RESUMEN EJECUTIVO

1. Analisis de coyuntura de la
Ciudad de Madrid

1.1. Entorno y perspectivas econo-
micas

El conjunto de la economia mundial crecié un 3,2% en 2015, de
acuerdo con las tltimas estimaciones del Fondo Monetario Inter-
nacional (FMI, octubre de 2016), dos décimas menos que un ano
antes. El crecimiento alcanzado continda significativamente por
debajo de los conseguidos en los periodos inmediatamente ante-
riores a la crisis. No obstante, los indicadores sobre la marcha de
la economia en 2016 reflejan una recuperacién paulatina de la
actividad, con mejores perspectivas para las economias emergen-
tes en esta segunda mitad del ano. En cuanto a las previsiones de
crecimiento, el FMI lo estima en el 3,1% para 2016 y en el 3,4%
en 2017, en ambos casos iguales a las realizadas en julio.

Estados Unidos creci6é un 2,6% en 2015, dos décimas mas que
un ano antes, pero sigue inmersa en una dinamica de pérdida
de ritmo que hace que en el tercer trimestre de este ano el creci-
miento haya sido de tan solo el 1,5%. La Reserva Federal man-
tiene inalterados en el 0,5% sus tipos de interés (tipo objetivo de
fondos federales) que elevé en diciembre pasado. Por su parte,
Japén crecié un 0,6% en 2015, lo que supone siete décimas més
que un ano antes, mientras que en el tercer trimestre de este ano
el crecimiento se ha situado en el 0,8%, una décima por encima
del segundo.

La eurozona registré un crecimiento en el segundo trimestre del
1,6%, una tasa una décima inferior a la de un trimestre antes in-
teranual (en el avance para el tercer trimestre se estima también
una tasa del 1,6%). El consumo privado redujo en dos décimas el
crecimiento de un periodo anterior, al igual que hizo el consumo
publico, mientras que la inversién se situé como el componente
del PIB con mayor crecimiento interanual. Por su parte, la tasa
de paro de la eurozona se ha reducido hasta el 10,1% en media
del segundo trimestre y posteriormente al 10,0% en el tercero.
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La economia espariola continia registrando el mayor crecimien-
to dentro del grupo de las cuatro grandes de la eurozona. La tasa
de crecimiento del PIB de Espafia se situd en el tercer trimestre
en el 3,2% interanual, por encima también de la media de los
diecinueve paises de la eurozona. Esta variacién es, sin embargo,
dos décimas inferior a la del segundo trimestre, lo que implica
una desaceleracién de cuatro décimas respecto del cuarto trimes-
tre de 2015. En su conjunto, la demanda nacional aporté al cre-
cimiento 2,6 puntos, tres décimas por debajo del segundo, pero
el empuje perdido por el componente nacional se compensa en
buena medida por la demanda externa.

Crecimiento del PIB de Espana

2014 2015 3T15 4T15 1T16 2T16 3T16

Gasto en consumo final 1,1 2,6 3,0 3,1 3,1 2,6 2,4
- Hogares 1,6 2,8 3,3 3,2 3,4 3,2 2,8
- ISFLSH 2,5 3,6 4,6 3,3 3,8 2,3 3,0
- Administraciones publicas -0,3 2,0 2,3 2,7 2,0 0,8 1,4
Formacién bruta de capital fijo 3,8 6,0 6,7 6,4 4,8 3,6 3,1
- Construccion 1,2 4,9 5,3 5,0 3,1 2,0 2,0
- Bienes de equipo y aa cc 8,1 8,8 10,4 9,6 7,6 6,1 4,9
- Activos fijos inmateriales 3,5 3,6 3,3 4,0 4,2 3,5 2,6
Variacion de existencias (*) 0,3 0,1 0,1 0,1 0,2 0,1 0,0
Demanda nacional (¥) 1,9 3,3 3,7 3,8 3,5 2,9 2,6
Exportacion de bienes y servicios 4,2 4,9 4,9 5,0 4.1 6,4 2,8
Importacion de bienes y servicios 6,5 5,6 6,2 6,1 4,8 5.1 0,9
PIB a precios de mercado 1,4 3,2 3,4 3,6 3,4 3,4 3,2
Agricultura, ganaderia, ... -1,6 -29 -43 3,9 4,3 2,4 2,5
Industria 1,8 5,5 6,1 4,9 3,0 3,1 1,9
Construccioén -1,2 0,2 0,1 1,1 1,7 1,6 2,7
Servicios 1,4 2,6 2,9 2,9 3,4 3,6 3,4

Tasas de variacion interanual en %. Datos corregidos de estacionalidad y de calendario. (*) Aportacion al crecimiento del PIB.
Fuente: INE (CNTR, Base 2010)

La Comunidad de Madrid mantuvo en el tercer trimestre la tasa de
crecimiento de tres meses antes. Esta tasa del 3,4% es también la mis-
ma con la que cerr6 2015, por lo que vuelve a frenarse el ritmo de
crecimiento de la economia de la regién, que a lo largo de 2015 se
mantuvo constantemente acelerado. Los sectores que registraron un
mayor crecimiento en el tltimo trimestre fueron Servicios e Industria.

La Comisién Europea prevé en su tltimo informe (noviembre de
2016) un crecimiento para este ano del 1,7% en el conjunto de la
eurozona, igual por tanto al de 2015, tasa que se ve reducida en
dos décimas de cara a 2017. Las previsiones del Centro de Predic-
cién Econdémica (Ceprede, noviembre de 2016) para el conjunto
de Espana estiman un crecimiento en 2016 del 3,1%, en linea
con las realizadas por los més destacados organismos interna-
cionales, mientras que para 2017 senialan una ralentizacién del
crecimiento en un punto porcentual.

Las previsiones para la Ciudad de Madrid realizadas por el Insti-
tuto L.R. Klein-Centro Stone, estiman para 2016 un crecimiento
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del 2,7% en la Ciudad de Madrid, una décima mas que la estima-
cién de hace seis meses. La estimacién para 2017 se reduce al
2,2%, aunque también supone aumentar en una décima lo pre-
visto el semestre anterior, mientras que de cara a 2018 el creci-
miento previsto se eleva al 2,5%. No obstante, si las més recientes
previsiones de crecimiento para Espana en 2016 y 2017 se cum-
pliesen, también las de la Ciudad deberian elevarse a niveles su-
periores a los anteriormente reflejados, especialmente la relativa
al ano actual. Lo contrario ocurriria en 2018, pues las previsiones
se han visto reducidas para ese ano.

Previsiones de crecimeinto del Pib de la Ciudad de Madrid

2016 2017 2018
Producto Interior Bruto (PIB) 2,7 2,2 2,5
Energia -0,2 1,8 3,2
Industria 4,3 3,4 3,0
Construccion 3,1 3,2 3,8
Servicios de mercado 3,2 2,4 2,8
Servicios de no mercado 1,6 1,2 1,1

Fuente: Instituto L.R.Klein-Centro Stone para Ayuntamiento de Madrid (junio 2016). Tasas de
variacién anual en %.

1.2. Actividades productivas

INDUSTRIA

La produccién industrial en el conjunto de la Comunidad de Ma-
drid crecié un 2,1% en media del tercer trimestre, 4,8 puntos por
debajo de la variacién de un trimestre antes. La energia, con una
variacién interanual en los tltimos tres meses del 16,3%, es el
apartado industrial que mas ha crecido en el trimestre, mientras
que, en sentido contrario, se sitian los bienes de consumo dura-

dero con un descenso del 5,9%.

indice de Produccién Industrial (tasa media anual en %)

sep.-12 sep.-13 sep.-15 sep.-16

e Comunidad de Madrid essss== Espafia

Fuente: INE.
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El ntimero de trabajadores afiliados a la Seguridad Social en las
empresas industriales de la Ciudad de Madrid creci6 un 0,8% en
el tercer trimestre de 2016 respecto del mismo periodo de un ano
antes, alcanzando asi la cifra de 73.357, lo que supone 577 tra-
bajadores mas que hace un ano. Esta tasa se sitda 1,6 puntos por
encima de la variacién interanual del trimestre anterior.

CONSTRUCCION Y MERCADO INMOBILIARIO

En los ultimos doce meses el Ayuntamiento de Madrid conce-
dié 5.921 licencias urbanisticas para la construccién de vivien-
da nueva, niimero que supone un 69,0% maés que las concedidas
doce meses antes, acelerando de nuevo su ritmo de crecimiento.
El ntmero de licencias otorgadas en el computo de los dltimos
doce meses equivale a 972 mas que tres meses antes y 2.417 que
hace un ano.

Licencias de construccion de viviendas

(variacion media anual en %)
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Fuente: SG Estadistica (datos Area de Gobierno de Urbanismo y Vivienda)

La afiliacién a la Seguridad Social en el sector de la construccién
descendié un 0,7% en términos interanuales en el tercer trimes-
tre, lo que supone una disminucién tres décimas inferior a la de
un periodo antes. La construccién de edificios crecié un 2,2%
interanual, mientras que, por el contrario, la ingenieria civil dis-
minuy6 un 13,6% y las actividades de construccién especializada
un 0,9%.

SERVICIOS

Sistema financiero

El namero de oficinas bancarias abiertas en la Ciudad de Madrid
en el segundo trimestre de 2016 se redujo un 8,0% en compara-
cién con el mismo periodo de un afno antes, lo que supone 1,4
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puntos mas que en el primer trimestre. Esta variacién supone 60
oficinas menos operando que hace tres meses y 182 que hace un
afno.

El volumen de depésitos en las entidades financieras del conjunto
de la Comunidad de Madrid disminuyé en el segundo trimestre
del afio un 0,3% en comparacién con el mismo periodo de un ano
antes, mientras que en el conjunto nacional creci6é un 0,5%. Los
depositos alcanzaban en la Comunidad de Madrid 321.805 millo-
nes de euros, el 28,1% del total nacional, una participacién igual
a la de un afo antes.

Depdsitos de clientes (tasa media anual en %)
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e Comunidad de Madrid Espafia

Fuente: Banco de Espafia

En el mismo trimestre el crédito en la Comunidad de Madrid se
redujo un 2,1% en comparacién con el mismo periodo de un afno
antes, lo que supone una disminucién tres décimas menor que
la del trimestre anterior. El volumen total de crédito alcanzé un
importe de 349.543 millones de euros, lo que equivale al 28,0%
del total de Espania.

Turismo

La Encuesta de Ocupacién Hotelera (EOH-INE) refleja en el ter-
cer trimestre un crecimiento de los viajeros del 2,0% en com-
paracién con el mismo trimestre del pasado afno, una variacién
1,2 puntos por encima de un trimestre antes. Por su parte, las
pernoctaciones aumentaron un 2,6%, lo que supone una varia-
cién 3,3 puntos también superior a la del anterior trimestre. El
turismo no residente en Espana ha registrado crecimiento en el
trimestre, al contrario que el doméstico.
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Pernoctaciones en hoteles (tasa interanual en %)
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Fuente: Encuesta de Ocupacién Hotelera (INE)

Paises Bajos ha sido el pais, dentro de los mas significativos por
volumen, que més ha elevado las pernoctaciones en el tltimo tri-
mestre, registrando un crecimiento interanual del 14,0%, lo que
contrasta con el descenso del 7,6% del pasado trimestre. Le si-
guen Japén, Francia y Reino Unido, también con significativos
crecimientos.

El nimero medio de establecimientos ha disminuido en 37 en el
tercer trimestre en comparacion con un afio antes, mientras que
el de plazas ha crecido en 763, hasta 79.764. Toda la reduccién de
establecimientos corresponde al segmento de los hostales.

Los ingresos por habitacién disponible (RevPAR) en el conjunto
de la Comunidad de Madrid se han elevado en el tercer trimestre
del ano un 7,9% en media, pues al aumento del grado de ocupa-
cién por habitacién disponible hay que anadirle el de la tarifa
media diaria (ADR), que ha sido del 4,4%. En el conjunto de los
altimos doce meses, el ingreso medio por habitacién aumenté un
11,2%, mientras que la tarifa media lo hizo un 5,5%.

Transporte

Los pasajeros que utilizaron el aeropuerto de Madrid-Barajas
en el tercer trimestre aumentaron un 6,2% en comparacioén con
el mismo trimestre del pasado afio, una variacién tres décimas
superior a la registrada en el segundo trimestre. En estos tlti-
mos tres meses los pasajeros en vuelos nacionales crecieron un
8,4% interanual, mientras que los internacionales crecieron un

5,3%.
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Trafico de pasajeros en el aeropuerto de Madrid

(% variacion media anual)
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Fuente: Ministerio de Fomento y Aena. Vuelos comerciales.

Los viajeros en los autobuses municipales de la EMT crecieron un
10,3% en términos interanuales, 5,7 puntos mas que tres meses
antes. Por su parte, los pasajeros del Metro lo hicieron un 0,8% en
el mismo periodo de tres meses, 1.2 puntos por debajo de lo que
lo hicieron tres meses antes.

1.3. Dinamica empresarial

El ntimero de sociedades creadas en la Ciudad de Madrid en el
tercer trimestre de 2016 fueron 2.541, un 11,8% menos que un
ano antes. Por su parte, las disoluciones sumaron 765, un 8,6%
también menos. El capital suscrito se redujo un 13,3%, hasta los
206,0 millones de euros.

Constitucion y disolucion de sociedades

(acumulado anual)

Constituciones (escala izqda.) Disoluciones (escala izqda.)

14.000 em Constituciones (% var. anual) e Disoluciones (% var. anual) 40
12.000 30
10.000 20
8.000 10

6.000 0
4.000 -10
2.000 -20
0 -30

3T11 1T12 3T12 1T13 3T13 1T14 3T14 1T15 3T15 1T16 3T16

Fuente: SG Estadistica Ayuntamiento de Madrid (datos del Colegio de
Registradores)
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Las cuentas de cotizacién de la Seguridad Social de la Ciudad de
Madrid volvieron a reducir su ritmo de crecimiento en el tercer
trimestre, registrando una tasa de variacién anual del 0,7%, cua-
tro décimas por debajo de un periodo antes. El niimero de cuen-
tas llegé a 208.574, lo que supone reducir en 3.380 las del segun-
do trimestre y aumentar en 1.447 las del tercero del pasado ano.

El Clima Empresarial de la Ciudad de Madrid ha retrocedido dos
décimas en el cuarto trimestre, registrando un nuevo valor ne-
gativo después de que en los dos primeros trimestres del afio al-
canzara valores ligeramente positivos. En términos interanuales
la variacién también es negativa, en este caso en cuatro décimas

Clima Empresarial de la Ciudad de Madrid
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(valor del indice entre -100 y 100)
Fuente: Elaboracién propia a partir de datos del INE.

1.4. Demanda

El tercer trimestre registré una desaceleracién del comercio al
por menor en el conjunto de la Comunidad de Madrid (precios
constantes, INE). En el tercer trimestre el comercio regional al
por menor aumenté un 4,7% en términos interanuales, reducien-
do en 2,4 puntos la variacién de un trimestre antes. Este mismo
indice referido al conjunto de Espafia registra un crecimiento in-
teranual del 3,9%, ocho décimas inferior al de Madrid y 1,1 pun-
tos también por debajo de un trimestre antes.

El Indice de Confianza del Consumidor Madrilefio se situé en el
segundo trimestre en 39,5 puntos, 0,7 por encima de un trimestre
antes. El componente nacional mejora en 1,8 puntos en estos tres
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meses, mientras que el correspondiente al propio hogar apenas
aumenta en una décima. La variacién en términos interanuales
se sittia en -1,7 puntos, la segunda negativa consecutiva.

Los vehiculos matriculados en la Ciudad de Madrid crecieron en
el tercer trimestre del afio un 0,6% en comparacién con el mismo
periodo de un afio antes, 11,5 puntos por debajo del aumento del
segundo trimestre. En el conjunto de la Comunidad de Madrid,
el crecimiento se situé en el 8,5%, tasa 6,3 puntos inferior a la de
un trimestre antes.

En agosto las exportaciones de bienes registraron una variacién
del -3,2% en términos medios anuales, 0,7 puntos por debajo de
tres meses antes, mientras que las importaciones crecieron un
4,6%, 4,2 puntos menos que en mayo. Las exportaciones de bie-
nes alcanzaron 27.488,7 millones de euros en términos anuales,
271,4 menos que en mayo, mientras que las importaciones suma-
ron 57.985,5 millones, 394,7 también menos.

1.5. Precios y salarios

El Indice de Precios de Consumo (IPC) de septiembre, referido
al conjunto de la Comunidad de Madrid, refleja una variacién
interanual del 0%, ocho décimas superior a la de tres meses antes
y nueve respecto de la de hace un afio. Esta tasa de septiembre
se sitiia dos décimas por debajo de la del conjunto de Espana. La
inflacién subyacente se situé en el 0,6%, dos décimas por encima
de la de tres meses atras.

IPC general y subyacente (tasa de variacion anual, %)

4
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Fuente: INE.

La evolucién prevista de los precios de consumo en Espana (Fun-
cas), que sirve de referencia para Madrid, sittian la inflacién ge-
neral en torno al -0,3% como media en 2016, dos décimas por en-
cima de 2015. La tendencia seria ascendente a lo largo del resto
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del ano, de manera que la variacién anual del IPC en diciembre
se situaria en el 1,0%.

Los precios de la vivienda libre en la Ciudad de Madrid han au-
mentado un 4,0% en el segundo trimestre, segin la estadistica
elaborada por el Ministerio de Fomento. Esta variacién inte-
ranual supone 1,1 puntos menos que en el primer trimestre del
afo y eleva el precio medio del metro cuadrado hasta 2.591,7
euros. En términos medios anuales, el incremento fue del 4,4%,
una décima menos que un trimestre antes,

Precio de la vivienda libre por m? (var. media anual en %)
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Fuente: Ministerio de Fomento.

Los costes laborales por trabajador del conjunto de la Comuni-
dad de Madrid se redujeron en el segundo trimestre del ano un
1,7% interanual, variacién 2,1 puntos inferior a la del primer tri-
mestre. En términos medios anuales el incremento se sitia en el
0,4%, nueve décimas por debajo del trimestre anterior.

Coste laboral por trabajador (var. media anual en %)
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Fuente: INE.
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1.6. Mercado de trabajo

La poblacién activa residente en la Ciudad de Madrid descendi6
un 0,6% en términos interanuales, segin la EPA del tercer tri-
mestre, disminucién que supone 9.700 personas menos en dispo-
sicién de trabajar. Este descenso interanual reduce en dos puntos
el del trimestre anterior.

El niimero de ocupados crecié en comparacién con un afio antes,
segun la EPA del tercer trimestre. El aumento interanual del 1,0%
supone 13.300 empleados méas y contrasta con los consecutivos
descensos de los cinco trimestres anteriores. El crecimiento de la
ocupacion se situia ligeramente por encima del de la Comunidad
de Madrid pero por debajo del de Espana.

Por lo que se refiere a la afiliacién a la Seguridad Social en la
Ciudad de Madrid, su nimero se situaba en septiembre de 2016
en 1.797.287, una cifra un 2,6% superior a la del mismo mes de
un afo antes. Esta variacion interanual es nueve décimas inferior
a la de hace tres meses. El mayor ascenso interanual del ntiimero
de afiliados ha tenido lugar en Servicios, con un incremento del
2,8%.

Afiliados a la Seguridad Social en la Ciudad de Madrid

Afiliados (escala dcha.) e \/ariacion interanual (%) (escala izqda.)

6 1.900.00
4 1.800.00
2 1.700.00
0 1.600.00
2 1.500.00
-4 1.400.00
sep.-11 sep.-12 sep.-13 sep.-14 sep.-15 sep.-16

Fuente: Ministerio de Empleo y Seguridad Social.

El ntiimero de parados medido por la EPA del tercer trimestre
disminuyé un 9,1% en comparacién con un ano antes, 2,5 pun-
tos menos que un trimestre antes. Por su parte, la tasa de paro
retrocede en 1,4 puntos respecto de hace un ano, hasta el 14,9%,
quedando situada tres décimas por debajo del conjunto regional
y cuatro puntos del total nacional.
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Por su parte, el namero de parados residentes en la Ciudad regis-
trados en el Servicio Pablico de Empleo Estatal (SEPE) se situd
en septiembre en 195.920, lo que supone un descenso interanual
del 7,7%, ocho décimas superior al de tres meses antes.

Parados registrados en la Ciudad de Madrid

10 250.00
5 225.00
0 200.00
5 175.00

-10 150.00
sep.-10 sep.-11 sep.-12 sep.-13 sep.-14 sep.-15 sep.-16

Parados (escala dcha.) Variacion interanual (en %, escala izqda.)

Fuente: SG Estadistica (datos Ministerio de Empleo y Seguridad Social)
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