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Balears pone el piloto automatico

La economia balear adopta en el seqgundo trimestre una trayectoria mas estable y avanza sin

fricciones en un marco de condiciones econémicas favorables que sostienen la dinamica de los
propios mercados locales. Con todo, esta coyuntura se erige especialmente propicia para revisar

<
o
=
o)
=
o
[
(FH]
=z
Q
o
=)
|
o
>
L

las bases de crecimiento y garantizar su sostenibilidad a medio y largo plazo.
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El crecimiento de la economia se estabiliza

general

»Los grandes agregados macroeconomicos replican el
comportamiento del primer trimestre.

VAB de Balears ) )
\ Balears se encuentra en un momento interesante en lo que a la coyuntura se refiere. Tras

2016 | 2016: 11l | 2016: IV 2017: 11 laintensa aceleracion experimentada durante la fase inicial de la recuperacion econémica
—en la que el marcador de crecimiento sumo décimas de manera ininterrumpida entre el
segundo trimestre de 2013 y el primero de 2016- y después del ajuste anotado durante
los dltimos cuatro trimestres —seis décimas en total-, el ritmo de crecimiento de la
Construccién 3,5 3,1 3,2 3,6 3,8 economia ha empezado a trazar una trayectoria mas estable, en la que se mantendra

38 3.7 3.5 33 33 con toda probabilidad los préximos trimestres.

2,1

3,6 57 3,5 5,3 53 No en vano, la economia balear ha crecido en el segundo trimestre al mismo ritmo que
3,4 3,1 3,1 3,6 3,8 el trimestre anterior. Asi, con un crecimiento interanual estimado del 3,3%, ligeramente
= =/ superior al crecimiento medio registrado por el archipiélago desde que en el segundo
* Tasas de variacion interanual en porcentajes trimestre de 2014 recuperara el signo positivo (2,8%), la economia parece haber

Fuente: Fundacio Impulsa Balears encontrado la velocidad a la que seguir avanzado sin grandes fricciones. Este pronéstico

viene avalado por el comportamiento mostrado durante el segundo trimestre por los
indicadores de actividad utilizados para medir el pulso de la economia balear, pues la
mayoria sigue creciendo (87,8%) y una mitad (48,8%) lo hace a un mayor ritmo y la otra
(51,2%) a un ritmo menor que el mismo trimestre del afio anterior.
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Desde esta perspectiva, la reactivacion de la inversién observada en los Ultimos meses
esta desempefiando un papel fundamental en la estabilizacion del ritmo de crecimiento
de la economia, no solo por la aportacién directa que ejerce sobre el contador de
crecimiento —pues en el segundo trimestre se ha mantenido como el componente de la
demanda agregada que mas crece— sino porque supone la materializacion de nuevos
proyectos que alimentan el crecimiento de la economia en el medio plazo, dotando, asi,
de mayor solidez a la actual senda de crecimiento.

Ademas, a ello hay que afiadir las favorables condiciones econémicas del entorno
caracterizado por la ausencia de presiones inflacionarias, la tranquilidad del BCE
que dejo septiembre sin aumento del tipo de interés de referencia y la fortaleza de
la divisa comunitaria —que se ha revalorizado un 8,7% frente al dolar a lo largo del
primer semestre—, lo que, junto al dinamismo del empleo regional, esta contribuyendo a
sostener el pulso del consumo privado, en un contexto en que ya se han diluido buena
parte de los vientos de cola que apoyaron la capacidad de gasto de los hogares a lo
largo del pasado ejercicio.

Con todo, desde el punto de vista de la oferta, el hecho que la demanda de inversion
se esté canalizado mayormente hacia el &mbito de la construccion, explica que este
sector se haya mantenido como el ambito productivo que mas ha crecido en el segundo

trimestre, tal y como ya hiciera en el primero. Mientras tanto, los servicios siguen
avanzando al mismo ritmo que el trimestre anterior y contribuyen, asi, a sostener el
marcador de crecimiento, beneficiados por el vigor del consumo y el empuje de las
ramas asociadas a la esfera turistica. Por su parte, la industria ha puesto fin a la pauta de
aceleracion que habia mostrado a lo largo del Ultimo afio y mantiene el ritmo de avance
mas moderado de la oferta agregada.

Todo ello sucede en un marco internacional de revision al alza de las previsiones de
crecimiento y en un contexto en que tanto Espafa (3,1% vs 3%, 1r trim) como la zona
del euro (2,3% vs 2%, 1r trim) estan acelerando ligeramente el ritmo de avance de sus
respectivas economias.

KSO
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* Tasas de variacion interanual en porcentajes
Fuente: Fundaci6 Impulsa Balears
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VAB y empleo ¢Dbnde estan entonces las incertidumbres? Aunque la evolucién a corto plazo
70 . \ es incondicionalmente positiva, no se puede ignorar que la construcciéon sigue
)

oy 6,3% actuando de comodin, tal y como ya ocurriera en la anterior fase expansiva, y que
’ la estructura econdmica balear sigue centrada en la produccion de servicios poco
>0 intensivos en conocimiento (67,5% sobre el VAB servicios) y en manufacturas de
40 - — intensidad tecnol6gica baja o media-baja (49,8% y 33,9% sobre el VAB industria,
0 3,3% . _ . .,
30 i respectivamente), lo que compromete la eficiencia de los procesos de produccion
2,0 | B y, en Ultima instancia, la sostenibilidad del ritmo de crecimiento a medio plazo.
-VAB no agrario
10 —Empleo . L )
0.0 No en vano, durante el segundo trimestre el empleo ha seguido incrementandose
’ | nm | nm I I (6,3%) claramente por encima del crecimiento agregado de la economia (3,3%),
2015 2016 2017 confirmando, asi, gue la economia continua apoyandose e:\n.un p?tron de crecimiento
K j altamente dependiente del consumo de recursos como Unica via para mantener la
* Tasas de variacion interanual en porcentajes senda de crecimiento a corto plazo y, por tanto, dificilmente sostenible en el tiempo.

Fuente: Fundaci6 Impulsa Balears y OTIB
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Componentes
de demanda

» El crecimiento del consumo privado se mantiene firme apoyado
en lamoderacion de los precios finales y la mejora de las condiciones
laborales.

La estabilidad del marcador de crecimiento regional en el segundo trimestre se explica,
desde el lado de la demanda, por la trayectoria del consumo, que entre los meses de
abril y junio ha puesto fin a la gradual pérdida de ritmo que venia experimentado desde
la segunda mitad del pasado ejercicio y ha avanzado a una tasa interanual del 3,3%,
idéntica a la del trimestre anterior.

En este sentido, el comportamiento del consumo privado responde, en gran medida,
a la evolucion de los precios finales, los cuales han iniciado en el segundo trimestre
una suave tendencia a la moderacion (2,2% vs 2,7%, 1r trim) tras la intensa escalada

qgue habian protagonizado entre los meses de septiembre (0,1%) a febrero (2,9%).
Particularmente, este hecho encuentra su razon de ser en la desaceleracion de los
componentes mas volatiles de la cesta de consumo, como son los alimentos no
elaborados (0,9% vs 2,4%, 1r trim.) y, especialmente, los productos energéticos (8%
vs 15,3%, 1r trim.). Asi, la progresiva normalizacion del contingente mas volatil del indice
ha propiciado que durante el segundo trimestre la inflacion general se haya aproximado
a la evolucion mas contenida que mantiene el nivel subyacente de precios (1,6%
vs 1,2%, 1r trim.), el cual, no obstante, ha continuado ganando traccién paulatinamente
como consecuencia del encarecimiento de los servicios (2,3% vs 1,4%, 1r trim.).
De esta manera, la moderacion de los precios finales, en la medida en la que también

El pulso de la demanda interna sostiene el marcador regional
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* Tasas de variacion interanual en porcentajes
Fuente: INE
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Ventas del comercio al por menor
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se ha trasladado a la evolucion de la inflacion percibida por los consumidores (2,9%
vs 3,2%, 1r trim.), se ha incorporado a la formulacion de expectativas de éstos y ha
ayudado, por tanto, a sostener el consumo de las familias durante el segundo trimestre.
A ello también ha contribuido, sin duda, la mejora de las condiciones laborales y su
efecto sobre la renta disponible de las familias, gracias a la progresion de los costes
salariales en el segundo trimestre (3,8% vs 0,5%, 1r trim.) y el dinamismo que
mantiene el proceso de creacion de empleo (6,3% vs 5,3%, 1r trim.) en un contexto de
creciente adopcion de la contratacion de caracter indefinido (19,9% vs 10% temporal).

Asi mismo, la creciente afluencia turistica también ha ayudado a sostener el pulso del
consumo privado durante el segundo trimestre, tal y como se desprende del marcado
aumento del gasto efectuado por parte de los turistas extranjeros que han visitado el
archipiélago (16,5%). Y es que mas alla del evidente efecto de la Semana Santa en
el balance de abril (36,4%), el gasto turistico ha continuado creciendo a tasas de dos
digitos durante les meses de mayo (10,8%) y junio (13,8%). Este hecho se explica tanto
por la mayor presencia de visitantes foraneos en el archipiélago a lo largo del segundo
trimestre (11,3%) como por el aumento del gasto medio de los mismos (4,7%), el mas
acusado entre los principales destinos turisticos nacionales (2,4%, Espafia). En este
sentido, el significativo incremento que ha experimentado el gasto diario (5,7% vs 4,4%,
Espafia) y que lo ha llevado a situarse por encima de la media nacional (144,8 euros
vs 142,3 euros, Espafa), ha resultado clave para compensar la persistente reduccion
gue experimenta la estancia media de los visitantes extranjeros (-1% vs -6,2%, 1r trim.).

Asi, el vigor del consumo tanto de residentes como de no residentes ha permitido que
las ventas del comercio minorista hayan vuelto a crecer en el segundo trimestre (4,6%) a
tasas similares a las anotadas al cierre del pasado ejercicio (3,7%) tras el leve incremento

del primer trimestre (1,9%), una trayectoria que concuerda con la tonica nacional,
donde las ventas al por menor han recuperado la trayectoria al alza (2%) después del
estancamiento del primer cuarto del afio (0%). Del mismo modo, este comportamiento
también ha quedado patente en el robusto crecimiento que ha registrado el consumo
de carburantes de automocion (5,3% diésel; 4,6% gasolina) o la compra de bienes de
naturaleza duradera, como es el caso de los turismos, cuya matriculacion ha continuado
aumentando con fuerza (28,6% vs 19,5%, 1r trim.).
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» La demanda de inversion se acelera nuevamente de la mano
de la inversion en construccion, tanto desde la esfera publica como
privada.

En el contexto actual en el que el ritmo de crecimiento de la economia regional muestra
sintomas de afianzarse gradualmente, la reactivacion de la demanda de inversion juega
un papel especialmente relevante por su capacidad para conferir mayor solidez a la senda
de crecimiento en el medio plazo. Desde esta perspectiva, durante el segundo cuarto
del afio el crecimiento de la formacidn bruta de capital fijo se ha acelerado por segundo
trimestre consecutivo hasta situarse en el 3,8%, un avance que supera en dos décimas
el del trimestre anterior (3,6%) y en siete el anotado al cierre del pasado ejercicio (3,1%).

Este dinamismo del pulso inversor descansa, en gran medida, sobre la mejora del
sentimiento empresarial que estan propiciando las favorables perspectivas econémicas
presentes tanto en el ambito regional como internacional. No en vano, el balance de
expectativas empresariales referidas al tercer trimestre refleja el saldo mas positivo de la
serie estadistica (22,5 puntos vs 18,1 puntos, 3r trim. 2016) toda vez que el porcentaje de
establecimientos que prevé unamarchafavorable delnegocio durante este periodo (33,8%)
supera claramente la proporcion de los mismos que se muestran pesimistas (11,3%).

En consecuencia, el auge de la confianza empresarial ha alentado el animo inversor, una
circunstancia de la que se ha hecho eco la dinamica empresarial. Prueba de ello es que, a
pesarde que el nimero de sociedades mercantiles creadas alolargo del segundo trimestre
(993 sociedades) haresultado ligeramente inferior al contabilizado en el mismo periodo del
ejercicio anterior (1.072 sociedades), el capital suscrito de media por cada nueva sociedad
(41.780 euros) ha superado con creces el importe registrado un afio atras (31.403 euros).
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* Tasas de variacion interanual en porcentajes
Fuente: Fundacio Impulsa Balears
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Asimismo, la afiliacién de empresas ha crecido durante el segundo trimestre al mayor ritmo

delultimoafio (3,2% vs 2,3%, 1rtrim.), situandose ala cabeza de la distribucion autonémica

(0,8%, Espafia), posicion que ha mantenido a lo largo de los meses de julio (2,1%
vs -0,2%, Espafia) y agosto (2,4% vs 0,4%, Espafia). De hecho, este liderazgo en términos
de afiliacion de empresas se produce incluso a pesar de que Balears se erige como la Unica
comunidad autonémica que a dia de hoy (47.932 centros, junio 2017) ha recuperado los
niveles precrisis (47.952 centros, junio 2007), una situacion que resta lejos de producirse
en el resto de territorios del conjunto estatal (1,5 millones vs 1,7 millones, junio 2007).

En este contexto, cabe sefialar que el empuje de la inversion en el segundo trimestre ha
venido, especialmente, de la mano de la inversién en construccién. Asi se observa en
los datos del Colegio Oficial de Arquitectos, los cuales recogen un acusado aumento del
presupuesto destinado a proyectos visados (39,8% vs 6,8%, 1rtrim.), especialmente por el
mayor importe previsto en obras de naturaleza no residencial (43,3%) y, particularmente,
del ambito turistico (49,7%). Del mismo modo, los datos disponibles del Ministerio de
Fomento correspondientes a los meses de abril y mayo sefialan que el presupuesto de
ejecucion de los visados emitidos durante este periodo también ha crecido con intensidad
(35,2%) en proyectos de obra nueva (54,9%) y, en menor medida, de reforma (10,5%),
de manera que tan solo han disminuido en obras de reforma (-16,8%). Paralelamente,
en sintonia con la iniciativa privada, el importe licitado por parte de las administraciones
publicas también ha registrado un alza sustancial en el segundo trimestre (89,5%)
tanto en obras de ingenieria civil (81,2%) como, especialmente, de edificacion
(105,5%), superando con creces el contabilizado en el conjunto nacional (16,7%).

Por el contrario, la inversién productiva ha mostrado un tono mas moderado y ha
perdido parte del dinamismo del que hizo gala en los primeros compases del ejercicio.
Prueba de ello es el menor empuje que evidencia la demanda de bienes de equipo, tal
y como se desprende tanto de la importacion de este tipo de bienes (9,8% vs 37,1%,
1r trim.) como de su produccién interior (5,9% vs 15,2%, 1r trim.). Esta circunstancia
también se aprecia en la inversion en vehiculos de carga, pues la matriculacion de
camiones y furgonetas se ha incrementado levemente en el segundo trimestre (2,8%)
en comparacion con los dos trimestres anteriores (28%, 1r trim.; 15,2%, 4° trim.)
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»)E| sector exterior mejora su contribucion gracias al incremento de
las exportaciones tanto de bienes manufacturados como de servicios
turisticos.

La aportacion del sector exterior al crecimiento regional se ha visto favorecida
durante el segundo trimestre tanto por la creciente captacién de flujos turisticos y el
consecuente incremento del gasto efectuado en el archipiélago por parte de los no
residentes (16,5%) como por la significativa mejora que ha experimentado el saldo
comercial de bienes. Y es que entre los meses de abril a junio los intercambios de
bienes con el exterior se han saldado con un déficit (-26,9 millones de euros)
sensiblemente inferior al anotado en el mismo periodo del ejercicio anterior (-178,7
millones de euros), toda vez que las exportaciones han cubierto gran parte de las compras
al exterior (94,9%) cuando un afio antes apenas alcanzaron la mitad de su valor (55,9%).

Particularmente, este hecho encuentra su razén de ser en el marcado crecimiento
gue han registrado las exportaciones en el segundo trimestre (118,9%), similar al del

trimestre anterior (133,7%) y que contrasta con el estancamiento que evidenciaron las
ventas al exterior a lo largo del ejercicio 2016 (0,7%). En consecuencia, el aumento de
las exportaciones ha superado con creces el anotado por las importaciones durante el
mismo periodo (28,9% vs 27,8%, 1r trim.), una circunstancia que se mantiene incluso
una vez descontadas las partidas correspondientes a materiales de transporte (105,5%
exportaciones vs 33,1%, importaciones).
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* Tasas de variacion interanual en porcentajes
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Componentes
de oferta

Los servicios ponen fin a la pauta de moderacion

» El empuje de los servicios asociados al ambito comercial y, sobre

todo, turistico contribuyen a sostener el marcador regional.
\

30
W 2017 . N - . :
25 - m2016 2,5 millones La estimacion de crecimiento del sector servicios para el segundo trimestre se ha

situado en el 3,3%, igualando, asi, el avance anotado durante el primer cuarto del afio.
De esta manera el sector servicios ha puesto fin a la pauta de moderaciéon que venia
1,5 - mostrando desde el segundo semestre del pasado ejercicio gracias al empuje de las
actividades asociadas al comercio —de acuerdo con el vigor que mantiene el consumo—

2,0 -

L0 - y, especialmente, al turismo.
0,5 -
No en vano, los servicios mas estrechamente ligados a la esfera turistica se han visto
o My beneficiados por el aumento que ha registrado la llegada de turistas extranjeros en el
\ / segundo trimestre (11,3%), ya que, ademas del repunte de abril (29,6%) —de acuerdo
* Datos en millones de turistas con la festividad de Semana Santa—, la afluencia turistica ha evolucionado al alza tanto
Fuente: INE en mayo (6,4%) como en junio (8%). Este comportamiento se sitlla en linea con la ténica

observada a lo largo del segundo trimestre en el conjunto estatal (12,9% vs 9,3%, 1r trim),
donde la llegada de turistas ha crecido a tasas de dos digitos en la practica totalidad de
destinos turisticos del territorio nacional, con la Unica excepcion de Andalucia (8,5%).
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Particularmente, la trayectoria al alza de la afluencia turistica responde al repunte de los
mercados aleman (15,9%), suizo (21,1%) y nordico (25,4%), mientras que los turistas
britanicos han aumentado de manera mas moderada (7,9%), condicionados por la
continua depreciacion de la libra esterlina frente al euro (-3,2%, 2° trim.)

Asi mismo, el crecimiento de la afluencia extranjera se ha fundamentado, en gran
parte, en el incremento de turistas que han optado por opciones de alojamiento de no
mercado (29,1%, vivienda en propiedad; 26,3% familiares y amigos) y, especialmente,
por viviendas de alquiler (50,6%), segmento que se ha responsabilizado de mas de la
mitad del aumento de los visitantes extranjeros en el segundo trimestre (55%).

Por su parte, aunque de manera mas moderada, el segmento hotelero también ha
registrado un mayor volumen de viajeros en el segundo trimestre (3,8%), gracias, en
gran medida, al empuje del contingente nacional (15,5% vs 2,3%, extranjeros). Este
hecho, en un contexto en el que la estancia media de los viajeros alojados en los hoteles
de las islas se ha mantenido estable en torno a los 5,7 dias, ha permitido que el volumen
de pernoctaciones hoteleras se haya incrementado (4,8%) hasta alcanzar un nuevo
maximo para el segundo trimestre (19,9 millones). Asi, a pesar de que el promedio de
plazas hoteleras disponibles entre los meses de abril a junio (274.486 plazas) ha sido
superior al del mismo periodo del afio anterior (267.356 plazas), el grado de ocupacién
de las mismas se ha elevado hasta maximos desde el afio 2000 tanto en abril (71,9%,
+6,5 pp) como en mayo (70,2%, +0,4 pp) y junio (84,9%, +0,3 pp).

De esta manera, la pujanza de la demanda turistica en el segundo trimestre ha
presionado al alza la estructura tarifaria de los hoteles de las islas, tal y como se

desprende del aumento de la tarifa media diaria (9,1% vs 6,4%, 1r trim.), en linea con el
comportamiento observado en el conjunto estatal (9,4%). Este hecho, dado el elevado
nivel de ocupacién alcanzado durante el segundo cuarto del afio, ha propiciado que los
ingresos por habitacion disponible (68,8 euros) hayan superado con creces los registros
del afio anterior (62,3 euros), manteniéndose, asi, claramente por encima de la media
nacional (57 euros).
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Asi mismo, el resto de la oferta reglada también se ha visto beneficiada por el aumento
de la afluencia turistica en el segundo trimestre. Concretamente, el nimero de viajeros
alojados en los apartamentos de las islas se ha incrementado de manera significativa
(14,8%), especialmente entre el colectivo nacional (22,6% vs 13,7%, extranjeros), un
hecho que ha impulsado el volumen de pernoctaciones en estos establecimientos (7,5%)
hasta maximos de diez afos (3,2 millones). En consecuencia, el nivel de ocupacién en
los apartamentos se ha situado por encima de los registros del pasado afio a lo largo
de todo el segundo trimestre y, especialmente, en el mes de abril (48,8%; +10,6 pp).

Al mismo tiempo, los establecimientos de turismo rural han experimentado el mayor
aumento de viajeros de la oferta reglada (19,1%), gracias a la favorable evolucién que en
este segmento de alojamiento han mostrado tanto espafioles (19,2%) como extranjeros
(19,1%). Este hecho ha espoleado el volumen de pernoctaciones contabilizadas (11,6%),
si bien la continua ampliacién que experimenta esta tipologia de alojamiento (6,3%,
plazas; 3,9% establecimientos) ha mantenido el grado de ocupacion en niveles inferiores
a los del afio anterior entre abril (42,6%; -0,3 pp) y junio (60,6%; -1,7 pp).

Adicionalmente, la afluencia de visitantes también favorecido la actividad del resto de
ramas asociadas a la esfera turistica mas alla del segmento de alojamiento, como es
el caso de los transportes. Asi lo prueba el hecho de que el transito de pasajeros haya
crecido en el segundo trimestre en términos similares a la llegada de turistas tanto por
via aérea (10,5%) como maritima (10,9%).

Esta dinamica, en su conjunto, ha propiciado que la afiliacién de trabajadores se
haya incrementado en las ramas vinculadas al turismo a un ritmo (8,5%) superior al
del trimestre anterior (6,3%) y a la media del sector servicios (6,1%). Asi mismo, la
creciente aportacion de los no residentes, unida al vigor del consumo de los hogares, ha
contribuido a avivar la actividad comercial en el segundo trimestre, por lo que el nimero
de trabajadores afiliados a ramas del comercio también ha aumentado (4,7%) de manera
mas intensa que en los dos trimestres anteriores (4,4%, 1r trim.; 4,1%, 4° trim.).
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Con todo, las actividades de servicios que han hecho gala de un mayor dinamismo del
empleo han sido nuevamente las inmobiliarias (12,2% vs 11,8%, 1r trim.). No en vano,
la actividad de los servicios inmobiliarios ha continuado espoleada por el aumento de la
demanda en el mercado de la vivienda, tal y como se desprende del intenso crecimiento
que ha experimentado la compraventa de viviendas en el segundo trimestre (17%

vs 24,1%, 1r trim.) hasta alcanzar el registro mas elevado para este periodo del afio
(4.484 transacciones) desde el inicio de la crisis (5.401 transacciones, 2007). De esta
manera, la pujanza de la demanda inmobiliaria ha continuado presionando al alza el
precio de la vivienda (7,4% vs 5,5%, 1r trim.), que ha anotado el tercer mayor incremento
del territorio nacional (5,6%, Espafa), por detras de Madrid (10,9%) y Catalufia (9,3%).
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» El crecimiento de la industria pierde fuelle por primera vez en un
afo debido a la ralentizacion de la produccion.

El ritmo de crecimiento de la industria se ha desacelerado levemente en el segundo
trimestre hasta situarse en el 2,4%, una décima por debajo del avance anotado en el
primer cuarto del afio (2,5%). Asi, la evolucion del secundario balear contrasta con la
pauta de aceleracién que el sector habia mantenido a lo largo del Ultimo afio y acentla
el diferencial negativo que la industria mantiene en términos de crecimiento respecto del
resto de sectores del tejido productivo.

Este comportamiento se achaca, principalmente, al timido aumento que ha registrado
la produccién industrial (2,6%) en comparacion con los dos trimestres anteriores (6,2%,

1r trim.; 5%, 4° trim.). Y es que entre los principales componentes de la produccion
industrial tan solo la partida energética (6,8%) ha mostrado un mayor empuje que en
el primer cuarto del afio (4,3%), gracias al auge de la demanda eléctrica (4% vs 1,7%,
1r trim.). Por el contrario, la partida de bienes intermedios ha experimentado el retroceso
mas acusado (-12,6% vs 30,6%, 1r trim.), mientras que la produccion de bienes de
consumo (-6% vs -3,3%, 1r trim.) se ha visto lastrada por la caida de los bienes tanto
duraderos (-2% vs 16,7%, 1r trim.) como de naturaleza perecedera (-6,7% vs -5,6%,
1r trim.). Al mismo tiempo, la produccion de bienes de equipo, si bien se ha mantenido
al alza (5,9%) sostenida por el pulso de la demanda de inversion, ha evidenciado un
tono significativamente mas moderado que en trimestres precedentes (15,2%, 1r trim.;
17,4%, 4° trim.).
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En consecuencia, la creacién de empleo del sector ha perdido fuelle gradualmente entre
los meses de marzo (4,1%) a junio (3,1%), una tendencia que se ha prolongado hasta
el mes de julio (2,9%), en el que la afiliacion de trabajadores ha registrado el incremento

mas moderado desde finales del 2014 (2,7%, diciembre). f
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pedidos entre abril y junio (12,3% vs 0,6%, 1r trim.), claramente superior al anotado 12,3%

en el conjunto nacional (5,2%), apunta a que la actividad del sector podria recobrar el 20 -

pulso en los proximos meses tras la leve ralentizacion del segundo trimestre. De hecho, 8,0 - _—
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» El ritmo de crecimiento de la construccion se acelera por tercer
trimestre consecutivo gracias a la reactivacion de la inversion en el
sector.

La construccion se ha erigido como el Gnico ambito productivo que ha intensificado el
ritmo de crecimiento en el segundo trimestre, dando continuidad a la pauta de aceleracion
iniciada en los ultimos compases del pasado ejercicio. Asi, la estimacion de crecimiento
referida al segundo trimestre se ha situado en el 3,8%, dos décimas por encima del
avance del sector en el trimestre anterior (3,6%)

En este sentido, el creciente nivel de actividad del sector descansa sobre la reactivacion
de la inversion en construccién observada en los Ultimos afios. Y es que el presupuesto
correspondiente a los proyectos visados se situ6 en los ejercicios 2016 (568 millones
de euros) y 2015 (678 millones de euros) claramente por encima de la media de los
cuatro afios anteriores (394 millones de euros, 2011-2014). Este hecho explica que a lo

largo del pasado ejercicio la solicitud de licencias municipales de obra se incrementara
significativamente (21,8%) —especialmente en obras de nueva planta de naturaleza
residencial (58,4%)— hasta alcanzar el valor mas elevado desde 2008 (3.516 licencias
vs 3.804 licencias, 2008).
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Como resultado de estas tramitaciones, el nimero de viviendas libres iniciadas en 2016
aumenté mas de una quinta parte respecto de los registros del afio anterior (20,8%), una
circunstancia que ha dado paso a un mayor volumen de certificaciones de final de obra
de edificios emitidas durante los cinco primeros meses del presente ejercicio (55,4%).

Todo ello ha propiciado que la demanda de mano de obra se haya intensificado en
el sector en los dltimos meses. Asi se observa en la afiliacion de trabajadores a la
construccion, que entre los meses de abril a junio se ha incrementado a un ritmo medio
(10,7%) superior al del primer trimestre (10,1%) y al promedio del Gltimo ejercicio (7,8%).
Este hecho ha beneficiado especialmente el proceso de normalizacién del desempleo
en el sector, pues el paro registrado ha experimentado el mayor retroceso de la serie
de registros iniciada en 1997 (-25,5%) hasta situarse en el nivel mas reducido (5.555
desempleados, junio) desde el inicio de la crisis (4.672 desempleados, junio 2007).

Del mismo modo, el aumento de la demanda de materiales necesarios para atender la
actividad del sector también ha elevado el volumen de graneles sélidos descargados en
los puertos de las islas (2,5%) hasta alcanzar el registro mas elevado para el segundo
trimestre de los Gltimos siete afios (431.289 toneladas).

Con todo, los recientes cambios del marco regulatorio que conciernen a la reforma y
ampliacion de establecimientos hoteleros y a la concesion de licencias municipales de
construccion en zonas urbanas podrian condicionar la trayectoria al alza del sector una
vez finalizados los proyectos de obra previstos para el préximo invierno. En este sentido,
los datos disponibles reflejan que la solicitud de licencias municipales de obra ya ha
mostrado una ligera evolucion a la baja durante los primeros compases del afio (-3,8%,
enero; -4,7%, febrero).
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Menorca y Pitilises, ajenos a la ténica regional
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» El crecimiento de laeconomia menorquina se moderanuevamente
ante el menor empuje de la demanda interna y amplia el diferencial
respecto de la media balear.

El ritmo de crecimiento de la economia menorquina ha dado continuidad durante el
segundo trimestre a la pauta de moderacién que mantiene desde finales del pasado
ejercicio hasta situarse en el 2,7%, un avance una décima inferior al anotado el

* Tasas de variacion interanual en porcentajes

Fuente: Fundaci6 Impulsa Balears
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primer cuarto del afio (2,8%). Este comportamiento, que contrasta con la estabilidad
observada en el conjunto regional (3,3% vs 3,3%, 1r trim.), amplia el diferencial que
separa el crecimiento de la economia menorquina respecto del agregado balear.

Particularmente, desde el lado de la demanda, la pérdida de ritmo de la economia
menorquina encuentra su razon de ser en la contribucion mas moderada de la
demanda interna. Asi, por lo que respecta al consumo privado, el menor tono de la
demanda de los hogares ha quedado patente en el descenso que ha experimentado
la matriculacién de vehiculos en el segundo trimestre (-6,2% vs 5%, 1r trim.) en un
contexto en que ha mantenido una clara evolucién al alza en el &mbito regional (10,6%
vs 15,9%, 1r trim.). Asi mismo, el pulso de la demanda de las familias se ha mostrado
insuficiente para mantener el volumen de mercancias descargadas en los puertos
menorquines respecto de los niveles contabilizados un afio atras (-7,8%), un hecho que
contrasta con el aumento registrado en el conjunto de puertos del archipiélago (4,4%).
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Por su parte, la demanda de inversién también ha evidenciado un empuje inferior al
del agregado regional en el segundo trimestre, debido, en gran medida, a la mayor
contencion que muestra la confianza del empresariado menorquin. Y es que el balance
empresarial referente al segundo trimestre refleja el saldo mas moderado del conjunto
regional (11,3 puntos vs 17,2 puntos, Balears), una situacion que también se produce
por lo que respecta a las expectativas empresariales de cara al tercer trimestre (18,1
puntos vs 22,5 puntos, Balears). En consecuencia, la afiliacion de empresas ha ganado
traccion levemente en el segundo trimestre (1,9% vs 1,4%, 1r trim.) en comparacion con
la aceleracion mas intensa experimentada por la media regional (3,2% vs 2,3%, 1r trim.).

En este sentido, buena parte de la ralentizacion de la demanda de inversién en el
segundo trimestre se explica por el comportamiento de la inversion en construccion, que
ha perdido fuelle en contraposicion con la ténica regional. Asi se observa en los datos del
Colegio Oficial de Arquitectos, los cuales sefialan que el presupuesto de visados de obra
se ha incrementado levemente entre los meses de abril a junio (8,7%) en comparacién
con el incremento anotado en el primer trimestre (34,4%), una situacién que contrasta
con el mayor empuje registrado en el conjunto del archipiélago (39,8% vs 6,8%, 1r trim.).

Paralelamente, desde el lado de la oferta, el menor pulso relativo del consumo privado
en Menorca ha incidido especialmente sobre la actividad de las ramas vinculadas al
comercio, las cuales en el segundo trimestre han registrado un aumento del nimero
de trabajadores afiliados (2,1%) sensiblemente inferior a la media regional (4,7%). Esta
circunstancia, unida a la desaceleracion que ha evidenciado el empleo también en el
ambito turistico (5,8% vs 8,5%, Balears), ha propiciado que la afiliacién de trabajadores
en el sector servicios haya crecido en Menorca (4,4% vs 3,4%, 1r trim) claramente
por debajo del conjunto balear (6,1% vs 4,8%, 1r trim). Y es que la actividad de las
ramas mas estrechamente asociadas a la esfera turistica se han visto lastradas por
el estancamiento de las pernoctaciones hoteleras en el segundo trimestre (0,4%),
una circunstancia que contrasta con el incremento registrado en el resto de islas
(4,8%, Balears) y que responde a la menor contribucion del segmento foraneo en los
establecimientos hoteleros menorquines (-1,6% vs 4,1%, Balears). Tanto es asi que la
ocupacion hotelera se ha mantenido, a excepcion del mes de abril (61,7%; +10 pp) —el

Indicadores econémicos de Menorca
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cual se ha visto beneficiado por la festividad de la Semana Santa—, en niveles inferiores
a los del afio pasado tanto en mayo (61,4%; -1,4 pp) como en junio (82,7%; -1,8 pp).

Este menor tono relativo de los servicios en Menorca se ha visto acentuado, al mismo
tiempo, por la ralentizacion de la actividad en el ambito de la industria y la construccion.
No en vano, durante el segundo trimestre la afiliacion de trabajadores se ha moderado en
el sector secundario (4,6% vs 5,7%, 1r trim) de manera mas intensa que en el conjunto
regional (3,5% vs 3,8%, 1r trim), al mismo tiempo que también se ha desacelerado en
la construccioén (3,5% vs 5,6%, 1r trim) en contraposicion con el dinamismo del que ha
hecho gala el sector en el resto del archipiélago (10,7% vs 10,1%, 1r trim). De hecho,
el timido aumento que han registrado los visados de direccién de obra en el segundo
trimestre (2,7% vs 34,4%, 1r trim) en relacion con la media balear (39,8% vs 6,8%,
1r trim) apunta a que la menor contribucién relativa del sector de la construccion en
Menorca podria tener continuidad a lo largo de los proximos meses.

Como resultado de todo ello, durante el segundo trimestre el empleo ha aumentado en
Menorca a un ritmo promedio (4,5%) similar al del primer trimestre (4,2%), manifestando,
asi, una aceleracion de menor intensidad que la registrada por la afiliacion de trabajadores
en el conjunto del archipiélago (6,3% vs 5,3%, 1r trim). Este hecho ha comportado que
la disminucion del desempleo se haya intensificado en el territorio menorquin (-14,6%
vs -10%, 1r trim) en menor medida que en el conjunto balear (-16,9% vs -11,4%, 1r trim).
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Eivissa y Formentera avanzan a un menor ritmo como
consecuencia de la progresiva pérdida de empuje del consumo, por
el lado de la demanda, y de la construccion, por el de la oferta.

Durante el segundo cuarto del afio, la economia de Eivissa y Formentera se ha
mantenido ajena a la ténica regional y, con un crecimiento estimado del
3,4%, ha avanzado a un menor ritmo que el trimestre anterior (3,6%). De esta
manera, una vez completada la fase de recuperacion, por la que la economia pitiusa ha
transitado con mayor celeridad que el resto de territorios insulares, el ritmo de
crecimiento de Eivissay Formentera se atempera paulatinamente, aproximandose, asi, de
manera gradual, al ritmo al que avanza el agregado regional (3,3% vs 3,3%, 1r trim.).

Esta evolucion de la economia pitiusa responde, desde el punto de vista de la
demanda, ala pérdida de empuje que experimenta el consumo de los hogares. Y es que la
matriculacién de vehiculos ha retrocedido con intensidad en Eivissa y Formentera
durante el segundo trimestre (-40% vs -0,1%, 1r trim.), en contraposicion con la ténica
en el conjunto regional, donde ha continuado aumentando a tasas elevadas (10,6%
vs 15,9%, 1r trim.). Asi mismo, el menor volumen de mercancias descargadas en los
puertos de Eivissa y La Savina (-1,7% vs 3%, 1r trim.) contrasta con la creciente
demanda que ha manifestado en la totalidad de puertos del archipiélago (4,4% vs 3,6%,
1r trim.).

VAB no agrario de Pitilises
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Indicadores econodmicos de las Pitilises
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En consecuencia, la menor contribucion efectuada por parte del consumo priva-
do se ha visto compensada, tan solo en parte, por la pujanza que ha mostrado la
demanda de inversion en Eivissa y Formentera durante el segundo trimestre. Prue-
ba de ello es el hecho de que la afiliacion de empresas ha aumentado a un ritmo
(4,1%) notablemente superior al del trimestre anterior (3,3%), manteniéndose, asi, a

esupuesto de visados de obra

* Tasas de variacion interanual en porcentajes
Fuente: REE, Autoritat Portuaria, Jefatura Provincial de Trafico, OTIB, AENAy COAIB
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la cabeza de la distribucion regional (3,2% vs 2,3%, 1r trim.), un comportamiento que
descansa sobre el favorable balance de expectativas del empresariado pitiuso de cara al
tercer trimestre (25,5 puntos), el mas elevado del conjunto insular (22,5 puntos, Balears).

Paralelamente, desde la perspectiva de la oferta agregada, la pérdida de
ritmo de la economia pitiusa se debe al menor tono de la actividad en el ambito de la
industria y, especialmente, de la construccion. Y es que los datos del Colegio
Oficial de Arquitectos referente al presupuesto de visados de obra sefialan que la
inversion en construcciéon mostrd durante el ejercicio 2016 una mayor contencion en
Eivissay Formentera (-19,1%) que en el resto de territorios insulares (-6,1%, Balears). En
consecuencia, la actividad del sector se ha resentido, tal y como sefiala el hecho
de que el volumen de graneles solidos descargados en los puertos de Eivissa y La
Savina a largo del primer semestre haya disminuido con intensidad (-43,9%), en
contraposicion con elaumento registrado en el conjunto de puertos del archipiélago (5,2%).

Todo ello ha repercutido sobre la evolucién del empleo en la construccién, pues la
afiliacién de trabajadores ha perdido fuelle en el segundo trimestre (6,7% vs 7,5%,
1r trim.), ajena, asi, al dinamismo del que hace gala el sector en el conjunto regional
(10,7% vs 10,1%, 1r trim.). En esta misma linea, el empleo se ha ralentizado en la in-
dustria de manera significativa (5,6% vs 8,1%, 1r trim.) y mucho méas acusada que en la
media balear (3,5% vs 3,8%, 1r trim.).

En este contexto, tan solo el sector servicios ha conseguido mantener el pulso
durante el segundo trimestre, gracias, en buena medida, a la contribucion de la
actividad turistica. No en vano, los datos disponibles referentes a la llegada de
turistas extranjeros sefialan que la afluencia turistica se ha mantenido al alza en
Eivissa y Formentera incluso una vez superada la Semana Santa (29,7%, abril; 4%,
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mayo), tal y como apunta el transito aéreo de pasajeros en el aeropuerto de Eivissa
(35,4%, junio; 7%, mayo; 6%, junio). Fruto de ello, los establecimientos hoteleros pi-
tiusos han experimentado en el conjunto del segundo trimestre el mayor incremento
de las pernoctaciones del archipiélago (9,7% vs 4,8%, Balears), gracias al favorable
comportamiento que han mostrado los turistas tanto espafioles (9,1%) como extranjeros
(9,8%).

En consecuencia, la afiliacion de trabajadores a los servicios ha registrado el
mayor incremento interanual de los Ultimos cuatro trimestres (7% vs 6,3%, 1r trim.), una

evolucion que se mantiene por encima de la media regional (6,1% vs 4,8%, 1r trim.) y
que ha permitido fortalecer la marcha del empleo en el conjunto de la economia (6,7%
vs 6,5%, 1r trim.). De hecho, el ritmo de disminucion del desempleo se ha intensificado
sustancialmente en el segundo trimestre (-17,3% vs -6,6%, 1r trim.), situandose
ligeramente por encima del descenso anotado en el conjunto del archipiélago (-16,9%).

Indicadores laborales de las Pitilises

2016: 111 | 2016: IV 2017:11
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Perspectivas

Riesgos latentes

»» La coyuntura se presenta eminentemente favorable a corto plazo,
aunque no esta exenta de riesgos a la baja.

La economia balear avanza en un marco de coyuntura internacional favorable en el que,
segun las estimaciones del Fondo Monetario Internacional, se prevé que el ritmo de
actividad se fortalezca a nivel global durante el presente afio (3,5% vs 3,2%, 2016) y el
siguiente (3,6%).

No obstante, el balance de riesgos a medio plazo presenta una ligera inclinacion a la
baja ante la posibilidad de que se materialicen algunos de los focos de incertidumbre
aun presentes en el panorama internacional:

- Lapersistente deriva aislacionista amenaza con trastocar las cadenas internacionales
de suministro, reduciendo los niveles de productividad y encareciendo el precio de
los bienes de consumo.

- Las crecientes tensiones geopoliticas han derivado en episodios puntuales
de volatilidad en los mercados financieros, que, en caso de perseverar,
podrian perturbar la estabilidad que muestra el precio de las materias primas.
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La progresiva normalizacién de la politica monetaria en las economias avanzadas
podria tensar las condiciones financieras. En este sentido, el inicio de un proceso
de revisiones al alza de los tipos de interés en la zona del euro podria comprometer
la posicion de empresas y administraciones publicas que adn mantiene elevados
niveles de endeudamiento.

Las dificultades para alcanzar un acuerdo en torno a la cantidad que debera pagar el
Reino Unido a la Unién Europea por los compromisos ya adquiridos amenazan con
entorpecer las negociaciones entre ambas instituciones sobre el proceso de salida
del pais britanico.

Las tensiones territoriales en el marco nacional podrian afectar, en funcién de su
evolucidn, a la confianza empresarial y debilitar, con ello, la inversion.

La exigencia de cumplir con los objetivos de déficit que establece la senda de
consolidacion fiscal para el conjunto de administraciones estatales (3,1% del PIB en
2017; 2,2% del PIB en 2018) junto con la necesidad de reducir los niveles de deuda
(100,4% PIB de Espafa, 1r trim.), podrian condicionar la contribucion del sector
publico a la economia.
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