactividad delazona.

! 36 Barometro de Economia de la Ciudad de Madrid i‘

04 Abril/05

La produccién de vivienda nueva
durante el primer trimestre del
ano recupera las tasas de

crecimiento del 2003

Los nuevos barrios siguen
concentrando el nlcleo de la

actividad residencial
Ciudad de Madrid

en la
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Viviendas

Viviendas aprobadas

previstas

2000 2001 2002 2003 2004 2005 *

Carabanchel

Protegidas 34 1.197 850 1.416 944 170 4.611

Libres 0 934 1435 1.328 997 499  5.193

Total 11.350 34 2.131 2.285 2.744 1.941 669 9.804 86,38%
Sanchinarro

Protegidas 196 825 2488  1.607 850 250 6.216

Libres 177 2123 1.145 787 538 0 4.770

Total 13.568 373 2948 3.633 2.394 1.388 250 10.986  80,97%
Las Tablas

Protegidas 411 1.336 2.513 1.192 0 5.452

Libres 671 995 722 899 221 3.508

Total 12.272 1.082 2.331 3.235 2.091 221 8.960 73,01%
Montecarmelo

Protegidas 186 676  1.910 594 0 3.366

Libres 76 1.055 487 619 14 2.251

Total 8.547 262 1.731 2.397 1.213 14 5.617 65,72%
Ensanche de Vallecas

Protegidas 286 139 1.775 795 2.995

Libres 0 0 759 737 1.496

Total 26.046 286 139 2.534 1.532 4.491 17,24%
Arroyo Fresno

Protegidas

Libres

Total 2.754 0,00%
TOTAL 63.187 407 6.423 10.266_10.909  9.167  2.686 39.858  63,08%

Fuente: GMU, Ayuntamiento de Madrid. * Datos hasta 31 de marzo 2005

Lizencias de vivienda
{Distribucién anual, marzo 2005)
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Durante los tres primeros meses de este ano, la produccién de
vivienda protegida ha recuperado un nivel de crecimiento similar al
de marzo del 2004. El volumen de construccion de Vivienda de
Proteccion Oficial (VPO) y de Precio Tasado (VPT) mantiene un peso
importante dentro la produccién residencial en la Ciudad de Madrid.
En marzo del presente ano, el 34% de las viviendas iniciadas en la
Ciudad de Madrid disponian de algun régimen de proteccion
publica.

Licencias de nueva edificacion por tipo de vivienda
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40% -+
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20% -
10%
0% ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘
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m— \/ivienda libre
Vivienda protegida (VPO y VPT)

* Datos hasta marzo. Fuente: GMU, Ayuntamiento de Madrid.

Casi la totalidad de la produccién de viviendas protegidas se
concentra en los cinco PAUs actualmente activos. Los nuevos
desarrollos absorbieron en el 2004 algo mas del 84% de la vivienda
protegida a construir en la Ciudad de Madrid; es mas, la totalidad de
las 1.215 licencias concedidas para esta tipologia durante los tres
primeros meses de este afo, se localizan en los cinco desarrollos y
particularmente en el Ensanche de Vallecas.

El esfuerzo de la corporacién municipal por la mejora en las
condiciones de accesibilidad a la vivienda también incluye la
promocién directa de viviendas de proteccién. Una parte importante
de los 124 millones de euros consignados por el Ayuntamiento el
pasado ano para el capitulo vivienda, se ha destinado a la puesta en
marcha del Plan de Primera Vivienda. A través de este plan, y desde
comienzos de ano, el gobierno municipal ha abierto una
convocatoria para poner en el mercado cerca de 3.000 viviendas,
tanto en alquiler (797) como en régimen de propiedad (2.106). Algo
mas del 90% de estas actuaciones se concentran en los distritos
periféricosy enlos nuevos desarrollos.

Como ya se apuntaba en el ultimo barémetro, la creacién de la
Agencia Municipal del Alquiler a finales del pasado afo esta
potenciado el arrendamiento de vivienda en la Ciudad de Madrid. A
través del programa “Alquila Seguro” se ha conseguido la afloracién
al mercado de un numero significativo de viviendas vacias. Durante
sus tres primeros meses de vida —hasta febrero del 2005-, laagencia
ha pasado a gestionar casi mil viviendas de las cuales un 78% habian
estado vacias en los Ultimos 6 meses. Hasta el momento, casi la
mitad de las viviendas (46%) gestionadas porlaagencia estan locali-
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Mientras los nuevos desarrollos
concentran el mayor volumen de

vivienda protegida....

..la Agencia del Alquiler esta
potenciando la accesibilidad a la

viviendaen el centro
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zadas en alguno de los distritos de la almendra central y el
arrendamiento medio esta siendo entre un 15y 20% inferior al del
preciodel mercado.

El precio de la vivienda nueva  El crecimiento interanual de los precios de la vivienda en la Ciudad

continua creciendo a un riimo de Madrid ha seguido desacelerandose hasta el 15,5% del ultimo

mas pausado trimestre de 2004, en una lenta convergencia con la media nacional
—de la que suponia el doble en el segundo trimestre de 2003- para
pasar asituarse dos puntos por debajo afinales del afio pasado. Las
mayores subidas del precio de la vivienda nueva en la Ciudad de
Madrid se han concentrado principalmente en los distritos del sur,
dondelos precios son sensiblemente inferiores alde los barrios de la
almendra central. Los nuevos PAUs estan teniendo un peso
importante enla evolucién del precio en distritos como Carabanchel,
donde el precio aumentoé durante el 2004 un 21%.

Sin embargo, los mayores crecimientos se estan dando en distritos
sin grandes desarrollos urbanisticos. Las nuevas promociones de
vivienda en areas consolidadas estan haciendo aumentar el precio
medio de vivienda en algunos distritos como Chamberi o Retiro. El
caso mas paradojico ha sido el del distrito de Chamberi donde, alin
presentando los valores medios mas altos de la Ciudad de Madrid
(4.795 €/m?), el crecimiento del precio en el 2004 (23%) volvio a ser,
porsegundo ano consecutivo, muy superioralamedia.

Precio medio de viviendas nuevas por distritos (diciembre 2004)

€/m2 €/m2
Ciudad de Madrid 3.379 Ciudad Lineal 3.294
Chamberi 4.795 Barajas 3.275
Salamanca 4.777 Moratalaz 3.150
Centro 4.219 San Blas 3.047
Chamartin 4.097 Carabanchel 2.937
Retiro 3.853 Latina 2.910
Moncloa - Aravaca 3.825 Vicélvaro 2.820
Arganzuela 3.751 Puente de Vallecas 2.789
Tetuan 3.578 Villa de Vallecas 2.598
Hortaleza 3.548 Usera 2.457
Fuencarral - El Pardo 3.465 Villaverde 2.241

FUENTE: Sociedad de Tasacion. www.st-tasacion.es
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SERVICIOS
SistemaFinanciero

En el cuarto trimestre de 2004 no se han observado cambios
significativos en las tendencias mostradas durante los periodos
precedentes. El crecimiento de la poblacién y el dinamismo del
mercado inmobiliario siguen favoreciendo la apertura de oficinas de
bancos y Cajas de Ahorros para atender las demandas de nuevos
clientes.

Oficinas de entidades de depdsito

En el cuarto trimestre de 2004 se abrieron en términos netos 7 nuevas
oficinas de bancos y 47 de Cajas de Ahorros en la Comunidad de Madrid, lo
que deja el nimero en 2.224 y 2,677 oficinas, respectivamente. La cifra de
nuevas aperturas de establecimientos de bancos, aunque ligeramente
inferior a la del trimestre anterior, consolida la tendencia positiva observada
desde finales de 2003. Por su parte, las Cajas de Ahorros mantienen la senda
ascendente de los Ultimos afos.

Numero de oficinas de entidades de depdsito en

la Comunidad de Madrid

2.700 T M Bancos Cajas
2.600 -
2.500 ~
2.400 ~
2.300 -

2.200
2.100 +
2.000
1.900 - w w w w w w

2003 JUN 2003 SEP 2003 DIC 2004 MAR 2004 JUN 2004 SEP 2004 DIC
Fuente: Banco de Espana

De las 54 oficinas que se abrieron en la Comunidad de Madrid en el
cuarto trimestre de 2004, solamente 21 fueron en la Ciudad de Madrid
(las Cajas de Ahorros abrieron 25 nuevas oficinas, pero los bancos
cerraron 4), lo que pone de manifiesto que la estrategia de expansion
continda centrandose en poblaciones de la periferia. Por primera vez, el
ndmero de sucursales de Cajas de Ahorros en Madrid capital supera al
de bancos (1.432y 1.406 respectivamente).

El incremento en el nimero de aperturas de nuevas oficinas de
bancos durante los Ultimos trimestres ha permitido profundizar en la
recuperacion de los registros de afnos anteriores. La dinamica
demografica sigue apoyando una inversion de la tendencia iniciada a
finales de los noventa. En la Comunidad de Madrid, se han
alcanzando los niveles de mediados de 2003, mientras que en la
Ciudad de Madrid todavia hay 86 establecimientos menos que a
comienzos de 2002, por lo que aln tardara en verse una convergencia
total conrelacién alareferencia en este periodo.
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En 2004 los bancos redujeron su
numero de sucursales en Madrid
capital, mientras las Cajas de
Ahorros continuaron con su
estrategia de crecimiento
basado en la apertura de
oficinas.
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En cuanto a las Cajas de Ahorros, han mantenido un trimestre mas la
tendencia alcista en el nimero de oficinas que mantienen tanto en la
Comunidad como en la ciudad de Madrid. El ritmo de crecimiento se
encuentra en su nivel mas bajo de los Ultimos afos (un 3,9% interanual
en la regién y un 1,8% en la Ciudad de Madrid), a pesar de lo cual las
Cajas han abierto 101 nuevas oficinas en la Comunidad de Madrid en
2004 (80 en 2003) de las que 42 han sido en la capital (22 en 2003), lo
que contrasta claramente con la estrategia seguida por lo bancos
durante los ultimos anos, tendente a reducir su nimero de oficinas.

Inversion crediticia y depdsitos de clientes

Crecimiento interanual en el  Tanto en depdsitos de clientes como en créditos, la Comunidad de

cuarto frimestre de 2004 tanto en Madrid mantiene su posicién de principal plaza financiera de Espana

creditos como en depositos con un peso sobre el total nacional del 23,5% y 22,6% respectivamente
adiciembre de 2004. La diferencia sobre la segunda provincia espanola
en este aspecto (Barcelona) es sustancial: 9,0 puntos porcentuales en
depdsitosy 6,4 en créditos.

Centrandonos en los depdsitos de clientes, durante todo el afio 2004
los depositos en la Comunidad de Madrid han registrado una evolucion
continuada con tasas de aumento siempre superiores a las del trimestre
precedente. Asi, al cierre de 2004, la tasa de crecimiento interanual de
los depésitos en la Comunidad de Madrid iguala a la del total nacional
(11,5%), lo que no ocurria desde diciembre de 2002. Dicho crecimiento,
no obstante, se encuentra sesgado al alza (al igual que en el conjunto
nacional) por la contabilizacién como depésitos de determinadas
emisiones en mercados. En el conjunto de Espana se aprecia un ligero
repunte trimestre a trimestre, pero mucho mas moderado que el de la
Comunidad de Madrid.

Crecimiento interanual de los depdsitos

25% -
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Fuente: Banco de Espana

En cuanto a la inversion crediticia, en el cuarto trimestre de 2004 se ha
roto la tendencia decreciente de la evolucion del crédito al sector privado
en la Comunidad de Madrid, que se mantenia desde el Ultimo trimestre
de 20083. En este sentido, el crecimiento interanual del cuarto trimestre
del ano pasado fue del 10,6%, frente a un 9,2% en julio-septiembre. A
pesar de este repunte, la evolucidn del Ultimo afo ha sido claramente
menos positiva que la observada a escala nacional, ya que en el conjunto
de Espana los créditos al sector privado alcanzaron el mayor dinamismo
desde comienzos de 2001, con una tasa interanual del 17,0% (14,4% en
el mismo periodo del pasado ejercicio).
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Crecimiento interanual crédito al sector privado
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El mayor ritmo de crecimiento en el volumen de depésitos que en
créditos en el ltimo trimestre de 2004 no ha sido suficiente para mejorar
la posicion de liquidez estructural de las entidades de depdsito en la
Comunidad de Madrid. La ratio de depésitos sobre créditos se situd en
el 83,5%, practicamente igual que en el mismo periodo de 2003, pero 10
puntos por debajo de la registrada al cierre de 2002.

Por otro lado, es destacable que en la Comunidad de Madrid, a
diferencia de lo que ocurre en el agregado nacional, se observa un
mayor peso de los bancos sobre las Cajas, tanto en depdsitos como,
sobre todo, en créditos.

Cuotas crédito al sector privado
Comunidad de Madrid
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Fuente: Banco de Espana

Cuotas depdsitos de clientes
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Una de las razones que permiten explicar este hecho es la condicién de
Madrid como capital y principal plaza financiera de Espana, que ha
atraido mayoritariamente a las sucursales de las entidades de depdsito
extranjeras que operan en Espana, bancos en su totalidad.

En definitiva, la presién demogréfica y los desarrollos urbanisticos
siguen jugando a favor de la expansion de la red de oficinas de las
entidades financieras, especialmente las Cajas. Dados los
condicionantes econdémicos actuales, especialmente el referido al
mantenimiento de impulso en el sector de la construccion y el mercado
inmobiliario, parecen estar destinadas en mayor medida a la concesién
de créditos que a la captacion de nuevos depdsitos tradicionales.

Mercado bursatil

En los primeros meses de 2005 En el Sistema de Interconexion Bursatil (SIBE), en el que esta integrado
los indices bursatiles negociados ~ la Bolsa de Madrid, se negociaron cerca de 66.000 millones de euros en
en la Bolsa de Madrid muestran ~ febrero de 2005 (Ultimos datos disponibles). Entre enero y febrero el
una rentabilidad superior ala de  efectivo negociado alcanzé los 142.500 millones de euros, un poco por
otras plazas internacionales,  debajo del 20% del PIB nacional y que se repartieron a razon de 49.000
continuando latendencia de  gyros por cada una de las casi 3 millones operaciones realizadas. La
revalorizacion del Gltimo afo y la incorporacién de nuevas sociedades
ha incrementado la capitalizacién de los valores en un 6,5% desde el
pasado mes de diciembrey un 23,5% desde febrero 2004.

Caracterizacion de la Bolsa de Madrid

feb-05 ene-feb-05

2004

Efectivo negociado (millones de euros) 65.940 141.521
Media diaria de negociacién (euros) 3.297 3.538
NUmero de operaciones 1.563.980 2.881.381
Tamano medio por operacién (euros) 42.161 49.116
feb-05 feb-04
Capitalizacion renta variable (millones de euros) 716.242 579.955
NuUmero de sociedades cotizadas 2.053 2.015

Fuente: Bolsa de Madrid

Evolucioén indices bursatiles (100=31/12/2003)
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Fuente: Bloomberg
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Turismo

Durante el ultimo trimestre de 2004, el crecimiento de la entrada de
viajeros en los establecimientos hoteleros espafnoles se ha visto al fin
acompanado de un incremento parejo — y significativo — del nUmero de
pernoctaciones (un 9,8% y un 7,8% respectivamente). La demanda
hotelera de los no residentes en el conjunto de Espana ha recuperado
una senda de crecimiento interanual positivo a partir de septiembre,
después de varios meses con tasas negativas. Este repunte alcanzé su
maximo en enero (con un 6,9% de subida respecto al mismo mes del
afo pasado) aunque el registro de febrero marcé de nuevo un
estancamiento (-0,8%). AUn asi cabe esperar mejores resultados
interanuales a partir de marzo en la medida en que se compararan con
registros negativos de 2004. El verdadero motor del crecimiento de la
demanda hotelera sigue siendo el turismo nacional, que generé un
13,5% mas de pernoctaciones en el Ultimo trimestre de 2004 respecto a
2003, y mantuvo un ritmo sostenido, aunque menor, en los dos
primeros meses de este ano.
Pernoctaciones en hoteles

(%) (Tasa de variacion interanual)
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Fuente: Encuesta de Ocupacion Hotelera (EOH), INE.

En este sentido, la Comunidad de Madrid, algo mas dependiente del
turismo nacional que extranjero (con una relaciéon en torno al 56%-44% en
términos de pernoctaciones), se ha visto especialmente beneficiada por el
dinamismo de la demanda de residentes en la region, que viene creciendo
a tasas interanuales de dos digitos desde septiembre. Frente a la
consolidacién de la demanda, la planta hotelera sigue incrementandose
de forma sostenida, si bien en noviembre aparecieron los primeros signos
de leve moderacion. En el conjunto de enero-febrero, el nimero de plazas
hoteleras subié un 9,1% respecto al mismo periodo de 2004.

Oferta hotelera estimada en la
Comunidad de Madrid
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Fuente: Encuesta de Ocupacién Hotelera (EOH), INE.
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El 2004 se cerrd con un total de
235 millones de pernoctaciones
en Espana, un 3% mas que el ano

anterior

Leve moderacion del ritmo de
crecimiento de la planta hotelera

enlaregion
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2004 se cerrd con un crecimiento
de las pernoctaciones del 15,4%

enla Ciudad de Madrid

La mayor afluencia de turistas
permite mantener estable el
grado de ocupacion hotelera, a
pesar de la constante reduccion
de su estanciamedia
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La Ciudad de Madrid cerré el pasado afo con un crecimiento del nimero
de viajeros llegados a los establecimientos hoteleros madrilefios del
11,2%, casi tres puntos por encima del incremento de las pernoctaciones,
que fue del 8,6%. Estos resultados indican, por un lado, que se ha visto
asi mas que compensada la caida de la actividad hotelera registrada en el
2003 (-4,4%), gracias al dinamismo del turismo nacional que generé un
15,4% mas de pernoctaciones que el afio anterior. En cambio, los datos
también ponen de manifiesto la nueva reduccion de la estancia media,
hasta los 2,12 dias en 2004, y, con ella, el previsible descenso del gasto
medio por turista.

Los dos primeros meses de 2005, que suelen set, junto con julio y agosto,
los meses de menor afluencia turistica a la capital, no presentan cambios
significativos con respecto a la dinamica observada en 2004.

Principales indicadores turisticos de la Ciudad de Madrid

2003 2004 2005 Var. Var.

Ene Feb 04/03 05/04

Viajeros 4.786.124 5.320.066 396.801 450.559 11,2% 7,7%
nacionales 2.445.572 2.874.724 233.560 267.954 17,5% 13,8%
extranjeros 2.340.552 2445342 163.241 182.605 45% -0,1%
Pernoctaciones 10.379.552 11.276.675 848.531 918.742 8,6% 6,6%
nacionales 4.993.357 5.764.595 473.834 509.774 154% 11,2%
extranjeros 5.386.195 5.512.080 374.697 408.968 2,3% 1,4%
Estancia media 2,17 2,12 2,14 2,04 -2,3% -0,9%
nacionales 2,04 2,01 2,03 1,90 -1,8% -2,1%
extranjeros 2,30 2,25 2,30 2,24 2,0%  15%
Grado de ocupacion 63,2 62,3 55,8 67,4 -1,4% 1,6%

por habitacion

Fuente: Encuesta de Ocupacién Hotelera (EOH), INE.

Desde que alcanzé su maximo el pasado mes de octubre, el grado de
ocupacion hotelera por habitacion se ha mantenido casi siempre
ligeramente por encima de los registros observados en las mismas
fechas el ano pasado. El mayor volumen de viajeros llegados a los
establecimientos hoteleros madrilefios es el principal factor que ha
venido compensando el crecimiento de la planta hotelera en la capital, al
cual se anade, en enero y febrero de este afno, un leve repunte de la
estancia media de los turistas extranjeros respecto a los dos primeros

Miles Actividad hotelera en la Ciudad de Madrid %
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Fuente: Encuesta de Ocupacion Hotelera (EOH), INE.
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El crecimiento de la oferta hotelera, que se aceleré considerablemente
a partir de marzo del afo pasado — coincidiendo con la publicacién del
informe del COI sobre las ciudades candidatas a organizar los JJ.0O.
de 2012, que resaltaba en la Ciudad de Madrid una infraestructura
hotelera insuficiente de cara al evento —, propicié una aceleracién
similar del ritmo de contratacién de personal en establecimientos
hoteleros madrilefios, que alcanzé su maximo el pasado mes de
octubre, paraluego mantenerse en tasas de crecimiento entorno al 6%.

Empleo en los establecimientos hoteleros

de la Ciudad de Madrid %

11.000 — — 15
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Fuente: Encuesta de Ocupacion Hotelera (EOH), INE.

La estadistica de movimiento turistico en fronteras (Frontur) del Instituto
de Estudios Turisticos pone de manifiesto en los meses de enero y
febrero un crecimiento de los mercados emisores mas minoritarios en
la Comunidad de Madrid, entre ellos los paises nérdicos, Paises Bajos,
Irlanda asi como el conjunto de paises latinoamericanos. En cambio,
apunta un menor volumen de viajeros procedentes de los paises
emisores mas tradicionales, como son las principales economias
europeas y Estados Unidos.

Los resultados en términos de actividad hotelera (viajeros y
pernoctaciones en los establecimientos hoteleros de la regién, de los
que en torno al 83% se concentran en la Ciudad de Madrid), recogidos
en la Encuesta de Ocupacién Hotelera del INE, son algo mas positivos.
Cabe recordar aquila divergencia entre las dos fuentes mencionadas, a
la que contribuye — sélo en parte y de forma mas significativa en los
destinos de sol y playa — la creciente preferencia de los turistas
extranjeros por el alojamiento en vivienda propia o gratuita (familiares,
amigos) frente a la estancia en establecimientos hoteleros.

Los datos de INE muestran un crecimiento del numero de
pernoctaciones entre las nacionalidades con mayor peso (Estados
Unidos, ltalia, Francia, Alemania) a excepciéon del Reino Unido vy, en
menor medida, Portugal. En ambos casos, cabe matizar el resultado
por la variacién interanual muy alta que registraron en los meses de
eneroy febrero 2004, con los que se comparan ahora.

Serecupera lademanda hotelera
por parte de los principales
mercados emisores a la
Comunidad de Madrid hasta
febrero
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IFEMA atrajo un 12% mas de
expositoresy visitantes en 2004

madrid

Entrada de turistas a la Comunidad de Madrid
Ene-Feb (Tasa de variacion interanual)
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Fuente: Frontur, Instituto de Estudios Turisticos.
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Precisamente al mercado britanico iba destinada una de las Ultimas
acciones de promocion del gobierno municipal, que acudi¢ el pasado
mes de marzo a la mayor feria dedicada al turismo espariol en el Reino
Unido (STEPS), organizada por Turespafa, con el fin de dar a conocer
tanto la oferta cultural y de ocio de la Ciudad de Madrid, como la
infraestructura disponible para la organizacién de congresos,
convenciones y viajes de incentivo. Pocos dias antes, el Patronato de
Turismo participé asimismo en un encuentro anual promovido por la
Asociacion Espanola de Incentivos y Reuniones en Miami, con los
mismos fines de promocién en EEUU, el primer mercado emisor de
turistas hacia Madrid.

En cuanto al turismo de negocios en la Ciudad de Madrid, a falta de la
estadistica provisional de IFEMA correspondiente al primer trimestre
2005, el ano pasado se saldd con un crecimiento de la afluencia de
expositores y visitantes del 12,5% y el 12,1% respectivamente. Parte de
este incremento es debido a la celebracion de cinco eventos mas que
en 2003 aungue también la media de visitantes experimenté una subida
netadel 4,6%
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Actividad ferial en la Ciudad de Madrid

* 2004* Var.

2003 2004 ITr 1T Mt IVTr 03/04

Eventos 70 75 26 18 12 19 7,1%
Superficie ocupada (miles m?) 1.0880 1.2651 4448 3510 2004 2689 16,3%
Expositores 37.195 41.834 20.158 5.964 6.234 9.478 12,5%
Nacionales 26.442 29.864 14.146 4501 5.056 6.161  12,9%
Extranjeros 10.753 11970 6.012 1.463 1.178 3317 11,3%
Visitantes (miles) 3.781,9 4.238,1 1.434,6 1.442,2 504,7 856,7 12,1%
Publico 28156 3.0255 9940 12520 2364 5430 7,5%
Profesionales 966,4 1.2126 4405 190,1 2683 3136 255%
Media de visitantes 54.027 56.509 55.176 80.120 42.062 45.087 4,6%

Fuente: Institucion Ferial de Madrid (.F.E.M.A.) *Datos provisionales.

A la espera de la proxima publicacion de la estadistica de reuniones
para el 2004, recopilada por la Oficina de Congresos del Patronato de
Turismo, el calendario provisional para 2005 muestra un ano mas el
fuerte tirobn del sector sanitario para la celebracion de congresos,
simposios y conferencias. Ya estan previstos mas de 30 grandes
eventos relacionados con la salud y la prevencién, de ambito
nacional e internacional, que tendran lugar a lo largo de este afno en
algunadelas numerosas instalaciones disponibles en Madrid.

Transporte

El trafico aéreo de pasajeros en el aeropuerto de Madrid-Barajas a
principios de 2005 ha marcado un estancamiento del trafico nacional,
mientras el volumen de viajeros en vuelos internacionales ha seguido
creciendo a un ritmo sostenido en torno al 10%, al igual que lo venia
haciendo en 2004.

Principales indicadores de trafico aeroportuario en Madrid-Barajas

Pasajeros (miles) Mercancias (Tn)
Total Nacional Internacional Total Nacional Internacional
2002 33.689,5 16.816,6 16.873,0 295.711 79.715 215.996
2003 35.525,2 17.621,5 17.903,6 307.026 80.863 226.163
2004 38.128,5 18.477,1 19.651,4 336.890 82.166 254.724
ene-04 2.622,7 1.268,5 1.354,2 23.727 5.770 17.957
feb-04 2.804,5 1.422,2 1.382,3 27.441 7.006 20.436
mar-04 3.068,9 1.505,7 1.563,2 30.622 7.505 23.117
abr-04 3.116,5 1.518,3 1.598,2 27.627 6.797 20.831
may-04 3.166,7 1.620,7 1.546,1 28.781 6.921 21.859
jun-04 3.359,0 1.687,4 1.671,7 27.040 6.841 20.199
jul-04 3.638,5 1.737,9 1.900,6 28.226 7.428 20.798
ago-04 3.698,0 1.657,6 2.040,4 23.639 5.527 18.112
sep-04 3.417,9 1.685,7 1.732,1 27.371 6.793 20.578
oct-04 3.379,9 1.616,3 1.763,6 30.648 7.271 23.377
nov-04 2.953,0 1.425,3 1.527,8 29.883 6.925 22.958
dic-04 2.902,8 1.331,6 1.571,3 31.885 7.382 24.503
ene-05 2.836,3 1.280,1 1.556,2 24.986 5.649 19.337
feb-05 2.850,3 1.396,4 1.453,9 27.122 6.265 20.858
Var. 05/04 4,8% -0,5% 10,0% 1,8% -6,7% 4,7%

Fuente: AENA. Los datos no incluyen transitos ni Otras Clases de Tréfico.

Dentro de la componente internacional, los vuelos con origen o destino
fuera de la Unién Europea presentan un dinamismo mucho mayor que
el trafico con la UE, con tasas de variacion interanual hasta febrero del
19,6% y del 3,6% respectivamente, en linea con los ritmos de
crecimiento registrados en 2004 respecto al afo anterior. Este
diferencial, derivado del desarrollo de las rutas y de los intercambios
con el exterior, refuerza cada vez mas el peso de los vuelos extra-
comunitarios sobre el total del trafico internacional, pasando de
representar un 37% afinales de 2003 aun 41% al cierre de 2004.
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Los vuelos internacionales fuera
de la UE impulsan el crecimiento
del trafico de pasajeros en el
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Trafico mensual de pasajeros en Madrid-Barajas
(Tasa interanual de crecimiento acumulado)
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Internacional

4fico nacional de mercancias  Respecto al transporte aéreo de mercancias, se observa una
mulaba un descenso del tendencia similar en cuanto al mayor dinamismo del trafico

internacional, que supone ademas las tres cuartas partes del total.

Este ano, se registrd hasta febrero un crecimiento interanual del 7,2%
de la carga transportada hacia o desde mercados extracomunitarios,
mientras el trafico de mercancias con la UE retrocedié un 1,2%. El
trafico nacional por su parte acumulé un descenso del 6,7%, por la
menor cargatransportada, especialmente en el mes de febrero.

35.000 -

30.000 -

25.000 -

20.000 -

15.000 +

10.000 +

5.000 +

0

Trafico mensual de mercancias
en el aeropuerto de Madrid-Barajas (Toneladas)

ene-03 abr-03 jul-03 oct-03 ene-04 abr-04 jul-04 oct-04 ene-05

Fuente: AENA. Nacional UE M Internacional no UE

Barometro de Economia de la Ciudad de Madrid

E




Actividades productivas |

En cuanto al trafico ferroviario, a falta de estadistica para 2005, las
estaciones ferroviarias de la Ciudad de Madrid cerraron el 2004 con
un incremento del trafico total del 9,8% gracias a la positiva evolucién
del trafico en las lineas regionales. En el Ultimo trimestre del afo, el
AVE invirtié la tendencia observada hasta septiembre y registré un
ligero descenso de viajeros respecto al mismo periodo de 2003 (un
1,9%), mientras el conjunto de Grandes Lineas experiment6 justo lo
contrario: después de registrar tasas de variacion negativas durante
los primeros nueve meses del afno, cerro el dltimo trimestre con un
incremento interanual del 5,4%.

Trafico de viajeros en las estac. ferroviarias de la Ciudad de Madrid

Miles Grandes Lineas Regionales AVE Total
2003 5.932,1 1.422,3 5.068,7 12.423,1
2004 5.883,4 2.496,2 5.256,0 13.635,6

ene-04 408,4 186,3 402,9 997,7
feb-04 420,2 194,4 4493 1.063,8
mar-04 4104 176,3 432,0 1.018,6
abr-04 473,4 230,3 424 2 1.127,9
may-04 462,4 214,3 473,4 1.150,0
jun-04 490,3 197,3 458,3 1.145,9
jul-04 597,7 2222 429,4 1.249,3
ago-04 626,9 218,1 343,5 1.188,6
sep-04 543,9 219,5 457,5 1.220,8
oct-04 503,6 205,9 488,3 1.197,8
nov-04 4473 200,7 450,3 1.098,3
dic-04 499,0 231,0 446,9 1.176,9
Var. 04/03 -0,8% 75,5% 3,7% 9,8%

Fuente: Direccion de Estadistica del Ayuntamiento de Madrid. Datos de RENFE.

La evolucién del empleo entransporte en los Ultimos meses de 2004,
a través de la afiliacion a la Seguridad Social, sigue arrastrando el
efecto del traslado de la sede social de una gran empresa del sector
de transporte maritimo a un municipio colindante el pasado mes de
junio, lo que yase aprecio en el tercertrimestre.

Teniendo en cuenta solamente las ramas de transporte por carretera
y transporte aéreo y espacial, se observa una variacion positiva del
1,7% entre octubre y diciembre respecto al mismo periodo de 2003.

Empleo en el sector del transporte de la Ciudad de

Madrid (Ramas 60, 61 y 62 de la CNAE) %
77.000 + -2
Afiliados a la Seguridad Social
76.500 - Tasa de variacién interanual

+1

76.000 +

75.500 +
____________________________________________________ =+ 0

75.000 +
74.500 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ -1

| Trim ‘ Il Trim ‘ I Trim ‘ IV Trim | | Trim ‘ Il Trim ‘ I Trim ‘ IV Trim
2003 2004

Fuente: Direccién de Estadistica del Ayuntamiento de Madrid.
Datos procedentes de la Tesoreria General de la Seguridad Social. MTAS.
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El trafico de viajeros en las
estaciones ferroviarias de la
Ciudad de Madrid crecié un 9,8%

interanual en 2004

El empleo en transporte por
carretera y aéreo crecié un 1,7%
interanual en el Ultimo trimestre

de 2004

madrid



Actividades productivas | UL 04 svrivos

Movilidad

Bajo laintensidad deltraficoenel  Durante el Gltimo trimestre de 2004, mejoraron sensiblemente las
centro urbano durante el ulimo condiciones de circulacién en el conjunto de la Ciudad de Madrid y,
trimestre de 2004 en particular, en el interior del primer cinturén.

La intensidad media de vehiculos registrada en el conjunto de
estaciones permanentes de aforo de la capital bajé de forma
significativa (un 6,6% entre octubre y diciembre) en todas las zonas
—de maneramas acusada entre el primery segundo cinturén —menos
en la ronda de circunvalacion M-30, donde el nimero de vehiculos
permaneci6 estable. Paralelamente la velocidad media del trafico
aumentd ligeramente en la ciudad, aunque se deba
fundamentalmente a la mayor fluidez de circulacion en el centro
(interior del primer cinturén).

Intensidad y velocidad media diaria del trafico urbano

Miles de la Ciudad de Madrid - IV Trimestre Km/h
2.900 23,5
N2 de vehiculos en estaciones de aforo 5

2.800 4 — Velocidad en 13 recorridos fijos 1230

+ 22,5
2.700 + + 22,0

+ 215
2.600 +

+ 21,0
2.500 + + 20,5

+ 20,0
2.400 +

+ 19,5
2.300 f f f f f 19,0

1999 2000 2001 2002 2003 2004
Fuente: Ayuntamiento de Madrid. Concejalia de Servicios de Movilidad Urbana.

Intensidad media del trafico en la Ciudad de Madrid

(Tasa de variacion interanual)
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Interior 1er cinturén Entre 1ery 22 cinturdén

== Exterior 22 cinturén

-15%
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Fuente: Ayuntamiento de Madrid. Concejalia de Servicios de Movilidad Urbana.
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La moderacion del ritmo de crecimiento del uso del transporte publico
apuntada en el tercer trimestre ha dado paso a un leve descenso a
finales de 2004 y principios de este afno. El Ultimo trimestre presenté un
retroceso del 2% del nUmero de viajes realizados en autobuses y metro,
siendo la caida mas acusada en el transporte de superficie. Aun asi la
tendencia favorable del primer semestre permitié cerrar el 2004 con un
crecimiento acumulado del 1,5%.

Principales indicadores de transporte colectivo en la Ciudad de Madrid

Viajeros transportados Distancia recorrida (km)
Total Autobus Metro Autobus Metro
2003 1.073.440 470.711 602.729 102.941,7 148.579,3
2004 1.089.498 475.597 613.901 103.148,1 154.907,9
ene-04 94.180 40.705 53.475 9.050,1 13.392,0
feb-04 93.634 40.185 53.449 8.611,9 12.654,0
mar-04  103.316 45.081 58.235 9.299,2 13.690,1
abr-04 90.061 39.619 50.442 8.715,3 12.873,7
may-04  100.069 43.927 56.142 9.087,4 13.478,0
jun-04 95.800 43.268 52.532 8.744,6 12.912,1
jul-04 80.013 36.221 43.792 7.864,3 12.232,2
ago-04 54.810 24,578 30.232 6.645,3 11.079,2
sep-04 86.731 38.525 48.206 8.080,9 12.452,1
oct-04 97.731 41.948 55.783 9.083,6 13.283,7
nov-04 99.346 42.417 56.929 8.997,9 12.831,6
dic-04 93.807 39.123 54.684 8.967,5 14.029,2
ene-05 94.003 39.585 54.418 9.105,7 n.d.
feb-05 93.545 39.486 54.059 8.589,5 n.d.

Var. 05/04 -0,1% -2,2% 1,5% 0,2% n.d.

Fuente: Direccién de Estadistica del Ayuntamiento de Madrid.
Datos de Compania Metropolitano y Empresa Municipal de Transportes. Datos en miles.

En cuanto a la evolucién de 2005 hasta febrero, mientras el suburbano
recupero tasas de variacion interanual positivas, el transporte publico
de autobuses mantuvo una tendencia a la baja, por lo que cabe pensar
que se haya podido producir un traslado de viajeros entre ambos
modos de transporte a favor del metro. Este aglutiné el pasado mes de
diciembre un méaximo del 58,3% del total de viajes realizados en
transporte publico enla Ciudad de Madrid.

Afalta de datos para 2005, el trafico de viajeros en Cercanias registré un
retroceso interanual del 2,3% en el Gltimo trimestre del pasado afo, que
se suma a la leve caida observada en el mismo periodo de 2003. Con
datos acumulados en el ano, el 2004 se saldé con un leve descenso del
0,2%, a pesar de los buenos resultados del segundo y tercer trimestre.

Trafico de pasajeros en estaciones de

Miles Cercanias de la Ciudad de Madrid
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Fuente: Direccién de Estadistica del Ayuntamiento de Madrid. Datos de RENFE.
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de 2004 lleva a cerrar el ano con
unleve retroceso del 0,2%
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Madrid reduce el ritmo de
constitucion de nuevas
empresas en el cuarto trimestre
de 2004y primero de 2005

También cay¢ la cifra de
disoluciones, teniendo como
efecto final una disminucion en el
indice de rotacién empresarial
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3. Dinamica empresarial

El cuarto trimestre de 2004 y el primer trimestre de 2005 se han
caracterizado por una significativa caida en la tasa media anual de
crecimiento del nimero de constituciones de sociedades. El ultimo
trimestre del afno anterior se cerraba con una tasa media anual del
—2,5% y una tasa interanual del —25,4%, y 2005 comenzaba con un
-9,4% de tasa media anual y un -17,9% de tasa interanual. Se
registraron un total de 5.676 actos de constitucion en el primer cuarto
de 2005 (un 92,8% sociedades anonimas) frente a una cifra de 6.911
en el mismo periodo de 2004. No obstante, el nimero de sociedades
constituidas en la Comunidad de Madrid aun representaba un 19% del
total de constituciones en Espana en 2004, aunque este porcentaje
viene cayendo desde 2002 donde se llego a alcanzar el 20%.

Constitucion de empresas en Madrid
(tasa de variacion media anual)

20% -
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Fuente: Registro mercantil

La consideracion conjunta del niUmero de disoluciones respecto a
las constituciones nos proporciona el indice de rotacién
empresarial. Las ultimas cifras de finales de 2004 y comienzos de
2005 indican un cambio significativo en la tendencia del indice,
cayendo la media anual desde cifras en torno al 15% a valores que
rondan el 12%. El Gltimo dato de marzo de 2005 situaba el indice enel
11,6%, indicando que hemos entrado en unafase de menorrotacién,
y por lo tanto, de mayor consolidacién, que puede beneficiar a la
estabilidad empresarial en la Comunidad de Madrid. Asi, podemos
concluirque apesarde lacaidaobservadaen el Gltimotrimestreen el
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numero de constituciones, la disminucion ha sido atn mayor en el
numero de disoluciones, con tasas medias anuales del -11,3% y
—40,2% en el cuarto trimestre de 2004 y primer trimestre de 2005,
respectivamente.

indice de rotacion empresarial* en
la Comunidad de Madrid (media anual)
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Fuente: Registro Mercantil. * Ratio del nimero de disoluciones sobre el
numero de constituciones.

La capitalizacién media de las empresas constituidas en el primer trimestre
de 2005 se ha situado en los 118.256 euros, una cantidad un 26,4%
superior al registro del mismo periodo de 2004, pero un 15,8% inferior a la
cifra del cuarto trimestre de 2004. A pesar de la mejora en las tasas
interanuales de la capitalizacion media, el nivel absoluto alcanzado aun
representa tan sélo un tercio de los valores obtenidos en 2001.

El mayor crecimiento interanual del capital medio suscrito reside principal-
mente en el aumento del importe medio suscrito por parte de las socie-
dades limitadas, con un 37% de crecimiento interanual en el primer trimes-
tre de 2005, mientras que se mantenian valores similares en el caso de las
sociedades andnimas. La capitalizacion media para las sociedades
anonimas fue en torno a 10 veces la capitalizacién media de las socie-
dades limitadas, aunque en términos de capitalizacion total, estas Ultimas
proporcionaron tres veces el importe suscrito por las sociedades
anonimas.

Capitalizacion media de las
Sociedades Mercantiles constituidas
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Fuente: Registro Mercantil
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El capital medio suscrito en 2004 en la Comunidad de Madrid fue de
115.197 euros frente a 86.043 euros de la media espanola. En términos
absolutos, la aportacion de capital de las empresas madrilefias constituyd
un 25% del total del capital suscrito en Espana en 2004, alcanzando
valores similares a los de Cataluna, pero muy superiores a los del resto de
Comunidades Auténomas.

Se recupera la tasa de  Elndmerode cuentas de cotizacion de la Seguridad Social se ha venido

crecimiento del numero de  recuperando a lo largo del 2004, para cerrar el Gltimo trimestre del afio

cuentas de cotizacion a la  con una caida del -0,5%, y un acumulado del —0,9%. Los nimeros

Seguridad Social negativos son resultado de la reduccién en el nimero de cuentas del
sector servicios, con una caida acumulada del 1,2%, y en el sector
industrial, con una disminucién del 3,8%. Por otro lado, el boom de la
construcciéon se ha mantenido durante 2004, con un crecimiento del
ndmero de cuentas del 3,0%. También ha sido un buen ano para el
sector agricolay pesquero con un aumento del 39,4%, aunque su peso
en eltotal nollegaal 0,3%.

Tasa interanual del nGmero de cuentas de

cotizacion de la Seguridad Social
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Fuente: Tesoreria General de la Seguridad Social. MTAS

Las expectativas de los Lasexpectativas del sector empresarial madrileno volvieron a caer en el

empresarios madrilenos caen  primer trimestre de 2005. El Indicador de Confianza Empresarial

por cuartotrimestre consecutivo construido a partir de la Encuesta de Clima Empresarial revela que las
perspectivas de los empresarios madrilefios se han vuelto a deteriorar
como consecuencia del empeoramiento del clima en el sector
servicios. A pesar de la mejora en las expectativas de facturacion para
el segundo trimestre de 2005, las previsiones de un deterioro en los
precios de venta en esos meses, junto con los escasos resultados en
materia de empleo en el primer trimestre de 2005, han reducido el
indice de clima del sector. La debilidad de la demanda y la mayor
competencia han sido los principales factores limitadores de la
actividad en el sector durante el primer trimestre del ano, pudiendo
afectar a las previsiones de los encuestados.

Las mejoras de las expectativas ~ Por otro lado, las mejoras de las expectativas del sector de la

del sector de la construccionhan - construccién tan sélo han servido para paliar levemente el deterioro de

paliado levemente el deteriorode  |og resultados del sector servicios. La construccién ha repuntado en el

los resultados del sector primer trimestre de 2005 fruto de las buenas previsiones sobre

SeVIcIos facturacion para el segundo trimestre y el mantenimiento de las
previsiones sobre la evolucion de los precios o el empleo.
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Indicador de Confianza Empresarial.
Ciudad de Madrid. | Trimestre de 2005.
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60 -
50 1 400 428
40 - 35,4

30 | 23,1 214
18,8 167 " 15,8
20 - 111 :

10 - 55 .
0 1 o

_10 i
-20 - -13,3

Total Industria Construccion Servicios
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Fuente: Encuesta de Clima Empresarial elaborada por el Area de Gobierno de
Economia y Participacién Ciudadana. Ayuntamiento de Madrid.

Las perspectivas de los empresarios madrilenos para el segundo
trimestre de 2005 apuntan a un empeoramiento de la contratacién de
trabajadores y a una evolucién poco favorable de los precios de venta
(mayor peso del sector servicios). No obstante, los encuestados
consideran que el aumento en la facturacion sera suficiente para
obtener mejores resultados en términos de beneficios en los proximos

tres meses.
Opiniones empresariales.
Ciudad de Madrid. | Trimestre de 2005.
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Fuente: Encuesta de Clima Empresarial elaborada por el Area de Gobierno de
Economia y Participacion Ciudadana. Ayuntamiento Madrid.
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Tras un repunte a finales de 2004,
las ventas al por menor en Madrid
marcan un acusado descenso en
febrero

madrid
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4. Demanda

Consumo

Tras varios meses de desaceleracién hasta el mes de octubre, el volumen de
ventas al por menor en la Comunidad de Madrid registré un repunte
significativo en el mes de noviembre con relacién al mismo mes de 2003. El
crecimiento de las ventas en la regién permanecié sostenido hasta enero, en
linea con la evolucion a escala nacional. En el mes de febrero, sin embargo,
mientras se mantuvo la tendencia positiva en el conjunto de Espana, las
ventas en Madrid marcaron un acusado retroceso, con una variacion
negativa que no habia registrado desde mediados de 2003.

Ventas al por menor en euros constantes
(Tasa de variacion interanual)

8% -
6%
4%
2%
0%
-2%

-4% - Comunidad de Madrid

-6% -

Fuente: INE

En consonancia con el repunte de las ventas al por menor en el cuarto
trimestre de 2004, el dato mas relevante de la Encuesta Continua de
Presupuestos Familiares (ECPF) del INE correspondiente a ese periodo es
sin duda la fuerte subida del gasto medio por persona en la region, con un
13,0% respecto a los mismos meses de 2003, equivalente a 281,4 euros mas
por persona. A pesar de ello, la encuesta revela también que los madrilefios
fueron de los que manifestaron una mejora mas significativa (5,02 puntos
porcentuales mas que en los mismos meses de 2003) en cuanto a su
percepcion de llegar a fin de mes sin dificultad. También crecié levemente el
numero de madrilefios que pudieron ahorrar algin dinero (hasta el 23,3%),
aungue la Comunidad de Madrid sigue siendo la penditima region espafola
en este aspecto, delante de Canarias.
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Los principales indicadores de confianza de los consumidores
madrilefos, en cambio, recogen ya cierta atonia a finales de 2004 e
incluso cierto pesimismo a principios de este ano. La primera Encuesta
de Consumo de la Camara de Comercio e Industria de Madrid de 2005
apenas registra cambios en el comportamiento del indice de Confianza
del Consumidor Madrileno (ICCM) respecto a noviembre pasado,
aunque la tendencia es — como habitualmente sucede en las
mediciones de principios de afo — de signo positivo, por lo que se
califica de optimismo moderado el sentimiento del consumidor en la
region Por su parte, el indice del Barémetro Municipal de Consumo del
tercer cuatrimestre de 2004, con un valor de 36,5%, es el mas bajo
registrado en los Ultimos dos afos, circunstancia que resulta
especialmente relevante por haberse registrado en el primer
cuatrimestre del ano el valor mas alto del periodo 2003-2004. En cuanto
alas expectativas econdémicas de los madrilefios para enero-abril 2005,
el indicador también recoge las cifras mas bajas de los Ultimos dos
anos.

Empleo en el comercio al por menor

(Tasa de variacion interanual)
10% -
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Fuente: INE

A pesar del repunte coyuntural de las ventas al por menor el pasado
mes de noviembre, se ha mantenido la tendencia de desaceleracién del
empleo en el sector a lo largo del Ultimo trimestre de 2004, en el que la
ocupacion crecié un 2,4% interanual, tan s6lo dos décimas por encima
del registro a escala nacional. La disponibilidad de datos mensuales a
partir de este ano permite comprobar el mantenimiento de esta
tendencia negativa hasta febrero, en el que la variacién del nimero de
ocupados en la regién pasa a ser la mitad del promedio nacional (un
0,7%frente aun 1,4% respectivamente).

La moderacion del ritmo de crecimiento de las matriculaciones de
vehiculos en el &mbito municipal que se vislumbraba a finales de 2004
se ha confirmado en el primer trimestre de este ano, en el que el nUmero
de turismos matriculados baj6 un 1,9%, frente al incremento del 18,7%
el ano anterior. El crecimiento sostenido de las ventas de motos y
ciclomotores — estimulado desde finales de 2004 por la mayor facilidad
para conducir las de menor cilindrada — junto con la recuperacion de la
demanda de otros tipos de vehiculos, ha permitido adun asi una
variacion positiva del conjunto de matriculaciones del 1,9% hasta marzo
(y del 3,9% para las personas fisicas).
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Las matriculaciones de turismos
bajan un 1,9% en el primer
trimestre de 2005, mientras se
mantiene sostenida la demanda
de motosy ciclomotores
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Se mantiene el proceso de
deterioro de las balanzas
comerciales espanola vy
madrilenaalo largo de 2004
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Matriculacion de vehiculos en la Ciudad de Madrid
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Fuente: Ministerio del Interior. Direccién General de Tréfico.

Sector exterior

Continua el proceso de deterioro de la balanza comercial de la
Comunidad de Madrid, que alcanza ya los 3.685 millones de euros, un
60% del déficit comercial espanol. En una senda similar ala espafola, el
déficit comercial de la regidon ha venido mostrando tasas medias de
crecimiento en torno al 11% para dispararse en diciembre de 2004
hasta el 33%. No obstante, el comportamiento del saldo comercial es
ligeramente mas positivo que el agregado espariol, que lleva desde
febrero de 2004 con tasas interanuales superiores al 20%, llegando a

alcanzar el 43,5% en diciembre de 2004. .
Déficit comercial

(Tasa de variacion interanual)
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Fuente: ICEX

Espana
== Comunidad de Madrid

El principal factor del ensanchamiento del déficit comercial de la
Comunidad de Madrid puede encontrarse en el sustancial aumento del
valor de las importaciones realizadas, tanto por el efecto del aumento
del precio del petréleo como por las consecuencias de un euro fuerte.
Las importaciones vienen creciendo a una tasa superior a las
exportaciones desde mediados de 2003, pudiéndose encontrar los
mismos resultados para el agregado espanol. A pesar del aumento de
las cifras de comercio exterior con un incremento tanto de las
exportaciones como de las importaciones, la mayor subida de estas
ultimas hallevado a la ampliacién del déficit comercial.
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Exportaciones e importaciones
de la Comunidad de Madrid
(Tasa de variacién interanual)
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Los datos de 2004 sobre inversion bruta exterior sin ETVES (inversién en
Entidades de Tenencia de Valores Extranjeros) confirman la reduccién
de los flujos de inversion extranjera en la Comunidad de Madrid,
alcanzando unatasainteranual del-27,7%. Un 40,2% de las inversiones
extranjeras hacia Espafna tuvo como destino la region de Madrid. Por
otro lado, las inversiones madrilenas se dispararon en el exterior,
contribuyendo a un aumento del saldo acreedor en un 417,5%, hasta
los 19.233 millones de euros. La inversion en el sector bancario fue el
principal responsable del aumento de la inversidon en el exterior,
seguido por las cantidades invertidas en el sector de las
telecomunicaciones. El comportamiento de la inversion esparola en el
exterior fue muy similar al observado para la Comunidad de Madrid,
dado el gran peso de ésta Ultima en el agregado espanol, un 67,0%. El
saldo acreedor espanol se incrementaba en un 288,0% hastalos 24.277
millones de euros.

Inversiones exteriores
(Miles de millones de €)

50 - .
M del exterior
40 - en el exterior
29 saldo acreedor
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i 13 13
10
10 5
0l [] [] ]
2002 ‘ 2003 ‘ 2004 2002 ‘ 2003 ‘ 2004
Espana Comunidad de Madrid

Fuente: Secretaria de Estado de Comercio y Turismo.
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Las inversiones hacia el exterior
en los sectores de banca y
telecomunicaciones disparan el
saldo acreedor de laregién hasta
los 19,2 mil millones en 2004
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El encarecimiento del petréleo
mantiene la inflacion madrilefa
enniveles elevados...

5. Precios y salarios

Los precios en la Comunidad de Madrid se han mantenido en niveles
elevados por la persistente escalada en los precios del crudo. Los aspectos
mas positivos de esta evolucion han sido la menor repercusion de estos
efectos en la Comunidad de Madrid que en el conjunto nacional y el hecho
de que no ha afectado de forma tan intensa a los precios industriales, que se
han moderado en los Ultimos meses ampliando asi el diferencial con Espana.
Todo esto ha tenido lugar en un contexto en el que los costes laborales han
alcanzado niveles minimos por debajo de los nacionales y en el que el
crecimiento de los precios en la Ciudad de Madrid continda su senda de
desaceleracion, a pesar de mantenerse como la ciudad mas cara de
Espana.

La inflacién madrilefia, medida por el crecimiento interanual del indice de
Precios al Consumo (IPC), ha bajado por primera vez desde mayo de 2004
de la cota del 3%, para situarse una décima por debajo en el mes de enero
de 2005, si bien el trimestre se cerrd con un repunte hasta alcanzar el 3,1%
en febrero y marzo. El mantenimiento de la inflacion, tanto regional como en
el ambito nacional, en niveles mas elevados que el conjunto de la Unidn
Europea tiene su origen en la dependencia energética esparola del exterior,
haciendo que el persistente encarecimiento del crudo (un 33% mas caro el
barril de crudo Brent en diciembre 04-febrero 05 que hace un ano) afecte
mas a la peninsula que a otros paises de nuestro entorno. Sin embargo, este
condicionante se han dejado sentir de forma menos acusada en la region
madrilefa, de modo que desde el Ultimo trimestre del pasado ano la
Comunidad de Madrid conserva un diferencial de inflacién negativo respecto
al conjunto nacional.

IPC en la Comunidad de Madrid

(Tasa de variacion interanual)
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Fuente: INE
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La explicacién de este diferencial favorable para la Comunidad de
Madrid se puede encontrar atendiendo a la Clasificacién del Consumo
Individual por Finalidad (COICOP por sus siglas en inglés). De los cuatro
componentes con mayor peso en el indice de precios (“Alimentos y
bebidas no alcohdlicas”, “Transporte”, “Hoteles, restaurantes y
cafeterias” y “Vivienda”), sélo “Vivienda” ha crecido ligeramente por
encima en la regién respecto al conjunto nacional en el mes de marzo.
La partida mas inflacionista en la Comunidad de Madrid continda siendo
“Transporte”, que crecid un 6,2% debido al incremento de los precios de
los carburantes por los maximos histéricos del petrdleo, seguida de
“Bebidas alcohdlicas y tabaco” (con un avance de un 5,9% respecto al
ano anterior) y “Vivienda” que ha avanzado un 4,5%. El repunte de estos
tres grupos de productos, que suponen mas de un 28% de la cesta de
consumo, ha dado lugar a que la inflacién se haya situado en marzo en
un 3,1%, nueve décimas por encima de los niveles de hace un ano.

Indice de Precios al Consumo (IPC)

Comunidad de Madrid Diferencial con
Grupos Espana
mar-05 mar-04 mar-05
TASAS DE VARIACION INTERANUAL
General 3,1% 2,2% -0,3
Alimentos y bebidas no alcohélicas 2,7% 4,3% -0,7
Bebidas alcohdlicas y tabaco 5,9% 1,0% 0,5
Vestido y calzado 0,8% 1,2% -0,8
Vivienda 4,5% 2,7% 0,1
Menaje 2,1% 1,6% 0,1
Medicina -0,2% 0,6% -0,8
Transporte 6,2% 0,4% 0,0
Comunicaciones -1,0% -1,6% 0,2
Ocio y cultura 0,4% 0,7% -0,2
Ensenanza 3,2% 2,8% -1,0
Hoteles, cafés y restaurantes 3,8% 3,6% -0,6
Otros bienes y servicios 2,9% 2,7% -0,1

Fuente: INE

Atendiendo a la naturaleza de los bienes (grupos especiales), la
Comunidad de Madrid ha mostrado un comportamiento mas favorable
que el conjunto nacional. El mayor incremento se ha registrado en el
grupo de “Productos energéticos”, nuevamente por el encarecimiento
del petroleo, llegandose a alcanzar una tasa interanual de un 7,6% (seis
décimas inferior a la del conjunto nacional). Es de esperar que en el mes
de abril se modere ligeramente, ya que el precio del barril de crudo
Brent (el de referencia en Europa) esta descendiendo desde el maximo
histérico de marzo. Tras los “Productos energéticos”, los mayores
avances se han registrado en el grupo de “Servicios” (una décima
superior en la region respecto al 4% del agregado nacional) y en los
“Alimentos elaborados” que se han incrementado un 3,7% interanual
(tres décimas mas en Espana).

Indice de Precios al Consumo (IPC)

Comunidad de Madrid Diferencial con
Grupos especiales Espana
mar-05 mar-04 mar-05
TASAS DE VARIACION INTERANUAL
General 3,1% 2,2% -0,3
Alimentos elaborados 3,7% 2,4% -0,3
Manufacturas 0,2% 0,6% -0,8
Servicios 4,1% 3,4% 0,1
Subyacente 2,7% 2,4% -0,2
Alimentos no elaborados 2,2% 6,6% -0,7
Productos energéticos 7,6% -2,8% -0,6

Fuente: INE
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... pero no afecta de forma tan
intensa a los precios industriales,
que contintan acumulando
ganancias competitivas respecto
al conjunto nacional...

madrid

Los precios industriales han ralentizado el ritmo de crecimiento que
exhibian desde el Ultimo trimestre de 2003 para situarse en febrero con
unatasa crecimiento interanual de un 2,1%. Lo mas destacable es que la
actividad industrial en la Comunidad de Madrid no ha parado de
acumular ganancias competitivas respecto al promedio nacional, ya que
el diferencial con Espana se ha ido ampliando hasta dos puntos y ocho
décimas, a pesar de mantenerse la regiéon en un escenario de precios
alcista.

IPRI en la Comunidad de Madrid
(Tasa de variacion interanual)

2,5% + r 0,7
2,0% + IPRI r 0,0
1,5% - r-0,7
1,0% + i ) 1,4
Diferencial con Espana
0,5% 1 . (esc.dcha.) L 21
0,0% - L-28
-0,5% T T -3,5
03 04 05
Fuente: INE

Con un precio medio de 3.531,46 €/m” en el cuarto trimestre de 2004, la
Ciudad de Madrid se ha mantenido en el puesto mas alto de las
ciudades mas caras de Espana. A pesar de representar mas del doble
de la media nacional, es de destacar que el crecimiento interanual de
los precios ha venido desacelerandose, desde un maximo cercano al
32% del segundo trimestre del ano anterior hasta el 15,5% del Ultimo
trimestre de 2004, dos puntos menos que el promedio nacional para el
mismo periodo. Otro dato relevante es el progresivo, aunque lento,
acercamiento entre los precios de la Ciudad de Madrid y Barcelona, ya
que las tasas de crecimiento interanual de ésta Ultima se han situado un
punto y medio por encima de las de la Ciudad de Madrid. situacion
econdmica personal, lo que pone de manifiesto que la tendencia de
moderacion en el consumo podria prolongarse en el cierre de ano.

Precio de la vivienda
359% (Tasa de variacion interanual)

] /\,
25% - \/ ‘\
20% -

. —5/\/~__§i

10% -

== Espafa Madrid CCAA Ciudad de Madrid

5% T T T T T
mar-02 sep-02 mar-03 sep-03 mar-04 sep-04
Fuente: Ministerio de Vivienda
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El sostenimiento de la inflacién en niveles superiores al 3% se esta
materializando en un contexto de moderacién de los costes laborales
en la region. Estos han seguido una senda decreciente desde
mediados de 2003, a tenor de la ralentizacion que se estaba
registrando a nivel nacional. El dato de variacion interanual del cuarto
trimestre se ha posicionado en un 2,6%, arrojando un resultado muy
positivo por dos vias: por un lado, ha descendido hasta el minimo de
los cuatro Ultimos afnos en la regién y, por otro, se ha situado por
debajo del coste laboral para el conjunto nacional, circunstancia que
no ocurria desde principios de 2003.

Coste laboral por trabajador
(Tasa de variacion interanual)
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Fuente: INE
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... en un escenario en el que los
costes laborales alcanzan los
minimos de los Ultimos cuatro
anos, por debajo de la media del
conjunto nacional
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6. Mercado de trabajo

En marzo el INE publicé una revision de la EPA para recoger, con
mayor fidelidad, el efecto de la entrada de inmigrantes en los Ultimos
anos sobre el mercado laboral. Para la elaboracion de la cuarta
edicién del bardmetro se han utilizado las series EPA revisadas de
los anos 2003 y 2004 de la Ciudad de Madrid, mientras que las
anteriores corresponden a la antigua metodologia'. Con los nuevos
datos, el cuarto trimestre ha ofrecido unalectura menos favorable. El
ritmo de creacion de empleo se ha moderado, evidenciando una
mayor precariedad por el incremento de la temporalidad.
Paralelamente, la evolucion del paro ha cambiado de tendencia para
repuntarun5,4%.

La poblacién activa

Aumenta la tasa de actividad en La evolucién de la poblacion activa siguidé dando sehales de
2,4 puntos respecto a la antigua desaceleracion al descender tres décimas su ritmo de crecimiento
serie delaEPA hasta el 2,8% del cuarto trimestre, lo que supone un avance de 41.100

personas respecto al mismo periodo del afo anterior. La tasa de
actividad ha mejorado en tres décimas para situarse en un 57,5%,
gracias a la mejoria experimentada en la poblaciéon femenina, cuya
ratio ha aumentado hasta un 49,6% desde el 48,9% del periodo julio-
septiembre. El desglose por edades ha revelado que el Unico
segmento de poblacién que experimenté un retroceso en su tasa de
actividad fue el comprendido entre los 20y 24 afnos.

Activos residentes en la Ciudad de Madrid

2004
Tasas de variacion interanual 2004 ITr NTr WTr IVTr
Activos 3,2% 26% 43% 3,1% 2,8%
Tasa de actividad 57,0% 56,2% 57,3% 57,2% 57,5%
Por sexo
Hombres 66,5% 66,0% 66,6% 66,8% 66,5%
Mujeres 48,8%  47,6% 49,3% 48,9% 49,6%
Por edades
De 16 a 19 anos 16,2% 14,1% 15,3% 16,9% 18,5%
De 20 a 24 anos 55,6% 54,8% 58,6% 55,6% 53,4%
De 25 a 54 anos 84,0% 83,6% 84,4% 83,9% 84,3%
De 55 afnos y mas 20,8% 19,9% 20,9% 21,0% 21,3%

Fuente: Direccion de Estadistica del Ayuntamiento de Madrid - EPA (INE)

' Los datos de 2001/2002 no son directamente comparables con los de 2003-2004 por
el cambio metodolégico de la serie.
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Elempleo

Los nuevos datos de la EPA han arrojado 136.000 ocupados mas en el
cuarto trimestre respecto a la serie anterior. No obstante, en la Ciudad
de Madrid la cifra se estancé en 1.412.000 ocupados en el periodo
octubre-diciembre, sélo 300 méas que el trimestre anterior. El avance
respecto al mismo periodo del afno previo ha descendido en la ciudad
hasta un 2,7%, situAndose en niveles inferiores al 5,1% de la Comunidad
de Madrid y al 4,1% del conjunto nacional.

Ocupados residentes en la Ciudad de Madrid

(en miles)
1.450 -
1.400 -
1.350
1.300
1.250 -
1.200
1.150 -
1.100 -
2003 2004

Fuente: Direccion de Estadistica del Ayuntamiento de Madrid - EPA (INE)

La ralentizacién en el ritmo de creacion de empleo se explica
claramente a partir del analisis de la ocupacién a través del tipo de
relacion contractual. No so6lo se ha observado una pérdida de
dinamismo en la contrataciéon de trabajadores por cuenta ajena (del
3,6% al 2,3% en el cuarto trimestre), sino que la temporalidad ha
aumentado hasta tasas del 11,6%, mientras que el numero de
ocupados con contrato indefinido ha retrocedido, evidenciando un
empeoramiento en la calidad del empleo. El desglose de la ocupacién a
través de las ramas de actividad revela que la construccion ha seguido
consoliddndose en el cuarto trimestre como el sector que ha
concentrado la creacion de empleo en la Ciudad de Madrid,
alcanzando un crecimiento récord del 36,1%, al tiempo que los
servicios se han estancado (0,6%) y laindustria ha retrocedido un 4,5%.

Ocupados residentes en la Ciudad de Madrid

2004
Variaciones interanuales 2004 I Tr HTr WMTr IVTr
Ocupados 3,9% 4,0% 4,7% 44% 2,7%
Asalariados 3,9% 47% 49% 3,6% 2,3%
Indefinidos 2,5% 2,7% 58% 2,0% -0,6%
Temporales 8,4% 11,7% 1,8% 8,3% 11,6%
No asalariados 2,7% 49% 33% 15% 1,0%
Ocupados por ramas de actividad
Industria 1,7% 2,8% 81% 05% -45%
Construccién 20,4% 10,3% 10,6% 24,7% 36,1%
Servicios 2,8% 3,7% 39% 31% 0,6%
Ocupados (en miles) 36,8 52,3 62,7 592 36,8
Ratio de asalarizacion 88,8% 88,7% 88,7% 88,9% 88,8%
Ratio de temporalidad 24,8% 23,8% 23,3% 25,9% 26,1%

Fuente: Direccién de Estadistica del Ayuntamiento de Madrid - EPA (INE)
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La ocupacion comienza a dar
signos de ralentizacion...

al tiempo que aumenta la
precariedad del empleo, en un
escenario en el que la
construccion es el Unico sector
que ha contribuido al crecimiento

madrid



. Mercado de trabajo

I AR RRAAAAAN 04 rorivos

madrid

En industria, el notable incremento de un 45,3% experimentado por la
ocupacion en actividades de “Produccion y distribucidon de energia
eléctrica, gas y agua” no ha podido contrarrestar los retrocesos en el
empleo de “Extractivas y quimicas” y “Manufacturas”, con
decrecimientos de un 32,4% y 6,1%, respectivamente. Dentro de
servicios, es de destacar la evolucién mas favorable de las actividades
relacionadas con el turismo como “Comercio, hosteleria vy
reparaciones”, cuya ocupacion ha aumentado un 4,9%.

Crecimiento de los ocupados residentes en la Ciudad
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Fuente: Direccion de Estadistica del Ayuntamiento de Madrid - EPA (INE)

La moderacioén de la ocupacion ha descansado en la desaceleraciéon
del ritmo de creacion de empleo en el colectivo femenino y también,
aunque en menor medida, en el masculino, hasta un 4,6% (tres puntos
menos que el periodo julio-septiembre) en el caso de las mujeres y un
1,1% en el de los hombres (ocho décimas menos).

Por el contrario, la afiliaciéon a la Seguridad Social en la Ciudad de
Madrid ha seguido acelerando el ritmo de crecimiento desde un 1,6%
interanual en el tercer trimestre a un 2,3% en el periodo octubre-
diciembre. Los crecimientos mas destacados se han registrado en las
actividades empresariales y las ligadas al ambito sanitario, mientras
que la politica de reduccién de costes en el sector bancario ha dado
lugar a que la intermediacion financiera siga disminuyendo en nimero
de afiliados de forma significativa.

Afiliados a la Seguridad Social en las ramas de servicios en la Ciudad de Madrid

IV Tr 03 IV Tr 04 IV Tr 04/03
Crecimiento
Otras actividades empresariales 313.389 329.039 5,0%
Comercio al por menor 173.188 178.762 3,2%
Admon. publica, defensa y seguridad social 140.634 143.806 2,3%
Hosteleria 96.437 99.676 3,4%
Actividades sanitarias y veterinarias, serv. sociales 84.764 91.207 7,6%
Comercio al por mayor 85.377 85.202 -0,2%
Educacién 66.435 68.148 2,6%
Intermediacion financiera 58.971 51.520 -12,6%
Resto 421.960 427.514 1,3%
Total 1.441.155 1.474.874 2,3%

Fuente: Direccion de Estadistica del Ayuntamiento de Madrid - Tesoreria General de la Seguridad Social
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El desempleo

Parados residentes en la Ciudad de Madrid
(en miles)

100 +

Fuente: Direccion de Estadistica del Ayuntamiento de Madrid - EPA (INE)

El nUmero de parados en la Ciudad de Madrid aumenté un 5,4% en el El paro cambia de tendencia y
cuarto trimestre hasta 86.000 personas. Como resultado, la tasa de  aumentaenelcuartotrimestre
paro se situé en el 5,7%, cinco décimas mas que el tercer trimestre. La

desagregacion por sexo muestra que el empeoramiento se ha debido al

repunte de la tasa de paro masculina de ocho décimas hasta el 4,6%,

mientras que la de las mujeres se ha situado en un 7,1%, dos décimas

mas que el periodo anterior. El andlisis por edades ha puesto de

manifiesto que los colectivos menos favorecidos por el aumento de

paro han sido los trabajadores mayores de 25 afos.de paro al alza.

Parados residentes en la Ciudad de Madrid

2004

Tasas de variacion interanual 2004  ITr WTr NiTr IVTr

Parados -7,1% -16,6% -2,1% -152% 5,4%

Tasa de paro 5,5% 54% 57% 52% 57%

Por sexo

Hombres 4,3% 44% 45% 3,8% 4,6%

Mujeres 6,9% 6,6% 70% 69% 7,1%
Por edades

De 16 a 19 anos 18,4% 18,1% 16,2% 23,7% 15,7%

De 20 a 24 afos 13,3% 9,9% 10,5% 17,3% 15,4%

De 25 a 54 anos 4,8% 50% 53% 41% 4,9%

De 55 afos y mas 3,8% 38% 39% 29% 4,6%

Fuente: Direccion de Estadistica del Ayuntamiento de Madrid - EPA (INE)
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