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Introduccion

Analistas Economicos de Andalucia, sociedad creada por UNICAJA en 1995, tiene como objetivo la promocion
y ¢l desarrollo de la investigacion socioeconomica en Andalucia. A través de la realizacion de estudios,
analisis y actividades pretende favorecer un mejor conocimiento de la realidad socioeconomica de Ia
Comunidad Auténoma y su evolucion en el contexto nacional e internacional. Esta entidad cuenta, por
tanto, con una dlilatada experiencia, acumulando un amplio bagaje de investigaciones que abarcan desde el
analisis de la coyuntura economica y sus perspectivas a corto plazo, hasta analisis de evaluacion de politicas
publicas, analisis de impacto econdmico, estudlos territoriales, estudios de eficiencia empresarial 0 analisis
econdémico-financiero de las empresas.

En esta linea se enmarca la presente publicacion, Previsiones Econdmicas de Andalucia, que alcanza su
nimero 81. Este documento, de periodicidad trimestral, tiene como finalidad primordial ofrecer un analisis
claro y riguroso de la coyuntura regional, dedicando un especial esfuerzo a aproximar sus expectativas a
corto y medlio plazo, en un entorno enormemente cambiante,

Como es habitual, este informe se divide en tres apartados, Entorno Economico, Economia Andaluza y
Anélisis Territorial. En el primero se analiza el contexto econdmico internacional y nacional, un analisis
necesario para enmarcar la trayectoria de cualquier espacio economico, en este caso Andalucia. £l sequndo
capitulo, Economia Andaluza, incorpora el analisis de coyuntura de la economia andaluza, prestando especial
atencion a la evolucion de sus principales magnitudes (produccion, empleo, tasa de paro, precios, salarios),
asi como a la especializacion productiva de la region. Se incluyen en él las previsiones para el conjunto
de la Comunidad Autonoma y para Espafa, tanto de crecimiento de la produccion, como de diversos
indicadores relacionados con el mercado de trabajo, los sectores productivos o la demanda. Finalmente,
Anélisis Territorial se centra en la trayectoria de cada una de las provincias andaluzas, y en sus estimaciones
de crecimiento para el trimestre analizado y perspectivas a corto plazo.



Resumen Ejecutivo

« A medida que ha ido avanzando la primera mitad del afio, se han despejado algunas incertidumbres. Asi, la posibilidad
de deflacion parece descartada, el precio del petroleo ha repuntado moderadamente, y el proceso de normalizacion de
la politica monetaria en EEUU se ralentiza. No obstante, subsisten algunas dudas (como las relativas a las negociaciones
entre Grecia y la Troika) que han dado lugar a cierta volatilidad en los mercados financieros. En este contexto, la situacion
econdmica internacional presenta rasgos de recuperacion, si bien los Ultimos informes coinciden en sefialar que el
avance del PIB mundial en 2015 est4 siendo algo mas lento de lo esperado hace un semestre.

. La economia espafiola ha sido una de las que, de forma mas acentuada, ha visto revisada al alza sus previsiones de
crecimiento para 2015. En este sentido, su recuperacion se ha ido consolidando y prueba de ello es que, atendiendo a
los ultimos datos registrados, el PIB crece a una tasa interanual del 2,7%, un ritmo claramente superior al de la mayoria
de las economias europeas (y al conjunto de la Eurozona). Asimismo, este crecimiento se ha visto acompafiado de un
aumento del empleo y un descenso del paro, al tiempo que han aumentado las ventas minoristas, las cifras de turismo y
de comercio exterior y han mejorado los indices de confianza y de sentimiento econémico.

« Enlo que se refiere a la economia andaluza, el PIB ha registrado un crecimiento trimestral del 0,9%, una décima
superior al del cuarto trimestre de 2014. En términos interanuales, el PIB crece al 2,6% (2,2% en el trimestre anterior),
encadenando asi ¢inco aumentos consecutivos.

. Por quinto trimestre consecutivo, la demanda interna ha supuesto una contribucion positiva al crecimiento del PIB
(aportando 3,0 p.p., medio punto mas que en el trimestre previo). Esta mayor aportacion se ha debido, sobre todo, a
la aceleracion en el ritmo de crecimiento de la inversion (4,1% respecto al primer trimestre de 2014), ya que el gasto en
consumo final (2,5%) ha mostrado un crecimiento similar al del ltimo trimestre de 2014. En este sentido, el ligero repunte
del gasto en consumo de las AA.PP. (0,4%) ha coincidido con un crecimiento algo mas moderado del consumo privado
(3,3%, frente al 3,7% anterior).

. Esta evolucion de la demanda interna ha permitido compensar la atonia del sector exterior, que ha restado 0,4 p.p.
al crecimiento del PIB en el primer trimestre de 2015. A este respecto, cabe sefialar que 1as exportaciones de bienes
y servicios han descendido un 0,5% en términos interanuales, al tiempo que las importaciones han crecido un 0,4%,
moderandose en ambos casos el ritmo de avance respecto a trimestres anteriores.

. Por el lado de la oferta, el crecimiento trimestral del PIB se ha debido a la aportacion positiva de todos los sectores,
con tasas que han oscilado entre el 0,4% del sector servicios y el 7,1% del sector agrario. Sin embargo, en términos
interanuales, el aumento de la produccion se fundamenta en la contribucion de los sectores no agrarios, destacando el
crecimiento observado en la construccion (5,9%), asi como en los servicios (3,2%).

« En cuanto al mercado de trabajo, 1a poblacion en edad de trabajar ha crecido en el primer trimestre, un 0,3% en
términos interanuales, debido al crecimiento de la poblacion activa (0,7%). Por su parte, el nimero de ocupados ha
crecido ligeramente en términos trimestrales (0,1%), lo que ha situado la variacion interanual en el 2,7%. Unicamente
ha descendido el empleo agrario, dada la negativa campafia de recogida de aceituna. Asimismo, cabe sefialar que el
aumento de la ocupacion se ha debido al crecimiento, tanto del empleo a tiempo parcial como del empleo a tiempo



completo, destacando a su vez el aumento de empresarios sin asalariados y de asalariados (especialmente en el sector
publico y en asalariados con contrato temporal). Esta trayectoria ha permitido un descenso interanual del paro del 3,2%
(-8,2% en Espafia), lo que ha situado la tasa de paro en el 33,6% (23,8% en Espafia).

Los precios han mantenido su perfil descendente, aunque con menor intensidad, de modo que la inflacion (medida por
el IPC) se ha situado en Andalucia en el -0,2% en mayo, frente al -1,4% de principios de afio. Esta trayectoria obedece,
fundamentalmente, a la moderacion en el descenso de los precios de carburantes y combustibles y a la aceleracion
en el ritmo de crecimiento de los precios de los alimentos, sobre todo de los no elaborados. En el caso de la inflacion
subyacente, su tasa es del 0,5%, cuatro décimas superior a la registrada en enero.

En lo que respecta a las previsiones de crecimiento para 2015, las estimaciones de Analistas Economicos de
Andalucia apuntan a un aumento del PIB del 3,1% en Andalucia (3,0% previsto para Espaiia), medio punto superior
al estimado en marzo, debido a que algunos componentes de la demanda y la oferta han evolucionado en l0s primeros
meses del afio mejor de lo esperado, como es el caso de la inversion y la construccion. Asi, se espera una significativa
aceleracion en el ritmo de crecimiento de todos los componentes de la demanda interna, especialmente evidente en
el caso de la inversion, que podria crecer un 4,5%. El gasto en consumo de los hogares creceria en tomo a un 3,3%,
mientras que el gasto de las Administraciones Publicas lo harfa en un 0,7%. Por otro lado, el crecimiento se fundamentaria
en la aportacion positiva de los sectores no agrarios, con tasas que oscilarian entre el 3,1% del sector servicios y el 4,2%
de la construccion (el primer aumento del sector desde 2007).

Asimismo, Analistas Economicos de Andalucia prevé que el nimero de ocupados en Andalucia crezca un 3,0% en el
promedio de 2015, lo que se deberia igualmente al aumento del empleo no agrario, destacando el avance previsto para
la construccion (7,4%), asi como para el sector servicios (3,5%), que concentraria alrededor del 78,5% del empleo en
Andalucia. Junto a este aumento del empleo, el nimero de parados se reduciria en un 5,0%, de modo que la tasa de
paro podria situarse en torno al 33,0% en el promedio de 2015, casi dos puntos por debajo de la registrada en 2014.

Con relacion a las provincias andaluzas, segln estimaciones de Analistas Economicos de Andalucia, en el primer
trimestre de 2015 los mayores incrementos interanuales de la produccion se han registrado en Malaga (3,1%), Sevilla
(3,0%) y Granada (2,8%). En el extremo opuesto, Huelva y Jaén han registrado los menores aumentos (1,5% y 1,8%,
respectivamente), siendo también inferiores a la media regional los avances registrados en Cadiz, Almeria y Cordoba.

Tras la generalizada mejora de 2014, las previsiones para 2015 apuntan a una aceleracion en el ritmo de crecimiento
de la actividad econdmica en todas las provincias andaluzas, con avances que pueden ser mas intensos también en
Malaga (3,3%), Sevilla y Granada (3,2% en ambas). Por el contrario, Jaén y Huelva, con incrementos en torno al 2,5%,
registrarian los menores aumentos de la actividad.
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|, Entorno Economico

Conforme haido avanzando esta primera mitad del afio, se han despejado
algunas incertidumbres que incidian negativamente en la situacion
economica internacional a comienzos de 2015. Asi, la posibilidad de
deflacion parece descartada, a la vez que el proceso de normalizacion
de la politica monetaria en EEUU se ralentiza, de forma que aln no se ha
producido el ascenso en los tipos de interés de referencia. No obstante,
las dudas que rodean el final de las negociaciones de Grecia con la Troika
han incrementado la volatilidad en los mercados financieros, tal y como
reflejan los movimientos en 1o0s tipos de cambio del euro, los indices
bursatiles y los rendimientos de la deuda soberana.

Desde la perspectiva del sector real, se observa una cierta recuperacion,
si bien en sus Ultimos informes de coyuntura y proyecciones, el FMI, Ia
Comision Europea y la OCDE coinciden en sefialar que el avance del
PIB mundial en 2015 est4 siendo algo més lento de lo esperado hace
un semestre, aunque prevén una ligera aceleracion para 2016. El freno
a un mayor dinamismo proviene de las economias emergentes -incluida
China-, que han ralentizado su ritmo de actividad, mientras que, entre
las economias mas avanzadas, cabe distinguir una mejor evolucion de
la Zona Euro y Japon, que estan contrarrestando la pérdida de empuije
de EEUU.

En este contexto de moderado optimismo, los analisis y diagnosticos de
las instituciones internacionales llaman la atencion sobre la debilidad de
la inversion o la ralentizacion en el comercio, a la vez que advierten de
la necesidad de efectuar reformas estructurales para hacer sostenible el
crecimiento a largo plazo o, segin se recoge en estudios de la OCDE y
el FMI, ponen de manifiesto como, en las economias mas avanzadas, la
fragilidad de la recuperacion ha afectado significativamente al empleo y
a los niveles de bienestar, provocando una creciente desigualdad de Ia
renta, problemas que, de persistir, amenazan con dafiar el crecimiento
potencial de la economia.

Las perspectivas mas recientes, publicadas por la OCDE a principios
de junio, sostienen que a pesar de los factores positivos que impulsan
la demanda de las economias avanzadas, tales como la mejora de
las condiciones monetarias, el ritmo mas pausado en el proceso de
consolidacion fiscal y el incremento de la renta disponible —derivado de
la caida en los precios de la energia-, las proyecciones para el conjunto
de economias que forman la OCDE son ahora algo mas bajas que [0
proyectado en noviembre de 2014. En concreto, se espera un alza del
PIB del 1,9% en 2015y del 2,5% en 2016, cuatro y una décima menos,
respectivamente, de lo previsto a finales de 2014.

Crecimiento previsto del PIB mundial
Tasas de variacion interanual en %
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Previsiones macroeconomicas de la OCDE

Tasas de variacién interanual en %

PIB mundial

OCDE 1,7 1,3 1,4
EEUU 1,7 2,3 2,2
Zona Euro 1,1 -0,8 -0,3
Japoén 0,7 1,7 1,6
No-OCDE 6,7 5,2 51
China 10,6 7,7 7,7
Otros indicadores para la OCDE

Output gap (en % PIB potencial) 0,1 -2,1 -2,2
Tasa de paro (% Pob. Activa) 6,9 7,9 7,9
|(f|13f|:ﬂ(:2[10r del consumo privado) 21 1.9 13
Déficit publico (% PIB) -4,4 -5,8 -4,2
Crto. Comercio mundial 5,6 3,1 3,3

Fuente: OECD Economic Outlook 97 database, 3 junio 2015.

En los paises fuera de la OCDE, el crecimiento previsto para el afio actual
es del 4,2% vy para el proximo del 4,9%, cifras que suponen una rebaja
de nueve y cuatro décimas, respecto de las anteriores previsiones. Para
la economia mundial el avance esperado se sitia ahora en el 3,1% en
2015 y el 3,8% en 2016, tasas también inferiores a lo sefialado hace
seis meses. Paralelamente, se reduce en seis décimas el aumento del
comercio mundial previsto para 2015, fijandolo en el 3,9% si bien, para
el proximo afo, se espera que los flujos de mercancias se intensifiquen
hasta crecer en tomo al 5,3%.

Uno de los rasgos destacados acerca de la trayectoria de la economia
global vy su lento ritmo de recuperacion, en comparacion con crisis
anteriores, ha sido la debilidad que ha mostrado la inversion, tanto
publica como privada. A pesar de las condiciones monetarias, laxas
en la mayoria de las economias, una politica fiscal, en general neutra;
y los menores precios de la energia, la inversion no ha respondido en
la medida esperada y el ritmo de crecimiento de la productividad ha
sequido frenandose. De hecho, la baja inversion y el crecimiento de la
productividad estan intrinsecamente ligados, puesto que las empresas
que no invierten lo suficiente no pueden optimizar el beneficio derivado de
las innovaciones tecnologicas.

Las razones de este comportamiento son complejas, y deben ser
analizadas en un contexto amplio de cambios estructurales enla economia
global. Asi, se sefiala que, en las economias avanzadas, una parte de Ia
Inversion empresarial nacional podria haberse trasladado a otros paises.
Sin embargo, la medicion de los flujos de capitales extranjeros que
reemplazan o complementan la inversion doméstica no acaba de confirmar
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PIB e inversion en las economias avanzadas y la Zona Euro
Indice 2008= 100, en términos reales
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esta posibilidad. Asimismo, se apunta que la tipologia de la inversion se
ha modificado, evolucionando desde una inversion altamente intensiva
en el sector industrial, hacia otra caracterizada por una participacion
creciente de las TIC, de bienes de inversion inmateriales y mas basada
en el conocimiento, reflejo del progreso tecnologico y de cambios en la
especializacion productiva mundial.

Asimismo, el coste del uso del capital —que, en teoria, tiene un impacto
importante en el gasto de capital de las empresas, en el largo plazo-
parece poco probable que sea una limitacion para el crecimiento de la
formacion de capital, al menos para las grandes empresas, ya que, desde
una perspectiva temporal amplia, dichos costes han experimentado una
clara tendencia descendente en los paises mas avanzados, al tiempo
que el precio relativo de los bienes de inversion permanece en niveles
bastante moderados desde hace una década.

En cualquier caso, estas explicaciones no serian suficientes para entender
las causas por las que la debilidad en la inversion es méas evidente en
la Zona Euro que en el conjunto de la OCDE, a la vez que la produccion
Industrial también se encuentra mas estancada en el agregado de 1as
economias que forman la UEM, en contraste con el rotundo ascenso que
observa el despegue manufacturero en las economias emergentes.

La opinidn generalizada es que para consolidar la recuperacion mundial
y lograr un crecimiento mas robusto del PIB resulta necesaria una
reanimacion de la inversion. Las proyecciones de la OCDE esperan que
la formacion de capital se recupere gradualmente en el conjunto de Ias
economias mas avanzadas (del 2,7% en 2014 al 4,0% en 2016). No
obstante, determinadas herramientas de la politica econdmica podrian
contribuir, decididamente, a un mayor impulso de la inversion, a través
de grandes programas concretos (por ejemplo, el Plan Juncker enla UE),
asi como mediante otras actuaciones que propiciaran una reduccion de
la incertidumbre entre los inversores, al margen de contribuir a la inversion
publica en capital humano, infraestructuras verdes e innovacion y que, en
cualquier caso, deberian ser consistentes con el proceso de consolidacion
fiscal a largo plazo.

En este sentido, el Secretario General de la OCDE, Angel Gurrfa, cree
necesaria “una colaboracion internacional eficaz que permita proporcionar
una accion politica audaz en el comercio, la fiscalidad internacional y
el cambio climatico, que son las principales fuentes de incertidumbre
para las empresas y los inversores”. Por Ultimo, no deben olvidarse otros
obstaculos a la inversion, tales como las bareras regulatorias —que
limitan la competencia, en especial, en el sector servicios—, o la dificultad
de acceso al crédito —que todavia sufre algunas restricciones en algunos
paises y segmentos-.

Coste descendente del capital para la inversion
a lo largo del tiempo

Promedio ponderado de los paises del G-7. En %
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Fuente: OCDE con informacién de Datastream y Oxford University Centre for
Business Taxation.
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Precisamente, la reduccion de las barreras en las transacciones
comerciales constituye el objetivo del posible acuerdo de libre comercio
e inversion entre la Union Europea y EEUU, denominado Transatlantic
Trade and Investment Partnership (TTIP) que, de materializarse,
representaria el mayor acuerdo bilateral de la historia, formando un
area economica integrada, libre de aranceles y de barreras regulatorias
para las manufacturas y los productos agricolas —gracias a un marco
normativo sobre productos y procesos—, y armonizando la regulacion de
los flujos de inversiones y del comercio de servicios. De llevarse a cabo
esta liberalizacion, podria dinamizarse la trayectoria actual de los flujos
comerciales.

En este sentido, cabe recordar que, en los tres Gltimos afios, el
crecimiento del comercio mundial no solo ha sido moderado en términos
absolutos, sino que también ha permanecido mas débil que la actividad
economica, siendo algo mas dinamico el perfil que presenta en EEUU,
frente al méas aplanado de la Zona Euro. Esta trayectoria en términos de
volumen, coincide con lo observado en términos monetarios, debido a la
depreciacion reciente de las principales divisas frente al dolar.

Por otra parte, los precios de las principales commodities mantienen una
tendencia descendente, especialmente destacada en el caso del petroleo.
Asi, tras cuatro afios de estabilidad en torno a 105 ddlares por barril,
los precios del petroleo han disminuido considerablemente desde junio
de 2014. El precio del petroleo Brent se situd, en mayo, en una media
mensual de 63,8 dolares/barril, lo que supone un alza mensual del 7,9%,
si bien respecto a un afio antes la variacion es de -42,2%, acumulando
once meses de retrocesos. Aunque la fuerte caida de los precios parece
atribuible a factores de oferta, la disminucion en las cotizaciones de otras
mercancias basicas sugiere que los factores de demanda también estan
influyendo en esta tendencia.

La incidencia de la evolucion del dolar sobre las cotizaciones de varias
divisas de economias emergentes esta interfiriendo en el comercio de
materias primas y en el sector exterior de dichas economias (casos
de Rusia, Brasil o Turquia). Al mismo tiempo, los movimientos en las
divisas se ven afectados por las diferencias entre las politicas monetarias
aplicadas y en los fundamentos del sector real de dichas economias. Asi,
en el caso de las grandes areas avanzadas, las decisiones del Banco de
Japon y del Banco Central Europeo (compra de bonos soberanos) han
respaldado la fortaleza del billete verde norteamericano frente al yen 'y
al euro. Finalmente, hay que tener presente que las oscilaciones en las
cotizaciones estan ligadas a las dudas sobre el proceso de “normalizacion”
de los tipos de interés en EEUU, cuyo primer incremento por parte de la
Reserva Federal podria retrasarse hasta confirmar la fortaleza real de Ia
gconomia norteamericana.

Trayectoria del comercio por grandes areas mundiales
Base 2005=100, en términos de volumen de exportaciones
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Depreciacion generalizada de divisas frente al dolar
Variacion en % entre julio de 2014 y mayo 2015

Tipo de cambio del dolar Tipo de cambio efectivo real
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Fuente: OECD Economic Outlook 97 database y Datastream.
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Los mercados permanecen muy pendientes de las decisiones de Ias
autoridades monetarias, en especial del anuncio por parte de la Fed del
que seria el primer ascenso en los tipos de interés de referencia desde
diciembre de 2008 —que se espera para los proximos meses-. La atencion
se centra, asimismo, en la cuantia de las medidas no convencionales
del Banco de Japdn y del Banco de Inglaterra, y en el ritmo al que
crecen sus respectivas bases monetarias, asi como en las actuaciones y
declaraciones del Consejo de Gobierno del BCE —con relacion al programa
de compras de deuda publica y privada (QE)-. En este sentido, en su
Ultima comparecencia, a principios de junio, el presidente Draghi subray6
los efectos positivos que dicho programa ejerce sobre las condiciones
de financiacion a empresas y hogares y su intencion de prolongar las
compras hasta finales de septiembre de 2016.

Sin duda, el restablecimiento de la correa de transmision de la politica
monetaria al sector real s uno de los objetivos principales de la expansion
cuantitativa del BCE, conocedor de que el acceso a la financiacion de
las empresas en la Zona Euro es mayoritariamente bancario y que el
nivel alcanzado por la financiacion empresarial a través de otros canales
-como la emision de deuda corporativa-, es aln poco significativo, a
diferencia de lo que ocurre en EEUU.

En el actual contexto de relajacion monetaria en la Zona Euro, 10s tipos
de interés en el mercado interbancario del Area han mantenido un perfl
descendente y el Euribor a un afio se situaba por debajo de 0,16% a
principios de junio. Por el contrario, se ha observado un cierto repunte en
los tipos de interés de la deuda publica, tanto en los paises periféricos
como en los paises centrales de la UEM. Al margen de las fluctuaciones
derivadas de las dudas existentes acerca del resultado final de Ias
negociaciones seguidas con Grecia, el sesgo ascendente a largo plazo
estaria asociado a las expectativas de mayores tasas de infiacion (en
comparacion con el escenario de estancamiento de los precios, inflacion
del 0%, de principios de afio), asi como a la mejora en las perspectivas
de crecimiento del PIB de la Zona Euro. Al mismo tiempo, la cotizacion
de 0s bonos soberanos atraviesa un proceso de adaptacion gradual al
nuevo régimen de tipos de interés mas elevados, que se vislumbra en lo
que se refiere a 10s plazos méas largos y que comenzara con el ascenso
del tipo de referencia en EEUU.

De este modo, y pese el éxito de las medidas de politica monetaria no
convencionales por parte del BCE, la rentabilidad del bund aleman escal6
hasta el 1,01% el 10 de junio, una cota que, para este plazo, sigue siendo
baja desde una perspectiva historica, pero que supone un ascenso muy
notable desde el 0,15% de hace solo dos meses (en abril). Por su parte,
el tipo del bono espafiol a 10 afios se incrementd hasta el 2,37%, méas
de 100 puntos basicos por encima de las rentabilidades de media en el
mes de marzo.

Precios de las materias primas
Precio del barril Brent en délares e indices para el resto de commaodities
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Conforme avanza el afio, 1a evolucion econdmica de la Eurozona registra
sefales crecientes de recuperacion. La demanda interna representa el
principal soporte de la misma, con una aceleracion del gasto en consumo
privado y de la inversion, que llevaron al PIB a creer un 1,0% interanual, en
el primer trimestre de 2015. Al mismo tiempo, este rumbo méas optimista
de la situacion econdmica se ve apoyado en la mejora registrada por 0s
indicadores de actividad (PMI) y por el descenso del paro, evolucion que
se podria intensificar en los proximos meses, a la vez que se observa un
escenario mas favorable para el nivel de precios (la inflacion fue del 0,3%
en mayo, y la subyacente ascendio hasta el 0,9%).

Acorde con esta coyuntura, las proyecciones macroecondmicas de 10s
expertos del Eurosistema para la Zona Euro, efectuadas a principios de
junio de 2015, sittan el crecimiento del PIB real para 2015 en el 1,5%.
Y para 2016 y 2017 prevén una intensificacion hasta el 1,9% y el 2,0%
respectivamente. Por su parte, la inflacion medida por el IAPC se prevé
alcance el 0,3% en 2015, para incrementarse hasta niveles proximos al
1,5% en 2016y 1,8% en 2017,
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Previsiones macroeconomicas para la Zona Euro

Junio 2015

Tasas de variacion anual en %, salvo indicacion

en contrario

PI1B

Consumo privado 1,0 1,9 1,6 1,6
Consumo publico 0,7 0,7 0,7 0,8
Formacién Bruta de Capital 1,2 1,9 25 3,9
Exportaciones 3,8 4,2 54 5,6
Importaciones 4,1 4,8 5,8 59
Empleo 0,6 0,9 0,9 1,0
Tasa de paro (en % de la poblacién activa) 11,6 11,1 10,6 10,0
IAPC 0,4 0,3 1,5 1,8
IAPC subyacente 0,8 0,8 1,4 1,7
Coste laboral unitario 1,2 0,8 0,7 1,3
Productividad laboral 0,3 0,6 1,0 1,0
Déficit Publico (en % del PIB) -2,4 -2,1 -1,8 -1,5
Deuda Publica (en % del PIB) 92,0 91,5 90,2 88,4
Balanza por cuenta corriente (en % del PIB) 2,2 2,1 2,0 2,0

* A veces, la diferencia no coincide con el dato expuesto debido al redondeo.
Fuente: Proyecciones macroeconémicas del Eurosistema (BCE, Junio 2015).

La mejora de las perspectivas del BCE coincide con la vision mas
optimista de la Comision Europea y de la OCDE. De hecho, el Ejecutivo
europeo considera que la recuperacion sera ligeramente mas acentuada
que lo anticipado hace unos meses, como resultado de los factores
comentados anteriormente —caida del precio del petroleo; depreciacion
del euro y programa de expansion monetaria—, advirtiendo, sin embargo,
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acerca de la brecha existente entre las distintas trayectorias econdmicas
seguidas entre paises.

Asi, la revision al alza de las previsiones de crecimiento de 2015 ha sido
mas acentuada en Espafia, para la que se proyecta un crecimiento del
2 8% este afio (del 2,9% seglin la OCDE), asi como para Alemania (1,9%
segtn la Comision, y 1,6% para la OCDE), mientras que resulta mas
modesta en los casos de Francia e Italia, donde los avances del PIB
seran bastante reducidos. Por su parte, las perspectivas han sufrido un
duro revés para Grecia, donde el crecimiento del PIB en 2015 podria ser
del 0,5% segin el Ejecutivo Europeo (0,1% para la OCDE), sefialandose
a la situacion financiera del pais como uno de los mayores riesgos para
|a recuperacion de la Eurozona.

Crecimiento del PIB y previsiones para 2015 y 2016

Tasalsgel e 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
3,4 0,8 -5,6 589 3,7 0,6 0,2 1,6 1,6 1,9 2,3 2,0

Alemania

Francia 2,3 0,1 -2,9 1,9 2,1 0,2 0,7 0,2 1,1 11 1,7 1,7
Italia 1,4 -1,1 -5,5 1,7 0,7 -2,8 -1,7 -0,4 0,6 0,6 1,5 1,4
ESPANA 3,8 1,1 -3,6 0,0 -0,6 -2,1 -1,2 1,4 2,9 2,8 2,8 2,6
Portugal 2,5 0,2 -3,0 1,9 -1,8 -4,0 -1,6 0,9 1,6 1,6 1,8 1,8
Grecia 34 -0,4 -4,4 -5,3 -8,9 -6,6 -4,0 0,7 0,1 0,5 2,3 2,9
Irlanda 4,9 -2,7 -6,4 -0,3 2,8 -0,3 0,2 4,8 35 3,6 3.3 235
Zona Euro 3,0 04 -4,5 2,0 1,7 -0,8 -0,3 0,9 1,4 15 2,1 1,9
Reino Unido 2,6 -0,3 -4,3 1,9 1,6 0,7 1,7 2,8 2,4 2,6 2,3 2,4
EEUU 1,8 -0,3 -2,8 2,5 1,6 2,3 2,2 2,4 2,0 3,1 2,8 3,0
Total OCDE 2,7 0,3 -3,4 3,0 1,9 1,3 1,4 1,8 1,9 -- 2,5

Fuente: OCDE (junio de 2015) y Previsiones de Primavera de la Comision Europea (mayo 2015).

Por o que se refiere a la economia alemana, la variacion trimestral del PIB
entre enero y marzo fue solo del 0,3%, mientras que, en tasa interanual, el
ritmo de crecimiento se ha ralentizado hasta el 1,0% (frente al 1,5%, 1,2%
y 1,4%, de los tres trimestres anteriores). EI consumo privado se frend
una décima, con un avance modesto de las exportaciones y un aumento
del empleo bastante exiguo (0,7% interanual). Asimismo, el indice
PMI compuesto descendid en mayo, y €l Ifo de confianza empresarial
Interrumpid su recuperacion, después de seis alzas sucesivas.

La trayectoria de la productividad y la evolucion de empresas innovadoras
observada en los Ultimos afios también son otros elementos de anélisis
para evaluar los fundamentos de la economia germana. Asi, segin [0S
resultados de la tltima encuesta de Eurostat, para 2010-2012, esta menor
propension a innovar ha afectado tanto a paises con alta proporcion de
empresas con actividad innovadora, como por ejemplo Alemania (66,9%
de las empresas), como a Espafia (33,6 % de las empresas). Asi, en
comparacion con el periodo 2006-2008, el porcentaje de empresas



innovadoras en la UE disminuy6 en 2,6 puntos porcentuales en el periodo
2010-2012, del 51,5% al 48,9%, siendo destacados los descensos en
Alemania (13,0 p.p.) y Espaiia (-9,9 p.p.).

Por (ltimo, mencionar que dentro del Semestre Europeo, la Comision
Europea ha alertado acerca de las debilidades estructurales que
acumulan un buen nimero de paises de la Eurozona, asi como de la
temporalidad de los factores positivos que apoyan el crecimiento. Asi,
para fortalecer la economia de los distintos paises de la Union Europea,
la Comision se ha comprometido a disminuir a partir de ahora el
nimero de recomendaciones, aunque seran mas especificas y se hara
una revision mas exhaustiva del grado de cumplimiento. En esta linea,
los informes por paises han concretado las prioridades de actuacion:
aumentar la competencia del mercado de productos o servicios (en
Alemania), flexibilizar 1a legislacion laboral (en Francia), consolidar la
reduccion del déficit (en Espafia) o apuntalar las debilidades del sector
financiero (en Italia).

IFO Alemania: Clima de los negocios y expectativas
Indices Base 100 = 2005
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Fuente: Center for Economic Studies (CES) e Ifo Institute, Munich, Alemania.

Empresas innovadoras por paises de la UE
% de empresas que realizan algun tipo de innovacion.
Encuesta 2010-2012
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Grecia, una solucion que se retrasa

Sinduda, en el ambito de la Zona Euro la situacion
y el futuro de Grecia ocupa un mayor grado de
atencion, ya que las negociaciones acerca de su
futuro parecen demasiado centradas en c6mo
atajar sus compromisos con los acreedores
internacionales. El proceso se ha prolongado més
de lo esperado, evidenciando los problemas de
fondo que presenta la UE en su funcionamiento,
al margen del debate acerca de la orientacion de
su politica econdmica.

De acuerdo con el diagnostico de la Comision
Europea, en su informe de Previsiones de
Primavera, la incertidumbre vy la falta de liquidez
dificultan las perspectivas de crecimiento de la
economia helena, para la que prevé un modesto
avance del PIB del 0,5% en 2015, después de
que en 2014 las exportaciones netas y la ligera
reanimacion del consumo privado (con descenso
de precios y una contencion del paro, situado en
el 26,5%) lograran un impulso de la actividad y un
crecimiento de la produccion del 0,8%.

No obstante, desde un enfoque mas estructural,
el retrato de la situacion en Grecia es demoledor.
La recesion ha sido substancialmente mas intensa

que en el promedio de las economias europeas y el
ajuste en el mercado de trabajo mas contundente,
en términos de destruccion de empleo, aumento
del paro y disminucion de salarios. La devaluacion
interna, ante la imposibilidad de una correccion via
tipo de cambio, se ha constatado en un descenso
del nivel de precios y en una contraccion severa de
la demanda doméstica, arrastrando ya cinco afios
de caldas del consumo privado y seis de la inversion
(que en 2014 mostrd la primera variacion positiva
desde 2008). La ingente losa que representa una
deuda publica que supone el 177% del PIB (segin
estimaciones de Eurostat) limita la capacidad de
actuacion de cualquier politica econdmica -maxime
en un contexto que desmotiva a la inversion foranea
g invita a una fuga de capitales—. Al mismo tiempo,
no es posible afrontar un desequilibrio de tal tamafio
con el horizonte de crecimiento previsto.

La conjuncion de estos factores exige abordar el
problema griego desde una perspectiva global, méas
alla de la mera renegociacion de la deuda, a fin de
alcanzar una solucion profunda y estable. En este
punto, cabe recordar que con anterioridad al actual
gobierno griego, ya se habian expuesto algunas
ideas que recordaban la necesidad de abordar

Crecimiento del PIB real en Grecia, comparado con la UE
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la denominada “triple crisis” de deuda soberana,
bancaria y de falta de inversion real. En este sentido,
a la vez que se ponia de manifiesto la exigencia de
impulsar las reformas estructurales necesarias, se
sugeria que el BCE se hiciera cargo de una cantidad
de deuda nacional que situase a los Estados miembros
por debajo del 60% del PIB, referencia del Pacto
de Estabilidad y Crecimiento. La deuda transferida
podrfa continuar siendo atendida por los Gobiernos
nacionales, aunque a menores tipos de interés,
gracias a la mejor clasificacion de los activos europeos
del BCE (una especie de “eurobonos”). De otro lado,

la falta de inversion se podria corregir mediante
un gran paquete de politicas que impulsaran el
desarrollo de determinados sectores —algo similar
al anunciado Plan Juncker-, en un contexto en
el que, las mencionadas reformas estructurales,
atraerian la inversion privada.

Finalmente, la actual fase de la expansion
monetaria, por parte del BCE, aceptando activos
publicos esta contribuyendo a corregir en buena
medida las tensiones existentes en las economias
periféricas, mejorando las condiciones del crédito y
favoreciendo el fortalecimiento del sector real.

Trayectoria de la deuda piiblica de Grecia

en el contexto europeo
En % del PIB y previsiones para 2015 y 2016
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En el &mbito de la economia espaiiola, la recuperacion continlia
consolidandose, creciendo el PIB a una tasa interanual del 2,7%, lo que
supone un ritmo claramente superior al de la mayoria de las economias
europeas (y al conjunto de la Eurozona, que lo hace al 1,0%). Este
crecimiento se ve acompafiado de un comportamiento positivo de 10s
principales componentes del cuadro macro, asi como de otros indicadores
de actividad y opinion. En este sentido, cabe destacar el aumento del
empleo y el descenso del paro, al tiempo que también aumentan las ventas
minoristas, las cifras de turismo y de comercio exterior, o los indices de
confianza y de sentimiento economico.

Sin duda, la conjuncion de factores temporales —ajenos a la politica
economica doméstica-, tales como la disminucion del precio de la energia
(y el consiguiente incremento de la renta disponible) o el descenso de la
cotizacion del euro derivado del nuevo impulso monetario del BCE han
impulsado la recuperacion de la demanda interna, reforzando los efectos
positivos generados por las reformas de tipo estructural realizadas en los
Ultimos afos.

Asimismo, el avance de la economia espafiola se ve acrecentado por el
hecho de que durante la pasada crisis el grado de contraccion y retroceso
del PIB y el empleo fueron mas severos que en el conjunto de la UEM, lo
que explica que ahora exista mayor margen de recuperacion.

De este modo, si se compara el comportamiento del PIB espafiol con el
de otras economias avanzadas o con el conjunto de la UEM, mientras ésta
Ultima ha recuperado ya el nivel que tenia a finales de 2008, 1a economia
espafiola aln se encuentra por debajo del nivel previo a la crisis. Este
mismo retraso se observa en indicadores como la produccion industrial o el
indice de comercio al por menor, aunque las variaciones mensuales de 10s
Ultimos trimestres presenten signos positivos.

Como es sabido, la fuerte reduccion del empleo y el retroceso en las
rentas del trabajo, junto a la contencion de los salarios, han propiciado una
devaluacioninterna, enun contexto en el que, asimismo, se ha producido una
caida en la facturacion de las empresas y en los beneficios empresariales,
aunque en una magnitud menor. En este sentido, la OCDE ha sefialado
recientemente, como uno de los efectos de la crisis, el incremento de la
desigualdad de los ingresos en los hogares espafioles.

Asi, desde una perspectiva historica, los niveles de desigualdad disminuyeron
a mediados de los afios ochenta, pero registraron un fuerte ascenso entre
2007 y 2011. Ello se debe a que los hogares con menos ingresos han
sufrido una caida mas importante de sus ingresos durante la crisis, de
modo que l0s ingresos reales del 10% de la poblacion mas pobre cayeron
un 13% cada afio, entre 2007 y 2011. Mientras tanto, el grupo formado por

Crecimiento economico en Espaiia y la UEM
Tasas de variacion interanual en %
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el 10% de la poblacion con rentas mas altas ha registrado un descenso _PIB por el lado de las rentas

. Base 100 en el primer trimestre de 2010 con agregados en precios corrientes
mucho menos brusco (1,4% anual) en este periodo. o

Por este motivo, el indice de pobreza aumento hasta 2011, aunque se 10

estima que disminuy6 en el aflo 2012. Sin embargo, cuando se considera 100
la pobreza tomando l0s ingresos anteriores a la crisis, ésta ha crecido o5
también de manera considerable y en Espafia se sitia por encima de la
media de la OCDE. Mas concretamente, el indice de Gini ha aumentado
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de forma generalizada en las economias avanzadas, siendo en el caso 8
espafiol (donde ha escalado hasta el 0,335 en 2013 desde el 0,328 del 80 ——piB ) ,
. ; ; ) . ., —— Remuneracion asalariados )
afio 2007) superior a la media de la OCDE. La institucion que representa e —— Bxcedente de explotacion/ Renta mixta bruta
a las economias mas avanzadas apunta, como posibles causas de este FIPLEPLE PPV R DY FD P »v »“ &
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incremento de la desigualdad en Espafia, la contraccion del empleo,
ast como las reformas fiscales introducidas entre 2007 y 2012, que

han reducido las prestaciones sociales de manera considerable y han
incrementado los impuestos.

Indicador de distribucién de la renta disponible en los hogares por
paises de la OCDE

Datos del indice de Gini, comprendidos entre 0y 1, para 2013
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Fuente: OECD Income Distribution Database (IDD).

Desde un enfoque mas coyuntural, los resultados de la Contabilidad
Nacional Trimestral (CNTR) del INE confirman el dinamismo del PIB
espafiol, con un ritmo de avance del 0,9% intertrimestral entre enero y
marzo (frente al 0,7% en el cuarto trimestre). La tasa de crecimiento fue
mas alta de o esperado, debido a la aceleracion notable de la demanda
doméstica. Asimismo, cabe destacar que la aportacion negativa de la
demanda externa también ha mejorado debido al buen comportamiento
de las exportaciones. De hecho, la contribucion de la demanda nacional
al crecimiento anual del PIB registrado entre enero y marzo de 2015 fue
tres décimas superior a la registrada en el cuarto trimestre de 2014 (de 2,7
a 3,0 puntos). Mientras, la demanda exterior ha mejorado su aportacion
al PIB en cuatro décimas respecto al trimestre previo (pasando de restar
0,7 puntos a hacerlo solo en 0,3 puntos).



Principales componentes del PIB por el lado de la demanda

Datos corregidos de efectos estacionales y de calendario. - 2013
Volumen encadenado referencia 2010. Tasas de variacion PAONRS 2014
PIB pm -1,2 1,4 -2,2 -1,7 -1,0 0,0 0,6 1,2 1,6 2,0 2,7
Gasto en consumo final -2,4 1,8 -4,0 -3,2 -2,2 -0,3 1,1 1,8 2,1 24 2,6
- Gasto en consumo final de los hogares -2,3 2,4 -3,8 -3,1 -2,2 -0,1 1,3 2,3 2,8 3,4 3,5
- Gasto en consumo final de las AAPP -2,9 0,1 -4,5 -3,6 -2,4 -1,1 0,3 0,3 0,3 -0,5 0,1
Formacién bruta de capital fijo -3,8 3,4 -6,3 -5,5 -2,6 -0,5 0,8 3,9 3,9 51 6,0
Construccion -9,2 -1,5 -7,4 -11,4 -9,7 -8,3 -7,4 -0,7 0,1 2,4 4.9
Bienes de equipo y activos cultivados 5,6 12,2 -6,2 3,4 11,4 14,7 15,8 12,9 10,2 10,3 9,4
DEMANDA NACIONAL (*) -2,7 2,2 -4,3 -3,5 -2,4 -0,5 1,2 2,3 2,6 2,7 3,0
Exportaciones de bienes y servicios 4,3 4,2 0,0 7,3 49 Byl 6,4 1,0 45 4,7 5,7
Importaciones de bienes y servicios -0,5 7,6 -7,3 iL3 0,5 3,8 9,4 4,9 8,6 7,7 7,4
DEMANDA EXTERIOR(*) 1,4 -0,8 2,1 1,8 1,4 0,5 -0,6 -1,1 -1,0 -0,7 -0,3

* Aportacion al crecimiento del PIB a precios de mercado.
Fuente: Contabilidad Nacional Trimestral de Espafia. Base 2010, INE.

Respecto a los componentes de la demanda interna, cabe subrayar
el aumento del gasto en consumo de los hogares, que ha crecido un
3,5% en términos interanuales, destacando especialmente el avance del
consumo de bienes duraderos y no duraderos no alimenticios. Por su
parte, el gasto realizado por las Administraciones Publicas apenas ha
variado respecto a comienzos de 2014 (0,1%).

La inversion en Espafia, que como es sabido habia sufrido un importante
retroceso durante la crisis -muy afectada por la aversion al riesgo v 1as
malas perspectivas de la demanda-, ha continuado dando sefiales de
reanimacion en los primeros meses de 2015. Asi, la formacion bruta
de capital fijo ha registrado una tasa de crecimiento del 6,0%, nueve
décimas méas que en el trimestre anterior. Aunque, atendiendo a los
distintos tipos de activos, destaca el perfil ascendente en la demanda de
bienes de equipo, que presenta un crecimiento interanual del 9,4% en el
primer trimestre (el rimestre anterior fue del 10,3%), en concordancia con
la evolucion conjunta de los indicadores de produccion industrial y a cifra
de negocios en el sector.

Por su parte, la inversion en activos de construccion mejora 2,5 puntos
su tasa anual, que pasa del 2,4% al 4,9%, como consecuencia del mejor
comportamiento de todos sus componentes (tanto de la inversion en
vivienda, como en ingenieria civil y otras construcciones). No obstante,
desde una perspectiva temporal mas amplia, puede comprobarse que la
Inversion residencial y en construccion, que antes de la crisis habian venido
creciendo por encima de niveles consistentes con el ciclo econdmico (a
mayor ritmo que la formacion bruta de capital fijo y en bienes de equipo),
continda presentando un perfil mucho mas plano, que contrasta con la
reactivacion que muestra en los Ultimos trimestres la inversion en bienes
de equipo y otros activos.
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En cuanto a la demanda exterior, las exportaciones han crecido un 5,7%
respecto al primer trimestre de 2014, un punto mas que en el trimestre
anterior, al tiempo que las importaciones han registrado un leve freno,
si bien aumentan a un ritmo del 7,4% (7,7% en el trimestre previo). En
el caso de las ventas al exterior, conviene destacar el incremento de 1as
exportaciones de servicios, en particular de los no turisticos.

Principales componentes del PIB por el lado de la oferta

Datos corregidos de efectos estacionales y de calendario.
i\rlwct)(leli:neunafgrfiz.enado referencia 2010. Tasas de variacion 2014 —
PIB pm -1,2 1,4 -2,2 -1,7 -1,0 0,0 0,6 1,2 1,6 2,0 2,7
Agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca 15,6 3,3 53 21,9 17,2 18,4 10,3 1,6 5,3 3,4 2,6
Industria -1,8 1.5 -3,3 -2,4 -0,9 -0,5 05 1,9 .5 2,1 2,7
Construccion -8,1 -1,2 -8,8 -9,6 -8,0 -6,0 -6,2 -1,7 0,0 3,4 5,8
Servicios -1,0 1,6 -1,5 -1,6 -1,1 0,0 0,9 1,4 1,7 2,3 2,6
- Comercio, transporte y hosteleria -0,7 2,8 -15 -15 -0,8 0,9 1,9 2,6 3,0 3,7 4,3
- Informacién y comunicaciones -2,8 1,6 -3,2 -2,9 -3,5 -1,6 1,3 0,8 2,0 2,4 2,4
- Actividades financieras y de seguros -7,8 -5,5 -6,2 -9,1 -7,9 -8,2 -6,5 -5,3 -5,4 -4,6 -4,5
- Actividades Inmobiliarias 1,1 2,0 1,7 1,6 0,3 0,8 1,3 1,9 2,5 2,3 2,0
- Actividades profesionales -1,1 2,6 -2,4 -2,4 -1,0 1,3 1,4 2,0 2,3 4,8 5,8
- Admon. publica, sanidad y educacion -1,3 0,5 -1,9 -1,8 -0,9 -0,7 0,2 0,6 0,6 05 1,2
- Act. artisticas, recreativas y otros serv. 15 29 -0,3 1,1 1,4 3,8 3,6 2,4 2,5 3,0 2,7
Impuestos netos sobre los productos -15 0,6 -2,9 -15 -1,1 -0,6 0,0 0,5 11 1,0 2,4
Empleo equivalente a tiempo completo -3,3 1,2 -4,3 -3,9 -3,0 -1,8 -0,4 1,0 1,7 2,4 2,8
Fuente: Contabilidad Nacional Trimestral de Espafia. Base 2010, INE.
Desde la perspectiva de la oferta, las estimaciones de la CNTR para el
primer trimestre del afio presentan una mejoria del Valor Aiadido Bruto
(VAB) de las ramas industriales, con un aumento de 0,6 puntos en su
tasa de crecimiento, que avanza un 2,7% desde el 2,1% del anterior
trimestre. No obstante, la industria manufacturera frena su reactivacion,
con una variacion del 2,8% desde el 3,0% previo, a la vez que cabe
recordar que el sector ha sido uno de los méas castigados durante el Costes laborales y productividad en la economia espafiola
periodo de contraccion que conllevo la severa crisis economica. Mas 110
halagliefia parece la trayectoria del sector construccion que, en linea
con la evolucion de la inversion en bienes de este sector y el empleo en 1
la actividad, experimenta un impulso de la produccion, estimandose un 100
ritmo del 5,8% desde el 3,4% del ultimo trimestre de 2014. 95
90
Por (ltimo, cabe mencionar que el VAB de las ramas de [0S servicios
. ) 85
acelera su crecimiento en este trimestre, pasando del 2,3% al 2,6%,
como consecuencia del mejor comportamiento generalizado en casi % CLU — Remuneracion por aslariado —— Producticad por ocupads
todas las ramas. De hecho, la Unica rama que aln presenta una tasa de L
variacion interanual negativa en este trimestre es “Actividades financieras ‘g ‘g ‘g g ‘g ’g‘ g g g ‘g g

y de sequros” (-4,5%, una décima menos de caida que en el trimestre
anterior). El otro sector productivo en el que se contrae la actividad es

Fuente: Ministerio de Economia y Competitividad, con datos del INE.




el que aglutina las ramas primarias (Agricultura, ganaderia, silvicultura y
pesca) que muestra una caida del -2,6% interanual, desde el -3,4% del
trimestre anterior.

Esta dinamizacion generalizada de la actividad productiva ha conllevado
un incremento del empleo, que las estimaciones de la CNTR calcula ha
sido del 2,8%, en términos de puestos de trabajo equivalentes a tiempo
completo (cuatro décimas superior al registrado en el cuarto trimestre,
2,4%). La evolucion conjunta del empleo y del PIB mantiene una tendencia
ascendente de la productividad de la economia espafiola, a pesar de
haberse estancado en los (ltimos trimestres.

Costes laborales por paises de la UE

Euros por hora, en empresas con mas de 10 empleados

Sueldos vsalarios Otros costes *

7,6

29,2

* Contribuciones a la Seguridad Social y otros gastos pagados por el empleador

Fuente: Eurostat.

De hecho, la trayectoria de la productividad y el perfil mas contenido en la
remuneracion por asalariado explican la reduccion de los costes laborales
unitarios en la economia espafiola y las ganancias de competitividad
respecto a otras economias de la UEM, en los Ultimos afios. Asimismo, la
comparacion de los costes laborales, en términos absolutos, entre paises
europeos, con datos de Eurostat para 2014, sitia a Espafia entre l0s paises
con retribuciones mas bajas del factor trabajo.

Esta situacion se ha visto reforzada por otros componentes de [0s costes
empresariales, mas relacionados con la energia y las materias primas, que
también han flexionado a la baja, asi como por la depreciacion del euro
frente al dolar y a otras monedas de la esfera internacional. El conjunto
de estos factores explica la variacion positiva mostrada por el indice de
Tendencia de la Competitividad de Espafia con respecto a paises de la
OCDE y especialmente frente a los BRICS (Brasil, Rusia, India, China y
Sudéafrica). Adicionalmente, tomando como referencia el afio 2008, la
frayectoria de las exportaciones espafiolas en volumen ha encabezado
el dinamismo en la Unidn Europea, superando incluso ligeramente a las
exportaciones de Alemania.

Indice de Tendencia de Competitividad*

indice (base 100 = 2010), con datos de IPCs por areas
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* Un descenso del indicador indica una mejora de la competitividad exterior
de la economia espafiola

Fuente: Ministerio de Economia y Competitividad.




La contencion del nivel de precios v el hecho de que el diferencial de Trayectoria de las exportaciones de bienes y servicios:

inflacion espafiola con la UEM siga siendo negativo, esta contribuyendo Espaiia frente a otros paises de la UE

Base 100= 2008, de las exportaciones en volumen

a la recuperacion de la demanda extemna de la economia espafiola, en | 120
un contexto en el que, a pesar de que el entorno global no es del todo
favorable, las economias europeas podrian compensar la ralentizacion | 140
de la demanda procedente de las economias emergentes e impulsar la )
actividad domeéstica (pedidos, demanda de los factores capital y trabajo, |

etc.), favoreciendo la recuperacion de la inversion y el empleo.

—— ESPANA — Francia

Por ofra parte, de acuerdo a las cifras de afiliacion a la Seguridad TESPANA L —Fran
Social y a las estimaciones de la Encuesta de Poblacion Activa (EPA), | - Reino Uniodo

el crecimiento de la ocupacion se ha ido haciendo mas notable en estos

primeros meses de 2015. Asi, medido por la EPA, el empleo aument6 en
504.000 personas con respecto al primer trimestre de 2014. Este avance | Fuente: Eurostat.
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supone que el ascenso de la ocupacion presenta una tasa de variacion

del 3,0%, prolongando cuatro trimestres consecutivos de avances Tasas de inflacion: Comparativa Espaiia-UEM y previsiones
interanuales del empleo. En cualquier caso, conviene tener presente que Tasas de variacion interanual en %

la economia espafiola necesitaria incrementar en 2,6 millones la cifra
actual de trabajadores afiliados a la Seguridad Social, y en 3,3 millones 5
el nimero actual de ocupados, para alcanzar los niveles existentes antes 4
de la crisis. 3

*— Zona Euro —e— Espafia

La actual mejoria fue especialmente acentuada en las ramas de .
construccion e industria, mientras que el incremento de la ocupacion
en las ramas de servicios se mantuvo estable. En sentido negativo, la
agricultura parece agudizar la destruccion de empleo. Atendiendo al tipo
de empleo, destaca el aumento de siete décimas del ritmo de avance
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significativo (5,4%).

Trabajadores afiliados a la Seguridad Social en Espaiia
Esta dualidad del empleo es sefialada por diversos organismos y Miles de trabajadores, promedio de [os itimos doce meses
expertos como uno de los elementos que contribuyen al aumento de
la desigualdad de ingresos procedentes del trabajo. En este sentido, la | oo

OCDE identifica el aumento de los trabajadores con contratos atipicos

20.000

18.000 -

(no estandar) como un elemento de riesgo. Segun sus calculos, la

proporcion de los trabajadores con contratos no estandar es bastante | 7.0

alta en Espafia, ya que los trabajadores con contrato temporal, a tiempo | | ||| |||
parcial o 1os autbnomos constituyen el 40% del empleo total. Casi el 60% || || ||

de los trabajadores jovenes entre 15-29 afios tiene un empleo atipico, | so00
de modo que persiste la elevada segmentacion en el mercado de trabajo
y s6lo uno de cada cinco trabajadores con un empleo temporal tiene un
contrato indefinido al cabo de tres afios.
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Fuente: Ministerio de Empleo y Seguridad Social.

Volviendo al analisis de la EPA, durante el primer trimestre de 2015, el
nimero de desempleados se redujo en 488.700 personas respecto al



Evolucion del empleo segiin la EPA

S aws | ame
Tasas de variacion interanual en %

Ocupados -4,1 -3,4 -2,5 -1,2 -0,5 11 1,6 2,5 3,0
Asalariados -5,0 -4,4 -3,0 -1,4 -0,4
Por duracion de contrato

Indefinidos -3,0 -3,7 -3,2 -2,4 -1,9

Temporales -11,4 -6,6 -2,2 2,3 5,0
Por duracion de jornada

Jornada completa -7,4 -6,4 -4, 7 -2,9 -0,9

Jornada parcial 8,5 6,6 6,5 6,5 1,9
No asalariados 0,1 1,7 0,0 -0,3 -0,7

Ocupados, por ramas de actividad
Agricultura (1) -6,1 4,3 -2,1 0,4 12,9
Industria (2) -5,2 -5,3 -6,1 -4 -3,4
Construccion (3) -11,3 -14,1 -10,6 -9,1 -11,6
Servicios -3,2 -2,4 -1,1 -0,1 0,2

De mercado (4) -1,6 -1,2 -0,3 0,6 -0,3
De no mercado (a) -6,6 -5,3 -3,2 -1,7 1.5
Economia de mercado (1+2+3+4) 3,4 -2,8 -2,3 -1,0 -1,0

Ocupados, por nacionalidad
Nacionales -3,6 -2,9 -1,4 -0,1 0,7
Extranjeros -7,9 -6,7 -10,2 -9,5 -9,2

Ocupados totales (miles de personas) -735 -598 -438 -204 -80

2014

1,7

0,3
6,5

1,4
3,5

L7/

-1,8
-0,1
5,8

2,0
2,1
1,8
0,9

2,0

-5,6

192

2,0

1,3
4,6

2,2
11
-0,5

-4.8
3,5
-0,5
1,8
1,8
1,6
1,6

2,0
=1L
274

2,8

2,0
5,8

2,7
3.1
15

-6,2
4,2
4,0
2,6
2,7
2,5
2,5

2,8
0,2
434

2015

3,3

2,7
54

3,2
4,0
1,3

-11,3
6,2
12,6
2,6
3,1
1,4
Bi5

2,9
3,4
504

(a) Servicios de no mercado engloban los sectores de Administracion Publica y Defensa, Seguridad Social Obligatoria,

Educacion y Actividades Sanitarias y Servicios.
Fuente: Banco de Espafia, con los datos de la EPA, INE.

mismo trimestre del afio anterior, acelerando ligeramente el ritmo interanual
de calda hasta el -8,2%. En términos desestacionalizados, se estima un
descenso de en torno a 126.000 parados en el primer trimestre de 2015
(-2,3%), una caida también ligeramente mas intensa a la que se observo a
finales de 2014. Por su parte, la tasa de desempleo se situ6 en el 23,8%,
algo méas de dos puntos por debajo del nivel existente en el primer trimestre
de 2014,

No obstante, pese a lo favorable de estas variaciones, el balance conjunto
de la evolucion de ocupados y parados revela una pérdida de fuerza
laboral (oferta de trabajo) de la economia espafiola. Asi, pese a que la
poblacion activa mostrd un leve aumento, del 0,1% en este comienzo de
2015, viene observando una tendencia negativa desde mediados de 2012.
Esta evolucion responde a la salida del mercado laboral de trabajadores
potenciales, en mayor proporcion jovenes y extranjeros.

La intensa pérdida de empleo de la economia espafiola y el aumento de los
niveles de paro ha sido muy superior a la registrada en otras economias de
nuestro entorno, dado que la recesion nacional estaba asociada, como la
de EEUU, a una crisis bancaria y a un boom inmobiliario, caracterizadas por
ser mas profundas, mas duraderas y por comportar una mayor destruccion
de empleo, en particular en la construccion.

En este sentido, la evolucion del empleo en Alemania, Francia y el Reino
Unido ha sido muy distinta, tanto durante la Gran Recesion como en la

Mercado de trabajo: variacion de la poblacion ocupada

y parada en Espaia
Miles de personas. Datos del promedio de los cuatro ultimos trimestres
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recuperacion. En estos paises, se estima que el deterioro inicial de las
expectativas empresariales fue menos intenso, por lo que los empresarios
mostraron una mayor predisposicion a mantener su fuerza laboral a pesar
de la caida de la demanda. Por otra parte, en Alemania y Francia no
hubo ajuste inmobiliario y en el Reino Unido éste fue menor que en EEUU
y Espafia. Al mismo tiempo, la capacidad de adaptar la utilizacion del
factor trabajo a las necesidades productivas (mediante flexibilizacion
horaria, salarial, y otros mecanismos negociados) evitd que se produjera
un incremento de los niveles de paro tan excepcional y dramatico como
en la economia espafiola. Cabe esperar que, dada la “volatilidad” del
empleo en nuestra economia, la creacion de puestos de trabajo durante
la recuperacion de la actividad también sea mas intensa, 1o que explicaria
el mayor ritmo diferencial de crecimiento esperado del empleo en Espafia,
frente al conjunto de la Union Europea.

En este sentido, las proyecciones de la Comision Europea para la
economia espafiola contemplan un crecimiento del empleo del 2,7%
para 2015, una tasa que no difiere mucho de la sefialada por el propio
Gobierno de Espafia en la actualizacion del cuadro macroeconémico que
acompafia al Programa de Estabilidad 2015-2018, y que resulta bastante
coincidente con las previsiones del Panel de Funcas, revisadas al alza en
mayo, en las que se establece un crecimiento del empleo del 2,6% en
2015y del 2,4% en 2016. No obstante, este aumento de la poblacion
ocupada no sera suficiente, en opinion del Ejecutivo europeo, para evitar
que la tasa de paro continlie por encima del 20% hasta 2016.

Por otra parte, el déficit de las Administraciones PUblicas continud
reduciéndose hasta el 5,8% del PIB en 2014. A este proceso de
consolidacion de las cuentas publicas contribuyd la mejora de [0S
Ingresos y los gastos, a través de mayores ingresos fiscales gracias al
tiron del consumo y a la reduccion del desempleo. De cara al futuro,
la reduccion del déficit seguira apoyandose especialmente en la mejora
de las perspectivas macroeconémicas y Sus consecuencias positivas
sobre la actividad sujeta a gravamen. La Comision Europea espera que el
déficit publico se reduzca hasta el 4,5% en 2015, porcentaje que podria
caer un punto mas en 2016, a pesar del impacto derivado del recorte de
Impuestos, recientemente implementado.

Sin embargo, las proyecciones de Bruselas difieren ligeramente respecto
al déficit presupuestario que el Gobierno de Espafia ha presentado a la
Comision, dentro del marco de seguimiento del Programa de Estabilidad
2015-2018, siendo méas optimistas las de éste ultimo, que espera reducir
el déficit al 4,2% este afio y al 2,8% el proximo. Asimismo, dado el bajo
crecimiento del PIB nominal'y este déficit presupuestario alin considerable,
la Comision espera que la ratio de deuda supere el 100% en 2015y pueda
llegar al 101,4% en 2016. Por el contrario, las previsiones del Ejecutivo

Tasa de paro por paises
En % de la poblacién activa
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Cuadro macroeconomico previsto por la Comision Europea

para Espaiia

'el'ﬁséaosnctirtz1 r\i/(z;wiacién anual en %, salvo indicacion
PIB -0,6 -2,1 -1,2 1,4 2,8 2,6
Consumo privado -2,0 -2,9 -2,3 2,4 35 2,8
Consumo publico -0,3 -3,7 -2,9 0,1 0,4 0,3
Formacion Bruta de Capital -6,3 -8,1 -3,8 3,4 55 51

en bienes de equipo 0,9 -9,1 53 12,2 8,8 7,9
Exportaciones (b y serv.) 7,4 1,2 4,3 4,2 5.5 6,2
Importaciones (b y serv.) -0,8 -6,3 -0,5 7,6 7,2 7,1
Contribucion demanda doméstica al crto. PIB -2,7 -4,2 -2,7 2,1 3,2 2,7
Empleo -2,6 -4,4 -3,3 1,2 2,7 285
Tasa de paro (en % de la poblacion activa) 21,4 24.8 26,1 24,5 22,4 20,5
Costes laborales unitarios (total economia) -1,1 -3,0 -0,4 -0,4 0,3 0,3
Costes laborales unitarios, en términos reales -1,2 -3,2 -1,1 0,1 0,1 -0,5
Tasa de ahorro de los hogares (a) 11,9 9,5 10,4 9,8 10,2 10,3
Deflactor del PIB 0,1 0,2 0,7 -0,5 0,2 0,8
IAPC 3,1 2,4 1,5 -0,2 -0,6 11
Balanza por cuenta corriente (en % del PIB) -3,3 -0,4 15 0,6 1,2 1,0
Déficit publico ajustado al ciclo (en % del PIB) -9,4 -10,3 -6,8 -5,8 -4.5 -3,5
Deuda publica (en % del PIB) 69,2 84,4 92,1 97,7 100,4 101,4

(a) en % de la renta bruta disponible.
Fuente: Previsiones de Primavera, Comision Europea, mayo 2015.

espafiol sostienen que el nivel de Deuda Publica no alcanzara el 100% del
PIB, gracias a los efectos positivos que generara la reanimacion del PIB y
el empleo.

En un gjercicio de comparacion de las previsiones de la Ultima Actualizacion
del Programa de Estabilidad (para 2015-2018) con la del periodo 2014-
2017, puede comprobarse que las principales diferencias entre unay otra se
encuentran en 1a revision experimentada en las previsiones de crecimiento
economico. Mientras la anterior actualizacion preveia una aceleracion
progresiva del PIB desde el 1,2% esperado para 2014 al 1,8% de 2015,
la actual recoge, ya en 2014, un crecimiento dos décimas mayor y un
crecimiento previsto del 2,9% en 2015. Los Ultimos indicadores disponibles
y el favorable entorno econémico respaldarian dicha revision al alza del
crecimiento, situandose segun el Gobierno en el entorno del 3% en el
periodo 2015-2018.

De este modo, la senda de ajuste fiscal recupera la evolucion fijada
en la anterior Actualizacion en los afios 2015 y 2016, en linea con las
recomendaciones del Consejo ECOFIN de junio de 2013. El cumplimiento de
esta senda de ajuste supone que en 2017 Espafia saldria del procedimiento
de déficit excesivo, dejando el brazo correctivo del Pacto de Estabilidad
y Crecimiento y pasando al preventivo. No obstante, el ajuste fiscal



continuara en 2017y 2018, lo que podria hacer cumplir, con un afio de
antelacion, el mandato de la Ley Organica de Estabilidad Presupuestaria
y Sostenibilidad Financiera, que obliga a alcanzar el equilibrio estructural
presupuestario en el afio 2020.

De acuerdo con este escenario, el Gobierno sefiala en el (ltimo programa
de Estabilidad que la mayor tasa de crecimiento esperada durante el
periodo y la revision al alza del PIB de 2014 se traducen en unas ratios
deuda/PIB inferiores a las que anticipaba la Actualizacion anterior. De
este modo, el nivel mas alto de la ratio se alcanzara en 2015, con un
98,9% del PIB, inferior al 101,7% previsto en el anterior Programa de
Estabilidad, esperandose que en 2018 descienda al 93,2% del PIB.

Programa de Estabilidad 2015-2018 y diferencias

con el anterior
PIB (% crecimiento en volumen)
Actualizacién previa 1,2 1,8 2,3 3,0
Presente actualizacion 1,4 2,9 2,9 3,0 3,0
Diferencia 0,2 11 0,6 0,0
Saldo presupuestario (% PIB)
Actualizacién previa -5,5 -4.2 -2,8 -11
Presente actualizacion -5,8 -4,2 -2,8 -1,4 -0,3
Diferencia -0,3 0,0 0,0 -0,3
Deuda bruta (% PIB)
Actualizacién previa 99,5 101,7 101,5 98,5
Presente actualizacion 97,7 98,9 98,5 96,5 93,2
Diferencia -1,8 -2,8 -3,0 -2,0

Fuente: Ministerio de Economia y Competitividad.

Por su parte, la Autoridad Independiente de Responsabilidad Fiscal', en
su informe, a principios de mayo, mostro su respaldo a las previsiones
macroeconomicas del proyecto de Actualizacion del Programa de
Estabilidad 2015-2018 del Gobierno, sobre la base de los supuestos
exdgenos y de las politicas definidas, considerando que el objetivo
de alcanzar el equilibrio presupuestario en 2018 es “ambicioso, pero
alcanzable”. Ello requerira desplegar una politica presupuestaria rigurosa,
que contenga elementos novedosos de contencion del gasto, en un
contexto de recuperacion ciclica de la economia. No obstante, considera
que existen riesgos derivados de la falta de adecuacion entre los recursos
y el nivel de prestacion de bienes y servicios publicos que coresponde
a cada subsector de las Administraciones Publicas, de acuerdo con

1 Ley Organica 6/2013 de creacion de la Autoridad Independiente de Responsabilidad
Fiscal (AIReF) se refiere a la Actualizaciéon del Proyecto del Programa de Estabilidad (APE) en
sus articulos 14 y 16, regulando en cada uno de ellos la emisiéon de un informe que se acerca al
analisis de la actualizacion del programa desde dos perspectivas distintas. Por un lado, la AIReF
debe informar, previa solicitud por parte de las Administraciones Publicas, sobre las previsiones
macroecondémicas incorporadas (articulo 14) y, por otro, tiene que evaluar el programa desde la
oOptica de la posibilidad de cumplimiento de los objetivos fijados y la suficiencia de los compromisos
asumidos para ello (articulo 16).



el reparto competencial vigente. Ademas, la AIReF, en un ejercicio de
comparacion con respecto al esfuerzo fiscal realizado en otra etapa reciente
de consolidacion del déficit (la de 1995-1999), descompone los elementos
del ajuste, sefalando que el mayor esfuerzo de disminucion previsto se
realizara, entre 2014-2018, en términos de recorte en gastos sociales,
prestaciones en especie y remuneracion de los asalariados.

Comparacion senda de consolidacion fiscal en
dos etapas con esfuerzo fiscal agregado similar;
1995-1999 y 2014-2018

1995-1999

1. Ajuste Déficit Publico (1=2+5+6+7)
2. Componente Ciclico de ingresos y gastos (2=3+4)
3. Ingresos
4. Gastos prestaciones sociales
5. Intereses de la Deuda
6. Gasto Inversiones
7. Consumo Publico y otros gastos (7=8+9+10+11)
8. Remuneraciones Asalariados
9. Consumos Intermedios
10. Prestaciones sociales en especie
11. Otros Gastos
Pro memoria:
Crecimiento PIB real (Promedio anual)
Crecimiento PIB nominal (Promedio anual)

Cambio en el output gap (Acumulado)

Fuente: Informe de la Autoridad Independiente de Responsabilidad Fiscal, mayo de 2015.

Por otro lado, siguiendo la metodologia de la Contabilidad Nacional y segin
las Cuentas Trimestrales no Financieras de los Sectores Institucionales,
en 2014 la economia espariola acumuld, por tercer aflo consecutivo, una
capacidad de financiacion (de 10.938 millones de euros, el 1,0% del PIB),
Inferior no obstante a la alcanzada en 2013. La atenuacion de la capacidad
de financiacion de la economia en el Gltimo afio responde a un incremento
de la inversion total de la economia, aunque ésta aln no supera al ahorro
agregado de todos los sectores. Desde una perspectiva temporal amplia,
la trayectoria de los Ultimos afios contrasta con la que historicamente se
registraba, puesto que, desde finales de la década de los noventa, Espafia
venia arrojando un saldo negativo en sus relaciones econémicas con el
resto del mundo (necesidad de financiacion).

Sin embargo, esta mejora de la posicion agregada de la economia espafiola
no debe hacer olvidar que importantes sectores institucionales, al margen
de las AAPP, como las empresas no financieras y los hogares, mantienen
significativos niveles de endeudamiento y no han finalizado el proceso de
desapalancamiento iniciado a raiz de la crisis. En este sentido, la tasa de
ahorro de los hogares en Espafia continia situandose algo mas de tres
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puntos por debajo de la media europea (9,8% en Espaia frente al 13,0%
de la Zona Euro), mientras que los niveles de endeudamiento de hogares
y empresas no financieras han fiexionado a la baja en Espafia, a pesar
de que las posiciones se mantienen muy elevadas, en términos de peso
sobre el PIB. Por otra parte, los resultados de la Central de Balances del
Banco de Espafia muestran, en sus informes trimestrales, que el beneficio
gconomico bruto estarfa proximo a remontar, aunque aln permanece
muy débil, con un margen muy estrecho en el diferencial rentabilidad-
coste financiero.

Hay que recordar que las hipotesis y supuestos en los que descansan las
previsiones del Gobierno de Espafia para los proximos afios parten de
que los tipos de interés a largo plazo de la deuda publica espafiola se
mantendran en niveles historicamente reducidos, en un entomo de mejora
de las condiciones de financiacion de empresas y familias. Esta hipotesis
implica una cierta normalizacion de las condiciones de financiacion a
empresas y a hogares, sustentada en el mantenimiento de la politica
de compra de activos del BCE y en el esfuerzo de restructuracion y
recapitalizacion bancaria realizada en la economia espafiola. Sin embargo,
es oportuno tener presente que esta senda de tipos de interés prevista no
coincide con la que recientemente se desprende de las expectativas del
mercado, que anticipan cierto incremento de 10s tipos a largo plazo en 10s
proximos afos.

Asimismo, desde un enfoque financiero, segin las estimaciones de la
OCDE en tomo al 50% de los hogares espafioles (una proporcion similar
a la del promedio de las economias avanzadas) estan endeudados,
mientras que un 12,1% tienen unas deudas que superan tres veces sus
ingresos (9,3% en el promedio de la OCDE). Sin duda, para la mayor
parte de los hogares, la vivienda es el principal activo que respalda 10s
préstamos contraidos y, en este sentido, la experiencia de la reciente
crisis ha expuesto 0s riesgos asociados a cambios bruscos en los precios
de estos activos. No solo por los dafios que podria generar sobre el propio
sector financiero, sino también por su repercusion sobre el consumo y la
Inversion de la economia en su conjunto.

Deuda bruta del sector privado: Hogares

En % del PIB
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Fuente: Banco de Pagos Internacionales y FMI.

Deuda bruta del sector privado: Empresas no financieras
En % del PIB
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Fuente: Banco de Pagos Internacionales y FMI.

Trayectoria de los resultados empresariales en Espaiia:

Resultado econdmico y rentabilidad - coste financiero
Tasas de variacion interanual en % y ratios, en promedio de los cuatro
ultimos trimestres
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Fuente: Banco de Espafa con datos de la Central de Balances Trimestral.




Proceso de recapitalizacion del sistema financiero: Balance
agregado de los estados de supervision
En % y Miles de millones de euros
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Recomendaciones para Espaa

La Comision Europea evalla los avances
realizados por Espafia para poner en préctica
las recomendaciones especificas efectuadas en
el marco del Programa Nacional de Reformas.
En su andlisis, concluye que Espafia esta
experimentando desequilibrios macroecondmicos
que requieren la adopcion de medidas
contundentes y un seguimiento especifico. En
concreto, en su informe sefiala que “a pesar de
clertas mejoras en el reequilibrio de la balanza
por cuenta corriente, los riesgos derivados de
los altos niveles de endeudamiento del sector
privado y el sector publico y la posicion de
inversion internacional neta, muy negativa, siguen
requiriendo especial atencion en el contexto de
un desempleo muy elevado. ES particularmente
necesario actuar para reducir el riesgo de efectos
aadversos sobre la economia espafiola y, dado el
tamafio de esta, de efectos colaterales negativos
sobre la Union Econémica y Monetaria.

Mas recientemente, en el diagnostico que
antecede a las recomendaciones para Espafia
del Semestre Europeo (publicadas el pasado
12 de mayo), el ECOFIN subrayo que el elevado
desempleo de larga duracion y la segmentacion
delmercado de trabajo siguen frenando el aumento
de la productividad y afectan negativamente a las
condiciones de trabajo en Espafia. Asimismo,
se han realizado avances muy limitados en la
modernizacion de los servicios publicos de empleo
y en la correccion de las disparidades regionales.
De este modo, destaca la necesidad de seguir
avanzando en el proceso de reforma estructural,
mencionando explicitamente la necesaria mejora
de la politica de empleo y la proteccion social
para capacitar, apoyar y proteger a la poblacion
durante toda su vida y garantizar una mayor

cohesion social como componente clave del
crecimiento econdmico sostenible.

En términos similares, el FMI (en su Declaracion
de Consulta, del 8 de junio) y la OCDE (en su
documento “Going for Growth”) han apuntado la
PEOr posicion en la que se encuentra la economia
espafiola, en comparacion con el conjunto de
ofras economias europeas, asi como que ha
evolucionado negativamente respecto a la situacion
previa a la crisis. Asi, el Fondo enfatiza el esfuerzo
necesario para lograr un aumento del crecimiento a
largo plazo y hacerlo mas inclusivo. En particular,
cree que es esencial reducir los obstaculos al
crecimiento de las PYMEs, para promover la
competencia, seguir disminuyendo las restricciones
que regulan los mercados (sobre todo en el sector
servicios) y apoyar la exportacion.

Por su parte, la OCDE sugiere a Espaiia (con la
finalidad de combatir la desigualdad y promover
oportunidades para todos) promover més medidas
para reducir las disparidades en los resultados
educativos, disminuir el abandono escolar y mejorar
la entrada de los jovenes en el mercado de trabajo.
Ademés, basandose en la reforma de 2012, se
sugiere avanzar en la creacion de puestos de trabajo
mas estables y reducir la dualidad del mercado de
trabajo, ala vez que se aconseja mejorar las politicas
activas de empleo (con una mejor coordinacion
entre la administracion central y las autondmicas, a
fin de reducir el alto desempleo, especialmente el de
larga duracion) y fortalecer los servicios para grupos
de menores ingresos (especialmente familias con
menores 0 personas dependientes), sin olvidarse de
implementar medidas para revertir la tendencia a la
baja en la redistribucion de la renta.



Brecha en términos de PIB per capita de Espaiia respecto a

los paises mas avanzados
Diferencias respecto a la mitad superior de los paises de la OCDE
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Fuente: OCDE, Going for Growth, 2015.

Disparidades por paises en el grado de regulacion de los mercados
indice calculado con escala del 0-6, de menos a mas restrictivos

m2013 2008

* No disponible para 2013
Fuente: Base de datos de la OCDE. Regulacion de Productos de Mercado.

Indicadores sobre las reformas pendientes en Espaiia

Gasto en politicas activas Restricciones a la competencia
del mercado laboral en el sector servicios
Gasto publico por desempleados, en % del PIB per cépita Indice: escala de 0 a 6, de menos a més restricciones
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Fuente: OCDE, Going for Growth, 2015.
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[l, Economia Andaluza

El Producto Interior Bruto ha experimentado un crecimiento trimestral
del 0,9% en el primer trimestre de 2015, similar al promedio nacional
y una décima superior al registrado en el cuarto trimestre de 2014. En
términos interanuales, el PIB habria crecido un 2,6% (2,7% en Espaia),
frente al 2,2% del trimestre anterior, encadenando asi cinco aumentos
consecutivos. Asimismo, el empleo ha crecido un 2,8% respecto al primer
trimestre del pasado afio, segun los datos de la Contabilidad Regional,
1,4 p.p. menos que a finales de 2014, lo que se ha debido al descenso de
puestos de trabajo en el sector agrario y a la desaceleracion en el ritmo
de crecimiento del empleo industrial.

Producto Interior Bruto y componentes en Andalucia

Datos trimestrales corregidos de estacionalidad y efecto Tasa Intertrlmestral
calendariq. Tasas de variacion en %, salvo indicacion 2013 2014 I Tr. . IV Tr. | Tr. 0T I T IV Tr. | Tr.
indices de volumen encadenados. Demanda y Oferta
Gasto en consumo final regional

Hogares —2,4 2,5 0,6 0,8 1,9 —0,1 2,2 2,4 3,7 3,3
AAPP e ISFLSH -2,7 0,1 -0,4 0,7 -5,4 5,8 0,1 0,6 -1,3 0,4
Formacion bruta de capital -3,4 0,9 -1,2 0,1 2,7 2.3 0,1 0,9 1,6 4,1
Demanda regional ® -2,9 1,9 -- -- -- -- 15 1,9 2,5 3,0
Exportaciones 2,0 3,9 2,0 0,7 0,4 -3,6 3,1 4,3 6,9 -0,5
Importaciones -15 4,1 11 1,0 -0,3 -15 3,4 4,5 6,3 0,4
Producto Interior Bruto a precios mercado -1,3 14 0,3 0,5 0,8 0,9 11 15 2,2 2,6
Agricultura, ganaderia y pesca 16,8 -2,0 -8,3 2,5 -5,4 7,1 -2,5 -5,1 -8,4 -4,7
Industria -5,2 2,4 2,3 0,4 -2,6 1,3 3,7 2,6 0,4 1,2
Construccion -6,3 -1,1 0,5 1,0 2,4 19 -2,1 -0,4 25 5,9
Servicios -1,2 1,8 0,5 0,3 1,9 0,4 1,3 1,9 233 3,2
Comercio, transporte y hosteleria -1,5 3,5 2,1 0,5 2,4 0,0 3,5 4.0 5,7 5,1
Informacién y comunicaciones -3,2 0,5 -0,3 -0,1 2,8 0,4 -0,5 -0,6 2,4 2,8
Actividades financieras y de seguros -7,5 -6,5 -1,8 -1,8 -1,1 -1,2 -6,4 -6,8 -6,0 -5,7
Actividades inmobiliarias 14 2,0 0,4 0,4 1,0 0,5 1,8 2,1 2,3 2,3
Actividades profesionales 2,1 4.6 0,6 0,7 8,7 -1,2 1,9 4.1 10,6 8,8
Admon. Publica, sanidad y educacion -1,4 0,3 -0,9 0,3 0,4 1,5 -0,1 0,6 0,6 1,3
Actividades artisticas, recreativas y otros 2,0 1,2 0,5 0,4 -0,1 1,2 1,0 1,3 i/ 2,0
Impuestos netos sobre productos -2,0 0,7 1,6 0,9 -1,2 0,9 0,4 1,1 1,1 2,2
Precios corrientes. Renta
Remuneracion de los asalariados -3,3 1,7 1,4 0,6 1,0 0,8 1,4 15 4,2 3,9
Excedente de explotacion bruto/Renta mixta bruta 1,0 -0,6 -0,7 0,3 -0,9 4,8 -0,5 0,1 -1,3 3.4
Impuestos netos sobre la produccién y las importaciones 4,8 2,9 14 82 1,2 -5,8 0,0 3,7 Bl 0,1
Puestos de trabajo totales -2,4 2,4 0,5 0,4 1,1 0,8 1,1 2,0 4,2 2,8
Asalariados -3.4 2,6 0,3 0,1 1,3 1,0 1,3 2,3 4.4 2,7
Remuneracion media por asalariado 0,1 -0,8 1,0 0,6 -0,3 -0,2 0,1 -0,7 -0,2 1,1

(1) Aportacion al crecimiento del PIB a precios de mercado.
Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia a partir de los datos de la Contabilidad Regional Trimestral y Anual de Andalucia, IECA.

Como consecuencia de este crecimiento ligeramente méas intenso del
empleo en relacion a la produccion, la productividad aparente del factor
trabajo habria descendido en tomo a un 0,2% en el primer trimestre del
afio. Por otro lado, se estima un aumento cercano al 1,5% en el coste
laboral por unidad de producto (CLU), ya que el descenso en la produccion
por ocupado ha coincidido con un aumento del 1,1% en la remuneracion
media por asalariado, tras el ligero descenso (-0,2%) que registro en el
frimestre anterior.



Evolucion del PIB en Andalucia y Espaiia
Tasas de variacion en %
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PIB, empleo, productividad aparente por puesto
de trabajo y CLU en Andalucia

Tasas de variacion interanual en %
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Fuente: Analistas Econdmicos de Andalucia y Contabilidad Regional Trimestral de
Andalucia, IECA.

Demanda regional y exterior

Por quinto trimestre consecutivo, la demanda interna ha supuesto
una contribucion positiva al PIB andaluz, aportando 3,0 p.p. a
su crecimiento, medio punto mas que en el trimestre anterior,
compensando asi la detraccion al crecimiento que ha supuesto la
demanda exterior. Esta mayor aportacion se ha debido, sobre todo,
a la aceleracion en el ritmo de crecimiento de Ia inversion, ya que el
gasto en consumo final ha registrado un crecimiento similar al del
Ultimo trimestre de 2014.

Asi, el gasto en consumo habria crecido un 2,5% en el primer trimestre
de 2015, en términos interanuales, s6lo una décima mas que en el
frimestre previo, ya que el ligero repunte del gasto en consumo de
las AA.PP. ha coincidido con un crecimiento algo mas moderado del
consumo privado. En concreto, el gasto en consumo de los hogares
ha crecido un 3,3% en los tres primeros meses del afo, frente al 3,7%
registrado en el cuarto trimestre de 2014, mientras que el consumo de
las AA.PP. ha aumentado un 0,4%, tras el descenso anterior del 1,3%.
Aun asi, el consumo privado sigue siendo el principal componente
del PIB desde el punto de vista de la demanda, aportando 2,2 p.p. al
crecimiento del PIB andaluz en el primer trimestre del afo.

Enlo que se refiere a las AA.PP., cabria recordar que el pasado 30 de
abril el Gobierno present6 la Actualizacion del Programa de Estabilidad
2015-2018, en el que se establece como objetivo de déficit para este
ano el -4,2% del PIB, después de que 2014 se cerrara con un déficit
conjunto de las AA.PP. del 5,69% del PIB (-5,80% incluyendo las
medidas ligadas a la reestructuracion bancaria), cuando el objetivo
era del -5,5%. En el caso concreto de las CC.AA., el déficit cerrd

Demanda interna y saldo exterior en Andalucia
Aportacién en p.p. al crecimiento del PIB
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Fuente: Analistas Econdmicos de Andalucia y Contabilidad Regional Trimestral
de Andalucia, IECA.

Evolucion de la demanda en Andalucia
Tasas de variacion interanual en %
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el pasado afio en el 1,66% del PIB, frente al objetivo del 1,0% (que
se establece en -0,7% para 2015), incumplido por la mayor parte de
las CC.AA., con la excepcion de Navarra, Canarias y Pais Vasco. Por
su parte, los datos relativos al primer trimestre de 2015 reflgjan unas
necesidades de financiacion (del conjunto de Comunidades Autonomas)
de 2.190 millones de euros, el 0,2% del PIB, de los que 565 millones
corresponden a Andalucfa, donde la ratio déficit/PIB se ha situado en €l
0,39% del PIB. Por el contrario, la ratio deuda/PIB contin(ia siendo inferior
al promedio nacional (20,0% y 22,5%, respectivamente), ascendiendo la
deuda publica de Andalucia a 28.533,9 millones de euros, lo que ha
supuesto un aumento del 9,2% respecto al primer trimestre de 2014 (6,9%
en Espafa).

Deuda y déficit de las Comunidades Autonomas espafiolas

Deuda segun el Protocolo de Déficit Excesivo,

1°" trimestre 2015
Millones de euros y %

Millones de
euros

TOTAL CC.AA. 240.410,9 6,9 22,5
ANDALUCIA 28.533,9 9,2 20,0
Aragén 6.063,6 -0,2 18,1
Asturias 3.632,8 6,8 16,8
Baleares 7.983,9 8,4 29,5
Canarias 6.056,3 8,4 14,5
Cantabria 2.517,2 10,0 20,4
Castilla-La Mancha 12.865,4 6,7 33,7
Castillay Leén 9.343,6 -3,7 17,2
Catalufa 64.792,4 6,6 32,2
Com. Valenciana 37.614,7 9,3 37,5
Extremadura 3.307,1 155 19,0
Galicia 9.905,8 -2,0 18,0
Madrid 26.413,1 9,8 13,2
Murcia 7.213,6 18,4 26,4
Navarra 3.280,5 -8,4 18,2
Pais Vasco 9.541,6 4,2 14,7
La Rioja 1.345,5 8,5 17,0

Fuente: Banco de Espafia y Ministerio de Hacienda y Administraciones Publicas.

En lo que respecta a la formacion bruta de capital, prosigue el perfl
ascendente de los Ultimos trimestres, registrandose un crecimiento
del 4,1% respecto al primer trimestre de 2014, lo que supone el quinto
aumento interanual consecutivo, observandose ademas una aceleracion
en su ritmo de crecimiento, desde el 1,6% observada en el (ltimo
trimestre de 2014. De este modo, la inversion ha aportado siete décimas
al crecimiento del PIB regional en el primer trimestre, cuatro mas que a
finales del pasado afo.

El mejor comportamiento de la demanda interna ha permitido compensar
la atonia del sector exterior, que ha seguido restando puntos al
crecimiento regional por quinto trimestre consecutivo, representando
una aportacion negativa de 0,4 p.p. en el primer trimestre de 2015, una
décima mas que el trimestre anterior. Este leve empeoramiento se ha

Capacidad (+) o necesidad (-)
de financiacion, Marzo 2015
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debido, sobre todo, al comportamiento de las exportaciones de bienes y
servicios, que han descendido un 0,5% en el primer trimestre del afio, en
trminos interanuales, tras cerrar 2014 con un crecimiento en el conjunto
del afio del 3,9%. Asimismo, el ritmo de crecimiento de las importaciones
se ha moderado con respecto a trimestres anteriores, aunque se ha
observado un ligero crecimiento, del 0,4% respecto al primer trimestre
de 2014.

En el caso concreto de las mercancias, segun los (ltimos datos
publicados por la Secretarfa de Estado de Comercio, el valor de las
exportaciones de bienes ha descendido un 5,1% hasta marzo de 2015,
en términos interanuales, situandose en 6.541,8 millones de euros, un
descenso que también se produjo en los primeros meses de 2014, aunque
finalmente se produjo un modesto crecimiento en el conjunto del afo.
Este descenso se ha debido, fundamentalmente, a la reduccion del valor
exportado de productos energéticos, cercana al 60%, que ha restado
9,6 p.p. al crecimiento de las exportaciones en la region. Precisamente,
la disminucion del valor importado de este tipo de productos (-38,4%
respecto al primer trimestre de 2014), ligada sin duda a la caida en los
precios del petroleo, ha incidido enormemente en el descenso de Ias
importaciones andaluzas (-18,4% en su conjunto), registrandose asi un
superavit comercial de 14,9 millones de euros en el primer trimestre del
ano, frente al déficit de 1.113 millones registrados en el primer trimestre de
2014. Por destinos, las exportaciones a la UE, que representan en torno al
60% del total, han crecido alrededor de un 1% en los primeros meses del
afo, descendiendo, por el contrario, 1as ventas a EEUU, Oriente Medio 0
la Comunidad de Estados Independientes.

Evolucion de las exportaciones e importaciones de bienes

y servicios en Andalucia
Tasas de variacion interanual en %
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Fuente: Analistas Econdmicos de Andalucia y Contabilidad Regional Trimestral
de Andalucia, IECA.

Exportaciones andaluzas por principales destinos,
1er trimestre 2015. Tasas de variacion interanual en %
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* El valor exportado a Argentina y Malasia se ha multiplicado casi por 6, y a Egipto por 3,
situdndose entre los 20 principales paises.

Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia y Secretaria de Estado de Comercio,
Ministerio de Economia y Competitividad (DataComex).

Evolucion del comercio exterior de bienes en Andalucia, 1* trimestre 2015

Exportaciones

Importaciones

Alimentos 2.552,4 39,0 25,1 6,2 852,8 13,1 11,9 29,8
Productos energéticos 4445 6,8 17,4 -59,8 3.118,7 47,8 33,1 -38,4
Materias primas 436,9 6,7 30,9 -6,1 659,5 10,1 28,0 14,9
Semimanufacturas 1.107,8 16,9 7,3 3,0 759,5 11,6 4,9 5.8
Bienes de equipo 1.088,3 16,6 8,9 39,7 751,4 11,5 5,9 15,3
Sector automovil 71,3 1,1 0,7 -7,7 42,3 0,6 0,5 16,4
Bienes de consumo duradero 69,4 11 7.4 51,7 588 0,8 3,0 39,4
Manufacturas de consumo 202,9 3,1 34 21,6 271,1 4,2 34 14,1
Otras mercancias 568,4 8,7 28,8 -26,2 18,2 0,3 7,7 -20,7
Total 6.541,8 100,0 10,7 -5,1 6.526,9 100,0 9,8 -18,4

Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia y Secretaria de Estado de Comercio, Ministerio de Economia y Competitividad (DataComex).



Sectores productivos

El crecimiento trimestral del PIB andaluz en el primer trimestre de 2015 se
ha debido ala aportacion positiva de todos los sectores, con tasas que han
oscilado entre el 0,4% del sector servicios y el 7,1% del sector agrario. En
terminos interanuales, sin embargo, el aumento de la produccion obedece
a la contribucion de los sectores no agrarios, destacando el crecimiento
observado en la construccion (5,9%), asi como en los servicios (3,2%).

El VAB del sector primario ha experimentado un descenso interanual
del 4,7% en el primer trimestre de 2015, m&s moderado que el del
trimestre anterior (-8,4%), dado el fuerte aumento que se ha registrado
entre el cuarto trimestre de 2014 y el primero de este afio, algo superior,
como hemos sefialado, al 7%. De este modo, descontando la actividad
agraria, el crecimiento del VAB en Andalucia habria ascendido al 3,1%.
Esta caida del VAB agrario ha coincidido con una reduccion intensa del
empleo, disminuyendo los puestos de trabajo casi un 24% respecto al
primer trimestre de 2014, segun datos de la Contabilidad Regional de
Andalucia, frente al intenso crecimiento que se produjo en el conjunto
de 2014 (12,7% respecto a 2013), lo que obedece a que la campaia
2014/2015 de recogida de aceituna ha sido bastante inferior a la anterior.

En este sentido, los datos publicados (atin provisionales) por la Consejeria
de Agricultura, Pesca y Desarrollo Rural sefialan que, en 2014, la Renta
Agraria podria haber crecido en Andalucia un 11,3%, en términos
corrientes, hasta los 7.996,1 millones de euros, frente al descenso que
se habria observado en Espaiia (-7,5%). Este aumento se habria debido
al buen comportamiento de la Produccion Vegetal, cuyo valor se estima
que ha aumentado un 14,2% respecto a 2013, como consecuencia,
fundamentalmente, del fuerte crecimiento en el valor de la produccion
de aceite de oliva (160,6%), al valorarse en este caso la campafa

013/2014, vy del aumento en la produccion de hortalizas, principales
cultivos de la region.

El ritmo de crecimiento del VAB industrial se ha acelerado ligeramente
en los primeros meses del afio, aumentando un 1,2% en el primer
frimestre en términos interanuales, ocho décimas mas que en el (ltimo
trimestre de 2014, tras crecer el VAB un 1,3% en términos trimestrales.
Sin embargo, el rit r| mo de avance del empleo ha sido mas moderado que
a finales del pasado afo, creciendo el numero de puestos de trabajo en
el sector un 2,3%, frente al 5,4% anterior. Por su parte, los indices de
produccion muestran una trayectoria mas negativa en lo que va de afo,
descendiendo el indice general (con datos corregidos de estacionalidad y
de efectos de calendario) un 1,1% en términos interanuales, en el primer
trimestre (frente al crecimiento del 1,6% registrado en Espafia), debido
a la calda en la produccion de bienes de consumo, mientras mejora la

Aportacion de los sectores productivos al crecimiento del
PIB en Andalucia. Aportacion en p.p.
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Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia y Contabilidad Regional Trimestral
de Andalucia, IECA.

VAB y empleo agrario en Andalucia
Tasas de variacion interanual en %
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Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia y Contabilidad Regional Trimestral
de Andalucia, IECA.

Produccion y empleo industrial en Andalucia
Tasas de variacion interanual en %
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Evolucion de las Macromagnitudes Agrarias

en Andalucia

Valores corrientes a precios basicos en millones de euros 2013 2014

Produccion Rama Agraria (A) 9.806,9 10.938,8
Produccion Vegetal 7.926,2 9.050,2
Cereales 521,8 559,1
Plantas Industriales BBHAI! 395,7
Plantas Forrajeras 92,4 93,7
Hortalizas, Plantones, Flores 3.402,1 3.527,0
Patata 122,8 131,2
Frutas 2.438,0 1.977,7
Vino y mosto 27,0 24,1
Aceite de oliva 842,4 2.195,6
Otros 144,7 146,2
Producciéon Animal 1.612,2 1.618,2
Produccién de servicios 86,8 87,2
Actividades secundarias no agrarias 181,7 183,2
Consumos intermedios (B) 3.480,6 3.788,3
Valor Ahadido Bruto (C=A-B) 6.326,3 7.150,5
Amortizaciones (D) 800,3 825,1
Otras subvenciones (F) 1.743,4 1.760,0
Otros impuestos (G) 86,7 89,3
RENTA AGRARIA (C-D+F-G) 7.182,8 7.996,1

Fuente: Consejeria de Agricultura, Pesca y Desarrollo Rural.

produccion de bienes de equipo. No obstante, el descenso del IPl se ha
atenuado en el mes de abril, de forma que en el acumulado hasta abril el
descenso se habria moderado hasta el 0,3%.

En lo que respecta al sector de la construccion, el VAB ha crecido a
un notable ritmo en los primeros meses del afio, aumentando un 5,9%
respecto al primer trimestre de 2014 (el segundo aumento interanual
consecutivo), frente al 2,5% del trimestre anterior, lo que supone una
aportacion de tres décimas al crecimiento de la produccion regional
en el primer trimestre del afio. Del mismo modo, el ritmo de aumento
del empleo se ha acelerado, creciendo los puestos de trabajo un 10,5%
segln la Contabilidad Regional de Andalucia, 2,3 puntos mas que en
el cuarto trimestre de 2014. Esta trayectoria coincide con las mejores
expectativas que se desprenden de las cifras de visados de direccion de
obra, que reflejan un aumento interanual cercano al 21% en la superficie
a construir en el primer trimestre de 2015 (31,0% en Espafia), que afecta
tanto a la superficie residencial como a la no residencial, aunque en este
(ltimo caso el crecimiento es ain mas intenso (59,4%, frente al 10,5% de
la superficie residencial).

También los principales indicadores relacionados con la demanda arrojan
una cierta mejora con respecto a trimestres anteriores, reflejando tanto
la Estadistica de Transmisiones de la Propiedad del INE como la de
Transacciones inmobiliarias del Ministerio de Fomento un crecimiento en
torno al 7,5% interanual en el primer trimestre del aflo, aumento que incluso
se ha acentuado hasta el mes de abril, segun los Ultimos datos publicados
por el INE (10,1% respecto a enero-abril de 2014). Por segmentos, este
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crecimiento continlia debiéndose al aumento de compraventas de
viviendas usadas, ya que las operaciones de viviendas nuevas siguen
descendiendo con intensidad. Por otra parte, los precios de la vivienda
libre (valor tasado) se han mantenido practicamente estables en el primer
trimestre de 2015 respecto a los registrados un afio antes, tras el leve
crecimiento que registraron en el Gltimo trimestre de 2014.

El sector servicios ha mostrado en el primer trimestre del afio un
crecimiento trimestral del 0,4%, bastante mas moderado que el 1,9%
registrado en el trimestre anterior, dado que el VAB en Comercio,
fransporte y hosteleria, la principal rama del sector, ha permanecido
estable respecto al Gltimo trimestre de 2014, al tiempo que el valor afiadido
ha descendido en las ramas de Actividades financieras y de seguros y
Actividades profesionales. Precisamente, esta Ultima es la actividad que
muestra un mayor dinamismo en términos interanuales (8,8%), siendo
también notable el aumento interanual observado en Comercio, transporte
y hosteleria (5,1%), de modo que el sector servicios en conjunto habria
crecido un 3,2% respecto al primer trimestre de 2014, una tasa similar a
la del anterior trimestre (3,3%).

Sin embargo, el empleo ha acelerado su crecimiento en el primer trimestre
de 2015, aumentando el nimero de puestos de trabajo un 5,6% respecto
al mismo periodo de 2014, seglin datos de la Contabilidad Regional, una
tasa 1,5 p.p. superior a la que se registro en el Ultimo trimestre de 2014. El
empleo Unicamente ha descendido en las ramas de Actividades financieras
y de sequros (-2,8% interanual) y, con menor intensidad, en Actividades
inmobiliarias (-0,6%), creciendo, por el contrario, a un ritmo elevado en
Actividades profesionales (15,4%), Informacion y comunicaciones (13,9%)
y Comercio, transporte y hosteleria (6,7%).

Precisamente, la actividad turistica es una de las ramas del sector que
esta mostrando un notable dinamismo en términos de empleo, creciendo
el nimero de ocupados en la industria turistica un 11,8% interanual en
el primer trimestre del afo, segln datos en este caso de la Encuesta
de Poblacion Activa. Este crecimiento resulta mucho mas intenso que
el observado en el conjunto nacional (4,5%), asi como en el conjunto
del sector servicios. Esta trayectoria del empleo se encuentra ligada al
buen comportamiento que esta mostrando la demanda, creciendo tanto
el nimero de viajeros como de pernoctaciones hoteleras en Andalucia
alrededor de un 6,5% hasta abril de este afio, en términos interanuales,
un crecimiento basado, en gran medida, en el repunte de la demanda
nacional (9,0% de crecimiento en las permoctaciones de residentes en
Espaiia), aunque también la demanda extranjera ha seguido creciendo
a un significativo ritmo (3,5% en Andalucia, frente al 0,9% registrado
en Espaiia).

Transacciones inmobiliarias y valor tasado de la vivienda libre
en Andalucia. Tasas de variacién interanual en %
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Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia y Ministerio de Fomento.

VAB y empleo del sector servicios en Andalucia
Tasas de variacion interanual en %
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Fuente: Analistas Econdmicos de Andalucia y Contabilidad Regional Trimestral
de Andalucia, IECA.

Empleo por ramas del sector servicios en Andalucia,
1¢r trimestre 2015. Tasas de variacion interanual en %
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Evolucion del empleo en la industria turistica
Tasas de variacion interanual en %
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Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia e Instituto de Estudios Turisticos.

Mercado de trabajo

En el primer trimestre de 2015, la poblacion mayor de 16 anos en
Andalucia ha crecido en 3.100 personas respecto al trimestre anterior,
situandose en 6.874.000 personas. En términos interanuales Ia variacion
ha sido del 0,3% (0,1% en Espaiia). Este crecimiento anual se ha debido al
aumento de la poblacion activa, del 0,7%, superior al que se registra en €l
conjunto nacional (0,1%). Por su parte, la poblacion inactiva ha descendido
en términos interanuales en un 0,2%, debido, fundamentalmente, a Ia
disminucion del numero de personas dedicadas a labores del hogar
(5,2%), en tanto que el numero de estudiantes ha crecido en un 9,3%.
De este modo, la tasa de actividad ha quedado situada en el 58,8%, 0,2
p.p. por encima de la registrada hace un afo.

Por su parte, entre el cuarto trimestre de 2014 y ¢l primero de 2015, el
nimero de ocupados ha aumentado en 1.900 personas (0,1%, frente
al descenso del 0,7% registrado en Espaiia), hasta situarse en 2.683.700
personas. Este moderado aumento trimestral de la ocupacion en la region
se ha debido, sobre todo, al crecimiento del empleo en el sector servicios
(15.400 ocupados mas que en el trimestre anterior) y, en menor medida,
en la construccion (5.500), que ha registrado el primer aumento en este
trimestre de los ultimos afios. Por el contrario, el nimero de ocupados ha
descendido tanto en el sector industrial como en la agricultura.

Atendiendo a la situacion profesional de los ocupados, destaca el aumento
trimestral del nimero de asalariados en el sector publico (27.500 mas
que en el Gltimo trimestre de 2014), que ha compensado la disminucion
registrada entre los asalariados del sector privado (-20.100). El niimero de
frabajadores por cuenta propia ha descendido con respecto al trimestre

Poblacion activa e inactiva en Andalucia
Variacion interanual en miles de personas

160

120

80

40

m Activos u [nactivos

S T R S S N R T N N I A TR S S R
KO YIS SRS SR AN S SN RN N RN

Fuente: Analistas Econdmicos de Andalucia y Encuesta de Poblacion Activa, INE.

Variacion trimestral del empleo en Andalucia
Variacion intertrimestral en miles de ocupados
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anterior en 4.300 personas. Destaca, asimismo, el crecimiento en el
nimero de asalariados con contrato indefinido (14.500), ya que el nimero
de contratados temporales se ha reducido en 7.100 personas.

En términos interanuales, el nimero de ocupados en Andalucia ha crecido
en 71.100 personas, 1o que supone un aumento en terminos relativos del
2,71%, 0,3 p.p. inferior al observado en Espafia. Por sectores, Unicamente
ha descendido el empleo en las actividades agrarias, que cuentan con
72.400 ocupados menos que hace un afio, debido, en gran medida, a la
evolucion no favorable de la campafia de recogida de aceituna de este
afo. Sin embargo, este descenso se ha contrarrestado con el aumento
del empleo en el resto de sectores, especialmente en los servicios, donde
el nimero de ocupados ha crecido en el dltimo afio en 119.400 personas.

En términos absolutos, el aumento de la ocupacion a tiempo completo
ha sido superior al registrado en la ocupacion de caracter parcial (45.700
y 25.400 ocupados mas que hace un afo, respectivamente), si bien en
terminos relativos sigue destacando el crecimiento del empleo a tiempo
parcial (5,5%, frente al 2,1% a tiempo completo). La tasa de parcialidad
se ha situado en el 18,1%, 0,5 p.p. por encima de Ia registrada hace un
afno. Asimismo, el aumento interanual del empleo en os primeros meses
del afio se ha debido tanto al aumento de trabajadores por cuenta propia
y, concretamente, empresarios sin asalariados, como al mayor niumero de
asalariados, especialmente en el sector publico y con contrato temporal,
descendiendo, sin embargo, el nimero de empleadores. Asi, la tasa de
temporalidad se ha situado en Andalucia en el 34,9%, frente al 23,6% del
promedio nacional, lo que supone un aumento de casi 1 p.p. respecto al
primer trimestre de 2014

En lo que se refiere al desempleo, en el primer trimestre de 2015, el
nimero de parados se ha reducido en términos trimestrales en 36.600
personas, situandose en 1.359.100. Aun cuando el descenso ha sido
inferior al observado a principios del pasado afio, supone una mejora
respecto a la trayectoria registrada en este mismo trimestre desde 2007.
Conrespecto al mismo trimestre de 2014, la disminucion ha sido de 44.200
personas, lo que supone un descenso del 3,2%, inferior al registrado en
el conjunto de Espafia (-8,2%). Este descenso obedece a la reduccion
del paro en los sectores industrial y de la construccion y, sobre todo,
al descenso de parados que perdieron su empleo hace mas de un afio
(70.100 menos que a principios de 2014), situacion en la que se encuentra
el 44,0% del total de parados en la region (50,1% en Espaia).

Asi, la tasa de paro andaluza se sitlia en el 33,6%, casi 10 p.p. porencima
del promedio nacional, aunque en el ultimo afio la tasa ha descendido en
13 p.p. (2,2 p.p. en Espana). Este diferencial con respecto al conjunto
de Espafia se debe, sobre todo, a las mayores tasas de paro que se
registran en Andalucia en los sectores agrario y de la construccion (43,9%

Aportacion de los sectores productivos al crecimiento del
empleo en Andalucia. Aportacién en p.p. y variacién interanual en %
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Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia y Encuesta de Poblacion Activa, INE.

Ocupados por duracion de la jornada, situacion profesional y

tipo de contrato en Andalucia
Tasas de variacion interanual en %
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-100 -

-130

Variacion trimestral del paro en Andalucia
Variacion intertrimestral en miles de parados

110

94,0
80 A

50
20
-10 A
-40 34

-70 A

-123,3

S Q& O PO P X O N Y0
O ®T ST E R

X X X X X X

Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia y Encuesta de Poblacion Activa, INE.




Principales indicadores del mercado de trabajo en Andalucia, 1*trimestre 2015

i B i ia 186 tri
ANDALUCIA ESPANA ANDALUCIA ESPARA D'fere{'eglﬁi% gém- 15/

Miles y porcentajes ANDALUCIA ESPANA Dif - Tasa it - Tasa
|_erenC|a . Tasa rimEsiEl PI erencia . Tasa interanual | ANDALUCIA ESPARA
trimestral | trimestral interanual | interanual

Poblacion > 16 afios 6.874,0 38.517,2 3,1 0,0 0,0 20,4 0,3 0,1 227,9 2927
Poblacién inactiva @ 2.831,1 15.617,8 37,8 1,4 0,8 -6,4 -0,2 0,1 -15,4 203,8
Estudiantes 512,6 2.538,4 14,2 2,8 3,2 43,8 9,3 13,5 33,2 147,7
Labores del hogar 742,6 3.788,3 17,6 2,4 -0,7 -40,9 -5,2 -7,6 -175,6 -850,9
Jubilados 931,9 5.950,1 1,4 0,2 -0,1 21,9 2,4 14 135,1 826,9
Poblacion activa 4.042,9 22.899,4 -34,7 -0,9 -0,6 26,8 0,7 0,1 243,4 89,0
Tasa de actividad (%) 58,8 59,5 -0,5 -- -0,3 0,2 - 0,0 1,6 -0,2
Poblacion ocupada 2.683,7 17.454,8 1,9 0,1 -0,7 71,1 2,7 3,0 -554,1  -3.165,2
Cuenta propia @ 498,1 3.055,0 -4,3 -0,9 -0,7 22,1 4,6 1,4 -57,9 -544,6
Empleador 140,1 854,2 -8,6 -5,8 -4,3 -6,2 -4,2 0,0 -46,6 -278,3
Empresario sin asalariado 333,4 2.081,5 3,3 1,0 0,9 26,3 8,6 2,2 15,9 -96,6
Asalariados 2.185,2 14.393,9 7,4 0,3 -0,6 49,0 2,3 3,3 -495,7  -2.616,2
Sector Publico 551,8 2.956,7 27,5 5,2 1,0 44,4 8,8 1,2 34,0 36,0
Sector Privado 1.633,4 11.437,2 -20,1 -1,2 -1,0 4,6 0,3 3,9 -529,7 -2.652,1
Contrato Temporal 762,9 3.396,6 -7,1 -0,9 -3,3 34,2 4,7 54 -373,4 -1.706,8
Contrato de Duracién Indefinida 1.422,3 10.997,3 14,5 1,0 0,2 14,8 1,1 2,7 -122,3 -909,4
Tiempo completo 2.198,0 14.618,2 1,0 0,1 -0,9 45,7 2,1 2,9 -651,5 -3.567,6
Tiempo parcial 485,8 2.836,6 0,9 0,2 0,6 25,4 5.3 3,3 97,6 402,4
Mujeres 1.156,2 7.934,6 -2,6 -0,2 -1,0 9,0 0,8 1,9 -119,5 -671,3
Sector agrario 216,5 717,4 -5,7 -2,5 -1,6 -72,4 -25,1 -11,3 -38,2 -152,7
Sector industrial 218,8 24411 -13,4 -5,8 0,1 6,3 3,0 6,2 -115,3 -911,7
Sector construccién 145,4 1.060,6 5,5 3,9 2,9 17,8 13,9 12,6 -335,6 -1.618,9
Sector servicios 2.103,1 13.235,7 15,4 0,7 -1,0 119,4 6,0 2,6 -64,9 -481,9
Poblacion parada 1.359,1 5.444.6 -36,6 -2,6 -0,2 -44.2 -3,2 -8,2 797,4 3.254,1
Sector agrario 169,7 281,1 5.5 3,4 3,6 41,5 32,4 16,3 110,4 166,3
Sector industrial 26,2 207,9 -2,3 -8,0 -2,0 -9,6 -26,8 -18,0 -3,4 38,9
Sector construccion 56,1 2217 -5,7 -9,2 -3,1 -27,8 -33,1 -27,5 -27,4 -72,6
Sector servicios 389,6 1.466,2 6,6 1,7 2,5 22,8 6,2 -10,1 195,2 618,2
Buscan primer empleo 120,2 539,1 -9,3 -7,2 -3,8 -1,1 -0,9 2,7 69,6 340,4
Han dejado empleo hace mas 1 afio 597,5 2.728,6 -31,4 -5,0 -0,9 -70,1 -10,5 -8,3 453,1 2.162,9
Tasa de paro (%) 33,6 23,8 -0,6 -- 0,1 -1,3 - -2,2 18,8 14,2
Juvenil (menores 25 afios) 57,1 51,4 -1,9 - -0,4 -5,5 -- -4,1 30,3 30,3
Extranjeros 37,1 33,7 0,3 -- 0,4 0,0 - -4,1 19,8 18,9
Tasa temporalidad (%) 34,9 23,6 -0,5 -- -0,6 0,8 - 0,5 -7,5 -6,4
Sector Privado 38,1 24,3 -1,5 -- -0,9 -0,7 - 0,3 -8,3 -6,6
Sector Publico 25,4 21,1 3.4 - 0,5 6,3 -- 1,3 -0,4 -4.6
Tasa de parcialidad (%) 18,1 16,3 0,0 - 0,2 0,5 -- 0,1 6,1 4.5

(1) No incluye miembros de cooperativas y ayuda en la empresa familiar.
Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia a partir de la Encuesta de Poblacion Activa, INE.

y 27,8%, respectivamente, frente a tasas del 28,2% y 17,3% en Espafia), Evolucion del desempleo y la tasa de paro en Andalucia
mientras que el diferencial en el sector industrial se reduce a 2,9 p.p. Miles de parados y % sobre poblacion activa
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Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia y Encuesta de Poblacion Activa, INE.




Precios y salarios

Los precios han continuado descendiendo en los primeros meses del
afio, si bien de forma més moderada. Asi, en mayo de 2015, el Indice
de Precios de Consumo (IPC) ha registrado en Andalucia una
variacion interanual del -0,2% (tasa similar a la registrada en Espaia),
frente al -1,4% con que comenzo el afio. Este menor descenso obedece,
principalmente, a la moderacion observada en la caida de los precios
de carburantes y combustibles (que han pasado de descender un 16,4%
en enero al -7,8% de mayo), asi como al mayor crecimiento de los
precios de los alimentos, sobre todo los no elaborados, cuyos precios
han registrado un aumento del 1,6% en mayo, mientras que en enero
descendieron en un 2,0%.

Asimismo, la inflacion subyacente se ha situado en el mes de mayo en el
0,5%, lo que supone un aumento de 0,4 p.p. con respecto a enero. Este
incremento se ha debido, en gran medida, al mayor ritmo de crecimiento
de los precios de los servicios y los alimentos elaborados (0,7% y 0,6%,
respectivamente), al tiempo que se ha producido un descenso mas
moderado de los precios de los bienes industriales (<1,7%, frente al -3,3%
de principios de afio).

Por otro lado, el Indice de Precios Industriales también ha mostrado
un menor ritmo de caida a medida que ha avanzado el afio, de forma
que en abril, en Andalucia, han experimentado un leve crecimiento del
0,1%, en términos interanuales (-1,0% en Espafa), frente a la tasa del
-6,7% que se registrd en enero. Este perfil ascendente se ha debido,
principalmente, a la aceleracion en el ritmo de crecimiento de 0s precios
de bienes de consumo, especialmente de bienes no duraderos (11,9%
respecto a abril de 2014), al tiempo que se ha moderado el ritmo de
descenso de los precios de los bienes intermedios y, sobre todo, de la
energia (-21,9% v -9,9% en enero y abril, respectivamente).

Por ultimo, v en lo referente a los salarios, en el primer trimestre del afio,
el coste laboral por trabajador y mes ha crecido en Andalucia un 1,9% en
trminos interanuales, siendo mas intenso el aumento del coste salarial
(2,4%), mientras que la cuantia de otros costes se habria incrementado
enun 0,6%, moderandose notablemente el descenso en las percepciones
no salariales (-5,5% interanual, frente al =17,4% del trimestre anterior).

Por su parte, segin datos de la Contabilidad Regional, la remuneracion
media por asalariado habria mostrado un crecimiento mas moderado,
creciendo en torno a un 1% en el primer trimestre de 2015, en términos
Interanuales, ya que la remuneracion de los asalariados habria crecido
casi un 4%, siendo mas moderado el crecimiento en el nimero de
asalariados (2,7%).

Evolucion del IPC en Andalucia
Tasas de variacion interanual en %
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Fuente: indice de Precios de Consumo, INE.

Inflacion subyacente en Andalucia
Tasas de variacion interanual en %
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Indice de Precios Industriales en Andalucia
Tasas de variacion interanual en %
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Remuneracion media por asalariado y costes salariales en
Andalucia. Tasas de variacion interanual en %

—Remuneracion media por asalariado

-o—Coste salarial por trabajador y mes

Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia, Contabilidad Regional Trimestral
de Andalucia (IECA) y Encuesta Trimestral de Coste Laboral (INE).

Previsiones economicas 2015

En el primer semestre de 2015, la economia mundial mantiene un elevado
dinamismo, si bien se constata la existencia de importantes diferencias
entre areas y paises. Pese a que aun existen motivos de incertidumbre,
como el derivado de los escasos avances en las negociaciones entre el
gobierno griego y sus acreedores, 1o cierto es que en los Ultimos meses
la mejora en las condiciones monetarias, junto con el descenso en [0S
precios del petroleo o el ritmo méas pausado del proceso de consolidacion
fiscal han incidido en una mejora de las expectativas de crecimiento.
En consecuencia, la mayor parte de los organismos nacionales e
Internacionales han revisado al alza las previsiones de crecimiento para
Espafia en 2015.

Analistas Economicos de Andalucia estima que en 2015 el PIB nacional
registrara un crecimiento anual del 3,0%, 0,4 p.p. superior al estimado en
marzo. En lo que respecta a Andalucia, la prevision de crecimiento se ha
revisado al alza en 0,5 p.p., hasta situarse en el 3,1%, como consecuencia
de que, en los primeros meses del afio, algunos componentes de Ia
demanda y la oferta (como es el caso de la inversion o la construccion)
se han comportado mejor de lo esperado.

En concreto, se espera un crecimiento superior de todos los componentes
de la demanda interna, especialmente para la inversion, que, en el
conjunto de 2015, podria crecer un 4,5%, 0,7 p.p. mas de lo previsto
en nuestro anterior informe. Asimismo, el gasto en consumo de [0S
hogares creceria un 3,3%, mientras que el gasto en consumo de [as
Administraciones Piblicas se incrementaria en un 0,7%, 0,2 p.p. por
encima de lo estimado anteriormente.

PIB y empleo en Andalucia. Previsiones 2015
Tasas de variacion anual en %
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Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia, Contabilidad Regional de Andalucia
(IECA) y Encuesta de Poblacion Activa (INE).

Componentes de demanda en Andalucia. Previsiones 2015
Tasas de variacion anual en %
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Previsiones economicas para Andalucia en 2015

2011 | 2012| 2013 2014
(CRA)| (CRA)| (CRA)| (CRA)

Tasas de variacién anual en %

Agricultura -13,1 16,8

Industria -1,1 -3,7 -5,2 2,4 3,9
Construccion -13,2 -15,3 -6,3 -1,1 4,2
Servicios 0,7 0,2 -1,2 1,8 3,1
PIB p.m. =151 -2,4 -1,3 1,4 31
Consumo final hogares -2,5 -3,2 -2,4 2,5 8
Consumo final AA.PP. e ISFLSH 0,0 -3,3 -2,7 0,1 0,7
Formacion Bruta Capital -7,6 -7,7 -34 0,9 4,5

(CRA) Datos de la Contabilidad Regional de Andalucia.
(p) Previsiones de Analistas Economicos de Andalucia.
Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia y Contabilidad Regional de Andalucia, IECA.

Desde el punto de vista de la oferta, el crecimiento del PIB se sustentaria
en la aportacion positiva de los sectores no agrarios, ya que el VAB agrario
se reduciria en 2015 en un 1,0%. Para el resto de sectores, el crecimiento
se situaria entre el 3,1% del sector servicios, y el 4,2% de la construccion,
lo que supondria el primer crecimiento del sector desde el afio 2007. En
el periodo 2007-2014 el VAB generado por el sector de la construccion se
ha reducido en un 54,8%.

En lo que respecta al mercado laboral, Analistas Economicos de
Andalucia prevé que, en el promedio de 2015, el nimero de ocupados
en Andalucia se incremente en un 3,0%, 0,2 p.p. mas de lo previsto en
marzo, dado el mayor crecimiento esperado en la construccion (7,4%) y los
servicios (3,5%), sector que concentra el 78,5% del empleo en Andalucia
(76,1% en Espafia). A su vez, el nimero de parados se reduciria en un
5,0%, situandose la tasa de paro en el promedio de 2015 en el 33,0%, 1,8
p.p. por debajo de la registrada en el promedio de 2014

Sectores productivos en Andalucia. Previsiones 2015
Base 100=Afo 2007
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Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia y Contabilidad Regional de
Andalucia, IECA.

Nimero de ocupados y tasa de paro en Andalucia.

Previsiones 2015
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Principales indicadores del mercado laboral en Andalucia y Espaia:
Previsiones 2015

Miles y tasas de variacién anual en %, salvo 2011 2012 2013 A 2015 (p)

ANDALUCIA

Poblacién activa 4.004,5 0,6 4.045,2 1,0 4.032,1 -0,3 4.038,7 0,2 4.045,7 0,2
Empleo 2.798,0 -2,6 2.6555 -5,1 25715 -3,2 26341 24 27119 3,0
Sector agrario 214,8 -4,4 201,8 -6,0 195,4 -3,2 220,9 13,0 208,7 -5,5
Sector industrial 253,8 -2,7 238,2 -6,2 220,4 -7,5 223,6 1,5 2315 3,5
Sector construccion 209,7 -14,7 157,2 -25,1 134,7 -14,3 135,1 0,3 145,1 7,4
Sector servicios 2.119,6 -11 2.058,3 -2,9 2.021,0 -1,8 2.054,5 1,7 2.126,6 3,5
Paro 1.206,5 92 1.389,7 15,2  1.460,6 51 1.404,6 -3,8  1.333,7 -5,0
Tasa de paro (porcentajes y diferencias en puntos) 30,1 2,4 34,4 4,2 36,2 1,9 34,8 -1,4 33,0 -1,8
ESPANA

Poblacion activa 23.434,1 0,3 23.443,7 0,0 23.190,2 -1,1  22.954,6 -1,0 22.994,2 0,2
Empleo 18.421,4 -1,6  17.632,7 -4,3 17.139,0 -2,8 17.344,2 1,2 17.833,0 2,8
Sector agrario 755,3 -3,9 743,4 -1,6 736,6 -0,9 735,9 -0,1 713,4 -3,0
Sector industrial 2.604,7 -1,7 2.483,7 -4,6 2.355,5 -5,2 2.380,0 1,0 2.478,2 4,1
Sector construccion 1.403,9 -15,0 1.161,3 -17,3  1.029,5 -11,4 993,5 -3,6 1.061,6 6,9
Sector servicios 13.657,6 0,2 13.244,2 -3,0 13.017,5 -1,7 13.234,9 1,7 13.579,8 2,6
Paro 5.012,7 8,0 5.811,0 15,9 6.051,1 4,1 5.610,4 -7,3 5.161,3 -8,0
Tasa de paro (porcentajes y diferencias en puntos) 21,4 1,5 24,8 3,4 26,1 1,3 24,4 -1,7 22,4 -2,0

(p) Previsiones de Analistas Economicos de Andalucia.
Fuente: Analistas Economicos de Andalucia'y Encuesta de Poblacién Activa, INE.

Principales Indicadores Economicos: Previsiones 2015

Valores absolutos y tasas de

ANDALUCIA

IPI General (Base 100) 97,0 91,2 85,8 88,1 89,7 -3,0 -6,0 -5,9 2,6 1,9
IPI Bienes consumo (Base 100) 95,2 89,3 79,6 88,6 88,7 -4,8 -6,2 -10,9 11,3 0,2
IPI Bienes inversion (Base 100) 92,1 76,2 74,1 72,9 78,3 =759 -17,2 -2,8 =156 7.4
Viviendas iniciadas 13.523,0 7.355,0 4.160,0 4.185,0 4.384,5 -28,5 -45,6 -43,4 0,6 4,8
m{gg’s cleferefes e, hoees 14.8045 144516  14.944,1 155737 16.222,3 38 3,0 34 42 42
Trafico aéreo de pasajeros (miles) 20.314,0 19.094,6 18.609,9 19.713,8 20.725,5 7,2 -6,0 -2,5 5,9 5,1
Matriculacién de turismos 93.349,0 75.541,0 80.816,0 98.733,0 119.284,5 -29,3 -19,1 7,0 22,2 20,8
ESPANA

IPI General (Base 100) 98,0 91,8 90,2 91,6 93,6 -2,0 -6,4 -1,7 1,5 2,3
IPI Bienes consumo (Base 100) 98,0 93,3 91,3 93,1 94,9 -2,0 -4,8 -2,2 2,0 2,0
IPI Bienes inversion (Base 100) 100,1 89,1 90,2 91,5 94,3 0,1 -11,0 1,2 1,4 3,1
Viviendas iniciadas 86.238,0 51.735,0 35.721,0 36.053,8 37.966,1 -30,2 -40,0 -31,0 0,9 5,3
2’%"’”25’3 Sl il e 85.367,0 82.962,5 83.820,9 87.732,6 91.221,6 42 2,8 1,0 4,7 4,0
Trafico aéreo de pasajeros (miles) 203.290,8 193.169,0 186.437,7 195.301,1 203.199,3 6,1 -5,0 -3,5 4.8 4,0
Matriculacién de turismos 808.290,0 697.159,0 742.157,0 889.939,0 1.060.576,6 -18,6 -13,7 6,5 19,9 19,2

(p) Previsiones.
Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia, Direccién General de Aviacién Civil, Direccion General de Trafico, IECA, INE y Ministerio de Fomento.
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[11, Analisis Territorial

Segun estimaciones de Analistas Economicos de Andalucia, en
el primer trimestre de 2015, todas las provincias andaluzas han
registrado incrementos anuales en su produccion, de mayor
magnitud en las provincias de Malaga (3,1%), Sevilla (3,0%) y
Granada (2,8%). Los menores aumentos corresponden a las
provincias de Huelva (1,5%) y Jaén (1,8%). Per debajo de la media
regional (2,6%) se encuentran también las provincias de Almeria
(2,1%), Cordoba (2,1%) y Cadiz (2,0%).

Las previsiones para el conjunto de 2015 apuntan a que el
crecimiento de la actividad econdmica superara al registrado en
el ejercicio anterior, en todas las provincias andaluzas, siendo
de mayor intensidad en Malaga (3,3%), Sevilla (3,2%) y Granada
(3,2%). EI aumento de la actividad en el resto de provincias se
encontrara por debajo de la media regional (3,1%).

En lo que respecta al mercado laboral, en el primer trimestre de
2015 se ha producido un crecimiento interanual de la ocupacion en
las provincias de Malaga (10,5%), Granada (4,3%), Sevilla (4,2%),
Cadiz (1,4%) y Cordoba (0,9%). Por el contrario, el empleo se ha
reducido en las provincias de Jaén (-11,0%), Almeria (-1,1%) v
Huelva (-0,1%).

El analisis por sectores muestra un generalizado incremento del
empleo en la region, siendo la agricultura el Unico sector donde ha
disminuido el nimero de ocupados respecto al primer trimestre de
2014, debido, fundamentalmente, a la caida del empleo agrario en
Jaén, enalgomas de 37.000 personas. Enlo que respecta al empleo
industrial, éste ha disminuido en Cadiz, Sevilla y Jaén, mejorando
en el resto de las provincias, con mayor intensidad en Almeria
y Malaga. En el sector de la construccion, con la excepcion de
Cordoba y Cadiz, se ha registrado un generalizado incremento del
empleo, mas intenso, en términos absolutos, en Huelva y Malaga,
con 6.000y 5.300 ocupados mas que hace un afio, respectivamente.
Por ofro lado, el aumento del empleo en los servicios también
ha sido generalizado (con la excepcion de Almeria), siendo mas
acusado, también en términos absolutos, en Méalaga y Sevilla (con
34.800 y 29.500 ocupados mas, respectivamente).

La cifra de parados en la region andaluza también ha disminuido
durante el primer trimestre de 2015, siendo Jaén y Huelva las Unicas
provincias que han registrado un incremento del desempleo, en

Estimaciones y previsiones de crecimiento por provincias
Tasas de variacion anual en %

espafA | 3,0
ANDALUCIA | 3, |
sevilla | 3,2
Malaga [ T T ——5
saen T — 2!
Huelva - | T — 2.5
Granada [ T ——2
Cordobo | ———————— 2,5
cadiz | ————— 2,0
Almeric | ————————— 2. )
0,0 05 1,0 15 2,0 25 3,0 35
m 2015 (p) m 2014 (e)

(e) Estimacion. (p) Prevision.
Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia.

Empleo por sectores y provincias, 1¢' trimestre 2015
Tasas de variacion interanual en % y contribucién en p.p.
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Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia y Encuesta de Poblacion Activa, INE.

Tasas de paro en las provincias andaluzas
% sobre poblacion activa
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Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia y Encuesta de Poblacion Activa, INE.




términos interanuales, masintenso en la primera, debido al marcado
repunte del paro en la agricultura. Las provincias de Malaga v
Almeria han sido las que han mostrado un mejor comportamiento,
disminuyendo el desempleo respecto al primer trimestre de 2014 en
22.900 y 15.300 personas, respectivamente. Precisamente Almerfa
ha sido la provincia con una mayor disminucion de la poblacion
activa, del 4,9%, reduciéndose también el nimero de activos en
Cordoba, Jaén y Cadiz, mientras que Malaga ha sido la provincia con
un mayor incremento (3,8%) respecto al primer trimestre de 2014,

Las provincias de Jaén y Huelva han sido las Unicas en las que se
ha registrado un incremento interanual de la tasa de paro durante
el primer trimestre de 2015. La provincia onubense es la que tiene
una tasa de paro mas baja (28,7%), situdndose la media regional
en el 33,6%. Cadiz registra la tasa mas elevada, por encima del
40% de la poblacion activa. Por su parte, Malaga y Almeria han
registrado los mayores descensos en las tasas de paro respecto al
primer trimestre de 2014, aunque contintian en niveles superiores
al 30%.

En los cuatro primeros meses de 2015 la actividad turistica ha
mostrado un buen comportamiento, como refleja el aumento
en términos interanuales de la demanda hotelera. El numero de
viajeros alojados en establecimientos hoteleros registra los mayores
incrementos relativos en Sevilla, Jaén y Cadiz, con avances
superiores al 10%, siendo Huelva la Unica provincia andaluza en
la que desciende el numero de viajeros respecto a enero-abril de
2014, debido a la caida de la demanda nacional. Respecto a las
pernoctaciones, solo han descendido en Almeria (-1,7%, debido
a la disminucion de la demanda extranjera), destacando las tasas
de incremento alcanzadas en Sevilla, Jaén y Cadiz, apoyadas
fundamentalmente en las pernoctaciones de residentes en Espafia.

La evolucion de la demanda hotelera por zonas turisticas ha
mostrado, en lineas generales, un comportamiento positivo entre
enero y abril de 2015, disminuyendo el nimero de viajeros respecto
al mismo periodo del afio anterior Unicamente en la Costa de la
Luz de Huelva (-3,6%), v el de pernoctaciones exclusivamente en
la Costa de Almeria (-1,5%). Los incrementos mas acusados de
la demanda, en términos relativos, se han producido en la Costa
Tropical de Granada, fundamentalmente, asi como en la Costa
de la Luz de Cadiz, siendo la Costa del Sol de Malaga la mas
representativa, en términos absolutos, al concentrar el 25,3% de
los viajeros y el 36,4% de las pernoctaciones del conjunto regional.

Pernoctaciones en establecimientos hoteleros por provincias,
enero-abril 2015

Tasas de variacion interanual en % y contribucién en p.p.
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Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia y Encuesta de Ocupacién Hotelera, INE.

Evolucion de la demanda hotelera por zonas turisticas,
enero-abril 2015. Tasas de variacion interanual en %
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Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia y Encuesta de Ocupacion Hotelera, INE.

Compraventas de viviendas por provincias
Tasas de variacion interanual en %
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La actividad inmobiliaria en la region andaluza ha registrado una
trayectoria mas positiva entre enero y abril de 2015, soportada en
el mayor dinamismo de algunos indicadores. Asi, segun el INE, las
compraventas de viviendas han crecido de forma generalizada, con
la excepcion de Almeria (-5,9%), aumentando en el conjunto de la
region un 10,1% respecto al mismo periodo del ailo anterior, siendo
mas acusadas las subidas en Jaén, Cordoba, Mélaga y Sevilla. Por
tipos de vivienda, se ha observado un descenso generalizado en
las compraventas de viviendas nuevas (exceptuando Jaén), mas
acusado, en términos relativos, en Almeria, Huelva, Granada y
Malaga, mientras que las compraventas de viviendas usadas se
han incrementado en todas las provincias andaluzas y, de forma
mas intensa, en las cuatro provincias anteriores. Respecto a [as
transacciones inmobiliarias, con datos del Ministerio de Fomento,
en el primer trimestre de 2015 se ha registrado un notable vy
generalizado dinamismo, con avances Iinteranuales mas intensos
en Jaén, Cordoba, Granada y Méalaga, superiores al 10,0%.

Al' mismo tiempo, durante el primer trimestre de 2015 [as hipotecas
para vivienda han aumentado, en términos interanuales, en todas
las provincias andaluzas, mas acusadamente en Jaén y Malaga
(con variaciones superiores al 40%), asi como en Huelva, Sevilla y
Granada (con incrementos por encima del 20%). En este contexto,
y tras un prolongado descenso de los precios desde 2008, en
el primer trimestre de 2015 los precios de la vivienda libre en la
region se han mantenido en torno a los mismos niveles que en
el mismo periodo del afio anterior, aumentando éstos en Sevilla
(1,8%), Malaga (1,4%) y Cadiz (0,7%). En términos intertrimestrales,
los precios se han incrementado en Jaén, Cordoba y Malaga,
disminuyendo ligeramente en el conjunto andaluz.

Algunos indicadores de demanda han continuado mostrando
durante los primeros cinco meses de 2015 un comportamiento muy
dinamico. Tal es el caso de la matriculacion de turismos, que ha
registrado un incremento generalizado respecto a enero-mayo de
2014, siendo mas intenso, en términos relativos, en Jaén (42,3%) y
Cordoba (32,7%). Esta misma trayectoria se ha observado respecto
a la matriculacion de vehiculos de carga, destacando, en este
caso, los avances de Jaén (59,8%), Malaga (54,5%), Granada
(47,5%) y Cadiz (43,3%).

Por lo que respecta a la demanda exterior, y a diferencia de lo
que sucediera en 2014, durante el primer trimestre de 2015 se ha
registrado unadisminucioninteranual en elvalor de las exportaciones
andaluzas de bienes, del 5,1%, debido a lasreducciones observadas
en Cadiz (-22,2%) y Huelva (-20,6%), ya que en el resto de provincias

Hipotecas para vivienda por provincias
Tasas de variacion interanual en %
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Fuente: Analistas Econdmicos de Andalucia e INE.

Valor tasado de la vivienda libre por provincias
Tasas de variacion en %, datos al 1°" trimestre 2015
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Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia y Ministerio de Fomento.

Matriculacion de vehiculos por provincias
Tasas de variacion interanual en %, datos enero-mayo 2015
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se ha observado un comportamiento mas dinamico. La caida en
el valor de las ventas gaditanas y onubenses se fundamenta,
principalmente, en las menores exportaciones relacionadas con
los productos energéticos. En términos de cantidades, ademas de
en las dos provincias anteriores, también se ha producido una
disminucion en Jaén y Sevilla, destacando, en sentido contrario,
los incrementos relativos de Granada y Almeria.

Por (ltimo, cabe destacar que, entre enero y abril de 2015, el
nimero de sociedades mercantiles creadas ha registrado un
descenso interanual del 1,0%, aumentando éstas Unicamente en
Malaga, Cordoba y Granada. A su vez, el nimero de sociedades
disueltas se ha reducido en Huelva, Sevilla, Almeria y Granada,
disminuyendo de forma generalizada el indice de rotacion
(porcentaje de sociedades mercantiles disueltas sobre creadas),
excepto en las provincias de Jaén y Cadiz que, con porcentajes
del 31,5% y 26,6%, respectivamente, han pasado a registrar los
mayores indices de rotacion en la region (20,6%),

Exportaciones de bienes por provincias, enero-marzo 2015
Tasas de variacion interanual en %
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* El aumento en cantidades ha sido del 174,0%.
Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia y Secretaria de Estado de
Comercio, Ministerio de Economia y Competitividad (DataComex).
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(1) Porcentaje de sociedades disueltas sobre sociedades mercantiles creadas.
Fuente: Analistas Econdmicos de Andalucia e INE.




Almeria

Segln estimaciones de Analistas Economicos de Andalucia, en
el primer trimestre de 2015, la provincia de Almeria ha mostrado un
crecimiento interanual de la actividad economica del 2,1%, 0,5 p.p.
inferior al promedio regional (2,6%). Para el conjunto de 2015, las
previsiones apuntan a un crecimiento del 2,9%, 0,2 p.p. por debajo de
la region andaluza (3,1%).

En términos interanuales, el numero de ocupados se ha reducido en un
11%, debido a la caida del empleo en los servicios (-2,8%) y en el sector
agrario (-1,4%). En sentido contrario, se ha registrado un fuerte avance
de la ocupacion en la industria (39,2%) v, bastante mas contenido, en
la construccion (0,9%). La tasa de temporalidad se ha incrementado
con respecto al primer trimestre de 2014 en 5,1 p.p., hasta alcanzar el
42,8%, la mas alta de Andalucia (34,9%). La provincia ha registrado el
mayor descenso del paro en el primer trimestre, un 12,7% menos que
en el mismo periodo del afio anterior (-3,2% en Andalucia), debido a la
salida de personas del mercado laboral, refiejada en un fuerte descenso
de la poblacion activa en este periodo (~4,9%).

En lo que respecta a la actividad turistica, el nimero de viajeros
alojados en establecimientos hoteleros se ha incrementado en un 3,3%
en términos interanuales (6,4% en el conjunto de Andalucia). Por su
parte, las pernoctaciones hoteleras han disminuido un 1,7% respecto
al afio anterior, constatdndose un descenso de las efectuadas por
turistas extranjeros (-7,4%) y un estancamiento de las correspondientes
a espafoles (0,0%). Sin embargo, conviene resefiar el aumento que ha
experimentado la oferta hotelera de la provincia con relacion al afio
precedente, incrementandose el nimero de establecimientos (4,5%), el
personal ocupado (4,0%) y el numero de plazas hoteleras (1,1%).

Atendiendo al comportamiento de la demanda, la matriculacion de
vehiculos se ha incrementado entre enero y mayo, con respecto al mismo
periodo del afio anterior, tanto en turismos (29,3%) como en vehiculos
de carga (31,0%). Por ofra parte, el comercio exterior ha registrado una
evolucion positiva en el primer trimestre, o que se refleja en un avance
interanual del 9,9% en el valor de las exportaciones y en un repunte
del 10,1% en términos de cantidades, como consecuencia del aumento
de las exportaciones de alimentos y de semimanufacturas; frente al
descenso observado en el promedio regional (-5,1% y -1,6%).
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Asimismo, la licitacion oficial ha experimentado un notable crecimiento
en la provincia almeriense entre enero y abril (425,4% en términos
interanuales), debido al aumento de la inversion publica destinada a
la linea de AVE Almeria-Murcia (en concreto al tramo Pulpi-Cuevas del
Almanzora). De este modo, los 128,8 millones de euros destinados a la
provincia representan el 23,3% de la licitacion realizada en Andalucia
en lo que va de afio. En cuanto a la actividad inmobiliaria, se ha
registrado un descenso de las compraventas de viviendas del 5,9%
como consecuencia del retroceso de las operaciones de vivienda nueva
(-55,7%), frente al avance en la vivienda usada (122,4%).



Segln estimaciones de Analistas Economicos de Andalucia, el
crecimiento interanual de la actividad economica en la provincia de
Cadiz ha sido del 2,0% en el primer trimestre de 2015. Este mejor
comportamiento de la economia gaditana se aprecia en el buen tono de
los indicadores del mercado laboral y el empuje de la actividad turistica
en los primeros meses del afio. Para el conjunto de 2015 se prevé un
mayor avance del PIB en la provincia, que podria situarse en el 2,9%.

La trayectoria del empleo en la provincia de Cadiz presenta una evolucion
favorable en el primer trimestre de 2015, constatandose un aumento
del nimero de ocupados, del 1,4% con relacion al mismo periodo del
afio anterior. Este avance guarda relacion con el incremento del empleo
en la agricultura (5,1%) y en los servicios (3,6%), mientras que se ha
reducido en la construccion (-5,2%) y, de forma mas acusada, en la
industria (~14,3%). Cabe resefiar que los ocupados asalariados se han
incrementado un 2,0% enlos tres primeros meses del aflo, en consonancia
con el avance observado en Andalucia (2,3%), constatandose un mayor
crecimiento de los asalariados con contratos temporales, del 22,6%
con relacion al afo anterior (4,7% en Andalucia). Asimismo, el paro ha
disminuido en el primer trimestre, un 3,4% en tasa interanual (-3,2% en
Andalucfa). La tasa de paro se ha reducido en 1,2 p.p. respecto al afio
anterior, situandose en el 42,1%, cifra que, no obstante, contintia siendo
la mas elevada de la region andaluza (33,6%).

La demanda hotelera ofrece un comportamiento destacado en la
provincia de Cadiz en los primeros meses de 2015, a tenor del fuerte
avance del nimero de viajeros alojados en establecimientos hoteleros
entre enero y abril, del 12,7% con relacion al mismo periodo de 2014, asi
como de las pernoctaciones (10,7%). El buen comportamiento del sector
turistico se aprecia en el repunte de los viajeros nacionales (11,4%) y
extranjeros (15,3%), mientras que las pernoctaciones de los residentes
espanoles se incrementaron con mayor intensidad (14,0% frente al 6,8%
de las realizadas por turistas foraneos). No obstante, este impulso de
la actividad turistica no se ha trasladado a los indicadores de oferta,
que evidencian un descenso del nimero de establecimientos (-2,4%) y
de las plazas hoteleras (-8,0%) respecto al primer cuatrimestre del afio
(anteri)or, aunque se ha registrado un aumento del personal ocupado
2,4%).

El comportamiento de la demanda revela una evolucion positiva de la
matriculacion de vehiculos en el periodo enero—mayo, registrandose un
aumento interanual de la matriculacion de turismos (24,2%) y de vehiculos
de carga (43,3%). Por otro lado, el comercio exterior ha experimentado
un severo retroceso en la provincia gaditana, durante el primer trimestre
del afio, como corrobora el fuerte descenso de las exportaciones, un
22,2% menos que el afio anterior, en términos monetarios, la mayor caida
registrada en Andalucia (-5,1%), disminuyendo un 20,8% en términos de
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cantidades. Este descenso se debe al menor valor de las ventas de
productos energéticos respecto al primer trimestre de 2014 (-53,6%).
Asimismo, las importaciones totales de bienes se han reducido un
31,4% en este periodo.

La dinamica empresarial permite apreciar un descenso de las sociedades
creadas en la provincia durante los cuatro primeros meses de 2015, del
1.9% respecto al afio anterior (-1,0% en Andalucia). No obstante, el
capital suscrito por las nuevas sociedades ha disminuido un 55,5%,
registrandose, en este periodo, la mayor caida del conjunto regional en
este periodo (14,7%). Por su parte, el numero de sociedades disueltas
ha experimentado un avance del 2,2% entre enero v abril, (-6,4% en
Andalucia), lo que ha contribuido a elevar el indice de rotacion de
sociedades en 1,1 p.p. hasta el 26,6%.



Cordoba

Segln estimaciones de Analistas Economicos de Andalucia, en el
primer trimestre de 2015, 1a provincia de Cordoba ha experimentado un
crecimiento interanual de la actividad econdmica del 2,1%, refiejando
la trayectoria favorable del mercado laboral y la mayor fortaleza de
la demanda. Las previsiones para el conjunto del afio anticipan un
crecimiento mas intenso de la produccion en la provincia, alrededor
del 2,8%.

En el primer trimestre, el empleo ha mostrado un avance interanual del
0,9%, cimentado en el buen comportamiento de la ocupacion que se
ha registrado en los servicios (9,8%) y en la industria (6,9%), frente a
los descensos observados en la construccion (-5,3%) vy, sobre todo,
en la agricultura (-35,9%). La cifra de parados de la provincia se ha
reducido en un 5,9%. Especialmente significativo ha sido el descenso
del nimero de parados de larga duracion en este periodo, del 14,6%,
contabilizandose 7.600 parados menos que hace un afo.

Entre enero y abril de 2015, el nimero de viajeros alojados en hoteles
de la provincia se ha incrementado en un 0,6%, subida que se ha
concentrado exclusivamente en el turismo nacional (3,7%), lo que ha
permitido compensar el descenso de viajeros extranjeros (-4,3%).
Las pernoctaciones se incrementaron un 3,6% con relacion al primer
cuatrimestre de 2014, aumentando tanto las realizadas por residentes
espafioles (4,3%) como por extranjeros (2,2%).

En lo que concierne a los indicadores de demanda, la matriculacion
de turismos se ha incrementado entre enero y mayo un 32,7% respecto
al mismo periodo de 2014, uno de los avances mas destacados
de Andalucia (27,3%). EI avance de la matriculacion de vehiculos
de carga se ha situado en el 22,2%. Respecto a la demanda
exterior, el valor de las exportaciones se ha incrementado en el
primer trimestre de 2015 en un 6,6%, registrandose un aumento del
1,7% en términos de cantidades, trayectoria que contrasta con el
descenso que, en ambos casos, se ha observado en el conjunto
regional (-5,1% y -1,6%, respectivamente).

Desde la Optica empresarial, el nimero de sociedades creadas en
Cordoba ha ascendido a 434 en el periodo enero-abril de 2015, lo
que supone un crecimiento interanual del 7,2%, registrandose un
incremento mucho mas relevante en el capital suscrito por estas
sociedades (151,4%), el mas elevado del conjunto regional (14,7%).
Asimismo, el nimero de disoluciones se ha incrementado un 0,9% en
este periodo (-6,4% en Andalucia).
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El sector inmobiliario evidencia un repunte de su actividad entre enero

y abril,

a tenor del aumento de las compraventas de viviendas, que

alcanza el 20,1% en términos interanuales, debido al mayor nimero
de operaciones de viviendas usadas en este periodo (42,5%), frente
al descenso de las compraventas de vivienda nueva (-17,9%). Por su
parte, la inversion publica se ha reducido un 21,6% en la provincia
en el primer cuatrimestre del afio, debido al acusado descenso de la
licitacion destinada a edificacion (-62,2%), ya que el importe dirigido
a obra civil se ha incrementado en términos interanuales (44,2%).




Granada

En el primer trimestre de 2015, la actividad econdmica en la provincia
de Granada ha experimentado un avance interanual del 2,8%. Esta
frayectoria positiva coincide con un especial dinamismo del empleo y
un buen comportamiento de la actividad turistica. Para el conjunto del
afio 2015 se espera un crecimiento economico del 3,2%.

El mercado de trabajo ha mostrado una evolucion favorable en el primer
trimestre de 2015, especialmente desde la perspectiva del empleo, que
se ha incrementado un 4,3% respecto al mismo periodo de 2014 (12.100
ocupados mas), por encima del conjunto regional (2,7%). Por sectores, el
nimero de ocupados se ha incrementado en la construccion (23,2%), la
industria (22,5%) y los servicios (8,4%), disminuyendo Unicamente en la
agricultura (-38,8%). En consonancia con el buen tono de la ocupacion,
el paro se ha reducido en términos interanuales entre enero y marzo
de 2015 en un 2,6%, No obstante, conviene resefiar el aumento de los
parados que buscan su primer empleo (46,1%), frente al descenso que
ha registrado en el conjunto andaluz (-0,9%).

El sector turistico permite constatar un aumento de la demanda hotelera
entre enero y abril, con un avance interanual tanto de los viajeros alojados
en establecimientos hoteleros (5,9%) como de las pemoctaciones
(9,5%). En este sentido, resulta particularmente resefiable el incremento
de las pernoctaciones de viajeros extranjeros (18,7%), que ha registrado
en Granada la mayor subida del conjunto regional (3,5%), muy por
encima del repunte de las efectuadas por residentes nacionales (3,9%).
Asimismo, conviene sefialar el mayor dinamismo de la actividad
turistica en la Costa Tropical de Granada en relacion a la provincia,
con crecimientos interanuales del 19,5% en el numero de viajeros y del
22.8% en las pernoctaciones hoteleras.

La evolucion de la matriculacion de turismos pone de manifiesto el buen
comportamiento de la demanda durante el periodo enero-mayo, con un
crecimiento interanual del 28,4%, registrandose un aumento mas intenso
en la matriculacion de vehiculos de carga, del 47,5% (27,3% y 41,9%,
respectivamente, en Andalucia). Con relacion al comercio exterior, las
exportaciones se han incrementado en el primer trimestre un 9,6% en
términos monetarios y un 29,8% en términos de cantidades, debido al
aumento que han experimentado las exportaciones de alimentos y de
bienes de equipo, refiejando una mejor trayectoria que en el conjunto
regional (-5,1% y -1,6%, respectivamente).

En cuanto a la actividad empresarial, entre enero y abril se han creado
482 sociedades en la provincia de Granada, cifra similar a la que se
habia registrado en el mismo periodo de 2014 (un 0,5% mas), si bien
puede constatarse un aumento relevante del capital suscrito por
las mismas, ya que se ha duplicado con relacion al aflo anterior
(117,4%). El nimero de disoluciones ha disminuido un 5,4% en este
periodo.
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Por otra parte, la inversion publica ha experimentado una importante
contraccion en los cinco primeros meses de 2015, del 86,6% respecto
al afio anterior, determinada por el elevado importe licitado en la
provincia en el mismo periodo de 2014, destinado a la linea de AVE
Antequera-Granada. No obstante, Ia licitacion publica ha disminuido
tanto en obra civil (-88,9%) como en edificacion (-51,6%). En el sector
privado, las compraventas de viviendas se han incrementado un
2,1% entre enero y abril, a menor ritmo que en el conjunto regional
(10,1%), constatandose una evolucion dispar entre el descenso de
las operaciones de viviendas nuevas (-43,9%) y el avance de las
usadas (68,4%).




Huelva

Segln estimaciones de Analistas Economicos de Andalucia, en
el primer trimestre de 2015, a provincia de Huelva ha registrado un
crecimiento interanual de la actividad economica del 1,5%. Las
previsiones para el conjunto del aflo apuntan a un avance del 2,5%.

En lo que concierne al mercado de trabajo, el empleo en la provincia de
Huelva no ha sufrido grandes variaciones en el primer trimestre del afio
(-0,1%), alcanzandose los 171.900 ocupados. Por sectores, la ocupacion
ha crecido en la industria (3,7%), en la construccion (1071%) y en los
servicios (1,9%), mientras que en el sector agrario (con un peso del 21,7%
sobre el total de ocupados) se ha reducido en un 19,1%, por el distinto
calendario de la campafia de la fresa, perdiéndose asi 8.800 empleos
respecto al primer trimestre de 2014. En cuanto al nimero de parados, €l
primer trimestre de 2015 ha cerrado con 69.200 desempleados, un 1,2%
mas que en el mismo trimestre de 2014, frente a la caida del 3,2% en
el conjunto regional. No obstante, la provincia de Huelva ha registrado
en el primer trimestre del afio a tasa de paro mas baja de Andalucia,
situandose en el 28,7%, 4,9 p.p. inferior a la del conjunto andaluz.

Respecto a la actividad turistica, el nimero de viajeros alojados en
establecimientos hoteleros de la provincia onubense se ha reducido
un 2,8% en los cuatro primeros meses de 2015, caida que responde
al comportamiento de la demanda nacional (-7,0%). Por su parte, las
pernoctaciones han crecido un 6,0%, gracias a los buenos resultados
tanto de nacionales (4,3%) como extranjeros (12,4%), que han permitido
contabilizar mas de 625.000 pernoctaciones en el primer cuatrimestre
de 2015.

Respecto a la demanda, la matriculacion de vehiculos ha mostrado
una trayectoria favorable, aumentando el nimero de matriculaciones
de turismos entre enero y mayo un 29,3% respecto al mismo periodo
de 2014 (27.3% en Andalucia), mientras que los vehiculos de carga
también se han incrementado (31,5%). Por otro lado, en lo que se refiere
al comercio exterior, no se han obtenido resultados positivos, ya que
al igual que ha sucedido en el conjunto regional, las exportaciones se
han contraido en el primer trimestre de 2015, tanto en términos de valor
como de cantidades (-20,6% y -19,8% respectivamente), principalmente
por la calda en las ventas de productos energéticos.

En lo que concierne al sector inmobiliario, las transacciones de
viviendas han registrado un aumento del 6,7% en el primer trimestre
de 2015, en términos interanuales, algo inferior al registrado en el
conjunto de Andalucia (7,6%). Este aumento se ha debido al incremento
en las transacciones de viviendas usadas (12,5%), mientras que las de
viviendas nuevas han disminuido un 24,6%. Por el contrario, el nimero
de hipotecas para vivienda se ha incrementado un 27,6% respecto al
primer trimestre de 2014 (23,9% en Andalucia).
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Jaén

La provincia de Jaén ha registrado un incremento interanual de Ia
actividad economica del 1,8% en el primer trimestre de 2015, segun
estimaciones de Analistas Economicos de Andalucia. Este incremento
de la actividad se debe, principalmente, al buen comportamiento de los
servicios y de la demanda. Las previsiones para 2015 apuntan a una
aceleracion de la actividad, con un crecimiento estimado en la provincia
del 2,4% (3,1% en el conjunto regional).

El mercado de trabajo ha registrado una trayectoria desfavorable en
la provincia de Jaén en el primer trimestre de 2015, disminuyendo el
empleo un 11,0% en términos interanuales, debido, fundamentalmente,
al comportamiento registrado por la agricultura, que ha pasado de 60.800
a 22.700 ocupados. Por el contrario, la construccion y, principalmente,
l0s servicios han mostrado un incremento del empleo respecto al primer
trimestre de 2014. Atendiendo a Ia distribucion por sexos, la caida del
empleo ha sido mas significativa entre los hombres (15.600 ocupados
menos que en el primer trimestre de 2014) que entre las mujeres (7.900
menos), representando los primeros alrededor del 60% del empleo total
en la provincia entre enero y marzo de 2015.

En cuanto al desempleo en la provincia, también es la agricultura el
sector que mas ha influido en el incremento de la cifra de parados,
acumulando el sector agrario cerca de 20.000 parados mas que en
el primer trimestre de 2014. Los servicios también han registrado un
aumento del desempleo (22.1%), mientras que, por el contrario, oS
parados de larga duracion han disminuido un 11,2% respecto a enero-
marzo de 2014. La tasa de paro se ha incrementado en 7,2 p.p., hasta
alcanzar el 35,5% (33,6% en Andalucia).

La actividad turistica en la provincia de Jaén ha registrado una trayectoria
positiva entre enero y abril de 2015 por el lado de la demanda,
aumentando, en términos interanuales, tanto el nimero de viajeros
alojados en establecimientos hoteleros como el de pernoctaciones, con
tasas de variacion superiores al 10%, aunque las pernoctaciones de
la provincia representan menos del 5% del total regional. Esta mejora
de la actividad se debe a la demanda nacional, la méas significativa al
representar en torno al 90% del total de viajeros y pernoctaciones en la
provincia en los cuatro primeros meses del afio.

El mercado inmobiliario en Jaén, al contrario que en 2014, ha mostrado
un comportamiento positivo entre enero y abril de 2015, al aumentar las
compraventas de viviendas un 36,5% en términos interanuales, siendo
mayor el incremento en las operaciones de vivienda usada (45,5%) que
en vivienda nueva (9,7%). De igual modo, el nimero de hipotecas para
vivienda se ha incrementado significativamente entre enero y marzo, un
41,8% interanual, aumentando esta cifra en el conjunto regional un 23,9%.
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Este mayor dinamismo de la actividad inmobiliaria se ve acompafiado
de un menor ritmo de caida de los precios. Concretamente, el precio
de la vivienda libre se ha mantenido en el primer trimestre de 2015 en
torno a los mismos niveles que el afio anterior, aumentando en t&rminos
Intertrimestrales un 3,0%.

Respecto a la demanda exterior, durante el primer trimestre de 2015
se ha producido un incremento del 6,7% interanual en el valor de las
exportaciones, si bien en términos de cantidades se ha registrado
una disminucion del 28,7% en el volumen de ventas de bienes. Por
productos, el mayor repunte del valor de las ventas se ha producido
en aparatos eléctricos de alumbrado, que entre enero y marzo de 2015
representan mas de la mitad de las ventas totales en la provincia, con
un incremento interanual del 29,5%.



Malaga

En el primer trimestre de 2015, segin estimaciones de Analistas
Economicos de Andalucia, |a provincia de Malaga ha registrado un
incremento interanual de la actividad economica del 3,1%, el mas
elevado de las provincias andaluzas, y 0,5 p.p. superior al crecimiento
medio regional. Este mayor dinamismo de la actividad econdmica en
la provincia se refleja en el mercado de trabajo, con un incremento
Interanual del empleo en todos los sectores productivos. Para el conjunto
de 2015 las previsiones apuntan a un incremento de la produccion del
3,3%, 3,1% en Andalucia.

Enlo que respecta al mercado de trabajo , se ha producido un incremento
interanual del empleo, mas intenso en los servicios (8,1%), que cuentan
con 34.800 ocupados méas que en el primer trimestre de 2014. Del mismo
modo, la cifra de parados en la provincia se ha reducido, especialmente
en la construccion y la industria, asi como para los parados de larga
duracion, que han disminuido respecto al primer trimestre de 2014 en un
16,2%. La tasa de paro se ha reducido en términos interanuales en 4,2
p.p. hasta situarse en el 32,4%.

Enlo que respecta al sector turistico, durante los cuatro primeros meses
de 2015 se haregistrado un incremento interanual de la demanda hotelera,
del 2,6% en el nimero de viajeros y del 2,0% en permoctaciones, por
un mayor dinamismo de la demanda nacional, ya que la extranjera se
ha reducido. Este mismo comportamiento se ha observado en la zona
turstica de la Costa del Sol, donde la demanda exiranjera concentra
alrededor de dos tercios de las pernoctaciones de la provincia y casi la
mitad del total de pernoctaciones de extranjeros en la region andaluza.
Por el lado de la oferta, pese al descenso interanual en el numero de
establecimientos hoteleros registrados en el promedio enero-abril de
2015, se ha incrementado el nimero de plazas hoteleras en la provincia
hastalas 71.402, representando éstas cerca de un tercio del total regional.

En el ambito de la actividad inmobiliaria, entre enero y abril de 2015,
las compraventas de viviendas se han incrementado en términos
Interanuales en un 15,5%, mientras que el nimero de hipotecas para
vivienda se ha incrementado en el primer trimestre de 2015 en un 41,3%
en términos interanuales, creciendo os precios de la vivienda libre en
el primer trimestre del afio, tanto en términos interanuales (1,4%) como
intertrimestrales (0,3%). Otro indicador relacionado con la construccion,
como es la licitacion publica, ha mostrado un incremento del 6,8%
respecto a enero—abril de 2014, debido al incremento de Ia inversion
para edificacion, observandose un caida del 41,0% en la licitacion oficial
del conjunto andaluz.

Evolucion de la actividad economica en la

provincia de Malaga
Tasas de variacion interanual en %
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Fuente: Analistas Econdmicos de Andalucia.

Indicadores del sector inmobiliario y la construccion
Tasas de variacion interanual en %, datos al primer trimestre de 2015
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Algunos indicadores de demanda han continuado mostrando un
comportamiento positivo enlos cinco primeros meses de 2015, creciendo
la matriculacion de turismos en la provincia un 22,4% interanual y la de
vehiculos de carga un 54,5%. Por otro lado, en lo relativo al comercio
exterior también se ha observado un mayor dinamismo, y con datos al
primer trimestre del afio se ha constatado un avance interanual del 8,5%
en el valor de las exportaciones, al contrario que sucede en el conjunto
regional, donde las ventas han caido un 5,1%, debido al incremento en
el valor de las exportaciones de aceite. Sin embargo, el fuerte aumento
de las ventas en la provincia de Malaga en términos de cantidades se
debe al incremento de las exportaciones de cemento y arena.



Sevilla

Segln estimaciones de Analistas Economicos de Andalucia, en el
primer trimestre de 2015, la actividad econdmica en la provincia de
Sevilla ha registrado un incremento interanual del 3,0%, superior al
del conjunto regional (2,6%). Este mayor aumento de la produccion se
sustenta en el buen comportamiento de los servicios, de la demanda y
del sector exterior. En este contexto, las previsiones para el conjunto de
2015 apuntan a un incremento de la actividad que podria ser del 3,2%,
0,1 p.p. superior a la media regional.

Durante el primer trimestre de 2015, el mercado de trabajo ha mostrado
un comportamiento positivo, con una subida interanual del empleo, un
descenso de la cifra de parados y un incremento de la poblacion activa.
Por sectores, el mayor dinamismo del empleo se debe a la construccion
y, fundamentalmente, a los servicios, con un avance del 6,1% en el
nimero de ocupados. EI descenso del paro, por su parte, se debe
a la disminucion del nimero de parados en la construccion y en la
Industria, asi como entre aquellos que llevan mas de un afio en situacion
de desempleo. De este modo, la tasa de paro ha disminuido hasta el
32,4%, inferior a la media regional (33,6%).

La actividad inmobiliaria ha mostrado un mejor comportamiento que en
2014. Concretamente, segun el INE, entre enero y abril de 2015, se ha
registrado un incremento interanual de las compraventas de viviendas, del
8,6% (10,1% en Andalucia), por un mayor dinamismo en las operaciones
de viviendas usadas (25,1%). En el primer trimestre de 2015, el nimero de
hipotecas para vivienda se ha incrementado en un 25,0% con respecto al
mismo periodo del afo anterior, aumentando también, segin datos del
Ministerio de Fomento, el nimero de transacciones inmobiliarias (1,6%).
Este mayor dinamismo coincide con un incremento interanual del 1,8%
en el precio de la vivienda libre en la provincia, en el primer trimestre de
2015, el primero en los Ultimos seis afios.

El sector turistico ha descrito una trayectoria positiva durante 1os cuatro
primeros meses de 2015, tanto por ellado de la demanda como de la oferta
hotelera. El numero de viajeros alojados en establecimientos hoteleros ha
mostrado el mayor incremento relativo de la region, con una subida del
13,8% respecto a enero-abril de 2014, aumentando las pernoctaciones
en un 17,1%, con un elevado dinamismo tanto de la demanda nacional
como extranjera. A su vez, el nimero de establecimientos hoteleros
también se ha incrementado (3,3%), creciendo las plazas hoteleras en
la provincia un 4,8%, por lo que se han superado las 28.300 plazas en
el primer cuatrimestre de 2015.

Evolucion de la actividad economica en la

provincia de Sevilla
Tasas de variacion interanual en %
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Fuente: Analistas Econdmicos de Andalucia.

Indicadores de demanda y oferta hotelera
Tasas de variacion interanual en %, datos enero-abril de 2015
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En lo relativo a la actividad empresarial en la provincia de Sevilla,
el nimero de sociedades mercantiles se ha reducido en términos
Interanuales en un 8,5% entre enero y abril de 2015, tras el incremento
del 8,7% del mismo periodo del afio anterior. A su vez, la cifra de
sociedades disueltas se ha reducido un 13,7%, o que ha provocado que
el indice de rotacion (porcentaje de sociedades mercantiles disueltas
sobre las creadas) haya disminuido en 1,2 p.p., hasta situarse en el
19,4% (20,6% en Andalucia).
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Principales indicadores econdmicos: Comparativa por provincias

Espaia LUCEITEY Almeria adi: Cérdoba Granada Sevilla

Datos en unidades sefialadas y tasas de

e Periodo
variacién interanual en %

Crecimiento econémico (e) 15" Trim. 15 - 27 - 26 - 21 - 20 - 2,1 - 28 - 15 - 18 - 31 - 30
Licitacién publica (millones de euros) Ene-abr. 15 39203 19 552,7 41,0 1288 4254 162,7 429 32,9 216 558 86,6 15,9 213 193 59,6 533 68 838 622
Obra civil Ene-abr. 15 2.8136 224 435,1 433 1214 5263 1384 76,8 231 44,2 436 88,9 13,1 1166 153 444 26,1 15,7 539 726
Compraventas de viviendas (nimero) Ene-abr. 15 117.651,0 91 232450 10,1 23010 59 28650 78 15370 201 21200 21 14350 60 11220 365 81520 155 40130 86
Precio vivienda libre (euros/m?) 1 Trim. 15 1.457,9 0,1 1.208,3 00 10765 34 13078 07 11498 06  1.0651 35 1.059.2 53 8094 00 14872 14 1.2681 18
Viajeros alojados establecimientos hoteleros (miles) Ene-abr. 15 22,9311 58 42416 64 2398 33 4885 127 3278 06 8223 59 1640 28 1399 129 11995 26 8509 13,8
Residentes Espafia Ene-abr. 15 127758 74 24647 196,6 31 3213 14 2064 37 4929 07 1301 70 1253 174 5337 77 4585 14,4
Residentes extranjero Ene-abr. 15 10.155,3 43 17769 433 39 167.2 153 1213 43 3204 146 339 17,0 146 -15,1 6658 A1 4014 13,0
Pernoctaciones hoteleras (miles) Ene-abr. 15 69.4634 35  11.046,1 8692 A7 11905 107 5313 36 17212 95 6263 60 2463 143 42491 20 16122 171
Residentes Espafia Ene-abr. 15 28.049.8 7.7 57299 6826 00 656,0 14,0 347,0 43 10134 39 4848 43 2236 186 15241 123 7983 174
Residentes extranjero Ene-abr. 15 414136 09 53162 186,6 74 5345 68 184,3 22 707.8 187 1415 124 22,7 158 27250 29 8139 17,0
Grado ocupacion hotelera (porcentajes) ! Promedio ene-abr. 15 47,0 20 41,2 307 08 323 57 214 21 457 39 306 14 242 33 48,2 06 46,9 4,9
Plazas estimadas en estab. hoteleros (miles) Promedio ene-abr. 15 1.204,9 04 217,0 227 11 293 80 104 26 31,0 08 15,5 01 84 14 714 08 283 48
Trafico aéreo de pasajeros (miles) Ene-abr. 15 54.173,1 53 53507 66 169,2 AT 1726 08 22 98 2180 15 = = = ~ 35141 47 12747 134
Internacional Ene-abr. 15 36.339,8 60 35703 66 377 230 596 174 0.1 - 64 213 - - - ~ 29427 50 5239 193
Poblacién > 16 afios (miles) 1% Trim. 15 38.517,2 01 68740 03 5585 02 10154 03 6564 00 7565 01 4281 02 5416 04 13458 11 15717 01
Inactivos (miles) 1% Trim. 15 15.617,8 01 28311 2147 98 4310 15 285,1 16 3104 24 1874 02 2441 04 5338 26 6249 25
Activos (miles) 1% Trim. 15 22.899,4 01 40429 3439 49 584,3 06 3713 =13 4462 19 2410 02 2974 10 812,0 38 9468 1.9
Ocupados (miles) 1% Trim. 15 17.454,8 30 26837 2384 1 3386 14 2595 09 2940 43 1719 01 1919 110 549,1 105 6402 42
Sector agrario 1% Trim. 15 7174 13 2165 -25,1 78 14 83 51 284 -359 211 -38,8 373 -19,1 227 -62,7 234 51,9 334 109
Sector industrial 1% Trim. 15 24411 62 2188 30 103 39.2 270 143 296 69 283 225 16,8 37 188 2,1 253 205 62,6 57
Sector construccion 1% Trim. 15 1.060,6 126 1454 139 1.8 09 182 52 126 53 138 232 1.6 1071 89 156 35,0 178 335 143
Sector servicios 1% Trim. 15 132357 26 21031 1745 28 2852 36 188,8 98 2309 84 1062 19 1415 106 4654 81 5107 6.1
Parados (miles) 1% Trim. 15 5.444,6 82 13591 1054 2,7 2457 34 M8 5.9 152,1 26 69,2 12 1055 241 2629 80 3066 25
Sector agrario 1% Trim. 15 281,1 163 169,7 324 152 63 7.7 369 21,9 84 278 36,9 16,5 50,0 343 1382 1.5 95 34,9 374
Sector industrial 15" Trim. 15 2079 -18,0 26,2 266 06 20,0 41 24,1 32 17,9 21 523 23 187,5 24 478 43 44 73 374
Sector construccion 1% Trim. 15 2217 275 56,1 -33,1 32 -56,2 14 203 39 37,1 67 -13,0 08 789 24 26,3 16,0 -26,9 17 435
Sector servicios 1% Trim. 15 1.466,2 10,1 389,6 62 219 32,2 66,3 47 26,0 4,0 36,0 6.7 204 29 26,0 221 1025 14,8 90,2 18,8
No clasificados @ 1% Trim. 15 3.267,7 67 717,6 90 646 27 156,1 1.8 56,9 104 794 6.6 29,2 82 404 54 1285 195 1625  -101
Tasa de paro (porcentajes) ) 1% Trim. 15 238 22 336 13 30,7 27 42,1 12 304 15 341 15 287 03 355 72 324 42 324 15
Tasa de actividad (porcentajes) ) 1% Trim. 15 59,5 0,0 58,8 02 616 33 57,6 05 56,6 07 59,0 10 56,3 00 54,9 04 60,3 15 60,2 11
Paro registrado (miles) Promedio ene-may. 15 4.407,6 6.9 1.0256 32 772 24 189,8 47 928 2,1 1022 -1,6 59,4 21 67,0 72 191,9 64 2454 36
Contratos iniciales (miles) Ene-abr. 15 53196 125 13423 19 783 134 162,0 146 149,6 -103 157.2 23 1600 107 1301 356 213 148 2938 147
Trabajadores afiliados a la Seguridad Social (miles)  Promedio ene-may. 15 16.862,0 3,1 2.775,1 3,1 260,5 52 330,7 42 276,1 15 303,1 34 2027 38 219,9 57 520,3 54 661,9 36
indice de Precios de Consumo Mayo 2015 104,1 02 103,6 02 103,2 03 1036 0,1 104,4 02 1036 04 1042 03 1034 03 103,9 01 1032 03
ﬁ)“o':‘;’;:&f:s‘)a{i‘?' PEEEED E CEmETES Mayo 2015 07 02 1.1 04 07 09 00 09 00 09 02 06 0.1 05 03 07 04 13 05
Depositos del sector privado (millones de euros) ©) 1% Trim. 15 1.136.111,6 00 101.0512 85407 13 11.2281 16 111244 05 125627 A1 54387 14 89357 38 201419 41 233790 21
Créditos al sector privado (millones de euros) 1% Trim. 15 1.324.910,0 45 1624726 48 191694 29 195371 70 136985 60 17.330.7 73 84753 38 8.966,1 62 328991 45 42695 34
Matriculacion de turismos (vehiculos) Ene-may. 15 462.583,0 231 47.093,0 27,3 3.787,0 293 6.294,0 242 3.709,0 327 4.909,0 284 22360 293 28480 423 12.8380 224 10472,0 282
Matriculacion de vehiculos de carga Ene-may. 15 72.634,0 298 7.068,0 419 913,0 31,0 556,0 433 628,0 222 829,0 475 3170 315 6680 59,8 1.806,0 545 13510 36,1
Hipotecas constituidas para vivienda. Numero Ene-mar. 15 62.017,0 229 11.222,0 239 1.002,0 135 15140 54 872,0 85 956,0 212 7070 276 6170 48 31490 4.3 24050 25,0
(*"Y"ll"f;ﬁgzs d?gj:g')das (PR e (e Ene-mar. 15 6.564,3 274 10132 278 80,3 322 1293 14 67,8 14 817 426 55,7 287 44,7 59,6 3440 442 2096 229
Efectos de comercio impagados. Nimero Ene-abr. 15 505.693,0 27 50.323,0 34 27050 194 24390 252 89700 47 67270 154 991,0 154 4.4250 227 58730 52 18.1930 533
frf‘e“ff‘,ﬁs&gzg"e’sgs° mpagaccelmporte Ene-abr. 15 6258 214 634 27,9 87 2 56 399 88 250 84 31,9 15 17 56 -390 88 459 160  -148
Sociedades mercantiles. Numero Ene-abr. 15 35.129,0 22 58600 10 531,0 40 527,0 1.9 4340 72 582,0 05 2650 114 2410 139 18860 81 13940 85
(Srgﬁl'gndggfe’é‘jr’g;"“'es Capialel e Ene-abr. 15 24241 9.2 3300 14,7 50,7 449 204 555 313 1514 505 17,4 105 442 1,1 257 832 32 722 48
Exportaciones de bienes (millones de euros) Ene-abr. 15 81.891,1 49 89091 35 13731 16 20758 173 6925 105 357,8 13 18206 170 3364 66 588,0 96 16648 108
Importaciones de bienes (millones de euros) Ene-abr. 15 89.668,1 34 90155 -16,0 7083 75 31619 312 304,2 55,5 2258 226 24459 225 2312 37,1 5183 297 14198 14

(e) Estimaciones.

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

(2) Parados que buscan su primer empleo o lo han dejado hace més de 1 afio.

(3) No se incluyen los depésitos correspondientes a la banca electronica.

Fuente: Analistas Econdmicos de Andalucia, Banco de Espafia, Direccion General de Aviacion Civil, Direccion General de Trafico, IECA, INE, Ministerio de Economia y Competitividad, Ministerio de Empleo y Seguridad Social, Ministerio de Fomento y SEOPAN.
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