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PRESENTACION

La economia mundial parece dar muestras de un relativo ma-
yor vigor econdémico en esta primera mitad del ano, a pesar de
las importantes incertidumbres que presenta el escenario inter-
nacional. Las perspectivas para el conjunto del afio mejoran el
crecimiento del pasado ejercicio, aunque apenas lo hacen para
el préximo.

La economia espariola es, de las cuatro mayores del euro, la que
mas crecerd en 2017, aunque lo haré ligeramente por debajo del
pasado ano. El buen comportamiento de las exportaciones per-
mite que la demanda externa contintie aportando positivamente
al crecimiento del PIB de Espana, a pesar del aumento de las
importaciones, compensando la pérdida de ritmo del consumo
nacional.

La Ciudad de Madrid seguird, segin las previsiones contenidas
en este Barémetro, un perfil de crecimiento ligeramente por enci-
ma del conjunto nacional, al menos para este y los dos préximos
anos. Es de destacar el buen comportamiento de los datos del
mercado laboral, con la ocupacién creciendo de manera intensa
y el desempleo claramente a la baja, de manera que la tasa de
paro del segundo trimestre es la més baja de los tltimos ocho
afnos.






RESUMEN EJECUTIVO

1. Analisis de coyuntura de la
Ciudad de Madrid

1.1. Entorno y perspectivas econo-
micas

La economia mundial crecié un 3,2% en 2016, de acuerdo con las
ultimas estimaciones del Fondo Monetario Internacional (FMI,
julio de 2017), dos décimas menos que un afo antes. Este ni-
vel de crecimiento continta por debajo de los alcanzados en los
periodos pre-crisis y distribuyéndose de manera muy diferente
entre unas economias y otras. La evolucién actual de la econo-
mia mundial estd dando muestras de una cierta recuperacion,
iniciada ya en el pasado afio, méas que en la actividad en los flujos
de comercio entre paises.

El FMI prevé un crecimiento econémico mundial del 3,5% para
2017 y del 3,6% en 2018, en ambos casos sin cambios sobre las
realizadas en abril de este mismo ano. Las economias avanzadas
se mantendran globalmente por debajo del crecimiento mundial,
con respectivas previsiones del 2,0% y 1,9%, ninguna y una déci-
ma por debajo de las anteriores estimaciones.

La eurozona registré un crecimiento del 1,9% en el primer tri-
mestre, una tasa igual a la de un trimestre antes interanual (en el
avance para el segundo trimestre Eurostat estima un crecimiento
del 2,2%). En este segundo trimestre, Eurostat nos indica que
Alemania mejora su tasa de crecimiento interanual en dos déci-
mas, hasta el 2,1%, una décima por tanto por debajo del conjunto
de la zona euro. Francia por su parte eleva en siete décimas su
tasa de crecimiento, hasta el 1,8%, mientras que Italia lo hace en
tres, hasta el 1,5%.

La economia espanola ha sido de nuevo, de las cuatro grandes de la
eurozona, la que mayor crecimiento ha registrado en el primer tri-
mestre de 2017. La tasa de crecimiento interanual del PIB de Espa-
fia se situé en el 3,0%, superando también la media de los diecinueve
paises de la eurozona. Esta tasa mantiene el resultado de un trimes-
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tre antes, dentro de una tendencia moderadamente desacelerada
desde inicios de 2016, cuando alcanzd un crecimiento interanual
del 3,6%. El avance del INE para el segundo trimestre refleja un
crecimiento del 3,1%, una décima por tanto més que en el primero.

Crecimiento del PIB de Espaina

2015 2016 1T16 2T16 3T16 4T16 1T17

Gasto en consumo final 2,6 2,6 3,1 2,7 2,4 2,2 1,9
- Hogares 28 32 36 34 30 3,0 2,5
- ISFLSH 36 32 39 25 29 35 1,6
- Administraciones publicas 20 08 17 o7 08 00 01
Formacién bruta de capital fijo 6,0 3,1 4,3 3,4 2,6 2,2 3,8
- Construccién 4,9 1,9 23 1,8 1,6 1,9 3,0
- Bienes de equipo y aa cc 88 50 74 57 42 2,6 4,9
- Productos de la prop. intelectual 3,6 2,9 4,0 3,2 2,0 2,4 42
Variacion de existencias (¥) 0,1 0,1 02 02 01 0,0 0,0
Demanda nacional (*) 33 28 35 29 25 2,2 2,2
Exportacion de bienes y servicios 49 44 38 65 29 4,4 8,4
Importacion de bienes y servicios 5,6 3,3 45 54 1,0 2,3 6,4
PIB a precios de mercado 32 32 34 34 32 3,0 3,0
Agricultura, ganaderia, ... -29 3,4 5,0 2,7 3,1 29 4,0
Industria 56 24 27 28 17 272 2,8
Construccioén 0,2 2,5 2,1 2,0 2,9 3,0 4,4
Servicios 26 34 34 36 34 31 2,8

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, con un crecimiento del 3,1% inte-
ranual en el cuarto trimestre, mantuvo sin variacion la tasa de
crecimiento de tres meses antes, todo ello de acuerdo con los da-
tos publicados por el Instituto de Estadistica de la Comunidad
de Madrid. Se frena por tanto la desaceleracién del ritmo de cre-
cimiento general de la economia de la regién, que fue la ténica
general del pasado ano.

La Comisién Europea prevé en su tltimo informe (mayo de 2017)
un crecimiento para este afno 2017 del 1,7% en el conjunto de la
eurozona, una décima menos que en el pasado 2016. Esta tasa se
veria elevada en una décima de cara a 2018.

Las previsiones de crecimiento del Centro de Predicciéon Econé-
mica (Ceprede, junio de 2017) para el conjunto de Espana esti-
man un crecimiento del 3,0% en 2017, lo que supone una revisién
de dos décimas al alza respecto de las realizadas en mayo.

Las previsiones para 2018 senalan una significativa ralentizacién
del crecimiento en cinco décimas, crecimiento que se situaria por
tanto en el 2,5% (una décima por debajo de la prevision realizada
en mayo).

Las previsiones para la Ciudad de Madrid realizadas por el Insti-
tuto L.R. Klein-Centro Stone, estiman para 2017 un crecimiento
del 3,2% en la Ciudad de Madrid, una décima menos que el cre-
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cimiento reflejado por la Contabilidad Municipal para 2016. La
estimacién para 2018 se reduce al 2,7%, mientras que para 2019
el citado Instituto estima un crecimiento del 2,8%. Estas previsio-
nes superarian en dos décimas las realizadas por la misma insti-
tucién para el conjunto de Espafia tanto en 2017 como en 2018,
mientras que lo haria en tres un ano después.

1.2. Actividades productivas

INDUSTRIA

El indice de produccién industrial (INE) del conjunto de la Comuni-
dad de Madrid disminuyé un 2,6% en media del segundo trimestre,
una variacién 7,2 puntos inferior a la de un trimestre antes (si se
corrigieran los efectos estacionales y de calendario, especialmente
porque la Semana Santa se celebr6 en 2016 en marzo y este afio en
abril, la variacién ascenderia al entorno del 0,2%). Por su parte, la

variacién interanual media de los tltimos doce meses hasta junio,
que también corrige los efectos anteriores, se sittia en el 0,8%.

indice de Produccién Industrial (tasa media anual en %)

n.-15

jun.-11 jun.-12

jun.-13 jun.-16 jun.-17

e Comunidad de Madrid e Espafia
-12

Fuente: INE.

El valor anadido bruto (VAB) industrial de la Comunidad de Ma-
drid contintia con su dindmica moderadamente ascendente, con
un crecimiento interanual del 2,9% en el primer trimestre, dos
décimas mas que en el anterior.

CONSTRUCCION Y MERCADO INMOBILIARIO

El Ayuntamiento de Madrid concedi6 6.095 licencias urbanisticas
para la construccién de vivienda nueva en los dltimos doce me-
ses, hasta junio. Este ntmero de licencias supone un 6,2% mas
que el de doce meses antes, aunque desacelera de manera intensa
su ritmo de crecimiento.

11
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Licencias de construccion de viviendas

(variaciéon media anual en

120,0

80,0

40,0

0,0

-40,0

-80,0
jun.-11 jun.-12 jun.-13 jun.-14 jun.-15 jun.-16 jun.-17

Fuente: SG Estadistica (datos Area de Gobierno de Urbanismo y Vivienda)

Segun la finalidad de las licencias, mientras las destinadas a edifi-
cacién de vivienda libre han experimentado un incremento medio
anual del 12,0%, las dedicadas a vivienda protegida han descen-
dido un 16,4%. Estas variaciones son 0,6 y 90,2 puntos menores,
respectivamente, a las que se registraron tres meses antes.

SERVICIOS

Sistema financiero

Las oficinas bancarias abiertas en la Ciudad de Madrid disminuye-
ron un 10,6% en el primer trimestre en comparacién con el mismo
periodo de un ano antes. Este descenso es nueve décimas mayor
que el del cuarto trimestre del pasado ano. En la Ciudad el cierre de
oficinas ha sido mayor que en la Comunidad de Madrid y en Espana.

El volumen de depésitos en las entidades financieras del conjun-
to de la Comunidad de Madrid disminuy6 un 2,2% en el primer
trimestre en relacién con el mismo periodo del pasado ano, retro-
ceso dos puntos mayor que el de un periodo antes. En el conjunto
nacional se registré un aumento del 0,7%.

En cuanto al crédito en la Comunidad de Madrid, retrocedié en el
primer trimestre del afio un 1,9% en comparacién con el mismo
periodo de un ano antes, lo que supone una disminucién una dé-
cima mayor que la del primer trimestre de 2016. En el conjunto
nacional registré un retroceso del 2,4%.

El IBEX-35 ha reducido su nivel de cotizacién un 0,2% en el segun-
do trimestre del ano, mientras que en el conjunto de los tltimos
doce meses registra una revalorizacién del 27,9%. El IBEX-35 ce-
rr6 el mes de junio con un valor de 10.444,5 puntos, mientras que
el indice general de la Bolsa de Madrid lo hizo con 1.052,5 puntos.

12
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IBEX-35 e IGBM

IBEX-35 (escala izqda.)

IGBM (escala dcha.)

12.000 1.200

11.000 1.100

10.000 1.000
9.000 900
8.000 800
7.000 700
6.000 600

jun.-11 jun-12  jun-13  jun-14  jun-15  jun.-16  jun.-17

Fuente: Bolsa de Madrid.

Turismo

Los viajeros alojados en establecimientos hoteleros se elevaron
un 2,1% en comparacién con el segundo trimestre del pasado
afio, una variacién 2,1 puntos inferior a la de un trimestre antes.
Por otro lado, las pernoctaciones crecieron un 9,6%, lo que supo-
ne una variacién 6,4 puntos superior a la del anterior trimestre.
Las pernoctaciones de los residentes en Espafia ascendieron un
6,6%, mientras que lo hicieron un 11,4% las de los no residentes.

Pernoctaciones en hoteles (% de variacion media anual)

15

10

5

0

5

-10
jun.-11 jun.-12 jun.-13 jun.-14 jun.-15 jun.-16 jun.-17

e ESpafia e Cijudad de Madrid

Fuente: Encuesta de Ocupacién Hotelera (INE)

Rusia fue el pais, dentro de los extranjeros mas significativos, que
en mayor medida ha elevado las pernoctaciones en el segundo tri-
mestre, al registrar un crecimiento interanual del 17,6%, a quien
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sigue Estados Unidos. En sentido contrario se encuentran Japén
y Bélgica.

El namero de trabajadores en los establecimientos hoteleros de
la Ciudad aumenté en media trimestral un 8,1%, 2,1 puntos mas
que un trimestre antes. El nimero medio anual de empleados se
situé en 12.206.

Transporte

El ntimero de pasajeros transportados a través del aeropuerto de
Madrid aumenté un 8,9% en el segundo trimestre comparado con
el mismo periodo del pasado ano. Esta variacién es 2,9 puntos
mayor que la del primer trimestre, favorecida por el efecto de la
Semana Santa (en abril este afio y en marzo el anterior). Los pa-
sajeros en vuelos nacionales crecieron un 4,9% interanual mien-
tras que los internacionales lo hicieron un 10,5%.

Pernoctaciones en hoteles (% de variacion media anual)

15

Nacional  essss==|nternacional

10

-10
-15

-20
jun.-10 jun.-11 jun.-12 jun.-13 jun.-14 jun.-15 jun.-16 jun.-17

Fuente: Ministerio de Fomento y Aena. Vuelos comerciales.

Los viajeros en los autobuses municipales de la EMT disminuye-
ron un 4,2% en términos interanuales, una variacién 10,2 puntos
inferior que la de tres meses antes. Por su parte, los pasajeros del
Metro aumentaron un 3,2% en el mismo periodo de tres meses,
5,1 puntos por debajo de tres meses antes.

1.3. Dinamica empresarial

El niimero de sociedades creadas en la Ciudad de Madrid en el segun-
do trimestre se situé en 3.622, un 4,3% maés que un ano antes. Por su
parte, las disoluciones fueron 911, un 17,2% maés, de manera que el
saldo neto se sittia en 2.711, un 0,6% mas que en el segundo trimestre
del pasado ano. Respecto al capital suscrito por las sociedades que se
constituyeron, aumenté un 7,8%, hasta los 230,8 millones de euros.

14
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Constitucion y disolucion de sociedades (acumulado anual)

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

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

6.000 0

4.000 -10
2.000 -20
0 -30

2T12 4T12 2T13 4T13 2T14 4T14 2T15 4T15 2T16 4T16 2T17
Fuente: SG Estadistica Ayuntamiento de Madrid (datos del Colegio de

Registradores)

El ntimero de cuentas de cotizacién a la Seguridad Social crecié
en el segundo trimestre un 0,2% en términos interanuales, cuatro
décimas menos que en el trimestre anterior, alcanzando un total de
212.284.

El Clima Empresarial de la Ciudad de Madrid se ha reducido en
0,1 puntos en el tercer trimestre, después del aumento registrado el
trimestre pasado. El indice se sittia en los 2,1 puntos. En términos
interanuales, sin embargo, la variacién es positiva por valor de 3,8
puntos, lo que supone una aceleraciéon de 1,7 puntos respecto del
segundo trimestre.

Clima Empresarial de la Ciudad de Madrid

5

-5
-10

-15

-30
3T10 3T11 3T12 3T13 3T14 3T15 3T16 3T17

(valor del indice entre -100 y 100)
Fuente: Elaboracién propia a partir de datos del INE.
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1.4. Demanda

El comercio al por menor del conjunto de la Comunidad de Ma-
drid (indice a precios constantes, elaborado por el INE) reflejé
en el segundo trimestre del afio un ascenso del 1,2% en términos
interanuales, manteniendo de esta manera la variacién de un tri-
mestre antes. Por su parte, la variacién acumulada anual crece un
2,2%, una variacion 1,4 puntos inferior a la de tres meses atras.

La confianza de los consumidores madrilefos refleja una mejoria
tanto respecto de un trimestre antes como del mismo periodo del
pasado afio. El indice se sitta en 43,9 puntos, lo que supone 4,2
puntos mas que en el primer trimestre y 4,1 que hace un ano.

indice de confianza del consumidor madrilefio

50
40
30
20
10

0
2T11 2T12 2T13 2T14 2T15 2T16 2T17

(valor del indice entre 0 y 100)
Fuente: Andlisis Socioeconémico (Ayuntamiento de Madrid)

Los vehiculos matriculados en la Ciudad de Madrid disminuye-
ron un 0,7% interanual en los tltimos tres meses, mientras que
en el conjunto de la Comunidad de Madrid crecieron un 10,4%
(en computo de los tltimos doce meses el crecimiento alcanza el
10,3%, cuatro décimas mas que tres meses antes.

En junio las exportaciones registraron una variaciéon del 8,9%
en términos medios anuales, tres puntos por encima de tres me-
ses antes, mientras que las importaciones crecieron un 1,6%, 1,7
puntos mas que en marzo. La diferencia favorable a las ventas
frente a las compras al exterior, también en términos de variacién
media anual, se ha ampliado en 1,3 puntos, hasta los 7,2 en el
altimo periodo reflejado.

16
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1.5. Precios y salarios

Los precios de consumo del conjunto de la regién aumentaron un
1,4% en junio, una variacién cinco décimas inferior a la de tres
meses antes (1,9%) pero 2,2 puntos superior a la de hace un ano
(-0,8%). Esta tasa de junio se sitta una décima por debajo de la
del conjunto de Espafia. La inflacién subyacente se situé también
en el 1,4% (1,3% en media trimestral), ocho y diez décimas por
encima de tres y doce meses antes, respectivamente, y dos tam-
bién por encima del conjunto nacional.

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

4

PANVS M
| AT

e |PC general Subyacente

-2
jun.-10 jun.-11 jun.-12 jun.-13 jun.-14 jun.-15 jun.-16 jun.-17

Fuente: INE.

El valor medio de tasacién de la vivienda libre de la Ciudad de
Madrid ha elevado su nivel en el cuarto trimestre de 2016 un 4,7%
en comparacién con un afio antes. Esta variacién interanual es
tres décimas inferior a la del cuarto trimestre del pasado ano. En
términos medios anuales, la Ciudad de Madrid registré un incre-
mento del 4,4%, similar al del conjunto de la regién.

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

1T10 1T11

1T12 1T16 1T17

-5

-10

e Cjudad de Madrid Comunidad de Madrid = esss===Espafia

Fuente: Ministerio de Fomento.
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El coste laboral por trabajador del conjunto de la Comunidad
de Madrid se elevé en el primer trimestre un 0,1% en compara-
cién con el mismo periodo de un afo antes, variacién 2,2 puntos
mayor que la del cuarto trimestre del pasado ano. En términos
medios anuales la variacién se sitda en el -1,3%, una décima por
debajo del trimestre anterior, acelerando ligeramente el ritmo de
descenso del pasado trimestre.

Coste laboral por trabajador (var. media anual en %)

FAW-

1T12 1T14 1T15 1T16 1T17

-2
e Comunidad de Madrid Espafia

Fuente: INE.

1.6. Mercado de trabajo

La poblacién activa residente en la Ciudad de Madrid aument6
un 2,3% en términos interanuales segin la EPA del segundo tri-
mestre, crecimiento que supone 34.800 personas mas en dispo-
sicién de trabajar que en el mismo periodo de hace un ano. Este
aumento interanual es el primero que se produce en los tltimos
dos anos.

Los ocupados con residencia en la Ciudad (EPA segundo trimes-
tre) crecieron significativamente en comparacién con un afno an-
tes. El aumento interanual del 6,2% supone 80.000 empleados
mas y eleva en 2,1 puntos la tasa de un trimestre antes.

El nimero de trabajadores afiliados a la Seguridad Social en la
Ciudad de Madrid a finales del segundo trimestre se situaba en
1.846.816, una cifra un 2,9% superior a la del mismo periodo de
un ano antes. Esta variacién interanual se sitta una décima por
debajo del anterior trimestre.

18
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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
jun.-12 jun.-13 jun.-14 jun.-15 jun.-16 jun.-17

Fuente: Ministerio de Empleo y Seguridad Social.

El ntimero de parados disminuy6 un 18,9% en comparacién con
un afio antes, segin la EPA del segundo trimestre, aun asi 2,8
puntos menos que un trimestre atras. La tasa de paro retrocede
en 3,2 puntos respecto de hace un afio, hasta el 12,3%, quedan-
do situada 4,9 puntos por debajo del conjunto nacional y 0,7 del
regional.

Los parados madrilefios registrados en el Servicio Puablico de
Empleo Estatal (SEPE) sumaron 179.324 en junio, lo que supone
2.411 menos que un mes antes y 18.429 que hace un ano. Esta
variacién equivale a un descenso interanual del 9,3%, igual al de
tres meses antes.

Parados registrados en la Ciudad de Madrid

12 260.00

6 230.00

0 % 200.00

-6 170.00

-12 140.00
jun.-11 jun.-12 jun.-13 jun.-14 jun.-15 jun.-16 jun.-17

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

Fuente: SG Estadistica (datos Ministerio de Empleo y Seguridad Social)
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Afiliados a la Seguridad Social en la Ciudad de Madrid

Afiliados (escala dcha.)

e \/griacion 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
mar.-12 mar.-13 mar.-14 mar.-15 mar.-16 mar.-17

Fuente: Ministerio de Empleo y Seguridad Social.

Parados registrados en la Ciudad de Madrid

10 250.00

5 225.00

0 200.00

-5 175.00

-10 150.00
mar.-11 mar.-12 mar.-13 mar.-14 mar.-15 mar.-16 mar.-17

Parados (escala dcha.)

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

Variacién interanual (en %, escala izqda.)
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La economia mundial sigue dando
muestras de recuperaciéon en la pri-
mera mitad del ano, manteniendo un

cierto vigor.

1. ENTORNO Y PERSPECTIVAS
ECONOMICAS

1.1. Economia internacional

La economia mundial crecié un 3,2% en 2016, de acuerdo con las
ultimas estimaciones del Fondo Monetario Internacional (FMI,
julio de 2017), dos décimas menos que un afo antes. Este nivel de
crecimiento contintia por debajo de los alcanzados en los perio-
dos pre-crisis y distribuyéndose de manera muy diferente entre
unas economias y otras. Asi, si las avanzadas lo hicieron solo un
1,7%, €l conjunto de las emergentes y en desarrollo llegaron has-
ta el 4,3%. A su vez, dentro de este tltimo grupo las diferencias
también son importantes entre las economias de mayor tamaiio,
pues mientras China e India destacan con tasas en el entorno del
7%, en sentido contrario lo hacen Rusia y Brasil, con el -0,2 y
-3,6%, respectivamente.

La evolucién actual de la economia mundial estd dando muestras
de una cierta recuperacion, iniciada ya en el pasado ano, mas
que en la actividad en los flujos de comercio entre paises. Impor-
tantes son, sin embargo, las incertidumbres que se ciernen sobre
ella, tanto respecto de las politicas a desarrollar por el gobierno
estadounidense como a como evolucione el proceso de salida del
Reino Unido de la Unién Europea, sin olvidar los desequilibrios
que afectan a la economia china. El mayor crecimiento, aunque
moderado, asi como la superacién de una temida deflacién es-
tan permitiendo que los mercados financieros, tanto de valores
como de deuda, hayan evolucionado en términos relativamente
positivos en la primera mitad del ano. Por su parte, el petréleo ha
mantenidos sus precios de origen algo mas reducidos que en el
primer trimestre, en cualquier caso manteniéndose en unos mar-
genes mas estrechos que en momentos anteriores.

En cuanto a las previsiones de crecimiento econémico mundial,
el FMI lo estima en el 3,5% para 2017 y en el 3,6% en 2018, en
ambos casos sin cambios sobre las realizadas en abril de este mis-
mo afio. Las economias avanzadas se mantendran globalmente
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por debajo del crecimiento mundial, con respectivas previsiones
del 2,0% y 1,9%, ninguna y una décima por debajo de las ante-
riores estimaciones. Por su parte, China continuara con su mo-
derada pérdida de crecimiento, que quedara reducido al 6,4% en
2018, una tasa elevada pero alejada de las de afios anteriores, al
tiempo que India acelerara su crecimiento en cada uno de los dos
anos siguientes desde el 7,1% de 2016 (7,2% en 2017 y 7,7% en
2018). Mientras tanto, Rusia superara en 2017 la etapa de rece-
sién (1,4%), al igual que Brasil, aunque este tltimo pais de una
manera muy somera (0,3%), manteniendo ambos reducidos cre-
cimientos positivos en 2018.

Estados Unidos ha venido acelerando suavemente su crecimiento
en la primera mitad del afio, lo que se espera siga haciendo tam-
bién en 2018, con tasas en ambos ejercicios del 2,1%. El consumo
privado se mantiene estabilizado en el entorno del 2,8%, mientras
que la inversién privada esta dando muestras de un mayor vigor
en los primeros seis meses del afno. Por su parte, la Reserva Fede-
ral ha seguido elevando el tipo de interés objetivo de los fondos
federales, hasta el 1,00% en marzo pasado y el 1,25% en junio.
El empleo se mantiene creciendo a un ritmo del 1,6%, lo que esta
permitiendo que la tasa de paro contintie disminuyendo, de for-
ma que esta tltima se ha situado en el 4,4% en media del segundo
trimestre del ano.

Japon ha acelerado su crecimiento hasta el 2,1% en el segundo
trimestre, después de haberlo reducido en el primero. La base
de esta evolucién se encuentra en el comportamiento tanto del
consumo privado como del publico y también de la inversién,
que han elevado sus niveles de crecimiento respecto del primer
trimestre. El comercio exterior sigue aportando positivamente
al PIB pero en menor medida que un trimestre antes, debido a
una mayor aceleracién de las importaciones que de las exporta-
ciones, aunque estas ultimas contintian creciendo por encima.
Los precios de consumo mantienen relativamente estabilizado su
crecimiento, con una tasa del 0,4% en el segundo trimestre, una
décima mas que en el anterior. Por su parte, el desempleo se man-
tiene en tasas de paro por debajo del 3%, que baja al 2,8% en ju-
nio. También siguen bajos los tipos de interés, con tipos negativos
a corto plazo y en el cero por ciento en el plazo de los diez anos.

La eurozona registré un crecimiento del 1,9% en el primer tri-
mestre, una tasa igual a la de un trimestre antes interanual (en el
avance para el segundo trimestre Eurostat estima un crecimiento
del 2,2%). El consumo privado redujo en tres décimas el creci-
miento de un periodo anterior, una décima menos de lo que lo
hizo el consumo publico. Por su parte, la inversién desaceleré en
siete décimas su crecimiento, a pesar de lo cual se mantiene en
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relativamente altas tasas interanuales. Las exportaciones eleva-
ron en ocho décimas su tasa de crecimiento de un periodo antes,
mientras que las importaciones lo hicieron solo en una, siendo
este comportamiento del sector exterior el que ha permitido man-
tener el nivel de crecimiento del anterior trimestre.

La economia de la Zona Euro

2015 2016 1T16 2T16 3T16 4T16 1T17

Producto Interior Bruto 1,9 1,7 1,7 1,7 1,7 1,9 1,9
Consumo privado 1,8 2,0 2,0 2,0 1,9 1,9 1,6
Consumo publico 1,3 1,8 2,0 2,0 1,7 1,5 1,1
Formacién bruta de capital fijo 2,9 4,1 2,6 5,3 4,2 4,2 3,5
Exportaciones 6,4 3,2 3,0 3,1 3,0 3,7 4,5
Importaciones 6,6 4,6 41 51 43 47 4.8

Tasa de paro (**) 109 10,0 10,3 10,2 9,9 9,7 9,5

IPC Armonizado 0,0 0,2 0,0 -0,1 0,3 0,7 1,8

Tasas de variacion interanual, en %. (*) % de la poblacion activa.
Fuente: Banco de Espafa.

Por lo que se refiere al segundo trimestre, Eurostat nos indica
que Alemania mejora su tasa de crecimiento interanual en dos
décimas, hasta el 2,1%, una décima por tanto por debajo del con-
junto de la zona euro. Francia por su parte eleva en siete décimas
su tasa de crecimiento, hasta el 1,8%, mientras que Italia lo hace
en tres, hasta el 1,5%. Espafia es un periodo mas el pais que mas
ha crecido de las grandes economias del euro, con una tasa inte-
ranual del 3,1%, una décima més que en el primer trimestre. Fue-
ra de la zona del euro, Polonia, la octava economia de la Unién
Europea, también acelera su crecimiento hasta el 4,4%, dos déci-
mas por encima de un trimestre antes. Por su parte, Reino Unido
reduce su ritmo de crecimiento en tres décimas, situdndolo seis
décimas por debajo de la media europea y cinco respecto de la
zona del euro.

La tasa de paro de la eurozona se ha reducido hasta el 9,5% en
media del primer trimestre y, posteriormente, al 9,2% en el se-
gundo. Esta tltima tasa supone 8,1 puntos menos que la tasa de
Espana (tasa de paro armonizada) y 8,0 que la estimada por el
INE (EPA) para el mismo periodo. La tasa de paro de la zona
euro se ha reducido en ocho décimas en el tltimo afio.
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Tasa de paro armonizada Espafia y UM-19 (%)

jun.-11 jun.-12 jun.-13 . . jun.-17

e Comunidad de Madrid e Espafia
-12

Fuente: INE.

Por lo que respecta a los precios de consumo, la inflacién se ha
acelerado de manera decidida, con una tasa anual en el primer
trimestre del afio del 1,8%), tasa que eleva en 1,1 puntos la del al-
timo trimestre del pasado afio y en 1,8 la de un afo antes. No obs-
tante, el dato del segundo trimestre se reduce al 1,5%, frenando
de esta manera la escalada seguida desde mitad del pasado afio.

1.2. Espana

La economia espafola ha sido de nuevo, de las cuatro grandes de
la eurozona, la que mayor crecimiento ha registrado en el primer
trimestre de 2017. La tasa de crecimiento interanual del PIB de
Espania se situd en el 3,0% (Contabilidad Nacional Trimestral de
Espana, INE), superando también la media de los diecinueve pai-
ses de la eurozona. Esta tasa mantiene el resultado de un trimes-
tre antes, dentro de una tendencia moderadamente desacelerada
desde inicios de 2016, cuando alcanzé un crecimiento interanual
del 3,6%. El avance del INE para el segundo trimestre refleja un
crecimiento del 3,1%, una décima por tanto més que en el pri-
mero.

El consumo de los hogares espanoles contintia desacelerandose,
con un crecimiento en el primer trimestre medio punto por deba-
jo del PIB. Por su parte, el gasto de las administraciones publicas
se mantuvo practicamente sin variacién, logrando tan solo por
una décima el nivel positivo.

La inversién sigue siendo el componente de la demanda nacional
de la economia espanola que mas crece. La tasa de crecimiento
del 3,8% se sittia 1,6 puntos por encima de la de un periodo antes,
lo que da una nueva aceleracién a su ritmo de crecimiento, des-
pués de tres trimestres consecutivos reduciéndolo. El comporta-
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miento mas positivo lo han tenido un trimestre mas los bienes de
equipo, que alcanzaron una tasa del 4,9%, 2,3 puntos por encima
de un trimestre antes. La inversién dedicada a propiedad intelec-
tual también acelera su ritmo de crecimiento hasta el 4,2%, mien-
tras que la construccién, incluida la vivienda, sigue registrando
el menor crecimiento, con una tasa en este tltimo trimestre del
3,0%, aun asi 1,1 puntos por encima del anterior.

En este ultimo trimestre continda la aportacién positiva del co-
mercio exterior de bienes y servicios al crecimiento del PIB na-
cional. Esta aportacién se sitiia en 0,8 puntos del PIB, los mis-
mos que en el cuarto trimestre de 2016. Las exportaciones han
elevado en cuatro puntos su tasa de variacién interanual en los
ultimos tres meses, en términos similares a como lo han hecho
las importaciones, lo que permite a las primeras mantenerse dos
puntos por encima de estas ultimas. La tasa de crecimiento del
8,4% de las exportaciones es la mas alta de los dltimos seis afios,
lo que guarda relacién con el hecho de que en los dltimos diez
anos las exportaciones del primer trimestre han crecido un 33,3%
interanual en términos de volumen, mientras que las importacio-
nes se han reducido un 5,7%.

Desde el punto de vista de la oferta, la evolucién mas positiva en
el dltimo trimestre la registré la construccién, intensamente ace-
lerada, seguida del sector agricola. A continuacién se sitian, al
mismo nivel, la industria y los servicios, pero si la primera eleva
en seis décimas el crecimiento de un trimestre antes, los segun-
dos lo reducen tres, manteniendo asi su dindmica desacelerada
de los dos trimestres anteriores.

Crecimiento del PIB de Espafna

2015 2016 1T16 2T16 3T16 4T16 1T17

Gasto en consumo final 2,6 2,6 3,1 2,7 2,4 2,2 1,9
- Hogares 28 32 36 34 30 30 25
- ISFLSH 36 32 39 25 29 35 1,6
- Administraciones publicas 20 08 17 o7 08 00 01
Formacién bruta de capital fijo 6,0 3,1 4,3 3,4 2,6 2,2 3,8
- Construccién 4,9 19 23 1,8 1,6 1,9 3,0
- Bienes de equipo y aa cc 88 50 74 57 42 26 49
- Productos de la prop. intelectual 36 29 40 32 20 24 42
Variacion de existencias (¥) 0,1 0,1 0,2 0,2 0,1 0,0 0,0
Demanda nacional (*) 33 28 35 29 25 2,2 2,2
Exportacion de bienes y servicios 49 44 38 65 29 4,4 8,4
Importacion de bienes y servicios 5,6 3,3 45 5,4 1,0 2,3 6,4
PIB a precios de mercado 3,2 3,2 3,4 3,4 3,2 3,0 3,0
Agricultura, ganaderia, ... 29 34 50 27 31 2,9 4,0
Industria 556 24 27 28 1,7 22 28
Construccion 0,2 2,5 2,1 2,0 2,9 3,0 4.4
Servicios 26 34 34 36 34 31 2,8

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

27



BAROMETRO DE ECONOMIA DE LA CIUDAD DE MADRID 53

1.3. Comunidad de Madrid

La Comunidad de Madrid, con un crecimiento del 3,1% inte-
ranual en el cuarto trimestre, mantuvo sin variaciéon la tasa de
crecimiento de tres meses antes, todo ello de acuerdo con los da-
tos publicados por el Instituto de Estadistica de la Comunidad
de Madrid. Se frena por tanto la desaceleracién del ritmo de cre-
cimiento general de la economia de la regién, que fue la ténica
general del pasado ano.

El sector que registré un mayor crecimiento en el tltimo trimes-
tre fue la construccion, con una tasa del 3,6%, lo que eleva en seis
décimas la tasa interanual del cuarto trimestre del pasado ano.
Le siguen los servicios, que mantienen la tasa del 3,2% obtenida
tres meses antes, con una dindmica desacelerada a lo largo de
todo el pasado afio. El sector industrial, por su parte, aumenta en
dos décimas el registro del cuarto trimestre de 2016, que queda
en el 2,9%.

PIB de la Comunidad de Madrid

2016 1T16 2T16  3T16 4T16 1T17

PIB a precios de mercado 3,4 3,6 3,4 3,4 3,1 3,1
Agricultura, ganaderia, ... -0,9 -2,7 -2,1 0,1 1,2 1,6
Industria 2,5 2,2 2,5 2,6 2,7 2,9
Construccion 2,3 2,1 1,7 2,4 3,0 3,6
Servicios 3,6 3,9 3,7 3,6 3,2 3,2

Tasas de variacion interanual en %.
Fuente: Instituto de Estadistica de la Comunidad de Madrid.

El mercado laboral regional sigue reflejando una disminucién del
nimero de activos, aunque un aumento mayor de los ocupados.
Asi, los activos disminuyeron un 1,3% interanual en el segundo tri-
mestre del afio, tres décimas menos que un trimestre antes, lo que
ha supuesto que se modere su rito de descenso. Por su parte, los
ocupados crecieron un 2,5%, 1,1 puntos mas que en el primer tri-
mestre, volviendo a acelerar significativamente su ritmo de creci-
miento. Debido a estos comportamientos de actividad y ocupacion,
el ntiimero de parados se ha reducido un 20,8%, una disminucién
4,1 puntos mayor que la de un periodo antes, lo que ha permitido
llevar la tasa de paro al 13,0%, 1,2 puntos por debajo de tres meses
atrés y 3,2 puntos también menos respecto de hace un ano.

Los afiliados a la Seguridad Social contintian creciendo en la Co-
munidad de Madrid en mayor medida que el empleo medido por
la EPA en los tltimos periodos. La tasa de variacién en el segundo
trimestre se sittia en el 3,6% en media, una décima por encima de
un periodo antes. Por su parte, en términos anualizados la tasa de
variacién de junio sube una décima, hasta el 3,4%, manteniendo
estabilizado su ritmo de crecimiento.
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En cuanto al paro registrado (SEPE), este mantiene la senda de
descenso iniciada a finales de 2013, acelerando su ritmo en los
ultimos tres meses. Los parados disminuyeron un 11,3% en me-
dia del segundo trimestre respecto del mismo periodo de un ano
antes, lo que supone un descenso 1,2 puntos mayor que el de un
trimestre antes. En términos acumulados anuales se incrementa
el ritmo de caida del paro, dado que en este caso la variacién
media anual en junio se situaba en el -9,9%, ocho décimas mas
negativa que la tasa de marzo.

Mercado laboral de la Comunidad de Madrid
2016 2T16 3T16 4T16  1T17  2T17

EPA
Activos -0,8 -0,9 -0,3 -1,7 -1,6 -1,3
Ocupados 0,8 0,8 0,9 0,5 1,4 2,5
Parados -8,6 -8,8 -7,0 -13,1 -16,7 -20,8
Tasa de paro (%) 15,7 16,2 15,2 14,6 14,2 13,0

2016  jun-16 mar-17 abr-17 may-17 jun-17
Afiliados Seguridad Social 3,3 3,8 3,8 3,6 3,7 3,5
Paro registrado -8,8 -7,7 -10,6 -11,7 -11,4 -10,7

Tasas de variacion interanual en %, salvo tasa de paro.
Fuente: INE, SEPE y MESS.

1.4. Previsiones de crecimiento

La Comisién Europea prevé en su tltimo informe (mayo de 2017)
un crecimiento para este ano 2017 del 1,7% en el conjunto de la
eurozona, una décima menos que en el pasado 2016. Esta tasa se
veria elevada en una décima de cara a 2018. Las previsiones de
crecimiento contintian mostrandose moderadas, en linea con las
del principal de sus miembros, Alemania (1,6% en 2017 y 1,9% en
2018), pais que supera a Francia en expectativas tanto el primero
de los anos (1,4%) como el segundo (1,7%).

Las previsiones de crecimiento del Centro de Prediccién Econé-
mica (Ceprede, junio de 2017) para el conjunto de Espana esti-
man un crecimiento del 3,0% en 2017, lo que supone una revi-
sién de dos décimas al alza respecto de las realizadas en mayo.
El consumo de los hogares se desacelera de manera significativa
hasta el 2,4%, mientras que el publico aumentara su ritmo en
cuatro décimas. La inversion seguiria siendo el componente de
la demanda nacional con un mayor crecimiento en 2017, acele-
randose en 1,4 puntos respecto de 2016. Tanto las exportaciones
como las importaciones de bienes y servicios elevan sus respec-
tivos ritmos de crecimiento, de manera similar en ambos casos.
Las previsiones del Fondo Monetario Internacional (FMI, julio de
2017) sittan el crecimiento espafol en el 3,1% (0,5 puntos maés
que su previsién de abril), una décima por encima de las del Go-
bierno central realizadas en el mismo mes.
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Las previsiones de Ceprede para 2018 senalan una significativa
ralentizacién del crecimiento en cinco décimas, crecimiento que
se situaria por tanto en el 2,5% (una décima por debajo de la pre-
visién realizada en mayo), en linea con las realizadas por la ma-
yoria de organismos. El componente mas dindmico de la deman-
da nacional sigue siendo la inversién, que reduce en tres décimas
el crecimiento de este ano, mientras que el consumo privado vol-
veria a desacelerarse, lo que no ocurre con el consumo piblico.
Por su parte, las exportaciones evolucionarian ligeramente por
debajo de las importaciones, aunque ambas variables moderando
sus tasas de crecimiento. Las previsiones del FMI sittian el cre-
cimiento esparfiol en 2018 en el 2,4%, dos décimas por debajo de
c6mo lo hace el Gobierno central.

Previsiones de crecimiento del PIB de Espana

2017 2018
PIB 3,0 2,5
Consumo privado 2,4 2,1
Consumo publico 1,2 1,3
FBCF 4,5 4,2
Exportaciones 6,3 4,7
Importaciones 5,4 4.8

Fuente: Ceprede (junio 2017). Tasas de variacion anual en %.

Las previsiones para la Ciudad de Madrid realizadas por el Insti-
tuto L.R. Klein-Centro Stone, estiman para 2017 un crecimiento
del 3,2% en la Ciudad de Madrid, una décima menos que el cre-
cimiento reflejado por la Contabilidad Municipal para 2016. La
estimacién para 2018 se reduce al 2,7%, mientras que para 2019
el citado Instituto estima un crecimiento del 2,8%. Estas previsio-
nes superarian en dos décimas las realizadas por la misma insti-
tucién para el conjunto de Espana tanto en 2017 como en 2018,
mientras que lo haria en tres un afio después.

Segtin estas ultimas previsiones de crecimiento, Industria en su
conjunto crecera en 2017 por encima de la media de la economia
de la Ciudad gracias al comportamiento de la energia, al contrario
de lo que se prevé para 2017 y 2018. Construccién serd cada uno
de los anos el sector de los tres (obviando la agricultura) con ma-
yores tasas de crecimiento, después de haber destacado en sentido
contario en todo el periodo de crisis e inicio de la recuperacién. En
cuanto al sector mas importante de la economia de la Ciudad, Ser-
vicios, las previsiones de crecimiento se sitdan, como es natural,
en torno a la media, pero con un perfil desacelerado en 2018 que
recuperaria un ano después parte del crecimiento perdido. Dentro
de este ultimo sector, la actividad del conjunto de las administra-
ciones publicas en la Ciudad continuara claramente por debajo de
los servicios de mercado en los tres anos de referencia.
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Previsiones de crecimiento del PIB de la Ciudad de Madrid (%)

2017 2018 2019
Producto Interior Bruto (PIB) 3,2 2,7 2,8
Energia 5,0 2,1 2,8
Industria 2,6 2,1 1,9
Construccion 3,8 2,9 3,2
Servicios de mercado 3,5 29 3,2
Servicios de no mercado 1,8 1,4 1,5

Fuente: Instituto L.R.Klein-Centro Stone para Ayuntamiento de Madrid (junio 2017)
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La produccién industrial de la regién
crecié un 0,8% en términos medios

anuales en el segundo trimestre.

2. ACTIVIDADES PRODUCTIVAS

2.1. Industria

El indice de produccién industrial (INE) del conjunto de la Co-
munidad de Madrid disminuyé un 2,6% en media del segundo
trimestre, una variaciéon 7,2 puntos inferior a la de un trimestre
antes (si se corrigieran los efectos estacionales y de calendario,
especialmente porque la Semana Santa se celebré en 2016 en
marzo y este afno en abril, la variacién ascenderia al entorno del
0,2%). Por su parte, la variacién interanual media de los tltimos
doce meses hasta junio, que también corrige los efectos anterio-
res, se situa en el 0,8%.

En el conjunto de Espana la produccién industrial se ha reducido
un 0,7% en el dltimo trimestre (aumento del 2,2% con correccién
estacional y de calendario), lo que supone 5,7 puntos menos que
un periodo trimestral antes. En media anual la variacién nacio-
nal se sitia en marzo en el 1,2%, cuatro décimas por encima de
la tasa regional. La evolucién de ambos indices refleja una reduc-
cién del diferencial que mantenia la regién a su favor, que en los
dos ultimos meses invierte el signo y provoca que Esparia vuelva
a quedar por encima.

indice de Produccién Industrial (tasa media anual en %)

s Comunidad de Madrid =~ e Espafia
-12

Fuente: INE.
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El de bienes intermedios, con una variacion interanual en los al-
timos tres meses del 2,3% (3,1 puntos menos que un trimestre
antes), es el apartado industrial que mas ha crecido y el tinico que
lo hace, mientras que en sentido contrario se sittian los bienes de
consumo duradero con un descenso del 17,6%. Entre el resto de
sectores, los bienes de consumo no duradero descienden un 2,0%,
energia un 3,5% y los de equipo un 4,8%. En términos medios
anuales el mayor crecimiento corresponde a los bienes de equipo
con un 7,0%, seguido de los intermedios con un 4,0%), los de con-
sumo no duradero con un 2,0% y energia con un 1,1%, mientras
que los bienes de consumo duraderos retroceden un 10,1%.

El valor anadido bruto (VAB) industrial de la Comunidad de Madrid
contintia con su dindmica moderadamente ascendente. La produc-
cién de este sector registré en este ultimo periodo un crecimiento
interanual del 2,9%, dos décimas mas que en el anterior, mientras
que en los tltimos doce meses el crecimiento se ha elevado en siete.
Hace cuatro afios esta variacién se situaba en el -4,2%), lo que refleja
una decidida tendencia al alza en estos tltimos tres afos.

VAB industrial de la Comunidad de Madrid

(tasa de variacion interanual en %)

1T12

3T12 1T13  3T13 1T14 3T 15

3T15 1T16  3T16 1T17

Fuente: Instituto de Estadistica de la Comunidad de Madrid.

La afiliacién a la Seguridad Social en las empresas industriales
de la Ciudad de Madrid aumenté un 1,6% en el segundo trimestre
del ano respecto del mismo periodo de 2016, la misma tasa del
primer trimestre. El nimero de afiliados se sittia en 74.310, el
4,0% del total, lo que supone la pérdida de 17.871 empleos en los
altimos ocho afnos. En términos medios anuales el crecimiento se
situaba en el 0,9%), seis décimas mas que en el primer trimestre,
observandose una tendencia al alza en los tltimos trimestres.
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Afiliacién a la Seguridad Social. Industria

(% variacion anual)

/\

2T11 2T12 2T13 14 2T15 2T 2717

-8

Fuente: SG Estadistica del Ayuntamiento de Madrid (datos
MESS).

En cuanto a las ramas industriales mas significativas, Reparacién
e instalacién de maquinaria y equipo es la que mas aumenta el
ntmero de afiliados en los tltimos doce meses, seguida a dis-
tancia de Recogida, tratamiento y eliminacién de residuos y de
Fabricacién de productos farmacéuticos. En sentido contrario,
la que mas disminuye su ntimero es Fabricacién de vehiculos de
motor, seguida de Artes graficas.

Trabajadores afiliados a la Seguridad Social en la Industria

2717 2T16 Variacion (%)

Recogida, tratamiento y eliminacién de residuos 8.808 8.175 7,7
Fabricacién de vehiculos de motor 5.978 6.405 -6,7
Artes gréficas 5.941 6.208 -4,3
Suministro de energia eléctrica, gas, vapor y aire 5.647 5.557 1,6
Industria de la alimentacion 5.380 5.187 3,7
Reparacién e instalacién de maquinaria y equipo 4.704 4.005 17,5
Fabricacién de maquinaria y equipo n.c.o.p. 4.118 4.267 -3,5
Fabricacion de productos farmacéuticos 4.018 3.791 6,0
Fabricacién de otro material de transporte 3.688 3.518 48
Captacién, depuracién y distribucion de agua 3.566 3.373 57
Resto 22462 22.625 -0,7
Total industria 74.310 73.111 1,6

Fuente: SG Estadistica (datos MESS)

Por su parte, las cuentas de cotizacién a la Seguridad Social en
la industria han descendido en el segundo trimestre un 0,5% en
comparacién con un afno antes, tres décimas mas de lo que lo
hicieron en el primero. Dentro de las principales ramas industria-
les, las actividades que han mostrado una evolucién mas positiva
son Industria de la alimentacién y Otras industrias manufacture-
ras, mientras que las que registraron mayores descensos fueron
Industria quimica y Fabricacién de maquinaria y equipo.
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Cuentas de cotizacion a la Seguridad Social en la Industria

2717 2T16 Variacion (%)

Artes graficas 658 685 -1,9
Industria de la alimentacion 396 377 4.1
Confeccién de prendas de vestir 395 421 0,9
Fabricacion de productos metélicos 306 305 -4,6
Reparacion e instalacién de maquinaria y equipo 298 285 -2,2
Otras industrias manufactureras 244 231 3,7
Fabricacion de maquinaria y equipo n.c.o.p. 179 194 -5,6
Suministro de energia eléctrica, gas, vapor y aire 146 147 2,3
Industria quimica 111 114 -6,7
Fabricacion de prod. informaticos, electrén. y pticos 107 107 2,0
Resto 985 979 -1,6
Total 3.825 3.845 -0,5

Fuente: SG Estadistica (datos MESS)

2.2. Construccion y mercado inmo-
biliario

El Ayuntamiento de Madrid concedi6 6.095 licencias urbanisticas
para la construccién de vivienda nueva en los dltimos doce me-
ses, hasta junio. Este nimero de licencias supone un 6,2% mas
que el de doce meses antes, aunque desacelera de manera intensa
su ritmo de crecimiento. Asi, esta tasa media anual supone 16,2
puntos menos que la de tres meses antes y 80,0 que la de hace un
ano. Las licencias tuvieron su mejor comportamiento mensual en

abril, cuando aumentaron un 67,5% interanual, mientras que en
mayo lo hicieron un 41,4% y en junio un 1,6%.

Licencias de construccion de viviendas

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

El ntmero de licencias otorgadas en el computo de los dltimos
doce meses equivale a 456 més que tres meses antes y 355 que
hace un ano. A efectos comparativos, hay que seguir reflejando
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Las licencias para viviendas libres
crecen un 12,0% en cémputo anual,
mientras descienden las de viviendas

protegidas.

El distrito de Villaverde se coloca
al frente de las licencias concedidas
para viviendas, tanto libres como, es-

pecialmente, protegidas.
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que en varios meses de 2007 se superaron las 16.000 licencias en
cémputo anual, muy por encima del nivel actual.

Segun la finalidad de las licencias, mientras las destinadas a
edificacion de vivienda libre han experimentado un incremento
medio anual del 12,0%, las dedicadas a vivienda protegida han
descendido un 16,4%. Estas variaciones son 0,6 y 90,2 puntos
menores, respectivamente, a las que se registraron tres meses an-
tes. Mientras en los tltimos doce meses se han concedido 5.105
licencias para vivienda libre, en los mismos doce meses de un afo
antes se concedieron 4.558. En el caso de la vivienda protegida
estas cifras son 990 y 1.184, respectivamente.

Licencias de construccion de viviendas. Libres y protegidas

(variacion media anual en %)
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Fuente: SG Estadistica (datos Area de Gobierno de Desarrollo Urbano
Sostenible)

El 20,8% de las licencias de construcciéon de viviendas de los tul-
timos doce meses, hasta junio de 2017, corresponde al distrito
de Villaverde (17,3% de la superficie), seguido de Hortaleza con
el 14,4% (17,4% de la superficie) y Villa de Vallecas con el 12,3%
(11,0% de la superficie).

Villaverde es también el distrito que concentra el mayor namero
de licencias para viviendas protegidas con el 41,1%, seguido de
Vicalvaro con el 31,5% y Hortaleza con el 14,1%. Por su parte, las
viviendas libres se ubican mayoritariamente en el propio distrito
de Villaverde en un 16,9%, seguido de Hortaleza (14,5%) y Villa
de Vallecas (14,2%).
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Licencias de viviendas por tipologia y distrito

(acumulado doce meses a junio de 2017, en % del total)
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Fuente: SG Estadistica (datos Area de Gobierno de Desarrollo Urbano
Sostenible)

Los certificados de fin de obra nueva para uso residencial, de
acuerdo con los datos procedentes del Colegio de Aparejadores y
Arquitectos Técnicos de Madrid (COAATM), registraron en junio
una variacién media anual del 56,8%, una tasa que supera en
36,8 puntos la de tres meses antes. Por su parte, las ampliacio-
nes y reformas alcanzaron ese mismo mes una tasa de variacién
media anual del -3,9%, aun asi 9,2 puntos menos negativa que la
registrada en marzo.

En cuanto a las licencias de obras de nueva edificacién concedi-
das para usos no residenciales, la superficie en los tltimos doce
meses, hasta junio, se redujo un 2,9% respecto de un ano antes,
lo que supone una variacién 24,0 puntos menor que la de mar-
zo. Atendiendo a sus diferentes componentes, el uso industrial ha
vuelto a registrar actividad, aunque de una reducida superficie, lo
que no hacia desde julio del pasado ano, al tiempo que el terciario
aumenta un 0,8% en términos medios anuales, muy por debajo de
hace tres meses, y la destinada a aparcamiento un 0,7%, mientras
que la dotacional disminuye un 75,2%.
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El valor afiadido de la construccién
regional aceleré su crecimiento en el

primer trimestre de 2017.
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Licencias de Construccion no residencial. Superficie por uso

(tasa media anual en %)
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Fuente: SG Estadistica (datos Area de Gobierno de Desarrollo Urbano
Sostenible)

La Comunidad de Madrid contintia con su dindmica de creci-
miento acelerado, pues el valor afiadido bruto (VAB) del sector
de la construccién crecié en el primer un 3,6% interanual, seis
décimas por encima de la tasa del trimestre anterior, que a su vez
incrementé en otras seis la tasa del cuarto trimestre de 2016. En
este sentido, el crecimiento interanual del segundo trimestre del
pasado ano se situaba en el 1,7%, lo que muestra la intensidad del
ritmo de crecimiento del sector en los tltimos periodos.

VAB de Construccion de la Comunidad de Madrid

(tasa de variacion interanual en %)
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Fuente: Instituto de Estadistica de la Comunidad de Madrid.

El ntmero de afiliados a la Seguridad Social en el sector de la
construccién aumentd un 2,9% en términos interanuales en el
segundo trimestre del ano, lo que equivale a una décima menos
que la variacién del trimestre anterior y la tercera consecutiva
positiva. Desagregando la afiliacion en el sector, la construccién
de edificios crecié un 4,9% interanual y las actividades de cons-
truccién especializada, el subsector de mayor importancia rela-
tiva con mas del 50% del empleo, un 3,1%, mientras que, por el
contrario, la ingenieria civil disminuyé un 8,8%.
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En términos medios anuales, el nimero de afiliados crecié en el
segundo trimestre un 1,5%, un punto por encima de un trimestre
antes y 1,3 en comparacién con hace un ano.

Afiliacién a la Seguridad Social. Construccion

(% variacién anual)
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Fuente: SG Estadistica del Ayuntamiento de Madrid (datos MESS).

2.3. Sistema financiero

Oficinas de entidades de crédito

Las oficinas bancarias abiertas en la Ciudad de Madrid disminuye-
ron un 10,6% en el primer trimestre en comparacién con el mismo
periodo de un afio antes. Este descenso es nueve décimas mayor
que el del cuarto trimestre del pasado ano. Por su parte, esta va-
riacién implica 63 oficinas abiertas menos que hace tres meses y
229 que hace un ano. Las oficinas que se encontraban operando
en marzo eran 1.934, el 55,3% de las de la Comunidad de Madrid
(nueve décimas menos que hace un afno) y el 6,8% de las de Espaiia
(dos décimas también menos que hace un ano). Hay que senalar
que en los tltimos ocho anos se han cerrado 1.366 oficinas en la
Ciudad de Madrid, el 41,4% de las que habia en diciembre de 2008.

En la Ciudad el cierre de oficinas ha sido mayor que en la Comu-
nidad de Madrid y en Espana. Asi, las oficinas en el conjunto de la
Comunidad han registrado un descenso interanual del 9,1% (una
disminucién ocho décimas mayor que la del cuarto trimestre de
2016). Por su parte, en el conjunto de Espana descendieron atn
en menor medida, un 7,7% (una disminucién 0,4 puntos también
superior a la de un trimestre antes). En términos medios anuales
se acelera de manera similar la caida en los tres ambitos citados,
de manera que la Ciudad registra un retroceso del 9,0%, la regién
del 7,6% y Espana del 6,3%.
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ranual en el primer trimestre del afo.



Los depositos en las entidades finan-
cieras de la regién disminuyeron un
2,2% en el primer trimestre, de ma-

nera similar al crédito.
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Oficinas bancarias

(tasa media anual en %)
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Fuente: Banco de Espafia

Depésitos e inversion crediticia

El volumen de depésitos en las entidades financieras del conjun-
to de la Comunidad de Madrid disminuy6 un 2,2% en el primer
trimestre en relacién con el mismo periodo del pasado ano, retro-
ceso dos puntos mayor que el de un periodo antes. En el conjunto
nacional se registré un aumento del 0,7%, variacion tres décimas
superior a la del ltimo trimestre del pasado afno. En marzo de
2017 los depdsitos alcanzaban 312.905 millones de euros en la
Comunidad de Madrid, el 27,5% del total nacional, una partici-
pacién ocho décimas inferior a la de un ano atrés.

En céomputo anualizado de los dltimos doce meses los depésitos dis-
minuyeron un 0,4% en Madrid, tres décimas menos de lo que lo
hicieron en el cuarto trimestre de 2016, mientras que en Esparia cre-
cieron un 0,3%), tres décimas mas que en aquel periodo. Se mantiene
por tanto la tendencia ascendente iniciada el segundo trimestre del
pasado ano, al igual que en Espana, aunque en el caso de la Comu-
nidad de Madrid manteniendo atin niveles ligeramente negativos.

Depésitos de clientes

(tasa media anual en %)
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En cuanto al crédito en la Comunidad de Madrid, retrocedié en el pri-
mer trimestre del afo un 1,9% en comparacién con el mismo periodo
de un afo antes, lo que supone una disminucién una décima mayor
que la del primer trimestre de 2016. En el conjunto nacional registré
un retroceso del 2,4%, 1,7 puntos inferior al del anterior trimestre. El
volumen total de crédito de la Comunidad de Madrid alcanz6 en mar-
zo un importe de 342.817 millones de euros, lo que equivale al 28,2%
del total de Espana, una décima mas que un afio antes.

En el conjunto de los dltimos doce meses el crédito disminuy6
un 1,9% en la Comunidad de Madrid, mientras que en Espana lo
hizo un 4,0%. En el caso regional la variacién aumenta en una dé-
cima respecto de tres meses antes, mientras que en el de Espana
lo hace en nueve.

Crédito al sector privado

(tasa media anual en %)
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Derivado de todo lo anterior, la ratio de liquidez estructural (volu-
men de crédito cubierto por los depdsitos bancarios) se mantiene
en la Comunidad de Madrid en el dltimo trimestre en una tasa
media anual del 92,1%, lo que supone 1,4 puntos mas que la re-
gistrada un afo antes. Esta misma ratio de liquidez se sitia en el
92,9% en el conjunto de Espana, 0,7 puntos por encima del tri-
mestre anterior y 4,3 en comparacién con hace un afno. Con estas
variaciones, en los tltimos tres meses la ratio nacional se sitiia por
encima de la regional por segundo periodo consecutivo, aunque en
este ultimo por una diferencia sensiblemente mayor, 0,8 puntos.

Evolucién del crédito hipotecario

Los créditos hipotecarios suscritos en la Comunidad de Madrid,
para la compra de cualquier tipo de fincas, han reducido su creci-
miento en los dltimos tres meses, hasta abril, después del intenso
aumento de tres meses antes. El volumen total crecié un 9,3% en
comparacioén con los mismos tres meses de un afno atras, lo que
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supone una variacién 21,5 puntos menor que la de un periodo
trimestral antes. Por su parte, el nimero de créditos se ha elevado
un 2,6%, mientras que tres meses antes se incrementé un 25,2%.
El importe medio de los créditos formalizados crecié un 6,5% en
términos interanuales en este tltimo periodo trimestral, acele-
rando su crecimiento en dos puntos respecto de tres meses antes.

En el conjunto nacional se observa una variacién del crédito hipo-
tecario auin mas moderada que la de Madrid, de manera que €l vo-
lumen crecié un 6,1% interanual en el trimestre, un aumento 6,8
puntos por debajo de tres meses antes. Por su parte, el niimero total
de créditos aument6 un 1,0%, 11,8 puntos menos que un periodo
trimestral antes. El niimero de hipotecas en Madrid de los tltimos
tres meses representaba el 16,3% de las de Espana y el 25,5% de su
volumen, lo que supone 0,3 y 0,7 puntos mas, respectivamente, que
hace un ano. El importe medio de Madrid supuso un 57,1% maés
que el del conjunto de Espana en el altimo periodo trimestral, un
diferencial dos puntos mayor que el de un ano antes, alcanzando los
226.859 euros (161.724 euros en el caso de los créditos para vivien-
da, un 7,7% mas que en las mismas fechas del pasado afo).

En términos medios anuales, la variaciéon del volumen hipoteca-
rio en abril es del 5,8% en Madrid y del 5,3% en el conjunto de
Espana, lo que reduce en 4,7 y 3,7 puntos, respectivamente, la
variacién media anual de tres meses antes. Estas tasas contintian
desacelerando la dindmica de crecimiento del crédito hipotecario
en media anual.

Evolucién del crédito hipotecario

(% variacion media anual)

s Comunidad de Madrid — essss== Espafia
60

50
40
30
20
10

0

abr.-10 abr.-11 abr.-12 abr.-13 abr. abr.-15 abr.-16 abr.-17
-10

Fuente: INE.

43



BAROMETRO DE ECONOMIA DE LA CIUDAD DE MADRID 53

Mercado bursatil

El IBEX-35 ha reducido su nivel de cotizacién un 0,2% en el segun-
do trimestre del afio, mientras que en el conjunto de los tltimos
doce meses registra una revalorizacién del 27,9%, en ambos casos
con una dindmica similar a la del indice general de la Bolsa de
Madrid, que ha registrado una variacién del -0,2% en el trimestre
y del 28,2% en el tltimo periodo anual. En la primera mitad del
afo las ganancias se sittan en el 11,7% y 11,5%, respectivamente.

El IBEX-35 cerrd el mes de junio con un valor de 10.444,5 puntos,
mientras que el indice general de la Bolsa de Madrid lo hizo con
1.052,5 puntos. Las pérdidas desde octubre de 2007, cuando se al-
canzaron sendos maximos, son del 34,3% y 39,0%, respectivamente.
Por su parte, desde mayo de 2012, cuando se alcanzaron respectivos
minimos de los tltimos anos, los indices se han revalorizado un 71,5%
y un 70,5%, también respectivamente, por lo que hasta la fecha se ha
recuperado el 44,4% de las pérdidas del IBEX-35 en esos poco més de
cuatro afos y medio (39,3% en el caso de la Bolsa de Madrid).

IBEX-35 e IGBM

IBEX-35 (escala izqda.) IGBM (escala dcha.)
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Fuente: Bolsa de Madrid.

La contratacién en el mercado electréonico bursatil (SIBE) ascen-
dié6 en los tltimos doce meses, hasta junio, a 626.560 millones de
euros, lo que supone un 24,3% menos que en el mismo periodo
de un afio atrds. Hay que senalar que este volumen anual esti
disminuyendo desde el mes de octubre de 2015, cuando alcanzé
1.013.216 millones de euros. En un contexto temporal més am-
plio, el volumen anual maximo de la serie se alcanzé en enero de
2008 con 1.711.299 millones de euros.

El IBEX-35 se situd en junio por encima de la mayoria de los prin-
cipales indices bursatiles internacionales en comparativa anual. La

El IBEX-35 perdi6é un 0,2% en el se-
gundo trimestre, aunque registra ga-
nancias del 27,9% en cémputo anual.



Creci6 la demanda hotelera en el se-
gundo trimestre, tanto en viajeros
como, de manera especial, en pernoc-

taciones.
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lista la lidera el Nikkei con una rentabilidad del 28,6%, seguido de
cerca por el propio IBEX-35 (27,9%) y el aleméan DAX (27,3%). En
la parte baja se sittian el suizo SMI (11,1%) y el britanico FTSE-100
(12,4%). En los ultimos tres meses también se sittia a la cabeza el Ni-
kkei (5,9%), seguido del Dow Jones (3,3%), mientras que por debajo
destaca el indice de ambito europeo Eurostoxx 50 (-1,7%).

Evolucion indices bursatiles
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2.4. Turismo

En el segundo trimestre del aio volvié a crecer la demanda turis-
tica hotelera de la Ciudad de Madrid, de manera que la Encuesta
de Ocupacién Hotelera (EOH-INE) refleja un crecimiento inte-
ranual tanto del ndmero de viajeros como, en mayor medida aun,
de las pernoctaciones. Asi, los viajeros se elevaron un 2,1% en
comparacion con el segundo trimestre del pasado ano, una varia-
cién 2,1 puntos inferior a la de un trimestre antes. Por otro lado,
las pernoctaciones crecieron un 9,6%, lo que supone una varia-
cién 6,4 puntos superior a la del anterior trimestre. En términos
anualizados los viajeros crecieron en junio un 2,1%, tres décimas
mas que tres meses antes, y las pernoctaciones un 4,5%, 3,4 pun-
tos, por el contrario, por encima de marzo pasado, frenando la
tendencia desacelerada de la demanda hotelera en términos de
pernoctaciones, la variable que en mejor medida la define.

Separando la demanda hotelera por sus dos grandes origenes,
se observa que los viajeros residentes en Espana disminuyeron
un 5,8% interanual, una variacién 8,1 puntos menor que la de
tres meses antes, mientras que los no residentes aumentaron un
9,0%, lo que supone 2,5 puntos mas que un trimestre antes. Por el
contrario, las pernoctaciones de los residentes en Espana ascen-
dieron un 6,6%, lo que supone un aumento 9,2 puntos superior al
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de tres meses atras, mientras que crecieron un 11,4% entre los no
residentes, tres puntos por encima de un periodo trimestral atrés.

Principales indicadores turisticos de la Ciudad de Madrid

2016 2017 var. % % var.

total abr may jun 16/15 anual*

Viajeros 9.068.040 818.032 851.815 807.367 2,0 2,1
nacionales 4.457.227 352.518 362.951 343.154 -0,3 -5,8
extranjeros 4.610.813 465.514 488.864 464.213 4,3 9,0
Pernoctaciones 18.138.279 1.755.691 1.738.051 1.662.577 1,8 9,6
nacionales 7.574.099 646.285 612.676 589.893 -2,6 6,6

niarn 0 564 0

Prin

nacionales 1,70 1,83 1,69 1,72 -2,3 13,2
extranjeros 2,29 2,38 2,30 2,31 0,9 2,2

Grado ocupacion

por habitacion (%) 72,4 79,9 81,4 81,0 1,5 9,5

*Acumulado abril-junio 2017. **Diferencia en puntos porcentuales.

Fuente: Encuesta de Ocupacion Hotelera (INE)

Las pernoctaciones en la Ciudad se han situado por encima del
conjunto de Espafia en el segundo trimestre en términos inte-
ranuales, pues frente al ascenso interanual del 9,6% en la Ciudad,
las de Espafia crecieron un 8,8%. Por el contrario, contintian por
debajo en términos de crecimiento anualizado, ya que si en los
dltimos doce meses las pernoctaciones de la Ciudad crecieron un
4,5%, las de Espana lo hicieron un 5,7%, acelerandose el creci-
miento en ambos casos. En el altimo ano se ha reducido la parti-
cipaciéon de la demanda turistica hotelera de la Ciudad respecto
de la de Espana en 0,06 puntos, hasta el 5,55% en cémputo anual,
lo que equivale a mas de 211.000 pernoctaciones.

Pernoctaciones en hoteles
(% de variacion media anual)
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e ESpafia Ciudad de Madrid

Fuente: Encuesta de Ocupacién Hotelera (INE)

La estancia media en los establecimientos hoteleros de la Ciudad
se ha elevado en el segundo trimestre en 0,14 noches (7,3%) en

46



Nuevamente ha sido Rusia el pais que
mas ha aumentado el namero de per-
noctaciones, un 17,6% interanual en

el segundo trimestre.

La propia Comunidad de Madrid ha
sido la que mas elevé sus pernocta-

ciones en el dltimo trimestre.

ANALISIS DE COYUNTURA

comparacioén con el mismo periodo del pasado ano. La estancia
media por viajero fue de 2,08 noches, correspondiendo una es-
tancia de 1,75 a los turistas residentes en Espana y de 2,33 a los
de fuera, lo que supone 0,20 noches (13,2%) y 0,05 mas (2,2%),
respectivamente, que en el mismo periodo de un ano antes.

Rusia fue el pais, dentro de los extranjeros maés significativos, que
en mayor medida ha elevado las pernoctaciones en el segundo tri-
mestre, al registrar un crecimiento interanual del 17,6%, a quien
sigue Estados Unidos. En sentido contrario se encuentran Japén
y Bélgica, a quienes corresponden los mayores descensos inte-
ranuales. También son destacables los aumentos desde el resto
del continente americano (gracias especialmente a los crecimien-
tos desde Brasil y México) y del resto del mundo (donde destaca
Corea del Sur) y de Europa.

El primer pais en términos de volumen de pernoctaciones ha
sido, de manera destacada, Estados Unidos, con el 14,1% del to-
tal en el dltimo trimestre (14,4% hace un ano), seguido de Reino
Unido con el 7,3% (8,1% hace un afo) e Italia con el 6,6% (7,0%
hace un ano). En este cémputo también destacan el resto de pai-
ses de América, con una participacién en el trimestre del 23,0%
entre todos ellos (20,5% hace un ano).

Pernoctaciones extranjeras

(tasa interanual en %, acumulado ene-jun 2017)

Rusia 17,6
Estados Unidos 9,6
Italia 4,4
Alemania 41
Reino Unido 0,5
Paises Bajos -0,5
Francia -0,9
Portugal -2,2
Bélgica -3,4
Jap6on -6,8
Resto de Europa 16,1 25,0
Resto de América
Africa 14,4
Resto del mundo 16,6
Total pernoctaciones |—— 11,4

-10 -5 0 5 10 15 20 25

Fuente: Encuesta de Ocupacién Hotelera (INE)

La comunidad auténoma que mas elevd sus pernoctaciones en la
Ciudad en el cuarto trimestre fue la propia de Madrid, seguida,
a considerable distancia, de Andalucia, Pais Vasco y Cataluna.
En sentido contrario se situé La Rioja, seguida de Extremadura
y Aragon.
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Pernoctaciones nacionales

(tasa interanual en %, acumulado ene-jun 2017)

Madrid
Andalucia 10,8
Pais Vasco 9,2
Cataluia 9,0
Galicia 6,1
Murcia 3,8
Navarra 2,7
Canarias -0,3
Comunidad Valenciana -2,4
Asturias -5,6
Cantabria -8,9
Castilla-La Mancha -11,0
Baleares -11,7
Castillay Leon -12,7
Aragon -134
Extremadura -13,5
Rioja (La) -15,5
Total | 6,6
20 15 10 -5 0 5 10 15 20 25 30 35 40

Fuente: Encuesta de Ocupacién Hotelera (INE)

Madrid ha sido la primera comunidad auténoma en términos de
volumen de pernoctaciones en el trimestre, con el 18,3% del total
(14,1% un afio antes), seguida de Andalucia con el 16,5% (15,9%
hace un ano), de Cataluna con el 15,1% (14,8% hace un afno) y
de Comunidad Valenciana con el 7,6% (8,4% hace un afo), las
cuatro de mayor poblacién de Espana.

Los establecimientos hoteleros de la Ciudad han elevado su na-
mero en 36 en media del segundo trimestre del afio, mientras que
el de plazas ha crecido en 2.679, hasta 83.870, lo que equivale a
un aumento del 3,3%, una variacién por su parte 1,2 puntos su-
perior que la de tres meses antes.

La ocupacién en los establecimientos hoteleros se ha elevado en
este periodo trimestral por lo que se refiere a las habitaciones,
pero no a las plazas. Asi, el grado de ocupacién por habitaciones
se situé en media en el 80,8%, siete puntos por encima de un ano
antes, mientras que el de plazas lo hizo en el 66,9%, 1,6 puntos en
este caso por debajo.

En cuanto al empleo en estos establecimientos, el nimero de tra-
bajadores aumenté en media trimestral un 8,1%, 2,1 puntos mas
que un trimestre antes. El nimero medio de empleados se situd
en 12.206, lo que supone un crecimiento de 917. En términos me-
dios anuales, la tasa de variacién anual se elevé en junio hasta el
5,4%, 1,6 puntos por encima de tres meses antes, reforzandose de
esta manera la tendencia al alza del empleo hotelero.
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gundo trimestre, al tiempo que la
ocupacién por habitaciones y el em-
pleo.



La mayor tarifa media y el aumento
de la ocupacién han elevado el ingre-
so por habitacién un 21,2% en el tri-

mestre.

ANALISIS DE COYUNTURA

Empleados en establecimientos hoteleros

(acumulado anual)

Empleados (escala dcha.) e 9% var. anual (escala izqda.)

6 13.000
4 12.000
2 11.000
0 10.000
2 9.000
-4 8.000
-6 7.000
jun.-11 jun.-12 jun.-13 jun.-14 jun.-15 jun.-16 jun.-17

Fuente: Encuesta de Ocupacién Hotelera (INE)

La rentabilidad hotelera ha registrado una importante elevacién en
el segundo trimestre del afno. Los ingresos por habitacién disponible
(RevPAR) en el conjunto de la Comunidad de Madrid se han elevado
un 21,2% en media, pues el aumento del grado de ocupacién por ha-
bitacién disponible se suma a un aumento de la tarifa media diaria
(ADR) del 14,9%. Los ingresos por habitacién en el conjunto nacional
crecieron en el trimestre por debajo de la Comunidad de Madrid, un
15,0%, basandose este comportamiento a su vez en un incremento de
la ocupacién y en una elevacion de la tarifa media del 9,6%.

En los tltimos doce meses, hasta junio, el ingreso medio por ha-
bitacién disponible aumenté6 un 10,2%, mientras que la tarifa me-
dia lo hizo un 6,4%. La tarifa media anual se situé en Madrid
en 83,9 euros, cinco por encima de un afo antes, un nivel y una
variacién ligeramente por encima del conjunto de Espana. Por su
parte, el ingreso por habitacién se situaba en 59,7 euros en media
anual, 5,5 por encima de un afno antes y 5,1 de la media nacional.

Ingresos por habitacién disponible de la Comunidad de Madrid

(euros, media anual)
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Fuente: INE.
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2.5. Transporte

Transporte aéreo

El niimero de pasajeros transportados a través del aeropuerto de
Madrid (Adolfo Sudrez Madrid-Barajas) aument6 un 8,9% en el
segundo trimestre comparado con el mismo periodo del pasado
ano. Esta variacion es 2,9 puntos mayor que la del primer trimes-
tre, favorecida por el efecto de la Semana Santa (en abril este
afio y en marzo el anterior). Por su parte, los pasajeros en vuelos
nacionales crecieron un 4,9% interanual en el periodo, 0,9 puntos
mas que un trimestre antes, mientras que los internacionales lo
hicieron un 10,5%, 3,7 puntos también por encima. En el conjun-
to de Espana la variacién interanual de este ultimo trimestre se
sitda en el 11,1%, 4,7 puntos mas que el trimestre anterior.

En cémputo anual, los datos acumulados hasta junio de 2017 re-
gistran una tasa de variacién interanual del 7,2%, ocho décimas
superior a la de tres meses antes. El trafico nacional crece en este
periodo de doce meses un 6,7%, variacién 1,4 puntos inferior a la
del trimestre anterior, mientras que el internacional lo hace por
encima, un 7,4%, 1,6 puntos més que hace tres meses. Se detiene
por tanto la desaceleracién del crecimiento de viajeros en cémputo
anual que se inicié en marzo del pasado afo, aunque no en el caso
de la demanda nacional. Esta tltima se sitiia ligeramente por deba-
jo de la internacional, que inicié su desaceleracién con anteriori-
dad y que ahora invierte su tendencia. Por su parte, segtn el dltimo
dato anualizado el aeropuerto de Madrid registré 52,1 millones
de pasajeros, 3,5 millones mas que la cifra de doce meses antes y
896.000 por debajo del maximo alcanzado en mayo de 2008.

Trafico de pasajeros en el aeropuerto de Madrid

(% variacién media anual)

15

Nacional e |nternacional
10

-10
-15

-20
jun-10  jun-11  jun-12  jun-13  jun-14  jun.-15 jun.-16  jun.-17

Fuente: Ministerio de Fomento y Aena. Vuelos comerciales.
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aumentaron un 8,9% en el segundo
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El trafico de mercancias en el aero-
puerto de Barajas creci6 un 13,5%
interanual en el segundo trimestre,

aunque el nacional se redujo.

Los viajeros transportados por EMT
y Metro en su conjunto crecieron un
0,1% en el los ultimos tres meses,
afectada esta variacion por el efecto

de la Semana Santa.
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Consecuencia de esta evolucidn, el trafico internacional sitda su
participacion respecto del total en el 72,0% del total en términos
anualizados, una décima por encima de hace un ano. El porcen-
taje de participacién mas alto de toda la serie se alcanzé en enero
de 2016 con el 72,3%.

Trafico en el aeropuerto Madrid-Barajas

Pasajeros (miles) Mercancias (t)
Total Nacional Internacional Total Nacional Internacional
2009 47.951 18.885 29.066 302.622 53.117 249.505
2010 49.633 18.702 30.931 372.588 50.997 321.591
2011 49.542 17.095 32.447 393.069 47.299 345.770
2012 45.102 14.487 30.615 359.127 41.186 317.941
2013 39.661 11.952 27.709 343.617 38.261 305.356
2014 41.764 12.146 29.618 366.645 42.520 324.125
2015 46.766 12.981 33.785 381.069 37.050 344.018
2016* 49.462 13.973 35.489 402.870 37.742 365.128
abr-16 3.933 1.105 2.828 34.657 3.385 31.272
may-16 4.287 1.222 3.065 33.267 3.452 29.815
jun-16 4.409 1.314 3.095 32.202 3.575 28.626
jul-16 4.901 1.388 3.512 33.850 3.101 30.749
ago-16 4.787 1.260 3.527 32.001 3.020 28.981
sep-16 4.606 1.335 3.271 35.336 3.258 32.078
oct-16 4.511 1.295 3.215 40.806 3.197 37.609
nov-16 3.938 1.146 2.792 37.920 2.956 34.964
dic-16 4.030 1.107 2.923 38.310 3.092 35.218
ene-17 3.839 1.038 2.801 32.355 2.771 29.585
feb-17 3.578 1.007 2.571 34.879 3.098 31.781
mar-17 4.191 1.187 3.004 41.275 3.812 37.463
abr-17 4.485 1.197 3.288 36.912 3.163 33.749
may-17 4.521 1.260 3.260 38.522 3.486 35.036
jun-17 4.743 1.363 3.379 38.238 3.487 34.751
Var. 16/15 (%)* 7,7 10,0 6,8 9,1 2,4 9,8
Var. 17/16 (%)* 7,2 6,7 7,4 11,7 0,4 12,9
Var. anual 3 meses (%) 8,9 4,9 10,5 13,5 -2,7 15,4

*Tasa de variacion anual del acumulado 12 meses hasta junio de 2017.
Fuente: Ministerio de Fomento y Aena. Vuelos comerciales.

Las mercancias transportadas a través del aeropuerto de Madrid
han vuelto a registrar un crecimiento superior al de pasajeros en el
dltimo trimestre, pues en este segundo periodo del aflo aumentaron
un 13,5% en términos interanuales, una tasa 2,2 puntos superior a
la del primer trimestre. Pero mientras el trafico internacional crecié
un 15,4%, 3,8 puntos por encima de tres meses antes, el nacional se
redujo un 2,7%, una variacién 11,5 puntos inferior a la de un trimes-
tre atras. La tendencia general se acelera un trimestre més en térmi-
nos medios anuales al crecer en junio 1,6 puntos mas que en marzo,
pero si el trafico nacional reduce su variaciéon en media anual en 3,3
puntos (al 0,4%), el internacional la amplia en 2,2 (hasta el 12,9%).
En estos momentos el trafico internacional supone el 91,3% del total
en computo anual, un punto més que hace un ano.

Transporte urbano y de cercanias

Los pasajeros transportados por los medios de transporte ptblico
urbano apenas crecieron en el segundo trimestre en comparacién
interanual. Los viajeros en los autobuses municipales de la EMT
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disminuyeron un 4,2% en términos interanuales, una variacién
10,2 puntos inferior que la de tres meses antes. Por su parte, los
pasajeros del Metro aumentaron un 3,2% en el mismo periodo de
tres meses, 5,1 puntos por debajo de tres meses antes. Asi, ambos
modos de transporte crecieron un 0,1% en conjunto, lo que supo-
ne una variacién 7,3 puntos menor que la de tres meses atras. En
cémputo anual se registra una desaceleracién en el crecimiento
de ambos medios de transporte de 1,5 puntos, hasta el 3,2%, ten-
dencia que se observa tanto en EMT (-3,2 puntos, hasta el 3,3%)
como en Metro (-0,8 puntos, también hasta el 3,3%).

En cuanto a los movimientos de subida de viajeros en las esta-
ciones de Cercanias-Renfe de la Ciudad de Madrid, su nimero
se redujo un 1,6% en comparacién interanual en los ltimos tres
meses, variacién 7,8 puntos inferior a la de un periodo antes. En
términos anualizados, la tendencia indica una desaceleracién de
su ritmo de crecimiento, de manera que el Gltimo mes registra un
ascenso del 1,5%, 2,2 puntos inferior al de tres meses antes.

No obstante, hay que tener en cuenta que la Semana Santa se ce-
lebroé este ano en abril, lo que reduce el uso del transporte publico
en ese mes, elevando sin embargo este mismo efecto calendario
las tasas de variacién interanuales del primer trimestre, pues este
periodo festivo se situd el pasado afio en marzo.

Viajeros en transporte colectivo en la Ciudad de Madrid

EMT y Metro (miles) Cercanias
Total EMT Metro (miles)

2012 1.007.039 405.487 601.552 152.226
2013 961.995 404.102 557.893 153.376
2014 963.095 402.241 560.854 153.327
2015 980.179 405.923 569.736 151.661
mar-16 85.932 35.969 49.963 13.737
abr-16 91.682 38.517 53.165 14.137
may-16 90.639 38.263 52.376 13.873
jun-16 87.465 37.930 49.535 13.002
jul-16 72.955 32.337 40.618 11.497
ago-16 56.214 24.763 31.451 8.429
sep-16 86.386 38.039 48.347 13.410
oct-16 93.401 40.354 53.047 15.196
nov-16 91.457 37.794 53.663 14.248
dic-16 87.735 34.838 52.897 12.534
ene-17 87.982 35.612 52.370 12.291
feb-17 89.149 36.930 52.219 14.363
mar-17 98.670 41.156 57.514 14.712
abr-17 83.802 33.883 49.919 12.843
may-17 94.182 38.632 55.550 13.632
jun-17 92.026 37.393 54.633 13.871
Var. 16/15 (%) 3,5 6,0 2,6 1,9
Var. 17/16 (%)* 3,2 3,3 B8 1,5
Var. 3 meses (%) 0,1 -4,2 3,2 -1,6

*Tasa de variacion anual del acumulado 12 meses hasta junio de 2017.
Fuente: INE (EMT y Metro) y SG Estadistica del Ayuntamiento de Madrid (Cercanias).
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El ntmero de sociedades creadas
en el segundo trimestre aument6 un
4,3%, mientras que el capital suscrito
lo hizo un 7,8%.

3. DINAMICA EMPRESARIAL

3.1. Sociedades

El ntimero de sociedades creadas en la Ciudad de Madrid en el
segundo trimestre se situé en 3.622, un 4,3% mas que un ano an-
tes. Por su parte, las disoluciones fueron 911, un 17,2% mas, de
manera que el saldo neto se sitta en 2.711, un 0,6% mas que en
el segundo trimestre del pasado ano. Respecto al capital suscrito
por las sociedades que se constituyeron, aumenté un 7,8%, hasta
los 230,8 millones de euros.

En cémputo anual, hasta junio de 2017 se crearon 12.817 socie-
dades, un 2,8% menos en términos interanuales, lo que reduce
en una décima la variacion anual media de tres meses antes. Mi-
norando las sociedades disueltas, que se elevan un 11,0% en esos
mismos términos, se crearon 8.383 sociedades netas, un 8,8% me-
nos que un afo antes, una variacién también una décima menor
que la de un trimestre antes. El capital suscrito por las sociedades
creadas en los ultimos doce meses se elevé a 1.124,2 millones de
euros, un 66,7% menos que tres meses antes.

Constitucion y disolucion de sociedades

(acumulado anual)

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

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

6.000 N 0

4.000 -10
2.000 -20
0 -30

2T12 4712 2T13 4T13 2T14 4T14 2T15 4T15 2T16 4T16 2T17

Fuente: SG Estadistica Ayuntamiento de Madrid (datos del Colegio de
Registradores)
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La capitalizacién media anualizada de las sociedades creadas en
la Ciudad ha disminuido en el segundo trimestre un 65,8%, con-
secuencia de que el capital medio suscrito se situaba en 87.700
euros, lo que supone un descenso de 168.600 euros en compara-
cién con un ano atras.

Capitalizacién media de sociedades constituidas

(acumulado anual, miles de euros)
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Fuente: SG Estadistica Ayuntamiento de Madrid (datos del Colegio de
Registradores)

3.2. Cuentas de cotizacion

El ntimero de cuentas de cotizacién a la Seguridad Social crecié
en el segundo trimestre un 0,2% en términos interanuales, cuatro
décimas menos que en el trimestre anterior, alcanzando un total
de 212.284. La incluidas en el régimen general en sentido estricto
(por tanto, sin el sistema especial de los empleados de hogar) han
aumentado un 1,0%, cuatro décimas menos que en el anterior
trimestre, mientras que el resto (donde el sistema especial para
empleados de hogar supone practicamente la totalidad) ha des-
cendido un 0,9%, una variacién cinco décimas inferior que la de
hace tres meses.

Segun actividad, el nimero de cuentas en Industria ha retrocedi-
do un 0,5% en términos interanuales, un descenso tres décimas
mayor que el de hace tres meses En Construcciéon han aumentado
un 2,8%, 1,1 puntos menos que en esa misma fecha. Por su parte,
las del sector Servicios crecieron un 0,1%, cuatro décimas menos
que un trimestre antes.
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El Clima Empresarial de la Ciudad
de Madrid apenas se modifica en el
tercer trimestre, situdndose en 2,1

puntos.
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Cuentas de cotizacién a la Seguridad Social

3 240.000
2 200.000
1 160.000
0 120.000
-1 80.000
-2 40.000
-3 0
2T11 2712 2T13 2T14 2T15 2T16 2717
Total (escala dcha.) mmmmm Régimen general (escala dcha.)
% var. anual Total e % var. anual Régimen general

Fuente: SG Estadistica del Ayuntamiento de Madrid (datos del MESS).

3.3. Confianza empresarial

El Clima Empresarial de la Ciudad de Madrid se ha reducido en
0,1 puntos en el tercer trimestre, después del aumento registrado
el trimestre pasado. El indice se sitiia en los 2,1 puntos, represen-
tando la diferencia entre las opiniones positivas y negativas de los
empresarios encuestados. En términos interanuales, sin embar-
go, la variacién es positiva por valor de 3,8 puntos, lo que supone
una aceleracién de 1,7 puntos respecto del segundo trimestre.

Clima Empresarial de la Ciudad de Madrid

5

-20
-25

-30
3T10 3T11 3T12 3T13 3T14 3T15 3T16 3T17

(valor del indice entre -100 y 100)
Fuente: Elaboracién propia a partir de datos del INE.
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Desde el punto de vista de las variables mas significativas de la
actividad empresarial, la marcha del negocio y el empleo regis-
tran valores positivos (6,0 y 2,7 puntos, respectivamente), al con-
trario de lo que ocurre con los precios (-2,4 puntos). En compa-
racién trimestral, el empleo asciende 3,9 puntos, mientras que la
marcha del negocio retrocede 0,8 puntos y los precios 3,5. Por
su parte, en términos interanuales las tres variables mejoran, de
manera que la opinién sobre la marcha del negocio lo hace en 6,2
puntos, el empleo en 3,2 y los precios en 2,0.

Clima empresarial de la Ciudad de Madrid
(segun variables)

3T16  4T16 = 1T17 m2T17 m3T17

2 I
0
2 r

-4

-6
Marcha del negocio Empleo Precios

(valor del indice entre -100 y 100)
Fuente: Elaboracién propia a partir de datos del INE.

El Indice de Confianza Empresarial Armonizado (ICEA), por el
cual se puede realizar una comparacién con los publicados para
la Comunidad de Madrid y Espana, se situé en 129,0 puntos, un
0,5% por debajo del segundo trimestre pero un 3,1% por encima
del tercer trimestre del pasado afo. La variacién trimestral es
inferior a la de la Comunidad de Madrid (0,3%) y a la de Espana
(2,0%), pero es superior a la primera en términos interanuales
aunque no a la del conjunto nacional (1,6% y 4,3%, respectiva-
mente).
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La inversion recibida en la Comu-
nidad de Madrid desde otros paises
creciéo un 4,0% en los ultimos doce

meses.
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indice de Confianza Empresarial Armonizado
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Fuente: INE y elaboracién propia. Base 100: 1T13.

3.4. Inversion exterior

La Comunidad de Madrid recibi6 en los tltimos doce meses, has-
ta marzo de 2017, una inversion desde el exterior de Esparia por
importe de 11.605,9 millones de euros (operaciones no ETVE),
un 4,0% més que un periodo anual antes. Por otro lado, la inver-
sién procedente de Madrid realizada en terceros paises alcanzé
16.884,6 millones, un 4,4% menos que doce meses antes. Hay
que tener en cuenta que la inversién recibida en el conjunto de
Espaifia aumenté un 9,6% en términos anualizados, mientras que
la realizada en el exterior retrocedi6 un 7,6%.

Inversion exterior. Comunidad de Madrid

Del exterior % sobre Espana* Al exterior % sobre Espaia

2006 4.134,6 49,0 44.297,5 72,5
2007 22.908,2 76,8 35.659,5 36,0
2008 23.928,3 84,6 14.593,6 38,0
2009 8.050,5 69,1 8.098,5 40,2
2010 4.451,3 38,2 21.079,3 68,0
2011 17.506,6 72,2 14.842,5 48,0
2012 9.364,5 65,6 11.295,9 63,6
2013 8.813,2 53,6 17.222,0 70,7
2014 10.780,7 59,7 16.051,5 52,7
2015 10.351,1 52,4 22.118,4 71,4
2016 11.543,4 58,1 17.728,5 70,9
2017 11.605,9 52,0 16.884,6 68,2

*Asignada territorialmente. **12 meses hasta marzo.
Fuente: Secretaria de Estado de Comercio. Inversién bruta (no ETVE), millones de euros.
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La Comunidad de Madrid concentré el 52,0% de la inversion ex-
tranjera directa recibida en el conjunto de comunidades auténo-
mas (sin tener en cuenta la no asignada territorialmente), lo que
supone 2,8 puntos menos que doce meses atras. Al mismo tiempo,
fue el origen del 68,2% de la que sali6 de Espafa, en este caso
2,2 puntos més que un periodo de referencia anual antes. Madrid
contintia ocupando por tanto la cabeza de las regiones de Espana
en ambos flujos de inversién.
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El comercio al por menor de la region
creci6 un 1,2% en el segundo trimes-
tre en comparacién con el mismo pe-

riodo del pasado ario.

4. DEMANDA

4.1. Consumo

El comercio al por menor del conjunto de la Comunidad de Ma-
drid (indice a precios constantes, elaborado por el INE) reflejo
en el segundo trimestre del afio un ascenso del 1,2% en térmi-
nos interanuales, manteniendo de esta manera la variacién de
un trimestre antes. Por su parte, la variacién acumulada anual
crece un 2,2%, una variaciéon 1,4 puntos inferior a la de tres me-
ses atras, continuando por tanto con su dindmica de crecimiento
desacelerado de los tltimos meses.

Este mismo indice referido al conjunto de Espafa registra un cre-
cimiento interanual en el trimestre del 1,9%, lo que contrasta con
la nula variacién de un trimestre antes. En términos anualizados
registra un ascenso del 1,9%, lo que supone siete décimas menos
que un trimestre antes e implica también una tendencia descen-
dente en términos de evolucién media anual. Por otro lado, la
diferencia entre las variaciones de los indices anualizados de Ma-
drid y Espana se ha reducido en siete décimas en los tltimos tres
meses.

indice de comercio al por menor

Precios constantes (% variacidon media anual)
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e Comunidad de Madrid Espafia
Fuente: INE.
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El empleo en el comercio minorista de la Comunidad de Madrid
evolucioné en el segundo trimestre con un crecimiento en tasas
ligeramente superiores a las de periodos anteriores. La variacién
interanual de este tltimo trimestre fue del 1,8%, una décima su-
perior al de tres meses antes. En términos anualizados también
se eleva en una décima la tasa de tres meses atras, de manera que
la tasa media de junio se sitiia en el 1,7%, sin apenas variacién
desde los primeros meses de 2016.

En el conjunto de Espana la situacién es similar, con un crecimien-
to interanual en el dltimo trimestre del 2,0%, dos décimas por enci-
ma de tres meses antes y otras dos por tanto de la tasa de Madrid.
En el conjunto nacional la tendencia también se mantiene relati-
vamente estable, con una variacién del dato anualizado de junio
del 1,8%, una décima superior respecto del de hace tres meses. Se
mantiene el diferencial en la evolucién del empleo en ambos indi-
cadores, que en el ultimo periodo contintia en 0,1 puntos a favor
del conjunto nacional en términos de tasa media anual.

indice de ocupacion en comercio al por menor

(% variacion media anual)

ess Comunidad de Madrid Espafa
/' e
1 /
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Fuente: INE.

La confianza de los consumidores madrilefios, segiin la Encues-
ta sobre Consumo en la Ciudad de Madrid del segundo trimestre,
refleja una mejoria tanto respecto de un trimestre antes como del
mismo periodo del pasado afno. El indice se sitiia en 43,9 puntos,
lo que supone 4,2 puntos més que en el primer trimestre. Por su
parte, el aumento en términos interanuales ha sido similar, de 4,1
puntos, acelerando significativamente la dinamica positiva del pri-
mer trimestre del afio. En términos medios anuales, la confianza
se sittia en 40,7 puntos, un punto mas que en el trimestre anterior.
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ANALISIS DE COYUNTURA

indice de confianza del consumidor madrilefio
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(valor del indice entre 0 y 100)
Fuente: Andlisis Socioecondémico (Ayuntamiento de Madrid)

Por lo que respecta a si el actual es un buen momento o no para
la realizacién de grandes compras, la gran mayoria de hogares
sigue pensando que es desfavorable (51,7%), rediciéndose esta
opinién en 10,5 puntos porcentuales respecto de hace tres meses
y en 9,7 en comparacioén con hace un afno. Solo un 8,6% piensa
que si es un buen momento, lo que supone 0,8 puntos méas que un
trimestre antes y 3,4 menos que hace un ano. El 39,4% expresa
una opinién indiferente (9,4 puntos mas que en el primer trimes-
tre y 14,2 que un ano atras). El indice elaborado al efecto llega a
los 28,5 puntos, 5,7 més que en un periodo antes y 3,2 también
mas que hace un ano.

Momento para hacer grandes compras
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Fuente: Andlisis Socioecondémico (Ayuntamiento de Madrid)
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Los vehiculos matriculados en la Ciudad de Madrid disminuyeron
un 0,7% interanual en el dltimo periodo de tres meses disponible,
hasta mayo, una variacién por tanto 17 puntos menor que la de
febrero. En cémputo de los dltimos doce meses el crecimiento
alcanza el 5,0%, 2,2 puntos menos que tres meses antes.

En cuanto a la matriculacién en el conjunto de la Comunidad de
Madrid, en el mismo periodo de tres meses se registré un aumen-
to interanual del 10,4%, 1,4 puntos menos que un periodo antes.
En cémputo de los tltimos doce meses el crecimiento alcanza el
10,3%, cuatro décimas mas que tres meses antes.

En cualquier caso hay que tener en cuenta la influencia que los
sucesivos planes PIVE han tenido en los datos de matriculacién,
dada su irregular vigencia. El PIVE-8, el ultimo de ellos, ya ha
finalizado y ha sido sustituido por el Plan Movea, para vehicu-
los movidos por energias alternativas. Hay que tener en cuenta
también la incidencia que tiene el Impuesto sobre Vehiculos de
Traccién Mecénica, de &mbito municipal, en el domicilio asigna-
do a los mismos, lo que hace que en la Ciudad se matriculen en
estos momentos, en computo anual, solo el 15,1% del total de la
Comunidad.

Matriculacion de vehiculos

(% variaciéon media anual)
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Fuente: SG Estadistica.
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La produccién de bienes de equipo se
redujo un 4,8% en el segundo trimes-
tre, afectada en parte por el efecto Se-

mana Santa.

Las exportaciones crecen un 8,9% en
media anual en el segundo trimestre,
por encima del 1,6% que lo hicieron
las importaciones.

ANALISIS DE COYUNTURA

4.2. Inversion

Los bienes de equipo redujeron su nivel de produccién en la region
en el segundo trimestre, registrando una variacién interanual del
-4,8%, lo que reduce en 7,8 puntos el dato de tres meses antes. La va-
riacién interanual en los seis primeros meses, anulando asi el efec-
to calendario de la Semana Santa, refleja un descenso inferior, del
1,1%. Por su parte, la variacién media anual en junio se situd en el
-3,6%, 3,7 puntos por debajo de tres meses hacia atras, lo que dibuja
una tendencia negativa en la produccién de este tipo de bienes.

En el conjunto nacional la variacién media trimestral se situ6
en el -3,5%, 9,1 puntos por debajo de un trimestre antes. Por su
parte, la variacién interanual del semestre se situé en el 0,8%. En
términos medios anuales la variacién se hace negativa ya en abril
(-0,5%, al igual que en junio), lo que no ocurria desde finales de
2013. Hay que senalar que el indice que se utiliza para Espana en
este apartado es el no corregido de efecto calendario, con objeto
de que sea comparable con el tnico que esta disponible para la
Comunidad de Madrid.

Produccioén de bienes de equipo

(tasa media anual en %)
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Fuente: INE.

4.3. Sector exterior

Las exportaciones de bienes han registrado un mejor comporta-
miento que las importaciones en computo anual en los dltimos
tres meses. Asi, el diferencial de la evoluciéon de estos dos compo-
nentes se ha elevado a favor de las exportaciones en este periodo.

En junio las exportaciones registraron una variacién del 8,9%
en términos medios anuales, tres puntos por encima de tres me-
ses antes, mientras que las importaciones crecieron un 1,6%, 1,7
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puntos mas que en marzo. La diferencia favorable a las ventas
frente a las compras del exterior, también en términos de varia-
cién media anual, se ha ampliado en 1,3 puntos, hasta los 7,2 en
el altimo periodo reflejado.

Comercio exterior de bienes de la Comunidad de Madrid

(saldo acumulado y % variacion media anual)
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Fuente: Secretaria de Estado de Comercio.

Las exportaciones de bienes alcanzaron 29.826,4 millones de eu-
ros en el conjunto de los dltimos doce meses, 734,6 mas que en
marzo, mientras que las importaciones sumaron 59.387,0 millo-
nes, 1.232,5 también méas que en aquel mismo periodo. Esta di-
namica supone un aumento del déficit comercial anualizado res-
pecto de tres meses antes, de manera que este se sittia en 29.560,6
millones de euros, aumentando la diferencia en 497,9 millones
respecto de tres meses antes. Este déficit supone un 4,9% menos
que el de hace un ano, aunque un 1,7% mas que el de hace tres
meses. Las exportaciones de bienes cubren en el tltimo periodo
de referencia el 50,2% de las importaciones, mientras que hace
tres meses lo hacian el 50,0% y un afio antes el 46,8%.

Desagregando por sectores, el de bienes de equipo, el mayor en
volumen con el 38,8% de las exportaciones totales, aumentd sus
ventas un 16,0% en términos anualizados, claramente por enci-
ma de las semimanufacturas, las segundas en volumen, que lo
hicieron solo un 0,2%. Estos dos grupos suman en total el 65,8%
de las exportaciones, igual que hace un afio. Por su parte, las
importaciones de bienes de equipo, también el sector de mayor
importancia con un 34,9%, crecieron un 4,8%, mientras que las
de semimanufacturas, las segundas en orden de volumen, se re-
dujeron un 2,8%. Estos dos epigrafes de importaciones suman el
60,5% del total, una décima menos que un afio antes.
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El apartado que maés elevé sus exportaciones fue el de productos
energéticos, un 55,9%, seguido de las materias primas con un
45,5%, mientras que el de otras mercancias fue el que mas las
disminuyé, un 21,5%, seguido del sector automévil con un 8,5%.
Este tltimo sector es el que mas redujo sus importaciones, con un
descenso del 8,6%, mientras que el de otras mercancias fue el que
mas crecid, un 32,6%, seguido de las materias primas.

Comercio exterior por sectores econémicos

Acumulado 12 meses* % var. anual
Export. Import. Saldo Export. Import.

Alimentos 1.529,0 4.131,2 -2.602,1 8,1 3,0
Productos energéticos 2.089,7 2.362,2 -272,6 55,9 7,2
Materias primas 275,8 429,7 -153,9 45,5 17,2
Semimanufacturas 8.077,4 15.183,7 -7.106,3 0,2 -2,8
Bienes de equipo 11.559,0 20.736,7 -9.177,7 16,0 4,8
Sector automovil 1.645,2 5.112,7 -3.467,5 -8,5 -8,6
Bienes de consumo duradero 479,9 1.731,7 -1.251,8 23,7 2,9
Manufacturas de consumo 2.900,6 8.706,8 -5.806,1 11,3 3,3
Otras mercancias 1.269,7 992,2 277,5 -21,5 32,6
Total 29.826,4 59.387,0 -29.560,6 8,9 1,6

Fuente: Secretaria de Estado de Comercio. Millones de euros. *Junio 2017.
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La inflacién de junio se situaba en el
1,4%, cinco décimas por debajo de
marzo, igualandose con la subyacen-

te.

5. PRECIOS Y SALARIOS

Los precios de consumo del conjunto de la regién aumentaron
un 1,4% en junio, una variacién cinco décimas inferior a la de
tres meses antes (1,9%) pero 2,2 puntos superior a la de hace un
afio (-0,8%). Esta tasa de junio se sitila una décima por debajo
de la del conjunto de Espafia. La inflacién media durante el se-
gundo trimestre del afio se situé en el 1,9%, cinco décimas por
debajo de la del primer trimestre. Esta situacién est4d motivada
principalmente por la evolucién del precio de los combustibles y
carburantes, que han reducido en 7,5 puntos su tasa de inflacién
media en un trimestre.

La inflacién subyacente se situd en junio también en el 1,4% (1,3%
en media trimestral), ocho y diez décimas por encima de tres y
doce meses antes, respectivamente, y dos también por encima del
conjunto nacional. Se mantiene una moderada tendencia al alza
de este componente mayoritario de los precios de consumo desde
finales de 2014, aunque con movimientos intermedios a veces a
la baja.

IPC general y subyacente (tasa de variacion anual, %)
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Fuente: INE.
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Las previsiones de IPC de Funcas para Espana, que sirven de referen-
cia para Madrid, sitiian la inflacién general en el 1,9% como media
en 2017, por tanto 2,1 puntos por encima de 2016. Segtin la evolucién
estimada por la citada institucion, la inflacién habria tocado techo en
enero y febrero (3,0%) e iria descendiendo desde entonces casi cons-
tantemente, de manera que la variacién anual del IPC en diciembre
se situaria en el 0,8%, en paralelo a la evolucién de los precios ener-
géticos, que habrian alcanzado su méximo en enero (17,5%) e irfan
desacelerandose paulatinamente hasta el propio mes de diciembre
(-2,7%). Estas mismas previsiones anticipan una evolucién préactica-
mente plana de la inflacién subyacente, que registré en enero una
subida del 1,1% y que cerrara el afio con esa misma tasa.

El grupo que registré en junio el mayor aumento respecto de un
afno antes fue “Vivienda, agua, electricidad,...
del 3,2%, lo mismo que en marzo pero 7,5 puntos més respecto de
un ano antes, seguido “Restaurantes y hoteles” con una variacién
del 2,9%, 2,1 puntos por encima de hace tres mesesy 2,2 en com-
paracién con un ano antes. En sentido contrario se sitda “Mue-

»

’ con una variacién

bles, articulos del hogar,...”, con una variacién anual del -0,7% en
junio, aumentando en seis décimas el dato de tres meses antes,
seguido de “Vestido y calzado” con una variacién del 0,2%, que
reduce en 0,8 puntos el aumento de marzo.

En comparacion con el IPC de Espana, el mayor diferencial po-
sitivo en junio tiene lugar en “Restaurantes y hoteles” con 0,7
puntos, mientras que, en sentido contrario, la mayor diferencia
negativa tiene lugar en “Transporte” por valor de 0,8 puntos.

indice de Precios de Consumo (IPC) Grupos ECOICOP

Comunidad de Madrid Diferencial
2017 2016 con Espana
jun may abr mar jun jun-17

General 1,4 1,8 2,5 1,9 -0,8 -0,1
Alimentos y bebidas no alcoh. 0,3 0,8 1,0 1,2 1,5 -0,5
Bebidas alcohdlicas y tabaco 1,6 1,3 1,4 1,5 0,3 0,0
Vestido y calzado 0,2 0,2 0,5 1,0 0,6 0,0
Vivienda, agua, electricidad... 3,2 4,6 4,5 3,2 -4,3 -0,4
Muebles, articulos del hogar... -0,7 -1,0 -1,0 -1,3 -0,4 -0,3
Sanidad 1,0 1,2 0,6 0,8 -0,2 0,1
Transporte 1,0 2,6 5,2 57 -4,2 -0,8
Comunicaciones 2,2 2,2 1,6 1,7 1,8 0,1
Ocio y cultura 1,8 1,7 4,4 -0,2 -1,3 0,4
Ensefianza 0,3 0,3 0,3 0,3 -1,1 -0,7
Restaurantes y hoteles 2,9 1,8 2,3 0,8 0,7 0,7
Otros bienes y servicios 1,5 1,4 1,2 1,3 1,6 0,4

Fuente: INE. Tasa interanual en %.

En cuanto a los grupos especiales, el mayor incremento anual en
junio corresponde a “Productos energéticos”, con una variacién
del 3,1%, ocho puntos por debajo de marzo pero 14,4 por encima
de un ano antes. En sentido contrario se sitian los alimentos no
elaborados con una variacién del -0,4%, reduciendo en 3,5 pun-
tos el registro de tres meses antes.

68

Vivienda y sus gastos de agua y ener-
gia fue el grupo que més aumento los
precios en junio, mientras que en sen-
tido contrario se situaba Muebles y
articulos del hogar.



Los precios industriales de la Comu-
nidad de Madrid aceleraron su ascen-

so en el segundo trimestre.

ANALISIS DE COYUNTURA

La mayor diferencia positiva con la evolucién en el conjunto
de Espaiia se observa en los alimentos elaborados (0,2 puntos),
mientras que la mas negativa corresponde a los no elaborados
(-1,8 puntos).

indice de Precios de Consumo (IPC) Grupos especiales
~____ Comunidad de Madrid

Diferencial
2017 2016 con Espaia
jun may abr mar jun jun-17

General 1,4 1,8 2,5 1,9 -0,8 -0,1
Alimentos con elabor., bebidas y tab. 0,9 0,6 0,5 0,3 0,8 0,2
Alimentos sin elaboracion -0,4 1,6 2,2 3,1 2,4 -1,8
Productos energéticos 3,1 7,6 11,3 11,1 -11,3 -0,6
Bienes industriales duraderos 0,7 0,6 0,4 0,3 -0,2 0,1
Bienes industriales no duraderos 1,3 3,2 4,9 5,1 -5,2 -0,2
Servicios 2,0 1,6 2,2 0,8 0,6 0,1
Subyacente 1,4 1,0 1,4 0,6 0,4 0,2

Fuente: INE. Tasa interanual en %.

Los precios industriales regionales a su salida de fabrica (Indice de
Precios Industriales, IPRI-INE) registraron en el segundo trimestre
una aceleracién en su ascenso, al elevar en 0,7 puntos el aumento
medio de un trimestre antes. La tasa interanual de junio se sittia en
el 1,6%, 1,2 puntos mayor que la de marzo y 6,4 puntos, también
superior, que la de un ano atrés. En este sentido, el dato de junio en
términos medios anuales es 1,7 puntos menos negativo que el de tres
meses antes, manteniendo una dindmica ascendente a lo largo de
2017, aunque atn sin alcanzar el nivel por encima de cero.

El diferencial con el conjunto de Espafa contintia en términos
negativos, aunque pasando de -5,4 puntos en marzo a -1,6 en ju-
nio, lo que mantiene la variaciéon de Madrid por debajo de la de
Espana desde junio del pasado ano. En términos medios anuales
el diferencial se situaba en -3,1 puntos en junio, mientras que
hace tres meses lo hacia en -2,3.

IPRI en la Comunidad de Madrid

(% variacion anual)
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Fuente: INE.
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El valor medio de tasacién de la vivienda libre de la Ciudad de
Madrid ha elevado su nivel en el cuarto trimestre de 2016 un 4,7%
en comparacién con un ano antes, segtin los tltimos datos publi-
cados por el Ministerio de Fomento. Esta variacion interanual es
tres décimas inferior a la del cuarto trimestre del pasado afio y
establece el precio medio del metro cuadrado en 2.652,0 euros.
Este crecimiento es mayor que el registrado en el conjunto de Es-
pana (variacion del 2,2%, 1.525,8 euros) y ligeramente inferior al
de la Comunidad de Madrid (variacién del 4,9%, 2.234,5 euros).
Hay que tener en cuenta que los precios en la Ciudad siguen expe-
rimentando un descenso del 31,8% en términos nominales desde
el primer trimestre de 2007, momento en que alcanzé su maximo,
retroceso que ha sido inferior tanto en Espafia (-24,6%) como en
el conjunto de la Comunidad de Madrid (-25,6%).

En términos medios anuales, la Ciudad de Madrid registré en el
primer trimestre un incremento del 4,4%, una décima menos que
un trimestre antes y tres que el conjunto regional. Este ascenso
solo llega al 1,8% en Espana, que también disminuye su tasa en
una décima en relacién con un periodo antes.

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

En cuanto a la vivienda de menor antigiiedad (hasta cinco anos),
los precios aumentaron en el primer trimestre un 5,3% en térmi-
nos interanuales, lo que supone un precio por metro cuadrado de
3.035,0 euros. Esta variacién es superior a la registrada en Espa-
fla (variacion del 3,1% y precio medio de 1.781,2 euros) e inferior
a la de la Comunidad de Madrid (variacién del 6,7%, precio de
2.556,0 euros).
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El coste laboral de la regiéon aumen-
t6 un 0,1% interanual en el primer
trimestre, mientras que en términos

medios retrocedié un 1,3%.

ANALISIS DE COYUNTURA

Por su parte, el precio medio de la vivienda de mas de cinco afios
de antigitedad ha aumentado un 4,6%, hasta los 2.644,6 euros
por metro cuadrado. Este ascenso es a su vez superior al de Es-
pana (variacién del 2,1%, 1.517,6 euros) y ligeramente inferior
al del conjunto de la Comunidad de Madrid (variacién del 4,9%,
2.226,8 euros).

El coste laboral por trabajador del conjunto de la Comunidad
de Madrid se elevé en el primer trimestre un 0,1% en compara-
cién con el mismo periodo de un ano antes, variacién 2,2 puntos
mayor que la del cuarto trimestre del pasado afo. En términos
medios anuales la variacién se sitiia en el -1,3%, una décima por
debajo del trimestre anterior, acelerando ligeramente el ritmo de
descenso del pasado trimestre.

Por su parte, en Esparia los costes laborales no han experimenta-
do variacién respecto del primer trimestre de 2016, lo que supone
elevar en ocho décimas la de un periodo antes. En términos me-
dios anuales la variacién es del -0,3%, una décima menos negati-
va que la de un trimestre antes. Asi, la evolucién media anual de
los costes laborales de Espana contintia por tercer trimestre con-
secutivo por encima de la de Madrid (un punto menos negativa),
después de mantenerse por debajo en los tltimos anos.

El coste laboral regional se situé en 3.008,8 euros por mes en
media anual, un 18,4% superior a la media de Espana, un dife-
rencial este tltimo 1,1 puntos inferior al de hace un afio. El iinico
crecimiento interanual en la regién tiene lugar en Industria, con
una variacién del 2,3% en términos medios anuales, mientras que
Construccién disminuye un 4,8% y Servicios un 1,4%. El coste
medio en Industria supone un 28,3% mas que la media, 4,5 pun-
tos por encima de hace un ano.

Coste laboral por trabajador

(var. media anual en %)

AW

1T12 1T14 AT15 1T16 1T17

e Comunidad de Madrid Espafa

Fuente: INE.
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Los activos se elevaron un 2,3% res-
pecto de un afio antes, segin la EPA
del segundo trimestre. La tasa de ac-
tividad subi6 hasta el 60,9%.

6. MERCADO DE TRABAJO

6.1. La poblacidén activa

La poblacién activa residente en la Ciudad de Madrid aument6
un 2,3% en términos interanuales segtin la EPA del segundo tri-
mestre, crecimiento que supone 34.800 personas més en dispo-
sicién de trabajar que en el mismo periodo de hace un ano. Este
aumento interanual es el primero que se produce en los tltimos
dos anos y eleva en 2,6 puntos la variacién interanual del primer
trimestre. La EPA también refleja un aumento de la poblacién de
16 y mas anos del 1,0% en el dltimo trimestre, contribuyendo al
crecimiento de la poblacién activa. Consecuencia de todo ello, la
poblacién inactiva disminuye en 8.800 personas en el dltimo afio.

El mayor ascenso relativo de la poblacién activa que el de la po-
blacién de 16 y méas edad provoca que la tasa de actividad crez-
ca en 0,7 puntos en comparacién anual, situandose en el 60,9%.
Este crecimiento interanual de la tasa de actividad de la Ciudad
se opone a los descensos de los cuatro trimestres anteriores. La
tasa del segundo trimestre es 1,7 puntos inferior a la de la Comu-
nidad de Madrid y 2,1 superior a la del conjunto de Espana.

El aumento de la poblacién activa solo ha afectado a los hom-
bres, disminuyendo entre las mujeres. Asi, la actividad masculina
crecié un 5,0% respecto del segundo trimestre de 2016, mientras
que la femenina descendi6 un 0,4%. La tasa de actividad de los
hombres se situd en el 66,6%, 2,3 puntos por encima de la de un
afio antes, mientras que la de las mujeres lo hizo en el 55,9%),
seis décimas por debajo. La diferencia entre ambas tasas se ha
incrementado significativamente en el dltimo afo, ya que si la
de los hombres era 7,8 puntos superior entonces, en este tltimo
trimestre la distancia se eleva a 10,7 puntos.

En términos de edad, la tasa de actividad de los més jévenes (16
a 24 anos) ha aumentado en el periodo de referencia, al igual que
la de los de 55 y maés afios. Al contrario, la tasa de los de 25 a 54
anos, la mas importante en volumen con el 76,1% del total, des-
ciende en 0,5 puntos, situdndose en el 90,8%.
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Activos en la Ciudad de Madrid (EPA)

2017 2016 2017* 2016*

2T 1T a7 3T 2T 2T 1T 4T 3T 2T

Activos (miles) 1.573,4 1.553,3 1.545,2 1.549,4 1.538,6 23 -0,3 21 -06 -26
Tasa de actividad (%) 60,9 60,3 60,2 604 60,2 0,7 -1,1 -1,9 -09 -1,7
Hombres 66,6 66,3 66,3 657 64,3 2,3 0,7 -02 -0,7 -23
Muijeres 559 55,1 548 558 56,6 -0,6 -2,7 -35 -09 -1.2
16-19 afios 125 11,0 87 87 103 2,2 -3,5 -7,1 -38 -4,0
20-24 afos 572 54,6 53,4 544 56,2 0,9 -2,1 -6,1 -84 -74
25-54 afos 90,8 91,1 91,6 906 91,3 -0,5 -1,1 -04 -03 -03
55 afios y mas 276 263 257 262 255 2,2 1,1 0,6 23 03

*Tasa de variacion interanual en % para Activos y en puntos porcentuales para tasas de actividad.
Fuente: SG Estadistica (datos EPA-INE)

6.2. El empleo

De acuerdo con la EPA del segundo trimestre, los ocupados con
residencia en la Ciudad crecieron significativamente en compa-
racién con un ano antes. El aumento interanual del 6,2% supone
80.000 empleados més y eleva en 2,1 puntos la tasa de un trimes-
tre antes. El nivel de ocupacién alcanza 1.379.800 personas, lo
que, por su parte, supone 35.200 més en comparacién trimestral.
El crecimiento de la ocupacién contrasta tanto con el registrado
en la Comunidad de Madrid (2,5%) como en el conjunto de Espa-
na (2,8%), al contrario de lo ocurrido en otros periodos.

En este sentido, el subgrupo de los asalariados suponen en el ul-
timo trimestre 1.226.600, lo que equivale a un aumento del 6,3%
respecto de hace un afo, una variacién 2,7 puntos mayor que la
registrada un trimestre antes. Dentro de estos tltimos, los asala-
riados del sector piiblico aumentan un 1,5% mientras que los del
privado lo hacen un 7,4%. Por su parte, el nimero de empresarios
ha crecido un 4,3% en los doce dltimos meses, 1,6 puntos menos
de lo que lo hizo en el trimestre pasado. La ratio de asalarizacién
se ha elevado en 0,1 puntos en los tltimos doce meses, hasta el
88,9% de la poblacién ocupada residente en la Ciudad de Madrid.

Por lo que respecta a la situacion de los asalariados segtn tipo de
contrato, los incluidos en la categoria de duracién indefinida se han
elevado en el dltimo afo un 3,3%, mientras que los temporales lo
han hecho un 21,5%. Los asalariados que cuentan con un contrato
indefinido representan de esta manera el 81,4% del total, 2,3 puntos
menos que un afo antes. Ese mismo porcentaje se sittia en el 80,3%
en el caso del conjunto regional y en el 73,2% en el nacional.

En cuanto a la ocupacion segtn sector de actividad, los trabaja-
dores en Industria aumentaron en el tltimo afio un 22,1%, lo que
supone una variacién 18,7 puntos por encima del trimestre an-
terior. Por su parte, los empleados en Construccién crecieron un
36,9%, 24,9 puntos mas que en el primer trimestre. En cuanto al
sector Servicios, el empleo aumenta un 4,2% respecto de hace un
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La afiliacién a la Seguridad Social
creci6 en el segundo trimestre, aun-
que por debajo del conjunto regional

y de Espaia.
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ano, tres décimas por encima de un periodo antes, por lo que en
estos momentos representa el 89,2% del total, 1,6 puntos menos
que hace un ano.

Ocupados en la Ciudad de Madrid (EPA)

2017 2016 2017 2016*
2T 1T 47 3T 2T 2T 1T 4T 3T 2T

Ocupados (miles) 1.379,8 1.344,6 1.322,7 1.318,5 1.299,8 6,2 4,1 0,2 1,0 -08
Asalariados 1.226,6 1.188,9 1.170,1 1.174,2 1.154,1 6,3 3,6 -1,1 09 -09
Indefinidos 998,8 9762 961,1 9756 966,5 33 2,2 -1,8 07 -18
Temporales 2279 2128 2090 1986 1876 21,5 10,8 2,0 1,6 39
Industria 89,5 86,1 853 812 733 221 34 -1,56  -18,0 -20,8
Construccion 58,2 493 54,1 48,6 425 36,9 12,0 189 -11,8 -209
Servicios 1.230,9 1.207,9 1.182,0 1.186,0 1.180,8 4,2 3,9 -0,4 3,1 1,5
Asalarizacion (%) 839 884 835 89,1 888 0,1 -0,4 -1,2  -01 -0,1
Temporalidad (%) 18,6 17,9 17,9 16,9 16,3 2,3 1,2 0,5 0,1 0,8

*Tasa de variacion interanual en % para Ocupados v en puntos porcentuales para las ratio.

Por su parte, el ntiimero de trabajadores afiliados a la Seguridad
Social en la Ciudad de Madrid a finales del segundo trimestre
se situaba en 1.846.816, una cifra un 2,9% superior a la del mis-
mo periodo de un afo antes. Esta variacion interanual se sitda
una décima por debajo del anterior trimestre, lo que supone una
ralentizacion de la tendencia desacelerada de su ritmo de creci-
miento en términos medios anuales. Por su parte, el crecimiento
interanual es inferior tanto al registrado en el conjunto Espana
(3,6%) como en la Comunidad de Madrid (3,5%).

Afiliados a la Seguridad Social en la Ciudad de Madrid

Afiliados (escala dcha.) e \/griacion interanual (%) (escala izqda.)
6 1.900.000
4 1.800.000
2 1.700.000
0 1.600.000
-2 1.500.000
-4 1.400.000
jun.-12 jun.-13 jun.-14 jun.-15 jun.-16 jun.-17

Fuente: Ministerio de Empleo y Seguridad Social.

El mayor ascenso interanual del niimero de afiliados en el segun-
do trimestre ha tenido lugar en Servicios, con un incremento del
3,0%, una décima por debajo de un trimestre antes. Dentro de
las diez ramas de mayor afiliacién en este dltimo sector, el mayor
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crecimiento se produce en Comidas y bebidas (4,9%), seguida de
Educacién (4,3%), mientras que el menor en Personal doméstico
(-1,6%). Al sector Servicios le sigue de cerca Construccién con
un aumento del 2,9%, disminuyendo también en 0,1 puntos la
variacién interanual del primer trimestre. Dentro de este tltimo
sector, si bien la construccién de edificios y las actividades de
construccién especializada crecen, la ingenieria civil, la de me-
nor importancia relativa, retrocede un 8,8%. Por su parte, Indus-
tria registra un aumento del 1,6%, igual al del pasado trimestre.

Afiliados a la Seguridad Social en la Ciudad de Madrid

2017 2016 2017/16* 2016/15*

jun mar dic sep jun jun  mar dic sep jun
Agricultura 1.726 1.547 1.545 1.603 1.652 4,5 51 24 -26 -104
Industria 74310 73.882 73874 73357 73111 1,6 16 -06 08 -08
Construccion 79.065  76.993 74589 76.515 76.817 29 30 07 -07 -1,0
Servicios 1.691.715 1.691.516 1.645.812 1.642.839 1.640.601 3,0 3,1 27 28 39
Comercio al por menor 151.387 148.485  148.271 150.338 148.220 07 02 05 14 12
Educacion 114.337 128.880 110.560 109.673 122.528 4,3 52 48 29 168
Actividades sanitarias 107.065 106.887 105.631 105.666 103.878 1,3 29 29 34 22
Comidas y bebidas 106.020 109.536 105.054 101.097 104.582 4,9 47 42 31 53
Administracién Publica 105.445 106.239 104.092 102.933 100.531 2,4 5,7 63 45 37
Actividades de los hogares 89.865  90.225 89.364 91.350  91.157 -16 -10 -05 01 06
Programacién, consultoria, ... ~ 79.083  78.091 76.039  76.095  74.089 39 54 71 90 92
Servicios a edificios y jardin. 78.871 78.496 80.916 78.364 79.833 0,6 -1,7 16 26 57
Comercio al por mayor 77.085  76.425 75.581 75.508  74.345 2,1 28 20 22 16
Juridicas y de contabilidad 57.401  56.845 56.559  55.391  55.300 36 28 53 39 42
Resto 725.156  711.407 693.745 696.424 686.138 41 3,7 23 51 52
Total 1.846.816 1.843.938 1.795.820 1.794.314 1.792.181 29 30 24 26 35

Fuente: SG Estadistica del Ayuntamiento de Madrid (datos MESS). *Tasa de variacion interanual en %.

6.3. El desempleo

El ntimero de parados disminuyé un 18,9% en comparacién con
un afio antes, segin la EPA del segundo trimestre, aun asi 2,8
puntos menos que un trimestre atras. Este descenso es superior
al registrado en el conjunto de Espana (14,4%) e inferior al de la
Comunidad de Madrid (20,8%). La tasa de paro retrocede en 3,2
puntos respecto de hace un ano, hasta el 12,3%, quedando situa-
da 4,9 puntos por debajo del conjunto nacional y 0,7 del regional.

En el dltimo ano el descenso interanual del paro ha afectado en
menor medida a los hombres, entre los que ha retrocedido un
12,8%, que a las mujeres, que lo han hecho un 25,1%. La tasa de
paro masculina ha quedado situada en el 13,1%, 2,7 puntos por
debajo de la hace un ano, mientras que la de las mujeres en el
11,4%, 3,8 puntos también por debajo.

Por grupos de edad, se observa un descenso interanual en la tasa
de paro de todos los segmentos excepto en el de 16 a 19 arios (de
minima importancia relativa), que se mantiene sin variacién. La
mayor disminucién tiene lugar en el grupo de 20 hasta 24 afios,
mientras que en el colectivo mas representativo, el que compren-
de desde los 25 a los 54, el descenso es de 2,4 puntos, 1,1 puntos
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El paro registrado también se redujo
en junio, manteniendo el ritmo res-

pecto de tres meses antes.
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inferior al de un trimestre antes. Por su parte, en el de mas edad
el descenso se sitta también en el 6,0%, 2,5 puntos por encima
del retroceso del primer trimestre.

Paro en la Ciudad de Madrid (EPA)

2017 2016 2017* 2016*
2T 1T 4T 3T 2T 2T 1T 4T 3T 2T

Parados (miles) 1936 208,7 2225 2309 2388 -189 -21,7 -140 -91 -11,6
Tasa de paro (%) 12,3 13,4 14,4 14,9 15,5 -3,2 -3,7 -2,0 -1,4 -1,6

Hombres 13,1 13,3 14,8 144 158 -2,7 -4,2 -2,5 -28 -1,8

Mujeres 11,4 136 140 154 152 -3,8 -3,2 -1,5 00 -1,4

16-19 afios 67,7 57,6 51,8 525 67,7 0,0 4,0 -222 -314 13

20-24 afos 31,8 33,1 39,0 347 399 -8,0 -6,0 7,7 -5,7 -0,

25-54 afos 11,5 12,2 12,7 13,8 14,0 -2,4 -3,5 -2,2 -03 -1,8

55 afios y mas 71 11,3 137 126 131 -6,0 -3,5 -1,0 -20 08

*Tasa de variacion interanual en % para Parados y en puntos porcentuales para tasas de paro.
Fuente: SG Estadistica (datos EPA-INE)

Los parados madrilefios registrados en el Servicio Puablico de
Empleo Estatal (SEPE) sumaron 179.324 en junio, lo que supone
2.411 menos que un mes antes y 18.429 que hace un afno. Esta
variacién equivale a un descenso interanual del 9,3%, igual al
de tres meses antes. La variacién interanual de junio es menos
negativa que en el conjunto de la Comunidad de Madrid y que en
Espana.

Parados registrados en la Ciudad de Madrid

12 260.000
6 230.000
0 % 200.000
-6 170.000
-12 140.000
jun.-11 jun.-12 jun.-13 jun.-14 jun.-15 jun.-16 jun.-17
Parados (escala dcha.) == \/Qriacion interanual (en %, escala izqda.)

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

El valor medio de los tltimos doce meses refleja un descenso in-
teranual del 8,7%, lo que supone una aceleracién del ritmo de
reduccién del paro en media anual de seis décimas respecto de
tres meses antes. En Espana los parados disminuyen un 9,7% en
estos mismos términos, un descenso siete décimas superior al de
tres meses antes.
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Parados registrados en la Ciudad de Madrid

2016 2017 2016* 2017*
media jun may abr media jun may abr
Parados 200.758 179.324 181.735 186.033 -8,0 -93 -9,9 -10,2
Hombres 93.062 80.059 82.796 85.357 -10,5 -12,1 -12,2 -12,5
Mujeres 107.696  99.265 98.939 100.676  -5,8 -69 -78 -82
16-24 afos 13.619 12.005 12.510 12.764 -11,9 -54 -6,8 -10,9
25-54 afios 142.919 123.990 125.578 129.171 -9,6 -12,1 -12,7 -12,8
55 afios y mas 44220  43.329  43.647 44.098  -1,1 -1,5 -1,4 13

*Variacion interanual en %.
Fuente: SG Estadistica (datos MESS)

El paro retrocedioé en junio en mayor medida entre los hombres,
con una reduccién interanual del 12,1%, que entre las mujeres,
entre las que lo hizo un 6,9%, acelerando los primeros la dismi-
nucién de marzo en seis décimas y desacelerandolo las segun-
das en tres. Los hombres en paro alcanzaron en junio la cifra
de 80.059, mientras que las mujeres en esta situacién sumaron
99.265, lo que implica que la participacién femenina sobre el to-
tal suponga en estos momentos el 55,4% del total, 1,4 puntos méas
que hace un ano.

En el tramo de 16 a 24 afios el namero de parados ha disminuido
un 5,4% en términos interanuales, lo que representa un descenso
3,7 puntos menor que el de tres meses antes. Los parados de estas
edades suponen el 6,7% del total, tres décimas mas que hace un
afo. Por su parte, en el segmento de 25 a 54 anos el paro ha des-
cendido un 12,1%, lo que supone un retroceso dos décimas ma-
yor que el de marzo. Los de mayor edad se han reducido un 1,5%,
nueve décimas més que tres meses atras, por lo que suponen el
24,2% del total, 1,9 puntos méas que en junio del pasado ano.

Servicios, con un descenso del 9,1%, registra el menor descen-
so interanual, elevando en cinco décimas la disminucién de tres
meses antes. Los mayores descensos en este sector se registran
en Transporte y almacenamiento y en Actividades profesionales,
cientificas y técnicas, que se sittan en el 14,8% y el 14,5%, res-
pectivamente. En sentido contrario se coloca Actividades finan-
cieras y de seguros con un aumento del 3,2%, siendo esta tltima
la tinica actividad que eleva su nimero. Por su parte, Industria
desciende un 13,8% en el dltimo afio, 1,1 puntos menos que en
marzo, y Construccién un 16,7%, 1,2 puntos también menos tam-
bién menos. Los que no contaban con un empleo anterior aumen-
tan un 4,5%, nueve décimas més que un mes antes.

En media de los tres tltimos meses, el 38,4% de los parados regis-
trados cobraba la prestacién de desempleo, un punto menos que
un afo antes, manteniéndose una cierta estabilidad, con tenden-
cia ligeramente descendente, de la proporcién de beneficiarios
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por debajo del 40% desde septiembre de 2015. En volumen, los
perceptores de la prestacion totalizaban 70.118 en media en el
trimestre, un 12,0% menos que un ano antes, mientras que los no
perceptores sumaban 112.246, un 8,3% también menos que un
afno atras.

Respecto al tiempo de permanencia en los registros del paro, en
el segundo trimestre el 42,7% de los parados llevaba mas de un
afio en esta situacién, 1,2 puntos menos que hace un ano, obser-
vandose asi una moderada reduccién de su participacién en el
dltimo afio. El ntimero de parados de larga duracién se situaba
en 77.946 en media de estos tltimos tres meses, lo que supone un
12,3% menos que un afno antes, mientras que el resto de desem-
pleados totalizaba 104.418, un 7,9% también menos que hace un
afo.

Parados. Prestaciones y duracion

(% sobre el total)

55
Perceptores de prestaciones ®Parados larga duracién
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45

N
S}

w
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30
jun.-13 dic.-13  jun.-14 dic.-14  jun.-15 dic.-15  jun.-16 dic.-16  jun.-17

Fuente: SG Estadistica del Ayuntamiento de Madrid (datos SEPE)
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LA APUESTA POR UNA POLI"!'ICA
INNOVADORA DE PROMOCION DE
INVERSIONES EN MADRID

Marian Scheifler
Socia Directora, SIFDI

Determinantes de localizacién
empresarial e inversion extranjera

Que la Inversién Extranjera Directa (IED) constituye un elemen-
to esencial en el funcionamiento de las economias abiertas y de-
sarrolladas estd hoy fuera de toda duda, al igual que la creciente
competencia de paises y territorios por atraer aquella de mayor
calidad y mejor integracién en las economias locales respectivas.

En consonancia con esta realidad, las aproximaciones pasivas al
tratamiento de la IED —aquellas que consideran suficientes las
condiciones macroeconémicas del territorio como tractoras- han
dado paso a las intervenciones proactivas que han generado el
desarrollo de politicas de atraccién y promocién de inversién ex-
tranjera cada vez mas complejas y sofisticadas.

Las politicas instrumentadas por gobiernos nacionales, regiona-
les y locales de todo el mundo se han convertido asi en un arte,
no solo de lo posible, sino de biisqueda de la mayor excelencia,
diferenciacién y especializacién. Los responsables politicos son
cada vez mas conscientes de la importancia que determinados
instrumentos y detalles pueden tener a la hora de inclinar la ba-
lanza de una decisién sobre inversién hacia un territorio u otro.

Pero, ¢Cémo se decide una inversién? ¢Qué factores inciden en
que una empresa se incline por invertir en un determinado pais,
regién o ciudad?. La literatura econémica sobre los procesos de
inversiéon empresarial es abundante y se ha actualizado a medida
que las estrategias de internacionalizacién empresarial y organi-
zativa de las empresas multinacionales (EMN), se ha trasformado
en los dltimos anos.

Conocer el ciclo de vida de un proyecto de inversién y cémo fun-
cionan los procesos de decisién de una empresa resulta un factor
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siempre clave para disenar politicas de captacién y atraccién de
inversion extranjera. A pesar de lo abstracto de la literatura al
respecto ,' y de lo complejo de generalizar este tipo de procesos,
las empresas, una vez toman la decisién de invertir en el exterior,
se plantean la cuestién clave de elegir una localizacién. Mas alla

de consideraciones basicas de costes o tamafios de mercado, exis-
ten una serie de caracteristicas de las potenciales localizaciones
que son analizadas a la hora de valorar su adecuacién como po-

tenciales destinos:
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Situacién macroeconémica. Variables como el crecimiento de
la economia, inflacién, situacién de la balanza de pagos, tipo
de cambio, etc. En efecto, la evolucién econémica de un pais
afecta al nivel de ventas de la empresa, y, por tanto, a su ren-
tabilidad. Una economia estable y en crecimiento es el mejor
aliado para ser considerado como territorio receptor. Por su
parte, una economia con disminucién de la demanda interna
o aumento de costes puede motivar o acelerar la inversién en
el exterior de una empresa.

Marco institucional. El grado de respeto al marco legal, el
funcionamiento e independencia del sistema judicial, la ar-
bitrariedad o estabilidad de las regulaciones, los niveles de
corrupcion o el alcance de intervencién del gobierno en la ac-
tividad econémica, son algunos de los aspectos mas valorados
por los potenciales inversores.

Estabilidad politica del pais y la regién. Factor clave, que con-
diciona la evolucién econémica y crecimiento del pais, de cre-
ciente atencidn por parte de las empresas ante el aumento de
la inestabilidad del marco geopolitico en el mundo.

Estabilidad del tipo de cambio. La evolucién del tipo de cam-
bio puede afectar al valor y la rentabilidad de la inversién,
desde una doble dimensién. En el momento previo a la rea-
lizacién de la inversién, una depreciacién puede ejercer un
efecto favorable sobre la decisién del inversién, pero una vez
ésta esté en funcionamiento, esa misma devaluacién puede
disminuir el valor de los beneficios repatriados o el valor de
potenciales desinversiones.

Fiscalidad. El nivel impositivo afecta de forma directa a los
beneficios que una empresa extranjera puede obtener de una
inversién en otro pais, mientras que los impuestos persona-
les afectan a los niveles de renta disponible de su personal

Modelos que van desde modelos teéricos como los de Mintzberg (1976), ba-
sados en fases de Identificacién-Desarrollo-Seleccién a modelos posteriores
como el de Kukovetz (2002), que complementan y acercan al mundo de la
IED.
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desplazado (y por tanto a los costes salariales). Existe una es-
trecha correlacién negativa entre IED y niveles de fiscalidad
—efectiva-.

Calidad de la mano de obra. La disponibilidad de mano de
obra cualificada es un factor que cada vez influye mas en las
decisiones de localizaciéon. Conforme el nivel tecnolégico de
la actividad a desarrollar es mayor, este elemento se vuelve
mas relevante.

Existencia de clusters. Diversos estudios (Knickerbocker, 1973),
muestran que la existencia de clusters de empresas ejerce una
influencia positiva, por lo que estos suponen e implican -signo
de clima favorable para inversiones de ese tipo de empresas,
ahorro de gastos y actuaciones para elegir ubicacién, econo-
mias de escala, intercambio de conocimientos y experiencias,
acceso a talento, etc.-.

Logistica y transporte. Su relevancia dependera en gran me-
dida de la importancia concreta que tenga para la actividad
de la empresa —-mayor en el caso de inversiones en platafor-
mas de exportacién o en empresas fuertemente integradas en
cadenas globales de valor-.

Conectividad y telecomunicaciones. La disponibilidad de re-
des que garanticen una conectividad adecuada se ha conver-
tido en un requisito practicamente imprescindible para in-
versiones de numerosas empresas, en linea con la creciente
importancia de los desarrollos digitales.

Apoyo de las agencias publicas. La labor de las agencias de
promociéon de inversiones puede ayudar a reducir los costes
hundidos ligados a los procesos de inversién, siendo valorada
positivamente por las empresas.

Apoyos o incentivos a la inversién extranjera. Aunque se trata
de un ambito de discusién en la actualidad -especialmente
desde la perspectiva del equilibrio entre la factura fiscal que
suponen frente a los beneficios potenciales a obtener por par-
te del territorio que los ofrece-, los incentivos, en especial los
fiscales, subvenciones y facilidades crediticias, son un factor
que afecta de forma directa a la rentabilidad de una inversion.

Aspectos culturales. Aspecto dificilmente cuantificable pero de
impacto significativo; paises con una mayor vinculacién cultu-
ral (idiomatica, histérica) facilitan la adaptacién efectiva de las
empresas y una mejor comprension de las condiciones locales.

Calidad de vida. Si bien puede no ser un factor de relevancia
para la decisién de inversién de forma directa, puede inci-
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dir significativamente de forma indirecta. Su impacto en el
atractivo de un territorio para profesionales y emprendedo-
res aumenta per se la disponibilidad de talento, que puede ser
un incentivo para la eleccién de localizacién por parte de los
potenciales inversores, y esos mismos profesionales pueden
decidir establecer una empresa, y por tanto invertir —cada vez
mas frecuente en el ambito de actividades relacionadas con
Internet, startups, etc.-.

Hay que tener en cuenta que los parametros de decisién de in-
version en el exterior son especificos de cada empresa —variando
sensiblemente en funcién de su procedencia geografica, sector,
y destino geografico de la inversién-, e incluso especificos para
cada proyecto de inversion.

Ademas, mas all4 de estos factores existen una serie de elementos
que influyen internamente en la toma de decisiones de las empre-
sas y que afectan a la seleccién de una inversion, y que por tanto
deben ser considerados a la hora de desarrollar las propuestas de
valor de un determinado territorio. La fuerte asimetria de infor-
macién existente en el proceso de seleccién de ubicacién, hace
que los potenciales inversores no sélo tengan informacién imper-
fecta de potenciales localizaciones, sino que consideren alternati-
vas con las que tengan algin tipo de vinculo previo.

El conocimiento de la organizacién del emplazamiento —bien direc-
to, bien a través de brokers o intermediarios-, la percepcién de exis-
tencia o no de oportunidades, la experiencia previa de los directivos
o gerentes, o las redes de contactos en destino afectan tanto a la
selecciéon como a la agilidad a la hora de efectuar las inversiones.
Otros factores internos sobre los que es mas dificil influir, como el
compromiso e iniciativa a nivel de direccién, la correcta definicién
de los tiempos, la definicién estratégica de la matriz y la participa-
cién y fuerza de la filial dentro de la estructura corporativa, podran
marcar la fluidez y viabilidad de la ejecucién de la inversién.

Todos estos condicionantes y factores que inciden en las decisio-
nes empresariales a la hora de elegir posibles ubicaciones para
sus inversiones ayudan a comprender la complejidad de la tarea
de disenar e instrumentar politicas que sean realmente eficaces
para promocionar y atraer IED a un territorio.

Recientemente se ha puesto de manifiesto la importancia creciente
que las ciudades estan adquiriendo como receptoras de flujos de
inversién extranjera, y de muchas de las nuevas formas que ésta
estd adquiriendo. Tampoco es de extranar el auge de las grandes
aglomeraciones urbanas en esta dindmica, toda vez que aglutinan
algunos factores, como talento y conectividad, esenciales en las in-
versiones relacionadas con la economia del conocimiento.
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Elpapel delas ciudades enlas nuevas
dinamicas de atraccién y promocion
de IED

Algunas empresas de asesoria de localizacién sugieren que las
ciudades compiten por las inversiones extranjeras principalmente
en aspectos fundamentales como la calidad de sus instituciones,
las infraestructuras, la disponibilidad de capital humano adecua-
do y su clima general de inversién. Algunos de estos factores pue-
den definirse por las ciudades mediante las politicas adecuadas
(las infraestructura y las capacidades laborales), mientras que
otros estan bajo el &mbito de competencia del gobierno nacional
(buena parte del clima de negocios, las regulaciones empresaria-
les o los impuestos).

Si estos factores explican en su mayor parte las opciones cuando
las empresas multinacionales piensan en introducirse en nuevos
mercados, otros factores, que pueden denominarse “suaves”, pue-
den desempenar un papel esencial en la decision final del inver-
sor. Entre éstos cabria citar la profesionalidad y la capacidad de
respuesta de las ciudades a las necesidades del inversor, la ima-
gen general y la calidad de vida que las ciudades presentan, que
pueden a menudo inclinar la balanza de una decisién entre una
ciudad y sus dos o tres competidores méas cercanos. Es aqui don-
de los intermediarios en la promocién de inversiones son esen-
ciales para acelerar la prestacién de algunos de estos factores
fundamentales, y pueden resultar esenciales en el cierre tltimo
de un determinado proyecto de inversion.

Los determinantes de la IED varian segun el tipo de inversor, v,
por ello, las ciudades necesitan desarrollar una propuesta de va-
lor que ponga de manifiesto las ventajas comparativas de la ciu-
dad. Una ciudad necesita, en primer lugar, definir esa propuesta
y saber qué puede hacer para mejorarla y convertirla en tinica y
diferencial.

En segundo lugar, los responsables municipales debe intentar
identificar qué tipos de inversores puede que estén interesados en
la propuesta de valor de la ciudad. Los esfuerzos de divulgacion,
promocién y comunicacién sobre las ventajas comparativas de la
ciudad son necesarios para lograr llegar a esos inversores.

Los inversores objetivo de una ciudad estan siempre atentos a las
senales que se envian desde el gobierno local, y a su capacidad de
lograr el concurso y apoyo de otras instancias gubernamentales,
regionales y nacionales, y, por supuesto, de su capacidad de lle-
gar a acuerdos con el sector privado. Esta es, sin duda, la mane-
ra maés eficiente de demostrar a los inversores que la ciudad no
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s6lo es capaz de identificar su competitividad sino también puede
conseguir aquello que la define.

En todo caso, los procesos que regulan las tendencias sobre in-
version son dindmicos y la propuesta de valor de la ciudad y sus
ventajas competitivas serd cambiante en el tiempo. Por ello, la
administracién municipal esta obligada a prestar atencién a las
tendencias que marca la globalizacién. Por ejemplo, las expecta-
tivas actuales de recentralizacién de determinadas actividades,
antes dirigidas hacia el exterior por razén de costes, puede tener
impacto en las ciudades.

Las entidades de promocién econdémica, de internacionalizacién
e inversiones de las dreas metropolitanas se encuentran en una
posicién tnica para conectar potenciales inversores con activos
y empresas eminentemente locales, involucrandose en los flujos
globales. Se trata asi de construir y facilitar lo que se ha venido a
llamar la inversion sostenible, aquella que es capaz de sacar los
mayores réditos para el entorno local.

Si bien la mayoria de estas entidades se enfrenta a contextos en
los que sus sistemas de desarrollo econémico no estén estructu-
ralmente organizados para actuar de forma eficiente y efectiva
para capitalizar las dindmicas actuales, o para dirigir sus recur-
sos hacia las dreas de mayor oportunidad, son cada vez mas las
que reconocen que pueden y tienen que desempenar un papel
fundamental en los procesos de atraccién de inversién. Se tienen
que ganar el respeto de las iniciativas privadas, demostrar cémo
anadir valor a los esfuerzos empresariales, proveer servicios de
mayor calidad y mas adaptados que en el pasado, asi como adop-
tar nuevas definiciones de éxito que tengan en cuenta las aspira-
ciones y necesidades de las empresas.

Las politicas de promocidn de inver-
siones

Las razones econdémicas que explican por qué tiene sentido
una politica de promocién y atraccién de inversiones estriba
en que los gobiernos pueden ejercer influencia sobre las deci-
siones de localizacién de las empresas. En efecto, la eleccion
de localizacién por parte de las grandes compaiiias se enfrenta
generalmente a fallos de mercado, debido a los altos costes de
transaccion, entre otros, los derivados de recopilar conocimien-
to adecuado sobre las distintas posibilidades de ubicacién. La
informacién de base esta lejos de ser perfecta y el proceso de
seleccion es siempre subjetivo y parcial. Ademaés, la mayoria de
las EMN -las mas deseadas por casi todos los paises- consideran
dnicamente una pequena parte de las posibilidades de localiza-
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cion entre todos los paises, dejando el resto de ellas fuera de su
mapa de opciones.

En el caso de las empresas de menor dimensién, medianas o pe-
quenas empresas con afan de invertir en el exterior, las dificulta-
des de acceso a la informacién necesaria para la toma de deci-
siones son todavia mayores. Este grupo de empresas conforma
el cliente principal de las agencias dedicadas a la atraccién de
inversiones, y su atencién aglutina buena parte de la actividad
de éstas, sin menoscabo de las preferencias que los responsables
politicos de todos los paises y territorios tienen por los grandes
proyectos de inversion, generalmente ligados a EMN de nombres
bien conocidos.

A través de la politica de promocién de inversiones, los gobiernos
de todo ambito pueden incrementar la informacién disponible
para la empresa extranjera que quiere invertir en su territorio y
facilitar su acceso a ella, mejorando al mismo tiempo la imagen
de dicho espacio. Asimismo, puede ayudar a los inversores ex-
tranjeros a aminorar los costes de entrada, establecimiento y ope-
racion y, a los responsables politicos a entender apropiadamen-
te, tanto las necesidades de los inversores, como, por ejemplo,
la importancia de la mejora del clima de los negocios. Todo ello
redunda en una reduccién de los costes hundidos de la empresa
que se establece, asi como de su incertidumbre con respecto a
los resultados que puede obtener de sus inversiones. Ademas, se
produce un activo no rival y de gran valor, la informacién de mer-
cado, que posee caracter de bien publico (Copeland, 2007; Myro
et al., 2014).

En gran parte de los proyectos, es el inversor quien toma la deci-
sién, y las acciones de promocién realizadas por las autoridades
locales no inciden de manera sustantiva en el proceso de deci-
sion. Esto sucede mayoritariamente en el caso de los proyectos de
expansion, decisiones sobre M&A, o proyectos de joint-ventures.

En otros casos, sin embargo, como los nuevos proyectos de in-
version o greenfield, los inversores extranjeros y las autoridades
interactiian con el fin de llegar a un acuerdo satisfactorio para
ambas partes: el inversor tratando de optimizar la localizacién
que mejor se adapte a sus objetivos de largo plazo y los respon-
sables politicos del pais o zona en cuestién, buscando inversores
que contribuyan a su desarrollo y crecimiento econémicos.

Esta constante tensién entre las diferentes finalidades y marcos
de actuacién se refleja en la accién politica sobre la IED, que
muestra cambios a lo largo de la experiencia vivida desde hace
décadas. Asi, durante los decenios de 1960 y 1970, los objetivos
de los gobiernos receptores dominaban sobre los de los inverso-
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res, e imponian un gran control sobre las grandes EMN. En la
década de los anos noventa, tuvo lugar un cambio de enfoque,
y la liberalizacién se convirtié en el paradigma dominante de la
politica de promocién y atraccién de inversiones.

En los ultimos arfios, sin embargo, se esta observando un cambio
de tendencia politica que se dirige mas hacia el establecimiento
de una cierta regulacién en materia de inversiones exteriores. Un
creciente nimero de gobiernos estd asi matizando su aproxima-
cién a la IED, contemplando la politica de promocién como una
herramienta que sirve a los objetivos nacionales, regionales y lo-
cales, y concediendo maés interés, no solo a la cuantia de los flujos
de entrada, sino también a su calidad. Se trata de apostar por
una visién de la IED sostenible, aquella que maximiza la apor-
tacion de ésta al desarrollo econémico, social y medioambiental
de un territorio, adaptandose asi a los mecanismos adecuados de
gobernanza, aunque sin por ello poner en peligro su viabilidad
comercial (Sauvant, 2012).

Las Agencias de Promocioén de Inversiones, un instrumento
necesario

Dado que el mercado mundial de IED es altamente competitivo,
cada vez un mayor numero de paises, regiones y ciudades es-
tan tratando de atraer inversién que permita mayores y mejores
oportunidades de sostenibilidad econémica.

Los instrumentos de promocién de inversiones que se pretendan
mas exitosos y relevantes deben asi adaptarse a las circunstan-
cias cambiantes y al momento actual, y ser capaces de relatar
con eficacia la competencia del pais, ciudad y territorio sobre el
que actien. Y necesitan nuevas herramientas y recursos para ser
competitivos en términos reales, adecuando las ofertas de dichos
territorios a las oportunidades nuevas que surjan. Las estrategias
y herramientas validas en otros territorios en el pasado pueden
ser una buena referencia de partida, pero su copia no asegura el
éxito, al haber variado el momento y el contexto.

Se estima que en el mundo hay aproximadamente 10.000 orga-
nizaciones de desarrollo econémico, cerca de 4.000 agencias es-
pecializadas, con un mandato para la promocién de inversiones
(API). Los gastos que destinan los gobiernos de todo el mundo
para atraer IED se estiman en 50.000 millones de USS$ al afo.

En las dos ultimas décadas, el contexto en que se desarrolla la
actividad de las API se ha modificado notablemente. El 4mbito de
referencia y las tendencias en la accién politica apuntan algunas
premisas a tener en cuenta para el analisis posterior. Asi, puede
senalarse que:
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* El nivel de competencia por captar nuevos proyectos ha au-
mentado de manera significativa, como también lo ha hecho
el nimero de oportunidades a conseguir.

* Nuevos inversores, Fondos Soberanos, empresas controladas
por los Estados o empresas multinacionales de paises emer-
gentes han surgido con fuerza, proviniendo sobre todo de pai-
ses con los que Europa mantiene menores vinculos socioeco-
némicos y culturales.

e Formas de inversién indirecta, o “round tripping” IED, que
ahora representan casi el 30 por 100 de los flujos de IED, se
canalizan a través de centros financieros offshore y no gene-
ran los beneficios de la IED tipica, pudiendo provocar pérdi-
das de ingresos fiscales y de bienestar.

* Los activos y capacidades para atraer IED han acrecentado
su importancia, en tanto las empresas buscan continuamente
optimizar su red global de operaciones.

En este entorno cambiante, las ciudades estidn desempenando,
como ya se ha senalado, un papel cada vez maés significativo como
receptoras de IED. Pero la competencia entre ellas crece atn a
ritmo mas rapido. Y aunque no existe una tinica receta para desa-
rrollar una estrategia exitosa de atracciéon y promocién de IED a
una ciudad, hay unas reglas béasicas sobre las que instrumentar la
accién, que responden a tres cuestiones:

* Qué inversion se desea para la ciudad. Identificar la IED que
se alinea con las restantes politicas municipales es fundamen-
tal. Y después priorizar.

* Quién. Identificar los actores relevantes y establecer las redes
de colaboradores en la tarea.

* Coémo. La organizacién adecuada del papel del gobierno mu-
nicipal y del instrumento encargado, el establecimiento de los
procesos y servicios adecuados.

Por otra parte, debe tenerse en cuenta que las politicas de atrac-
ciéon de IED deben coordinarse e integrarse con el resto de po-
liticas de desarrollo econémico, potenciando las condiciones
que hacen que un territorio sea atractivo para los inversores y se
aprovechan al méximo los beneficios de la IED.
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Grafica 1. Ventajas, necesidades y objetivos de la politica de

promocién de inversiones

Ventajas de la
ciudad

Inversiones

factibles

Fuente: CEPAL,2016

Los paises, ciudades o territorios mas exitosos a la hora de atraer
IED y apropiarse de sus beneficios son los que han adoptado po-
liticas mds activas y focalizadas. Mientras exista coincidencia
entre los objetivos de politica y los intereses de las empresas in-
versoras, puede generarse un circulo virtuoso que beneficiara a
ambas partes. Se puede asi delinear una trayectoria de madurez
de la politica de IED que, en la medida en que se va haciendo mas
proactiva e integrada con el resto de las politicas econémicas, tie-
ne mayor probabilidad de captar y apropiarse de sus beneficios.

Practicas necesarias e innovadoras de las API

La actividad de las API se puede analizar de acuerdo con tres planos
interdependientes: estratégico, tictico y operativo. Asegurar que una
institucién de estas caracteristicas es eficiente y genera resultados,
requiere que los objetivos de cada nivel estén alineados y sean cohe-
rentes, de tal manera que mas alld de una agrupaciéon de medidas
de caracter singular y auténomo en cada ambito, y de su potencial
aplicabilidad, se requiere una implantacién y evaluacién globales.

Tabla 1. Niveles de determinacion de buenas practicas

Aquellas précticas asociadas al desempefio o Asociadas a los distintos aspectos legales, Aquellas medidas que afectan a la estrategia de
actividad ordinaria realizada por la APl y ala i de gestion, iony 1a IPA, definiendo las lineas principales de actuacién
6n de los objetivos 3 mérketing, recursos humanos de la IPA: organizativa y operativa:

1. Generacién de negocio 1. Estructura organizativa 1. Entorno competitivo y marco sociopolitico
(lead generation)
) N ) Il. Gobernanza y relacién con stakeholders . Incentivos al inversor
- Enfoques sectoriales / tipologia de clientes

- Red de colaboradores / prescriptores 1ll. Recursos humanos

IV. Politicas de comunicacién y marketing

- Calidad prestacién servicios basicos V. Redes de colaboradores institucionales

- Catélogo servicios innovadores

Fuente: Ecorys (2013)
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En efecto, las cuestiones estratégicas, organizativas y operativas a
las que debe hacer frente una API son interdependientes. Asi, por
ejemplo, la orientacién hacia un sector en particular como parte
de la generacién de inversiones potenciales (operativa) se hara
mas facil si se organizan las redes de socios adecuadas (tactica) y
se conforma la politica de incentivos (estratégica) correctamente.
Pero, un enfoque selectivo hacia ciertos sectores de manera aisla-
da, supone perder de vista la naturaleza holistica del ejercicio de
promocioén de las inversiones. La orientacién selectiva hacia cier-
tos sectores ha sido -y seguiré siendo- un componente importante
de la promocién de las inversiones, pero se hace mas eficaz si se
hace en combinacién con otros instrumentos adecuados.

Aunque estos instrumentos pueden ser diferentes segtin se trate
de API nacionales, regionales o locales y adaptarse a las especifi-
cidades de cada territorio, existen algunas practicas que destacan
por su resultado y que pueden identificarse como innovadoras y
de utilidad para inversores. El ejercicio recientemente realizado
segln este esquema con agencias de &mbito nacional (DTI, Invest
Chile, Business France, ISPAT, HITA, Invest HK), regional (Paris
Region Entrerprises, NRW Invest, Invest in Andalucia) y local (Co-
penhagen Capacity, Berlin Partner, London & Partners, Barcelona
Activa, Ayuntamiento de Malaga) arroja algunos resultados inte-
resantes que pueden ser extrapolados e identificados como prac-
ticas recomendables para una estrategia exitosa de promocion de
inversiones.

Desde el plano estratégico, las buenas practicas se concretan en
la importancia de crear una agencia de promocién de inversiones
que actiie como intermediario entre los sectores puiblico y priva-
do. Las APIs son herramientas de marketing de un pais, ciudad
0 regién, pero también son magnificos instrumentos que pueden
interactuar y colaborar con el resto del sector publico, que tiene
los instrumentos de politica necesarios para influir en el entorno
empresarial més propicio para la inversién extranjera. El papel
de Policy Advocacy que pueden desarrollar las agencias mas exi-
tosas, cada una en el nivel en que opera, diferencia también a
aquellas que tienen un peso especifico importante en las estructu-
ras institucionales nacionales o regionales correspondientes.

En cuanto a los aspectos tacticos u organizativos, el aspecto mas
relevante es el del modelo de gobernanza de las agencias, ya que
define tanto la estrategia de politica de promocién y atraccién de
inversiones que se esté desarrollando por parte de las autorida-
des, como la actividad y calidad de la operativa que desarrolle la
agencia.

En efecto, la forma en que una IPA se estructura y gobierna influ-
ye en sus decisiones operativas. En principio, una organizacién
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que reporta directamente a un ministro con un consejo de admi-
nistracién exclusivo de funcionarios publicos tendra prioridades
diferentes a las de un organismo auténomo con representacion
del sector privado. Un estudio realizado en 2004 por MIGA, el
Organismo Multilateral de Garantia de Inversiones, pertenecien-
te al Banco Mundial, analizé los modelos de gobernanza de IPA
de todo el mundo, y mostré que los flujos de TED eran menores
en paises en los que las agencias formaban parte de un ministerio
en lugar de ser un cuerpo auténomo, y que incluso la representa-
cién del sector publico en el consejo de administracién tenia una
influencia desigual en los flujos de IED.

Dicho esto, la mayoria de las IPA tiene una fuerte componente
publica, aunque hay notables diferencias en cuanto a la partici-
pacion del sector privado en los 6rganos consultivos y de admi-
nistracién, y, sobre todo, en el perfil del personal de la agencia.

En relacién con la dimensién 6ptima de las agencias, si bien no
parece haber una clara evidencia en relacién con el tamano de
las IPA o con la remuneracién de sus empleados, si parece haber
una correlacién positiva entre las agencias mas sofisticadas y con
resultados mas exitosos y el perfil privado y de mentalidad em-
presarial de sus directivos y empleados (Ecorys, 2013).

En dltima instancia, la gobernanza y el desempeno de una agen-
cia pueden evaluarse y medirse de forma independiente y conjun-
ta, bien sobre el mandato y los resultados, bien sobre la calidad
del servicio o sobre la evaluacién del desempeiio del personal.

Mas alla de los aspectos de gobernanza y tamano o recursos de
la agencia, aspecto este tltimo importante, pero no decisivo en la
definicién de un desemperio exitoso de una IPA, el factor que se ha
convertido en diferencial de innovacion de éstas, es la Comunica-
cién y Marketing. En efecto, un elemento de importancia signifi-
cativa en el nivel tictico y también estratégico en relacién con la
actividad de la IPA es la creacién de la imagen de marca del pais/
region al que representa. Las practicas mas exitosas son aquellas
que aciertan con la generacién de propuestas de valor diferencia-
das, que muchas veces, dado el coste de este tipo de actividad, se
realizan conjuntamente con la promocién de otro tipo de politicas
(turismo u otras). El matiz entre las practicas més sofisticadas se
encuentra también en que, ademés de crear una imagen —por su-
puesto positiva- hay que crear la conciencia de “estar en el mapa”.

Las practicas més efectivas han cambiado en los tltimos afios
desde campanas tradicionales, por lo general bastante costosas,
hacia el establecimiento de contactos mas personalizados y la eje-
cucién de acciones dirigidas a grupos de interés en cada territo-
rio.
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El marketing digital y el uso de la comunicacién on-line y las re-
des sociales distingue aqui a las IPA méas innovadoras y exitosas
de las mas tradicionales. Las conclusiones que pueden extraerse
en este sentido son, en primer lugar, que la comunicacién debe ir
mas alla de tener una excelente pagina web y, en segundo lugar,
que las redes sociales ofrecen mucho conocimiento sobre indivi-
duos, grupos, y sus respectivos intereses y constituyen un excelen-
te vehiculo para abordarlos.

En efecto, algunas agencias (Copenhagen Capacity destaca en este
sentido, igual que NRW Invest, entre otras) utilizan herramientas
de marketing digital para crear imagen, pero también para con-
tactar con potenciales inversores a través de redes sociales. Pero,
cuando se es activo en la utilizacién de redes sociales, hay que
tener bien definidos los objetivos a los que se quiere dirigir las
acciones, lo que exige un importante esfuerzo en inteligencia de
mercado, con el fin de que una agencia de promocién de inversio-
nes saque rédito de su utilizacion.

Atun se pueden utilizar otras herramientas que los avances tecno-
légicos en geo-localizacién y la inclusién de mapas interactivos
para dar servicio al inversor aportan, al permitir, por ejemplo,
realizar comparativas en tiempo real entre ciudades, o localizar
talento y clusters u otros factores esenciales en la toma de deci-
siones del inversor.

Pensar que en el ambito de la politica de promocién de inver-
siones extranjeras el marketing y comunicacién adecuados es un
tema menor, seria un enorme error y revelaria un desconocimien-
to de las tendencias y practicas més exitosas en entornos simila-
res.

En relacién con los aspectos operativos, aquellos que las IPA con-
sagran a la generacién de negocio, las practicas mas habituales
entre las IPAs con mejores resultados ponen el acento en:

e Caracterizar sectores y clientes potenciales

* Generar una red de colaboradores y prescriptores
* Configurar un catilogo de servicios innovadores

* Asegurar calidad en la prestacién de los servicios

La definicién de sectores sobre los que operar e inversores a los
que dirigirse es una actividad cada vez maés sofisticada y especi-
fica.

En cuanto a los primeros, la practica de las mejores IPA se centra
en generar propuestas de valor especificas y personalizadas en
subsectores y, las agencias més avanzadas, a trabajar con clusters
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o cadenas de valor globales, identificando las brechas existentes
y dirigiéndose a empresas de la parte superior de la cadena de
valor con vocacién global.

Con relacién a los inversores, las IPA siguen dos estrategias dife-
rentes. Las mas tradicionales se acoplan al entorno competitivo
existente, buscando IED de mercado. Las agencias mas avanza-
das, buscando eficiencia en la atraccién de IED, analizan la cade-
na de valor para construir una cartera de inversores potenciales
que sea relevante. En ambos casos, el método se basa en un doble
analisis: el relativo a las fortalezas y competitividad de la regién/
pais y el referido a las oportunidades disponibles en el mercado
mundial.

Por lo que concierne a los servicios al inversor potencial y al mo-
delo de prestacion de tales servicios, todas las IPA en mayor o
menor medida proporcionan informacién sobre oportunidades
de inversion, establecimiento y mantenimiento. La actividad en
este area suele incluir un servicio integral (one stop shop service)
de facilitacién de suelo/edificios y suministros.

La diferencia entre las IPA se produce mas en el ambito de los
servicios al inversor ya establecido (after-care services). En este
sentido, las agencias mas sofisticadas estan apostando por una
actividad mas ordenada, con sistemas de gestién de informacién
para realizar encuestas periddicas entre empresas o ayudar a es-
tablecer relaciones de colaboracién con autoridades, sobre todo
con aquellos inversores mas significativos.

Un aspecto importante en este sentido es el papel de la agencia
de promocién de inversiones y su capacidad de didlogo con la
filial instalada en su territorio y con su sede central. Se podria
recomendar, en un entorno colaborativo efectivo entre IPA re-
gional-nacional que la primera ejerciera la labor con las filiales
nacionales, mientras la IPA nacional se ocupase de las sedes cen-
trales de tales companias, donde generalmente se toman las deci-
siones. Para ello, las agencias nacionales mas exitosas gestionan
una red de acuerdos de colaboracién piblico-privados con todos
los agentes que puedan estar implicados de una u otra manera en
la toma de decisiones.

Pero quiza donde radica el aspecto mas diferenciador de las bue-
nas practicas de las IPA en el plano operativo, sea en la provisién
de ciertos servicios caracterizados como innovadores, que nor-
malmente responden a dos premisas fundamentales:

* La adecuacién a la demanda existente o latente en el ecosis-
tema en el que operan los inversores, y en el que una agencia
de caracter publico o publico-privada puede desarrollar un
buen papel, y
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* Lacapacidad de las agencias de establecer colaboraciones ga-
nadoras entre los elementos y agentes de dicho ecosistema.

Entre estos servicios innovadores caben citar:

¢ La atraccion de talento internacional

e Labiisqueda de socios para el desarrollo de clusters locales
e La ventanilla tinica virtual

* vy, aunque lleva méas tiempo implementandose, el llamado sof-
landing

Hay que tener en cuenta que todos estos servicios requieren del
elemento de proximidad territorio-inversor. Por ello son las agen-
cias locales, como Copenhagen Capacity, Berlin Partner o London &
Partners, las que destacan por sus mejores practicas en este campo,
y estdn sirviendo de referencia para la accién de muchas otras.

La apuesta de Madrid por la IED

Cuando se analizan las potencialidades econémicas y de entorno
de la ciudad-regién madrilenia como destino de IED, éstas se ma-
nifiestan excelentes y con gran posibilidad de desarrollo futuro,
pero, igualmente, con un gran margen de mejora en cémo dar a
conocer estas ventajas. En efecto, Madrid tiene una gran carencia
comparativa en cuanto a estrategias exitosas de comunicacién y
marketing, y no ha sido capaz de construir y comunicar un relato
de ciudad que sea facilmente reconocible por empresas e inverso-
res extranjeros al igual que, por ejemplo, otras grandes ciudades
capitales europeas como Londres, Berlin o Paris.

Sin embargo, Madrid cuenta con atributos suficientes para construir
una sélida propuesta de valor. Entre éstos, los més evidentes son:

* Madrid constituye una puerta natural de entrada a uno de
los mercados domésticos mas atractivos de Europa, de gran
tamano, pero suficientemente manejable y desarrollado para
ser usado como banco de pruebas para nuevas tecnologias y
servicios. Fuertemente integrada en el mercado tnico euro-
peo, ofrece un inmejorable acceso para las empresas euro-
peas en mercados emergentes de América Latina y el Norte
de Africa, y viceversa.

* Madrid ofrece una alta disponibilidad de talento cualificado,
competitivo, creativo, diverso y flexible, bien preparado para
las actividades econémicas basadas en el conocimiento.

* De caricter tolerante, abierto y acogedor, con altos niveles
de calidad de vida y seguridad, Madrid ofrece las condicio-
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nes ideales para atraer y retener profesionales extranjeros que
complementen y extiendan la oferta local.

* Madrid ofrece un entorno de negocios favorable, en el que un
gran nimero de filiales de multinacionales extranjeras convi-
ve con empresas nacionales lideres en sectores avanzados y
con las sedes de los principales organismos publicos.

* Madrid ofrece unos costes laborales, operativos y de vida al-
tamente competitivos, en un entorno de bajo riesgo dentro de
la Unién Europea.

* Madrid ofrece unas infraestructuras de transporte y comuni-
caciones de primer nivel, complementadas por una densa red
de Ciencia, Tecnologia e Innovacién, en un entorno sostenible
y de calidad.

En resumen, Madrid ofrece un activo ecosistema en crecimiento
que combina recursos humanos altamente cualificados, tamano
de mercado apreciable, costes competitivos e infraestructuras y
comunicaciones de primer nivel. Su posicién geoestratégica le
convierte ademas en puente natural hacia los mercados europeos,
latinoamericanos y del norte de Africa. Por ello Madrid, con las
ventajas anadidas que aporta la capitalidad, se configura como el
nodo més atractivo de Espana para la IED.

Ahora bien, este conjunto de atributos no es suficiente para ase-
gurar el éxito en la captacion de inversién extranjera de alto valor
afiadido. La comunicacién de éstos de manera adecuada, de tal
manera que incida en las percepciones, actitudes y comporta-
mientos y modifique algunos estereotipos y opiniones negativas,
es fundamental.

Pero ademdés, el marketing y la comunicacién debe ser focaliza-
do, y dirigido a los mercados que son prioritarios, aquellos emi-
sores de inversiones que se quiera atraer. Porque ninguna ciudad
puede competir de manera efectiva en todos los ambitos; por ello
Madrid debe elegir su posicionamiento en aquellos segmentos en
los que quiere ser proactiva en la atraccién de inversion foranea.

Y por tltimo, es necesario que la institucién de promocién, la API,
construya propuestas de valor especificas para cada segmento o
actividad que se haya decidido promocionar, identificando aque-
llos inversores que puedan estar més interesados.

Los esfuerzos conjuntos de las administraciones son en todo caso
necesarios para que la estrategia de posicionamiento tenga éxito.
El smart branding se ha de desarrollar necesariamente desde una
perspectiva holistica, que abarque todos los aspectos y vectores
que son propios de la ciudad.
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Una estrategia de promocion de
inversiones

Dicho esto, Madrid se encuentra en una posicién inmejorable
para captar actividades de alto valor anadido y empresas que de-
sarrollen bienes y servicios altamente sofisticados y relacionados
con la economia del conocimiento. En un momento como el ac-
tual en el que las bajas tasas de crecimiento marcan la economia
internacional, muchas localizaciones intentan atraerse las tareas
de mayor valor anadido a fin de mejorar su lugar en la cadena de
valor. De ahi que sea necesario activar acciones directas de iden-
tificacion de las posibilidades existentes de manera inmediata.

Entre las tareas y actividades que Madrid esta en disposicién de
atraer se puede pensar en:

* Sedes corporativas regionales o plurinacionales de empresas
extranjeras

e Actividades de I+D que conformen un hub tecnolégico de ex-
celencia

¢ Servicios financieros

* Sector emprendimiento, startups, fondos de capital riesgo,
etc.

* Servicios avanzados a empresas

* Logistica y distribucién

e Servicios de elasticidad de renta alta
e Servicios inmobiliarios

Madrid presenta oportunidades en todas ellas, que se sitiian ge-
neralmente en la parte mas alta de la cadena de valor respectiva.
Es cierto que esta situacién no puede aplicarse a todas las tareas
ni a todos los sectores, estando, en algunos casos, en una fase de
transicion entre un estadio de desarrollo de las cadenas globales
de valor entre intermedio y superior

En todo caso, habria que definir las tareas y funciones, dentro
de las industrias que se definan como estratégicas, en las que
Madrid podria atraer nuevas inversiones que mejorasen la base
productiva y que favoreciesen la mejora de la posicién de la ciu-
dad dentro de las cadenas de valor, siempre siendo conscientes
del prometedor ecosistema existente.

Asi, con el potencial de la ciudad y sus atributos, Madrid podria
aspirar a ser la capital de los negocios del mundo de habla his-
pana, y convertirse asi en la segunda capital de Europa. Pero,
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para ello, es necesario pensar y actuar “en grande”. Construir
redes de inteligencia y de confianza que sean valedoras del pro-
yecto que identifique el papel capital de Madrid para la IED en
Europa.

Y para ello, se requiere construir muchas complicidades y un
fuerte liderazgo publico basado en la profesionalidad, la inno-
vacion y la especializacién, con politicas audaces e instrumentos
adecuados y flexibles. Como antes se ha citado, una politica de
atraccién de inversiones eficaz requiere tener claros y alineados
los objetivos estratégicos con las estructuras organizativas y la
instrumentacién operativa.

Una actividad que bien podria ser llevada a cabo por una agencia
de promocién de inversiones de Madrid que, como las més reco-
nocidas en el contexto internacional, desarrollan politicas efecti-
vas de promocién y atraccién de inversiones basadas en algunas
premisas necesarias:

1. La necesidad de definir los objetivos estratégicos y especifi-
cos de manera adecuada, tanto respecto a subsectores y ac-
tividades como a empresas inversoras. Para ello se requiere
elaborar informacién y datos precisos sobre las ventajas com-
petitivas con que se cuentan en el pais/regién asi como sobre
los sectores e inversores objetivo a nivel internacional, cons-
tituye la base de una estrategia de focalizacién inteligente por
parte de la API.

2. La conveniencia de establecer redes de cooperacién y cola-
boracién con todos los actores relacionados con la promo-
cién de inversién extranjera a nivel nacional y local, tanto
publicos como privados, compartiendo iniciativas, proyectos
o construyendo imagen pais/ciudad.

3. Alinear los instrumentos estratégicos, tacticos y operativos
para atraer IED, definiendo con claridad los objetivos de la
promocién de inversiones, comprometiéndose con las nece-
sidades del inversor y atendiendo a la importancia de la ima-
gen y de las redes sociales.

4. Establecer un modelo de gobernanza basado en una orga-
nizacién interna y métodos de trabajo operativos de consul-
toria de servicios, con presencia activa del sector privado en
6rganos consultivos y de direcciéon y métricas efectivas para
la medicién de resultados.

La oportunidad es clara; instrumentos, como se ha visto en las
paginas precedentes, existen; y necesidad, si se quiere aprove-
char las potencialidades de Madrid sobre bases sélidas y sosteni-
bles en el tiempo, indudable. No hay que perder tiempo.
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