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1. MARCO DE REFERENCIA

1.1. COYUNTURA ECQOMOA INTERNACIONAL

La actividad econdmica que se habia acelerado en casi todas las regiones del
mundo durante el afio 2017 y la primera mitad de 2018nseler6en el segundo
semestre de este afio. Tras alcanzar un maximo crecimiento cercan®alef
2017, el avancenundial se mantuvo en un 3,8% en el primer semestre de 2018,
pero disminuyoé al 3,2% en la segunda mitatlaf®. Como consecuencia de el
economia mundial crecid para el conjunto del afio3,8P%6, cuando las previsiones
lo situaban en el 3,9%. Una sde acontecimientos provocaron el debilitamiento
de la expansion mundial, sobre todo en la segunda mitad de 2018, entre los que
cabe destacar las tensiones comerciales entre Estados Unidos y Gisna, |
desequilibrioamacroecondémios en Argentina y Turquitas dificultades afrontadas
en la industria del automévil en Alemania, el endurecimiento de las politicas de
crédito en China y las condiciones financieras mas restrictivas en las economias
avanzadas en los ultimos meses de 2018.

Estos acontecimientosrgvocaron que el crecimiento econémico mundial
en 2018 fuera mas heterogéneo con relacgmafos anteriores. Asi, la actividad
econémica se mantuvo fuerte en Estados Unidos, mientras que descendia en otras
economias, entre ellas, Japdn y algunas econgsrigergentescomo Argentina y
Turquia. Asimismo, la actividad se desaceler6 en China durante la segunda mitad
de 2018.

Entre los distintos componentes, el crecimiento de la produccion industrial y
del comercio mundial se debilitd, mientras que se mantuvavaince del consumo
privadofavorecido por las mejoras en los mercados de trabajo

La produccion industrial cayd en un contexto caracterizado por la
incertidumbre en torno a las politicas y el deterioro de las perspectivas de la
demanda mundial. La caidae generalizada pero mas acusada en las economias
avanzadas, con excepciéon de Estados Unidos.

Por su parte, el comercio internacional disminuyé frente a los elevados
niveles alcanzados en 2017. Las importaciones de Estados Unidos procedentes de
China sometidas a aranceles cayeron hacia finales de afio.

En general, lemercado de trabajo ha tenido un buen comportamiento con
unas tasas de paro que han continuado disminuyendo en las economias avanzadas
y en las emergentes, situdndose en minimos histd como en el caso de Reino
Unido y Japdn La escasez de mano de obra entre personas trabajadoras
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especializadas y altamente cualificadas se ha hecho evidente en algunas economias
avanzadas.

La disminucién de la capacidad productivagilizar se ha traducido en un
mayor aumento de los salarios y de la inflacion subyacentdufdrs los alimentos
y la energia). Asi, la inflacion subyacente se situ6 @nléb en 201&n los paises
de la OCDHmientras que la inflacion general crecia2j6%, si bien se modero en
la segunda mitad del afio debido a una caida de los precios del petrdleo.

La evolucion de la oferta fue un importante factor determinante de los
precios del petréleo en 2018, a lo que hubo que afadir la elevada demanda
mundial yla escasez de existencias. Los precios del cpagdaronde 67 doélares
estadounidenses por barril a 79 ddlares, después de que una serie de paises
productores miembros de la OPEP y no pertenecientes a esta organizacion
recortaran la produccion en mayor miela de lo esperado. Los precios fluctuaron
entre 70 y 86 dolares por barril hasta principios del otofio, pero posteriormente
descendieron y al final del afio se situaron temo a 52 délares por barrilA
comienzos de octubrese alcanzéun maximo de 86 déres por barril,como
consecuencia de las expectativas de una importaetiiccion de las exportaciones
de petréleo de Iranpor las sanciones introducidas pé@&stados UnidosPor el
contrario, los precios del crudo se moderaron de forma sustaraifihales de
diciembre, debido a la conjuncidbn de menores perspectivas de demanda y de
preocupacion en torno al exceso de oferta, ya que Estados Unidos, algunos paises
de la OPEP y la Federacion Rusa aumentaron su produacdémas deaplicase
algunas exencioneslas sanciones impuestas a Iran.

Por su partelos precios de las materias primas no energéticas cayeron, en
general, en 2018. Los precios de los alimentos y de los metales se mantuvieron
estables en el primer semestre, aunque los de los alimentos mliy@ion durante
la segunda mitad del afiepnsecuencia de una mayoferta de alimentos a escala
global Los precios de los metales también se redujeron a partir del verano, como
consecuencia de la menor demanda de China y de&tidumbrepor una posike
intensificacion de las tensiones comerciales.

A continuacion se describe la evolucion de las principaf@sables
macroeconomicagn algunas de las economias mundiaadas que se observa un
mayor dinamismo en la actividad econdmica, como queda reflejado en el Grafico
1.1y en el Cuadro 1.1

Con relacion al crecimiento econdémico el PIB deEstados Unidosha
experimentadoun crecimiento deR,9%en 2018, lo que equiv@ a un incremento
de siete décimas con respecto al incremento del conjunto de 2017. La economia
estadounidense no crecia a este ritmo des#@@l5 Los factores que han
contribuido a este avance hasido las aportaciones positivas del gasto de
losconsumidaes, la inversion fijao residenciagy lasexportaciones.
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H PIB aumentd en el cuarto trimestre de 2018 el 2,2% (tasa intertrimestral
anualizada), inferior al previsto en la estimacion previa, debido a una revision a la
baja del gasto en consumo privado, del gasto de los gobiernos estatales y locales y
de la inversion no residencial, parcialmente compensadas por el menor crecimiento
de las importaciones. Esta tasa fue también inferior a la del tercer trimestre, 3,4%
(tasa intertrimestral anualizada). La variacion de existencias aporté 0,11 puntos al
crecimiento trimestral del PIB, mientras que el sector exterior detrajo 0,08 puntos,
como resultado de un avance de las exportaciones (1,8%) inferior al de las
importaciones (2%). En términos interanuales, el PIB se incrementd el 2,9% en el
cuarto trimestre de 2018.

Gréficol.l

EVOLUCION DEL PRODUCTO MUNDIAL
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Fuente: Fonddlonetario Internacional.Perspectivas de la Economia Mundial, octubre 2018
Elaboracion propia.

La economia japonesaerrd 2018 con un crecimiento del 0,8% en su
producto interno bruto (PIB)inferior en mas de medio punto al de 2017, e
séptimo afio consecutivo con un aumento positivo, pero con una clara ralentizaciéon
en la segunda mitad del afi&n el tercer trimestre es produjo una caida en la
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actividad econdmica motivada fundamentalmente por el impacto de la temporada
de tifones y las grandes inundaciones, asi como un terremoto que se registro en el
norte del pais en septiembrdn el dltimo trimestre el aumento delBfue del
0,3%.

Laeconomia chinarecié un 6,6% en 2018, que es el peor registro desde
1990, debido al complejo entorno interior e internacional. En el cuarto trimestre
del afio pasado, el PIB del pais asiatico crecié un 6,4% interanual. EI consumo fue el
principal impulsor del crecimiento econémico, favorecido por un aumento de la
mayor renta per capita media en el pais, que se incremento un 8,7% en términos
nominales. Esector serviciogue el que mas crecié en 2018 con un 7,6%, aunque
0,4 puntos porcetuales menos que el afio anterior; el sector secundario avanzé un
5,8%, y el primario un 3,5%. La guerra comercial con Estados Unidos ha afectado a
la economia china, especialmente en el Ultimo trimestre. No obstante, aunque el
crecimiento economicese moded, se sostuvo mejor de lo esperado, en parte
gracias a la recuperacion en el gasto en infraestructuragproduccion industrial
crecié un 6,2% interanual en 2018, lo que representa un descenso de 0,4 puntos
porcentuales con respecto al crecimiento debanterior (6,6%).

En lazona eurg el avance del P& moder6 en 2018dsta el 1,8%, después
de que el crecimiento registrase un gran dinamism@eh7. Estaralentizacionfue
debida en parteal del comercio internacional, asi como adasersas condiciones
meteoroldgicas del primer semestre de 2018 y a las huelgas en el sector del
transporte que acaecieron en algunos paises. En la segunda mitad del afio, el sector
del automdévil se vio afectado por la introduccion el 1 de septiembre del
procedimiento de ensayo de vehiculos ligeros armonizado a nivel mundial (WLTP).
A ello, hay que afiadir el aumento de la incertidumbre politica debida a la
perspectiva de un mayor proteccionismo

A continuacion pasamos a describir algunas peculiaridadestéendinados
paises que conforman la Uni6bn Econdémica y Monetaria (UEM).

El PIB elAlemaniaavanzé al menor ritmo en cinco afios, con un 1,4% en el
conjunto anual. El estancamiento del cuarto trimestre confirma el contraste entre
la segunda y la primera parte del afio cuando se habia registrado un crecimiento
del 0,4% en el primer trimestre y un,59% en el segundo en términos
intertrimestrales. La ralentizacion ha sido atribuida a la debilidad deyantura
mundial y las turbulencias en laeelaciones comercialeson EE.UU. que han
afectado a las exportaciones. A ello se afaden los problemas dedustria
automovilistica, uno de los pilares fundamentales de la industria alemana, con la
entrada en vigor de la nueva normativa de emisiones WLTP, asi como la sequia
padecida en el verano, que dificultd el transporte fluvial de algunos bienes, como
los relacionados al motor, dentro de Alemania. Por el contrario, se aprecié un
comportamiento positivo en las inversiones en equipo de parte de las empresas y
en el consumo tanto privado, con un aumento ligero, canel gasto publico con
un claro repunte.
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Laeconomia francesaerrd el conjunto de 2018 con un crecimiento medio
anual del 1,6%, inferior en siete décimas al de 2017. El PIB crecié el 0,3%
intertrimestral en el cuarto trimestre de 2018, lo mismo que en el tercer trimestre.
La demanda interna, ekdda la variacion de existencias, contribuyé con dos
décimas al crecimiento trimestral del PIB, mientras que la variacion de existencias
detrajo una décima. Por su parte, la demanda externa neta aport6 tres décimas,
como resultado de un dinamismo de lagpertaciones (2,2%) mayor que el de las
importaciones (1,2%). En términos interanuales, el PIB creci®%i, tasa inferior
en cuatro décimas a la del trimestre anterior.

En ltalia el crecimiento alcanz6 el, &6 del PIBrente al 1,26 en 2017,
debido a una disminucién de la demanda externa, parcialmente contrarrestada por
un aumento de la demanda internda economia italiana registré umaida del
0,2% en el cuarto trimestre respecto al trimestre anterior, debido
fundamentalmente a undisminuéon en el valor agregado en los sectores agricola,
forestal y pesqueroy en el sector industriay una estabilidad sustancial de los
servicios. Ello supone que el pais esficialmente en recesién técnica, tras
acumular dos trimestres de caidas, puestcegen el segundo trimestre el PIB
registroun descenso del 0,1Htertrimestral.

Cuadrol.1

EVOLUCION DEL PIB - PRINCIPALES ECONOMIAS MUNDIALES , 2016-2018

Tasas de variacion interanual

2016 2017 2018

| 1l 1 \% Il Il \% ] 11} A
Espafia 36 33 31 27 29 31 29 31 29 26 25 23
Alemania 24 22 21 19 21 22 27 28 21 20 12 06
Francia 13 11 09 1.2 14 23 27 28 22 17 14 10
Italia 13 12 12 13 16 17 17 17 14 11 06 00
Reino Unido 21 17 17 177 10 19 20 16 13 14 16 13
UE 21 20 19 21 22 25 28 27 24 22 18 14
UEM 20 18 18 21 21 25 28 27 24 21 16 11
Estados Unidos 16 16 16 16 22 22 22 22 29 29 29 29
Japon 04 03 06 1,2 14 18 22 24 14 14 02 03
China 67 67 67 68 69 69 68 68 68 67 65 64
OCDE 19 17 16 21 22 25 29 27 26 25 22 -

Fuente: Banco de Espafia. Indicadores Econémicos.
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En el ambito de la UE, fuera de la zona euro, destaca la econorReaim
Unidoen la que el PIB real aumento el 0,2% intertrimestralel cuarto trimestre
de 2018, tasa inferior en medio punto a la del periodo previo (0,7%). La
contribucion de la variacion de existencias al crecimiento trimestral del PIB fue
practicamente nula, mientras que la demanda externa neta detrajo dos décimas,
como resultado de un dinamismo de las exportaciones (1,6%) menor que el de las
importaciones (2,1%). En términos interanuales, el PIB crecio el 1,3%, tres décimas
menos que en el tercer trimestre. El crecimiento medio anual en 2018 fue del 1,4%,
inferior en cuatro décimas al de 2017.

Como muestra los Grafics 1.2 y 1.3, el debilitamiento del crecimiento de
las economias mundiales acentud las presiones a la baja prelcisshacia finales
de 2018. Los indices de precios al consumo se mantuvieron en niveles bajos en las
economias avanzadas, como consecuencia de la caida de los precios de las materias
primas, mientras que entre algunas economias de mercados emergentes la
depredacion de la moneda se ha visto reflejada en el alza de los precios internos, lo
gue ha neutralizado la bajada de los precios de las materias primas

El IPC eizstados Unidobajé en diciembrale 2018un 0,1 %con lo quda
inflacion anual se situ6 eal 1,9 % (2,1% en 201 Mainflacion subyacenteque
excluye los productos de precios mas volatiles como energia y alimesgos,
mantuvo sin cambios y cerré el afio en el 2,2 descenso en los precios en
diciembre suponel primero en nueve mese&os pecios de la energia bajaron un
3,5% como consecuencia de la caida del 7,5 % en la gasolina, mientras que los de
los alimentos subieron u,4%

Gréfico 12

EVOLUCION DE LA INFLACION MUNDIAL
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Elaboracion propia.
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Gréficol.3

INFLACION EN LAS ECONOMIAS INTERNACIONALES
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(a)Indices armonizados de precios de consumo para los paises de la UE.
Fuente: Banco de Espafia. Indicadores Econémicos.
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El indice de precios al consumo (IPCYagonsubio un 0,7 % interanual en
diciembre debido principalmente al aumento de los costes energéticos. El
incremento delos precios excluido®s alimentospor su alta volatilidadmuestra
una ralentizacion respecto al aumento del 0,9 % interanual registrado
noviembre y todavia esta lejos Idémite del 20% del Banco de Japén (BoJ). Los
Unicos sectores que experimentaron una caida de precios fueron el de los
alimentos, del 1,1 % interanual, y los de la vivienda y el transporte y las
comunicaciones, en anog casos del 0,1 % con respecto al mismo mes de un afio
antes.

Enla zona eurg la inflacion general medida por el indice Armonizado de
Precios al Consumo (IAPC) aumenté hasta situarse en el 1,7% en promedio de
2018, frente al 1,5% del afio anterior. Esteaiace se debid principalmente a la
mayor contribucion de los precios de la energia y, en menor medidde los
precios de los alimentos. En cambio, la aportacion de la inflacion subyacente
apenas varié y se mantuvo fluctuando en torno al 1% durante éb@gio.

EnFranciala inflacion cerrd el afio en un 1,9% (0,2% en diciembre de 2017),
en Alemania en un 1,7% (1,5% en el mismo mes del afio precedente) y en Italia en
un 1,2% (1,0% al finalizar 2017), mientras que Espafa registraba una tasa del 1,2%,
similar a la del mismo mes del afio precedente.

En cuanto a Istipos de interésoficiales cabe referirse a facuatro subidas
de tipos oficiales decididas por la Reserva Federal de Estados Unidos (Fed) durante
el afio 20B. Comenzo6 el afio con unos tipos deb0% y en marzo, junio,
septiembrey diciembre se elevaron52puntosbasicos para finalizar en €2,5%
como se recoge en el GréaficallAunque el precio del dinero sigue histéricamente
bajo en la mayoria de las ecanéas mundiales, la politica econémica americana se
havuelto adesmarcadel resto de bancos centrales con estas subidas de tipos, ya
gue lazona euro mantuvo el tipo de las operaciones principales de financiacion
durante todo el afio erel 0,0% y Japorcortuvo el tipo de interés objetivo en el
0,10%=a lo largo de2018

En EE.UU los tipos a corto plazo han aumentado durante el afio hasta
alcanzar como media un 2,51% en el cuarto trimestre, como se puede observar en
el Cuadro 1.2 (2,74% en el mes de diciembre). En promedio anual, se ha pasado del
1,21% en 2017 al 2,27% en 2018.ddanto a la rentabilidad de la deuda publica a
10 afios, se ha situado en el 3,05% en el cuarto trimestre (2,86% en diciembre) y en
el 2,93% como media anual (1,34% en 2017).

En Japdnlos tipos a corto plazo se han contenido a lo largo del afio
finalizardo diciembre con ur0,46%, con una tasa promedio anual d8b1%. Los
tipos a largo plazo han aumentado ligeramente en términos medio, pasando del
0,05% de 2017 al 0,07% en 2018.



MEMORIA 28 :ESCV

. PANORAMA ECONOMICO s i e
Graficol.4
% TIPOS DE INTERES OFICIALES, 2018

3,00 -
2,50 -
2,00 -
1,50 -
1,00 -
0,50 -

0,00 == : : : : : : : : : —t—

-0,50 -
Ene Feb Mar Abr May Jun Jul Ago Sep Oct Nov Dic

=—¢=—FEE.UU.: Fondos Federales == Japon: Tipo de interés objetivo

Zona Euro: O.P. de financiacién

Fuente: Banco de Esparia .

En lazona eurg los tipos de interés de lodepdsitos interbancarios a 3
meses se han reducido ligeramentinalizandoel afio con un-0,31% y en un
-0,32% en términos promedie;33% en 2017). El rendimiento de la deuda publica
a 10 afos se ha elevado, en términos promedio, pasando ,d@&Pd de 2017 al
1,27% en 2018, finalizando el afio en el 1,21% (0,88% en diciembre de 2017).
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Cuadro 1.2

2018
2014 2015 2016 2017 2018
| I 11 v

Interbancarios a 3 meses

UEM (Zona Euro) 0,21 -0,02 -0,26 -0,33 -0,32 -0,33 -0,33 -0,32 -0,32
Reino Unido 0,54 0,57 0,50 0,36 0,72 0,56 0,68 0,79 0,86
Estados Unidos 0,22 0,41 0,80 1,21 2,27 190 229 229 258
Japon 0,07 0,06 -040 -040 -0,32 -0,38 -0,14 -0,34 -0,47
Deuda publica a 10 afios

UEM (Zona Euro) 2,28 1,27 0,93 1,17 1,27 1,16 122 1,30 1,39
Espafa 2,72 1,74 1,39 1,56 1,42 145 133 1,38 1,53
Alemania 1,16 0,50 0,09 0,32 0,39 055 042 0,31 0,30
Francia 1,67 0,84 0,47 0,81 0,78 0,89 0,77 0,71 0,76
Italia 2,89 1,71 1,49 2,11 2,61 201 223 292 3,28
Reino Unido 2,14 1,78 1,23 1,21 1,42 1,46 294 1,38 1,43
Estados Unidos 2,55 2,14 1,85 2,34 2,93 2,78 294 295 3,06
Japon 0,55 0,36 -0,04 0,05 0,07 0,06 0,04 0,09 0,10

Fuente: Banco de Espafia.
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Los datos relativos atlesempleo muestran un comportamiento mas
favorable en relacion al afio precedente, en la mayoria de las areas geograficas
como se recoge en el Cuadro 1.3
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Proyecciones
2017 2018
2019 2020
Europa
- Economias avanzadas 7,9 71 7,0 6,9
- Zona Euro 9,1 8,2 8,0 7,7
Asia
- Economias avanzadas 3,4 3,2 3,1 3,1
- Japén 2,9 2,4 2,4 2,4
- Economias emergentes
- China 3,9 3,8 3,8 3,8
América del Norte
- Estados Unidos 4.4 3,9 3,8 3,7
América del Sur
- Brasil 12,8 12,3 11,4 10,2
Comunidades de Estados Independientes
- Rusia 52 4,8 4,7 4,7

Fuente: Fondo Monetario Internacion&erspectivas de la Economia Mundial, abril 2019.

Una vision general la obtenemos de la evolucion del desempleo en los
paises de la OCDé&lya tasa de paro se ha situado e®,8%,medio puntoinferior
a la registrada en 201(ver Cuadrd.4).

TASAS DE PARO - PRINCIPALES ECONOMIAS MUNDIALES, 2015-2018

Cuadro 1.4

2018
2015 2016 2017 2018
| I Il v
Espafa 22,1 19,6 17,2 15,3 16,2 15,4 15,0 14,5
Alemania 4,6 4,1 3,8 3,4 3,5 3,4 3,4 3,3
Francia 10,4 10,0 9,4 9,0 9,2 9,0 9,0 8,9
Italia 11,9 11,7 11,3 10,6 10,9 10,7 10,4 10,6
Reino Unido 5,3 4,8 4,3 4,1 4,1 4,0 4,1 4,0
UEM 10,9 10,0 91 8,2 8,5 8,1 8,0 7,9
Estados Unidos 5,3 4,9 4,3 3,9 4,1 3,9 3,8 3,8
Japon 3,4 31 2,8 2,4 2,5 2,4 2,4 2,4
OCDE 6,8 6,3 58 5,3 54 5,3 53 52

Fuente: Banco de Espafia. Indicadores Econémicos.
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En EE.UUel dinamismo del mercado degabajo continué siendo intenso
con la creacion de &,millones de empleos en 281 medio millon mas que en
2017, registrandose un nuevo descenso de la tasa de paedia hasta el3,9%
(4,3% en 207), situandose en el mes de diciemkambién en el 3,9%.

La economia niponaalcanz6 una tasa de paro d2¥% de la poblacion
activacomo promedio de 208, inferior encuatro décimas al valor estimado en
2017.

La tasa de paro en leona euroha caido emueve décimas respecto a la
registrada en 201, situandose en el conjunto del afio en82%. En diciembre se
ha registrado la tasa mas baja del afio con7i8% ocho décimasnenos que en
diciembre de2017.

EnAlemania la tasa de deempleo ha descendido hasta &#% de media
anual frente al3,8% de 20ZX. Durante el dltimo trimestre se ha registrado la tasa
mas baja del afio con un 3,3%

Por su parte, erFranciala tasa de paro se heeducido respecto alafio
anterior, situandose la sdia del afio en €9,0%, cuatro décimagpor debajo de la
registrada en 201, alcanzandan noviembre ydiciembreun 8,9%, la tasa mas baja
del afio.

Enltalia, la tasa de parge hareducidosituandose en el promedio anual en
el 10,6% moderandose en los ultimos meses hasta alcanzar ud#d@n el mes de
diciembre.

VALORACIONES Y RECOMENDACIONES

La descripcion de la coyuntura econdmica internacional realizada en este
primer apartado de la Memoria, a traves de los principales indicadores
macroeconomicos, pone de manifiesto que el crecimiento economico mundial se
mantuvo estable en 2018, en partgagias a que la aceleracion que se produjo con
los cambios en las politicas fiscales en los Estados Unidos de Ameérica contrarresto
la disminucion del ritmo de crecimiento de otras economias importantes.

En 2018 se produjo un aumento importante de las tensiones comerciales
entre las principales economias del mundo. Asi, las medidas adoptadas por los
Estados Unidos para aumentar los aranceles de importacion desencadenaron
represalias y contrarrepresaliaperdiendo impulso el crecimiento del comercio
mundial Ademas, otra serie de acontecimientos contribuyeron a moderar el
crecimiento global: los desequilibrios macroeconémicos en Argentina y Turquia, las
dificultades afrontadas en la industria del automéwdn Alemania, el
endurecimiento de las politicas de crédito en China y las condiciones financieras
mMAs restrictivas en las economias avanzadas en los Ultimos meses de 2018.
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Estos acontecimientos provocaron que el crecimiento econémico mundial
en 2018 fueramas heterogéneo con relacion afios anteriores. Asi, la actividad
econémica se mantuvo fuerte en Estados Unidos, mientras que descendia en otras
economias, entre ellas, Japdn y algunas economias emergentes como Argentina y
Turquia. Asimismo, la actividad desaceler6 en China durante la segunda mitad
de 2018.

Las tensiones comerciales, los altos niveles de deuda, los grandes riesgos
geopoliticos, la evolucion del mercado del petroleo y las cambiantes expectativas
con respecto a la trayectoria de la pol&tianonetaria de los Estados Unidos
contribuyeron a un cierto endurecimiento de las condiciones financieras
mundiales.

Por tanto, las mayores economias del mundo deben tomar medidas para
disminuir las grandes tensiones y evitar imponer aranceles a cadamasz
productos, que puedeponer en riesgo las perspectivas del comercio munclial
efectos significativos como la ealtizacion de la inversiorel aumento de los
precios al consumolg disminucion de la confianza de las empre&ada situacion
reperaitiria especialmente en la actividad exportadoralde economias de Asia
Oriental, muy vinculadas lacomercio entre China y los Estados Unid@snismo,
una ralentizaciéon dedrecimiento en China y Estados Unidos también podria reducir
la demanda de productos basicos, lo que afectaria a los exportadores de productos
de ciertos pasesemergentes de Africy América Latinaasi como hacer mas
vulnerabledas situaciones finanaias de algunos paises

1.2. UNION EUROPEAZONA EURO

1.2.1. Variables econdmicas
1.2.1.1. El crecimiento del PIB

La actividad economica de la zona del enmaderdsu crecimiento en 2@,
como se puede observar en el Cuadro 1.5, depidlacipalmente al debilitamiento
del comercio internacional, aunque también influyeron otros factores como las
adversas condiciones meteorolégicas y las huelgas del sector del transporte
acaecidas en la primera mitad del afio. En la segunda mitad del délorieacion
de automoviles se vio afectada por la entrada en vigor el dia 1 de septiembre del
procedimiento de ensayo de vehiculos ligeros armonizado a nivel mundial (WLTP).
La situacion en el segundo semestre se agravo por el aumento de la incertidumbre
politica, en especial en relacion con la perspectiva de un mayor proteccionismo.

Elconsumo privadaen la zona del euro crecio a una tasa media anual de en

torno al 1,3%, consecuencia del aumento de las rentas del trabajo y unas
condiciones de financiam favorables. Por otra parte, el incremento gradual de los
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precios del petroleo desde mediados de 2017 no afecté de forma significativa al
crecimiento de la renta real disponible.

Cuadrol.5

COMPOSICION DEL CRECIMIENTO DEL PIB REAL EN LA ZONA EURO
Tasas interanuales de variacién, salvo indicacidn en contrario; datos desestacionaliza

2018
2016 2017 2018
Tr. 1 Tr. 1l Tr. I Tr. IV
PIB real del cual: 2,0 2,4 1,8 2,4 2,1 1,6 11
Demanda internd 2,4 1,7 1,7 1,9 1,5 1,9 15
- Consumo privado 2,0 1,6 1,3 1,7 14 1,0 1,0
- Consumo publico 1,8 11 1,0 1,1 11 0,7 1,2
- Formacién bruta de capital fijo 4,0 2,6 3,0 3,3 2,8 3,5 2,8
- Variacién de existencial? 0,1 0,0 0,1 0,0 -0,1 0,4 0,1
Demanda exterior netd -0,4 0,8 0,2 0,6 0,7 -0,2 0,3
- Exportacioned 3,0 52 3,0 39 4,0 2,9 15
- Importaciones’ 4,2 3,9 2,9 2,8 2,7 3,7 2,4

D Contribucién al crecimiento del PIB real: en puntos porcentuales.

2 Incluidas adquisiciones menos cesiones de objetos valiosos.

3 . . . . . . . -z
) Lasexportaciones importacionescorresponderal comerciode bienesy de serviciose incluyentambiénlas

que se realizan entre los paises de la zona del euro.

Fuente: Publicacion 3, 2019, del BCE. Elaboracién propia.

La inversion empresarialse vio favorecida en 2018 por el avance de la
demanda interna, las condiciones de financiacion y los beneficios de las empresas.
Sin embargo, algunos factores siguieron afectando a las actividades de inversion de
las empresas, como la estabilizacion de éxpectativas de crecimiento a largo
plazo de la zona del euro en tasas relativamente bajas y la incertidumbre
geopolitica.

La inversion en construcciontambién continué mejorando junto a la
recuperacion de los mercados de la vivienda de la zona delaamsecuencia del
aumento de la demanda interna, que se vio favorecida por el crecimiento de la
renta real, unos tipos de interés bajos y unas condiciones de concesion de crédito
MAas propicias.

Lademanda exteriortuvo unaminimaaportacion alcrecimiento del PIB,
consecuencia de udebilitamiento de las relaciones comerciales internacionales.
Las exportaciones de la zona euro a Asia y en especial las de bienes de equipo
disminuyeron considerablemente. Las exportaciones a Reino Unido y a China
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fueron las més afectadas ptar situacion el entorno internacional, mientras que

las ventas a Estados Unidos se vieron favore@daghlementepor los efectos de
anticipacion al riesgo de la imposicion de aranceles a las importaciones a la UE por
parte dela Administracion estadounidense.

El crecimiento de la produccién agregaa208 fue generalizado en todos
los sectores econdémicasEl valor afiadido bruto total, que ya en 2015 supero el
méaximo alcanzado antes de la crisis, registrdé, en promedio, arrirento de
aproximadamente el P%. El crecimiento del valor afiadido emndustria(excluida
la construccionye situéen torno all,0% en 20& (Cuadro 1.6)mientras que en el
sector serviciosfue de alrededor del 2%, en tasa interanual mismo tiemp,
aunque el valor afiadido de leonstruccionse mantuvo por debajo del nivel
anterior a la crisis, cobré mayor impulso incrementandose alrededor d&296,10
gue confirma que el sector de la construccibn se esta recuperando
progresivamentalesdeel inicio de la crisis financiera en 2008.

Cuadrol.6

PRODUCCION INDUSTRIAL EN LA ZONA EURO

(Tasas de variacion interanuales)

2018
2016 2017 2018

Tr.l Tl Tr. 0l Tr. IV

Total industria, excluido construcci 1,6 3,0 1,0 3,1 2,4 0,7 -1,9

por principales destinos econémicos:

Construccion 3,1 3,0 2,2 2,5 2,7 2,2 1,4
Bienes intermedios 1,8 3,4 0,6 3,1 18 -02 -23
Bienes de equipo 1,9 3,9 2,1 4.4 4,6 1,9 -20
Bienes de consumo 1,7 1,5 1,3 2,4 2,0 1,0 -0,3
Energia 0,5 1,1 -1,5 06 -19 -12 -36
Industria manufacturera 1,8 3,2 1,3 3,4 2,8 09 -1,7

Fuente: Publicacion 2, 2019, del BCE.

Por ultimo, cabe indicar que la tasa de variacion interanual del PlBueeal
positivaen todos logaises @ la Union Economica y Monetaria (UBEN relacion
con el aflo anterioraunque con una dispar intensidad entre ellosmo se puede
observaren el @adro1.7. Nuevamente Irlanda ha sido el pais de la zona euro que
mas ha crecido en 281 con una tasa de variacion interanual &I% {7,2% en
2017), manteniendo a la vez una tasa de inflacion bagguida de Malta con un
incremento del 6,6%. Por el contraritalia ha registradoel menor avance con un
0,9% (,6% en 207), junto aAlemania y Bélgicgue han crecido un 14%
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CRECIMIENTO DEL PIB REAL Y DEL INDICE ARMONIZADO DE PRECIOS AL CC

EN LOS PAISES DE LA ZONA EURO

(Tasas de variacion interanjal

2015 2016 2017 2018
PIB real
Bélgica 1,7 15 1,7 1,4
Alemania 1,7 2,2 2,2 1,4
Estonia 1,9 3,5 49 3,9
Irlanda 25,1 5,0 7,2 6,7
Grecia -0,4 -0,2 15 1,9
Espafia 3,6 3,2 3,0 2,5
Francia 1,1 1,2 2,2 1,5
Italia 0,9 1,1 1,6 0,9
Chipre 2,0 4,8 4,5 3,9
Letonia 3,0 2,1 4.6 4,8
Lituania 2,0 2,4 4,1 3,4
Luxemburgo 3,9 2,4 1,5
Malta 10,7 5,7 6,7 6,6
Paises Bajos 2,0 2,2 2,9 2,5
Austria 1,1 2,0 2,6 2,7
Portugal 1,8 1,9 2,8 2,1
Eslovenia 2,3 3,1 4.9 45
Eslovaquia 4,2 3,1 3,2 4,1
Finlandia 0,5 2,8 2,7 2,2
IAPC

Bélgica 0,6 1,8 2,2 2,3
Alemania 0,7 0,4 1,7 1,9
Estonia 0,1 0,8 3,7 3,4
Irlanda 0,0 -0,2 0,3 0,7
Grecia -1,1 0,0 1,1 0,8
Espafia -0,6 -0,3 2,0 1,7
Francia 0,1 0,3 1,2 2,1
Italia 0,1 -0,1 1,3 1,2
Chipre -15 -1,2 0,7 0,8
Letonia 0,2 0,1 2,9 2,6
Lituania -0,7 0,7 3,7 25
Luxemburgo 0,1 0,0 2,1 2,0
Malta 1,2 0,9 1,3 1,7
Holanda 0,2 0,1 1,3 1,6
Austria 0,8 1,0 2,2 2,1
Portugal 0,5 0,6 1,6 1,2
Eslovenia -0,8 -0,2 1,6 1,9
Eslovaquia -0,3 -0,5 1,4 2,5
Finlandia -0,2 0,4 0,8 1,2

Fuente Eurostat e Informe Anu&l018BCEEstadisticas
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La inflacion general media de lazona del eurg medida por el indice
Armonizado de Precios de Consumo (IAPC), aumentd hasta situarse 8o e,
2018 (Cuadro 1.8) desde el1,5% del afio anterior. Este avance se debid
basicamente a la contribucion de los precios de la energia y, en menor griado,
precios de los alimentos. Por su parte, la inflacion subyacente medida por el IAPC,
excluids la energia y los alimentos, se mamtwontenida, fluctuando en torno al

1,0%durante todo el aiRd018.

Cuadrol.8

EVOLUCION DE PRECIOS Y COSTES EN LA ZONA DEL EURO
Tasas interanuales de variac

2018
IPCAY SUS COMPONENTES 2016 2017 2018
Tr. | Tr. Il Al Tr. IV
indice general 0,2 1,5 1,8 1,3 1,7 2,1 1,9
Bienes -0,4 1,6 2,0 1,1 2,0 2,6 2,3
- Alimenticios? 0,9 1,8 2,2 1,7 2,6 2,5 2,0
Alimentos elaborados 0,6 1,5 2,1 2,2 2,3 2,1 1,9
Alimentos no elaborados 1,4 2,4 2,3 0,2 3,3 3,8 2,0
- Bienes industriales -1,1 1,5 1,9 0,8 1,6 2,7 2,4
Bienes industriales no energéticos 0,4 0,3 0,3 0,3 0,2 0,2 0,2
Energia 5,1 4,9 6,4 2,2 5,6 9,5 8,4
Servicios 1,1 1,4 1,5 1,4 1,4 1,5 1,5
2018
OTROS INDICADORES 2016 2017 2018
Tr. | Tr. I Tr. 1N Tr. IV
Precios industriale$ 2,1 3,0 3,2 1,7 2,8 4,3 4,0
Precios del petréleo (EUR/barril) 39,9 48,1 60,4 54,6 62,6 64,8 59,5
rias primas no energéticas -2,8 16,6 4,3 -3,2 10,3 7,1 3,6

Y Incluidas bebidas alcohélicas y tabaco
2) Excluida la construccion.

Fuente: Publicacién 2, 2019 del BCE. Elaboracion propia.

El IAPC se vio afectado por la evolucion de los precios de la energia durante
el aflo. Asi, la subida de los precios del petrdleo provocd un importante aumento
de la inflacion de la energia entre abril y junio, permaneciendo elevadas desde este
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momento, y &anzando su maximo incremento en el mes de octubre. Los acusados
aumentos de los precios de las frutas y hortalizas relacionados con las condiciones
meteoroldgicas durante el verano se tradujeron en una importante contribucién de
los precios de los aliméws no elaborados en los dltimos meses de 2018.

La tasa de variacion de los precios de los bienes industriales no energéticos
se mantuvo relativamente estable y registré6 una media del 0,3% en 2018, igual que
en 2017.La tasa de variacion interanual depecios de importacion de los bienes
de consumo no alimenticio y la de avance interanual de los precios industriales de
las ventas interiores de bienes de consumo no alimenticio aumentaron en 2018.

La inflacionde los servicios se mantuvo estable a laga del afio
alcanzando una tasa media del 1,5% en 2018, ligeramente superior a la de 2017
(1,4%). EIl repunte del crecimiento salarial no se reflej6 en los precios de los
servicios.

El Cuadrdl.9 recoge la tasa de variacion interanual ¢&PC de los paise
de la UETodos los paises hargistrado tasasde variaciorpositivas, si bien solo
tres de ellos han superado el objetivo del 2,0%: Estonia (3,3%), Letonia (2,5%) y
Bélgica (2,2%).
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TASA DE VARIACION INTERANUAL DEL iINDICE ARMONIZADO DE PRECIOS AL CON
(IAPC) DE LOS PAISES DE LA U.E.

Diciembre 2017-2018

Variaciéon

Diferencia

Diciembre Diciembre Diferencia
2017 2018 absoluta respectoa o cpectoa Ul
18/17 zona euro
Alemania 1,5 1,7 0,2 0,2 0,1
Estonia 3,8 3,3 -0,5 1,8 1,7
Austria 2,3 1,7 -0,6 0,2 0,1
Bélgica 2,1 2,2 0,1 0,7 0,6
Chipre -0,4 1,0 1,4 -0,5 -0,6
Eslovaquia 2,0 1,9 -0,1 0,4 0,3
Eslovenia 1,9 1,4 -0,5 -0,1 -0,2
Espafia 1,2 1,2 0 -0,3 -0,4
Finlandia 0,5 1,3 0,8 -0,2 -0,3
Francia 1,2 1,9 0,7 0,4 0,3
Grecia 1,0 0,6 -0,4 -0,9 -1,0
Holanda 1,2 1,8 0,6 0,3 0,2
Irlanda 0,5 0,8 0,3 -0,7 -0,8
Italia 1,0 1,2 0,2 -0,3 -0,4
Letonia 2,2 2,5 0,3 1,0 0,9
Lituania 3,8 1,8 -2,0 0,3 0,2
Luxemburgo 1,6 1,9 0,3 0,4 0,3
Malta 1,3 1,2 -0,1 -0,3 -0,4
Portugal 1,6 0,1 -1,5 -1,4 -1,5
Unién Monetaria 1,3 1,5 0,2 0,0 -0,1
Bulgaria 1,8 2,3 0,5 0,8 0,7
Republica Checa 2,2 1,6 -0,6 0,1 0,0
Dinamarca 0,8 0,7 -0,1 -0,8 -0,9
Hungria 2,2 2,8 0,6 1,3 1,2
Polonia 1,7 0,9 -0,8 -0,6 -0,7
Reino Unido 3,0 2,1 -0,9 0,6 0,5
Rumania 2,6 3,0 0,4 1,5 1,4
Suecia 1,7 2,2 0,5 0,7 0,6
Croacia 1,3 1,0 -0,3 -0,5 -0,6
UE-28 1,6 1,6 0 0,1 0,0

Fuente: Eurostat.
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1.21.3. Tipos de interés

Los mercados financieros de la zona del euro se vierituidosen 2018por
las incertidumbres sobre laperspectivas econdmicagobalesy de la zona eurp
asi como por determinadas politicas aplicadas relacionadas con el Brexit, el
proteccionismo comerai y la politica fiscal del Gobierno italianoostipos de
interés del mercado monetario y los rendimientos de los bonos a largo plazo se
mantuvieron en nivelesmuy bajos debido en parte a la politica monetaria
acomodaticia aplicada por el BCE

Desde epro de 2015, el Consejo de Gobierno del Banco Central Europeo
analiza y toma decisiones sobre la politica monetaria en las reuniones que celebra
cada seis semanageforzando asi la confianza en sus propios procesos de adopcion
de decisionesmejorando sutransparencia y su gobernanzaas reuniones en las
gue se tratan asuntos no relacionados con la politica monetaria siguen teniendo
lugar, al menos, una vez al mes.

Enla reunion de marzo de 2018l Consejo de Gobierndecidié bajar los
tipos deinterés principales de refinanciacioa minimos historicos del,@®4 nivel
en el que han permanecido a lo largo 8617 y 2018

Elindice medio del tipo de interés del euro a un dia (eon@ermanecio
estable yregistré6 una media de alrededor d86 purtos basicosmientrasque el
tipo de interés de oferta en el mercado interbancario del euro (euribor) a tres
mesesdisminuyo ligeramente y se estabilizé en torneé8a puntos basicos.

Losrendimientos de la deuda publicae la zona del euro permanecieron
practicamentesin variacionen 208, aunquese incrementaron ligeramente a
finales del afioLa media ponderada por el PIB de los rendimientos de la deuda
soberana a diez afios de la zona del euro se situé ehO&to en el mes de
diciembre sin cambiosignificativoson respecto a la media de diciembre de 201
El diferencial de rendimientos de la deuda soberana a diez afios de los paises de la
zona del euro frente al tipo de inter@el bono aleméan a diez afios se incren@éent
moderadamente, como se recoge en el Cuatdd.
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UEM Alemania Austria Bélgica Eslovaquia Espafa Finlandia Francia
2008 4,36 3,98 4,36 4,42 - 4,37 4,29 4,23
2009 4,03 3,22 3,94 3,90 - 3,98 3,74 3,65
2010 3,79 2,74 3,23 3,46 3,90 4,25 3,01 3,12
2011 4,31 2,61 3,32 4,23 4,23 5,44 3,01 3,32
2012 3,05 1,50 2,37 3,00 - 5,85 1,89 2,54
2013 3,01 1,57 2,01 2,41 2,60 4,56 1,86 2,20
2014 2,28 1,16 1,49 1,71 1,75 2,72 1,45 1,67
2015 1,27 0,50 0,75 0,84 0,89 1,73 0,72 0,84
2016 0,93 0,09 0,38 0,48 0,65 1,39 0,37 0,47
2017 1,17 0,32 0,58 0,72 0,94 1,56 0,55 0,81
2018 1,27 0,4 0,69 0,80 0,86 1,42 0,66 0,78
2018 Ene 1,03 0,47 0,67 0,70 0,77 1,47 0,68 0,86
Feb 1,27 0,66 0,84 0,97 0,93 1,51 0,84 0,98
Mar 1,17 0,53 0,81 0,87 0,85 1,33 0,72 0,84
Abr 1,13 0,48 0,76 0,81 0,78 1,21 0,69 0,78
May 1,24 0,45 0,76 0,83 0,77 1,39 0,70 0,78
Jun 1,29 0,33 0,70 0,79 0,75 1,37 0,63 0,75
Jul 1,20 0,28 0,60 0,68 0,72 1,33 0,53 0,67
Ago 1,37 0,29 0,60 0,71 0,82 1,40 0,56 0,70
Sep 1,32 0,37 0,67 0,77 0,89 1,46 0,66 0,77
Oct 1,56 0,40 0,69 0,85 1,04 1,59 0,73 0,82
Nov 1,41 0,31 0,62 0,81 1,02 1,59 0,66 0,76
Dic 1,21 0,19 0,52 0,75 0,99 1,42 0,55 0,70
Grecia Holanda Irlanda Italia LuxemburgoPortugal Reino UnidoSuecia
2008 4,80 4,23 4,53 4,68 4,61 4,52 4,50 3,89
2009 5,17 3,69 5,23 4,31 4,23 4,21 3,36 3,25
2010 9,09 2,99 5,74 4,04 3,17 5,40 3,36 2,89
2011 15,75 2,99 9,60 5,42 2,92 10,24 3,05 2,61
2012 22,50 1,93 6,17 5,49 1,82 10,55 1,74 1,59
2013 10,05 1,96 3,79 4,32 1,85 6,29 2,35 2,12
2014 6,93 1,45 2,37 2,89 1,34 3,75 2,53 1,72
2015 9,67 0,69 1,18 1,71 0,37 2,42 1,83 0,72
2016 8,36 0,29 0,74 1,49 0,25 3,17 1,23 0,54
2017 5,98 0,52 0,80 2,11 0,54 3,05 1,21 0,65
2018 4,19 0,58 0,95 2,61 0,56 1,84 1,42 0,65
2018 Ene 3,79 0,61 0,91 1,98 0,63 1,85 1,33 0,85
Feb 4,14 0,76 1,13 2,08 0,78 2,03 1,57 0,91
Mar 4,27 0,63 1,01 1,97 0,68 1,79 1,47 0,77
Abr 4,04 0,69 0,94 1,77 0,62 1,66 1,45 0,71
May 4,29 0,67 0,98 2,18 0,61 1,84 1,43 0,66
Jun 4,39 0,57 0,92 2,74 0,54 1,87 1,33 0,55
Jul 3,88 0,47 0,86 2,64 0,47 1,76 1,28 0,51
Ago 4,18 0,47 0,86 3,16 0,47 1,82 1,32 0,52
Sep 4,17 0,55 0,93 2,96 0,51 1,88 1,53 0,60
Oct 4,37 0,58 1,01 3,47 0,56 1,96 1,57 0,67
Nov 4,42 0,52 0,98 3,39 0,50 1,92 1,45 0,60
Dic 4,28 0,40 0,91 2,98 0,42 1,73 1,28 0,47

*Tipo de interés de los bonos a 10 afios.

Fuente: Banco de Espafa. Boletin Estadistico
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1.2.2. Variables presupuestarias

B déficit presupuestario nominal de laBdministracionesPublicasen 2018
para el conjunto de la zona del euwlescendid, de nuevo, gracias a lasdioiones
ciclicas propiciasglos reducidos pagos por interes&egun los datos de Eurostat,
el déficitpublico descendié desde &)0% del PIB en 2@lhasta €l0,5% del PIB en
2018, conp queda recogido en el Cuaxt.11

Cuadrol.11

DEFICIT Y DEUDA DE LAS ADMINISTRACIONES PUBLICAS ZONA EURO
(En porcentaje del PIB)

) Superavit (+) o Déficit (-) Deuda bruta

PAIS

2015 2016 2017 2018 2015 2016 2017 2018
Bélgica -2,4 -2,4 -0,8 -0,7 106,4 106,12 1034 102,0
Alemania 0,8 0,9 1,0 1,7 71,6 68,5 64,5 60,9
Estonia 0,1 -0,3 -0,4 -0,6 9,9 9,2 9,2 8,4
Irlanda -1,9 -0,7 -0,3 0,0 76,8 73,5 68,5 64,8
Grecia -5,6 0,5 0,7 11 1759 17855 1762 181,1
Espafia -5,3 -4,5 -3,1 -2,5 99,3 99,0 98,1 97,1
Francia -3,6 -3,5 -2,8 -2,5 95,6 98,0 98,4 98,4
Italia -2,6 -2,5 -2,4 -2,1 131,6 1314 1314 13222
Chipre -1,3 0,3 1,8 -4,8 108,0 1055 958 1025
Letonia -1,4 0,1 -0,6 -1,0 36,8 40,3 40,0 35,9
Lituania -0,3 0,2 0,5 0,7 42,6 40,0 39,4 34,2
Luxemburgo 14 1,9 1.4 2,4 22,2 20,7 23,0 21,4
Malta -1,0 0,9 3,4 2,0 57,9 55,5 50,2 46,0
Paises Bajos -2,0 0,0 1,2 1,5 64,6 61,9 57,0 52,4
Austria -1,0 -1,6 -0,8 0,1 84,7 83,0 78,2 73,8
Portugal -4,4 -2,0 -3,0 -0,5 128,8 129,2 1248 1215
Eslovenia -2,8 -1,9 0,0 0,7 82,6 78,7 74,1 70,1
Eslovaquia -2,6 -2,2 -0,8 -0,7 52,2 51,8 50,9 48,9
Finlandia -2,8 -1,7 -0,8 -0,7 63,4 63,0 61,3 58,9
Zona del Euro -2,0 -1,6 -1,0 -0,5 91,9 89,2 87,1 85,3

Fuente: Eurostat.

Segun las proyecciones de los expertos del Eurosistema, el crecimiento
economico favorable y los bajos tipos de interés condujeron a una nueva reduccion
de laratio de deuda de las Administraciones Publicds la zona del euro en
relacion con el PIB, def8% en 207 al &,3% en 208. No obstante, los niveles de
deuda publica siguieron siendo elevados en varios paises de lacaomaGrecia
(181,1%),Italia (132,2%) y Portugal (1125%)
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1.2.3. Variables de caracter social
1.2.3.1. Empleo

Losmercados de trabajo siguieron recuperandose en8éx la zona euro y
en la Unién Europea@omo se observa en el Cuadrd? .latasa de empleade la
UE28 para las personas de edades comprendidas entre los 20 y 64 afios, fue del
73,2% (2,2% en 207X), la mayor tasa anual registrada para la UE, que se encamina
hacia el cumplimiento del objetivo recogido en la Estrategia Europea 2020. Dicha
Estrategia es la agenda de crecimiento y empleo de la UE en esta década wkefala
crecimiento inteligente, sostenible integrador como manera de superar las
deficiencias estructurales de la economia europea, mejorar su competitividad y
productividad y sustentar una economia social de mercado sostenible. El objetivo
de empleode la Estrategia Europea 2020 es lograr quéséb de las personas entre
20 y 64 afnos tenga empleo, es detif puntos porcentuales por encima de la tasa
registrada en 208.

No obstante, se pueden constatar grand#iferencias entre paise&iecia
esel Unico pais que supera el 80%, com tasa deempleo del ,6%.El grupo de
paises con tasas entre el 70% y el 80% incluye el Reino Unido, Francia y Alemania
corresponde a unaona que va desde Irlanda por el oeste hasta Hungria por el
este, e incluye también los tres Estados balticos, Finlandia y Porfdgahas, hay
que afadir a un grupo de paises en la frontera oriental de la UE, que va desde el
extremo sur del mar Baltidoasta el extremo suroccidental del mar Negro (Polonia,
Eslovaquia, y BulgaridBor su parte,ds paises con tasas entre el 60% y el k0%
conforman cinco paises Bélgica, Rumania y otro grupen el Mediterraneo
occidental- Adriatico (Espafia, Italia ydacia) Por ultimo,se encuentra Gacia con
un porcentaje del 8,5%.
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Cuadro 112
TASAS DE EMPLE®IOS2017-2018
De20a 64 afios
2017 2018

Hombres Mujeres  Total Hombres Mujeres Total
Bélgica 73,4 63,6 68,5 73,9 65,5 69,7
Bulgaria 75,3 67,3 71,3 76,5 68,3 72,4
Republica Checa 86,3 70,5 78,5 87,4 72,2 79,9
Dinamarca 80,2 73,7 76,9 81,5 74,8 78,2
Alemania 83,1 75,2 79,2 83,9 75,8 79,9
Estonia 82,4 75,1 78,7 83,4 75,6 79,5
Irlanda 79,1 67,0 73,0 80,3 68,1 74,1
Grecia 67,7 48,0 57,8 70,1 49,1 59,5
Espafia 715 59,6 65,5 73,1 61,0 67,0
Francia 74,6 66,7 70,6 75,2 67,6 71,3
Croacia 68,9 58,3 63,6 70,3 60,1 65,2
Italia 72,3 52,5 62,3 72,9 53,1 63,0
Chipre 75,6 66,2 70,7 79,3 68,9 73,9
Letonia 77,0 72,7 74,8 79,0 74,8 76,8
Lituania 76,5 75,5 76,0 79,0 76,7 77,8
Luxemburgo 75,4 67,5 71,5 76,0 68,0 72,1
Hungria 81,0 65,7 73,3 82,1 66,8 74,4
Malta 84,1 58,0 71,4 85,7 63,4 75,0
Holanda 83,3 72,8 78,0 84,3 74,2 79,2
Austria 79,4 71,4 75,4 80,7 71,7 76,2
Polonia 78,2 63,6 70,9 79,4 65,0 72,2
Portugal 77,3 69,8 73,4 78,9 72,1 75,4
Rumania 77,3 60,2 68,8 78,9 60,6 69,9
Eslovenia 76,9 69,7 73,4 79,0 71,7 75,4
Eslovaquia 77,5 64,7 71,1 79,2 65,5 72,4
Finlandia 75,9 72,4 74,2 78,2 74,5 76,3
Suecia 83,8 79,8 81,8 84,7 80,4 82,6
Reino Unido 834 73,1 78,2 83,7 73,8 78,7
ZONA EURO 76,6 65,4 71,0 77,6 66,4 72,0
UE-28 78,0 66,5 72,2 79,0 67,4 73,2

Fuente: Eurostat.

En los ultimos afios se ha producido una disminucion de la brecha en la tasa
de empleo entre hombres y mujeres. En la mayoria de los casos, esto se debe al
aumento de las tasas de empleo entre las mujeres (como en el caso de Espafia y los
Paises Bajos), petmy casos en los que la disminucion de la brecha esta causada,
sobre todo, por la disminucion de las tasas de empleo entre los hombres (Grecia y
Chipre). También en un grupo de paises las tasas de empleo de hombres y mujeres
muestranuna evolucion de lakasas de empleconuna brecha de génerestable,
como en el caso de laepublica Checa, con una diferencia de 19,1 puntos
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porcentuales en 1998 y 15puntos porcentuales en 2@ly de Suecia (2,9 puntos
porcentuales en 1996 y,3puntos porcentuales en 2@ En el conjunto de la UE
28, el diferencial de la tasa de empleo entre hombres y mujeres e 201ha
situado en 116 puntos.

La zona euro ha reducido ehro en 2018 en 1.370.0D personas con
relacion al afio anteriorAl finalizar el afio 2@, el desempleo se situaba en
13.378.000 personad4.749.000personasen 2017), pero todavia sin alcanzar los
niveles previos a la crisisatasa de parocontinué reduciéndose en 28len la
zona eurchasta el8,2%, frente a una tasa del 9% en 206y el9,1% en 207, la
tasa m& bajaregistrada desde principios de @ como puede observarse en el
Gréfico 15. El descenso del desempleo, que comenz6 en la primera mitad de 2013,
ha sido generalizado en ambos seyoen los distintos grupos de edad, y se ha
producido en un contexto de aumento de la oferta de trab&n.20B la tasa de
paro entre los hombres se ha reducido en un punto, pasand®,d& de 207 al
7,8%, en promedio, en 2@l La tasa de paro ha alcam2o el 8,6% entre las
mujeres nuevedécimas inferior a la registrada un afio anfesr Cuadro 1.13)

Gréfico 1.5

TASAS DE PARO DE LA ZONA EURO POR SEX2H,82009
%
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10,0 - >

9,0 -
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Fuente: EurostatElaboracion propia.
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Cuadro 113

TASAS DE PARO. ANOS 2017-2018

2017 2018

Hombres Mujeres  Total Hombres Mujeres Total
Bélgica 7,1 7,1 7,1 6,3 5,6 6,0
Bulgaria 6,4 6,0 6,2 5,7 4,7 52
Republica Checa 2,3 3,6 2,9 1,8 2,8 2,2
Dinamarca 5,6 5,9 5,7
Alemania 4,1 3,3 3,8 3,8 2,9 34
Estonia 6,2 53 5,8
Irlanda 7,1 6,3 6,7 58 5,7 5,8
Grecia 17,8 26,1 215 15,4 24,2 19,3
Espafa 15,7 19,0 17,2 13,7 17,0 15,3
Francia 9,5 9,3 9,4 9,0 9,1 9,1
Croacia 10,3 11,9 11,0 7,8 9,3 8,5
Italia 10,3 12,4 11,2 9,7 11,8 10,6
Chipre 10,9 11,3 11,1 8,1 8,8 8,4
Letonia 9,8 7,7 8,7 8,4 6,4 7,4
Lituania 8,6 5,7 7,1 6,9 54 6,2
Luxemburgo 5,6 5,6 5,6 51 57 5,4
Hungria 3,8 4,6 4,2 3,5 4,0 3,7
Malta 3,8 4,3 4,0 3,8 3,6 3,7
Holanda 4,5 53 4,9 3,7 4,0 3,8
Austria 59 5,0 55 5,0 4,7 4,9
Polonia 4,9 49 4,9 3,9 3,9 3,9
Portugal 8,6 9,5 9,0 6,6 7,4 7,0
Rumania 5,6 4.0 4.9 4.7 35 4,2
Eslovenia 5,8 75 6,6 4,6 57 51
Eslovaquia 7,9 8,4 8,1 6,1 7,0 6,5
Finlandia 8,9 8,4 8,6 7,4 7,3 7,4
Suecia 6,9 6,4 6,7 6,4 6,3 6,3
Reino Unido 4,5 4,2 4,4 4,1 4,0 4,0
ZONA EURO 8,7 9,5 9,1 7,8 8,6 8,2
UE-28 7,4 7,9 7,6 6,6 7,1 6,8

Fuente: Eurostat.

Las tasas de paro mas elevadas se han registrado en Grecia d&B8un
sobre el total de la poblacion activa, seguida de Espafia con5@alPor el
contrario, Republica Checeon una tasa de paro d@l2%y Reino Unido con un
3,4% han sido los paisegde la UE con menor tasa de desempleo, como puede
observarse en el Grafico6.
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Gréfio 1.6

TASAS DE PARO. AMBOS SEXQOS, 2018
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Fuente: Eurostat.
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El Cuadro 14y los Gréfices 1.7 y 1.8 recogen lastasas de actividagoor
sexos en los paises de la U267 y 2018. Se observa como las tasasaitividad
de los hombres superan a las de mujeres en todos los paises, si bien las diferencias
son mucho mas reducidas en los paises nérdicos. En la zona eurd¥n d&3)os
hombres entre 5 y 64 afios se ha incorporado al mercado de trabajo, frente al
68,1% de las mujeres. Para ambos sexos, la tasa de actividad se situé &8%l| 7
(73,1% en 207).

Cuadro 114

TASAS DE ACTIVIDANOS2017-2018

Del5a64afios
2017 2018

Hombres Mujeres  Total Hombres Mujeres Total
Bélgica 72,8 63,2 68,0 72,8 64,3 68,6
Bulgaria 75,4 67,1 71,3 75,9 67,0 71,5
Republica Checa 82,9 68,7 75,9 83,3 69,6 76,6
Dinamarca 81,5 76,1 78,8 82,1 76,6 79,4
Alemania 82,4 74,0 78,2 82,9 74,3 78,6
Estonia 82,7 75,1 78,8 82,6 75,6 79,1
Irlanda 78,8 66,6 72,6 78,8 67,1 72,9
Grecia 76,4 60,3 68,3 76,6 59,9 68,2
Espafia 78,9 68,8 73,9 78,8 68,6 73,7
Francia 75,6 67,6 715 75,8 68,2 71,9
Croacia 71,5 61,4 66,4 70,9 61,7 66,3
Italia 75,0 55,9 65,4 75,1 56,2 65,6
Chipre 78,6 69,2 73,7 79,9 70,4 75,0
Letonia 79,8 74,3 77,0 80,5 75,1 77,7
Lituania 77,4 74,6 75,9 78,9 75,8 77,3
Luxemburgo 74,0 66,2 70,2 74,7 67,4 71,1
Hungria 78,2 64,2 71,2 79,1 64,9 71,9
Malta 82,9 57,4 70,4 84,5 63,1 74,2
Holanda 84,2 75,2 79,7 84,7 75,8 80,3
Austria 81,0 71,8 76,4 81,6 72,0 76,8
Polonia 76,6 62,6 69,6 77,0 63,3 70,1
Portugal 77,9 71,6 74,7 78,1 72,4 75,1
Rumania 76,2 58,2 67,3 76,9 58,3 67,8
Eslovenia 77,1 71,2 74,2 78,2 71,7 75,0
Eslovaquia 78,2 65,9 72,1 78,7 65,9 72,4
Finlandia 78,5 74,9 76,7 79,5 76,3 77,9
Suecia 84,3 80,7 82,5 84,6 81,2 82,9
Reino Unido 82,3 72,9 77,6 82,6 73,2 77,9
ZONA EURO 78,5 67,8 73,1 78,8 68,1 73,5
UE-28 78,9 67,9 73,4 79,2 68,3 73,7

Fuente: Eurostat.
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Gréfico 17
TASAS DE ACTIVIDAD*. MUJERES Y HOMBRES, 2018
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Gréfico 18

TASAS DE ACTIVIDAD*. AMBOS SEXOS, 2018
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En el Cuadro 15 se recoge el porcentaje dasalariadosque tienen un
contrato de duracion determinada, considerando la poblacion entre 15 y 64 afios.
En la zona eureste porcentaje se situé en eb1% en 2018(14,1% en la Union
Europea). Ertspafiase registrabael mayor valorde toda la UE28 con un 5,9%
con unligero aumento respecto a 2017

Cuadro 115

PORCENTAJE DE ASALARIADOS QUE TIENEN UN CONTRATO DE DURACION [
2017-2018

Del5a64afos
2017 2018

Hombres Mujeres  Total Hombres Mujeres Total
Bélgica 9,7 11,2 10,4 9,8 11,7 10,7
Bulgaria 4,9 3,9 4,4 4,4 3,7 4,0
Republica Checa 7,8 11,7 9,6 6,5 10,6 8,4
Dinamarca 11,9 13,9 12,9 9,9 12,5 11,1
Alemania 12,9 12,9 12,9 12,8 12,4 12,6
Estonia 3,3 2,9 31 3,6 3,3 3,5
Irlanda 8,7 9,4 9,1 9,4 10,4 9,9
Grecia 9,9 13,3 11,4 9,5 13,5 11,3
Espafia 26,0 27,6 26,8 26,0 27,8 26,9
Francia 16,2 17,4 16,8 16,1 17,3 16,7
Croacia 20,6 20,7 20,6 19,3 20,5 19,9
Italia 15,1 16,0 15,5 16,6 17,7 17,1
Chipre 12,0 18,6 15,3 10,5 17,2 13,8
Letonia 3,7 2,4 3,0 3,0 2,4 2,7
Lituania 2,1 1,3 1,7 1,7 1,4 1,6
Luxemburgo 8,7 9,3 9,0 9,0 10,6 9,7
Hungria 8,2 9,5 8,8 6,7 7,9 7,3
Malta 53 6,9 6,0 7,2 8,5 7,7
Holanda 20,2 22,8 21,5 19,7 22,7 21,2
Austria 9,2 9,2 9,2 8,8 9,4 9,1
Polonia 25,6 26,6 26,1 23,5 25,1 24,3
Portugal 22,3 21,7 22,0 22,0 22,0 22,0
Rumania 1,4 0,9 1,2 1,2 0,9 11
Eslovenia 16,4 18,9 17,6 14,4 17,1 15,7
Eslovaquia 9,1 9,8 9,4 7,5 8,7 8,1
Finlandia 12,9 18,6 15,8 13,1 19,1 16,2
Suecia 14,5 17,7 16,1 14,0 17,2 15,6
Reino Unido 5,2 6,1 5,6 51 5,8 54
ZONA EURO 15,6 16,5 16,0 15,7 16,6 16,1
UE-28 13,8 14,8 14,3 13,6 14,7 14,1

Fuente: Eurostat.
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1.2.3.2. PIB per cpita

El PIB per cépitaes uno de los principales indicadores utilizados para el
analisis economico y para las comparaciones espaciales y temporales
internacionales.

Los valores del PIB nominal per capita tomando com&t100 son los
gue se recogen en el Cuadtd 6y en elGrafico 19.

Cuadro 116

PRODUCTO INTERIOR BRUTO PER CAPITA EN LA UE, 2014-2018

(EU-28=100)
2014 2015 2016 2017 2018

Bélgica 129,2 125,8 128,3 129,0 127,8
Bulgaria 21,3 21,6 22,5 24,3 25,2
Republica Checa 53,8 54,3 56,3

Dinamarca 170,0 164,9 167,9 169,3 166,3
Alemania 131,0 128,2 131,1 132,0 132,4
Estonia 54,9 54,0 56,3 60,0 63,1
Irlanda 151,6 192,1 196,2 204,0 212,0
Grecia 59,2 56,4 56,0 56,0 55,7
Espafa 80,5 80,1 82,3 83,7 83,8
Francia 117,0 113,4 114,0 114,3 113,6
Croacia 37,2 36,4 38,2 39,7

Italia 96,4 93,5 95,2 95,0 94,2
Chipre 74,7 71,8 74,1 76,3 77,0
Letonia 42,6 42,3 43,7 46,3 49,5
Lituania 45,1 44,3 46,1 49,7 52,1
Luxemburgo 322,0 311,3 311,6 308,7 312,9
Hungria 38,6 38,8 39,6 42,3 43,7
Malta 70,8 74,6 77,5 80,3 82,8
Holanda 143,7 139,9 142,0 143,3 145,3
Austria 140,8 137,1 139,2 140,3 141.,4
Polonia 38,6 38,5 37,9 40,7 41,7
Portugal 59,9 59,8 61,8 63,0 63,4
Rumania 27,4 27,8 29,4 32,0 33,7
Eslovenia 65,7 64,6 66,6 69,3 71,8
Eslovaquia 50,5 50,2 51,2 52,0 53,7
Finlandia 135,7 131,6 134,1 135,3 136,9
Suecia 161,4 157,4 159,4 157,3 148,5
Reino Unido 127,8 137,8 124,9 118,0 116,5

Fuente: Eurostat.
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Gréfico 19
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En 208 encabeza esta clasificacion Luxemburgo con un valor @9,31
seguido de Irlanda (@2,0) y Dinamarca (¥53). En el extremo opuesto, se
encuentran Bulgaria y Rumania, cdh2y 33,7, respectivamente. Espafia, con un
valor de 833, se sitla por debajo de la media de la Unidn Europea, habiéndose
registrado urnligero aumento respecto al afio anterior (83,7 en 2017).

1.2.3.3. Proteccién social

Dentro de la UE, la media de Igastos de proteccion social en porcentaje
del PIBen el afio 2016, ultimo dato publicado por Eurostaintinuaba acentuando
fuertes disparidades entre los Estados miembros. Este porcentaje era mas elevado
en Francia (3,1%) Finlandia (31,3%) RPinamarca (8,3%), mientras queRumania
(14,3%), Lituania(14,6%) yLetonia(149%)registraban los porcentajes mas bajos.
Espafia alcanz6 un porcentaje @8,%%,inferior entres décimas alalor del afio
precedente como se recogen elen el Grafico 1.10 y en €uadro 117.

Graficol.10
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Fuente: EurostaElaboracion propia.

34



MEMORIA 28

I.PANORAMA ECONOMICO

—ESCV

Comité Econdmic i Socia

Cuadro 117
GASTO EN PROTECCION SOCIAL, 2012-2016
En porcentaje sobre el PIB
PAIS 2012 2013 2014 2015 2016 Dif 16/1E
Bélgica 28,3 28,8 29,0 29,0 28,2 -0,8
Bulgaria 16,1 17,0 17,9 17,3 17,0 -0,3
Republica Checa 19,8 19,6 19,1 18,4 18,3 -0,1
Dinamarca 30,9 31,3 31,6 31,1 30,3 -0,8
Alemania 27,6 27,9 27,7 28,0 (p) 28,2 (p) 0,2
Estonia 14,8 14,7 14,7 15,9 16,4 0,5
Irlanda 22,8 21,7 19,8 15,1 15,2 0,1
Grecia 27,5 25,8 25,5 25,9 26,2 (p) 0,3
Espafia 25,0 25,3 24,9 242 (p) 239 (p) -0,3
Francia 31,4 31,9 32,1 31,9 32,1 0,2
Croacia 21,1 20,9 21,4 21,4 20,9 -0,5
Italia 28,1 28,6 28,8 (p) 28,8 (p) 286 (p) -0,2
Chipre 19,8 20,8 19,6 19,4 18,7 -0,7
Letonia 14,1 14,4 14,3 14,7 (p) 14,9 (p) 0,2
Lituania 15,5 14,5 14,5 14,8 14,6 (p) -0,2
Luxemburgo 22,3 22,7 22,1 21,7 21,6 -0,1
Hungria 21,1 20,5 19,6 19,2 (b) 189(p) -0,2
Malta 19,0 18,7 18,1 16,9 16,5 -0,4
Holanda 28,5 28,8 28,6 28,1 28,0 -0,1
Austria 28,4 28,8 29,0 29,1 29,1 0,0
Polonia 18,4 19,1 18,9 19,0 19,9 0,9
Portugal 24,9 26,1 25,5 24,7 24,1 -0,6
Rumania 15,2 14,6 14,4 14,3 14,3 0,0
Eslovenia 24,4 24,3 23,5 23,3 229 (p) -0,4
Eslovaquia 17,5 17,8 18,0 17,7 17,9 (p) 0.2
Finlandia 29,3 30,3 31,1 315 31,3 -0,2
Suecia 28,9 29,7 29,2 28,8 29,0 (p) 0,2
Reino Unido 28,6 28,0 27,2 27,4 26,0 (p) -14
ZONA EURO 28,0 (p) 28,4 (p) 28,3 (p) 28,0 (p) 28,0 (p) 0,0
UE-28 276 (p) 27,8 (p) 276 (p) 274 (P 271 (p) -03

(b) Ruptura de serie

(p) Datos provisionales

Fuente: Eurostat. Elaboracién propia
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Estas cifras reflejan en parte las diferencias de niveles de vida, pero también
la diversidad de los sistemas nacionales de proteccion social, asi como de las
estructuras demograficas, econémicas, sociales e institucionales propias de cada
pais.

Los gastos enovejezZ predomiraban en la mayoria de los Estados
miembros, a excepcion de Irlanda, que dedicab8¥K%de los gastos a esta
partida y Alemania (32,3%) (ver Cuadiol8). Varios paises dedican mas de la
mitad de sus gastos en prestacionesiales a este grupo: Grecia (%),Rumania
(50.3%) yPortugal(50.2%).

Los gastos deenfermedad y cuidados de la kal entre los Estados
miembros, variaba entre ung8]6% enChiprey un 38,1% enirlanda

La parte de los gastos destinados aftasilias y a la infanciascilaba desde
un 4,0% enGrecia yHolanda al 13% en Luxemburgo.

Las prestaciones asociadas a ltuagion de invalidez representaban
alrededor de un 13% del total en Dinamarcé&ente el 36% enMalta.

En cuanto a los gastos gearo, el porcentaje mas elevado correspondia a
Irlanda (D,1%) y en el extremo opuesto se situaba Rumania cor6@.0,

El reparto de laprestaciones sociales por grupos de funciones en Esgafia
puede observar en el Cuaxl1.18 y en el Graficd.11. EI mayor porcentaje se
destina a vejez con un 8% del total, seguido de enfermedad y cuidados de salud
con un 276%, supevivencia (97%), desempleo81%), invalidez (7,1%), familia
(54%),exclusién socidll,0%) yalojamiento(0,5%).
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REPARTO DE LAS PRESTACIONES SOCIALES POR GRUPO DE FUNCIONES, 2C
En porcentaje

) _ _ _ Enfermedad, Familia _ o Exclu;ién
PAIS Vejez Supervivencia cuidados de infancia{ Invalidez  Desempleo  Alojamiento  Social
salud n.a.c.*
Bélgica 38,4 66 p 2660p 75 p 86 p 9,1 0,8 2,5
Bulgaria 44,6 54 27,5 10,4 7,4 3,2 0,0 1,6
Rep. Checa 43,7 p 3,3 324 p 89 p 64 p 2,6 14 14 p
Dinamarca 372 p 5,6 20,7 p 114p 131p 4,7 2,3 51 p
Alemania 323 p 6,4 349 p 114p 81 p 3,5 1,9 15p
Estonia 41,5 0.4 29,8 13,0 11,4 2,9 0,4 0,6
Irlanda 31,4 2,3 38,1 8,6 54 10,1 34 0,7
Grecia 54,9 102 p 205p 40p 590p 3,7 0,1 0,8
Espafia 40,6 9,7 27,6 5,4 7,1 8,1 0,5 1,0
Francia 40,2 p 54 28,6 p 76 p 640p 6,2 2,6 31p
Croacia 342 p 9,1 334 p 86 p 109p 2,4 0,1 14 p
Italia 48,7 9,1 23,1 6,2 58 6,1 0,1 0,9
Chipre 48,7 75 p 186 p 71 p 420p 55 1,9 6,6
Letonia 47,8 1,2 25,0 11,1 9,1 4,7 0,5 0,7
Lituania 43,0 29 31,4 7,8 9,3 3,3 0,4 1,9
Luxemburgo 31,7 7,8 24,6 15,4 10,8 5,8 1,6 2,3
Hungria 44,5 5,5 27,6 11,9 6,3 1,7 1,9 0,6
Malta 44,2 8,3 33,0 59 3,6 2,7 1,0 1,3
Holanda 38,6 4,0 32,9 4,0 9,4 4,7 1,7 4,7
Austria 44,1 p 5,9 253 p 96 p 64 p 5,8 0,4 26 p
Polonia 46,4 p 9,3 232 p 128p 6,7 p 0,9 0,2 0,6 p
Portugal 50,2 7,6 25,2 4,9 7,2 3,8 0,0 1,0
Rumania 50,3 p 4,3 271 p 96 p 69 p 0,6 0,1 11p
Eslovenia 419 p 6,2 333 p 75 p 540p 2,6 0,1 31p
Eslovaquia 40,1 49 32,5 9,0 8,8 3,0 0,2 1,5
Finlandia 40,7 2,6 22,7 9,9 9,9 8,3 2,4 3,5
Suecia 42,2 1,1 25,9 10,3 10,9 3,5 1,4 4,7
Reino Unido 41,9 0,3 32,6 9,9 6,6 14 4,9 2,3
Zona Euro 39,5 6,6 p 294 p 82 p 73 p 5,6 1,5 2,0
UE-28 40,1 55 p 294 p 87 p 74 0p 47 2,0 2,2

(*) n.a.c.: otros no cubiertos

Fuente: Eurostat.
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Gréficol.11

PRESTACIONES SOCIALES POR GRUPO DE FUNCIONES. ANO 2
(en % sobre el total de prestaciones)

UE28

Vejez
40,1%

Exclusién social

Supervivencia
5,5%

Enfermedad, Cuidados
de salud
29,4%

ESPANA

Vejez
40,6%

y,

Exclusiénsocial

Supervivencia
9,7%

Familia, infanci
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p: Datos provisionales
Fuente: Eurostat. Elaboracigmopia.
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VALORACIONES Y RECOMENDACIONES

Después de la descripcion de las cifras relativas a la actividad econdmica,
laboral y social de la Unién Europea y de la zona euro en 2018, es evidente que una
serie de factores determinaron su evolucién a lo largo de todo el afio.

En primer lugar, aunquia expansion economica continu6 en 2018, el ritmo
de crecimiento se ralentizé, debido a algunos factores, entre los que cabe destacar
el debilitamiento del comercio mundial, al que se ha hecho referencia en el
apartado anteior, junto a otras situacioneadversas relacionadas con paises y
sectores concretos, como las desfavorablesndiciones meteorologicas, las
huelgas del sector del transporte de la primera mitad del afio, la entrada en vigor el
dia 1 de septiembre del procedimiento de ensayo de vehidigess armonizado
a nivel mundial (WLTP), que afect6 al sector automotriz y el aumento de la
incertidumbre politica, en especial en relacién con la perspectiva de un mayor
proteccionismo, durante la segunda mitad del afio.

Por ello, se entiende que lalemanda exterior tuiera una minima
aportacion al crecimiento del PIB, consecuencia de un debilitamiento de las
relaciones comerciales internacionales. Las exportaciones de la zona euro a Asia y
en especial las de bienes de equipo disminuyeron consideralkeme.as
exportaciones a Reino Unido y a China fueron las méas afectadas por la situacion del
entorno internacional, mientras que las ventas a Estados Unidos se vieron
favorecidas posiblemente por los efectos de anticipacion al riesgo de la imposicién
de amnceles a las importaciones a la UE por parte de la Administracion
estadounidense.

Sin embargo, la economia de la Uni6n Europea y la zona euro mantuvo su
crecimiento, impulsada por la recuperacion del mercado de trabajo, con la
generacion de empleo y laduccion de la tasa de paro a su nivel mas bajo desde el
inicio de la crisis. Este dinamismo del mercado de trabajo contribuyé al aumento
generalizado de los salarigsambas circunstancias al sostenimiento del consumo
privado. No obstante, persisten difencias entre los Estados miembrasn claro
ejemplo es el elevado porcentaje de asalariados que tienen un contrato de
duracion determinada en Espafia, el mayor de toda la Ugidopea y que en 2018
ha aumentado ligeramente. EI GES considera que debe ativarse la
contratacion de trabajadores a tiempo indefinido, para lograr una mayor
estabilidad en el empleo, con las consecuencias favorables que de ello se derivan.

Las perspectivas de la demanda interna, la citada mejoria del mercado de
trabajo y delcrecimiento de los salarios influyeron en el aumento de la inflacion
subyacente, a la vez que el incremento de los precios de la energia, como
consecuencia de la evolucion de los precios del petroleo, incrementaron la inflacion
general que continud confleyndo hacia el objetivo de inflacién a medio plazo.

Quizas por ello, a pesar de los recientes ajustes a la baja de las previsiones
de crecimiento, el Banco Central Europeo ha decidido poner fin a su programa de
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expansion cuantitativa, eliminando asi un importante pilar de apoyo politico al
crecimiento de lzona del euro.

H Comité Economico y Social Europeo (CE®E que los riesgos de
evolucién a la baja para las perspectivas econdmicas de la zona del euro puedan
llegar a convertirse en otra crisis socioecondémica en un futuro no muy lejano, lo que
plantearia impatantes desafios para el ajustEn este sentido el GEY coincide
con el CESE en que es de la maxima importancia que las economias de la zona del
euro desarrollen la resiliencia econdmica, un objetivo que subyace a las
recomendaciones de la Cmidn Europea sobre la politica econémica de la zona del
euro. No obstante, la busqueda derdsiliencia econémica debe ir acompafnada de
una mayor capacidad de estos mercados para afrontar las perturbaciones con un
coste social limitado.

La convergenci@acia unas estructuras econémicas mas resilientes es, por
tanto, un objetivo importante, al igual que la profundizacion de la UEM, mejorar el
entorno empresarial, realizar reformas que estimulen la productividad en
determinados Estados miembros de la zdeheuro y reforzar las condiciones que
respaldan las subidas salariales referenciadas a la productividad, respetando el
papel de los interlocutores sociales.

1.3. ECONOMIA ESPANOLA

1.3.1. Producto interior bruto (PIB)

La economia espafiola cerr6 aio 20B con un crecimiento medio anual
del 2,6%, segun las cifras de la Contabilidad Nacional Trimestral (CNTR), publicadas
por el INE y recogidas en el Cuadiol9. EIPIB en volumen, corregido de
calendario y estacionalidaden términos interanuales, ecid en el Ultimo trimestre
de 208 el 2,3%, el menor incremento del aficEste crecimiento econémico se ha
sustentado nuevamente en la demanda interna, que ecoejunto del afio aporto
2,9 puntos, al igual que en 2017, mientras que la demanda externavobta a
registrar una contribucion negativa d@,3 puntos, tras la aportacion de 0,1 puntos
del afio anterior.
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Cuadro 119

PIB TRIMESTRAL. TASAS DE VARIACION INTERANUAL, 2017-2018
Volumen encadenado referencia 2010, ajustado de estacionalidad y caalendario

2017 2018
2017 2018
1| 11 I 1 11| IV
Espafia 3,0 2,6 29 31 2% 31 29 26 25 23
Zona Euro 2,4 18 26 1% 25 25 21 23 18 13

i £ 5 & i 0 i 0 i a

Fuente: INE. Contabilidad Nacional Trimestral de Espafa y Eurostat. Elaboracion propia

El diferencial de crecimiento sigue siendo favorable a Espafa respecto a la
zona euro, situandose en el ultimomestre del afo las tasas interanuales del PIB
de la zona euro en el3% y la de Espafia enZB% En el promedio del segundo
semestre de 201&I diferencial de crecimiento ha sido el doble que el del primero,
como se puede observar en el Grafico 1.12. En el conjunto dekbdiberencial se
ha mantenido respecto a 2017.

H crecimiento medio anual d@6% ha sido inferior enuatrodécimas ade
2017 y superior en mas de medio punto al avance medio de la zona euro. La
demanda nacionalalvié a ser el motor del crecimiento, gracias especialmente al
dinamismo de la inversiéren construccion y del consumo publico que han
compensado la moderacidtel consumo privado y de la inversion en equipo. Por
su parte,la demanda externa neteegistraba una contribucion negativa dees
décimas &acrecimiento del PIB, debido al menor dinamismo de las exportaciones,
en especial las destinadas a la zona euro.

Por su parte, desde el lado de la oferta todas las actividades han presentado
una aportacion positiva al PIBon un mayor dinamismo del sector de la
construccion, seguido de los servici®®r otra parte, destaca el repunte de la
agricultura, ganaderiapesca, frente a lealentizacion de landustria.
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Gréficol.12

EVOLUCION TRIMESTRAL DEL PIB pm* EN ESPANA Y ZONA EURO
Tasas de variacion interanual, 202918

4,0 -
3,0 -
2,0
1,0 -
o0 | |II|I|I|IV| | | I||III|IV| | | |I|III|IV| | | I|||II|IV| | | |I|II||IV|
2014 2015 2016 2017 2018
=t Espafia == 7Z0na Euro

* Productolnterior Bruto a precios de mercado.
Fuente: INE.

1.3.1.1. El PIB desde el lado de la demanda

Lademanda nacionalke consolid como motor del crecimienten 2018
aportando 29 puntos porcentuales al avance del PdBnilar a su contribucién en
2017, impulsada principalmente por el dinamismo de la invergidrtonstruccion y
el consumo publicocomo se recoge en el Cuadro 1.20
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EVOLUCION TRIMESTRAL DEL PIB pm - COMPONENTES DE LA DEMANDA, 2C
Datos corregidos de efectos estacionales y de calendario

Volumen encandenado referencia 2010

TASAS DE CRECIMIENTO INTERANUALES

2017 2018

OPERACIONES 2017 2018

| 1 I v | I Il v
Gasto en consumo final 24 23 20 23 24 27 28 22 20 20
- De los hogares 25 23 23 25 26 27 30 23 20 20
- De las ISFLSH 23 15 22 31 22 17 34 14 07 05
- De las AA.PP. 19 21 12 1,7 20 26 22 20 22 22
Formacién bruta de capital fijo 4,8 5,3 47 36 58 52 39 75 53 44
- Bienes de equipo 6,0 54 70 33 68 7,0 19 106 6,3 2,8
- Construccion 46 6,2 39 41 57 48 58 70 57 63
- Prod. prop. Intelectual 35 21 31 35 45 3,1 29 23 15 19
Variacién de existencias 01 01 00 01 02 03 01 01 01 01
Demanda nacional’ 29 29 25 26 32 33 31 33 27 25
Exportacion de bienes y senicioss,2 2,3 6,1 54 54 4.2 38 26 17 10
Importacién de bienes y servicir 56 3,5 55 44 70 54 48 51 23 17
Demanda exterior netd’ o1 -03 04 05 -03 -02 -02 -07 -02 -02
PIB a precios de mercado 30 26 29 31 29 3.1 29 26 25 23

@W|SFLSH: Instituciones sin fin de lucro al servicio de los hogares

@ AA.PP.: Administraciones Publicas

© Aportacion al crecimiento del PIB a precios de mercado

Fuente: INE. Contabilidad Nacional Trimestral de Espafia.

Elgasto en consumo final ds hogares e instituciones sin fines de lueido
servicio de los hogares (ISFLSH), registro sageindo semestran incremento del
2,0% interanual, frente al Z% dela primera mitad del aindGréafico 113), y
cerrando el afio 208 con un crecimiento medio anual del3%, dos décimas

inferior al de 20%.

Elcrecimiento delconsumo privado se ha debidentre otros factores, a la
creacion de empleaal ligero incremento de las remuneraciones por asalarigdo

las favorables condianes fhancieras
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Gréficol.13

EVOLUCION DE LOS COMPONENTES DE LA DEMANDA INTERNA
20142018
Tasas de varicion interanual
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Fuente: INE.

Por su parte, egasto en consumo final de las Administraciones Publjcas
ha mostrado un perfil equilibrado durante todo el afio, con un crecimiento eedi
anual del 2,1% en 2018, tres décimas por encima del @dimo se puede observar
en el Graficd..14.
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Gréficol.14

EVOLUCION DE LOS COMPONENTES DEL GASTO EN
CONSUMO FINAL, 202918
Tasas de variacion interanual
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Fuente: INE.

Lavariacion de existenciaba tenido una aportacion positiva al crecimiento
de una décima.

Por su parte, laformacion bruta de capital fijoregistr6 un avance
interanual del5,3% en elconjunto de2018, superior en medio puntal del afio
anterior, gracias al impulso de lmverson en construccignfavorecida por las
condiciones de financiacion y la demanda fi&di, la inversion en construccion
aumento en el cuarto trimestre de 2018 a un ritmo interanual del 6,3%, superior en
seis décimas al del trimestre anterior (ver Grafic@5), y con un avance medio
anual del 6,2%Porsu parte,lainversion en bienes de equiprecié un 2,8% en el
cuarto trimestre de 208, cerrando el afio con un avance medio anual del 5,2%
(5,7% en 2017). En cuanto a lpsoductos de la propiedad inteleetl, su
crecimiento se desaceleraba a lo largo de todo el afio, con un avance del 2,1% en el
conjunto de 2018, frente al 3,5% del afio anterior.
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Gréficol.15

EVOLUCION DE LOS COMPONENTES DE LA INVERSIZ'D)N82014
Tasas de variacion interanual
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Fuente: INE.

El afio 208 se cierra con unaontribuciéon negativale lademanda externa
neta al crecimiento medio del PIB d®3 puntos, frente a laportacion positiva de
0,1 puntos en 20%, debido a unalesaceleracion de las exportanes de bienes y
servicios (0,%untos, hasta eP,3%)superiora la de las importaciong2,1 puntos,
hada el 35%)

Las ventas al exterior de bienes se han moderado en la segunda mitad del
afio, especialmente las exportaciones de automdviles, como consecuencia de la
entrada en vigor de una normativa mas restrictiva para la medicion de las
emisiones contammantes y por la desaceleracién de la actividad global y del
comercio mundial. También se ha moderado el crecimiento de las exportaciones de
servicios, debido principalmente al menor avance de los servicios turisticos que
crecieron un 1,7% frente al aumenttel 90% del afio anterior. Sin embargo, los
servicios no turisticos mantuvieron su dinamismo, con un crecimiento similar al de
2017 (4,5%).
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Por su parte, las importaciones de bienes moderaron su crecimgartain
avance del 2,5% (5,8% en 2017), mienas las importaciones de servicios se
incrementaban un 7,6%, 3,2 puntos mas que en el afio anterior.

1.3.1.2. El PIB desde el lado de la oferta

En 2018, desde la perspectiva de la oferta todas las actividades han
presentado una aportacion positiva al PIB, con un mayor dinamismo del sector de
la construccién, seguido de los servicios. Por otra parte, destaca el repunte de la
agricultura, ganaderig pesca, frente a la ralentizacion de la industria (ver Cuadro
1.21y Grafical.16), como acontinuaciénse detalla.

Lasactividades agraria y pesqueraan mostrado una tasa de variacion en
2018 del 2,6% ¢0,9% en 207). Durante todo el afio han registrado variaciones
interanuales positivascon excepcidn del tercer trimestred sector primario
mostré una evolucion favorable con una taséenanual del 3,6%&n los ultimos
meses del afio

Laindustria ha registrado un recimiento medio anual del,1% frente al
4,4% de 20Z, con ura clara ralentizacion a lo largo de todo el afio, que ha
provocado una caida de la actividad en el cuarto trimestre del 1,3% en términos
interanuales, comportamiento que se explica por el compueede la industria
manufacturera que supone el 78,8% del total del sector en 2018.

El mayor dinamismo de la actividad en el conjunto del afin@bdlvuelto a
correspondera laconstruccion cuyo VAB registrd una aceleracion Ié puntos,
hasta el7,6% (6,2% en2017), si bien se observa una cierta ralentizacion en el
cuarto trimestre

Losservicioshan tenido un crecimiento medio anual de 8,Y%, frente al
crecimiento de2,5% registrado en 201 El perfil de su evolucion durante el afio
2018 muestra un avance mas significativo del sector en la segunda mitad del afio,
alcanzando la mayor tasa de variacion interanual en el dltimo trimestre (3,0%).
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Cuadrol.21
EVOLUCION TRIMESTRAL DEL PiB ROMPONENTES DE LA OFERTA, 201
Volumen encadenado referencia 2010
TASAS DE CRECIMIENTO INTERANUALES
2017 2018
OPERACIONES 2017 2018
| 1l 1l v | 1] 1] v

Agric., ganad., silvic. y pesca -0,9 2,6 -0,7 -25 -0,8 04 28 48 -05 36
Industria 4.4 1,1 46 42 40 49 26 20 11 -13

Industria manufacturera 4.4 1,4 37 3,7 46 54 28 25 10 -05
Construccién 6,2 7,6 53 65 6,0 6,8 75 75 81 7.2
Servicios 2,5 2,7 23 26 25 25 26 25 27 30
- Comercio, transporte y host. 3,4 3,0 38 36 34 29 29 30 30 32
- Informacién y comunicaciones 41 4,6 43 36 43 41 49 56 41 39
- Act. Financieras y seguros 0,4 2,3 -1,8 15 22 -05 16 13 20 46
- Act. Inmobiliarias 0,1 0,6 04 01 -0,3 0,0 0,1 04 0,7 1,2
- Act. Profesionales 53 6,1 43 52 59 59 6,0 59 62 6,1
- Admon. Publica, sanidad y educ. 1,7 2,2 1,3 18 16 2,2 21 20 24 25
- Otros servicios 1,6 -0,2 08 1,7 14 26 14 -19 01 -05
Impuestos netos s/ productos 3,3 1,4 34 42 31 277 30 10 09 0,9
PIB a precios de mercado 3,0 2,6 29 31 29 31 29 26 25 23

PIB prﬁl’: Producto Interior Bruto a precios de mercado

Fuente: INE. Contabilidad Nacional Trimestral de Espafia.
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Gréficol.16

EVOLUCION COMPONENTES DE LA OFERT2Q1®14
Tasas de variacion interanual
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Fuente: INE.

1.3.2. Mercado de trabajo

La poblacién activaha aumentado un 0,3%n 208, tras los descensos de
los cinco afios anteriorega poblacion activa mantuvo en el dltimo trimestre del
afo la senda de leves avances de los ultimos trimestres, con un incremento del
0,5%. Estas variaciones unidas al ligero aumento l@rpoblacién en edad de
trabajar (0,6%) han reducido la tasa de actildd hasta el §,6% (8,8% en 207),
como puede observarse en el Cuadro 1.22

Latasa de actividad femeninse situ6 en el 53%, inferioren unadécimaa
la registrada en 2074, mientras que lanasculinadescendia del 47% del afio 201
hasta el @,6%,manteniéndose| diferencial entre ambas.

Por sexos, en la parte final de 2018 se redujo la participacion laboral en
ambos colectivos. Por edades, continuaron los descensos en la participacion de los
mas jovenes y, en menor medida, del colectivo de edadesmedias, mientras
gue volvio a repuntar la tasa de actividad de los mayores de 45 afos.
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Cuadrol.22

EVOLUCION DE LA TASA DE ACTIVIDAD SEGUN EPA EN ESPANA, 2017-2C

2017 2018
2017 2018 I Tr I Tr 1T IV Tr I Tr HETr 1T IV Tr

ig::‘gii‘?‘:‘e?::‘lj;'es 04 03 06 -06 -03 01 -01 05 03 05
Tasa de actividad 58,8 58,6 58,8 58,8 58,9 58,8 58,5 58,8 58,7 58,6
- Entre 16 y 64 afios 75,1 74,9 75,0 75,1 752 75,1 74,7 75,1 75,0 74,9
- Por sexos:

* Hombres 64,7 64,6 64,6 64,7 650 64,6 64,3 64,6 64,9 64,5

* Mujeres 53,2 53,1 53,2 53,3 53,1 53,3 52,9 53,3 529 531
- Por edades:

* Entre 16 y 29 afios 55,5 54,9 54,2 55,4 57,3 55,1 53,8 55,0 56,2 54,4

* Entre 30y 44 afios 89,6 894 90,0 89,7 89,2 89,7 89,3 89,5 89,2 89,4

* De 45 afios en adelante45,0 45,5 44,9 45,0 44,9 45,2 45,3 45,6 454 457
- Por formacién (a):

* Estudios bajos 26,4 25,8 26,6 26,3 26,4 26,3 26,2 259 25,6 254

* Estudios medios 66,1 65,3 66,2 66,3 66,1 65,7 65,3 65,7 654 64,9

* Estudios altos 799 79,5 80,1 80,1 79,5 79,7 79,5 79,8 79,0 79,5

(a) Bajos: sin estudios 0 s6lo con estudios primarios; altos: con estudios terciarios.

Fuente: Banco de Espafia. Boletin Econdmico.

—ESCV

Comité Econdmic i Socia

El nimero de personas ocupadasrecido en 503.000 personas, lo que
representa un crecimiento del 2,7%, una décima mas que en 2017. Esta evolucion
del empleo elevo la tasa de ocupacion hasta el 63,4%, 1,3 pp por encima de la de

2017 (Cuadro 1.23), aunque aun lejos de los niveles prevéosresis.
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EVOLUCION DEL EMPLEO EN ESPANA, 2017-2018
Tasas de Variacion Interanual
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Comité Econdmic i Socia

2017 2018
2017 2018
ITr HUTr WMTr IVTr ITr 0HTr WTr IVTr

Pobl. Ocupada 2,6 2,7 23 28 28 26 24 28 25 30
- Por sexos

* Hombres 2,7 2,6 20 29 30 27 23 26 23 3,0

* Mujeres 2,6 2,8 25 2,7 25 26 24 3,0 2,7 29
- Porduracion jornada:

Jornada completa 2,9 3,1 24 29 31 33 32 31 3,0 29

* Hombres 3,1 31 23 33 36 33 35 30 2,7 32

* Mujeres 2,6 3,0 26 22 24 33 28 33 34 25

Jornada parcial 1,0 0,4 15 25 11 -1,0 2,1 10 -04 3,2

* Hombres 3,2 4,0 -0,8 25 -39 55 -10,6 -2,3 -3,4 0,3

* Mujeres 2,6 2,1 25 44 3,0 0,7 1,2 22 06 4.2
- Asalariados 3,2 3,3 2,7 33 33 35 29 36 33 33

* Por duracion contratc

Indefinidos 2,3 3,1 1,7 18 2,7 3,2 24 36 32 31
Temporales 5,6 3,8 56 7,7 49 44 44 06 35 39
- No asalariados -0,1 -0,5 01 03 06 -15 05 -12 -15 11
Ocupacién por ramas de actividad
- Agricultura 5,8 -0,8 90 95 45 05 16 -1,2 -1,1 0,6
- Industria 5,0 2,3 36 56 55 51 41 03 21 -01
- Construccién 51 8,3 48 52 43 6,0 65 72 74 119
- Servicios 1,9 2,5 14 1,7 21 21 20 26 24 3,0
De mercado 1,9 1,9 16 20 24 15 1,3 22 18 22
De no mercado (a) 1,8 4,0 1,1 1,2 14 3,3 36 3,7 40 438

PRO MEMORIA. NIVELES (%)
Tasa de empleo (b) 62,1 63,4 60,8 62,0 62,8 62,6 62,1 63,5 64,0 64,0
Ratio de asalarizacion 83,5 84,0 83,2 83,4 83,5 83,8 83,7 84,0 84,2 84,1
Ratio de temporalidad (c) 26,7 26,8 25,8 26,8 27,4 26,7 26,1 26,8 27,4 26,9
Ratio de parcialidad (d) 16,3 15,8 16,9 16,6 15,5 16,0 16,1 16,2 14,9 15,9

(a) Servicios de no mercado engloban el sector de la Administracion Publica y Defensa, Seguridad Social
Obligatoria, Educacién, y Actividades Sanitarias y Servicios Sociales. El resto de servicios integra los se!

mercado.
(b) Poblacién de 16 a 64 afos. En porcentaje de asalariados.

(c) En porcentaje de asalariados.
(d) En porcentaje de ocupados.

Fuente: Banco de Espafia. Boletin Econdmico. Elaboracion propia
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El aumento en eémpleo asalariado con contrato temporake ha cifrado en
el 3,8% 6,6% en 207T), mientras que logontratos indefinidogrecian en ur8,1%
(2,3% en el afio anteriorEste superior incremento da contrataciontemporal a
pesar del mayor peso relativo da contratacionindefinida sobre los contratos
totales,ha provocado un aumento denadécima deda ratio de temporalidad en el
conjunto de 208, situandose en el 28% (267% en 207).

En cuato a laduracion de la jornada laboralen 20B el empleo a jornada
completa ha aumentado un3,1% @,9% en 20Z, mientras que el namero de
puestos de trabaj@ tiempo parciaktrecia un0,4% frente al aumento del A% del
afio anterior, disminuyendmedio puntola ratio de parcialidad hasta e€bB8%, en
promedio anual (18% en 20X). En términos absolutos hay un total de 208700
personas ocupadas a tiempo parcial, de las qg&ID0 son hombres y 209.600
son mujees, es decir, el4/5% (B,3% un afio antesPor su partegl colectivo de
personas ocupadas a tiempo completo ascendia 49/6000personas de las que
el 595% eran hombres y el AYbmujeres.

El desempleo descendié en el conjunto del afio url,2%, frente al
descenso del 2,6% de 207 (Quadro1.24), con una caida de la tasa de parolge
puntos porcentuales hasta ebB%. En términos absolutos el desempleo se situd
en 3.479.100personas al finalizar 281con un descenso d437.800personas en
relacién al afio anterior, de las q@206.600son mujeres.

Asi, latasa de paro de las mujerss redujo en untos rcentuales hasta
alcanzar el 1,0%, mientras que entre Idsombresse reducia también en 2 puntos
hasta situarse en el3]7%, en términos promedio.

Por su parte, en 2@Lel niumero depersonas paradas de larga duracion
representabael 49,0% dé total dela poblacién parada &6% en 207T). Por sexos,
entre los hombres estporcentaje se situé en dl7,9% (8,7% en el afio anterior),
mientras que entre las mujeres alcanzaba 6156, 3,3 puntos por debajo del
registrado er2017.
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Cuadrol.24

EVOLUCION DE LA TASA DE DESEMPLEO EN ESPANA, 2017-2018

2017 2018
2017 2018
I Tr L Tr HETr IV Tr I Tr 1L Tr HETr IV Tr
Ss:il‘iislig‘:;enidﬁisas 126 -112  -112 -14,4 -13,6 -11,1  -10,8 -10,8 -10,9 -12,3
Tasa de paro 17,2 153 18,8 17,2 16,4 16,5 16,7 15,3 146 144
- Porsexos:
* Hombres 15,7 13,7 17,2 15,6 14,8 15,0 15,2 13,7 13,1 12,9
* Mujeres 19,0 17,0 20,5 19,0 18,2 18,3 18,5 17,1 16,2 16,3
- Por edades:
* Entre 16 y 29 afios 29,4 26,2 31,6 29,7 28,3 28,2 28,1 26,5 25,2 25,1
* Entre 30y 44 afios 14,8 1322 16,4 14,7 13,9 14,3 146 12,8 12,7 12,5
* De 45 afios en adelante 15,0 13,2 16,4 15,0 14,2 14,4 14,7 135 1,3 12,0
- Por formacion (a):
* Estudios bajos 32,3 294 34,1 32,4 316 31,0 32,1 29,4 284 27,8
* Estudios medios 18,1 16,1 19,9 18,2 17,0 175 17,7 16,2 152 15,3
* Estudios altos 88 80 94 85 88 85 83 77 80 78
Paro de larga duracion
- Incidencia (b): 52,6 49,0 54,4 54,6 50,7 50,4 49,8 51,0 48,1 47,0

(a) Bajos: sin estudios o solo con estudios primarios; altos: con estudios terciarios.

(b) Peso en el total de parados de aquellos que llevan mas de un afio en esa situacio

Fuente: Banco de Espafia. Boletin Econémico.

1.3.3. Tipos de interés
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En marzo de 2016 el Consejo de Gobierno del Banco Central Europeo (BCE)
redujo lostipos de interés aplicables a las operaciones principales de financiacion
del Eurosistema hasta minimos historicos dg%® (Cuadrol.25), que se han
mantenido invariablsen 2017 y 2018.
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TIPOS DE INTERES - 2018
Porcentajes
EURIBOR Mercado
Subasta BCE Secundario
semanal Deuda
EONIA Aun mes Aun afio a 10 afios

Enero 0,00 -0,355 -0,37 -0,19 1,47
Febrero 0,00 -0,351 -0,37 -0,19 1,52
Marzo 0,00 -0,348 -0,37 -0,19 1,35
Abril 0,00 -0,355 -0,37 -0,19 1,22
Mayo 0,00 -0,353 -0,37 -0,19 1,39
Junio 0,00 -0,358 -0,37 -0,18 1,37
Julio 0,00 -0,358 -0,37 -0,18 1,32
Agosto 0,00 -0,342 -0,37 -0,17 1,37
Septiembre 0,00 -0,351 -0,37 -0,17 1,44
Octubre 0,00 -0,341 -0,37 -0,15 1,57
Noviembre 0,00 -0,349 -0,37 -0,15 1,58
Diciembre 0,00 -0,356 -0,36 -0,13 1,43

Fuente: Banco de Espafia.

—ESCV
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La evolucion de los tipos oficiales del BCE se transmitié a los tipos de interés
de los mercados monetarios, camse observa en el Cuadio26 y en el Grafico

1.17.

En cuanto a los tipos de interés a largo plazo, analizados a través de la
deuda publica a diez afigsen diciembre alcanzaron el 2%, porcentaje
ligeramente inferioral registrado un afio antes. La media anual se ha situado
también en el 1,42%l 55% en D17).
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Cuadrol.26
TIPOS DE INTERES EN ES,FE@ﬁIAZOlB
Media de cada periodo
2014 2015 2016 2017 2018 20_17 20_18
Dic. Dic.
Mercado Monetario
Tipo de intervencién 0,05 0,05 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Interbancario a tres meses 0,45 0,12 -0,07 -0,33 -0,33 -0,33 -0,30
Interbancario dl afio 0,55 0,17 -0,03 -0,15 -0,17 -0,19 -0,13
Mercado Secundario
Tesoro emision Letras & afio 0,41 0,05 -0,16 -0,34 -0,38 -0,41 -0,32
Deuda Publica aafios 0,92 0,36 0,07 -0,07 -0,03 -0,10 -0,03
Deuda Publica &0 afios 2,72 1,74 1,39 1,55 1,42 1,44 1,42
Entidades de depésito
TAE (1)(2) a hogares
Vivienda 2,64 2,50 2,05 2,05 2,24 2,05 2,24
Consumo y otros fines - 5,80 5,83 5,93 6,15 5,93 6,15

TAE a Sociedades no Financieras
Créditos<lYAf f 2y Sa 413 3,77 3,16 2,66 2,46 2,66 2,46

Créditos>1YA E £ 2y Sa 210 2,19 1,81 1,61 1,61 1,61 1,61
TEDR (3)(4) a hogares

A la vista - 0,12 0,08 0,04 0,03 0,04 0,03

A plazo - 0,42 0,19 0,08 0,05 0,08 0,05
TEDR (3) a Sociedades no financieras

A la vista - 0,31 0,22 0,10 0,08 0,10 0,08

A plazo - 0,12 0,10 0,16 0,37 0,16 0,37

(1) Préstamoscréditos y depdsitos de nuevas operaciones

(2) TAE: Tasa Anual Equivalente.

(3) Depositos

(4) TEDRTipo Efectivo Definicién Restringidauivale al TAE sin incluir comisiones

Fuente Banco de Espafia
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Gréficol.17

EVOLUCION DE LOS TIPOS DE INTERES, 2018
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(1) Tipo de interés de la subasta semanal de@saciones principales de financiacion del
BCE.

Fuente: INE.

1.3.4. Inflacion

La inflacién espafiola, medida a través tielice General de Precios del
Consumo (IPC)termind el afio 208 en el 12% respecto a diciembre de 201
Como se observa en el Gréaficd8,.los precios hamegistrado tasas de variacion
positivas a lo largo de todo el afimpstrando tasas de variacion superiores ad%
entre los meses de mayo a octubre, debido al efecto de la evolucion de los precios

del petréleo.
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IPC GENERAL E INFLACION SUBYACENTE. ESPAX0A482017
Tasas de variacion interanuales
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Fuente: INE. Elaboracién propia.

La inflacion subyacente que excluye los elementos mas volatiles (los
productos energéticos y los alimentos frescos), se situé &P% inferior enuna
décimaa la registrada en 2071Por tanto, el diferencial entre la inflacion medida a
través del indice general y la inflacion subyacente se ha situatte®décimas en
el mes de diciembre de 281 igual que en 2017a inflaciobn subyacente se ha
mantenido en niveles inferiores a losgistrados por las tasas de variacion del
indice generaldurante todo el afip especialmenteentre los meses de mayo y
octubreen los que los aumentos de los precios energéticos han sido mas elevados

Latasa de variacion de la media anual del §é(a situado eel 1,7%(2,0%
en 2017) como se pade observar en el Gréficolb.
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