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Panorama internacional: inestabilidad-

La economia mantuvo a lo largo del segundo trimestre un ritmo
de avance notable pese a la desaceleracion que comienza a registrarse en
los paises mds avanzados, a diferencia del panorama que ofrecen las de
Brasil, India o Turquia que mantienen, junto a China, unos ritmos de
crecimiento mas dinamicos.

La eurozona es el dmbito en el que mas se nota la pérdida de
dinamismo desde comienzos de ano, experimentando el PIB en el
segundo trimestre un crecimiento del 0°3 por ciento. Se trata de una
décima mds que la registrada en el primero pero, en todo caso, de un
alza que se aleja del registrado en cualquiera de los trimestres de 2017.

Ante esta incipiente desaceleracion la Comisién Europea ha
revisado recientemente a la baja el crecimiento del PIB de la UE y de la
Eurozona en 2018, hasta el 2°1 y el 2°0 por ciento, respectivamente,
manteniendo las previsiones para los dos anos siguientes en el 1'9 y el
1’7 por ciento. Para ello se han valorado algunos factores de
incertidumbre, fundamentalmente las tensiones entre Estados Unidos y
China, que anticipan un conflicto comercial que puede incidir
negativamente en el crecimiento de la economia a nivel global.

De todas formas, no parece que la senda del crecimiento pueda
interrumpirse teniendo en cuenta la mejora del mercado laboral, o el

menor endeudamiento de los hogares, y el mantenimiento de una
politica monetaria acomodaticia, si bien con ritmos desiguales. Asi, la
Reserva Federal ha vuelto a incrementar en 2018 los tipos de interés un
cuarto de punto, e incluso ha realizado el anuncio de volver a hacerlo en
lo que resta de ejercicio, mientras que por su parte el BCE ha mantenido
sin cambios el tipo de interés, y anunciado una reduccion de su programa
de compra de activos, desde los 15.000 hasta los 30.000 millones de
euros al mes.

Previsiones Comision Europea (Julio 2018)

PIB Inflacion

2017 2018 2019 2017 2018 2019

Eurozona 2,4 2,0 1,9 1,5 1,7 1,7
Espafia 3,1 2,8 2,4 2,0 1,8 1,6
Alemania 2,2 1,9 1,9 1,7 1,7 1,8
Francia 2,2 1,7 1,7 1,2 1,9 1,5
Italia 1,5 1,3 1,1 1,3 1,4 1,6
UE-27 2,6 2,3 2,1 1,6 1,8 1,8
Reino Unido 1,7 1,3 1,2 2,7 2,6 2,0
UE-28 2,4 2,1 1,7 1,7 1,9 1,8

El precio del petrdleo y su evolucidn al alza es otro de los motivos
gue explican para la Comision Europea el hecho de que la economia
reduzca su ritmo de crecimiento, pese a que en junio la tendencia al alza
que venia experimentando se detuvo, registrandose incluso un retroceso
del precio de “Brent”, del 5’1 por ciento, con respecto al mes de mayo.
No obstante, recordar que el precio promedio en el mes de junio, de 73’8
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délares el barril, que supone un incremento del 60°8 por ciento con
respecto al mismo mes de 2017.

Ligera desaceleracion de la economia espanola-

Segun los datos avanzados por el INE, durante el segundo
trimestre la economia crecié un 0’6 por ciento, con lo que se confirma la
ralentizacion del crecimiento que ya se anticipaba por la mayoria de los
gabinetes de estudios y analistas, y consiguiente revisidén del crecimiento
para el conjunto de 2018, en el 2’6 por ciento.

Pese a esta desaceleracidn, el crecimiento promedio se situa por
encima de la practica totalidad de las economias de la eurozona, aun
cuando su composicion revela algunos datos de cuya evolucion habrd que
estar pendiente en los préximos meses.

El avance se sigue sustentando en la positiva evolucion de la
demanda interna, sobre todo del consumo de los hogares debido al
comportamiento al alza del mercado laboral, y a la recuperacion de la
confianza del consumidor en los meses de mayo y junio. Sin embargo, la
realidad es que el consumo ha perdido vigor al registrar un aumento de
solo dos décimas por la pérdida de poder adquisitivo debido al repunte
de la inflacidn, que se situd a finales de junio en el 2°3 por ciento en tasa
interanual por el aumento de los precios energéticos ante el alza del
precio del petréleo. Esta desaceleracién del consumo en el segundo

trimestre también responde a un cierto agotamiento del ahorro de las
familias, que se situd en la tasa mas baja de la serie histérica.

Las matriculaciones de vehiculos ha seguido creciendo a ritmo de
dos digitos, acumulando en los cinco primeros meses de 2018 unas
ventas de 592.269 unidades. Con los datos provisionales al mes de junio,
el crecimiento promedio con respecto al mismo periodo de 2017 se
situaria en el 8 por ciento.

Promedio Ultimo

Indicador Fuente 2017 2018 Dato Periodo

PIB INE 3,0 2,7 2,5 IIT 18

Demanda Nacional INE 2,9 3,2 3,3 IIT 18

Saldo Exterior INE 0,1 -0,6 -0,8 IIT 18
Exportaciones Volm. M.Economia 5,2 2,9 2,3 IIT 18
Importaciones Volm. M.Economia 5,6 4,9 5,2 1T 18
FBCF Construccioén INE 4,6 6,3 7,0 IIT 18
FBCF Equipos y otros INE 5,0 5,3 8,4 IIT 18
IPC total INE 2,0 1,4 2,3 junio 18
IPC subyacente INE 1,1 1,0 1,0 junio 18
Consumo energia eléct REE 1,7 1,1 -3,2 junio 18
Ventas al por menor INE 0,8 1,1 -0,4 mayo 18
Matriculaciones Vehc. ANFAC 7,7 9,7 8,0 junio 18
Confianza consumidor Eurostat -0,7 0,0 1,8 junio 18

El menor dinamismo del consumo fue compensado con una
mejora del comportamiento de la inversion en bienes de equipo, con un
crecimiento del 5’5 por ciento con respecto al registrado en el primer
trimestre. No obstante, los analistas estiman que esta tendencia puede
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gue no se mantenga durante la segunda mitad del afio, pues se trata de
un componente de la demanda interna bastante volatil, maxime teniendo
en cuenta el cumulo de incertidumbres que condiciona la toma de
decisiones, por lo que su aportacion al crecimiento del PIB podria
reducirse.

Por lo que se refiere a la inversién en construccién, los indicadores
confirman la senda de la recuperacién. En concreto, al término del
segundo trimestre la licitacion publica registraba un aumento del 39°1
por ciento con respecto al mismo periodo de 2017, debido al avance que
experimenta de la edificacidon, con un aumento del 23°2 por ciento, como
sobre todo al que registra la obra civil, del 49’9 por ciento.

'//' =15 2017
a5 2018
Edificacion Obra Civil Total
IS 2017 1.937,90 2.854,21 4.792,11
IS 2018 2.387,59 4.278,26 6.665,85

La construccion residencial también registré signos positivos tal y
como muestran los datos de visados de obra nueva, con un crecimiento
del 12 por ciento hasta el mes de mayo, y/o del 26’7 por ciento si se
referencia a la total superficie a construir. También se mantiene al alza la
evolucion de las compraventas de viviendas, un 10°9 por ciento al
término del segundo trimestre en relacion con igual periodo de 2017,
representando las ventas de viviendas usadas el 80 por ciento del total de
las operaciones.

En cuanto al comportamiento del sector exterior, ya en el primer
trimestre se observaba una cierta desaceleracion en términos
interanuales tanto de las exportaciones como de las importaciones. Asi, y
con respecto a los seis primeros meses de 2017, las exportaciones
crecian un 2°9 por ciento, si bien en términos reales el incremento se
situd en el 0°1 por ciento debido al aumento de los precios. Por su parte
las importaciones crecian un 5°0 por ciento, equivalente a un 2’3 por
ciento en términos reales. De ahi que el déficit comercial se situara en
14.585,4 millones de euros, un 31’9 mayor que el registrado en el mismo
periodo de 2017. Este comportamiento se ha mantenido durante el
segundo trimestre debido al menor vigor que muestra la economia de los
paises de la Unidn Europea, destino del 60 por ciento de las
exportaciones de las empresas espanolas. En concreto, en el periodo
enero-junio el promedio de las ventas a la UE crecié un 2’8 por ciento en
comparacion con las cifras del mismo periodo de 2017, mientras que
las dirigidas a paises fuera del ambito de la eurozona crecieron un 3°1 por
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ciento. Esta desaceleracién de las exportaciones al conjunto de la UE se
ha traducido en una reduccién del superavit comercial hasta los 8.891°2
millones de euros, frente a los 10.030°5 millones de euros de 2017.

Los expertos valoran que esta desaceleracion tiene que ver con el
debilitamiento del crecimiento de la economia europea y la apreciacién
del euro, si bien se trata de una caida puntual o transitoria tras varios
trimestres de fuertes crecimientos. No obstante, llaman la atencion sobre
el hecho de que las exportaciones espafiolas crecen en lo que va de 2018
a una tasa, en términos interanuales, inferiores a los valores promedio
que se registran tanto en la zona euro como en el conjunto de la Unién
Europea.

Por lo que se refiere a la evolucion del déficit y el comportamiento
de las cuentas publicas, los datos de la ejecucion presupuestaria a finales
de junio refleja una reduccién interanual del 13°2 por ciento, situandose
el déficit en el 1°49 por ciento. Esta reduccién obedece al aumento del
9’0 por ciento que registran los ingresos tributarios, por importe de
109.444 millones de euros, y al menor incremento, del 5°2 por ciento, de
los gastos, en la cuantia de 127.524 millones de euros. No obstante, sin
incluir los intereses de la deuda ni el superdvit del conjunto de la
Administracién Local, el déficit publico se situaria en el 1’86 por ciento
del PIB.

Pese a la favorable evoluciéon de los ingresos, la realidad es que
parece dificil que se alcance la recaudacién prevista para el conjunto de
2018, de 235.508 millones de euros, debido a la caida del 14'1 por ciento
gue experimenta la recaudacién por el impuesto de sociedades. Si a ello
unimos la mayor aportacién a la UE, que crece un 15’9 por ciento, las
transferencias a las Comunidades Auténomas por anticipos a cuenta
correspondientes a su participacion en los tributos estatales, y los
mayores gastos que se han ido generando a lo largo de los meses de julio
y agosto como consecuencia de la aprobacién de los presupuestos
generales para 2018, tanto por la actualizaciéon de las pensiones con
efectos de primero de enero, como de los salarios de los funcionarios
publicos, no es previsible que el compromiso del déficit comprometido
con la Comisién Europea pueda cumplirse.

De hecho, ya el anterior Gobierno comunicé a la Comisién
Europea los riesgos de no cumplir, una vez mas, el objetivo
comprometido, elevandolo del 2°2 hasta el 2°7 del PIB; un anuncio que la
CE ha aceptado sin posicionarse de manera muy critica al entender que
esta desviacidn no pone en riesgo los requerimientos del Pacto de
Estabilidad y Crecimiento. En este sentido, el Gobierno ya ha propuesto
unos nuevos objetivos para el periodo 2019-2021, del 1’8, 1’1 y 0’4 por
ciento del PIB, respectivamente; o, lo que es lo mismo, elevar en cinco
décimas los objetivos comprometidos en su dia.

En cuanto a la deuda publica, la del conjunto de las administracio-
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nes se situé en 1,162 billones de euros a finales de junio, cifra que
constituye un nuevo maximo historico, equivalente al 98,8 por ciento del
PIB, situdndose incluso por encima del indicador revisado pendiente de
aprobar, del 96’1 por ciento del PIB, y del previsto para el conjunto de
2018, del 96’8 por ciento. Sefialar que todas las administraciones
incrementaron su nivel de deuda.

25.000,0

F

¢ O -
- +

<>
20.000,0 — — |

15.000,0

10.000,0

5.000,0

0,0 T T T T 1
2T 14 2T 15 2T 16 2T 17 2T 18

e=@==Activa ==fll=QOcupada

El favorable comportamiento de la economia espafola en el
segundo trimestre ha tenido una repercusién positiva sobre el mercado
laboral. Los datos de la EPA muestran un avance interanual del empleo
del 2°8 por ciento, lo que supone 530.800 nuevas personas ocupadas.
Con estos datos la cifra de ocupados al finalizar el segundo trimestre era

de 19.344,10, y el numero de desempleados de 3.490,10, situandose la
tasa de paro en el 15°3 por ciento.

Var % interanual

2015 2016 2017 2018

Ocupados 3,0 2,7 2,6 2,6
® Asalariados 3,4 3,1 3,2 3,2
Indefinidos 1,9 1,8 2,3 3,2
Temporales 8,3 6,8 5,6 4,0
Jornada completa 3,7 3,6 3,5 4,0
Jornada parcial 2,1 0,5 1,6 -0,8

® No asalariados 1,1 0,7 -0,1 -0,7
Agricultura 0,1 5,1 5,8 -1,4
Industria 4,3 1,6 5,0 3,7
Construccion 8,1 0,0 5,1 6,9
Servicios 2,6 2,9 1,9 2,3
® De mercado 2,8 31 19 1,7
® De no mercado 19 2,4 18 3,6

Por Comunidades Auténomas el descenso del desempleo fue
general, produciéndose las mayores caidas, en valores absolutos, en
Andalucia, Madrid y Valencia.

Este comportamiento del empleo coincide con un incremento de
la poblacién activa, del 0’5 por ciento, hasta alcanzar la cifra de 22.834°20
personas, se debe a la favorable evolucién de todas las actividades en su
conjunto, pero sobre todo al mayor empuje mostrado por los sectores de
construccion y servicios, que registraron un aumento de la ocupacion, en
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tasa interanual, del 72 y del 22 por ciento, respectivamente. Asi, la
ocupacion crecié en construccidén en 63.400 personas, y en 371.400 en el
sector servicios.

La industria, por su parte, moderé su tasa de ocupacién,
registrando 46.400 ocupados mas, mientras que la agricultura volvié a
registrar una caida de la ocupacion, del 12 por ciento, equivalente a
11.300 ocupados menos, que se suma al descenso del 1°6 por ciento
registrado en el primer trimestre.

Los datos de la EPA muestran también una progresiva correccién
en cuanto a la duracion de los contratos y de la jornada, con un alza de
los contratos de duracién indefinida y un retroceso de los contratos a
jornada parcial.

Del total de ocupados, el 4°3 por ciento corresponde al sector de
la agricultura, el 63 por ciento al de construccidon; el 14’0 por ciento al
sector de la industria, y el 754 por ciento a los servicios. Asimismo, del
total de ocupados, 16.226°20 corresponden al sector privado, de los que
3.079°30 son auténomos, y el resto, 3.117°80, corresponden al sector
publico.

En Andalucia la evolucion del empleo también registré una
evolucién positiva, incrementandose en el segundo trimestre el nimero
de ocupados un 218 por ciento con respecto al primero, y un 2’30 por

ciento en relacién con el segundo trimestre de 2017, situandose el
numero total de ocupados a finales de junio en 3°032 millones de
personas. No obstante, la tasa de paro sigue siendo, junto a Extremadura,
la mas elevada, del 23°1 por ciento.

Decir que la tasa de actividad se mantuvo invariable con respecto
al trimestre anterior, en el 57°05, lo que revela como la mejora del
mercado de trabajo sigue encontrando cierta resistencia.

El sector en el que mas empleo se cred en el segundo trimestre
fue servicios, con 88.100 ocupados mas, seguido por la industria, con
13.600, y la construccién, con 9.000 ocupados mas. Por el contrario, en la
agricultura el desempleo se incrementd en 46.000 personas.
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Empuje de la licitacion publica-

Como ya se ha apuntado, la construccion mantuvo su

contribucién positiva al crecimiento del PIB.

Licitacion Publica Nacional

6.773,74 6.665,85

4.534,52

5.559,19
4.792,11

1S 2014 1S 2015 IS 2016 IS 2017 1S 2018

La licitacion publica registraba a finales de junio un incremento
del 3971 por ciento con respecto a la acumulada en el mismo periodo
de 2017, si bien la cifra total se sitia en los mismos niveles de 2014.

WIS 2018 mIS 2017

CCLL

CCAA

1.607,67

Estado

1.043,35

Este avance es fruto del aumento de la inversidn promovida
por el conjunto de las administraciones publicas en el segmento de las
infraestructuras, dotaciones y equipamientos, y especialmente al
empuje de la administracion local, con un alza del 47°5 por ciento, v,
en menor medida, pero no menos importante, por las comunidades

auténomas, con un crecimiento del 38°6 por ciento.

En lineas generales, los diferentes tipos de obras registran
alzas, siendo significativas las vinculadas con los equipamientos
sociales, sobre todo docentes y sanitarios, con un crecimiento del
54’8 por ciento, o las relacionadas con las distintas infraestructuras de
transporte, con un incremento promedio del 47°2 por ciento.

Atendiendo a la diferente naturaleza de las actuaciones, las de
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obra nueva ascendian a finales de junio a 3.321°74 millones de euros,
lo que supone un aumento del 45°0 por ciento, mientras que las de
rehabilitacion y mantenimiento, por importe de 3.344,11 millones de
euros, registraban un alza del 33’7 por ciento con respecto al mismo
periodo 2017.

4.000,00

3.000,00

2.000,00

1.000,00

0,00 -
Estado CCAA CCLL Total

M S 2017 Rehb/Consv m IS 2017 Obra Nueva IS 2018 Rehb/Consv m IS 2018 Obra Nueva

Aunque Madrid, Catalufia y Andalucia son, en valores
absolutos, las autonomias que registran por este orden las cifras de
licitacion mas elevadas, en términos relativos las mayores alzas
corresponden a Galicia, con un aumento del 1104 por ciento;
Extremadura, con un avance del 75°0 por ciento; y Madrid, con un
crecimiento del 68°8 por ciento.

Madrid
Galicia

979,51

Andalucia

661,47
HIS2018 mIS2017

No obstante, la perspectiva sobre la evolucion de la licitacion es
muy diferente si utilizamos como término de comparacion la
poblacién.

W Estado mCA ECCLL
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Asi, el Pais Vasco registra el mayor ratio, con 31306
euros/habitante; Madrid alcanza 177°08; Galicia y Catalufia se sitdan
en 151°73 y 13980 euros/habitante, respectivamente,

Si desagregamos la licitacién segun la administracién publica
contratante, la cifra promedio acumulada por el Estado hasta el mes
de junio se situaba entre los 5959 y los 3783 euros/habitante, en
Andalucia, Pais Vasco y Galicia, frente a los 19°51; 23’74 y 26°22
euros/habitante en Cataluia, Valencia y Madrid, respectivamente.

La promovida a cargo de las autonomias registraba unas
diferencias poco significativas, con la excepciéon de Galicia y, sobre
todo, Madrid, que registra una cifra promedio de 7679
euros/habitante, duplicando la promovida por la Junta de Andalucia,
que alcanza los 38”84 euros/habitante

En cuanto a la licitacion promovida por la Administracién Local,
en Andalucia y Valencia se situa en 34°39 y 30°89 euros/habitante
respectivamente, mientras que la promovida por el conjunto de las
Corporaciones Locales de Galicia y Madrid asciende a 62'39 y 67'34
euros/habitante, respectivamente, siendo de 9460 y 22596
euros/habitante la licitacion promedio protagonizada por |la
administracion local en Cataluiia y Pais Vasco.

Por tanto, los indicadores confirman una tendencia que se
viene abriendo paso de un tiempo a esta parte: perfil bajo de la

licitacion a cargo del Estado; capacidad inversora de las autonomias
limitada; mayor protagonismo de la administracién local, aunque
desigual segun determinados factores asociados al tamafo de la
poblacién, nivel de endeudamiento, caracteristicas del tejido
productivo y capacidad de gestidén de proyectos.

Desigual comportamiento de la licitacion publica en Andalucia-

La acumulada hasta el mes de junio crecia un 48’1 por ciento
con respecto al mismo periodo de 2017. No obstante, hay que llamar
la atencion sobre el hecho de quela mayor parte, un 63’0 por ciento,
fue promovida con anterioridad al 9 de marzo, fecha de entrada en
vigor de la nueva normativa en materia de contratacién publica, por lo
gue habrd que estar a lo que suceda en los préximos meses para
valorar en qué medida este incremento responde a un factor
coyuntural.

Licitacion Publica Andalucia

1.158,01

1S 2014 IS 2015 IS 2016 1S 2017 1S 2018
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En el caso de la licitacion promovida por el Estado, por importe
de 367,02 millones de euros, el incremento respecto de la registrada
en el mismo periodo de 2017, del 161°0 por ciento, se concentra en las
provincias de Almeria y Sevilla, que acumulan el 76’0 por ciento de
total, situandose Cérdoba y Granada a la cola de la inversidn a cargo
del Estado, con 5,76 y 1,93 millones de euros, respectivamente.

Licitacion Provincia de Cordoba

En cuanto a la licitacidn promovida por la Junta de Andalucia, la
acumulada hasta el mes de junio aumenta un 187 por ciento,
mientras que la realizada por el conjunto de la Administracién Local
tan solo crece un 14°0 por ciento; en ambos casos muy por debajo del

incremento promedio a nivel nacional, del 282 y del 47’5 por ciento,
respectivamente.
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Desagregados los datos por provincias, el crecimiento en
términos absolutos es desigual: Almeria registra un aumento del 194°0
por ciento; en Cérdoba el crecimiento es del 117°7 por ciento; en las
provincias de Huelva, Granada, Jaén y Sevilla el alza oscila entre el 80°5
y el 7°9 por ciento; mientras que las provincias de Cadiz y Malaga
registran ligeros retrocesos, del 1’9 y del 11°5 por ciento.

250

200 -~

150 -+

100 +

Almeria Cadiz Cérdoba Granada Huelva Jaén Malaga Sevilla

H Estado M Andalucia = CCLL

Atendiendo a la administracién publica contratante, se observa
también una desigual capacidad inversora que incide de forma directa
en la composicién y comportamiento de la licitacion en las distintas
provincias. No obstante, este desequilibrio no suele marcar tendencia
cuando se toma como referencia un periodo de tiempo reducido,

debido a la incidencia de determinados factores vinculados con los
desajustes en la programacion que suelen producirse a lo largo de la
tramitacién de los procedimientos de contratacién.

En este sentido, si tomamos como referencia la licitacidon
acumulada entre los meses de enero y junio correspondiente al
periodo 2014-2018, se observa cdmo la licitacion promedio segun la
poblacién ofrece menos diferencias, con la sola excepcidon de la
provincia de Jaén, que registra un valor inferior en veintiséis puntos a
la cifra media de 421°40 euros/habitante. En el lado opuesto se sitian
las provincias de Almeria y Granada.

Andalucia
Sevilla
Malaga
Jaén
Huelva
Granada
Cérdoba
Cadiz
Almeria

793,6

Sin embargo, si referenciamos la licitacion acumulada en el
mismo periodo segun la superficie, el reparto territorial es claramente
perjudicial para las provincias mas extensas: en concreto las de mas de
10.000 km?, caso de Cérdoba, Huelva y Jaén, con unas cifras promedio
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muy por debajo de la media lineal para el conjunto de Andalucia, lo
gue revela una quiebra de los principios de cohesién y de equilibrio
territorial.

Euros/km?2014-2018
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7'\
/ N\ /

\
21\4 zz.%//

14.698

En cualquier caso, la realidad es que desde el inicio de la
recuperacion de la economia la distribucién de los recursos con
destino a la inversidn en infraestructuras ofrece  importantes
desajustes en cuanto a su programacién, debido en su mayor parte a
la suspensién de actuaciones iniciadas y su posterior reprogramacion.
A titulo de mero ejemplo, en las provincias de Almeria y Cadiz el 700
por ciento de la licitacién promovida en dicho periodo se ha
concentrado en dos ejercicios, siendo mucho madas llamativo lo

sucedido en la provincia de Granada.

En el caso de la provincia de Cérdoba ya hemos dicho que la
licitacion publica experimenta un importante aumento en el primer
semestre. Sin embargo, es conveniente advertir que el 89°4 por ciento

Provincia de Cérdoba
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se ha promovido en el primer trimestre para la eludir las posibles
vicisitudes de la entrada en vigor de la nueva normativa reguladora de
la contratacion publica. Desde entonces la licitacion publica se ha
paralizado tal y «como apuntan los datos provisionales
correspondientes al mes de julio, por lo que habrd que estar a la
evolucion de dicho indicador en los meses siguientes, pues de
mantenerse la situacion de paralisis los resultados al final del ejercicio
no seran tan favorables con respecto a los registrados en 2017.

Provincia de Cérdoba

62,80

En linea con lo ya apuntado, la licitacion en la provincia de
Cérdoba a cargo del Estado sigue siendo testimonial en esta primera
parte de 2018, la correspondiente a la Junta de Andalucia se ha
disparado debido al fuerte impulso de las infraestructuras vinculadas
con la depuracion de las aguas debido al cimulo de expedientes

sancionadores abiertos por la Comisién Europea, y en el caso de la
promovida por los Ayuntamientos el repunte estd asociado a la
convocatoria de proximas elecciones en el mes de mayo de 2019.
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Teniendo en cuenta lo expuesto, el comportamiento del
mercado laboral del sector refleja una caida de la poblacién ocupada
en el segundo trimestre con respecto al primero, si bien en términos
interanuales registra 1.400 ocupados mas debido sobre todo al
impulso de la iniciativa en el segmento de la edificacidn residencial. En
cuanto a la poblacion activa, los datos muestran un sesgo de debilidad
y de cierta resistencia, debido probablemente al grado de
desconfianza que todavia pervive tras la crisis.

Comportamiento favorable de la edificacion residencial-

El sector inmobiliario y la edificacidn residencial mantienen en
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el primer semestre el buen tono general que vienen mostrando desde
que se iniciara la recuperacién de la economia: crecimiento de los
visados, y aumento de las ventas de viviendas usadas y de nueva

construccion.

Nacional

193 813 215.868

41.859 46.363
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En valores absolutos el alza a lo largo del periodo de referencia
muestra una recuperacién que sigue caracterizandose por su desigual
nivel de intensidad.

Existen zonas donde las nuevas iniciaciones son practicamente
inexistentes debido al exceso de oferta de viviendas que acumulan
todavia; otras donde la recuperacion es sostenida, pero cuyo ritmo
estd condicionado por una demanda poco diversificada,
fundamentalmente local, cuyo comportamiento depende de factores

tales como la composicion del tejido productivo, evolucion del empleo
y su grado de estacionalidad.

Las que siguen registrando un ritmo mas acelerado y dindmico
son Madrid y Barcelona, y determinadas dreas del litoral de Andalucia,
Baleares, Canarias y Valencia, con una oferta mds amplia en
consonancia con su clara vocacién como destino turistico y

vacacional, con alza de los precios por encima de la media nacional.

Var % precio

2014 2015 2016 2017 2018
14
12
0 N\
8
6 -
4 -
2 A\
e / : :
2 Naciona Andalucia BalearMCataluﬁa Madrid Valencia

Segun los ultimos datos correspondientes al segundo trimestre
publicados por el INE, el precio de la vivienda experimentd un
incremento promedio interanual del 6°8 por ciento, situdandose por
encima las autonomias de Madrid, Catalufia y Baleares, que registran
alzas del 1071, del 9°3 y del 8’4 por ciento, respectivamente, seguidas
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de Canarias, con un 59 por ciento; Andalucia y Valencia, con
aumentos del 4°8 y del 4°0 por ciento, respectivamente.

Este aumento del precio se sustenta en el incremento que
experimenta la vivienda usada, salvo en Andalucia y Valencia donde
es la vivienda nueva la que tira al alza del precio.

A diferencia de 2017, en este ejercicio los indicadores
comienzan a testar otras ciudades que se suman a la recuperacion,
bien porque empiezan a registrar aumentos de precios por primera
vez, bien por la incipiente reactivacién de la edificacidn residencial,
fundamentalmente en areas del litoral. En concreto, y segun los datos
facilitados por TINSA en su ultimo informe, de los 147 municipios que
se caracterizan por ser un destino turistico y vacacional, el 36’5 por
ciento muestran signos claros e inequivocos de recuperacion; el 46°0
por ciento ofrece indicios de haber comenzado la reactivacion, y el
resto se encuentra todavia inmerso en la fase de ajuste.

Este incremento de los precios ha generado una corriente
segun la cual el segmento de la vivienda puede encontrarse en la
antesala de una nueva burbuja, a pesar de que los principales
indicadores no permiten sustentar esta idea.

Mds bien se trata de una percepcion inducida por el aumento
de los precios que esta produciéndose en determinadas areas, concre-

tamente de Madrid y Barcelona, y del litoral, tanto en venta como en
alquiler. Y es que ni la reactivacién es general, ni de la misma
intensidad, y ademds estd exenta de cualquier componente
especulativo. Por otra parte, el repunte es producto de la demanda
embalsada mientras durd la crisis, siendo previsible que se produzca
una ligera desaceleracion y/o ajuste a medida que vaya agotandose.
De hecho en algunas zonas ya comienza a constatarse periodos medios
de venta mas prolongados. Por otro lado, y en ultimo lugar, las
condiciones de acceso al crédito son mas restrictivas.

Y ello sin perjuicio de la presidn que sobre los precios puede
estar ejerciendo el importante retraso en la concesién de licencias alli
donde la existencia de una oferta adecuada a las nuevas exigencias de
la demanda es insuficiente.

Andalucia
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En Andalucia las ventas acumuladas hasta el mes de junio
también se incrementaron por encima incluso de la media nacional,
unl4’8 por ciento de promedio, representando la venta de viviendas
usadas el 82°3 por ciento del total; proporcion que se mantiene
practicamente invariable desde que la crisis tocd suelo, sin que el
impacto de la recuperacion de la actividad esté teniendo todavia una
incidencia significativa en la correccién de esta relacion, que en parte
estd “contaminada” por las transmisiones que siguen produciéndose
por las entidades de crédito, los fondos, y otros operadores e
instrumentos creados para canalizar la inversion en activos
inmobiliarios. En este sentido, cabe citar las operaciones
protagonizadas por BBVA y Banco Santander, o las realizadas por la

mIS18 mIS17
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Andalucia sigue siendo la que registra en valores absolutos el
mayor volumen de ventas, seguida de Cataluia, Valencia y Madrid, por
este orden, sumando en conjunto el 67°0 por ciento del total de las
transmisiones producidas. Sin embargo, en términos relativos
Valencia ocupa el primer lugar en nimero de viviendas vendidas por
cada 100.000 habitantes, seguida de Andalucia, Baleares y Madrid.

Todas las provincias andaluzas registran aumento de las ventas
con respecto al mismo periodo de 2017, situdndose en el entorno o
por encima de la media, del 14’0 por ciento, casi todas las provincias a
excepcion de Jaén y Mdlaga, con crecimiento nulo en el caso de la
primera, y del 10°0 por ciento la segunda.
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Por otro lado, en esta primera parte del ejercicio se constata un
importante aumento de las ventas de viviendas nuevas en Cadiz,
Cérdoba y Huelva, del 24’4 por ciento en las dos primeras, y del 93'5
por ciento en Huelva, mientras que Jaén registra un retroceso del 7°5
por ciento. Las provincias de Almeria y Granada también experimentan
alzas del 73 y del 10°9 por ciento, respectivamente. En el caso de
Madlaga y Sevilla la variacidon es poco significativa con respecto al
mismo periodo de 2017.
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Tomando en consideracion las viviendas vendidas por cada
100.000 habitantes, las provincias andaluzas del litoral son las que
registran los ratios mas elevados, por encima de las 585,48 viviendas

de promedio en Andalucia, situandose por debajo de la media las

provincias de Jaén, con 366,46; Cérdoba, con 421,25; y Sevilla con
443,52.

Nacional
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Este aumento de las ventas ha ido acompafiado de un
incremento de la financiacién ajena para su adquisicion, si bien el
porcentaje de las adquisiciones con financiacién se mantiene con res-

Andalucia
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pecto a 2017: 67 de cada 100; porcentaje que se ha incrementado
cinco puntos en relacién con el mismo periodo de 2014.

En Andalucia se observa en el mismo periodo una tendencia
distinta, ya que 64 transmisiones de cada 100 se formalizan mediante
préstamos con garantia hipotecaria, un porcentaje inferior en cuatro
puntos al del mismo periodo de 2017, pero ocho puntos superior al
que se registraba en 2014. Sin embargo, la realidad es otra si
desagregamos los datos por provincias, ya que mientras en Almeriay
Malaga el 45°0 por ciento de las ventas se formalizan sin recurrir a ope
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raciones de crédito, en el resto de las provincias dicho porcentaje
oscila entre el 22 por ciento de Cdrdoba, Huelva y Sevilla; el 25 por
ciento de Jaén; el 30 por ciento en Granada, o el 35 por ciento de
Cadiz.

Provincia de Cérdoba -
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——Hipotecas| 1.497 1.748 2.324 2.523 2.583
—\/entas 1.941 2.261 2.541 2.925 3.313

El empleo en construccion-

El empuje de la licitacidn publica y el aumento de la actividad
en el segmento de la edificacion residencial se ha traducido en una
mejora de los niveles del empleo en el sector, tanto trimestral como
interanual, acompafiada de un incremento de la poblacién activa
asociada fundamentalmente a las actividades vinculadas con el sector
inmobiliario.
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Activa Ocupada

A nivel nacional el desempleo se ha reducido en 63.400
personas con respecto al primer trimestre de 2018, y en 81.600
personas en el Ultimo afio, confirmandose de esta forma la
recuperacion sostenida que se inici6 a mediados de 2014.

Siendo positiva esta evolucidén del empleo, la realidad es que el
numero de ocupados en construccidon equivale al 6°3 por ciento del
total, sélo por encima de la poblacién ocupada en la agricultura, que
representa el 4’3 por ciento, frente al 14’0 por ciento de la industria y
el 75’4 por ciento en el sector de los servicios. No obstante, dicho
porcentaje se sitla en los niveles promedios de los paises comparables
de la UE y de la eurozona.

En Andalucia la evolucion ha mantenido la misma tendencia
gue a nivel nacional, constatdndose también un aumento de la

poblacién activa en los doce ultimos meses, con un crecimiento del
14’8 por ciento, y del 1’3 por ciento con respecto al primer trimestre
de 2018.

No obstante, esta evolucion de la poblacién activa es desigual,
mostrando signos de resistencia al alza en las provincias de
Almeria, Cérdoba, Granada, Huelva y Jaén, que registran unos niveles
analogos a los del segundo trimestre de 2017; resistencia que puede
obedecer a varios motivos, sobre todo al hecho de que en estas
provincias los trabajadores pueden tener un bajo nivel de confianza
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sobre la intensidad de la recuperacién, y han preferido encontrar
ocupacion en otros sectores, fundamentalmente en los servicios.

Esta resistencia esta provocando que empiecen a surgir
problemas de falta de personas cualificadas, con el consiguiente
incremento de los costes laborales.

[ Ocupados

Il

En cuanto a la evolucién del nimero de ocupados, siendo
también favorable muestra una cierta falta de correspondencia con la
evolucién al alza de la actividad.

Con la salvedad de Cadiz, Mdlaga y Sevilla, en las que el
aumento de la ocupacion es sostenido, en las demas provincias la

mejora de los indicadores de la actividad no se esta trasladando al
mercado de trabajo.

Las motivaciones de esta falta de correlacién son diversas, pero
puede apuntarse la demora que de un tiempo a esta parte se viene
observando entre el anuncio de las licitaciones, la adjudicacion y el
inicio efectivo de las obras y servicios; un déficit que la iniciativa
privada no ha sido capaz de suplir pese al buen tono general que sigue
mostrando en esta primera parte de 2018.
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Perspectivas- Los principales indicadores macroeconémicos
confirman el inicio de una fase de desaceleracion creciente en el ritmo
de crecimiento de la economia espafola, que por otra parte ya se
anticipaba por la mayoria de los analistas debido al clima de
incertidumbre que estdn generando una serie de factores. No
obstante, los fundamentos de la economia espafiola siguen mostrando
signos de solidez, y de ahi que el alza prevista del PIB para el conjunto
de 2018 se situe en el entorno del 2,7 por ciento.

Esta desaceleracion obedece a varios factores, caso de la
pérdida de vigor del consumo de las familias debido a un cierto
agotamiento del ahorro, y al incremento del precio del petrdleo, que
ha tirado al alza de la inflacidn y restado poder adquisitivo a las
familias.

Las exportaciones es otro de los indicadores que revela la
pérdida de dinamismo de la economia, ya que el déficit comercial en el
acumulado de 2018 se ha situado en 17.832 millones de euros segun
los datos provisionales avanzados por la Secretaria de Estado de
Comercio, que representa un 352 por ciento mas que el registrado en
el mismo periodo de 2017. Y ello pese a que experimentan un avance
del 3"2 por ciento, hasta los 169.271,9 millones de euros. Sin embargo,
las importaciones, por importe de 187.104,2 millones de euros, crecen
un 6°2 por ciento.

Este déficit comercial no obedece sélo al encarecimiento del
precio del petrdleo, sino que responde también a otros elementos
como, por ejemplo, la caida de las exportaciones de los bienes de
equipo debido a la desaceleraciéon del ritmo de crecimiento de la
economia de los principales paises destinatarios de las mismas.

En principio este escenario no es motivo por si solo para
generar tensiones. Sin embargo, en los ultimos meses se han ido
sumando incertidumbres que pueden influir en la toma de decisiones y
empeorar la situacion. Algunas de las que mas afectan a la economia
espafiola tienen que ver con el impacto de la medida del BCE de
reducir las compras de deuda, el mas que previsible cambio de
tendencia de los tipos de interés, o las incégnitas que todavia se
ciernen sobre las futuras medidas de politica econémica de cara a los
presupuestos generales para 2019, con dos corrientes claramente
diferenciadas: por un lado, la que apuesta claramente por un
incremento del gasto publico con el consiguiente aumento de los
impuestos, y, de otro lado, la que propugna la necesidad de mantener
la disciplina fiscal para no penalizar el crecimiento del PIB, sobre todo
en unos momentos en que la deuda publica equivale al 100 por ciento
de PIB, que puede colocar a nuestra economia en un escenario de
mayor fragilidad y vulnerabilidad ante una subida de tipos.
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En cualquier caso nos estamos ante una recesion ante una
correccion en el ritmo de crecimiento una vez superada la fase de
fuerte repunte al alza posterior a una crisis de una virulencia
extrema.

En este sentido, tanto la demanda interna como la inversion en
bienes de equipo seguiran en los préximos trimestres contribuyendo
de forma positiva al crecimiento del PIB, aunque de manera mads
moderada en el caso del consumo de las familias debido a cierta
ralentizacion en la creacion de empleo y al agotamiento de la
demanda embalsada tras la crisis.

En cuanto a la evoluciéon de las exportaciones, su aportacion al
PIB serd menor debido al aumento de las importaciones.

Por lo que se refiere al comportamiento de la construccién y de
la actividad inmobiliaria, reiterar lo ya expuesto en el sentido de que la
licitacidn publica se ha paralizado a partir del segundo trimestre, sin
que se vislumbre una reactivacién en linea con el avance registrado en
el primer trimestre. En todo caso, el mero hecho de que se mantenga
la tendencia al alza que se viene registrando desde 2017 es un signo
favorable, en el bien entendido que existen riesgos de que pueda
producirse la quiebra de esta evolucion caso de que los presupuestos
generales de las distintas administraciones publicas para el préximo
afio no vean la luz debido a las convocatorias electorales en ciernes.

A este crecimiento de la construcciéon ha contribuido el repunte
de la actividad en el segmento de la edificacién residencial, que
encadena varios trimestres consecutivos de incremento de la actividad
tal y como confirman los datos de visado de obra de nueva para uso
residencial, siendo las perspectivas a corto favorables. En concreto,
éstos alcanzaron la cifra de 80.786 viviendas en todo 2017, mientras
que en los cinco primeros meses de 2018 la cifra situa en las 40.293
unidades. Reiterar que este repunte sigue caracterizdndose por su
heterogeneidad.

Las perspectivas a corto y medio plazo de éste concreto
segmento de la actividad son positivas, si bien es preciso sefialar que
se advierten algunos signos de moderacién en el ritmo actual, tal y
como cabe deducir de la previsible desaceleracion en la creacion de
empleo y el repunte de los tipos de interés. Por otra parte, y a tenor
de las previsiones mds recientes realizadas por el INE sobre la
formacion de nuevos hogares, en el periodo 2017-2021 se estiman
unos 188.000, o, lo que es lo mismo, una media de 47.000 nuevos
hogares por afo. A mas largo plazo el INE estima un promedio anual
de 67.000 nuevos en el periodo 2016-2031.
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