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Continuidad expansiva

La economía balear seguirá creciendo a tasas positivas por quinto año 

consecutivo en concordancia con el ciclo expansivo global, si bien ralentizará 

gradualmente el ritmo de avance de acuerdo con la fase más madura del 

ciclo.
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Balears ha saldado el ejercicio 2017 con un avance estimado del 3,3% del VAB no 
agrario y, tras encadenar cuatro años de tasas de crecimiento positivas, confirma que 
transita por una fase de expansión económica. No en vano, a lo largo de este cuadrienio, 
el archipiélago ha ido cumpliendo con las diferentes etapas que cabe esperar de un 
proceso de recuperación económica. Esto es, primero, la salida del terreno negativo 
–en el segundo trimestre de 2014–, seguida por un fuerte empuje de la actividad  
–durante los dos años siguientes– y la posterior moderación y consolidación del ritmo de 
crecimiento a medida que se alcanzan los niveles de actividad previos a la fase recesiva.

La economía se halla, pues, en la primera en la parte de un ciclo expansivo global que 
se encuentra en fase de maduración y consolidación. Además, tiene la virtud de no ser 
asimétrico, es decir, a diferencia de otros ciclos expansivos anteriores, no deja ciertas 
‘áreas descolgadas’, lo que le confiere mayor sostenibilidad en el tiempo. La inercia es 
pues, junto a la herencia que deja el año 2017, el mejor aliado para transitar el ejercicio 
2018, más si cabe en un contexto en que progresivamente se están diluyendo buena 
parte de los vientos de cola que han impulsado la demanda interna hasta la fecha.

La senda de recuperación dará paso progresivamente a un ritmo 
de avance más moderado y más estable, tal y como ya se ha puesto 
de manifiesto durante el último ejercicio.

Balears recupera en 2017 los niveles de actividad precrisis Marco 
general

VAB de Balears

* Tasas de variación anual en porcentajes
Fuente: Fundació Impulsa Balears. i|global. Disponible en: 
< http://www.impulsabalears.org/index.php/recursos/i-monitores/i-global >
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Esta trayectoria dará paso, sin embargo, a un ritmo de avance progresivamente inferior y 
más estable, tal y como ya se ha puesto de manifiesto durante el último ejercicio. No en vano, 
el avance de la economía en 2017 se ha situado levemente por debajo del anotado el año 
anterior (3,6%) y, a su vez, ha crecido trimestre tras trimestre a una tasa constante del 3,3%. 

En este sentido, los factores que han ejercido de soporte del crecimiento regional a lo 
largo del último año, seguirán, según nuestras previsiones, sosteniendo el marcador de 
crecimiento los próximos trimestres en torno al 3%. Especialmente, destacable, es el 
comportamiento de la demanda, tanto interna como externa. Por una parte, la continua 
mejora del mercado laboral y de las rentas salariales (2,6% vs -1,3%, 2016), seguirá 
favoreciendo la capacidad de gasto de los hogares y contribuirá, de nuevo, a contener la 
esperada ralentización del consumo privado (3,3% vs 3,6%, 2016). Por otra, la inversión 
productiva continuará no solo ayudando a situar, de nuevo, la formación bruta de 
capital fijo como el componente más dinámico de la demanda agregada (3,9% vs 3,4%, 
2016), sino que, al mismo tiempo, se materializará en nuevos proyectos empresariales 
con capacidad para seguir alimentando el crecimiento económico en el medio plazo. 

Así mismo, tanto hogares como empresas seguirán disfrutando de unas condiciones 
financieras favorables propiciadas por el carácter marcadamente acomodaticio que 
mantiene la política monetaria desplegada por el Banco Central Europeo, con el 
tipo de interés rector en mínimos históricos (0%) y la prolongación del programa de 
compra de activos al menos hasta septiembre de 2018. A todo ello hay que añadir, 
además, la mejora del cuadro macroeconómico internacional, especialmente en el 
ámbito de las economías avanzadas, pues llevará asociado un aumento de la demanda 
externa que seguirá beneficiando, aunque en menor medida, las exportaciones 
tanto de bienes (58,8% vs 0,9%, 2016) como de servicios del archipiélago.

Como consecuencia, el ritmo de crecimiento de los diferentes componentes de oferta 
también se mostrará altamente estable durante el año. Ello no impedirá, sin embargo, 
que el ejercicio se salde con un avance ligeramente más moderado en el ámbito de 
los servicios, tal y como ya ha ocurrido en este último ejercicio (3,3% vs 3,8%, 2016), 
dado el avanzado estadio de recuperación en el que se encuentra el sector y en 

Tipos de interés en la UME

* Tasas de variación anual en porcentajes 
Fuente: Banco de España
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contraposición con la industria (2,5% vs 2%, 2016) y la construcción (3,8% vs 3,5%, 
2016), que, en un estadio mucho más primario, acelerarán, de nuevo, el ritmo de avance. 

Con todo, la evolución de la economía balear mostrará un elevado grado de 
sincronía con la del agregado nacional, tal y como ha ocurrido este último ejercicio 
(3,1% vs 3,3%, 2016), a la vez que se mantendrá, a tenor del mayor efecto arrastre 
que deja 2017 sobre el año en curso, con un crecimiento superior tanto respecto de 
España como de Europa, territorio este último que dejará atrás la aceleración de la 
actividad observada en el último ejercicio (2,5% vs 1,8%, 2016). Todo ello situará al 
archipiélago como uno de los territorios más dinámicos entre las economías avanzadas. 

Sin embargo, cabe ser consciente que el balance de 2017 revela, al mismo tiempo, que el 
patrón de crecimiento se sigue mostrando altamente dependiente del consumo de recursos 
y factores productivos. No en vano, el empleo del factor trabajo ha crecido de nuevo (5,5%) 
de manera más intensa que el valor añadido (3,3%), lo que confirma que la productividad 
ha vuelto a retroceder en términos reales, como ya hiciera en la anterior fase expansiva.

Desde esta perspectiva, conviene recordar que el Fondo Monetario Internacional ha 
señalado en su informe del pasado mes de enero que la actual reactivación cíclica a 
nivel global ofrece una oportunidad ideal para reformas estructurales y de la gobernanza. 
Por ello, la favorable coyuntura económica constituye el escenario idóneo para abordar 
las mejoras de eficiencia de la estructura productiva que son necesarias para revertir 
el actual patrón de crecimiento regional, especialmente en aquellos ámbitos en los que 
archipiélago evidencia mayores carencias, como es la integración del capital tecnológico 
o la formación del capital humano, retos que Balears no puede ni debe posponer.
 

Economías del entorno

* Tasas de variación anual en porcentajes
Fuente: Fundació Impulsa Balears, Eurostat e INE
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La inversión y la demanda externa ganan protagonismoComponentes 
de demanda

El consumo privado ha crecido en el conjunto del ejercicio a un ritmo anual del 3,3%, un 
avance que resta tres décimas al anotado el ejercicio anterior (3,6%) y que, desde una 
perspectiva temporal, encuentra su razón de ser en la pérdida de empuje que el gasto 
de los hogares ha evidenciado durante el primer semestre del año, pues en el último 
trimestre ha conseguido ganar pulso (3,3% vs 3,2%, 3r trim.). 

Así, desde una perspectiva más cualitativa, el tono más moderado que ha mostrado el 
consumo privado a lo largo del año se achaca, en gran medida, al repunte de los precios 
finales (2,1% vs -0,1%, 2016), pues éste se ha trasladado incluso con mayor intensidad a 
las decisiones de compra de los consumidores, a tenor del incremento aún más acusado 
de los precios de bienes de compra frecuente (2,5% vs -0,5%, 2016). Con todo, cabe 
señalar que el repunte de la inflación se ha suavizado de forma gradual a lo largo del 
ejercicio (1,6%, 4º trim. vs 2,7%, 1r trim.) en sintonía con la desaceleración de los precios 
asociados a la energía –como es el caso del de los combustibles y carburantes (5,3%,    
4º trim. vs 13,9%, 1r trim.), los suministros a la vivienda (3,9%, 4º trim. vs 12,1%, 1r trim.) 
y el transporte (2,3%, 4º trim. vs 7,2%, 1r trim.)–. De esta manera, la evolución del índice 
general de precios se ha ido aproximando paulatinamente a su nivel tendencial, el índice 
de precios subyacente, el cual ha mantenido una trayectoria mucho más contenida (1,2%, 
4º trim. vs 1,2%, 1r trim.). 

  El consumo privado modera temporalmente el tono ante el alza 
de los precios finales.

* Tasas de variación anual en porcentajes
Fuente: INE

Índice de precios de consumo
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Afiliación de trabajadores Ello ha favorecido en los últimos compases del año una ligera mejoría en la propensión 
al gasto de las familias, especialmente en un contexto en que la renta disponible de los 
hogares ha continuado apoyada en la buena marcha del mercado laboral. Y es que, a 
pesar de que en el cuarto trimestre el crecimiento de la afiliación de trabajadores a la 
Seguridad Social se ha moderado ligeramente (4,6% vs 5,7%, 3r trim.), el ejercicio se ha 
saldado con un aumento del empleo (5,5%) incluso superior al del año anterior (5,3%) 
que se erige como el más elevado del conjunto estatal (3,5%). Además, cabe tener en 
cuenta que este aumento de la demanda de mano obra ha venido acompañado de un 
incremento de las rentas del trabajo, tal y como se desprende de la progresión al alza 
de los costes salariales (2,6%), en contraposición con el descenso que experimentaron 
el año anterior (-1,3%).

Al mismo tiempo, el consumo de los hogares se ha visto respaldado durante el ejercicio 
por la notable contribución de los no residentes. Así, aunque persisten importantes 
limitaciones estadísticas para conocer qué parte del gasto turístico revierte efectivamente 
a Balears y, concretamente, a través de qué eslabones de la cadena turística de valor, 
el gasto turístico realizado por parte de los turistas internacionales que han visitado el 
archipiélago (en origen y destino) se estima en términos agregados en 14.591 millones de 
euros, cifra que supone un incremento del 12,2%, superior al observado el año anterior 
(10,6%). Y es que aunque la llegada de turistas ha crecido a un ritmo más moderado 
(6,1%) que el pasado ejercicio (11,8%), este hecho ha sido compensado con creces por 
el repunte del gasto medio por turista (5,7% vs -1,1%, 2016), el más destacado entre 
los principales destinos nacionales (3,3%, España). Detrás de este comportamiento del 
gasto medio por turista ha resultado clave el mantenimiento de la estancia media, que se 
cifra en 7,3 días, después de varios ejercicios retrocediendo (-6,4%, 2016; -1,5%, 2015), 
pues ello ha permitido capitalizar el aumento que se viene observando en el gasto diario 
(5,5% vs 5,7%, 2016). 

Particularmente, el crecimiento del gasto diario por turista se ha producido con especial 
intensidad en el cuarto trimestre (6,3%) lo que, junto a la ampliación de la estancia      
(8,1 días vs 8 días, 4º trim. 2016), explica que el gasto medio haya repuntado (7,8%) 
incluso por encima de la favorable marca del tercer trimestre (6,8%).

* Tasas de variación anual en porcentajes
Fuente: OTIB y TGSS

Gasto turístico y componentes

* Tasas de variación anual en porcentajes
Fuente: INE
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Sea como fuere, lo cierto es que en el conjunto del año la contribución de los no residentes 
ha resultado insuficiente para compensar el menor tono del consumo de los hogares, tal 
y como pone de manifiesto la desaceleración observada en el ritmo de avance de las 
ventas en el comercio minorista (2,8% vs 7,1%, 2016), una tendencia que guarda clara 
sintonía con el agregado nacional (1,2% vs 3,7%, 2016). 

Así mismo, de acuerdo con los registros de matriculación, la venta de vehículos se ha 
incrementado (10,8%) en menor medida que el año anterior (35,3%), un comportamiento 
que también ha evidenciado el consumo de carburantes de automoción, como el diésel 
(1,6% vs 4,7%, 2016) o la gasolina (3,8% vs 12,4%, 2016).

* Tasa de variación anual en porcentajes
Fuente: INE

Ventas de comercio al por menor



Evolución económica

10

Principales componentes de la demanda

* Tasas de variación anual en porcentajes
Fuente: Fundació Impulsa Balears. i|global. Disponible en: 
< http://www.impulsabalears.org/index.php/recursos/i-monitores/i-global >

 El crecimiento de la inversión se fortalece tanto en el ámbito 
productivo como en la construcción.

La formación bruta de capital fijo ha acelerado sustancialmente el ritmo de crecimiento 
en 2017 hasta el 3,9%, cinco décimas por encima del avance anotado el año anterior 
(3,4%) y se sitúa, así, como el componente de la demanda agregada que más crece. 
Esta evolución se explica por el fuerte empuje que ha mostrado la demanda de inversión 
durante gran parte del ejercicio y que tan solo ha ofrecido leves síntomas de agotamiento 
en el último cuarto del año (3,8% vs 4%, 3r trim.).

Desde esta perspectiva, el robusto crecimiento de la inversión, propiciado en buena 
medida por la mejora de la confianza del empresariado regional (1,7%), ha favorecido 
la dinámica de ampliación del tejido empresarial. Así, el número de nuevas sociedades 
mercantiles constituidas durante el ejercicio (3.497 sociedades) se ha situado en 
niveles próximos a los del año anterior (3.589 sociedades), en el que se contabilizó 
el volumen más elevado desde el inicio de la crisis económica. Ello ha contribuido, 
sin duda, a que la afiliación de empresas al Régimen General de la Seguridad Social 
haya crecido al mismo ritmo que el ejercicio anterior (2,8%), incluso a pesar de haber 
alcanzado prácticamente los registros previos a la fase recesiva (43.735 centros           
vs 44.843 centros, 2007). De hecho, este incremento de la afiliación empresarial se ha 
erigido como el más destacado del territorio nacional (0,6%), ámbito donde el número 
de empresas afiliadas (1.479.829 centros) aún resta lejos de alcanzar los registros 
precrisis (1.634.506 centros).
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De esta manera, el mayor empuje de la inversión de naturaleza productiva ha quedado 
patente en la creciente demanda de bienes de equipo, cuya importación se ha 
incrementado con fuerza (32,3%) en contraposición con el ejercicio anterior (-11,5%), 
así como en la matriculación de vehículos de carga, que también ha aumentado con 
mayor intensidad (12,3% vs 6,5%, 2016). En este sentido, el marcado crecimiento 
que ambos indicadores han experimentado en el cuarto trimestre (54,8% y 14,9%, 
respectivamente), superior al del resto del año, señala que la inversión productiva se ha 
mostrado especialmente dinámica en los últimos compases del ejercicio. 

Así mismo, por lo que respecta al ámbito de la construcción, el presupuesto de los 
visados de obra proyectados durante el año se ha incrementado sustancialmente 
(40,4%) después del retroceso del ejercicio anterior (-16,2%), hasta alcanzar el importe 
más elevado desde 2008 (797,9 millones de euros). Particularmente, este repunte se ha 
hecho extensivo tanto al segmento residencial (45,5%) como al no residencial (33,2%), 
al mismo tiempo que se ha materializado en proyectos mayormente de obra nueva 
(48,2%). Con todo, la inversión en construcción ha mostrado al cierre del ejercicio un tono 
significativamente más contenido, de acuerdo con el tímido aumento del presupuesto de 
los visados de obra en el cuarto trimestre (8,6%) y como consecuencia del retroceso 
observado en el ámbito no residencial (-9,6% vs 24,6%, residencial). 

* Datos en millones de euros
Fuente: Ministerio de Fomento

Presupuesto de los visados de dirección de obra
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Balanza comercial de bienes

* Datos en millones de euros
Fuente: Datacomex

El sector exterior del archipiélago se ha visto beneficiado a lo largo del año por la mejora 
de la situación económica en las principales economías del entorno. Así, por una parte, 
la exportación de servicios turísticos se ha incrementado significativamente, tal y como 
se desprende del aumento anual del gasto de los turistas y excursionistas (12,2%), es 
decir, lo que gastan en sus viajes, independientemente de donde se pague (en origen 
o en destino) y de quien lo pague. Y, por otra, el valor de los bienes vendidos al exterior 
ha crecido con intensidad (58,8%) y ha superado holgadamente el aumento anual de las 
importaciones (25,3%), una circunstancia que incluso se acentúa una vez descontadas 
en ambos flujos las partidas asociadas a materiales de transporte (73,3%, exportaciones; 
22,4%, importaciones).  

En consecuencia, la balanza de bienes ha registrado en el conjunto del ejercicio un 
superávit comercial de 78 millones de euros, un importe que representa el primer saldo 
positivo desde 2009 (37,5 millones de euros) y se erige como el más elevado de la serie 
de registros iniciada el año 1995. En concreto, este balance se ha fundamentado en el 
superávit comercial contabilizado en el cuarto trimestre (132,3 millones de euros), el 
cual ha compensado con creces el saldo negativo acumulado durante los tres primeros 
trimestres del ejercicio (-54,3 millones de euros).

 El sector exterior acrecienta su contribución al crecimiento 
regional gracias al empuje de la demanda externa.
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* Datos en millones
Fuente: INE

Indicadores de actividad del turismo

Industria y construcción, ajenos a la tónica regionalComponentes 
de la oferta

Desde la óptica de la oferta, la moderación del agregado regional encuentra su razón 
de ser en la evolución de los servicios, que han saldado el ejercicio con un crecimiento 
del 3,3%, tasa que se sitúa seis décimas por debajo de la anotada el año anterior (3,8%) 
y una décima por encima del ritmo al que ha avanzado el sector entre el segundo y 
cuarto trimestre (3,2%). Concretamente, esta trayectoria, que pone fin a la aceleración 
que el sector había venido experimentando desde que abandonara el terreno negativo 
en 2014, se explica por la mayor celeridad con la que ha transitado por la senda de 
recuperación en relación con el resto de sectores.

Ello se hace especialmente visible en el ámbito del turismo, donde los principales 
indicadores de actividad, tras varios años situados en cotas históricamente elevadas, han 
suavizado sustancialmente su ritmo de crecimiento. Como ejemplo más representativo, 
la llegada de turistas internacionales ha registrado un nuevo máximo con 13,8 millones 
de visitantes, fruto de un crecimiento (6,1%) significativamente más moderado que el del 
año anterior (11,8%), de acuerdo con la mayor contención que ha mostrado durante el 
tercer (5,1%) y, sobre todo, cuarto trimestre (2,4%). Este comportamiento de la afluencia 
se sitúa en concordancia con el observado a nivel nacional (8,6% vs 10,5%, 2016) y se 

  El crecimiento de los servicios se atempera a medida que el 
nivel de actividad alcanza cotas elevadas.
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ha hecho extensivo tanto a los mercados emisores mayoritarios, es decir, alemanes 
(4,9% vs 12%, 2016) y británicos (2,8% vs 3,5%, 2016), como a buena parte de los 
minoritarios, a excepción hecha de italianos (9,4% vs -2,1%, 2016) y, especialmente, 
nórdicos (23,1% vs 9,8%, 2016). Además, cabe recordar que esta ralentización de 
la demanda se produce en un contexto en que los principales destinos competidores 
de la ribera oriental del Mediterráneo han recuperado buena parte de la afluencia 
perdida el año anterior, como es el caso de Turquía (27% vs -29%, 2016) o Egipto 
(54,6% vs -47,8%, 2016).

Con todo, la demanda turística ha mostrado un notable empuje por lo que respecta a 
los visitantes que han optado por el alquiler como opción de alojamiento (28,7%), pues 
este segmento se ha responsabilizado de más de la mitad del incremento de la llegada 
de turistas extranjeros. De hecho, el peso de la vivienda de alquiler se ha elevado hasta 
representar el 15,5% de la afluencia turística internacional (vs 12,8%, 2016), porcentaje 
que se sitúa claramente por encima del que ostenta en el ámbito nacional (11,9%).

De esta manera, el tono más moderado de la afluencia turística se ha concentrado, 
mayormente, en la oferta de alojamiento hotelero del archipiélago. Así, por ejemplo, los 
hoteles han registrado un aumento del número de viajeros alojados (2,3%) sensiblemente 
inferior al del año anterior (11,8%) en un contexto en que las posibilidades de incrementar 
la afluencia se circunscriben, básicamente, al segundo (3,8%) y cuarto trimestre (9,2%). 
En consecuencia, el volumen de pernoctaciones ha superado de manera tímida los 
registros del ejercicio previo (1,4% vs 7,5%, 2016) hasta contabilizar un nuevo máximo 
histórico (59,6 millones). Con todo, el crecimiento de la demanda hotelera ha resultado 
más moderado que el de la oferta, de acuerdo con el aumento del número medio de 
plazas disponibles durante el ejercicio (1,9%), por lo que el grado de ocupación de las 
mismas se ha situado en niveles elevados (78,9%) aunque inferiores a los contabilizados 
un año antes (79,2%).

Ello explica que, a pesar de que la tarifa media diaria de los hoteles se ha incrementado 
(7,4%) en mayor medida que en el ejercicio previo (5,9%) y que en el territorio nacional 
(6,4%), los ingresos por habitación disponible hayan progresado de manera más 

Llegada de turistas según alojamiento

* Tasas de variación anual en porcentajes
Fuente: INE

Grado de ocupación hotelera

* Datos en porcentajes sobre las plazas hoteleras
Fuente: INE
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contenida (7,6% vs 10,9%, 2016) y por debajo de la media estatal (9,4%). Pese a todo, 
el ingreso medio por habitación (80,54€) se ha mantenido claramente por encima de su 
homólogo nacional (58,70€) y como el segundo más elevado del ranking autonómico, 
tan solo por detrás de Canarias (82,74€). 

Del mismo modo, el volumen de viajeros alojados en los apartamentos de las islas también ha 
perdido fuelle en comparación con el ejercicio anterior (7% vs 12%, 2016). Esta trayectoria, 
unida a la reducción de la estancia media de los viajeros (6,4 días vs 6,8 días, 2016) se ha 
traducido en un tímido avance del recuento de pernoctaciones (1,3% vs 4,4%, 2016), que, 
en todo caso, ha resultado suficiente para elevar el grado de ocupación respecto al año 
anterior (63,1% vs 61%, 2016), dada la continua contracción de la oferta en este segmento 
de alojamiento (-3% vs -5,3%, 2016).

De esta manera, tan solo los establecimientos de turismo rural se han mantenido al 
margen de la tónica general y han acogido un aumento de los viajeros (18,2%) superior 
al del año anterior (16,4%). Ello ha permitido compensar, al menos en parte, la reducción 
de la estancia media (3,9 días vs 4,1 días), por lo que el volumen de pernoctaciones 
se ha incrementado de nuevo con fuerza en este segmento (11,8% vs 15%, 2016), en 
sintonía con el dinamismo que muestra también en el ámbito nacional (10,7% vs 12,4%, 
2016). De hecho, esta pujanza ha propiciado una significativa ampliación de la oferta de 
alojamiento de turismo rural (17,5%, establecimientos; 20,4%, plazas), la mayor de los 
últimos trece años, lo que explica que el nivel de ocupación (50%) no haya alcanzado 
los registros del ejercicio anterior (54,7%).

Al mismo tiempo, más allá del segmento de alojamiento, el tono más moderado que 
ha evidenciado la llegada de visitantes también ha repercutido sobre la actividad 
del resto de ramas vinculadas a la esfera turística. Así, por lo que respecta a los 
servicios de transporte, el tránsito aéreo de pasajeros se ha incrementado en los 
aeropuertos del archipiélago (6,7%) en menor medida que el año anterior (11,4%) 
y que en el conjunto de los aeropuertos del territorio nacional (8,3% vs 11%, 2016), 
una ralentización que también se ha hecho patente en el transporte de pasajeros por 
vía marítima (6,5% vs 13,9%, 2016).

* Datos en número
Fuente: INE

Oferta de turismo rural
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En este contexto, el mayor empuje del sector se ha localizado en los servicios 
inmobiliarios. Prueba de ello es el que el número de trabajadores afiliados a esta rama 
de actividad se ha incrementado (11,5%) en mayor medida que el ejercicio anterior 
(10,8%) en contraposición con el agregado sectorial (5,1% vs 5,1%, 2016). Y es que esta 
fracción de los servicios ha continuado beneficiada por la elevada actividad del mercado 
inmobiliario, tal y como refleja el aumento en la compraventa de viviendas (15,2%), que 
ha alcanzado el volumen más elevado desde el inicio de la crisis (15.917 transmisiones). 
Fruto de este empuje de la demanda, el precio de la vivienda ha experimentado uno de 
los incrementos (8% vs 6,2%, 2016) más destacados del territorio nacional, tan solo por 
detrás de Madrid (11,5%) y Cataluña (9,6%).

Compraventa de viviendas

* Datos en miles
Fuente: INE
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Continuidad expansiva

La industria balear ha seguido avanzando en la senda de recuperación y ha intensificado 
su ritmo de crecimiento hasta el 2,5%, cinco décimas más que el ejercicio anterior (2%). 
De hecho, esta tendencia a la aceleración, que se erige como la más destacada entre 
los diferentes componentes de la oferta agregada, ha tenido continuidad a lo largo el 
ejercicio, de manera que el cuarto trimestre se ha saldado con el avance más acusado 
de todo el año (2,6% vs 2,5%, 3r trim.)

En este sentido, el mayor dinamismo del que ha hecho gala el sector durante del 
ejercicio queda patente en la mejora del índice de producción industrial (IPI), que 
mide mensualmente el valor añadido por las distintas ramas industriales. No en 
vano, el ritmo de aumento del IPI ha sido el mayor (2,8% vs 1,9%, 2016) desde 
el inicio de la crisis económica y ha superado la media nacional (2,6% vs 1,6%, 
2016), gracias, en gran medida, al repunte de la actividad observado en el cuarto 
trimestre (5,7% vs -1,7%, 3r trim.). Específicamente, este comportamiento descansa 
en el empuje de la producción de bienes intermedios (9,2% vs -0,6%, 2016) así 
como de energía (4,1% vs 3,9%, 2016) –la cual se ha visto favorecida por el alza 
de la demanda eléctrica (2,8% vs 1,5%, 2016)–, pues la producción de bienes de 

  La industria gana pulso apoyada en el crecimiento de la 
producción y favorece, con ello, la cifra de negocios del sector.

* Tasa de variación anual en porcentajes
Fuente: INE

Índice de producción industrial
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consumo ha seguido retrocediendo aunque con menor intensidad (-4,1% vs -6,3%, 
2016). De esta manera, tan solo la partida de bienes de equipamiento ha perdido 
tracción durante el ejercicio (3% vs 6,9%, 2016), una circunstancia que, en todo 
caso, se achaca, en exclusiva, al descenso encajado en el tercer trimestre (-21,4%). 

Esta dinámica ha permitido que el número de trabajadores afiliados a la industria haya 
crecido a un ritmo (3,4%) similar al del ejercicio anterior (3,8%) y, de nuevo, por encima 
de la media nacional (3,1% vs 2,8%, 2016). Al mismo tiempo, la evolución de la cifra de 
negocios del sector ha registrado un incremento (3,9%) claramente superior al anotado 
un año antes (1,6%), especialmente en el cuarto trimestre (6,7%). Y es que la mejora de 
la actividad ha venido acompañada en esta ocasión de la recuperación de los precios 
industriales (8,7%), después del intenso retroceso que experimentaron en 2016 (-7,2%), 
una circunstancia que ha resultado especialmente visible entre los componentes 
energéticos (15% vs -13,4%, 2016).

Con todo, cabe apuntar que la entrada de pedidos en la industria (3,5%) se ha mostrado 
más contenida que en periodos anteriores (4,2%, 2016; 5,1%, 2015), en contraposición 
con la tónica nacional (8% vs 0,1%, 2016), lo que los próximos meses podría comprometer 
la capacidad del sector de seguir fortaleciendo su ritmo de avance.

Indicadores de la industria

* Tasas de variación anual en porcentajes
Fuente: INE
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Continuidad expansiva

El crecimiento anual de la construcción se ha acelerado tres décimas hasta situarse en 
el 3,8% y ha compensado, así, con creces la perdida de dos décimas que experimentó 
el marcador sectorial el año anterior (3,5% vs 3,7%, 2015). En este sentido, la actividad 
se ha fortalecido de manera constante a lo largo del ejercicio hasta situar el avance del 
cuarto trimestre como el más destacado de todo el año (3,9%).

Este empuje de la actividad descansa, principalmente, en la reactivación de la inversión 
en construcción que se viene observando desde 2015 y que se ha acentuado en el 
transcurso del ejercicio. Y es que el presupuesto correspondiente a los visados de obra 
proyectados durante el año (797,9 millones de euros) se ha situado por encima de los 
importes contabilizados en 2016 (568,2 millones de euros) y 2015 (677,8 millones de 
euros) y ha superado con creces la media del periodo 2008-2014 (509,2 millones de 
euros). 

Todo ello se ha concretado en un intenso repunte del volumen de obras ejecutadas a lo 
largo del 2017, tal y como refleja el aumento del número de certificaciones de final de 

  El crecimiento de la construcción se intensifica ante el empuje 
de la inversión en el sector.

* Tasa de variación anual en porcentajes
Fuente: Fundació Impulsa Balears. i|global. Disponible en: 

< http://www.impulsabalears.org/index.php/recursos/i-monitores/i-global >

Comportamiento sectorial de la economía
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obra emitidas sobre edificios (65,7%) y, especialmente, sobre viviendas (77%). En este 
contexto, destaca, además, la propensión hacia obras de mayor envergadura, toda vez 
que el valor de liquidación correspondiente a las certificaciones de final de obra se ha 
incrementado incluso de manera más intensa (95%). 

En consecuencia, la actividad del sector se ha intensificado significativamente a lo 
largo del año, tal y como pone de manifiesto la creciente demanda de obra. No en 
vano, el número de trabajadores afiliados al sector ha crecido a tasas de dos dígitos 
entre el primer (10,1%) y cuarto trimestre (11,2%), de manera que el ejercicio se ha 
saldado con un aumento del empleo (11%) que supera con creces el del año anterior 
(7,8%) y el del conjunto del tejido productivo (5,5%). Con todo, la construcción se 
mantiene aún como el ámbito productivo en el que el empleo (48.658 trabajadores) 
permanece más alejado de los registros contabilizados con anterioridad al inicio de la 
crisis económica (69.379 trabajadores, 2007), umbral que el conjunto de la economía 
ya ha superado.

Certificaciones de final de obra

* Tasas de variación anual en porcentajes
Fuente: Ministerio de Fomento
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Continuidad expansiva

Se impone la moderación del crecimientoDesagregación 
territorial

Menorca ha saldado el ejercicio con un ritmo de crecimiento anual del 2,5%, cinco décimas 
por debajo del avance anotado el ejercicio anterior (3%). De esta manera, la menor de 
las Gimnesias no se ha mantenido al margen de la tónica regional y ha moderado el 
marcador de crecimiento incluso de manera más acusada que la media balear (-5 pp   
vs -3 pp, Balears), a pesar de haber iniciado la recuperación con mayor rezago que el 
resto de territorios insulares y de haber transitado por esta nueva fase del ciclo a un 
ritmo más moderado. Desde una perspectiva temporal, este comportamiento responde 
a la ralentización que ha evidenciado el crecimiento de la economía menorquina entre 
los meses de enero a septiembre y que tan solo se ha revertido en el último cuarto del 
año, tras ganar tres décimas (2,5% vs 2,2%, 3r trim.).

Por el lado de la demanda, el menor empuje de la economía menorquina responde, 
en gran medida, al tono más moderado del consumo de los hogares. Así, si bien la 
matriculación de vehículos ha seguido creciendo (2,3%), el ritmo de avance anual ha 
sido inferior tanto al registrado durante el ejercicio anterior (7,9%) como al observado 
en el conjunto del archipiélago (10,8%). Una circunstancia que se reproduce en lo que 
a consumo de carburantes para automoción –gasolina y diésel– se refiere, pues éste 

  La economía menorquina amplía la brecha respecto de la media 
regional ante el menor tono del consumo privado y los servicios.

* Tasas de variación anual en porcentajes 
Fuente: Fundació Impulsa Balears. i|global. Disponible en: 

< http://www.impulsabalears.org/index.php/recursos/i-monitores/i-global >

Comportamiento territorial del VAB no agrario
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ha aumentado (1,1%) también por debajo del ejercicio anterior (2,1%) y de la media 
regional (2,4%). Adicionalmente, el volumen de mercancías descargadas en los puertos 
menorquines ha descendido (-3,8%), a diferencia del alza observada en el resto de 
puertos del archipiélago (3,3%).

De esta manera, la perdida de fuelle del consumo privado no ha sido compensada por 
la reactivación de la demanda de inversión. Y es que aunque la afiliación de empresas 
a la Seguridad Social se ha incrementado (2%) de manera más intensa que el ejercicio 
anterior (1,6%), esta progresión se sitúa como la más moderada del conjunto regional 
(2,8%). En este contexto, tan solo la inversión en construcción, que ha repuntado con 
fuerza (35,2% vs 8,3%, 2016), ha mostrado un empuje similar al observado en el resto 
del archipiélago (31,7% vs -6,1%, 2016).

Desde el lado de la oferta, los servicios se sitúan en el origen de la ralentización más 
acusada de la economía menorquina. No en vano, el ritmo de crecimiento del sector se 
ha moderado (2,3% vs 3,2%, 2016) de manera más intensa que su homólogo balear 
(3,3% vs 3,8%, 2016). Y es que aunque la llegada de turistas internacionales se ha 
suavizado (8,3% vs 12,5%, 2016) en una proporción similar a como lo ha hecho en el 
archipiélago (6,1% vs 11,5%, 2016), la actividad turística se ha resentido del descenso 
de turistas nacionales (-2,7% vs 15,5%, 2016), mercado que mantiene una importancia 
mayor en Menorca que en el resto de islas, donde, contrariamente, ha mantenido una 
tendencia al alza (7,2% vs 5,4%, 2016). 

De hecho, el menor volumen de viajeros españoles alojados en los hoteles menorquines 
(-2,8% vs 10,9%, Balears) explica que Menorca sea la única isla en la que el volumen 
de pernoctaciones hoteleras ha retrocedido respecto del año anterior (-0,9% vs 1,7%, 
Balears), una circunstancia que ha repercutido, a su vez, sobre la evolución de la 
estructura tarifaria de los hoteles (-4% vs 7,4%, Balears) y, por tanto, sobre los ingresos 
obtenidos por habitación disponible (-1,9% vs 7,6%, Balears). 

Por su parte, el sector de la construcción, si bien ha ganado tracción durante el ejercicio 
(2,9% vs 2,8%, 2016), lo ha hecho con una intensidad inferior al del conjunto del 

Indicadores económicos de Menorca

* Tasas de variación anual en porcentajes
Fuente: Autoritat Portuària de Balears, CLH, COAIB, Ibestat, Jefatura Provincial de 
Tráfico y OTIB
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Continuidad expansiva

archipiélago (3,8% vs 3,5%, 2016). Así lo corrobora, por ejemplo, la demanda de mano 
de obra, pues la afiliación de trabajadores se ha acelerado (6,4% vs 3,5%, 2016) en 
menor medida que en el ámbito regional (11% vs 7,8%, 2016).

Con todo, el balance anual sitúa el repunte de la actividad industrial, cuyo crecimiento 
se ha acelerado (2,7% vs 1,3%, 2016) de manera más acentuada que en el resto del 
territorio regional (2,5% vs 2%, 2016), como protagonista. No en vano, la industria 
menorquina ha registrado un incremento en el número de trabajadores afiliados (3,8%) 
que ha duplicado el del año anterior (1,9%) y superado el contabilizado en el conjunto 
del archipiélago (3,4%), gracias, en buena medida, a la favorable evolución que, en 
términos agregados, han mostrado las exportaciones de manufacturas tradicionales, 
especialmente de calzado (5,8%). * Tasas de variación anual en porcentajes 

Fuente: Fundació Impulsa Balears. i|global. Disponible en: 
< http://www.impulsabalears.org/index.php/recursos/i-monitores/i-global >

Estimaciones de crecimiento por islas y sectores
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La ralentización que viene experimentado el contador de crecimiento regional a medida 
que se afianza la normalización de la actividad se ha hecho especialmente visible en el 
caso de Eivissa y Formentera, cuyo crecimiento medio durante el ejercicio, estimado 
en el 3,5%, se ha situado seis décimas por debajo del anotado un año antes (4,1%). 
Así pues, tras haber transitado por la fase de recuperación con un dinamismo superior 
al del resto del archipiélago, el crecimiento de la economía pitiusa se ha moderado en 
mayor medida que en el resto de territorios insulares (-6 pp vs -3 pp, Balears), lo que ha 
estrechado el diferencial que le separa de la media balear hasta situarlo en el valor más 
reducido de los últimos trece años (-0,2 pp).

En este sentido, la contención de la actividad ha quedado patente en la trayectoria de los 
diferentes indicadores de demanda. Así, por lo que respecta al consumo, el crecimiento 
del volumen de mercancías descargadas en los puertos de Eivissa y La Savina ha 
perdido fuelle (1,2% vs 20,9%, 2016) de manera mucho más acusada que en la totalidad 
de los puertos del archipiélago (3,3% vs 10,2%, 2016), una moderación que también se 

 Eivissa y Formentera, en un estadio de recuperación más 
avanzado, acusan la tónica regional

VAB no agrario por islas

* Tasas de variación anual en porcentajes
Fuente: Fundació Impulsa Balears. i|global. Disponible en: 
< http://www.impulsabalears.org/index.php/recursos/i-monitores/i-global >
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ha puesto de manifiesto en el consumo de carburantes para automoción (2,1% vs 6,3%, 
2016), que se ha incrementado por debajo de la media balear (2,4%). Del mismo modo, 
el descenso del número de vehículos matriculados en Eivissa y Formentera (-23,2% vs 
2,8%, 2016) contrasta con la tendencia al alza que aún se observa en el ámbito regional 
(10,8% vs 35,3%, 2016). 

Paralelamente, en lo relativo a la demanda de inversión, las cotas históricamente 
elevadas que, por cuarto año consecutivo, ha alcanzado la afiliación de empresas al 
Régimen General de la Seguridad Social (7.346 centros) han dado paso a un crecimiento 
cada vez más moderado (3,3% vs 3,9%, 2016), cuando en el conjunto regional aún 
logran mantener el pulso (2,8% vs 2,8%, 2016). Este comportamiento no se ha hecho 
extensivo, sin embargo, a la inversión en construcción, dado que el presupuesto de 
visados de obra ha repuntado (23,7% vs -19,1%, 2016) en una proporción similar a 
como lo ha hecho en el resto del archipiélago (31,7% vs -6,1%, 2016).

Con todo, sectorialmente, la actividad en la construcción (3,1%) se ha ralentizado 
considerablemente respecto del año anterior (3,6%), una trayectoria que contrasta con 
el mayor empuje del que ha hecho gala el sector en el ámbito regional (3,8% vs 3,5%, 
2016) y que, desde el lado de la oferta, explica, en parte, la ralentización más acentuada 
que ha experimentado la economía pitiusa. Y es que la afiliación de trabajadores a la 
construcción se ha incrementado (7,9%) en menor medida que el año anterior (9,2%), 
en contraposición con el creciente dinamismo que muestra el empleo del sector en el 
conjunto del archipiélago (11% vs 7,8%, 2016). 

Este comportamiento se ha observado, así mismo, en la industria pitiusa, cuyo ritmo de 
crecimiento se ha desacelerado notablemente (2,3% vs 3,5%, 2016) y se ha desmarcado, 
por tanto, del fortalecimiento de la actividad en el secundario balear (2,5% vs 2%, 2016). 
Así lo corrobora el avance del número de trabajadores afiliados a la Seguridad Social 
en la industria, que se ha moderado de manera significativa (3,5% vs 6,7%, 2016) a 
diferencia del pulso más sostenido que ha mostrado en el conjunto del archipiélago 
(3,4% vs 3,8%, 2016).

* Tasa de variación anual en porcentajes
Fuente: Ibestat

Trabajadores afiliados a la construcción
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A todo ello hay que añadir el hecho de que el crecimiento de la actividad en los servicios 
se ha ralentizado (3,5% vs 4,2%, 2016) de manera ligeramente más acusada que en el 
resto de islas (3,3% vs 3,8%, 2016). No en vano, la llegada de turistas internacionales se 
ha moderado en mayor medida (5,9% vs 16,7%, 2016), circunstancia que ha contribuido 
a que el grado de ocupación hotelera (78%) no haya revalidado los máximos alcanzados 
el año anterior (80%) y haya registrado el descenso más acusado del conjunto regional 
(-2 pp vs -0,4 pp, Balears). De esta manera, el aumento de la afiliación de trabajadores 
en los servicios (5,6%) ha mostrado un tono más moderado que en años anteriores 
(6,4%, 2016; 6,9%, 2015) y más cercano, por tanto, al pulso que mantiene el empleo del 
sector en el ámbito balear (5,1% vs 5,1%, 2016). 

Indicadores económicos de Pitiüses

* Tasas de variación anual en porcentajes
Fuente: Autoritat Portuària de Balears, CLH, COAIB, Ibestat, Jefatura Provincial de 
Tráfico y OTIB



27

Continuidad expansiva

Mayor actividad, mismos riesgosPerspectivas

Las perspectivas apuntan a que la coyuntura económica mantendrá un tono favorable 
a lo largo del 2018. Es preciso tener más presente que nunca que los ciclos expansivos 
han sido históricamente más extensos que los contractivos, los cuales tienden a ser 
cada vez más breves. Así parece entenderlo el Fondo Monetario Internacional, que 
prevé que la actividad se fortalezca durante el ejercicio a nivel global (3,9% vs 3,7%, 
2017) y mantenga el ritmo de crecimiento el año próximo (3,9%).

Sin embargo, dado que nada es perfecto y que las incertidumbres y riesgos son 
inherentes a cualquier escenario macroeconómico, no conviene olvidar que: 
-- El empuje de la actividad puede producir un aumento de la inflación subyacente más 

rápido de lo previsto, lo que podría acelerar la agenda de normalización monetaria 
del Banco Central Europeo, especialmente en lo relativo a los tipos de interés, y 
comprometer, por tanto, la situación de determinadas empresas del archipiélago que 
todavía presentan elevados niveles de endeudamiento o que sostienen parte de su 
rentabilidad precisamente sobre el coste financiero.

 La conyuntura económica se presenta mayormente favorable 
para el 2018 aunque permanecen algunos de los riesgos a la baja 
presentes el pasado ejercicio.

* Tasa de variación anual en porcentajes
Fuente: Fondo Monetario Internacional

Perspectivas de crecimiento
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-- El precio de las materias primas, especialmente el del petróleo, puede verse 
afectado por las tensiones geopolíticas que aún se mantienen en Asia oriental y 
Oriente Medio, lo que podría erosionar la capacidad de consumo e inversión de 
familias y empresas así como el saldo comercial.

-- Las exportaciones de bienes y servicios de Balears al Reino Unido pueden acusar las 
dificultades para alcanzar un marco comercial estable ante la salida del Reino Unido 
de la Unión Europea, una circunstancia que se puede extender ante el mayor sesgo 
proteccionista que se observa en la política comercial de economías importantes, 
como es el caso de Estados Unidos.  	

-- La inversión privada podría debilitarse en caso de que las tensiones territoriales que 
se dan en el marco nacional continúen y afecten a la confianza empresarial.

Sea como sea, se trata en conjunto de riesgos que desde la racionalidad son manejables, 
por lo que no deberían empañar el buen momento económico por el que transita la 
economía ni ser un obstáculo para acometer las reformas necesarias para aumentar la 
resiliencia de la senda de crecimiento ante futuros shocks. Y es que, aceptado que nada 
es perfecto, hay que aceptar también que todo es transitorio. 
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