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Presentacion

Banco de Caja Espana de Inversiones, Salamanca y Soria S.A. edita el nimero catorce
de su publicacion “Previsiones Econdmicas de Castilla y Ledn’; que incluye los datos
del primer trimestre de 2018 y previsiones para el conjunto del ao. Esta publicacion,
de caracter trimestral, tiene como finalidad principal aportar un andlisis sintético de
la trayectoria socioeconomica de la Comunidad Autonoma de Castilla y Lecn, y de
sus diferentes provincias, prestando atencion a las expectativas a corto y medio plazo
de la economia regional

Este informe ha sido realizado por Analistas Econdmicos de Andalucia, sociedad de
estudos del grupo Unicaja Banco. La citada entidad se crec a comienzos de 1995 con
el objetivo de promover la investigacion y difusion de estudios de cardcter socioeco-
nomico, que apoyen la toma de decisiones por parte de las Administraciones Publicas,
y contribuyan a mejorar la competitividad de la economia. Asimismo, se ha contado
con la colaboracion de investigadores de la Universidad de Ledn, conocedores en
profundicad de la realidad socioecondmica de Castilla y Leon.

La publicacion se ha dividido en tres capitulos: Contexto Economico, Coyuntura
Economica de Castilla y Ledn y Andlisis Provincial. En el primer apartado se analiza
la situacion de la economia mundial, asi' como la trayectoria de las diferentes dreas
economicas, y muy especialmente de la economia espariola, un andlisis que resulta
Imprescindible para contextualizar la evolucion de la economia regional. El segundo
capitulo incluye un andlisis detallado de la coyuntura economica de Castilla y Leon
en el tnmestre de referencia, en este caso el primero de 2018, centrandose en
la perspectiva de la demanda y de la oferta (sectores productivos), sin olvidar el
mercado laboral o la evolucion de los precios. £n este apartado también se incluyen
las perspectivas de crecimiento del Producto Interior Bruto y del empleo por secto-
res productivos. Por su parte, el dltimo capitulo centra la atencion en la trayectoria
reciente de las distintas provincias de Castilla y Lecn, incorporando estimaciones de
crecimiento de la actividad para el periodo analizado y perspectivas a corto plazo.
El informe incluye ademds un resumen ejecutivo que sintetiza los aspectos mas
destacados del andlisis realizado.



Resumen Ejecutivo

* El contexto econémico internacional en la primera mitad de 2018 ha mantenido un
tono positivo, acorde al buen ritmo de la actividad en las principales economias avanzadas,
esperandose que el PIB mundial alcance un crecimiento cercano al 4% en los préximos
trimestres. No obstante, la actual reanimacion de la inversidon vy de los flujos comerciales se
podria ver afectada por los recientes anuncios de medidas proteccionistas o por un aumento
de la tension en los mercados financieros. De hecho, en los Ultimos meses ya se ha observado
un moderado repunte de la volatilidad, ligada al proceso de adaptaciéon al cambio de signo
de la politica monetaria, al ascenso en los precios del petrdleo y a otros riesgos geopoliticos.

* La economia espanola, por su parte, prolonga la fase de expansién con apenas sintomas de
ralentizacién, creciendo el PIB un 3,0% en el primer trimestre (2,5% en la Zona Euro), aunque
con un progresivo agotamiento de los vientos de cola. En este sentido, las perspectivas mds
recientes prevén un crecimiento del 2,7%-2,8% en 2018, sustentado principalmente en el
dinamismo de la demanda interna. El freno previsto se explicaria por el menor tirén del
mercado exterior y por los efectos del encarecimiento del petrdleo, aunque estos factores
se verfan mitigados por el tono ligeramente expansivo de la politica fiscal y por el esperado
mantenimiento de unas condiciones financieras muy laxas.

* El Producto Interior Bruto de Castilla y Ledn ha crecido un 0,9% en el primer trimestre de
2018, situandose la variacion interanual en el 2,9%, una décima por encima de la registrada en
el dltimo trimestre de 2017 y en torno al crecimiento registrado por la economia espafiola.

* Este leve repunte en el crecimiento del PIB se ha debido al mejor comportamiento del sector
exterior, que ha supuesto una aportacion positiva al crecimiento por primera vez desde
mediados de 2016 (0,3 p.p.), lo que se ha debido al escaso crecimiento de las importaciones
(0,2% interanual, frente al 1,0% previo), en tanto que las exportaciones totales han aumentado
a un ritmo similar al de finales de 2017 (0,5% en términos reales). Sin embargo, y atendiendo a
las cifras en términos corrientes, se ha producido un descenso en el valor exportado de bienes
en el primer trimestre, que obedecerfa, en gran medida, al efecto de los precios.

* La demanda interna se ha desacelerado en el primer trimestre, aportando al crecimiento
regional 2,6 p.p. (3,3 p.p. en el trimestre anterior), debido principalmente al menor dinamismo
del gasto en consumo de las Administraciones Publicas (-0,1% interanual frente al 3,0% previo),
aungue también se ha ralentizado el crecimiento de la inversién en bienes de equipo, hasta
el 3,5%. Sin embargo, el crecimiento de la inversidn en construccién se ha mantenido estable,
en el 5,6%, y el consumo de los hogares ha crecido un 2,8%, una décima mas que en el cuarto
trimestre de 2017

*  Desde la dptica de la oferta, el ritmo de crecimiento del Valor Afiadido Bruto (VAB) se ha
ralentizado, con excepcidn del sector agrario, que ha crecido un 12,2% en el primer trimestre
de 2018, en términos interanuales, tras descender casi un 10% en 2017. Por el contrario, en los
sectores no agrarios se ha observado un menor dinamismo que a finales de 2017, con tasas
que han oscilado entre el 0,4% de la industria vy el 3,2% del sector servicios. En este Ultimo
sector, los buenos resultados de la actividad turistica en términos de empleo no coinciden con
un repunte de la demanda.

* Los datos del primer trimestre reflejan una trayectoria del mercado de trabajo mds
positiva que la observada en los meses finales de 2017. La Encuesta de Poblacidon Activa
sefiala un leve descenso en el nimero de ocupados (-0,1% en términos interanuales), debido
fundamentalmente a la pérdida de empleo en el sector servicios, asi como al descenso en el
nimero de ocupados a tiempo completo vy en el nimero de trabajadores por cuenta propia.



Sin embargo, el nimero de trabajadores afiliados a la Seguridad Social continda mostrando una
evolucidn favorable, creciendo un 2,0% en el primer trimestre (3,4% en Espafa). Por su parte,
el nimero de parados ha disminuido, dado el descenso en la poblacidn activa, situdndose la
tasa de paro en el 13,9% (16,7% en Espaia).

Los precios de consumo han repuntado a lo largo del afio, en gran medida como consecuencia
de la escalada alcista en los precios del petrdleo, registrdndose una variacion anual del 2,19%
en mayo (I,| p.p. superior a la de abril). La tasa de variacion anual de la inflacidon subyacente
también ha repuntado, hasta el 1,0%, debido al mayor incremento de los precios de los bienes
industriales y de los servicios.

Enlo referente a las previsiones de crecimiento para Castilla y Leén, nuestras estimaciones
sefialan un crecimiento del PIB del 2,6% para el conjunto de 2018, una décima mds de lo
previsto en marzo, debido fundamentalmente a la mejora del sector exterior y del sector
primario. Desde el punto de vista de la oferta, se prevé una aportacién positiva de todos los
sectores, con tasas entre el 1,0% del sector industrial y el 4,8% del agrario. Por el lado de la
demanda, el consumo de los hogares aumentara en torno a un 2,5%, una tasa similar a la de
2017, en tanto que el consumo de las Administraciones Publicas crecerd a menor ritmo que en
2017, un 1,0%. En cuanto a la inversién, se prevé un significativo crecimiento del 4,0%, aunque
en torno a un punto inferior al registrado el pasado afio.

En lo que respecta al mercado laboral, nuestras estimaciones sefialan que el empleo EPA
podria crecer en el promedio de 2018 un 1,4%, una tasa superior a la registrada en 2017
pero en torno a medio punto inferior a la prevista en marzo, por el peor comportamiento
en los sectores agrario y servicios. Se prevé que el empleo aumente en todos los sectores,
y con especial intensidad en la construccion (3,7%), mientras en los servicios se espera un
crecimiento mds moderado, del 0,5%. Por su parte, el nimero de parados podria descender
en torno a un 13,2%, como consecuencia también de la pérdida de poblacién activa (-0,7%), y
la tasa de paro disminuirfa hasta situarse en el 12,3% en el promedio del afio (15,3% en Espafia).

En cuanto a las provincias de Castilla y Ledn, se estima un crecimiento generalizado de la
actividad econdmica en el primer trimestre de 2018, segin estimaciones de nuestro Indicador
Sintético de Actividad, mostrando Soria, Salamanca y Valladolid los mayores avances, superiores
al 3%. El resto de provincias habria mostrado un aumento inferior a la media regional (2,9%),
si bien estas tasas no son estrictamente comparables.

Las previsiones para el conjunto de 2018 apuntan también a un incremento de la actividad
econdmica en todas las provincias, en algunas de ellas de menor intensidad que en 2017.
Salamanca (2,9%), Soria (2,8%) v Valladolid (2,7%) podrian registrar los mayores crecimientos
de la actividad, situdndose ligeramente por debajo de la media regional (2,6%) los avances de
Ledn y Burgos.
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Transcurrida ya la mitad del afio 2018, la informacién macroecondmica y de
coyuntura disponible presenta una trayectoria bastante positiva, e incluso
la desaceleracidon que se esperaba estd siendo mds suave de lo previsto.
Tan solo las estimaciones del Producto Interior Bruto (PIB) para el primer
trimestre en la Zona Euro aproximan un ritmo de crecimiento algo mds
bajo de lo esperado, aunque las proyecciones del BCE para el conjunto
de la economia de la UEM —publicadas a mediados de junio—, junto con
la actualizacion de las previsiones de la OCDE mantienen un escenario
favorable para el sector real en los préximos trimestres. Asi, la expansion
del PIB mundial se ha fortalecido, gracias al repunte del comercio mundial,
la inversion vy la creacidn de empleo, aunque este impulso sigue estando
apoyado en una politica monetaria muy acomodaticia en las principales dreas,
asf como por los recientes impulsos fiscales, por lo que adn no se habrfa
logrado un crecimiento sélido autosostenido.

En el lado positivo, el mayor crecimiento de la economia mundial estd
respaldado por una recuperacion positiva de la inversidon y del comercio
mundial.Y de hecho, la OCDE recuerda que la recuperacion de la inversidn
tiene un papel fundamental, ya que la prolongacion en el futuro de la actual
expansion dependerd en gran medida del buen comportamiento de la
formacidn de capital. No obstante, el repunte de la inversién sigue siendo
mds débil que en expansiones anteriores y algo parecido ocurre con el
comercio mundial, que se espera crezca a un ritmo aceptable, aunque inferior
al observado antes de la crisis, al margen de que puede verse frenado por
las tensiones comerciales.

Previsiones internacionales para 2018 y 2019 de

la OCDE
Tasas de variacion anual en %, en

términos reales, salvo indicacion edia 2010-20 016 0 0
en contrario

PIB mundial 3,5 3,1 3,7 3,8 3,9
G-20 37 32 38 4,0 4,1
OCDE 2,0 1,8 2,5 2,6 2,5
EE.UU. 2,1 1,5 23 2,9 2,8
Zona Euro 1,1 1,7 2,5 2,2 2,1
Espana 3,4 3,3 3,1 2,8 2,4
Japén [ 1,0 1,7 1,2 1,2
No OCDE 4,8 4,2 4,6 4,8 51
China 7,6 6,7 69 6,7 64
India 6,8 7,1 6,5 74 7,5
Brasil 04 -35 1,0 2,0 28
Output gap (% PIB potencial) -2,0 -1,5 -0,7 0,1 0,6
Tasa de paro (% fuerza laboral) 73 6,3 58 54 51
Inflacién 1,6 I1 2,0 22 23
Saldo Fiscal (déficit, en % del PIB) -4,6 -29 -20 -2,6 -2,7
Comercio mundial 4,0 2,6 50 4,7 45

Fuente: OCDE, 28 de mayo de 2018.



En este sentido, las perspectivas a corto plazo son optimistas, pero persisten
los riesgos a la baja. Las Ultimas proyecciones del FMI y la OCDE apuntan
a un ritmo de crecimiento mundial cercano al 4%, pero el proteccionismo
comercial ya habria empezado a afectar negativamente a la confianza, al
tiempo que una intensificacion del mismo podrfa dafar las decisiones de
inversidon vy el empleo de las empresas. Ademds, las tensiones geopoliticas
han contribuido a una subida sustancial de los precios del petréleo en el
dltimo trimestre y este ascenso supone una amenaza para las previsiones de
inflacidn, con los consiguientes efectos sobre el sector real de la economfa.

Sin embargo v pese a estos riesgos, la OCDE ha revisado al alza las previsiones
de crecimiento de la economia mundial para este afio y el préximo, una 'y tres
décimas, respectivamente, en comparacion con las proyecciones del pasado
noviembre, hasta el 3,8% en 2018 y el 3,9% en 2019. El ritmo de crecimiento
del conjunto de los paises desarrollados también se ha corregido al alza, dos
y cuatro décimas, respectivamente, hasta el 2,6% vy el 2,5%, en parte por la
mejora de las previsiones de EE.UU., acorde a la reforma fiscal. Asimismo,
también se ha revisado al alza el crecimiento previsto para la economia
espafiola, hasta el 2,8% en 2018 y el 2,4% en 2019.

Contribuciones al crecimiento del PIB mundial:
previsiones para 2018-2019
En puntos %
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Fuente: OCDE, 28 de mayo de 2018.

La atencién en las Ultimas semanas ha vuelto a estar centrada en los precios
del petrdleo, que en el mes de mayo han llegado a alcanzar cotas proximas a
80 ddlares por barril, aproximadamente un 5% mds que a principios de afio,
y 25 ddlares por barril por encima del nivel medio en 2017. Pese al notable
incremento de la produccion de Brent por parte de EEUU, los precios se
han visto impulsados por la sélida expansion de la demanda mundial, asi como
por las limitaciones de la oferta a causa de las restricciones de produccidn
acordadas por la OPEP vy algunos paises ajenos a esta organizacion, ademads
de los graves recortes de la produccidn en Venezuela y las expectativas de



que las tensiones geopolfticas (retirada de EE.UU. del acuerdo nuclear con
Irdn) limiten la oferta procedente de Asia. Aunque se prevé que este repunte
sea temporal (Arabia Saudi y Rusia podrfan compensar un posible recorte
de produccién iranf), no cabe duda de que una prolongacion del mismo
afectaria negativamente al crecimiento en los préximos trimestres.

Precio del petréleo Brent
Unidades de euro y dolar por barril. Mar del Norte

130
- En ddlares

En euros
110

90

77,9
1

Fuente: Banco de Espana.

De este modo, el comportamiento esperado de los precios del petrdleo,
asi como los supuestos sobre otras variables explican la modificacion del
cuadro macroecondmico previsto en el conjunto de la OCDE o para la
Zona Euro. En este caso, de acuerdo con las hipdtesis de partida del BCE,
para un horizonte temporal que contempla hasta 2020, se prevé que el
crecimiento del PIB en la Eurozona disminuird gradualmente a lo largo de los
préximos trimestres, esperdndose un avance del 2,19 en 2018, del 1,9% el
proximo afio y del |,7% en 2020.

En comparacién con las proyecciones efectuadas en marzo de 2018, los
supuestos técnicos consideran un tipo de cambio del euro mds débil, en
particular frente al ddlar estadounidense, precios mds altos del petrdleo y
tipos de interés del mercado monetario y de la deuda soberana (Euribor
y bono a 10 afios, respectivamente) ligeramente mds reducidos. En cuanto
a los precios de los productos bdsicos, se prevé que el precio del barril de
petrdleo Brent no aumentard en lo que resta de afio, pudiendo rondar en
el promedio del presente afo los 74,5 ddlares por barril (la OCDE sefala
una cotizacién un poco mds baja, 70 ddlares), mientras en 2018 y 2019
los precios se moderarian ligeramente. Dichas proyecciones, que se basan
en la trayectoria del Brent en los mercados de futuros, implican que los
precios del petrdleo serdn en 2018 un 14,6% mds elevados de lo que se
esperaba en marzo, mientras ascenderian un 20,2% y un 17,79% en 2019 vy
2020, respectivamente, respecto a la prevision anterior.



Proyecciones sobre el entorno internacional
supuestos tecnicos

Junio 2018 Marzo 2018
(altima proyeccion) (proyeccion anterior)

Tasas de variacion anual en % 0 018 019 020 0 018 019 020

Supuestos técnicos

Euribor a 3 meses (en % anual) -03 -03 -02 0,2 -0,3 -0,3 -0,1 04
Rendimiento deuda publica a 10 afios (en % anual) 1,0 1,2 1,5 1,7 1,0 1,3 1,6 1,9
Precio del petrdleo (en $ por barril) 54,4 74,5 73,5 68,7 54,4 65,0 61,2 583
(s oo en gy I
Tipo de cambio $/€ 13 1,20 1,18 1,18 I3 1,23 1,24 1,24
Tipo de cambio efectivo nominal del euro 29 44 0l 00 29 45 0] 00
(tasas de variacién anual en %) ’ ’ '

Entorno internacional

(tasas de variacién anual en %)

PIB mundial (excluido Zona Euro) 38 4,0 39 37 38 4,1 39 3,7
PIB de la Zona Euro 2,5 2,1 1,9 1,7 2,5 24 19 1,7
Comercio mundial (excluido Zona Euro) 52 5,1 4,6 4,0 56 49 4,5 39
Demanda exterior de la Zona Euro 52 52 43 37 55 4,7 4,1 36

Fuente: Proyecciones macroecondmicas elaboradas por los expertos del Eurosistema, Junio 2018.

Tipo de cambio nominal del euro
Délar/euro

1,25

“Depreciacién
.

1,20

1,05

1,00
O O WWWLWWOWUOLOUWOWWLWOOONSDNIN PN IS IS PSS PSS S 00 00 00 0 00 00
Ll i i = I = I = D = i i I i = i s A Ll I I I D I I I D = i . e I s i
OO0 000000000000 oo OO0 00000000000 Oo
AN AN NN AN AN AN NN NN ANANANAN AN NN AN AN AN NN AN ANANANAN
e i e - - e T T T T T e i e T e T T
HTANNTSNDONVNDO A ANNAdNM ON0ONDO " NHd AN N O
OO0 0000000 ddd+4000 OO0 O0O0 A d 11000000
N ST S S S - - S > > "> e s s e
O O OT —00WOMedDOMNMmmM VN MO ANOXXWANNOMNS
NANANANA A A" 0000ANANNN A1 000 MANNNN—A -
Fuente: Banco de Espaina

Por otra parte, el BCE supone que los tipos de cambio del euro frente al ddlar
permanecerdn a lo largo del presente afo en niveles promedio préximos a
los |,2 ddlares, mientras para los dos préximos afos sostiene una cotizacion
de 1,18 ddlares por euro, corrigiendo asf las expectativas de un tipo de
cambio en torno a los 1,24 ddlares, como el sefialado en las proyecciones
de marzo de 2018. Esta revisién responde, sin duda, a la reciente evolucidn
observada en el mercado de divisas, donde la incertidumbre politica en



Europa, las expectativas de nuevos ascensos en los tipos de interés en
EE.UU. v una evolucidn algo peor de lo esperado de algunos indicadores
macroecondmicos en la Eurozona han fortalecido la cotizacidn del ddlar
frente al euro, durante los meses de abril y mayo. Acorde con esta reciente
depreciacion del euro, el tipo de cambio efectivo del euro (frente a 38 socios
comerciales) serd, previsiblemente, en 2018 v 2019 un poco mds débil de lo
que implicaban las proyecciones efectuadas el pasado mes de marzo.

) Cotizacion de las divisas emergentes
Indices en base 100 para enero de 2016. Monedas de los paises por euro
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Fuente: Banco de Espana.

Al mismo tiempo, las monedas nacionales de las economias de mercados
emergentes también podrian verse afectadas por una adicional apreciacién
del ddlar. En este sentido, desde que comenzd el proceso de normalizacion
de los tipos de interés por parte de la Reserva Federal norteamericana,
algunas divisas, especialmente la de Argentina y Turqufa, han experimentado
fuertes depreciaciones. Esta tendencia se ha visto acentuada en los Ultimos
meses, a causa de los importantes desequilibrios macroeconémicos que
arrastran ambas economias y por las dudas entre los inversores acerca de la
capacidad de sus respectivos gobiernos para revertir la situacion.

Precisamente, los Ultimos mensajes por parte de la Reserva Federal americana
—cuyos tipos de interés encadenan siete subidas consecutivas— y del Banco
Central Europeo, anunciando el fin del periodo de abundancia de liquidez,
suponen un avance notable en el proceso de normalizacion de la polftica
monetaria, que tendrd un incierto impacto en las decisiones de los inversores
y en los sectores y paises mds endeudados. En particular, persiste el riesgo
de que el proceso de absorcion del quantitative easing conlleve una excesiva
apreciacion del ddlar, un repunte rdpido de la rentabilidad de los bonos
estadounidenses y provoque tensiones y vulnerabilidades financieras entre
las economias con una deuda externa considerable denominada en ddlares.
Tampoco cabe despreciar la ampliacién que se produce entre los diferenciales



de deuda soberana dentro de la propia Zona Euro (entre paises centrales
y periféricos) ante cualquier episodio de inestabilidad, como el observado
recientemente ante las dificultades para lograr un Gobierno en lItalia.

Evolucion del crecimiento del PIB espaiiol

en el contexto de la Zona Euro

Tasas de variacion interanual en %. Serie ajustada de calendario y estacionalidad
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Fuente: Eurostat.

Proyecciones macroeconomicas de la economia
espafiola 2018-2020

o arn Diferencia respecto a
Previsiones altimas
: marzo 2018

PIB real 31 2,7 2,4 2,1 0,0 0,1 0,0
Gasto en consumo privado (hogares e ISFLSH) 24 24 1,8 1,6 03 02 0,0
Gasto en consumo publico 1,6 1,5 1,3 1,2 0,1 0,1 0,0
Formacién bruta de capital fijo 50 42 472 40 0,0 0,1 0,1

Inversién en bienes de equipo 6,1 2,5 4,2 39 -2,5 0,1 0,2

Inversién en construccion 4,6 57 4,5 43 17 0l 00
Exportacion de bienes y servicios 50 4,6 4,8 4,5 -03 0,0 0,0
Importacién de bienes y servicios 4,7 4,5 4,6 44 0,2 0,1 0,1
Demanda nacional (contribucién al crto.) 2,8 2,5 2,2 2,0 0,1 0,1 0,1
Demanda exterior neta (contribucion al crto.) 03 0,2 0,2 0,1 -02 0,0 -0,1
PIB nominal 4,0 4,2 4,1 4,0 03 03 02
Deflactor del PIB 1,0 14 1,7 1.9 03 0.2 02
IPC 2,0 1,9 1,7 16 06 04 00
IPSEBENE I1 13 1,7 2,0 0l 0l 00
Empleo total (equivalente a tiempo completo) 28 24 2,0 19 -0,3 00 -0,
Tasa de paro (% poblacién activa).Fin periodo 16,5 14,6 12,9 4 03 03 03
Cap(+) / Nec(-) financiacién de la nacién (% PIB) 2,0 1,6 1,6 1,5 -02 -0,2 -02
Cap(+) / Nec(-) financiacién de las AA.PP. (% PIB) -3, -2,7 22,3 -2,0 -0,3 -0,3 -0,3

Fuente: Banco de Espafia, |5 de junio de 2018.



A pesar de la persistencia de riesgos y considerando las nuevas circunstancias
que matizan el comportamiento esperado en el contexto internacional, la
economia espafiola prosigue en una fase de expansion bastante sdélida, con
sefiales moderadas de desaceleracion. En este sentido, las proyecciones de
junio del Banco de Espafia (BdE) sefialan una prevision de crecimiento del PIB
real para este afio del 2,7%, igual a lo sefialado hace tres meses, mientras para
2019 corrige ligeramente al alza, en una décima, hasta el 2,4%, su prevision
de avance del PIB, esperando que la tasa de crecimiento se modere hasta el
2,1% en 2020. De este modo, continuaria la fase expansiva, aunque a un ritmo
algo menor al de los dos Ultimos afos, a causa de una cierta ralentizacion
de los mercados exteriores (la Zona Euro crecerd menos de lo esperado
en primavera) vy de los efectos del encarecimiento del petrdleo. Si bien,
estos factores negativos se verdn en cierta medida mitigados por el impacto
expansivo de las nuevas medidas fiscales recogidas en los Presupuestos
Generales del Estado (PGE) para 2018.

Evolucion del endeudamiento del sector privado:
Espana en el contexto de la Zona Euro

En % del PIB
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Fuente: Banco Central Europeo.

Dentro del contexto europeo, la economia espanola sigue destacando, con
un ritmo de crecimiento en el primer trimestre del presente afio del 3,0%, en
términos interanuales (0,7% intertrimestral), superior al de la mayorfa de los
paises de nuestro entorno y con un freno casi imperceptible en comparacion
con la Zona Euro (2,5% entre enero y marzo, tres décimas menos que en el
trimestre anterior) y con las tres grandes economias de la UEM (Alemania,
Francia e Italia), donde los vientos de cola se estdn agotando con mds claridad.
De hecho, algunos de los signos mds preocupantes de la economia espafiola,
durante los afos de la reciente crisis, como el endeudamiento del sector
privado (empresas no financieras y hogares) se sitla ya por debajo del nivel
medio de la Zona Euro (158,1% del PIB en Espafiay 159,8% en el promedio
de la UEM, con datos al cuarto trimestre de 2017).



Tasa de paro en las principales economias europeas
En % sobre la poblacion activa. Datos corregidos de estacionalidad
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Fuente: Eurostat.

En otras magnitudes clave para valorar la trayectoria de una economia, como
son las del mercado de trabajo, la economia espafiola también progresa,
pero auln estd lejos de alcanzar los promedios europeos. Asi, en términos de
niveles de desempleo, la recuperacion econdmica y los mayores niveles de
confianza estdn propiciando una reduccidn de las tasas de paro, situdndose
en el conjunto de la Eurozona en el 8,5% en abril de 2018 (siete décimas
menos que un afio antes), una cota bastante inferior a la de la economia
espafiola (15,9%, segin la metodologfa homogénea de Eurostat), a pesar de
haber mostrado un descenso mucho mds acusado que el observado en las
principales economias de nuestro entorno.

De acuerdo con las perspectivas del Banco de Espana y del consenso de
los analistas y organismos que realizan previsiones, el mantenimiento del
ciclo de la economia espafiola en el periodo 2018-2020 proseguird apoyado
fundamentalmente en el dinamismo de la demanda nacional, si bien la
aportacidn del sector exterior al crecimiento del PIB se espera que tenga
signo positivo, aunque ligeramente descendente durante el horizonte de
proyeccion. En opinidn del BdE, el crecimiento de las exportaciones de bienes
y servicios en 2018 se podria situar en el 4,6%, tres décimas por debajo de
lo estimado hace tres meses, mientras que en 2019 y 2020 se prevén tasas
del 4,8% vy 4,5%, respectivamente.

Con respecto a los componentes de la demanda nacional, el crecimiento
del consumo privado se revisa tres décimas al alza en 2018, hasta el 2,4%,
y dos décimas en 2019, hasta el [,8%, mientras que en 2020 se mantiene
en el 1,6%. El consumo publico se prevé que aumente una décima mds de
lo estimado en marzo para el bienio 2018-2019, situdndose sus tasas en el
1,5% vy 1,3%, respectivamente. La formacion bruta de capital fijo continuard
creciendo de forma notable, si bien a un ritmo mds moderado que en
2017 (5,0%). Asi, el Servicio de Estudios del Banco de Espafia estima un
incremento de la inversidn del 4,2% en 2018 y en 2019,y del 4,0% en 2020.
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PIB por principales componentes de la demanda

Datos corregidos de efectos estacionales
. 2017
y de calendario.Volumen encadenado
referencia 2010. 016 |
Tasas de variacion interanual en %

Gasto en consumo final 2,5 22 2,8 2,7 2,3 2,1 1,9 2,2 2,1 2,5 2,6
- Gasto en consumo final de los hogares 29 24 32 32 2,7 2,7 2,2 24 24 2,5 28
- Gasto en consumo final de las AA.PP 08 1,6 1,6 09 08 00 1,0 1,5 1,4 24 1,9
Formacién bruta de capital fijo 33 50 43 36 2,7 2,7 49 39 56 56 35

Construccion 24 4,6 2,2 23 2,1 3,1 4,5 43 51 4,8 4,7

Bienes de equipo y activos cultivados 49 6,1 76 55 4,1 2,5 6, 39 6,6 7,7 2,2
DEMANDA NACIONAL (*) 25 2.8 31 29 22 2,0 25 2,5 30 32 28
Exportaciones de bienes y servicios 4,8 50 4,5 6,2 38 4,5 56 4,5 56 44 32
- Exportaciones de bienes 31 50 31 50 1,8 2,3 59 31 57 53 1,9
- Exportaciones de servicios 8,8 5,1 7,7 8,9 8,7 9,7 49 7.8 55 23 6,2
Importaciones de bienes y servicios 2,7 47 36 4.8 08 1,6 4,5 3,1 59 52 2,8
- Importaciones de bienes 1,3 50 23 4,1 -1,4 0,1 4,7 29 6,5 6,2 23
- Importaciones de servicios 9,3 30 9,5 8,1 11,6 8,2 38 37 33 1,4 50
PIB a pm 3,3 3,1 3,5 3,4 3,2 3,0 3,0 3,1 3,1 3,1 3,0

(*) Aportacion al crecimiento del PIB a precios de mercado.
Fuente: Contabilidad Nacional Trimestral de Espafia, INE.

Trayectoria del PIB atendiendo a los principales

componentes de la demanda
Base 100 en 2010
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Fuente: Contabilidad Nacional Trimestral de Espana, INE.

Estas proyecciones parecen consistentes con la trayectoria reciente de la
economia espafiola, aproximada por las estimaciones de la Contabilidad
Nacional Trimestral (CNTR) del INE, junto con la mayorfa de los indicadores
de coyuntura y de opinidn disponibles para el segundo trimestre del presente
afio.Asi, el aumento del PIB continda apoyado en la demanda nacional, pese a
que la contribucion al avance interanual del PIB ha disminuido cuatro décimas
en el primer trimestre, hasta los 2,8 puntos porcentuales (p.p.). Por su parte,



la demanda externa neta ha aportado al crecimiento 0,2 p.p., en contraste
con el trimestre previo cuando habia restado una décima.

Centrando la atencidn en los componentes de la demanda interna, el gasto
en consumo mantiene el dinamismo, con una aceleracién destacada del
consumo de los hogares (2,8% en el primer trimestre frente al 2,5% previo).
No obstante, algunos indicadores de avance del segundo trimestre, como el
comercio minorista y la confianza del consumidor, apuntan a que se podria
haber tocado techo en el ritmo de aumento de este componente, el de
mayor peso en el PIB.

En lo que respecta a la inversidn, cabe distinguir la evolucién de la formacion
bruta de capital fijo en bienes de equipo y activos cultivados, que registrd una
interrupcion (posiblemente coyuntural) en el perfil ascendente que viene
mostrando desde 2014, de la inversidn en construcidn. En esta dltima se
ha apreciado una desaceleracion muy leve en el dltimo trimestre (solo una
décima menos, hasta el 4,7%), lejos de los niveles preexistentes a la gran
contracciéon del sector. Por el contrario, el freno en la recuperacién de la
inversion en bienes de equipo (en 55 p.p. hasta el 2,2%) no imposibilita
la vuelta a niveles de formacidn de capital superiores a los de 2008. En
cualquier caso, debe tenerse en cuenta el elevado peso de la construccidn en
el destino de las inversiones, segin los cdlculos de la CNTR ya que en 2017
representaba algo mds de la mitad del importe de la formacidn bruta de
capital, frente al 35,0% que suponen los bienes de equipo y activos cultivados.

Exportaciones espaiiolas de bienes y servicios
Base 100 en 2010
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Fuente: Contabilidad Nacional Trimestral de Espana, INE.

Desde la perspectiva de la demanda externa, no cabe duda de que el sector
exteriorevoluciona favorablemente gracias al dinamismo de las exportaciones,
sin que el encarecimiento del petrdleo haya causado un menoscabo
significativo. Asf, de acuerdo a los datos de Contabilidad Nacional, las
exportaciones en términos reales avanzaron un 3,2% interanual en el primer
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trimestre, apoyadas en el buen comportamiento de las exportaciones de
servicios, tanto turisticos (5,2%) como no turisticos (6,9%). Las exportaciones
de bienes, en cambio, crecieron de forma mds discreta (1,9%). Mientras,
las importaciones en términos reales también se incrementaron, pero de
manera mas contenida, con un avance del 2,8% interanual, permitiendo la
positiva aportacién de la demanda externa al crecimiento del PIB en este
primer trimestre. Por su parte, los datos en términos nominales de la balanza
de pagos muestran que el saldo por cuenta corriente se situd en el 1,9% del
PIB en marzo, el mismo registro de hace un afio, a pesar de que el precio del
petrdleo (en euros) haya escalado de forma contundente.

PIB por principales componentes de la oferta

Datos corregidos de efectos estacionales
. 2017
y de calendario.Volumen encadenado
referencia 2010. 016 |
Tasas de variacion interanual en %

Agricultura, ganaderfa, silvicultura y pesca 6,9 3,7 79 73 74 52 50 3,7 42 2,0 33
Industria 3,6 37 4,0 4,1 31 30 30 34 39 4,6 2,8
- Industria manufacturera 35 38 52 4,0 2,7 23 2,6 35 43 4,7 29
Construccion 1,9 49 1,2 1,2 2,3 2,8 45 49 49 54 6,0
Servicios 30 2,6 30 32 31 2,8 2,7 2,6 2,5 2,5 2,5
- Comercio, transporte y hostelerfa 38 32 38 472 3,7 35 37 33 3,1 29 2,6
- Informacién y comunicaciones 49 51 4,1 53 53 50 55 4,7 53 51 59
- Actividades financieras y de seguros -0,8 -1,5 -0,1 22 -0,7 -0,3 26 -04 -0,6 22 -0,6
- Actividades inmobiliarias 1,5 1,3 0,7 1,4 2,0 1,8 1,7 1,3 Il I 1,0
- Actividades profesionales 70 6,2 72 69 70 6,8 6,2 64 6,2 59 6,5
- Administracién publica, sanidad y educacion 2,0 1,4 2,4 2,3 2,0 1,3 1,3 1,2 1,3 1,6 1,7
- Actividades artisticas, recreativas y otros serv. 1.5 1,7 1.9 20 1,2 09 .5 |4 1,8 22 1.9
PIB a pm 3,3 3,1 3,5 3,4 3,2 3,0 3,0 3,1 3,1 3,1 3,0

Fuente: Contabilidad Nacional Trimestral de Espafia, INE.

VAB por principales sectores productivos en Espaina
Tasas de variacion interanual en %
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Atendiendo al lado de la oferta, las estimaciones de la CNTR apuntan a
un crecimiento interanual de la actividad en todos los grandes sectores
productivos, durante el primer tramo de 2018. De este modo, el Valor
Anadido Bruto (VAB) del sector agrario se acelerd 1,3 puntos, hasta el 3,3%,
si bien la intensificacion mds destacada por su peso en la produccion agregada
de la economia fue la correspondiente al sector de la construccion, hasta el
6,0%, lo que supone un avance seis décimas superior al del trimestre previo.
Mientras, el crecimiento del VAB del sector servicios se situd en el 2,5%,
un ritmo idéntico al de los dos trimestres anteriores. La evolucion menos
favorable se registrd en la industria, ya que el VAB se desacelerd 1,8 puntos,
hasta el 2,8%, muy determinado por el freno en la industria manufacturera.

Esta evolucion del sector secundario de la economia espafiola serfa consistente
con otros indicadores relativos a la coyuntura de la actividad industrial,
como el Indice de Produccién Industrial (IPI), cuyo crecimiento, con datos
corregidos de efectos de calendario, se desacelerd en abril casi cuatro puntos,
hasta situarse en el |,2% interanual. En este sentido, parece observarse una
cierta estabilizacion en el perfil ascendente que se venfa registrando desde
los bajos niveles correspondientes a 2012, siendo destacable que el nivel de
produccidn aun resulta muy inferior a las cotas alcanzadas en la anterior fase
expansiva de la economia espafiola.

Trayectoria de la produccion industrial en Espaiia:
. IPl General y para bienes de equipo
Indices corregidos de efectos estacionales y calendario. Base 100=enero 2005
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Desde la perspectiva del mercado de trabajo, los signos de desaceleracion
de la actividad productiva en la economia espafiola son todavia modestos.
En concreto, atendiendo a las estimaciones de la CNTR, el empleo, medido
en puestos de trabajo equivalentes a tiempo completo y con series
desestacionalizadas y corregidas de calendario,moderd tres décimas el ritmo
de crecimiento interanual, situdndose en el 2,6%. Esta variacion significa que,
en los Ultimos |2 meses, se habrian creado 466.000 puestos de trabajo.
Mientras, de acuerdo con los resultados de la Encuesta de Poblacion Activa
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(EPA), la poblacidn ocupada en Espafia habria crecido en 435.900 personas,
lo que implica una tasa del 2,4%, variacion dos décimas inferior a la del
trimestre precedente.

Con la informacion mas actualizada al segundo trimestre, anticipada por las
series del Ministerio de Trabajo, Migraciones y Seguridad Social, el mercado
de trabajo mantiene un tono bastante positivo hasta mayo. En este mes, el
ndmero de trabajadores en alta laboral se situd en 18.915.668 personas, la
cota mds elevada desde octubre de 2008. En términos interanuales, la tasa
de aumento de la afiliacidn ha sido del 3,1% en mayo, igual a la de abril,
y unas tres décimas inferior al incremento medio en el primer trimestre
del afio (3,4%). Por sectores, esta positiva tendencia del empleo en mayo
se fundamenta en la aceleracion de las afiliaciones en los servicios y en la
construccidn, que habria compensado el ligero freno en la industria.

Empleo asalariado por tipo de contrato en la economia espanola
Tasas de variacion interanual en %
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Fuente: Encuesta de Poblacion Activa, INE.

Al igual que en los Ultimos trimestres, la mayor parte del empleo creado
(tanto atendiendo a la EPA como a la afiliacidon a la Seguridad Social)
corresponde a los asalariados. En concreto, se estima que el nimero de
ocupados por cuenta ajena aumentd en 451.400 personas en el primer
trimestre de 2018, en comparacion con el afio anterior; si bien el ritmo
de crecimiento del empleo temporal sigue siendo mucho mds elevado que
el del empleo indefinido. De hecho, la tasa de temporalidad ha vuelto a
repuntar hasta el 26,1%, una proporcidn superior a la de hace un afo y
practicamente el doble del promedio de la Zona Euro.

Pero los altos niveles de temporalidad en el empleo y de trabajo a tiempo
parcial (no deseado o involuntario) no son los Unicos problemas estructurales
del mercado laboral espafiol. En este sentido, diversas instituciones nacionales
e internacionales han destacado las implicaciones negativas que tiene para



nuestra economia la inadecuada distribucidn de competencias y habilidades
profesionales de nuestro sistema educativo.

De hecho, numerosos estudios de la OCDE sobre la revisién de politicas
educativas (Education Policy Reviews) vy las estrategias nacionales
recomendadas por esta organizacion, en materia de competencias (National
Skills Strategies), consideran fundamental redisefiar los planes de estudio para
desarrollar las competencias cognitivas, sociales y emocionales que permiten
el éxito en el trabajo, y mejorar la calidad de la ensefianza, asi como dotar
los recursos necesarios para impartir esas competencias de manera eficaz.
En el caso de Espafia, en concreto, se sefiala la necesidad de mejorar las
oportunidades laborales de los desempleados v facilitar su reincorporacién
en el mercado laboral, como un aspecto fundamental para seguir reduciendo
las desigualdades.

Formacion Profesional por paises
% de personas de 25 a 34 ahos cuyo nivel educativo alcanzado
es educacion secundaria superior o postsecundaria no universitaria
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Fuente: Education at a Glance 2017, OCDE.

También se recomienda incrementar la eficacia de las politicas activas de
empleo v reducir la dualidad mediante una mejor supervision del abuso
del empleo temporal, lo que contribuirfa a corregir la elevada tasa de paro
de larga duracion y el desempleo juvenil. Asimismo, se insta a mejorar el
acceso a la educacion y la formacidn profesional, cuya significacion en el
nivel educativo de la poblacién de 25 a 34 afios resulta mucho mds reducida
que en la mayoria de las economias desarrolladas. Se recuerda la utilidad
de realizar programas de educacidn para adultos, que permiten ampliar las
perspectivas de los grupos mds vulnerables en el mercado laboral.

Los beneficios asociados a la mejora de la productividad laboral y la
disminucion de los desequilibrios en términos de paro y prestaciones sociales
también colaborardn a medio plazo al ajuste de las cuentas publicas, cuyo
déficit se ha reducido notablemente desde los afios centrales de la crisis
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(-11,0% en 2009 y -10,5% en 2012). No obstante, el objetivo de déficit del
conjunto de las Administraciones Publicas (AA.PP.) en Espafia, que segin lo
recogido en el Plan de Estabilidad 2018-2021 deberfa reducirse hasta el -2,2%
en 2018, parece dificil de alcanzar, de acuerdo a la trayectoria observada en
los primeros meses del presente ejercicio y a la valoracion expuesta por
diversos expertos, incluso la propia Comisién Europea, que ha alertado del
tono mds expansivo de los Presupuestos Generales del Estado para 2018 y
de las dificultades para cumplir los objetivos de déficit prefijados.

Ingresos y gastos del conjunto del Estado espaiiol:
evolucion y previsiones

En % del PIB. (P) Previsiones
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Fuente: Ministerio de Hacienda y Actualizacion del Programa de Estabilidad 2018-2021.

Adicionalmente,de confirmarse la superacidn de los niveles de déficit previstos,
también se incumplirfan las previsiones de los niveles de endeudamiento
publico. En este punto, cabe recordar que en 2017 la ratio de deuda publica
sobre PIB se redujo en Espafia por tercer ano consecutivo desde el inicio de
la crisis, situdndose en el 98,3%, previéndose que el proceso de reduccidn
prosiga en el horizonte 2018-2021, hasta situarse en el 89,1% del PIB, lo que
significarfa una aminoracién en mds de nueve puntos en cuatro afios, y la
correccidon de uno de los principales desequilibrios macroecondmicos que
presenta la economia espafiola.

Sin duda, la evolucidn previsible de las cuentas publicas futuras, mas alld
de 2021, deberia enmarcarse dentro de las incertidumbres y desafios
que se vislumbran en el horizonte. Uno de los mas destacados es el del
envejecimiento de la poblacion, que afecta de forma generalizada a los
paises desarrollados, pero con especial significacién a Espafia y algunas de
sus regiones. De hecho, ya hace tiempo que se viene alertando acerca de
las severas consecuencias de la dindmica demografica (mayor esperanza de
vida, baja natalidad, pirdmide de poblacidn regresiva, disminucion del tamafio
medio del hogar, etc.), asi como de los efectos de estos procesos sobre el
debilitamiento de la fuerza laboral, la sostenibilidad del actual sistema de



pensiones, los gastos en servicios de salud y asistenciales o la pérdida de
poblacidn, entre otras cuestiones.

Deuda Publica en Espaia: evolucion y previsiones
En % del PIB, segun Procedimiento por Déficit Excesivo. (P) Previsiones
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Fuente: Ministerio de Hacienda y Actualizacién del Programa de Estabilidad 2018-2021.

Evolucion de la tasa de natalidad
Nacidos por mil habitantes
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Fuente: Indicadores Demogrificos, INE.

Asf, atendiendo a los ultimos indicadores demograficos publicados por el
INE, la tasa de natalidad espafiola ha proseguido descendiendo en 2017,
alcanzando cotas histdricamente reducidas (8,4 nacidos por cada mil
habitantes). Esta ratio muestra una correlacion significativa con la evolucion
econdmica, ya que en la década anterior; con motivo de la anterior expansion
del ciclo, experimentd una recuperacion moderada que se vio interrumpida
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con la recesion. Por su parte, teniendo en cuenta el creciente envejecimiento
de la pirdmide demogréfica, la poblacion en edad de tener hijos se reduce,
mientras aumentan los tramos de mayor edad y, por tanto, las defunciones. De
este modo, la tasa bruta de mortalidad se situd, en 2017, en 9,1 defunciones
por cada mil habitantes.

Estos determinantes explican que el crecimiento vegetativo de la poblacion
residente en Espafa (es decir, la diferencia entre nacimientos y defunciones
de residentes en el pais) fuese negativo en el Ultimo afio, resultando un
saldo negativo en 31.245 personas. Esta variacion incide sobre la pérdida
de poblacidn, que ya se redujo el pasado afio debido fundamentalmente
a la reduccién de la poblacién extranjera. Estos dos vectores, el de las
migraciones y el del saldo vegetativo, dibujan un escenario futuro bastante
desfavorable para la poblacidn espafiola, no solo porque las previsiones
del INE contemplen una disminucién del tamafio demografico de Espafia,
sino porque, salvo cambios en estos pardmetros, en los proximos afos se
acelerard el proceso de envejecimiento, intensificandose el perfil regresivo
de su pirdmide poblacional. Ademds, en algunas regiones espafiolas, como es
el caso de Castilla y Ledn, estas tendencias son mds acusadas.

Tasa bruta de mortalidad y saldo vegetativo por CC.AA.
Defunciones por mil habitantes y niUmero de personas
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. Coyuntura Economica
de Castilla y Ledn

La variacidn trimestral del Producto Interior Bruto de Castilla y Ledn se ha
mantenido en el 0,9% en el primer trimestre de 2018, segun las estimaciones
de la Contabilidad Regional Trimestral, aunque esta variacion no estd
corregida de efectos estacionales y de calendario, por lo que no resulta
estrictamente comparable con la del trimestre anterior. Este incremento ha
sido una décima superior al registrado en los tres primeros meses de 2017,
por lo que en términos interanuales el crecimiento de la produccion ha
sido del 2,9% (2,8% en el cuarto trimestre de 2017), una tasa similar a la
registrada por la economia espafiola (2,9% interanual sin corregir de efectos
estacionales y de calendario).

Producto Interior Bruto y componentes en Castilla y Leon”

Volumen encadenado referencia 2010=100. “ 2017 m
Datos brutos.Tasas de variacion interanual 016 0

en %, salvo indicaciéon en contrario

Demanda
Gasto en consumo final 24 2.7 .5 25 29 29 33 24 24 2,7 20
Hogares e ISFLSH @) 25 25 2,7 27 24 20 25 26 24 27 28
AA.PR 22 33 2,1 1,7 4,1 53 58 2,1 2,5 30 -0,1
Formacion Bruta de Capital 55 49 57 6,3 55 4,6 52 4,8 4,8 50 4,7
Formacién Bruta de Capital Fijo 54 49 56 6, 53 4,5 52 4,7 4,8 50 4,8
Bienes de Equipo 6,2 39 7.8 8,0 52 39 39 37 39 42 35
Construccion 4.8 56 4,1 4,7 54 49 6,0 54 54 56 56
Demanda interna ) 32 32 24 34 36 35 38 29 29 33 26
Exportaciones de bienes y servicios 2,5 1,2 3,6 54 05 0,4 3,1 08 0,5 04 05
Importaciones de bienes y servicios 2,3 2,0 2,0 49 1,0 [l 4,4 1,5 I1 1,0 0,2
Saldo exterior total @ (¥ 0.1 07 1,2 0,1 0,5 06 -3 06 0,6 0,5 03
Oferta
Agricultura, silvicultura, ganaderia 58 -9.9 59 55 54 6,2 -6, =115 -3 -11,0 12,2
Industria 4,7 0,5 7,1 6,2 2,1 36 038 -02 0,0 1,6 0,4
Productos energéticos -19 9,6 -1.8 2.7 -10,2 8,5 -74 -10,1 -13,0 -85 4,3
Productos industriales 53 1,8 81 70 34 2,6 1,9 1,0 1,5 2,8 09
Construccién 1,7 33 Il 1,5 1,7 23 35 32 30 33 29
Servicios 2,8 35 2,6 2,8 33 2,6 33 3,6 35 37 32
Servicios de mercado 35 44 32 31 38 38 4,4 4.8 4,1 43 35
Servicios no de mercado 1,0 0,6 1,0 2,0 2,2 -1,0 -02 -04 1,5 1,6 1,9
Impuestos netos sobre los productos 31 31 39 33 29 2,5 30 32 30 33 3,1
Producto Interior Bruto a precios mercado 3,3 2,5 3,6 3,5 3,1 2,9 25 2,3 2,3 2,8 2,9

(1) Series revisadas con la Contabilidad Anual que se publicé el 29-12-2017.

(2) Instituciones sin Fines de Lucro al Servicio de los Hogares.

(3) Aportacion al crecimiento del PIB en puntos porcentuales.

(4) Incluye el saldo comercial de la Comunidad con el resto del mundo y con el resto de Espafia.

Fuente: Contabilidad Regional Trimestral de Castilla y Ledn, Direccion General de Presupuestos y Estadistica de la Junta de Castilla y Ledn.
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Sin embargo, y pese a este avance del PIB, la creacién de empleo ha sufrido
un nuevo retroceso en el primer trimestre del afio, disminuyendo el nimero
de puestos de trabajo equivalentes a tiempo completo en torno a un 0,5%,
segun la Contabilidad Regional. Este descenso ha sido menos acusado que
el observado a finales de 2017/, debido a la menor caida del empleo en el
sector agrario, y al repunte en la industria y la construccién, mientras, por el
contrario, en el sector servicios se ha acentuado la destruccién de empleo.
De este modo, la productividad aparente del factor trabajo habrfa crecido
por cuarto trimestre consecutivo (en torno a un 3,3%), si bien de forma
algo mds moderada que en el trimestre anterior; cuando se produjo un
mayor deterioro del empleo y un significativo repunte en el crecimiento de
la produccion.

Evolucion del PIB en Castilla y Leon y Espaiia
Tasas de variacion interanual en %
Volumen encadenado referencia 2010=100. Datos brutos
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Fuente: Elaboracién propia a partir de la Contabilidad Nacional Trimestral de Espana y
de la Contabilidad Regional Trimestral de Castilla y Leon.

PIB y empleo en Castillay Leon
Tasas de variacion interanual en %
PIB en volumen encadenado referencia 2010=100. Datos brutos
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Fuente: Elaboracion propia a partir de la Contabilidad Regional Trimestral de Castilla y Ledn,
Direccion General de Presupuestos y Estadistica, Junta de Castilla y Leon.
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Demanda regional y exterior

El leve repunte en el crecimiento de la produccidn en el primer trimestre
de 2018 se ha debido al mejor comportamiento del sector exterior, que
ha supuesto una aportacion positiva al crecimiento del PIB por primera vez
desde mediados de 2016, ya que la demanda interna se ha desacelerado
en los primeros meses del ano. En concreto, el componente interno de
la demanda ha aportado 2,6 p.p. al crecimiento en el primer trimestre, lo
que supone 0,7 puntos menos que en el Ultimo trimestre de 2017, siendo
una aportacion muy similar a la estimada para el conjunto de la economia
espafiola (2,7 p.p. atendiendo a la serie sin corregir de efectos estacionales y
de calendario). Este menor impulso se ha debido, principalmente, al menor
dinamismo del gasto en consumo de las Administraciones Publicas, aunque
también se ha ralentizado el crecimiento de la inversidn en bienes de equipo.

Demanda interna y saldo exterior en Castilla y Ledn
Aportacion en p.p.al crecimiento del PIB. Volumen encadenado
referencia 2010=100. Datos brutos

I

mm Consumo hogares e ISFLSH mm Consumo AA.PP.
mmFormacion Bruta de Capital Demanda interna
—Saldo exterior

Fuente: Elaboracion propia a partir de la Contabilidad Regional Trimestral de Castilla y Ledn,
Direccion General de Presupuestos y Estadistica, Junta de Castilla y Ledn.

El ritmo de crecimiento del gasto en consumo final se ha ralentizado hasta
el 2,0% interanual en el primer trimestre del afio, frente al 2,7% estimado
en el dltimo trimestre de 2017, lo que supone una trayectoria diferente
a la observada en la economia espafiola, donde el gasto en consumo ha
repuntado dos décimas, hasta el 2,7% sin corregir de estacionalidad. Este
menor incremento del gasto se ha debido al freno experimentado por
el gasto en consumo de las Administraciones Publicas, que ha pasado de
crecer un 3,0% interanual en el cuarto trimestre del pasado afio a disminuir
levemente en los tres primeros meses de 2018 (-0,1%). Por el contrario, el
gasto en consumo de los hogares ha crecido un 2,8%, una décima mds que
en el trimestre anterior, contribuyendo con casi dos puntos al crecimiento de
la produccion, dado que este componente supone en torno a dos tercios del
PIB regional (alrededor del 61% en Espafia).



En lo referente a las Administraciones Publicas, cabe resaltar que la necesidad
de financiacion conjunta de la Administracion Central, la Seguridad Social
y la Administracion Regional, excluida la ayuda financiera, asciende a 4.653
millones de euros, hasta marzo, lo que supone el 0,38% del PIB, frente al
-0,50% del mismo periodo de 2017.En el caso de la Administracion Regional,
el déficit ha descendido un 34,0%, desde el 0,20% del PIB registrado hasta
marzo de 2017 al 0,129 en el mismo periodo de este afio, registrdndose en el
caso de Castilla y Ledn unas necesidades de financiacion de 158 millones de
euros, el 0,27% del PIB regional, frente al -0,39% del afio anterior (el objetivo
para el conjunto del afio estd fijado en el -0,4%), debido al incremento del
3,6% en los recursos y al mantenimiento de los empleos. Por su parte, la
deuda publica de Castilla y Ledn ha alcanzado los 12.1 13,7 millones de euros
en el primer trimestre del afo, lo que supone una ratio deuda/PIB del 21,0%
(24,7% de media en las CC.AA.), superior al objetivo fijado para el conjunto
del afio (20,0% en Castilla y Ledn vy 24,19% para el conjunto de las CC.AA.).

Deuday déficit de las Comunidades Autonomas espafolas

Millones de euros y %

TOTAL CC.AA. 289.674,9 24,7 24,1 -1.507 -0,12 -0,4
Andalucfa 34.139,8 218 22,0 -250 -0,15 -04
Aragén 8.230,1 22,6 212 -113 -0,30 -04
Asturias 43197 18,8 18,6 48 0,20 -04
Baleares 8.861,7 29,4 29,1 -45 -0,14 -04
Canarias 6.9839 15,7 163 162 0,35 -04
Cantabria 29954 22,7 22,7 -30 -0,22 -04
Castilla-La Mancha 14.444,4 357 353 -189 -0,45 -04
CASTILLAY LEON 12.113,7 21,0 20,0 -158 -0,27 -0,4
Catalufia 774775 344 339 -798 -0,34 -04
Com.Valenciana 454335 41,4 40,2 71 0,06 -04
Extremadura 4.598,3 24,6 22,7 -56 -029 -04
Galicia 11.749,8 19,1 184 26 0,04 -04
Madrid 33.4889 I5,1 14,3 -408 -0,18 -04
Murcia 8.9443 29,2 279 -22 -0,07 -04
Navarra 35679 178 17,7 -66 -0,32 -04
Pais Vasco 10.7519 14,8 142 319 0,43 -04
La Rioja 1.574,0 19,2 182 2 0,02 -04

Fuente: Banco de Espana y Ministerio de Hacienda.

Por su parte, el crecimiento de la formacion bruta de capital (inversién) se ha
ralentizado ligeramente en el primer trimestre, creciendo un 4,7% respecto
al mismo periodo de 2017, tres décimas menos que a finales del pasado
afio, manteniendo la variacion de existencias un efecto neutro sobre el
incremento del PIB e incrementdndose la formacién bruta de capital fijo en
un 4,8% (5,0% en el trimestre previo). Esta ligera ralentizacion se ha debido
a la desaceleracion de la inversion en bienes de equipo, que ha crecido un
3,5% interanual en el primer trimestre, en torno a 0,7 p.p. menos que en el
trimestre precedente, mientras que el ritmo de crecimiento de la inversidn
en construccion se ha mantenido en el 5,6%, siendo este Ultimo componente
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el que supone una mayor aportacion al crecimiento de la inversidn, en torno
a 3 puntos, dado que representa en torno al 52,5% de la formacién bruta de
capital fijo en Castilla y Ledn.

Formacion Bruta de Capital y componentes
en Castillay Leén
Tasas de variacion interanual en % y aportacion en p.p. al crecimiento de la
inversion. Yolumen encadenado referencia 2010=100. Datos brutos
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mm Bienes de Equipo (p.p.) mmConstruccioén (p.p.) ——Formacion Bruta de Capital (var. %)

Fuente: Elaboracién propia a partir de la Contabilidad Regional Trimestral de Castilla y Leon,
Direccion General de Presupuestos y Estadistica, Junta de Castilla y Leon.

Al contrario que en los seis trimestres anteriores, entre enero y marzo de
2018 el saldo exterior neto ha supuesto una aportacidon positiva de 0,3
p.p. al crecimiento del PIB regional, tras restarle medio punto en el cuarto
trimestre de 2017. Esta mejora se ha producido a consecuencia del débil
crecimiento de las importaciones (0,2% interanual en términos reales en
el primer trimestre, frente al 1,0% del trimestre previo), ligado sin duda
también al menor impulso de la demanda interna, ya que las exportaciones
han crecido a un ritmo similar al de finales de 2017/, registrando una variacion
interanual del 0,5% (0,4% en el trimestre anterior).

En lo que respecta Unicamente al intercambio de mercancias, el valor de
las exportaciones ha descendido de nuevo en el primer trimestre del
afio, disminuyendo las ventas al exterior de Espafia un 3,6% en términos
interanuales, mientras que en el conjunto de Espafia se ha producido un
incremento cercano al 2%, aunque el valor exportado es de los mds elevados
de la serie histérica en este periodo con excepcidn de los afios 2016y 2017.
Este descenso obedecerfa, en gran medida, al efecto de los precios, ya que
las toneladas exportadas por la regidn han crecido casi un 8%, mientras a
nivel nacional el volumen exportado se ha mantenido mds estable respecto
a lo exportado a principios de 2017. Un 81,4% del valor exportado por
Castilla y Ledn corresponde a productos industriales y tecnologfa, cuyas
ventas han disminuido casi un /% interanual hasta marzo, como consecuencia
fundamentalmente de la evolucidn de las exportaciones de la industria de la
automocién (automdviles y equipos, componentes y accesorios), que supone
el 55,2% del valor exportado por la regidn. Por el contrario, las exportaciones
de productos agroalimentarios, que suponen algo mds de un 10% del total,



han crecido entorno a un 10%, con un incremento en las ventas de productos
carnicos (unos 34,6 millones hasta marzo) ligeramente superior al 10%.

Exportaciones e importaciones totales en Castillay Leon
Tasas de variacion interanual en %
Volumen encadenado referencia 2010=100. Datos brutos
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Fuente: Elaboracion propia a partir de la Contabilidad Regional Trimestral de Castilla y Leon,
Direccion General de Presupuestos y Estadistica, Junta de Castilla y Leon.

Evolucion del comercio exterior de bienes en Castilla y
Ledn por sectores, Enero-marzo 2018

EXPORTACIONES IMPORTACIONES

0

Agroalimentarios 4183 10,6 10,1 2993 8,8 75
Bebidas 642 16 394 83 02 -82
Bienes de consumo 2493 6,3 17,7 159,6 47 -11,5
Srtféfcjﬁgtlg; [ndustriales 31999 814 69 29308 862 32
Automdviles 1.342,9 342 -152 290,3 85 14,38
Eqaifeoszrfgg”fuotgf;‘;ejon 8270 210 56 1.067,1 314 6,5
Farmaquimica 1999 51 18,0 71,8 2,1 -56,7
Productos de fundicidn 136,1 35 156 1765 52 50
y siderdrgicos ' ' ' ' ' '
TOTAL 3.931,7  100,0 3,6 3.3980 1000 2,8

Fuente: Elaboracién propia a partir de datos de ICEX, Espafia Exportacion e Inversiones.

Sectores productivos

Desde la ptica de la oferta, el ritmo de crecimiento delValor Afadido Bruto
(VAB) se ha desacelerado, en general, con excepcién del sector agrario,
cuyo valor afladido ha crecido mds de un 0% en el primer trimestre de
2018, tras descender a un fuerte ritmo en 2017, influido por las condiciones
meteoroldgicas. Por el contrario, en los sectores no agrarios se ha observado

35



36

un menor dinamismo que a finales de 2017, si bien con diferencias significativas,
ya que mientras el VAB industrial habrfa crecido apenas un 0,5% en el sector
servicios se habria registrado un crecimiento superior al 3%.

Aportacion de los sectores productivos al crecimiento del PIB
en Castilla y Leon. Aportacidn en p.p.y variacion interanual en %
Volumen encadenado referencia 2010=100. Datos brutos
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| 1
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mm Agricultura Industria  mmConstruccion mm Servicios  =m=Var. PIB total (%)

Fuente: Elaboracion propia a partir de la Contabilidad Regional Trimestral de Castilla y Ledn,
Direccion General de Presupuestos y Estadistica, Junta de Castilla y Leodn.

EIVAB del sector primario de Castilla y Ledn ha registrado un crecimiento
interanual del 12,2% en el primer trimestre de 2018 (-11,0% en el trimestre
precedente), el primero tras un afio de fuertes descensos, debido al notable
aumento de la produccidn agricola. De hecho, los Ultimos datos disponibles
de produccion de cultivos de la campafia 2017/2018 reflejan un crecimiento
muy significativo de la produccidn agricola en contraste con los descensos
de la campafa anterior, con un incremento estimado en la produccion de
cereales en torno al 70%. También se ha registrado un incremento de la
produccion en el sector ganadero, aunque inferior al del trimestre anterior.
No obstante, el empleo ha mostrado un nuevo descenso, cercano al 5%,
aunque mds moderado que los registrados a lo largo de 2017.

En el sector industrial el VAB ha crecido un 0,4% en el primer trimestre
de 2018, una tasa en torno a |,2 puntos inferior a la registrada en el Ultimo
trimestre de 2017 (1,6%), debido sobre todo al peor comportamiento de
la industria manufacturera. Asi, el valor afiadido de las ramas energéticas ha
vuelto a descender en los primeros meses del afio, aunque de forma menos
acusada que en el trimestre anterior (-4,3% y -85%, respectivamente),
con una menor caida del suministro de energia eléctrica, gas, vapor y aire
acondicionado y una mayor contraccidn de las ramas extractivas. A su vez, el
ritmo de crecimiento de la industria manufacturera (que supone casi el 90%
del VAB industrial regional) se ha desacelerado, creciendo el VAB un 0,9%
interanual en el primer trimestre, casi dos puntos menos que en el Ultimo
trimestre de 2017/, y registrandose un peor comportamiento de la mayor
parte de las ramas manufactureras.



VAB en el sector agrario, empleo y produccion de cereales

en Castillay Leon
VAB y empleo Contabilidad Regional Produccién estimada de cereales
Tasas de variacion interanual en % Millones de toneladas
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10

mm\/AB Sector Agrario

——Empleo Contab. Reg.

Fuente: Elaboracién propia a partir de la Contabilidad Regional Trimestral de Castillay Leon y
de datos de la Consejeria de Agricultura y Ganaderia de la Junta de Castilla y Leon.

VAB y empleo en el sector industrial en Castilla y Le6n
Tasas de variacion interanual en %
Volumen encadenado referencia 2010=100 del PIB
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Fuente: Elaboracion propia a partir de la Contabilidad Regional Trimestral de Castilla y Ledn,
Direccion General de Presupuestos y Estadistica, Junta de Castilla y Ledn.

Sin embargo, la creacidon de empleo en el sector se ha intensificado de
forma significativa en los primeros meses del afio, creciendo los puestos
de trabajo equivalentes a tiempo completo algo mds de un 10% en
términos interanuales, debido al mayor ritmo de crecimiento en la industria
manufacturera (1 1,1% frente al 3,9% precedente), al tiempo que el descenso
en las ramas energéticas se ha moderado hasta el 10,8%, desde el -32,5% del
trimestre previo. Esta evolucidn coincide en cierto modo con la trayectoria
de los indices de produccién industrial, que hasta abril reflejan un crecimiento
del 3,3% en términos interanuales, frente a los descensos observados en
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practicamente todo el pasado afio. Este crecimiento ha sido mds acusado
en el caso de los bienes intermedios (6,3%) o la energfa (3,8%), creciendo
a menor ritmo la produccidon de bienes de consumo y de bienes de equipo
(1,8% y 0,9%, respectivamente).

El sector de la construccion también se ha desacelerado en el primer
trimestre del afio, creciendo un 2,9% respecto al primer trimestre de 2017,
cuatro décimas menos que en el trimestre anterior, debido a una menor
actividad de la edificacion no residencial y de la obra civil. Por el contrario,
el crecimiento del empleo ha repuntado, creciendo los puestos de trabajo
equivalentes a tiempo completo un 7,0%, dos puntos mas que en el cuarto
trimestre de 2017.Asimismo, la trayectoria de los visados de direccién de obra
(indicador adelantado de actividad) a lo largo de 2017, cuando la superficie
a construir crecié alrededor de un 26%, anticipa que en 2018 continuard
mejorando la actividad, si bien los datos de los dos primeros meses del afio
reflejan un descenso de la superficie a construir, aunque la destinada a uso
residencial habria crecido en torno a un 6%.A su vez, la licitacién publica (otro
indicador adelantado) se ha duplicado en los cuatro primeros afios del afio
respecto al mismo periodo de 2017, con un crecimiento ain mayor de la obra
civil, por lo que la actividad podria mejorar también en los préximos meses.

VAB y empleo en la construccion en Castilla y Leon
Tasas de variacion interanual en %
Volumen encadenado referencia 2010=100 del PIB
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Fuente: Elaboracion propia a partir de la Contabilidad Regional Trimestral de Castilla y Ledn,
Direccion General de Presupuestos y Estadistica, Junta de Castilla y Leon.

En lo referente a la demanda, tanto las cifras del INE como las del Ministerio
de Fomento reflejan un incremento de las transacciones inmobiliarias, si bien
mds moderado que el observado en los primeros meses de 2017,y debido
Unicamente a las operaciones de viviendas usadas. Asf, hasta abril de 2018,
se han registrado 6.615 compraventas de viviendas en Castilla y Ledn, el
3,9% del total nacional, lo que supone un aumento del 8,3% en términos
interanuales (15,6% en Espaia), algo mds de dos puntos inferior al observado
en el primer cuatrimestre de 2017/. Las viviendas usadas suponen casi el 82%



de estas operaciones, observdndose en este caso un aumento del |3,4%,
frente al descenso cercano al 10% en las operaciones de viviendas nuevas. Sin
embargo, el valor tasado de la vivienda ha vuelto a descender en el primer
trimestre del afio aunque de forma mds moderada que en el trimestre previo
(-0,6% y -1,0%, respectivamente).

Compraventas y valor tasado de las viviendas
Tasas de variacion interanual en %, promedio cuatro Ultimos trimestres
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del INE y del Ministerio de Fomento.

VAB y empleo en el sector servicios en Castilla y Leon
Tasas de variacion interanual en %
Volumen encadenado referencia 2010=100 del PIB

mm\/AB Servicios de mercado mm\/AB Servicios no de mercado
-—Empleo Servicios de mercado ——Empleo Servicios no de mercado

Fuente: Elaboracion propia a partir de la Contabilidad Regional Trimestral de Castilla y Ledn,
Direcciéon General de Presupuestos y Estadistica, Junta de Castilla y Ledn.

Por dltimo, el VAB del conjunto del sector servicios experimentd entre
enero y marzo un crecimiento interanual del 3,2%, medio punto inferior
al del trimestre previo (3,7%), a causa de la desaceleracién observada
en su componente de mercado, si bien el ritmo de crecimiento continda
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siendo elevado. En concreto, en los servicios de mercado se ha producido
un incremento del VAB del 3,5%, frente al 4,3% estimado para el cuarto
trimestre de 2017, mientras que, por el contrario, el ritmo de avance de los
servicios no de mercado ha aumentado hasta el 1,9% (1,6% en el trimestre
precedente). Sin embargo, la destruccién de empleo ha sido mas intensa entre
enero y marzo, disminuyendo el nimero de puestos de trabajo equivalentes
a tiempo completo un 3,1%, fundamentalmente por la caida observada en
los servicios de mercado (-3,8%), que concentran casi el /7% del empleo en
el sector, aunque también disminuyen los puestos de trabajo en los servicios
no de mercado (-0,7%).

Asimismo, los indicadores de actividad en el sector servicios contindan
mostrando una trayectoria favorable de la cifra de negocios y el empleo de
las empresas que operan en el sector en Castilla y Ledn, aunque el ritmo
de crecimiento sigue siendo inferior al observado en el conjunto de Espafia.
En concreto, hasta marzo, la cifra de negocios en el sector servicios ha
crecico un 2,4% (5,7% en Espafia), incrementdndose la facturacion en todas
las ramas, con excepcién de informacion y comunicaciones, y transporte
y almacenamiento. Unicamente la hostelerfa ha crecido a mayor ritmo en
Castilla y Ledn (6,3%, frente al 4,2% en el conjunto nacional), siendo esta
la rama en la que mds ha aumentado el empleo (3,6%), en tanto que en el
conjunto del sector el crecimiento se ha situado en torno al 2% (2,4% en
Espafa), seglin esta estadistica de indicadores de actividad.

Pernoctaciones en establecimientos turisticos por nacionalidad,
enero-abril 2018. Aportacion en p.p. al crecimiento de las pernoctaciones
en cada tipo de establecimiento y variacion interanual en %
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Fuente: Elaboracion propia a partir de las estadisticas de Encuesta de Ocupacion Hotelera y
Ocupacion en Alojamientos Turisticos, INE.

De igual modo, la afiliacién a la Seguridad Social en hostelerfa y agencias
de vigje ha crecido a mayor ritmo que en el conjunto de la economia
castellanoleonesa, aumentando el ndmero de trabajadores afiliados en estas
actividades un 2,9% en el promedio hasta abril, en términos interanuales
(4,1% en Espana), alrededor de un punto mas que el total de afiliados. Este
mayor dinamismo del empleo ha coincidido, sin embargo, con un descenso



de la demanda en los establecimientos turisticos reglados de la regidn
(establecimientos hoteleros, alojamientos de turismo rural, apartamentos y
campings), al registrarse hasta abril una disminucién del 2,0% en el nimero
de viajeros y del 3,4% en las pernoctaciones, como consecuencia de la caida
en la demanda nacional (84,1% del total de pernoctaciones en Castilla y
Ledn, frente al 35,7% que supone en Espafia), ya que las pernoctaciones de
extranjeros se han incrementado casi un 5,5% hasta abril. La demanda nacional
ha registrado un descenso generalizado, exceptuando las pernoctaciones
en apartamentos, mientras que, por el contrario, la demanda extranjera
Unicamente ha disminuido en los campings, destacando el incremento de
pernoctaciones en apartamentos y alojamientos de turismo rural, aunque
son los establecimientos hoteleros los que concentran alrededor del 86%
de las pernoctaciones de residentes extranjeros en Castilla y Ledn (72,5%
en Espana).

Los datos publicados relativos al primer trimestre del afio reflejan una
trayectoria del empleo mds positiva que la observada en los meses finales de
2017, aunque la Encuesta de Poblacion Activa ha mostrado un leve descenso
en el nimero de ocupados (-0,1% en términos interanuales), si bien mds
moderado que el observado en los dos trimestres anteriores. Por el contrario,
el nimero de trabajadores afiliados a la Seguridad Social sigue mostrando
una evolucién favorable, creciendo un 2,0% en el primer trimestre del afio
en términos interanuales (1,8% en el trimestre anterior), aunque por debajo
de la media nacional (3,4%). En los meses de abril y mayo el crecimiento de
la afiliacion se ha moderado levemente, registrdndose en mayo un total de
909.278 trabajadores afiliados en el promedio del mes, un 1,9% mads que
en mayo de 2017. Un 78,2% de estas afiliaciones corresponde al Régimen
General (incluyendo el Sistema Especial Agrario, que supone el |,5% del total,
y el Sistema Especial del Hogar, que representa el 2,1%), el 21,8% al Régimen
Especial Autdnomos y el 0,04% restante al Régimen Especial Minerfa del
Carbdn, siendo este Ultimo el que registra un mayor descenso en términos
interanuales (128 trabajadores menos que en mayo de 2017;-25,9%). Por el
contrario, la afiliacion aumenta un 3,0% en el Régimen General (sin incluir
el S.E. Agrario ni S.E. Hogar), registrdndose 19.705 trabajadores mds que en
mayo del pasado afio.

Sin embargo,y como hemos sefialado anteriormente, el nimero de ocupados
seguin la EPA ha disminuido levemente en los tres primeros meses del afo,
hasta situarse en 957.900, lo que supone un descenso cercano a los 8.000
ocupados respecto al Ultimo trimestre de 2017/, debido a la caida del empleo
en el sector servicios, y en torno a los 1.200 respecto al primer trimestre de
2017. Este descenso interanual del empleo se ha debido, fundamentalmente,
a la disminucidn registrada en el sector servicios (16.800 ocupados menos
que hace un afio), con una significativa pérdida de empleo en comercio,
transporte y hosteleria y, en menor medida, al descenso observado en el
sector agrario (2.800 ocupados menos). Por el contrario, la ocupacion ha
crecido en la industria y la construccidon (14.700 y 3.700 ocupados mds,
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respectivamente), donde el empleo ha crecido a mayor ritmo que a finales
del pasado afio.

Evolucion del nimero de afiliados a la Seguridad Social
en Castillay Leo6n
Tasas de variacion interanual en %

6,0

4,0
2,0

0,0

—Total afiliados —Régimen General (excluyendo Sistema Agrario y Hogar)

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del Ministerio de Trabajo, Migraciones
y Seguridad Social.

Ocupados por sectores de actividad en Castilla y Leon
Tasas de variacion interanual en %

-=-Agricultura  —+Industria  --Construccion = —+Servicios de mercado

Fuente: Elaboracion propia a partir de la Encuesta de Poblacion Activa, INE.

En cuanto a la situacion profesional de los ocupados, el nimero de asalariados
(80,9% del total de ocupados en Castillay Ledn y 83,7% en Espafia) ha crecido
en casi 16.000 en el dltimo afio, observdndose un mayor crecimiento entre
los asalariados con contrato indefinido (12.800 mds que hace un afio) que
entre aquellos con contrato temporal (2.900 mds), y la tasa de temporalidad
se habrfa reducido una décima en el dltimo afio, hasta el 23,5% (26,1% en
Espana). Por el contrario, el nimero de ocupados por cuenta propia (no



asalariados) ha descendido en casi 17.000 respecto al primer trimestre de
2017, manteniendo la trayectoria descendente iniciada a principios de 2017.
Por otro lado, y atendiendo a la duracién de la jornada, se aprecia que el
ligero descenso del empleo en Castilla y Ledn obedece a la reduccién de
la ocupacidn a tiempo completo, registrandose /7.300 ocupados menos que
hace un afio, mientras que el empleo a tiempo parcial ha crecido en torno a
un 4% en el primer trimestre, situdndose la tasa de parcialidad (ocupados a
tiempo parcial sobre total de ocupados) en el 16,0% (14,9% en Espafia), 0,7
puntos por encima de la registrada un afo antes.

Ocupados por situacion profesional y duracion
de la jornada en Castillay Leon
Tasas de variacion interanual en %
Situacion profesional Duracién jornada
10 25
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Fuente: Elaboracion propia a partir de la Encuesta de Poblacion Activa, INE.

Poblacion en edad de trabajar, tasa de actividad y
tasa de paro en Castillay Ledn
Tasas de variacion interanual en % y porcentajes

Poblacion > 16 afios y tasas de actividad Tasas de paro
Variacion en % y % de activos/poblacién >16 % de parados/poblacion activa
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Fuente: Elaboracion propia a partir de la Encuesta de Poblacion Activa, INE.
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Principales indicadores del mercado de trabajo en Castilla y Leon
CASTILLAY LEON T
Mil jes, sal er o o Iy % @ i Tasas de jacion
T

Miles | Diferencia miz| uriz| wmriz| vtz IT 18 Miles | IVT 17 IT 18

Encuesta de Poblacién Activa ("

Poblacién > 16 afios 2.053,6 -189 -05 -0,6 -08 -09 -09 387798 03 04
Poblacién inactiva @) 940,9 -14 01 -0,6 02 03 -0, 16.109,5 07 12
Jubilados 396,8 30 1,0 07 02 13 0,8 62535 16 05
Labores del hogar 2257 56 -88 -63 29 -7 25 37015 -12 -15
Estudiantes 132,6 -37 4,0 -14 36 -03 2,7 27356 -04 24
Poblacién activa 1127 -17,4 -1, -0,6 -1,6 -2,0 -1,5 22.670,3 0, -0,
Tasa de actividad (%) @ 542 -04 -03 00 -05 -06 -04 585 -02 -03
Varones 60,0 -0,5 04 -05 -1l -09 -05 64,3 -02 -03
Mujeres 48,6 -0.2 -02 04 02 -0,3 -0,2 529 -0, -0,3
Poblacién ocupada 9579 -12 2.8 1,5 -0,6 -07 0,1 18.874,2 2,6 24
Varones 535,7 23 25 1,0 -1 -02 04 10.284,0 27 23
Mujeres 4222 -36 33 22 00 -4 -08 8.590,2 26 24
Nacionales 8993 -30 2,7 1,6 -08 -08 03 16.782,4 23 2,1
Extranjeros 585 18 4,8 -0.2 2,0 07 3,1 2.091,8 58 42
Tiempo completo 804,6 =73 3,1 1,3 -0,8 1,2 -09 16.059,9 33 32
Tiempo parcial 1533 6,0 1,5 2,8 04 1,9 4,1 28143 -1,0 2,1
Tasa de parcialidad (%) @ 16,0 07 02 02 02 04 07 149 -05 -07
Asalariados 7747 15,8 39 34 17 1,6 2,1 157922 35 29
Sector Privado 591,7 16,8 4,4 3,1 2,1 18 29 12.686,5 36 2,6
Sector Publico 1831 -1,0 2,4 4,2 04 1,0 -0,5 3.105,8 30 44
Con contrato indefinido 5925 12,8 29 2,8 2,1 24 22 [1.669,0 32 24
Con contrato temporal 182,3 29 7,1 52 0,6 -0,6 I,6 4.123,3 44 44
Tasa temporalidad (%) © 235 0,1 07 04 03 06 0,1 26,1 02 04
Sector Privado 243 00 02 03 -05 -05 00 26,5 -0, 0l
Sector Publico 21,0 -05 24 1,0 03 -08 -05 245 13 14
No asalariados 1832 -169 -1,0 53 92 94 -84 3.082,0 -15 -05
Sector agrario 580 -2,8 -88 -16,2 -17,6 -9 -4,7 833,8 05 -1,6
Sector industrial 1782 14,7 37 [ 1,7 23 9,0 26764 51 41
Sector construccién 684 37 8,6 -1,2 13,4 38 57 L1519 6,0 6.5
Sector servicios 653,3 -16,8 33 38 -0,6 -0,8 2,5 142122 2,1 2,0
De mercado 4104 -19,6 34 30 -0,2 -2,8 -4,6 9.990,9 1,5 1,3
De no mercado © 2428 2,7 2,9 53 -1.2 2,6 Il 42214 33 36
Poblacién parada 1548 -162 -183 -7 -8,0 93 -95 37961 -1 -108
Varones 70,7 -138 -194 -152 -142 -17,0 -164 1.840,7 -13,1 -12,0
Mujeres 842 24 -172 -82 2,6 -19 2,7 1.9554 92 97
Menores de 25 afios 184 -0,8 -289 -83 27 -11,0 42 5153 9,1 -129
Buscan primer empleo 15,6 -1, -165 1,9 I5,1 -4,0 -6,6 3524 -7,1 -129
Paro de larga duracién ) 579 -137 267 23,0 229 235 -19,1 1.574,8 -172 -158
Tasa de paro (%) ® 13,9 -1,2 32 -1,8 09 -1, -2 16,7 2,1 2,0
Varones 1,7 -2,0 31 22,1 -4 -2,0 -2,0 15,2 -2,2 -2,0
Mujeres 16,6 -0.3 33 -1,5 -04 0,1 -03 18,5 -19 2,0
Juvenil 32,1 -4,0 -8,7 -08 07 22,6 -4.0 363 -55 -53
Nacionales 13,0 -1.3 -29 -14 -08 -1.3 -1.3 157 23 22
Extranjeros 259 -0,7 -6,6 -59 -29 0,6 -0,7 24,3 1,1 -1,2
Ministerio de Empleo y Seguridad Social
Afiliados Seguridad Social 8936 172 2,1 2,1 18 18 2,0 18.382,5 35 34
Paro registrado 162,2 -17,6 -105 =112 -9,5 -89 -9.8 34564 -8,0 -75
Contratos registrados 200,6 8,7 10,2 8,5 2,5 2,1 4,5 49445 36 2,6

(1) Cuando las variables estdn expresadas en porcentajes aparece la variacién anual en puntos porcentuales.

(2) Incluye ademds incapacitados permanentes, personas que perciben una pensién distinta de la jubilacién y otras situaciones.

(3) Porcentaje de activos sobre la poblacién de 16 afios y mds.

(4) Porcentaje de ocupados a tiempo parcial sobre total de ocupados.

(5) Porcentaje de asalariados con contrato temporal.

(6) Los servicios de no mercado engloban sectores de Administracién Publica y Defensa, Seguridad Social obligatoria, educacién, y actividades sanitarias y
servicios sociales. Los restantes servicios se integran en los servicios de mercado.

(7) Hace mds de un afio desde su ultimo empleo.

(8) Porcentaje de parados sobre la poblacién activa.

Fuente: Elaboracién propia a partir de la Encuesta de Poblacion Activa (INE) y de datos del Ministerio de Trabajo, Migraciones y Seguridad Social.



Pese a esta caida del empleo, el nimero de parados ha disminuido en 16.200
en el Ultimo afio (-9,5% en términos relativos), situdndose en |54.800 entre
enero y marzo, segln la EPA, como consecuencia de la pérdida de poblacidn
activa (-1,5% en términos interanuales). Este descenso de activos obedece
tanto a la disminucion de la poblacién mayor de |6 afios (-0,9%) como a la
reduccién de la tasa de actividad, que sigue situada por debajo de la media
nacional (54,2% y 58,5%, respectivamente). En cuanto a la reduccién del
desempleo, esta ha sido mds intensa entre los hombres que entre las mujeres,
y especialmente acusada entre los parados de larga duracion, mientras que
resulta mds moderada entre los menores de 25 afios. Precisamente, es en
este tramo de edad donde se registra una mayor tasa de paro (32,1% en
Castilla y Ledn y 36,3% en Espafia), superando en mds de quince puntos el
promedio del conjunto de la economia (13,9%), aunque en el Ultimo afo la
ratio de desempleo se ha reducido con mds intensidad entre los jévenes.

Los precios de consumo han repuntado a lo largo de este afio, en gran
medida como consecuencia de la escalada alcista en los precios del petrdleo.
Asf, la tasa de variacién anual del Indice de Precios de Consumo (IPC) se
ha situado en mayo en el 2,1% (similar a la registrada en Espaia), lo que
supone un aumento de I, p.p. respecto al mes de abril y de alrededor
de |5 puntos respecto al mes de enero. Los grupos que mayor influencia
han tenido en este incremento de la tasa anual han sido principalmente
Transporte, cuya variacidon anual se ha situado en el 50%, frente al 2,2%
del mes de abril, debido principalmente al incremento en los precios de
carburantes y combustibles, y Vivienda, con una tasa interanual del 3,2% (2,1
p.p. superior a la de abril), y cuyo repunte se ha debido, en gran medida, al
mayor aumento de los precios de la electricidad. También han repuntado las
variaciones anuales en Ocio vy cultura, por la evolucion de los precios de los
paquetes turisticos, Restaurantes y hoteles, por los servicios de alojamiento,
y Alimentos y bebidas no alcohdlicas, a causa de la evolucidn de los precios
de legumbres, hortalizas y frutas.

De igual modo, la tasa de variacién anual de la inflacién subyacente (indice
general sin alimentos no elaborados ni productos energéticos) ha aumentado
cuatro décimas en mayo, hasta el |,0%. En este sentido, los precios tanto de
bienes industriales sin energia como de los servicios han repuntado en lo
que va de ano, especialmente los de bienes industriales, que han registrado
un aumento del 2,4% respecto a mayo de 2017, casi 1,5 p.p. superior al
registrado el mes anterior. Por su parte, los precios de los servicios han
registrado una tasa de crecimiento del |,7% (1,19 en el mes de abril),en tanto
que los precios de los alimentos elaborados mantienen un crecimiento mas
estable, del 0,8% en mayo. Este menor crecimiento de la inflacién subyacente
respecto a la general obedece principalmente a la trayectoria creciente de
los precios del petrdleo, sefialada anteriormente, de modo que los precios
de carburantes y combustibles han crecido en mayo un 9,8% en términos
interanuales, frente al 4,4% del mes de abril. De este modo, los precios de
los bienes excluidos en la inflacidn subyacente, alimentos no elaborados y
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productos energéticos, habrian aumentado en conjunto un 6,0%, alrededor
de 3,5 puntos mds que en abiril.

Evolucion de los precios de consumo en Castilla y Leon
Tasas de variacion interanual en %
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MmIPC. General -=Alimentos no elaborados y productos energéticos
Fuente: indice de Precios de Consumo, INE.

Evolucion de la inflacion subyacente en Castillay Leon

Tasas de variacion interanual en %
6

mm|PC. Subyacente —=Alimentos elaborados
——Bienes industriales sin energia «—Servicios

Fuente: indice de Precios de Consumo, INE.

Los precios industriales, sin embargo, han crecido en abril a un ritmo similar al
del mes anterior, registrdndose una tasa de variacion interanual del 0,9%, un
punto inferior a la registrada en el conjunto de Espaia (1,9%), donde se ha
producido un repunte de los precios como consecuencia fundamentalmente
de la evolucidn de los precios de la energfa. En Castilla y Ledn, el crecimiento
de los precios se ha intensificado Unicamente en el caso de los bienes
intermedios, hasta el 2,9%, en tanto que los precios de la energia han



crecido un 1,4%, la misma tasa que en marzo, mostrando los precios de los
bienes de consumo y equipo un crecimiento mds moderado (0,4% vy 2,0%,
respectivamente).

Evolucion de los precios industriales en Castilla y Ledn
Tasas de variacion interanual en %

4 27

mmGeneral ——Bienes de Consumo ——Bienes de Equipo
«Bienes Intermedios —-—Energia (eje drcho)

Fuente: Indice de Precios Industriales, INE.

Costes laborales por trabajador en Castilla y Leon
Tasas de variacion interanual en %

o N b~ OO 0 O

-=-Coste laboral por trabajador y mes —=—Coste laboral por hora

Fuente: Elaboracién propia a partir de la Encuesta Trimestral de Coste Laboral, INE.

En lo que respecta a los salarios, el coste laboral de las empresas de Castilla
y Ledn se sitda en 2213 euros por trabajador y mes en el primer trimestre
de 2018 (el coste salarial asciende a 1.613, euros), en torno a un |1,5%
por debajo del promedio nacional. Este coste laboral se ha incrementado
un 1,0% respecto al primer trimestre de 2017 (0,7% en Espafia), una tasa
superior a la registrada en los dos trimestres anteriores, aumentando los
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costes salariales un 1,3% y un 0,3% el resto de costes, debido al descenso en
las percepciones no salariales, ya que las cotizaciones a la Seguridad Social
crecen en torno a un 2%. Mas elevado ha sido el incremento en el coste
laboral por hora trabajada (2,9% en Castilla y Ledn y 3,8% en Espafia), debido
al menor ndmero de horas trabajadas, dado que la Semana Santa ha tenido
lugar este afio en el primer trimestre mientras que en 2017 se celebrd en el
segundo. A su vez, los convenios colectivos registrados hasta mayo reflejan
un incremento salarial del 1,6%, similar al promedio nacional y algo superior
al registrado en el mismo mes de 2017 (1,2%), aunque estos convenios solo
engloban alrededor de una quinta parte de los trabajadores de Castillay Ledn.

Previsiones economicas 2018

El ditimo informe sobre perspectivas econémicas de la OCDE, de mayo
de 2018, sefiala que la economfa mundial se ha fortalecido, por el repunte
del comercio mundial, la inversidn vy la sdlida creacidon de empleo, sostenida
ademds por una politica monetaria acomodaticia y una politica fiscal
mds expansiva, por lo que ha revisado al alza en una décima la prevision
de crecimiento del PIB mundial para este afo hasta el 3,8%, respecto a
la estimada el pasado noviembre. La previsién de crecimiento para las
economias desarrolladas se ha revisado también al alza, en parte por la
mejora en EEUU,, vinculada a la reforma fiscal, y para las emergentes se
espera un crecimiento una décima inferior al previsto anteriormente. Pese a
estas mejores expectativas de las economias desarrolladas, el Banco Central
Europeo, sin embargo, ha revisado a la baja en tres décimas el crecimiento
del PIB para la Eurozona en 2018, hasta el 2,1%, situdndose en torno al 2,7%
el crecimiento previsto para Espafia, que continuard apoyado principalmente
en el dinamismo de la demanda nacional.

Trayectoria prevista del PIB y el empleo en 2018 en
Castillay Leo6n
Tasas de variacion anual en %

EmPIB -=-Empleo EPA

Fuente: Elaboracion propia a partir de la Contabilidad Regional de Castilla y Ledn
y Encuesta de Poblacion Activa.



En lo referente a Castilla y Ledn, nuestras estimaciones sefialan que el PIB
crecerd un 2,6% en el conjunto de 2018, en torno a una décima mds de lo
previsto a mediados de marzo, debido fundamentalmente a la mejora del
sector exterior y del sector primario. Desde el punto de vista de la oferta, se
preveé una aportacion positiva de todos los sectores productivos, destacando
la mejora estimada para el sector agrario, que podria crecer un 4,8% en
términos reales este afo, tras el descenso cercano al 10% que se produjo
en 2017.Sin embargo, este sector apenas representa un 3,5% del VAB de la
economia, y es el sector servicios, que se estima que crezca este aio un 2,9%,
el que supone una mayor aportacién al crecimiento regional (alrededor del
/0% del VAB). Por su parte, el crecimiento en el sector de la construccidn
podria alcanzar el 3,0%, en tanto que la actividad industrial mostraria un
menor dinamismo, con un aumento estimado del 1,0%, dos décimas inferior
al previsto anteriormente, dada la desaceleracidn observada en los primeros
meses del afio.

Por el lado de la demanda, el crecimiento del PIB regional seguird apoyado
en el impulso de la demanda interna, y especialmente en el consumo de
los hogares, que podria crecer en torno a un 2,5% en el conjunto del afio,
un crecimiento similar al observado en 2017. Por el contrario, el gasto en
consumo de las Administraciones Publicas crecerd a menor ritmo que el
pasado afio, estimdndose un aumento del |,0%. En cuanto a la inversion, se
prevé un significativo crecimiento del 4,0%, aunque esta tasa serfa alrededor
de un punto inferior a la registrada el pasado afio.

Previsiones econdmicas para Castilla y Leon en 2018

Tasas de variacion anual en %

Oferta

Agricultura, silvicultura, ganaderfa 2,5 =77 2,0 58 -99 4.8
Industria -4,0 2,8 1,6 4,7 0,5 1,0
Construccién -13,1 -09 1,5 1,7 33 30
Servicios -1 -02 3,1 28 35 29

Demanda interna

Consumo final hogares e ISFLSH 2,7 0,1 42 25 25 25
Consumo final AA.PP 3,1 -09 2,3 2,2 33 1,0
Formacion Bruta de Capital -4.8 -129 26,0 55 49 4,0
PIB p.m. -2,4 0,2 3,3 3,3 2,5 2,6

(CR) Datos de la Contabilidad Regional de Castilla y Ledn. Base 2010. Serie revisada 29-12-17.
(prev.) Previsiones. Fecha cierre: 08-06-18.
Fuente: Elaboracion propia a partir de la Contabilidad Regional de Castilla y Ledn.

En lo que respecta al mercado laboral, nuestras estimaciones sefialan que
el empleo, medido por el nimero de ocupados segin la EPA, podria crecer
en el promedio de 2018 un |,4%, una tasa superior a la registrada en el
conjunto del pasado afio pero en torno a medio punto inferior a la prevista
en marzo, por el peor comportamiento de lo previsto en los sectores agrario
y servicios. Aun asf, se prevé que el nimero de ocupados aumente en todos
los sectores, y con especial intensidad en la construccidn (3,7%), aunque
este sector concentra solo alrededor del 7% del empleo en Castilla y Ledn,



mientras en los servicios se espera un crecimiento mds moderado, del 0,5%.
Por su parte, el nimero de parados descenderd en torno a un |3,2%, como
consecuencia también de la pérdida de poblacidn activa (-0,7%), de modo
que la tasa de paro disminuirfa |,8 p.p.en el promedio del afio, hasta el 12,3%
(15,3% en Espana).

Numero de ocupados y tasa de paro en Castilla y Ledn.
Previsiones 2018
Miles de personas y % sobre poblacion activa

1.200 25,0
1.000 20,0
800 15,0
600 10,0
400 5,0
o

201
2013
2014

mEmMiles de ocupados (eje izqdo) -=-Tasa de paro (eje drcho)

Fuente: Elaboracion propia a partir de la Encuesta de Poblacion Activa.

Principales indicadores del mercado laboral en Castilla y
Ledn y Espafia: Previsiones 2018

iles y tasas de variacion
anual en %, salvo indicacién 2017 2018 (prev.) m 2018 (prev.)

en contrario

Poblacién activa 1.130,9 -1,3 1.122,9 -0,7 22.741,7 -0,4 22.730,1 -0,1
Empleo 971,7 0,7 984,8 1,4 18.824,8 2,6 19.250,1 2,3
Sector agrario 60,6 -138 62,1 2,6 8195 58 829,3 1,2
Sector industrial 1673 2,2 172,8 33 2.6474 50 2.7356 33
Sector construccidon 66,5 6,0 68,9 3,7 1.128,3 5,1 1.172,5 39
Sector servicios 6774 1,4 681,0 05 14.229,6 1,9 14.512,7 2,0
Paro 159,2 -12,2 138,1 -13,2 3.916,9 -12,6 3.480,0 -11,2
z)‘?rge:faﬁeg;odiferencias en puntos) 14,1 -1.7 12,3 -1.8 17,2 24 15,3 -1.9

(prev.) Previsiones. Fecha cierre: 08-06-18.
Fuente: Elaboracién propia a partir de la Encuesta de Poblacion Activa, INE.
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1], Anéli.sis.
Provincial

Segun estimaciones de nuestro Indicador Sintético de Actividad, todas
las provincias de Castilla y Ledn han registrado un incremento interanual
de la actividad econdmica en el primer trimestre de 2018, mostrando Soria,
Salamanca y Valladolid los mayores avances, superiores al 3%. El resto de
provincias ha mostrado un aumento inferior a la media regional (2,9%), si
bien estas tasas no son estrictamente comparables. Las previsiones para 2018
apuntan a un incremento de la actividad econdmica en todas las provincias,
en algunas de ellas de menor intensidad que en 2017.Salamanca (2,9%), Soria
(2,8%) y Valladolid (2,7%) podrian registrar los mayores crecimientos de la
actividad, situdndose ligeramente por debajo de la media regional (2,6%) los
avances de Ledn y Burgos.

Estimaciones y previsiones de crecimiento del Indicador
Sintético de Actividad por provincias
Tasas de variacion anual en %

ESP AR A |, 1
CASTILLAY LEON | ——.") 6
Zamora | G
Valladolid  — .0 ) /
Soria | .0
Segovia _%_3'0
Salaman ;2 | s 2.9
Palencia NG
Lo | s 2,5
Burgos | O
Avila | ,

m 2017 (e) m 2018 (p)

(e) Estimacion. (p) Previsién.
Fuente: Elaboracion propia a partir de la Contabilidad Regional de Castilla y Leon e INE.

El mercado de trabajo ha mostrado un comportamiento no muy positivo en
el primer trimestre de 2018 en Castilla y Ledn, ya que pese a la disminucidn
de la tasa de paro, en términos interanuales, seglin datos de la EPA, no se ha
observado una mayor creacién de empleo. Salamanca, Soria, Ledn, Palencia
y Valladolid han sido las provincias donde ha aumentado el empleo respecto
al primer trimestre de 2017, siendo mds acusada la caida del ndmero de
ocupados en Zamora (-9,3%) y Segovia (-7,9%). Sin embargo, el ndmero
de afiliados a la Seguridad Social se ha incrementado de forma generalizada
(exceptuando Palencia) en el primer trimestre de 2018, con variaciones mds
acusadas respecto al mismo periodo del afio anterior en Segovia, Valladolid,
Burgos y Soria.



Elandlisis por sectores pone de manifiesto una disminucién del empleo agrario
en la regidn, siendo Salamanca, Valladolid y Soria las Unicas provincias que han
registrado un aumento del ndmero de ocupados respecto al primer trimestre
de 2017. La industria, por el contrario, ha evidenciado un mejor tono en
cuanto a empleo, con avances mds intensos en Valladolid y Burgos, provincias
que concentran cerca de la mitad del empleo en el sector industrial de la
region entre enero y marzo de 2018.También la construccidn ha mostrado
una trayectoria positiva, con aumentos de la cifra de ocupados mds acusados
en Salamanca, Ledn y Soria, mientras que la disminucidn del empleo en los
servicios se debe a la caida de la ocupacidon en Segovia, Zamora, Burgos,
Valladolid y Avila.

Empleo por sectores y provincias, |¢ trimestre 2018
Tasas de variacion interanual en % y contribucion en p.p.

4,8

3,4

<
Z
<
o
n
L

STILLA Y LEON
Palencia
Salamanca
Valladolid

CA

mm Agricultura mm|ndustria mmConstruccion mmServicios -O-Var. Empleo total

Fuente: Elaboracion propia a partir de la Encuesta de Poblacion Activa, INE.

El nimero de parados en Castilla y Ledn se ha vuelto a reducir en el primer
trimestre de 2018, en términos interanuales, observdndose Unicamente un
aumento del desempleo en Burgos y Zamora. Las provincias de Ledn vy
Salamanca han sido las que han registrado una disminucidn mds intensa, en
términos relativos, con caidas del 20,8% y 17,1%, respectivamente. En cuanto
a la poblacidn activa, la disminucidn, con las excepciones de Soria, Salamanca
y Burgos, ha sido mds pronunciada en Segovia (-7,0%), asi como en Zamora y
Avila, con una caida cercana al 6% interanual en ambas.

De este modo, la tasa de paro de paro en la region se ha reducido hasta el
13,9% en el primer trimestre de 2018, acumulando cuatro afios de descensos
consecutivos. Zamora, Burgos y Segovia han sido las Unicas provincias que han
registrado un incremento de la tasa de paro, siendo la primera la que cuenta
con la mayor tasa de paro de la region, con un 21,0%, mientras que Burgos ha
registrado una de las menores tasas (| 1,5%) junto con Soria (1 1,4%).

53



54

Tasas de paro en las provincias de Castilla y Leon
Porcentajes

ESPANA _188
CASTILLAY LEON p—— . .
Zamora | ———— 21,0
Valladolid  ——1 . 10
allaaoli 134

Soria —— > 5
) 13,3
Segovia _5,6141
Salamanca | e 17,2
Palencia _&1‘% 3
Leon | s 15
5
Bu’rgos 10,2 18k
Avila | 10,0 2

mt118 ut117

Fuente: Elaboracion propia a partir de la Encuesta de Poblacion Activa, INE.

El sector inmobiliario ha evidenciado nuevamente un comportamiento
positivo en los cuatro primeros meses de 2018, aumentando las
compraventas de viviendas respecto al mismo periodo de 2017 en Avila,
Valladolid, Salamanca, Zamora, Burgos y Segovia. Este dinamismo obedece
al aumento en el nimero de operaciones de vivienda usada (exceptuando
Palencia), mds acusado en Avila, Segovia, Valladolid y Salamanca, ya que las
compraventas de viviendas nuevas se han reducido en Segovia, Soria, Ledn,
Palencia y Salamanca.

Trayectoria de las compraventas de vivienda
Tasas de variacion interanual en %

ESPANA I 5.0
CASTILLA Y LEON —ﬁi 105
Zamora “21 4
Valladolid g , 0. s 04 5
Soria e 13
Segovia -59 8,2
Salamanca aOFM'S
Palencia -7,3 —— 239
Leon -3.9 e ——— 18,4

Burgos D5 ——
Avila -7,6_— 24,5

m Ene-abr. 2018 Hm Ene-abr. 2017

Fuente: Elaboracién propia a partir de datos del INE.



Evolucion de las hipotecas para vivienda
Tasas de variacion interanual en %

ESPARA — L
CASTILLA'Y LEON 03 i g 5
Zamora -17.9 243
) 17,1
Valladolid 0
Soria -29,1 451
Segovia . 09n
-14,0 26
Salamanca h7 5 160
Palencia [ 1
Ledn -18,9
. 38 20,0
Hraes -5,6 =i 8,6
Avila e 74

m Ene-mar. 2018 m Ene-mar. 2017

Fuente: Elaboracién propia a partir de datos del INE.

Por el contario, la contratacion de hipotecas se ha frenado en el primer
trimestre de 2018, reduciéndose respecto al mismo periodo del afio anterior
el nimero de hipotecas para vivienda en Soria,Ledn, Zamora, Burgosy Segovia,
siendo Valladolid la que ha registrado un mayor incremento de las mismas
(17,19%), pasando a representar el 28,4% del total de hipotecas para vivienda
en la region. Respecto a los precios de la vivienda libre en Castilla y Ledn,
se ha observado una disminucion del valor tasado, en términos interanuales,
en el primer trimestre de 2018, con descensos mds acusados en Burgos y
Zamora, disminuyendo los precios también en términos intertrimestrales,
con cafdas mds intensas en Valladolid y Burgos.

Valor tasado de la vivienda libre por provincias
Tasas de variacion en %, datos al primer trimestre de 2018

ESPANA TG 2,7
CASTILLA Y LEON -0,6 mp— '
Zamora 7 ——TT—
Valladolid 2 o 0,9
Soria -0,2 mm_ 02
Segovia I— 5.0
Salamanca -1 — ’
, 0.3
Palencia = e 0,2
Ledn _015 2.4
Burgos 19 T
Avila 0,7 e— 0,4

m Interanual H Intertrimestral

Fuente: Elaboracion propia a partir del Ministerio de Fomento.
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La actividad turistica en Castilla y Ledn no ha mostrado un comportamiento
positivo en los cuatro primeros meses de 2018, ya que tanto la demanda
como la oferta hotelera se han reducido respecto al mismo periodo del afo
anterior. Concretamente, el nimero de viajeros alojados en establecimientos
hoteleros ha disminuido en Ledn, Soria, Segovia, Palencia y Burgos, debido
fundamentalmente a la disminucidn de la demanda nacional, mientras que
en pernoctaciones solo se ha observado un mejor tono en las provincias
de Zamora, Valladolid y Salamanca. Por el lado de la oferta, la reduccion del
ndmero de establecimientos hoteleros y de plazas ha sido mds acusada, en
términos relativos, en Ledn y Palencia.

Pernoctaciones en establecimientos hoteleros por
provincias, enero-abril 2018
Tasas de variacion interanual en % y contribucién en p.p.

-20 -15,8

ESPANA
Palencia
Salamanca
Valladolid

Z
O
L
—
>
<
—
=
—
)
<
©)

mm Residentes en Espana (p.p.) mmExtranjeros (p.p.) -O-Var. total pernoctaciones

Fuente: Elaboracion propia a partir de la Encuesta de Ocupacion Hotelera, INE.

Por su parte, el turismo rural, de gran importancia en la regidn (representa
en torno a la quinta parte del total nacional), tampoco ha mostrado una
trayectoria favorable entre enero y abril de 2018, ya que el nimero de
vigjeros en alojamientos de turismo rural se ha reducido respecto a los
cuatro primeros meses de 2017 en Palencia, Avila, Ledn, Valladolid y Segovia.
Por procedencia, mds del 90% de los viajeros en alojamientos de turismo
rural de la regién son nacionales, situdndose en torno al 98% en los casos de
Soria, Avila y Segovia.

Por el lado de la demanda interna, la matriculacion de vehiculos ha
vuelto a registrar en Castilla y Ledn una trayectoria favorable en los cinco
primeros meses de 2018. Concretamente, la matriculacion de turismos se
ha incrementado en la region por quinto afo consecutivo, con variaciones
mds acusadas en Burgos, Segovia y Salamanca, mientras que en vehiculos de
carga solo se ha observado una disminucién en las matriculaciones de Avila,
destacando los avances de Soria y Valladolid, con tasas del 28,7% vy 17,8%,
respectivamente, respecto a los cinco primeros meses de 2017/.



Viajeros en alojamientos de turismo rural por provincias

ESPANA
CASTILLAY LEON
Zamora
Valladolid
Soria
Segovia
Salamanca
Palencia
Ledn
Burgos
Avila

Tasas de variacion interanual en %

1,9

-O’Zﬁ']Oj
_1’5-_ )

'4!2 —

18,2

L 8,7
2

-1,0m
-24,7

28,8

m Ene-abr. 2018

H Ene-abr. 2017

Fuente: Elaboracién propia a partir de la Encuesta de Ocupacion en Alojamientos de

Turismo Rural, INE.

Matriculacion de turismos por provincias

ESPANA
CASTILLAY LEON
Zamora
Valladolid
Soria
Segovia
Salamanca
Palencia
Ledn
Burgos
Avila

Tasas de variacion interanual en %

® Ene-may. 2018

m Ene-may. 2017

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de la Direccion General de Trafico.

En cuanto a la demanda externa, la balanza comercial en Castilla y Ledn ha
vuelto a registrar un superdvit en el primer trimestre de 2018, aunque, como
ya sucediera en el mismo periodo del afio anterior; se ha reducido el saldo
positivo,al ser mds intensa la caida del valor de las exportaciones (-3,6%) que la
de las importaciones (-2,8%). Palencia y Valladolid han registrado los mayores
descensos en el valor de las ventas, en términos absolutos, acaparando entre
ambas el 58,7% del total exportado por la regién entre enero y marzo de
2018, mientras que la provincia de Ledn es la que ha registrado el aumento
mds destacado (47,6%), siendo también significativo el incremento de las

ventas en términos de cantidades (40,5%) en esta Ultima provincia.
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Trayectoria de las exportaciones de bienes, enero-marzo 2018
Tasas de variacion interanual en %

ESPANA F014"8
CASTILLA Y LEON S e 7 7
Zamora 43 6,0
Valladolid -5,8
-2,3
Soria -20,6ﬂ12,0
Segovia 21 ™ 2,2
Salamanca -14.2 55,1
Palencia '151?’24—
Led ’ 47,6
eon _0 5 40,5
Burgos R 7.5

Avila

m Valor m Cantidad

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de la Secretaria de Estado de Comercio, Ministerio
de Industria, Comercio y Turismo (DataComex).

Indice de rotacion (V) por provincias
Porcentajes

25,5

ESPANA I—-
CASTILLA Y LEON |
Zamora - E———————
Valladolic ey 072
Soria | E———— O 5
Segovia  E——— 7
Salamanca | 05,0
Palencia e,
Leon GO ¢
Burgos 50,0
Avila - | ———— OO

m Ene-abr. 2018 ®m Ene-abr. 2017

(1) Porcentaje de sociedades disueltas sobre sociedades mercantiles creadas.
Fuente: Elaboracién propia a partir de datos del INE.



Respecto a la dinamica empresarial, el nimero de sociedades mercantiles
creadas en Castilla y Ledn entre enero y abril de 2018 se ha reducido
respecto al mismo periodo del afio anterior, incrementdndose estas
unicamente en Ledn y Palencia, con disminuciones acusadas en Valladolid,
Soria y Avila. Sin embargo, el capital suscrito por estas sociedades se ha
incrementado en la regidn, como consecuencia, principalmente, del fuerte
avance de Burgos y Soria. Por su parte, el nimero de sociedades disueltas
ha disminuido en Palencia, Salamanca, Avila y Burgos, siendo las dos
primeras provincias las que han registrado un menor indice de rotacion
(porcentaje de sociedades mercantiles disueltas sobre creadas), por
debajo del 22%, superdndose la media regional (37,9%) en las provincias
de Burgos, Valladolid, Zamora y Soria.
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La provincia de Avila ha registrado en el primer trimestre de 2018 un incremento interanual
de la actividad econdmica del 2,6%, segun las estimaciones de nuestro Indicador Sintético
de Actividad, algo menos intenso que el de Castilla y Ledn (2,9%), si bien estos datos
no son estrictamente comparables. Este avance se fundamenta en un mayor dinamismo
de la construccidon y la actividad inmobiliaria, asi como en una trayectoria favorable de
la demanda interna. Las previsiones para 2018 apuntan a un incremento de la actividad
econdmica en la provincia mds moderado, que podria ser del 2,3%, algo por debajo de la
media regional (2,6%).

El mercado de trabajo en la provincia ha mostrado un comportamiento negativo en cuanto
a empleo se refiere en el primer trimestre de 2018, reduciéndose el nimero de ocupados
un 4,4% respecto al mismo periodo de 2017, segin la EPA, si bien el nimero de afiliados
se ha incrementado en la provincia un 1,3% (2,0% en Castilla y Ledn). Por sectores, solo la
industria ha registrado un aumento del nimero de ocupados entre enero y marzo de 2018,
siendo mds acusada por sexos la calda del empleo entre los hombres (-5,6%). Al mismo
tiempo, Avila ha mostrado una de las mayores caidas, en términos relativos, de la poblacién
activa (-5,8%), siendo la disminucién en la region del |,5%. La tasa de paro se ha reducido
en la provincia hasta el 18,9%, si bien continda siendo superior a la media regional (13,9%).

La actividad inmobiliaria ha mostrado un notable dinamismo en Avila a comienzos de 2018,
incrementdndose las compraventas de viviendas en los cuatro primeros meses del afio,
con una tasa interanual del 24,5%, la mds elevada de la regidn (8,3%). Este incremento del
ndmero de operaciones obedece tanto a compraventas de viviendas nuevas como usadas, si
bien el avance de estas Ultimas ha sido bastante mas significativo (34,4%), y representan mads
de tres cuartas partes del total de operaciones. Por su parte, el nimero de hipotecas para
vivienda también se ha incrementado en el primer trimestre de 2018, un 8,6%, aumentando
a su vez el importe de las mismas (21,4%), por lo que el importe medio por hipoteca se
ha incrementado hasta los 84.608,0 euros, aunque continda siendo inferior al promedio
regional (90.862,3 euros). En cuanto a los precios de la vivienda libre, la provincia de Avila
continda siendo la que cuenta con un menor valor tasado en el primer trimestre de 2018
en la regidn (838,2 euros/m? y 1.045,4 euros/m?, respectivamente), y aunque se ha reducido
en términos interanuales (-0,7%), respecto al Ultimo trimestre de 2017 se ha observado un
aumento del 0,4%.

El sector turistico ha registrado una trayectoria dispar en la provincia hasta abril de 2018,
ya que aunque ha aumentado, en términos interanuales, el nimero de viajeros alojados
en establecimientos hoteleros, se ha producido una disminucidn en las pernoctaciones.
Concretamente, el mayor dinamismo en viajeros obedece al buen tono de la demanda
nacional, siendo la demanda extranjera la que ha mostrado un descenso algo mas acusado
en el conjunto de pernoctaciones. Por el lado de la oferta, la disminucidn en el ndmero de
establecimientos hoteleros no ha supuesto una reduccidn en el nimero de plazas, que se
incrementan un |,2% respecto al primer cuatrimestre de 2017/, observdndose a su vez una
disminucion del grado de ocupacidn hotelera, que pasa a situarse en el 27,5% (31,0% en
Castilla y Ledn).



En cuanto a la trayectoria de algunos indicadores de demanda, como la matriculacion de turismos,
se ha observado hasta mayo de 2018 un incremento interanual del 12,7%, aumento que no se ha
producido en el caso de las matriculaciones de vehiculos de carga, que han vuelto a descender por
segundo afio consecutivo entre enero y mayo. Por otra parte, el saldo de la balanza comercial en
la provincia ha pasado a ser deficitario en el primer trimestre de 2018, como consecuencia de una
disminucion del valor exportado (-3,7% respecto a enero-marzo de 2017) y un fuerte repunte
de las importaciones (65,1%), especialmente en materias pldsticas, productos quimicos organicos y
cereales, aunque en esta provincia los intercambios comerciales tienen bastante menor relevancia
que en otras.

Evolucion de la actividad econémica
en la provincia de Avila
Tasas de variacion interanual en %
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—-Avila -e-Castilla y Ledn

Fuente: Elaboracion propia.

Compraventas de viviendas en la provincia de Avila
Tasas de variacion interanual en %, datos enero-abril de cada aho
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del INE.
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Segun nuestro Indicador Sintético de Actividad, la provincia de Burgos ha experimentado en
el primer trimestre de 2018 un crecimiento econdmico del 2,7%, en términos interanuales,
avance mds moderado que el observado en la regidn (2,9%), si bien estas tasas no son
estrictamente comparables. Este incremento de la actividad obedece al buen tono de la
demanda interna, asi como al mayor dinamismo de la actividad industrial, observandose un
repunte del empleo en los primeros meses del afio. Las previsiones para 2018 apuntan a
un incremento de la actividad en la provincia que podria ser del 2,5%, en torno al previsto
para la region (2,6%).

Segun datos de la EPA, en la provincia se ha registrado una disminucion del empleo en el
primer trimestre de 2018 del 1,0% respecto al mismo periodo del afio anterior, debido
a la caida del nimero de ocupados en la agricultura, los servicios y la construccion, ya
que el empleo industrial ha mostrado un comportamiento muy dindmico, creciendo un
15,9% interanual, y pasando a representar el 23,7% del empleo en la industria regional.
Sin embargo, el nimero de afiliados ha aumentado un 2,4% (2,0% en Castilla y Ledn). En
cuanto al desempleo, y al contrario que en el conjunto regional, en la provincia de Burgos se
ha registrado un aumento del nimero de parados del |3,7% respecto al primer trimestre
de 2017, con un incremento de la cifra de parados de larga duracidn, tras cuatro afios
consecutivos de descensos, y un aumento de la poblacidn activa del 0,5%. De este modo,
la tasa de paro se ha incrementado hasta el | 1,5%, si bien continda siendo una de las mds
bajas de la regidn (13,9%).

La actividad turistica en la provincia ha experimentado una trayectoria menos dindmica
en los cuatro primeros meses de 2018, reduciéndose la demanda hotelera respecto al
mismo periodo del aio anterior. Esta caida obedece a la demanda nacional, ya que entre los
extranjeros se ha observado un incremento tanto del nimero de viajeros (3,4%) como de
pernoctaciones (2,7%). Por el lado de la oferta, el nimero de establecimientos hoteleros y
plazas ha aumentado, reduciéndose el grado de ocupacion hotelera hasta el 32,2%, aunque
continda siendo uno de los mds elevados de la region (31,0%).

Algunos indicadores relacionados con la actividad inmobiliaria, como las compraventas de
viviendas, han mostrado un comportamiento positivo entre enero y abril de 2018, con
un avance respecto al mismo periodo del aio anterior tanto del ndmero de operaciones
de vivienda nueva (15,5%) como usada (6,6%). Por el contrario, el nimero de hipotecas
para vivienda se ha vuelto a reducir en el primer trimestre de 2018 (-3,8% interanual),
observandose también en este periodo una disminucién de los precios de la vivienda libre,
tanto en términos interanuales (-1,9%) como intertrimestrales (-1,4%). Por otra parte, en lo
relativo a licitacion publica, la provincia de Burgos ha registrado un notable incremento de
la inversion entre enero y abril, pasando de 16,1 millones de euros en 2017 a 75,6 millones
en 2018, por un mayor dinamismo sobre todo en obra civil, ligado fundamentalmente a la
construccion del AVE.

La matriculacidon de turismos en la provincia ha registrado entre enero y mayo de 2018
el mayor incremento interanual, en términos relativos, de la region (24,5% y I1,1%,
respectivamente), aumentando a su vez, por sexto aflo consecutivo, aunque a menor ritmo,



la matriculacién de vehiculos de carga (1,6%). Respecto a la demanda exterior, el valor de las
exportaciones se ha incrementado en el primer trimestre de 2018 un 0,9% interanual (-3,6% en
Castilla y Ledn), principalmente por el aumento en semimanufacturas, disminuyendo el valor de las
importaciones (-1 1,4%), por lo que ha aumentado el superdvit de la balanza comercial.

En cuanto a la dindmica empresarial, el descenso en el nimero de sociedades mercantiles creadas
en los cuatro primeros meses de 2018 no ha llevado aparejado una disminucion del capital suscrito,
que se ha incrementado significativamente en la provincia respecto al primer cuatrimestre de 2017.
A su vez, el ndmero de sociedades disueltas se ha reducido un 13,0% interanual, disminuyendo el
indice de rotacion (porcentaje de sociedades mercantiles disueltas sobre creadas) hasta el 53,0%, si
bien continda siendo el mas elevado de la region, donde se ha incrementado hasta el 37,9%.

Evolucion de la actividad economica
en la provincia de Burgos
Tasas de variacion interanual en %
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Fuente: Elaboracion propia.

Matriculacion de turismos en la provincia de Burgos
Tasas de variacion interanual en %, datos enero-mayo de cada ano

® Burgos m Castilla y Leon

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de la DGT.
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La provincia de Ledn ha registrado un crecimiento interanual de la actividad econdmica
del 2,8% en el primer trimestre de 2018, muy similar al dato de la regién (2,9%), segin
estimaciones de nuestro Indicador Sintético de Actividad, si bien estas tasas no son
estrictamente comparables. Este dinamismo de la economia leonesa se aprecia en la
trayectoria positiva del mercado laboral y de la demanda. Las previsiones para 2018 apuntan
a un incremento de la actividad econdmica en la provincia en torno al 2,5%, muy similar al
previsto para el conjunto regional (2,6%).

El mercado laboral en Ledn ha mostrado una trayectoria favorable en el primer trimestre
de 2018, con un aumento del empleo respecto al primer trimestre del afio anterior
del 3,3% (-0,1% en Castilla y Ledn). La construccion, la industria y los servicios son los
sectores responsables de este avance del empleo, con variaciones del 24,8%, 10,1% y 1,4%,
respectivamente. Al mismo tiempo, la provincia ha registrado la mayor disminucion de la
cifra de parados, en términos relativos, con un 20,8% menos de desempleo que entre enero
y marzo de 2017, disminuyendo la poblacidn activa un 1,2%. De igual modo, la tasa de paro
ha mostrado la mayor disminucion entre las provincias de Castilla y Ledn, reduciéndose en
3,7 p.p., hasta el 14,9%, aunque continda estando por encima del promedio regional (13,9%).

La actividad inmobiliaria ha mostrado un tono desfavorable a comienzos de 2018 en la
provincia, ya que en los cuatro primeros meses del afio se ha observado una disminucion
de las compraventas de viviendas del 3,9%, en términos interanuales, registrandose también
una caida en el nimero de hipotecas para vivienda durante el primer trimestre de 2018 del
18,9%, tras el fuerte aumento observado en el mismo periodo de los dos afios anteriores.
Sin embargo, otros indicadores ligados con la construccidn, como es el caso de la inversidn
publica, han anotado una trayectoria muy positiva en el primer cuatrimestre de 2018, con
un aumento destacado en la licitacidn para obra civil (principalmente asociada al AVE), que
supone mas de un tercio del total regional.

El sector turistico ha mostrado una trayectoria negativa en los cuatro primeros meses
de 2018 en lo que a actividad hotelera se refiere, con una marcada disminucion de la
demanda en establecimientos hoteleros, que ha venido acompanada de una reduccion de la
oferta. Concretamente, el nimero de viajeros y de pernoctaciones ha disminuido respecto
al primer cuatrimestre de 2017 un 11,0% vy 15,8%, respectivamente, siendo la demanda
nacional la que ha mostrado el mayor descenso, en un contexto de disminucion en el
ndmero de establecimientos, de plazas y del grado de ocupacidn hotelera.

En cuanto a la demanda exterior, y mas concretamente el comercio exterior de bienes,
la provincia de Ledn ha experimentado en los tres primeros meses de 2018 el mayor
aumento de la region, en términos relativos, del valor exportado, con una tasa de variacion
interanual del 47,6%, que se ha visto acompafiada también de un notable aumento del
volumen de ventas (40,5%). Este mayor dinamismo se ha debido, sobre todo, al aumento
del valor exportado de mdquinas y aparatos mecanicos (167,4%) y de aparatos y material
eléctricos (44,7%).

Por su parte, la matriculacion de vehiculos ha evidenciado un tono positivo en los cinco
primeros meses de 2017, por quinto aflo consecutivo, con un avance del |3,0% interanual



en la matriculacién de turismos, representando la provincia algo mds del |6% del total de turismos
matriculados en la regidn. En cuanto a matriculaciones de vehiculos de carga, la provincia concentra
casi el 18% del total regional, observdndose un aumento del 4,2% respecto a enero-mayo de 2017.

Evolucion de la actividad econémica
en la provincia de Leén
Tasas de variacion interanual en %

——Ledn -e-Castillay Ledn

Fuente: Elaboracion propia.

Evolucion de exportaciones de mercancias por
productos en Ledén
Millones de euros

450 4257
400

350
300 2885

250
200

150 128,2

100 88,6 82,3
60,7
46, o
50 3“ 168190 | 5170
0 e

Total Aparatos y Maquinas y Fundicién,

Exportaciones material aparatos hierro y acero despojos
eléctricos mecanicos lacteos, huevos  comestibles

®m Enero-marzo 2017 ® Enero-marzo 2018

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de la Secretaria de Estado de Comercio, Ministerio
de Industria, Comercio y Turismo (DataComex).

65



66

La provincia de Palencia ha registrado un crecimiento interanual de la actividad econdmica del
2,2% en el primer trimestre de 2018, segin estimaciones de nuestro Indicador Sintético de
Actividad, lo que supone el menor avance de la region (2,9%) en este periodo, si bien estas
tasas no son estrictamente comparables. No obstante, se constata una ligera aceleracidn de su
crecimiento con relacion al trimestre anterior, coincidiendo con la mejor trayectoria del empleo
y el repunte de la actividad empresarial. Las estimaciones para 2018 anticipan un incremento
mds moderado de la actividad econdmica en la provincia (1,9%), con lo que su avance serfa
inferior al previsto para el conjunto regional (2,6%).

El mercado laboral ha experimentado una trayectoria positiva durante el primer trimestre del
afio, segin la EPA, constatdndose un avance interanual del nimero de ocupados del 1,6% en
la provincia, aunque el nimero de afiliados a la Seguridad Social ha disminuido un 0,8% entre
enero y marzo (2,0% en Castilla y Ledn). Este repunte de la ocupacidn se ha concentrado
en la industria (7,2%) v, de forma particularmente relevante, en los servicios (5,9%), donde la
provincia ha registrado el mayor avance del empleo. Asimismo, el desempleo ha disminuido con
intensidad entre enero y marzo (-14,2%), en un contexto en el que también se ha reducido la
poblacién activa (-0,7%), con lo que la tasa de paro se ha situado en el 12,4%, tras reducirse en
1,9 p.p. en términos interanuales (-1,2 p.p. hasta el 13,9% en Castilla y Ledn).

La actividad turfstica revela un deterioro de la demanda hotelera en los cuatro primeros meses
de 2018, a tenor del descenso del nimero de viajeros alojados en establecimientos hoteleros
de la provincia (-2,7% en términos interanuales) Y, especialmente, de las pernoctaciones
(-9,0%). Esta trayectoria refleja el retroceso que ha experimentado la demanda nacional en
este periodo (-7,3% vy -12,3%, respectivamente), que representa alrededor del 80% del total, si
bien conviene resefiar el dinamismo de la demanda extranjera, tanto en viajeros (21,3%) como
en pernoctaciones (10,8%). La evolucidén de los indicadores de oferta ha sido acorde con la
contraccién de la demanda, reduciéndose las plazas hoteleras (-2,19%) vy los establecimientos
(-6,8%), pese a que se ha registrado un repunte del personal ocupado (2,2%).

Por otra parte, la demanda ha mostrado algunos sintomas de debilidad en los primeros meses
de 2018. Asfi, la matriculacién de turismos ha registrado el Unico descenso de la regidn en el
periodo enero-mayo, del 22,6% con relacidn al mismo periodo del aflo anterior, mientras que la
de vehiculos de carga ha experimentado un avance discreto (1,3%), por lo que, en ambos casos,
se observan peores registros que en el conjunto regional (I1,1% y 9,2%, respectivamente).
Del mismo modo, el comercio exterior ha evidenciado un retroceso de las exportaciones en
el primer trimestre del afo, disminuyendo tanto en términos monetarios (-15,3%), debido al
menor importe de las ventas al exterior del sector del automdvil (-19,1%), como también en
cantidades (-12,4%), donde ha registrado la mayor caida del dmbito regional.

En lo que concierne a la actividad empresarial, la evolucion ha sido mucho mds positiva dado que
en la provincia de Palencia se crearon 57/ sociedades entre enero v abril, lo que representa un
[,8% mds que en el mismo periodo del aflo anterior, en contraste con el descenso generalizado
que se ha observado en Castillay Ledn (-10,1%). En cambio, el capital suscrito por estas nuevas
entidades ha sido sensiblemente inferior al registrado entre enero y abril de 2017 (-72,8%),
frente al repunte que ha experimentado en el dmbito regional (7,4%). No obstante, el dato
mds positivo ha sido el destacado descenso de las disoluciones (-50,0%), el mds intenso de la
region (-2,7%), o que se ha traducido en una importante reduccién del indice de rotacién de
sociedades de 20,0 p.p,, hasta situarse en el 19,3%, el mds bajo de la regidn (37,9%).

En lo referente al sector inmobiliario, se aprecia una caida de las compraventas de viviendas del
7,3% entre enero vy abril, en términos interanuales, como consecuencia del intenso descenso de



las operaciones de vivienda nueva (-22,1%) y también del segmento de vivienda usada (-3,7%), donde se
ha registrado la Unica cafda de la regidn. Sin embargo, la evolucidn de las hipotecas sobre viviendas revela
una trayectoria mas favorable, mostrando un avance interanual del 16,0% en el primer trimestre, mientras
que su importe ha experimentado el mayor incremento del conjunto regional en este periodo (22,3%).

Por ultimo, la licitacidn oficial ha experimentado un descenso interanual del 72,8% en el periodo enero-
abril de 2018, el mds acusado de la region donde, por el contrario, se ha duplicado la inversidn publica en
este periodo (102,0%). Esta caida responde al menor importe destinado a edificacion (-92,7% respecto
al mismo periodo del afio anterior), una vez concluida la licitacién de las obras del nuevo Hospital
Universitario de Palencia en el primer cuatrimestre de 2017, que no ha podido compensarse con el
repunte que se ha producido en obra civil (154,8%).

Evolucion de la actividad economica
en la provincia de Palencia
Tasas de variacion interanual en %
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Fuente: Elaboracion propia.
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En el primer trimestre de 2018, la provincia de Salamanca ha experimentado un crecimiento
de la actividad econdmica del 3,3%, en términos interanuales, segin nuestras estimaciones
del Indicador Sintético de Actividad, lo que representa uno de los aumentos mas destacados
de la region (2,9%). Este repunte refleja un mayor dinamismo respecto al cuarto trimestre
de 2017/, lo que ha podido apreciarse en el notable incremento del empleo y en una
trayectoria favorable de la demanda interna. Las previsiones apuntan a que el aumento de
la actividad podria situarse en el 2,9% para el conjunto de 2018, con lo que se mantendria
por encima del avance estimado para Castilla y Ledn (2,6%), aunque ambas tasas no son
estrictamente comparables.

La evolucidn del empleo ha sido muy positiva en la provincia durante el primer trimestre
de 2018, tras aumentar el nimero de ocupados un 4,8%, en términos interanuales, lo que
representa el mayor avance de la region (-0,1%), contabilizdndose 5.900 empleados mas
que en el mismo periodo del afio anterior. Los mayores incrementos de la ocupacion se
han registrado en el sector agrario (54 8%) y en la construccidn (38,5%), mientras que en
los servicios el repunte ha sido mds moderado (1,2%). El Unico descenso del empleo en
este periodo se ha registrado en la industria (-10,0%). En consonancia con el buen tono de
la ocupacion, el paro ha disminuido con intensidad en el primer trimestre (-17,1% respecto
al mismo periodo de 2017), lo que, junto al repunte de la poblacidn activa (I,1%), se ha
traducido en una reduccidn de la tasa de paro de 3,1 p.p. en términos interanuales, hasta
situarse en el 14,1% (13,9% en Castilla y Ledn).

En cuanto al sector turistico, entre enero y abril se ha registrado un discreto avance interanual
tanto del nimero de viajeros alojados en los establecimientos hoteleros de la provincia (1,0%)
como de las pernoctaciones (1,6%), evolucion que, no obstante, resulta muy positiva si se
compara con el descenso que se ha registrado en ambos casos en el dmbito regional (-2,5%
y -3,5%, respectivamente). La actividad turistica ha estado impulsada por el aumento de la
demanda extranjera (12,6% en viajeros y | |,6% en pernoctaciones), que ha compensado
el deterioro del segmento nacional (-2,7% y -1,3%). Por su parte, la oferta hotelera se
ha incrementado, aumentando el personal ocupado (4,0%) y las plazas hoteleras (3,4%).
Conviene resefiar el buen comportamiento que ha experimentado el turismo rural durante
los cuatro primeros meses del afio, atenor del notable avance de los viajeros alojados en estos
establecimientos (18,5% con relacidn al mismo periodo de 2017) vy de las pernoctaciones
(16,7%), registrdndose los mayores incrementos de laregion (-0,2%y - 1,5%, respectivamente).

Atendiendo a los indicadores de demanda, en la provincia de Salamanca se han matriculado
4.028 turismos en los cinco primeros meses de 2018, lo que representa mds de la quinta
parte del total regional y un incremento interanual del |7,4%, mientras que la matriculacion
de vehiculos de carga se ha incrementado un 12,8%, por lo que en ambos casos ha
mostrado un mayor dinamismo que en el conjunto de Castilla y Ledn (I1,19% y 9,2%,
respectivamente). Respecto al comercio exterior, en el primer trimestre de 2018 el valor
de las exportaciones ha disminuido un 14,2%, debido, principalmente, al descenso que se
ha registrado en bienes de equipo (-87,2%), concretamente de maquinaria relacionada con
elementos combustibles, si bien se ha observado un notable avance de las ventas al exterior
en términos de cantidades (55,1%).

Desde la dptica empresarial, los datos no han sido muy halagliefios entre enero vy abril,a tenor
del descenso que ha experimentado la creacion de sociedades (-15,3%), en consonancia
con el agregado regional (-10,1%), asi como, especialmente, el capital suscrito por estas
nuevas empresas (-35 O/) en contraste con el repunte que se ha registrado en Castilla y
Ledn (7,4%). Algo mds positiva ha sido la evolucidn de las sociedades disueltas, cuya cifra
se ha reducido en el primer cuatrimestre un 27,3% con relacion al mismo periodo del afio
anterior, frente al descenso mds moderado que ha experimentado en la region (-2,7%).



La actividad inmobiliaria ha mostrado una trayectoria creciente en el primer cuatrimestre del afio en
la provincia de Salamanca, tras incrementarse las compraventas de viviendas un 14,5%, en términos
interanuales, debido al incremento de las operaciones de vivienda usada (17,3%), dado que el
segmento de vivienda nueva ha disminuido en este periodo (-1,7%). La evolucidn del mercado
hipotecario ha sido mds moderada, con un discreto avance del nimero de hipotecas destinadas a
la compra de una vivienda (2,6%) y un descenso del importe de las mismas (-1,6%), en un contexto
de estancamiento en el conjunto regional (-0,3% y -0,2%, respectivamente).

Respecto a la inversion publica, la evolucion ha sido muy positiva, ya que el importe licitado en
la provincia entre enero y abril ha ascendido a 45,5 millones de euros, frente a los 7,5 millones
de euros que se habian registrado en el mismo periodo del afio anterior. Este incremento se
ha concentrado en obra civil, donde prdcticamente se ha triplicado la inversion en este periodo
(180,3%), aunque también ha aumentado la destinada a edificacidn (86,1%).

Evolucion de la actividad economica
en la provincia de Salamanca
Tasas de variacion interanual en %
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Fuente: Elaboracién propia.
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Segun nuestro Indicador Sintético de Actividad, la provincia de Segovia ha mostrado en el
primer trimestre de 2018 un crecimiento de la actividad econdmica del 2,7% en términos
interanuales, algo por debajo del observado para Castilla y Ledn (2,9%). Este avance ha
sido mds moderado que el registrado en el cuarto trimestre de 2017, como consecuencia
del deterioro del empleo y la actividad turistica, aunque se aprecian signos favorables en
los indicadores de demanda, tanto interna como exterior. Para el conjunto de 2018, el
crecimiento del PIB provincial podria situarse en el 2,4%, manteniéndose por debajo del
estimado para Castilla y Ledn (2,6%), aunque estas tasas no son estrictamente comparables.

El ndmero de ocupados en la provincia de Segovia ha disminuido un 7,9% entre enero y
marzo, en términos interanuales segin la EPA, lo que supone 5.500 personas menos y una
caida bastante mds intensa que en el conjunto regional (-0,1%), si bien la cifra de afiliados
a la Seguridad Social se ha incrementado un 2,8% (2,0% en Castilla y Ledn). Por sectores,
Unicamente la industria ha mostrado un avance del empleo en este periodo (2,0%), frente a
los descensos observados en la agricultura (-3,3%), la construccion (-5,7%) y, especialmente,
en los servicios (-10,8%), que ha experimentado la calda mds intensa de la regidn. Pese al
deterioro del empleo, el nimero de parados ha disminuido un 2,0% con relacion primer
trimestre de 2017, lo que guarda relacién con la pérdida de poblacién activa, del 7,0%, la
mds acusada de la regién (-1,5%). La tasa de paro se ha situado en el 13,3% (13,9% en
Castilla y Ledn).

La actividad turistica ha registrado una evolucidn desfavorable en lo que va de afio,
reduciéndose la cifra de viajeros alojados en establecimientos hoteleros de la provincia
un 7,0% con relacién al periodo enero-abril de 2017, disminuyendo tanto los viajeros
residentes en Espafa (-7,5%) como los procedentes del extranjero (-4,2%). Del mismo
modo, las pernoctaciones se han reducido un 3,6%, como consecuencia del descenso
que ha experimentado la demanda nacional (-5,1%), mientras que las pernoctaciones
de residentes en el extranjero han aumentado (2,8%). El deterioro de la demanda se ha
trasladado también a algunos indicadores de oferta, aprecidndose un descenso del nimero
de establecimientos (-1,3%) y del personal ocupado (-2,4%).

Respecto a la demanda interna, entre enero y mayo la matriculacién de turismos se ha
incrementado un 20,3%, en términos interanuales, mientras que la de vehiculos de carga lo ha
hecho un | 1,3%, constatdndose un mayor empuje que en el dmbito regional (I 1,1% y 9,2%,
respectivamente). En cuanto al comercio exterior, el valor de las exportaciones entre enero
y marzo se ha incrementado un 2,2%, en términos interanuales, debido, fundamentalmente,
al repunte de las ventas al exterior de bienes de equipo (18,7%), relacionadas con material
de transporte, y de alimentos (3,7%), sobre todo de productos cdrnicos. Por su parte, las
importaciones de bienes en la provincia se han incrementado a un ritmo mds intenso, del
10,0% con relacién al primer trimestre de 2017 (-2,8% en Castilla y Ledn).

El sector inmobiliario ha mostrado una evolucion positiva en el periodo enero-abril de 2018,
registrdndose un aumento de las compraventas de viviendas en la provincia del 8,2%, en
términos interanuales, en consonancia con el repunte observado en Castilla y Ledn (8,3%).
El buen tono de la actividad inmobiliaria se ha concentrado en el segmento de vivienda
usada (21,3%), ya que en el de vivienda nueva se ha registrado un importante descenso en
este periodo (-41,0%), el mds acusado del dmbito regional (-9,6%). No obstante, el nimero
de hipotecas sobre viviendas formalizadas y el importe de las mismas descendieron en
el primer trimestre del afio (-0,9% y -1,9%, respectivamente). En este contexto, el valor
tasado de la vivienda libre se ha situado en 1.001,7 euros/m? en la provincia segoviana, tras
experimentar el mayor avance del conjunto regional tanto en términos interanuales (3,0%)
como intertrimestrales (2,5%).

Por otro lado, la licitacion oficial se ha incrementado con intensidad en el periodo enero-
abril, alcanzandose una inversion acumulada de 15,0 millones de euros, frente a los 1,9



millones de euros del mismo periodo del afio anterior. En torno al 85% del importe licitado
corresponde a obra civil, que ha crecido con mayor intensidad debido a la licitacion de las obras de
rehabilitacidn de varios tramos de las carreteras N-VI y N-110, si bien también se ha incrementado
la inversion destinada a edificacion (51,2%).

La dindmica empresarial permite constatar un menor ritmo de creacion de sociedades durante los
cuatro primeros meses del afio, ya que las 6| sociedades constituidas en este periodo suponen
un descenso interanual del 12,9%, mientras que el ndmero de disoluciones ha experimentado
una trayectoria igualmente desfavorable, tras aumentar un 15,0% respecto al periodo de enero-
abril de 2017. De este modo, el indice de rotacidn (porcentaje de sociedades disueltas sobre las
constituidas) se ha elevado hasta el 37,7%, lo que representa 9,1 p.p.mds que en el mismo periodo
del afio anterior (37,9% en Castilla y Ledn).

Evolucion de la actividad economica
en la provincia de Segovia
Tasas de variacion interanual en %

-2

—-Segovia -e-Castillay Ledn

Fuente: Elaboracion propia.

Precio de la vivienda libre en la provincia de Segovia
Tasas de variacion interanual en %
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del Ministerio de Fomento.
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En el primer trimestre de 2018, la provincia de Soria ha experimentado un crecimiento
econémico del 3,3%, uno de los mds elevados de la regién (2,9%), aunque ambas tasas
no son estrictamente comparables. Este comportamiento se ha reflejado en el avance del
empleo y de la demanda interna. Las previsiones para 2018 apuntan a un crecimiento mas
moderado del 2,8%, aunque algo superior al previsto para Castilla y Ledn (2,6%).

La provincia de Soria ha registrado el aumento mds acusado de la poblacion activa en el
primer trimestre de 2018, con una tasa interanual del 2,3% (-1,5% en Castilla y Ledn), lo que
se ha traducido en un aumento del empleo del 3,4% respecto al primer trimestre de 2017/
(-0,1% en Castilla y Ledn), mientras que la poblacidn parada ha descendido un 7,3% (-9,5%
en el conjunto de la regidn). El aumento el nimero de ocupados ha sido generalizado a
excepcion de la industria, donde se ha estimado un descenso del 9,6%, mientras que en
construccion se ha observado el aumento relativo mds elevado (19,2%). Asimismo, por
sexo, el empleo entre los hombres ha disminuido (-3,2%), frente al aumento del empleo
femenino (I 1,7%). De este modo, Soria registra una tasa de paro del |1,4% en el primer
trimestre, la menor de la regién (13,9%), descendiendo en la provincia en torno a |,| p.p.
en términos interanuales, en consonancia con el comportamiento estimado en Castilla y
Ledn (-1,2 p.p.).

En cuanto a la demanda inmobiliaria, en la provincia de Soria se han contabilizado 212
compraventas de viviendas en los cuatro primeros meses de 2018, lo que supone un
descenso del 8,2% respecto al mismo periodo de 2017/, frente al aumento registrado en
Castillay Ledn (8,3%). Este retroceso se ha debido a la caida de las compraventas de vivienda
nueva (-34,7%), ya que las de usadas han aumentado un 3,8%. Asimismo, las hipotecas
concedidas sobre viviendas también han disminuido entre enero y marzo (-29,1%), al igual
que el importe suscrito por estas (-24,1%).

Por otro lado, el sector turistico no ha mostrado una trayectoria favorable en el acumulado
enero-abril de 2018, en lo que a demanda hotelera se refiere, ya que se han observado
descensos tanto de los viajeros alojados en establecimientos hoteleros (-8,6%) como de
las pernoctaciones (-10,0%). Este retroceso se ha debido a la calda tanto de la demanda
nacional como extranjera, aunque hay que subrayar el mayor peso de la primera (93,9%
del total de viajeros en Soria y el 81,5% en Castilla y Ledn). Desde la dptica de la oferta
hotelera, en el primer cuatrimestre se ha observado un descenso interanual en la provincia
tanto del ndmero de plazas hoteleras como del personal ocupado en establecimientos
hoteleros (-1,2% y -1,3%, respectivamente), mientras que los establecimientos hoteleros
han experimentado un crecimiento en torno al |,0%.

Respecto a la demanda interna, hasta mayo se han matriculado en la provincia 595 turismos,
por lo que han aumentado un 4,6% respecto al mismo periodo de 2017 (11,1% en Castilla
y Ledn). En el caso de la matriculacion de vehiculos de carga (indicador relacionado con
la inversién), Soria ha registrado el comportamiento mds dindmico de la regién, con un
aumento interanual en el acumulado enero-mayo del 28,7% (9,2% en Castilla y Ledn).
Por el contrario, las relaciones comerciales con el exterior han mostrado una evolucién
menos favorable, en tanto que el valor de las exportaciones de bienes ha descendido un
20,6% hasta marzo (-3,6% en el conjunto de la regidn), si bien en términos de cantidad han
registrado un aumento del 12,0%, lo que denota un efecto de bajada de los precios. Esta
disminucidn de las exportaciones en términos monetarios estd relacionada con el descenso
de las ventas el exterior de bienes de equipo y componentes del sector del automovil.



Por otro lado, las importaciones han disminuido un 4,9% en el primer trimestre en términos
interanuales (-2,8% en Castilla y Ledn).

Atendiendo al dmbito empresarial, en la provincia se crearon 38 sociedades en el acumulado
enero-abril, un 19,19% menos respecto al mismo periodo de 2017 (-10,1% en el conjunto de la
regidn), mientras que el capital suscrito (23,6 millones de euros) ha triplicado el importe registrado
en los cuatro primeros meses de 2017/. Por otra parte, el ndmero de disoluciones no ha variado
en el primer cuatrimestre, por lo que el indice de rotacién (disueltas/creadas) ha aumentado en
torno a 7,6 p.p. respecto al mismo periodo del afio anterior, hasta situarse en el 39,5% (37,9%
en Castilla y Ledn).

Evolucion de la actividad economica
en la provincia de Soria
Tasas de variacion interanual en %

-2

—--Soria -e-Castilla y Leén

Fuente: Elaboracién propia.

Evolucion del empleo en la provincia de Soria
Tasas de variacion interanual en %, | trimestre de 2018

mmN° de ocupados en Soria mmN° de ocupados en Castillay Ledn
-+N° ocupados. Hombres —-N° ocupados. Mujeres

Fuente: Elaboracién propia a partir de la Encuesta de Poblacion Activa, INE.
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Atendiendo a las estimaciones de nuestro Indicador Sintético de Actividad, durante el primer
trimestre de 2018, la provincia de Valladolid ha registrado un incremento de su actividad del
3,2%, en torno a 0,3 p.p. superior al promedio regional. Este mayor dinamismo en la provincia
coincide con una trayectoria positiva de la demanda inmobiliaria y de la actividad turistica. La
prevision para el conjunto del afio apunta a una desaceleracion en el crecimiento, esperdndose
una tasa en torno al 2,7%, una décima superior al de Castilla y Ledn, si bien estas tasas no son
estrictamente comparables.

En la provincia de Valladolid, el empleo ha registrado un avance interanual del 0,4% en el primer
trimestre de 2018 (-0,1% en Castilla y Ledn), tras haber descendido en los tres trimestres
precedentes. Esta trayectoria se ha debido a los incrementos en los sectores agrario (29,9%),
industria (16,9%) y construccién (3,3%), mientras que en servicios se ha estimado una disminucidn
del 5,1%. De otra parte, el nimero de parados ha descendido a un ritmo mds intenso que en
el conjunto de la regidn (-1 1,4% y -9,5%, respectivamente), lo que ha conllevado un descenso
interanual de la tasa de paro de |4 p.p. (-1,2 p.p. en Castilla y Ledn), por lo que se ha situado
en el 12,19% de la poblacidn activa, frente al 13,9% del promedio regional.

Los viajeros alojados en establecimientos hoteleros han aumentado un |,1% en la provincia en el
acumulado enero-abril (-2,5% en Castilla y Ledn), debido, fundamentalmente, al incremento de
la demanda extranjera (7,7%), ya que la nacional apenas ha crecido un 0,1% en dicho periodo,
si bien concentra el 85,9% de la demanda total. Algo mds acusado ha sido el incremento del
ndmero de pernoctaciones (2,1%), destacando de nuevo el comportamiento mds dindmico de
la demanda fordnea (10,9%) frente a la nacional (0,7%). Por otra parte, la oferta hotelera ha
mostrado un tono favorable hasta abril, observdndose aumentos interanuales de los principales
indicadores, tal es el caso del nimero de plazas estimadas (1,2%) y el personal ocupado en
establecimientos hoteleros (4,3%).

En cuanto a la demanda exterior, las exportaciones en términos monetarios, que suponen el
37,8% del total de bienes vendidos al exterior por Castilla y Ledn, se han situado en 1.487,6
millones de euros en el primer trimestre, lo que supone un descenso interanual del 5,8% (-2,3%
en términos reales). Por productos, este descenso se debe, principalmente, a la caida registrada
en el valor de la exportacidn de automdviles (-13,6%), sobre todo a Reino Unido, Corea del Sur
y Turquia. De este modo, el déficit de la balanza comercial vallisoletana ha aumentado un 3,5%
(-563,2 millones de euros entre enero y marzo). Mds positiva ha sido la trayectoria de la demanda
interna, aumentando en el periodo enero-mayo tanto la matriculacién de turismos (4,3%) como
la de vehiculos de carga (17,8%), una de las tasas mds elevadas de Castilla y Ledn (9,2%).

Los datos referente al dmbito empresarial no han sido tan halagliefios, ya que en la provincia
han descendido tanto el ndmero de sociedades creadas como el importe suscrito por estas
(-19,9% vy -24,3%, respectivamente). Este comportamiento unido a un aumento del nimero de
disoluciones (I 1,3%) ha generado un crecimiento del indice de rotacién (sociedades disueltas/
creadas) de unos 14,7 p.p. respecto al primer cuatrimestre de 2017 (2,9 p.p. en Castilla y Ledn),
hasta situarse en el 52,2%, una de las ratios mds elevadas de la regién (37,9%).

La demanda inmobiliaria ha evidenciado una mejora en lo que va de afio, contabilizandose
|.696 compraventas en el primer cuatrimestre de 2018 (el 25,6% del total de operaciones
en Castilla y Ledn), incrementdndose un 16,9% respecto al mismo periodo de 2017 (8,3% en
Castilla y Ledn). Esta evolucidn se ha debido, fundamentalmente, al aumento del ndmero de
compraventas de viviendas usadas (20,8%), que suponen el 80,7% del total de operaciones en
Valladolid, si bien las transmisiones de viviendas nuevas también han aumentado aunque en
menor medida (2,8%). Por otro lado, el precio medio de la vivienda libre se situé en |.173,9



euros/m?en el primer trimestre de 2018, superior al promedio de la regién (1.045,4 euros/m?) y un
0,9% por encima del registrado en el mismo trimestre del afio anterior (-0,6% en Castilla y Ledn).

Esta positiva trayectoria de las compraventas se ha reflejado en la evolucién de las hipotecas
concedidas sobre viviendas (895 en el primer trimestre), que han aumentado un |7/,1% respecto
al mismo periodo de 2017, el ritmo de crecimiento mds acusado de la regién, donde en promedio
han descendido un 0,3%. De igual modo, el importe suscrito por estas (en torno a 87,5 millones
de euros) ha aumentado un 12,6% (-0,2% en Castilla y Ledn). Ante esta trayectoria, el importe
medio de las hipotecas sobre viviendas ha disminuido un 3,9% en términos interanuales, hasta
los 97.788,8 euros, superior al promedio regional (90.862,3 euros), donde se ha registrado un
aumento del O, 1 %.

Evolucion de la actividad econémica
en la provincia de Valladolid
Tasas de variacion interanual en %

-2

—-+\Valladolid -e-Castilla y Ledn

Fuente: Elaboracion propia.

Precio de la vivienda e hipotecas
en la provincia de Valladolid
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Fuente: Elaboracion propia a partir de la Estadistica de Hipotecas (INE)
y Ministerio de Fomento.
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La provincia de Zamora ha registrado en el primer trimestre de 2018 un incremento
interanual de la actividad econdmica del 2,8%, segin estimaciones de nuestro Indicador
Sintético de Actividad, una décima inferior al de Castilla y Ledn (2,9%), aunque ambas tasas
no sean estrictamente comparables. Este crecimiento se debe, en gran medida, a la positiva
evolucidn del sector turistico, la demanda inmobiliaria y la demanda externa, si bien se ha
observado un peor tono de los indicadores relacionados con el mercado de trabajo. Las
previsiones para el conjunto de 2018 apuntan a un incremento de la actividad econémica
en la provincia que podria ser del 2,4% (2,6% en la region).

Segun la EPA, el empleo en la provincia no ha registrado un comportamiento positivo durante
el primer trimestre de 2018, disminuyendo el nimero de ocupados un 9,3% respecto al
mismo periodo de 2017, el descenso relativo mas acusado de la regidn (-0,1%), si bien el
ndmero de afiliados a la Seguridad Social ha crecido un 1,3% hasta mayo (1,9% en Castilla
y Ledn). Solo en el sector industrial se ha observado un incremento el empleo (6,0%),
disminuyendo el ndmero de ocupados en el resto de sectores. En cuanto al desempleo,
Zamora ha sido una de las dos provincias en las que ha aumentado el nimero de parados
(8,7%), frente a la disminucidn del conjunto regional (-9,5%). Este incremento, que coincide
con un descenso de activos (-5,9%), ha conllevado un aumento de la tasa de paro de 2,9 p.p.
respecto al primer trimestre de 2017 (-1,2 p.p. en Castilla y Ledn), situdndose en el 21,0%,
la tasa mas elevada del conjunto regional, donde en promedio se ha situado en el |3,9%.

La demanda interna ha mostrado ciertos sintomas de estancamiento, a tenor de los datos
sobre matriculacién de turismos (760 entre enero y mayo de 2018), que ha registrado
una tasa interanual del 0,3% (11,1% en Castilla y Ledn). Sin embargo, el nimero de
matriculaciones de vehiculos de carga (149 hasta mayo) ha registrado un aumento mads
pronunciado, del 7,2% respecto al acumulado enero-mayo de 2017 (9,2% en la regidn).
En cuanto a las relaciones comerciales con el exterior, el valor de las exportaciones en
el primer trimestre de 2018 (44,5 millones de euros) ha aumentado un 6,0% (-3,6% en
Castilla y Ledn), pese al descenso en términos de cantidad (-4,3%), evidenciando un efecto
de subida de precios. Por productos, el valor de las ventas de alimentos ha sido el que ha
aumentado, concretamente, los productos cdrnicos, ldcteos y huevos, que son los que tienen
mayor peso sobre el total de exportaciones en la provincia. Por el contrario, el valor de las
importaciones se ha incrementado un 23,9%, frente al descenso de Castilla y Ledn (-2,8%).

El sector turistico ha mostrado un buen tono en los primeros meses del afio.Asflo confirman
los datos sobre demanda hotelera, observandose aumentos interanuales tanto del ndmero
de viajeros como de pernoctaciones entre enero y abril (6,3% y 8,3%, respectivamente).
Atendiendo a la nacionalidad de la demanda, se ha observado un incremento tanto de
viajeros nacionales (6,7%) como fordneos (2,5%), teniendo en consideracion el mayor peso
de los primeros (90,6% del total de viajeros estimados en la provincia). En el caso de
la oferta hotelera, tanto el nimero de establecimientos como el personal ocupado han
mostrado el mayor crecimiento relativo de la regidn en el primer cuatrimestre, con tasas
interanuales del 12,5% y 9,3%, respectivamente, aumentando, asimismo, el ndmero de plazas
hoteleras estimadas en la provincia (4,4%).

En lo que respecta a la actividad inmobiliaria, entre enero y abril las compraventas de
viviendas han experimentado un avance interanual del 9,6%, algo superior a la media regional



(8,3%), impulsado tanto por el aumento de las operaciones de vivienda nueva (20,0%; -9,6% en
Castilla y Ledn) como usada (9,1%; 13,4% en la regidn). Esta positiva evolucion no se ha reflejado
en la evolucidn de hipotecas sobre viviendas, que han descendido un 17,9% en la provincia (-0,3%
en Castilla y Ledn), al igual que el importe suscrito (-27,4%).

Desde el punto de vista empresarial, el nimero de sociedades creadas ha descendido un 10,0%
en el acumulado enero-abril respecto al mismo periodo de 2017, similar tasa a la registrada en el
conjunto de la regidn, siendo mds pronunciado el descenso del importe suscrito por estas (-22,7%),
frente al aumento del conjunto regional (7,4%). De otra parte, el nimero de disoluciones se ha
incrementado un |8,5%, por lo que el indice de rotacidn (creadas/disueltas) ha aumentado 10,7 p.p.
(29 p.p.en la regidn), hasta situarse en el 44,4% en el primer cuatrimestre, unos 6,5 p.p. superior a
la ratio de Castilla y Ledn.

Evolucion de la actividad econémica
en la provincia de Zamora
Tasas de variacion interanual en %

——-Zamora -e-Castilla y Ledn

Fuente: Elaboracion propia.

Evolucion del empleo
en la provincia de Zamora
Tasas de variacion interanual en %
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-—Empleo EPA -e-Afiliados Seguridad Social

Fuente: Elaboracion propia a partir de la Encuesta de Poblacion Activa (INE) y de datos del
Ministerio de Trabajo, Migraciones y Seguridad Social.
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Principales indicadores econémicos: Comparativa por provincias

interanual en %

Periodo
om0l el omo| e Ouo| Tas  Oso| Tosa| s Tase| Dsto]_Tosa Dsio] Tosa 0ol Toss | Dato| Taral Oso| Twsa Dwo| Tare

Indicador Sintético de Actividad y PIB (" [*" Trim. 18 - 2,9 - 29 - 2,6 - 27 - 2.8 - 22 - 33 - 27 - 33 - 32 - 2.8
Licitacién publica (millones de euros) Ene-abr. 18 47580 749 3579 102,0 18,1 320 75,6 368,7 944 3614 144 728 455 1593 150 6739 134 -333 67,5 184,7 14,1 318

Obra civil Ene-abr. 18 176,3 98,0 253, 1557 129 47 59,1 359,5 875 4029 10,8 1548 382 1803 128 25155 9,0 513 104 10,1 123 222
Compraventas de viviendas (nimero) Ene-abr. 18 420140 156 66150 83 3910 245 1.095,0 83 9670 -39 408,0 73 9380 145 5410 82 2120 82 1.696,0 169 367,0 96
Precio vivienda libre (euros/m?) ler Trim. 18 1.566,6 27 1.045,4 06 838,2 07 L1124 -19 891,22 05 9994 212 11832 -13 1.001,7 30 10343 02 11739 09 857.9 -1,7
Viajeros alojados establecimientos hoteleros (miles) Ene-abr. 18 85088 07 12438 2.5 99,6 2,1 212,7 25 169,5 -11,0 447 2.7 263,6 1,0 1180 70 60,4 86 2133 L 62,0 63

Residentes Espafia Ene-abr. 18 4.1543 0,1 10134 4] 88,5 4,1 157,6 45 145,7 -132 358 73 192,1 27 97,8 75 56,7 83 183, 0,1 56,1 67

Residentes extranjero Ene-abr. 18 4.354,5 1,3 2304 56 I, -4 55,1 34 23,8 58 89 21,3 71,6 12,6 20,2 -42 37 -133 30,1 77 59 2,5
Pernoctaciones hoteleras (miles) Ene-abr. 18 25.309,6 05 2.097,7 35 1539 22 3357 40 2837 -158 79,5 90 4575 1,6 2106 36 107,7 -100 3649 2,1 1042 83

Residentes Espafia Ene-abr. 18 9.279.8 09 17292 49 137,1 -1 258, 58 2497 -16,5 658 123 3445 -3 1676 5,1 1014 87 309,5 07 95,4 88

Residentes extranjero Ene-abr. I8 16.029,8 03 368,5 39 16,8 -10,5 77,6 27 34,0 -10,1 137 10,8 1130 1.6 430 28 63 26,6 55,3 109 838 37
Grado ocupacién hotelera (porcentajes) @) Ene-abr. 18 56,5 04 31,0 -1,0 275 08 322 2,1 254 -7 256 20 36,4 06 315 26 25,6 25 374 04 255 09
Plazas estimadas en estab. hoteleros Ene-abr. 18 |.466.753,0 0,7 55.259,8 -0,3 4.609,5 [,2 8.484,8 1,9 9.091,8 -10,8 25238 -2, 10.244,5 34 55135 4,7 3.447,0 -1,2 8.009,0 1,2 3.337,0 44
Poblacién > 16 afios (miles) 1 Trim. 18 38.779.8 0,4 2.053,6 09 1350 -1.5 298,8 06 403,0 12 136, 12 2839 08 129,2 08 757 -0,5 4382 05 1537 17
Inactivos (miles) 1€ Trim. 18 16.109,5 12 9409 -0,1 62,4 4,0 126,5 20 201,1 -1 62,6 -1.7 133,0 28 55,2 89 308 40 1926 03 76,7 28
Activos (miles) 1 Trim. 18 22,6703 0,1 L1127 -1.5 72,6 58 172,3 05 2019 12 735 07 150,9 I 740 70 449 23 2457 -1 770 59
Ocupados (miles) 1€ Trim. 18 18.874,2 2,4 9579 0,1 58,9 44 152,4 -10 171,9 33 64,4 1,6 1296 48 64,1 79 398 34 2160 0,4 60,8 93

Sector agrario 1€ Trim. 18 8338 16 58,0 46 33 298 5,1 25,0 6.8 17,1 46 28,1 1,3 54,8 59 33 49 65 87 29,9 72 280

Sector industrial 1 Trim. 18 26764 4,1 1782 9,0 77 11,6 423 159 284 10,1 149 72 153 -100 10,1 20 75 96 449 169 7,1 60

Sector construccién 1€ Trim. 18 11519 65 684 57 48 59 1.6 4,1 12,6 248 33 -108 9,0 385 6.6 57 3, 192 12,6 33 49 93

Sector servicios 1€ Trim. 18 142122 2,0 6533 2.5 43,1 40 934 52 124,0 |4 41,6 59 94,0 12 415  -108 242 52 149,9 -5, 415 74
Parados (miles) 1" Trim. 18 3.796,1 -108 154,8 95 137 11,6 199 137 30,1 208 9,1 -14.2 213 171 9,8 20 5,1 73 29,6 -11,4 16,2 87

Buscan primer empleo y larga duracién @ 1" Trim. 18 19272 -15,3 735 -16,8 6,3 -1872 10,0 333 16,1 222 49 21,0 94  -352 37 -288 2,3 233 139 86 6,9 -179
Tasa de paro (porcentajes) @ [€" Trim. 18 16,7 2,0 13,9 -1,2 18,9 -1,3 I',5 [,3 14,9 -3,7 12,4 -1,9 14,1 3,1 13,3 0,8 1,4 -1, 12,1 -1,4 21,0 29
Tasa de actividad (porcentajes) @) 1< Trim. 18 58,5 03 542 04 538 25 57,7 0,6 50,1 00 54,0 03 532 09 573 38 59,3 15 56,1 03 50,1 22
Paro registrado (miles) Ene-may. |8 32521 7.1 158,5 95 12,5 -87 19,7 127 329 9.6 10,0 -108 249 78 76 -107 38 -128 34,1 77 130 97
Contratos iniciales (miles) Ene-may. |8 1.985,2 33 3478 50 19,3 -1, 52,0 4,1 51,7 2,9 335 6,0 43,0 44 278 8,3 132 Il 87,0 7,0 20,2 8,4
Trabajadores afiliados a la Seguridad Social (miles) Ene-may. |8 189157 33 898,2 1.9 51,9 1,4 146, 23 155,0 20 638 07 1166 1,8 59,5 26 38,1 23 2104 24 56,7 13
indice de Precios de Consumo Mayo 2018 104, 1 2,1 104,3 2,1 104,5 2,1 104,0 19 104,9 23 104,0 2,1 104,1 2,0 104,2 20 104,4 24 104,1 20 103,8 1,8
Aumento salarial pactado en convenios (porcentajes) @ Mayo 2018 1,6 03 1,6 04 2,9 1,5 1,5 06 14 00 1,8 05 1,5 0,5 13 03 1,6 04 17 0,6 1,6 04
Depdsitos del sector privado (millones de euros) 4°Trim. 17 11469169 0,5 637183 1,4 4.080,6 0,5 10.330,3 02 113219 |4 44568 23 8619, 8 40532 0,4 32186 44 128973 1,7 47405 13
Créditos al sector privado (millones de euros) 4°Trim. 17 1.199.106,5 -19 41,7654 35 22328 48 77710 38 6970,3 37 2.542,5 13 55863 42 25921 23 1.665,5 -6 101205 46 22844 12
Matriculacion de turismos (vehiculos) Ene-may. 18 145.122,0 10,2 18.336,0 1,1 7010 127 34400 245 29910 130 6930 226 40280 174 7890 203 595,0 46 43390 43 760,0 03
Matriculacién de vehiculos de carga Ene-may. |8 21.344,0 149 3.062,0 9,2 11,0 -4,3 5720 1,6 546,0 42 152,0 1,3 5210 12,8 148,0 1,3 202,0 28,7 661,0 178 149,0 772
Hipotecas constituidas para vivienda. Numero Ene-mar. 18 26.350,0 56 3.152,0 -03 176,0 8,6 550,0 -3,8 458,0 -189 203,0 16,0 427,0 2,6 2190 -09 73,0 -29,1 895,0 17,1 51,0 -179

Hipotecas constituidas para vivienda. Importe
(millones de euros)

Sociedades mercantiles. Nimero Ene-abr. 18 8.817,0 05 1.052,0 -10,1 47,0 -175 51,0 -32 2320 45 57,0 1,8 149,0 -153 61,0 -12,9 380 -19,1 245,0 -19,9 72,0 -10,0
Sociedades mercantiles. Capital suscrito

Ene-mar. 18 3.156,3 1,2 286,4 -0,2 14,9 214 51,6 08 39,1 -19,7 17,5 22,3 399 -1,6 18,9 -1,9 62 -24,1 875 12,6 10,8 =274

(millones de euros) Ene-abr: 18 4330 5,1 60, | 74 09 2,5 15,5 3793 34 839 10 728 47 350 31 38,7 236 212,7 5,7 243 22 227
Exportaciones de bienes(millones de euros) Ene-mar: 18 71.024,7 1,8 39317 36 359 37 801,0 09 4257 476 8190 -15.3 141, 142 69,3 22 107,7 20,6 1.487.,6 58 445 6,0
Importaciones de bienes (millones de euros) Ene-mar. 18 77.958,0 1,3 3.3980 -2,8 46,7 65,1 5874 -4 2542 1,5 1175 -9,6 165,0 7,3 56,9 10,0 89,0 -49 2.050,8 -34 304 239

(1) Estimaciones del Indicador Sintético de Actividad para las provincias y PIB en datos brutos para Castilla y Ledn y Espafia.

(2) Las tasas son diferencias en puntos porcentuales respecto al mismo periodo del afio anterior

(3) Parados que buscan su primer empleo o lo han dejado hace mds de | afio.

(4) No se incluyen los depdsitos correspondientes a la banca electrdnica.

Fuente: Elaboracidn propia a partir de datos del Banco de Espaiia, Direccién General de Tréfico, INE, Ministerio de Economia y Empresa, Ministerio de Trabajo, Migraciones y Seguridad Social, Ministerio de Fomento y SEOPAN.
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