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Claves del trimestre

La economia regional prosigue su recuperacién en el primer trimestre de 2022, atendiendo a los
nuevos datos de la Contabilidad Regional de la Comunidad de Madrid, si bien atenuando su ritmo de
crecimiento frente al trimestre anterior. No obstante, es necesario sefalar que este dato se enmarca
en un contexto que se ha complicado enormemente a escala nacional e internacional por diversos
factores. En primer lugar, la escalada inflacionista, que a pesar de estar presente ya a lo largo del
pasado afio, se agravd en los primeros meses del afio y se hizo visible en la huelga del transporte
de mercancias por carretera. Este negativo comportamiento de los precios se ha recrudecido por
otro de los factores que ha trastocado las expectativas de recuperacion a escala mundial, la invasion
de Ucrania; si bien el conflicto no estd teniendo efectos excesivamente relevantes en términos
directos, si los tiene de forma indirecta, elevando de forma muy importante los niveles de
incertidumbre, lo que condiciona las decisiones de los agentes econémicos, agravando el problema
inflacionista y acelerando las acciones de politica econdmica dirigidas al control de la inflacién.

Bajo estas circunstancias, la economia madrilefia registra un crecimiento del 0,8%
intertrimestral en el primer trimestre de 2022 -en términos reales y con datos corregidos de
estacionalidad y calendario-. Esta moderacién estd en linea con la observada a escala nacional,
donde se aprecia una contencion alin mayor, con una tasa del 0,3% segun datos avance de la CNTR
(INE).

En términos interanuales el PIB regional avanza un 5,2% en el primer trimestre de 2022,
2,1 puntos por encima del crecimiento del cuarto trimestre. Asi, se prolonga el proceso de progresiva
mejora, situandose el nivel de PIB un 1,8% por debajo del nivel de actividad anterior al inicio
de la pandemia (cuarto trimestre de 2019). En Espafia, el PIB registra un aumento interanual del
6,4% en el primer trimestre, aunque se encuentra mas lejos de los niveles precovid, un 3,4% por
debajo. La comparativa con la zona del euro revela que, en conjunto, tras haber recuperado el nivel
de actividad del cuarto trimestre de 2019 en el cuarto de 2021, se sitla ahora un 0,5% por encima.

APORTACION DE LA DEMANDA REGIONAL Y LA Crecimiento sectorial Comunidad de Madrid
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En el particularmente complejo escenario internacional que se ha configurado en los primeros
meses de 2022, la Comunidad de Madrid anota un crecimiento de su PIB del 0,8% intertrimestral
(3,0% en el cuatro trimestre de 2021), atendiendo a los datos de la Contabilidad Regional
Trimestral de la region. Esta rebaja del ritmo de crecimiento se observa también a escala nacional
donde el avance del PIB se modera hasta el 0,3% (en el conjunto de la zona del euro el avance
es del 0,3% también, misma tasa del periodo anterior). En términos interanuales el PIB
madrilefio aumenta un 5,2%, acelerandose frente al ritmo alcanzado en el trimestre anterior
(3,1%). En Espafia se eleva hasta el 6,4% y en la UEM hasta el 5,1%

Madrid alcanza ya el 98,2% del nivel de PIB en términos reales previo al inicio de la pandemia
(cuarto trimestre de 2019), mientras Espafia sigue algo mas alejada de la recuperacion de los
niveles precovid (en el 96,6% del PIB del cuarto trimestre de 2019), a pesar de que la contraccion
del segundo trimestre de 2020 resulté mas intensa en la regidn que en el conjunto nacional. Los
datos de Eurostat muestran una mejor evolucién del conjunto de paises de la zona del euro que,
en media, recuperaron el nivel de actividad prepandemia en el cuarto trimestre de 2021 y se
sitlan ahora un 0,5% por encima del cuatro trimestre de 2019.

En cuanto a la composicion del crecimiento en términos comparados con el trimestre anterior,
se observa una contraccién del consumo de los hogares del 2,1%, mientras el de las AA.PP.
permanece practicamente estable (0,5%). La inversidn, por el contrario, se dinamiza en el
trimestre, a pesar de la reduccion de la relativa a vivienda (-1,1%), por el avance del resto de
la formacidn bruta de capital (4,3%). Asi, la demanda regional registra una caida del 0,8% que,
no obstante, se ve compensada por la contribucidn positiva de la demanda externa de 1,5 p.p.

En términos interanuales, la demanda regional continGia creciendo, un 3,4%, acelerando en
cuatro décimas el ritmo de avance frente al periodo anterior; la demanda externa también
aumenta su contribucion al crecimiento del PIB madrilefio, de tres décimas a dos puntos. El
gasto en consumo final se mantiene en una tasa similar a la del periodo anterior, 2,7%
interanual: el consumo de los hogares se estabiliza en el 3,1%, aunque aln se encuentra un
4,7% por debajo del cuarto trimestre de 2019. El consumo de las AA.PP., que no ha dejado de
crecer, avanza un 1,8% vy se sitla ya un 9,6% por encima del nivel prepandemia. Por su parte,
la FBC continla recuperando terreno y avanza un 6,5% interanual, debido al repunte de la
inversidn no residencial (9,1%) y a un avance, algo mas moderado de la inversidn en vivienda
(1,2%), si bien en relaciéon al cuarto trimestre de 2019, la primera se sitia ya un 1,6% por
encima mientras la segunda resulta un 22,0% inferior.

Desde el punto de vista de la oferta y en términos interanuales, crecen los tres grandes sectores
no agrarios, acelerandose en todos ellos el ritmo de crecimiento frente al trimestre anterior. El
sector servicios registra un avance del 5,3%, 2,1 puntos por encima de la tasa del cuarto
trimestre. La industria también se dinamiza, hasta el 6,0%, al igual que la construccién, que
anota un crecimiento del 2,9%.

Entre las actividades terciarias, las mas castigadas por las restricciones aplicadas en el intento
de frenar el avance de la pandemia, los servicios de distribucion y hosteleria, siguen
registrando los crecimientos mas abultados, del 9,0% interanual, aunque su deterioro ha sido
tan intenso que alun estan un 7,5% por debajo del cuarto trimestre de 2019. Los servicios a
empresas y financieros avanzan un 4,4% interanual y se sitlan a tan solo 1,1% del nivel
precovid. Otros servicios aumenta un 3,2% y consolida la recuperacion del nivel anterior a la
pandemia que logro en el cuatro trimestre de 2021, situandose ahora un 0,9% por encima.

VAB grandes sectores y principales ramas de servicios
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CONTABILIDAD TRIMESTRAL DE LA COMUNIDAD DE MADRID. BASE 2013
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Fuente: Instituto de Estadistica de la Comunidad de Madrid e INE
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Pro memoria: Detalle de las ramas de se
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! Toda la informacidon contenida en esta nota se refiere a datos desestacionalizados y corregidos de efecto calendario

calculadas sobre indices de volumen encadenados.
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