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INTRODUCCION

PREVISIONES ECONOMICAS
DE ANDALUCIA

Numero 89. Verano 2017

INTRODUCCION

Analistas Econémicos de Andalucia, sociedad creada por UNICAJA en 1995, tiene como objetivo la
promocidn y el desarrollo de la investigacidon socioecondémica en Andalucia. A través de la realizacién
de estudios, andlisis y actividades pretende favorecer un mejor conocimiento de la realidad
socioecondémica de la Comunidad Auténoma y su evolucién en el contexto nacional e internacional.
Esta entidad cuenta, por tanto, con una dilatada experiencia, acumulando un amplio bagaje de
investigaciones que abarcan desde el andlisis de la coyuntura econémica y sus perspectivas a corto
plazo hasta estudios de evaluacién de politicas publicas, impacto econémico, eficiencia empresarial o
analisis econémico-financiero de las empresas.

En esta linea se enmarca la presente publicacién, Previsiones Econémicas de Andalucia, que alcanza su
numero 89. Este documento, de periodicidad trimestral, tiene como finalidad ofrecer un analisis claro y
riguroso de la coyuntura regional, dedicando un especial esfuerzo a aproximar sus expectativas a corto
y medio plazo, en un entorno enormemente cambiante.

Como es habitual, este informe se divide en tres apartados, Entorno Econémico, Economia Andaluza y
Andlisis Territorial. En el primero se analiza el contexto econdmico internacional y nacional, un andlisis
necesario para enmarcar la trayectoria de cualquier espacio econémico, en este caso Andalucia. El
segundo capitulo, Economia Andaluza, incorpora el analisis de coyuntura de la economia andaluza,
prestando atencion a la evoluciéon de sus principales magnitudes (produccién, empleo, precios,
salarios,...), asi como a la especializacion productiva de la regién, e incluyendo las previsiones de
crecimiento de produccion y empleo tanto para la Comunidad Auténoma como para Espafa.
Finalmente, Andlisis 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. El informe
incorpora ademds un resumen ejecutivo y un cuadro resumen con los principales indicadores

econdmicos de las provincias andaluzas, Andalucia y Espana.
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RESUMEN EJECUTIVO

v La actividad econémica en el contexto internacional ha continuado avanzando, apoyada en la
mejora de la aportacion de las economias emergentes y en una trayectoria ligeramente mas
positiva de las economias avanzadas. En este contexto, las ultimas actualizaciones de las
proyecciones de crecimiento presentan un tono ligeramente mas optimista, y la OCDE y la
Comisién Europea han revisado en unas décimas su prevision de avance del PIB mundial para 2017.
Aun asi, el ritmo de crecimiento seria inferior al de las dos décadas anteriores a la crisis.

v El entorno exterior mas favorable ha vuelto a traer “vientos de cola” a la economia espanola, que
mantiene el ritmo de expansién, trasladandose practicamente al préximo afo la ralentizacién
previsible. Asi, el crecimiento del PIB continda en torno al 3%, incluso con un patrén mas
equilibrado acorde a la mayor aportacién del sector exterior, y el escenario econémico proyectado
para Espafa por parte de las principales instituciones, a principios de junio, anticipa un avance de
la economia alguna décima por encima del 3% en 2017. A pesar de ello, la economia espafiola tiene
todavia importantes retos y reformas estructurales pendientes para mejorar la productividad y la
competitividad, imprescindibles para mantener un progreso sostenible a medio y largo plazo.

v Segun los ultimos datos publicados de la Contabilidad Regional Trimestral de Andalucia, el
Producto Interior Bruto ha crecido un 0,8% en el primer trimestre de 2017, una tasa similar a la
espanolay dos décimas superior a la del trimestre previo. En términos interanuales, el PIB ha crecido
un 2,8% en términos reales (3,0% en Espaia), frente al 2,6% anterior.

4 Este crecimiento se ha debido a la aportacién positiva tanto de la demanda interna como del saldo
exterior. La demanda interna ha aportado 1,6 p.p. al aumento del PIB en el primer trimestre del
ano, en torno a medio punto menos que en Espafa (2,2 p.p.), aunque alrededor de un punto mas
que en el cuarto trimestre de 2016. Esta mejora se ha debido tanto al mayor crecimiento del gasto
en consumo de las Administraciones Publicas (1,8% frente al -1,8% previo) como al repunte de la
inversién (1,6% tras el 0,3% anterior), mientras que la tasa de crecimiento del consumo de los
hogares se ha desacelerado una décima, hasta el 1,4%.

v El sector exterior ha seguido contribuyendo positivamente al crecimiento, aportando 1,2 p.p. al
avance del PIB andaluz en el primer trimestre de 2017, aunque esta aportacion se ha moderado en
torno a ocho décimas respecto al ultimo trimestre de 2016. Esto se ha debido al significativo
repunte en el ritmo de avance de las importaciones de bienes y servicios (4,6% interanual frente al
2,2% previo), aunque las exportaciones contintan creciendo a un fuerte ritmo (8,0%).

v Desde la perspectiva de la oferta, el crecimiento trimestral del Valor AAadido Bruto ha sido
generalizado, exceptuando las ramas industriales y las actividades artisticas, observandose
crecimientos que oscilan entre el 0,4% de las actividades inmobiliarias y de la Administracién
Publicay el 8,9% de la construccién. En términos interanuales, Unicamente se observa un descenso
en la rama de actividades financieras y de seguros, cercano al 1%, registrandose tasas de variacion
entre el 1,9% de la rama de la Administracién Publica y el 4,7% en informaciéon y comunicaciones.

4 En lo referente al mercado de trabajo, la creacion de empleo se ha intensificado en el primer
trimestre de 2017, produciéndose el mayor aumento trimestral desde el afilo 2002. De este modo,
el crecimiento interanual en el nimero de ocupados ha repuntado hasta el 3,3%, intensificAndose
el ritmo de aumento en todos los sectores, excepto en la industria, aunque la ocupacién en este
ultimo sector ha crecido mas de un 10%. Es previsible que este buen comportamiento se mantenga
en el segundo trimestre, dado el crecimiento de la afiliacion a la Seguridad Social en los meses de
abril y mayo. Sin embargo, la poblaciéon activa ha vuelto a descender por sexto trimestre
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RESUMEN EJECUTIVO

consecutivo en términos interanuales, disminuyendo el nimero de parados un 9,8%, lo que ha
dejado la tasa de paro en el 26,9% (18,8% en Espaia), 2,8 p.p. por debajo de la del primer trimestre
de 2016.

Los precios de consumo continan mostrando un perfil ascendente, aunque en mayo la variacién
interanual se ha moderado hasta el 1,9% (2,5% en abril), debido fundamentalmente al crecimiento
mas moderado de los precios en Transporte, por la bajada de los precios de los carburantes en este
mes frente al incremento que registraron en mayo de 2016, y Ocio y cultura, por la mayor
disminucion de los precios de los paquetes turisticos en relacién al afio pasado. Por su parte, la
inflacién subyacente (descuenta los componentes mds volatiles de la cesta de consumo) se ha
situado en mayo en el 0,8%. Igualmente, el indice de Precios Industriales también refleja un repunte
de los precios desde octubre del pasado aio, asociado en gran medida al mayor crecimiento en los
precios de la energia.

Las previsiones realizadas por Analistas Econémicos de Andalucia sefalan un crecimiento para
Andalucia del 2,8% en 2017, cuatro décimas superior al estimado en marzo, debido a un
comportamiento mas positivo de la actividad productiva, en especial en los sectores agrario y
servicios, asi como al significativo dinamismo del sector exterior y a la desaceleracién algo menos
acusada de la demanda interna. Desde el lado de la demanda, el consumo privado puede crecer un
2,4%, en tanto que el gasto en consumo de las Administraciones Publicas se incrementaria en un
1,3%, y la inversion repuntaria en torno a un 3,3%. Desde el punto de vista de la oferta, el sector
agrario podria crecer alrededor de un 0,6%, mejorando las expectativas de marzo, en tanto que la
industria y la construccion pueden registrar avances del 3,1% y 3,5%, respectivamente. No
obstante, el principal soporte del crecimiento continuara siendo el sector servicios (2,8%), ya que
representa algo mas de dos tercios del PIB andaluz.

En lo referente al mercado de trabajo, la previsién de crecimiento para 2017 se ha revisado al alza
hasta el 2,8%, estimandose 2.913.700 ocupados en Andalucia en el promedio del afio. Se prevé una
aportaciéon positiva de todos los sectores, con tasas que pueden oscilar entre el 1,0% del sector
agrario y el 5,1% de la construccidn, aunque en términos absolutos destaca la creacion de empleo
en el sector servicios (alrededor de 57.500 ocupados mas que en el promedio de 2016). Se estima
ademads un descenso de la poblacion activa del 0,6%, de modo que el nimero de parados podria
descender en un 9,0%, situandose la tasa de paro en el 26,4%, casi 2,5 puntos inferior a la registrada
en el promedio de 2016, aunque muy por encima del promedio nacional (17,5%).

En lo que respecta a las provincias andaluzas, todas han mostrado un crecimiento de la actividad
econdmica a comienzos de 2017, segun estimaciones de Analistas Econdmicos de Andalucia, con
avances interanuales mas acusados en Almeria y Granada (3,2% en el primer trimestre en ambos
casos). Las provincias de Cadiz (3,1%), Malaga (3,0%) y Sevilla (2,9%) también han registrado un
incremento de la producciéon mas intenso que la media regional (2,8%), mientras que en el extremo
opuesto estarian Cérdoba (2,0%), Huelva (2,4%) y Jaén (2,5%).

Las previsiones de Analistas Econémicos de Andalucia para 2017 reflejan también un incremento
generalizado de la actividad, pudiendo ser mas intensos los crecimientos de Granada (3,4%),
Almeria (3,3%), Mélaga (3,1%) y Cadiz (3,0%). Sevilla podria crecer en torno a la media regional
(2,8%), en tanto que Cordoba (1,9%), junto con Huelva (2,3%) y Jaén (2,4%) registrarian los menores
aumentos de la actividad.
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ENTORNO ECONOMICO

I. ENTORNO ECONOMICO

El contexto econdémico internacional ha continuado mejorando en la primera mitad de 2017, apoyado
en la ligera reactivacién de las economias avanzadas y en el robusto ritmo de crecimiento de las
economias emergentes y en desarrollo, que se ha intensificado de forma generalizada, superando
practicamente la fase de menor actividad que se ha venido observando en los ultimos dos afos. Esta
apreciacion mas positiva subyace en la actualizacion de las previsiones de crecimiento por parte de la
Comision Europea y la OCDE, publicadas en mayo y junio, respectivamente.

La mejora de los indicadores macroeconémicos se ha visto acompafada por la bondad de los resultados
empresariales y por la estabilidad que han mostrado los mercados financieros en los ultimos meses. En
este sentido, cabe mencionar el repunte observado en los indices bursatiles, el nuevo descenso de las
rentabilidades de la deuda publica europeay una cierta apreciaciéon del euro frente al dolar. A diferencia
de la relativa inestabilidad registrada en los precios del petréleo, los niveles de volatilidad de los activos
financieros, en general, se han mantenido reducidos, favorecidos por el menor riesgo politico en Francia
y por la percepcién de un calendario “deseable” en el proceso de normalizacion de la politica monetaria
en EE.UU. y en la Zona Euro. En cualquier caso, los riesgos globales permanecen, tanto los generados
por la Administracién Trump como los desequilibrios econémicos y politicos existentes en algunas
grandes economias emergentes, como Brasil y Turquia, o en aspectos relevantes como el elevado

volumen de la deuda empresarial de China.

PIB mundial: evolucion reciente y previsiones
(Tasas de variacion del PIB real en %)

6

5
Promedio
1987 - 2007

3.4

2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016

2017 (P)

2018 (P)

(P) Previsiones.
Fuente: Perspectivas Econdmicas de la OCDE (base de datos), Junio 2017.

Por su parte, la OCDE, en su ultimo Informe de Perspectivas Econdmicas, publicado en junio, recuerda
que los principales riesgos para la aceleracion del PIB mundial, todavia en ciernes e insuficiente para
caer en el triunfalismo, no se han disipado. Se apunta a que el ritmo de avance permanecera en 2017
por debajo de la media histérica de las dos décadas anteriores a la crisis (4,0%). Asimismo, en términos
per capita, el crecimiento ha ido acompanado de un aumento de la desigualdad en los ingresos entre
paises y, en muchos casos, en la distribucién de la renta dentro de los propios paises.
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ENTORNO ECONOMICO

Con estas limitaciones, la OCDE prevé un crecimiento de la economia mundial del 3,5% en 2017, medio
punto superior al del afo anterior, y una ligera aceleracion en 2018, hasta el 3,6%. Esta nueva proyeccion
para el presente ejercicio supone una revision al alza de dos décimas respecto a la estimacion de
noviembre de 2016, mientras que la de 2018 se mantiene sin cambios. En el caso de los paises mas
avanzados, el crecimiento para este ano se eleva una décima, hasta el 2,1%, pero se corrige dos décimas
a la baja el de 2018, hasta el 2,1%. Por su parte, en el conjunto de los paises fuera de la OCDE, se prevé
una ligera aceleracién de la actividad, con crecimientos del 4,6% en 2017 y del 4,8% en 2018, tasas
superiores en una y dos décimas, respectivamente, a las proyectadas a finales del pasado afio. En este
escenario, se espera que el comercio mundial también se comporte positivamente, intensificando su
ritmo de crecimiento hasta el 4,6% en 2017 y el 3,8% en 2018, por encima de la tasa de aumento de los
tres ultimos afos, aunque todavia por debajo de la media del periodo 2004-2013.

Perspectivas de crecimiento del PIB y previsiones para la OCDE

Tasas de variacion anual del PIB real en %, salvo indicacién en contrario
Media

2004-2013

2014 | 2015 2017 (P) 2018 (P)

Crto. PIB real

PIB mundial 3,9 3,4 3,1 3,0 3,5 3,6
OCDE 1,6 2,0 2,2 1,8 2,1 2,1
Estados Unidos 1,6 24 2,6 1,6 2,1 2,4
Zona Euro 0,8 1,2 1,5 1,7 1,8 1,8
ESPANA 0,7 1,4 3,2 3,2 2,8 2,4
Japén 0,8 0,3 1,1 1,0 14 1,0
No-OCDE 6,6 4,6 3,9 4,1 4,6 4,8
China 10,3 7.3 6,9 6,7 6,6 6,4
Otros indicadores macro de la OCDE
Output gap (% sobre el PIB potencial) -0,6 -2,1 -1,6 -1,4 -0,8 -0,3
Tasa de paro (% poblacién activa) 7,1 74 6,8 6,3 6,0 58
Inflacién (deflactor del consumo privado) 2,0 1,6 0,8 1,1 2,3 2,2
Saldo fiscal (en % PIB) -4,6 -3,5 -2,9 -3,0 -2,8 -2,7
Crto. comercio mundial (en términos reales) 54 3,7 2,7 24 4,6 3,8

Fuente: OCDE, junio de 2017.

Proyecciones de crecimiento de las principales economias

avanzadas en 2017 y 2018
(Tasas de variacion del PIB real en %)
4,0 =
=2015
85 2016

2017 (P)
2018 (P)

"
N
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* Las barras horizontales muestran la tasa media de crecimiento anual del PIB en el periodo 1987-2007.
Fuente: Perspectivas Econémicas de la OCDE (base de datos), Junio 2017.
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ENTORNO ECONOMICO

Este escenario esperado se asemeja mucho al previsto por la Comisién Europea, en sus Previsiones de
Primavera, que muestra su confianza en que, tras el avance del PIB mundial en 2016, se produzca una
aceleracion hasta el 3,4% en 2017 y el 3,6% en 2018. Para el conjunto de economias avanzadas, ha
revisado una décima al alza el incremento del PIB en 2017 respecto a lo estimado en marzo, hasta el 2,1%,
y ha mantenido el de 2018 en el 2,0%. Por otro lado, para las economias emergentes y en desarrollo se
dejan inalteradas las previsiones de hace tres meses, en el 4,5% para 2017 y en el 4,8% para 2018.

La elaboracién de estas proyecciones descansa, ademas de en la evolucién reciente de los mercados
financieros, en los supuestos técnicos sobre cémo se van a comportar otras variables fundamentales
para la evolucién de una economia crecientemente globalizada e interrelacionada. En este sentido,
atendiendo a la reciente revision de las proyecciones del Eurosistema, resulta posible exponer los
condicionantes de la Zona Euro y Espafia, destacando en comparacion con las previsiones publicadas
en marzo una revisién ligeramente a la baja de los tipos de interés a largo plazo, unos precios del
petréleo en délares estadounidenses también algo mas reducidos (corrigiendo asi el repunte mas
notable que se esperaba hace unos meses) y una leve depreciacién del tipo de cambio efectivo del euro,
si bien no variara sustancialmente su cotizacion frente al ddlar.

Proyecciones sobre el entorno internacional y supuestos técnicos del Eurosistema

Proy. Actual Proy. Anterior
(Junio 2017) (Marzo 2017)

[ 2016 | 2017 | 2018 | 2019 [ 2016 | 2017 | 2018 | 2019

Supuestos técnicos
Euribor a 3 meses (en % anual) -03 -0,3 -0,2 0,0 -0,3 -0,3 -0,2 0,0
Rendimiento deuda publica a 10 afios (en % anual) 0,8 1,2 1,5 1,8 0,8 1,3 1,6 1,9
Precio del petroleo (en $ por barril) 440 51,6 51,4 51,5 44,0 56,4 56,5 55,9
osasdevaracionanaarens) 39 e 20 a5 39 12 35 a4
Tipo de cambio $/€ 11 1.1 1,1 1,1 11 11 1,1 1,1
Entorno internacional (tasas de variacion anual en %)
PIB mundial (excluido Zona Euro) 3,2 3,5 3,8 3,8 3,1 3,5 3,8 3,8
Comercio mundial (excluido Zona Euro) 0,9 4,4 3,8 39 1,2 34 37 38
Demanda exterior de la Zona Euro 13 3,7 3,4 3,5 1,6 2,8 34 35

Fuente: Proyecciones macroeconémicas elaboradas por los expertos del Eurosistema, Junio 2017.

También las previsiones del BCE, como las del Ejecutivo europeo, perciben un avance algo mas
dindmico de la economia de la UEM, con un aumento del PIB de la Eurozona del 1,9% en 2017, del 1,8%
en 2018y del 1,7% en 2019 (tasas superiores a las estimadas en marzo), debido al fortalecimiento de los
flujos comerciales extra-UEM, cuya variacion se prevé ahora del 4,4% en 2017, frente al 3,4% que se
sefalaba hace tres meses. Asimismo, las presiones sobre el nivel de precios se han moderado, ya que la
autoridad monetaria europea maneja, en sus proyecciones de junio, una tasa de inflacion del 1,5% para
2017 (1,3%y 1,6%, en 2018 y 2019, respectivamente), acorde a las expectativas actuales de unos precios
del petréleo mas bajos que lo esperado en marzo.
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Expectativas de inflacién a largo plazo
(Tasas de variacién anual en %)
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Fuente: Consensus Economics, Thomson Reuters y OCDE.

Precios de las materias primas y el petréleo
(Base 100 = enero 2012)

A
. \

40 —Petréleo Brent
Metales
Alimentos

20

Fuente: Banco de Espana.

Precisamente, de acuerdo con la informacién de coyuntura, el precio medio del petréleo Brent se habria
situado en mayo en el entorno de los 50 $/barril, lo que supone un descenso mensual cercano al 5%.
No obstante, desde una perspectiva temporal menos cortoplacista, el precio del petréleo se viene
incrementando respecto al afo pasado, evidencidndose una tendencia ascendente desde comienzos
de 2016, pese a los altibajos. Las posibilidades de que el precio del crudo se mantenga estable en los
préximos trimestres se apoyan, entre otros factores, en la renovacién a finales de mayo del acuerdo de
la OPEP y de otros productores ajenos a la organizacion para extender durante nueve meses adicionales
la limitacién de la oferta petrolifera. De otro lado, el precio del resto de materias primas, expresado en
délares, ha aumentado ligeramente en los Ultimos meses, siendo algo mas notable el ascenso en el caso
de los metales.
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ENTORNO ECONOMICO

En este contexto de ausencia de tensiones en lo que se refiere tanto a la inflacion como a los mercados
financieros se inserta la comunicacién emitida tras la ultima reunién del Consejo de Gobierno del BCE,
el 8 de junio de 2017, en la que se recoge el mantenimiento de los tipos de interés aplicables a las
operaciones principales de financiacion, la facilidad marginal de crédito y la facilidad de depésito
(0,00%, 0,25% y -0,40%, respectivamente). La continuidad en el proceso de compras de activos por
importe mensual de 60.000 millones de euros hasta finales de 2017, y la prolongaciéon de estas
condiciones financieras por mas tiempo, si fuera necesario, subyacen a la cotizaciéon en negativo del

Euribor a tres meses, en cotas practicamente iguales a las del pasado afio (-0,3%), esperandose que en
2018 pueda situarse en el -0,2% y en torno al 0% en 2019.

Comportamiento y previsiones de los tipos de interés a corto
(Tipos de interés a 3 meses en %)

6,0
—EE.UU. Zona Euro Japén
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*La parte sombreada son previsiones.
Fuente: OCDE con datos de Bloomberg.

Por el contrario, las previsiones de los tipos de interés en el interbancario contemplan un perfil
claramente ascendente en el caso de EE.UU., a pesar de que la publicacién de las Actas de la reunion de
mayo del Comité Federal de Mercado Abierto (FOMC) de la Reserva Federal (Fed) apuntan a un
calendario algo mas cauteloso en el proceso de subidas adicionales en lo que queda de afo, después
de la subida de junio, que ha dejado los tipos de referencia en el 1,25%. La posibilidad de este freno
estaria explicada por la ausencia de necesidad de tomar medidas mas restrictivas en la politica
monetaria estadounidense, cuyo PIB crece al 2,0% interanual (tasa de variacién en el primer trimestre),

con una tasa de paro del 4,3% en mayo y un nivel de inflacién subyacente del 1,9%.
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Tipos de interés oficiales

(Porcentajes)
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Fuente: Banco Central Europeo y otros bancos centrales.

Comportamiento y previsiones de los tipos de interés a largo
(Tipos de interés a 10 afos en %)
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* La parte sombreada son previsiones
Fuente: OCDE con datos de Bloomberg.

Por su parte, las rentabilidades de la deuda publica a unoy otro lado del Atlantico se espera que guarden
cierto paralelismo en el horizonte de proyeccién y, si bien los tipos a 10 aflos han comenzado a repuntar
de forma mas clara en EE.UU., se prevé que en la Zona Euro lo hagan a partir de 2018, conforme finalice
el programa de estimulos por parte del BCE. En cualquier caso, las proyecciones actuales situarian los

rendimientos de la deuda publica en el conjunto de la UEM por debajo del 2%, en linea con unas
perspectivas muy modestas sobre el crecimiento del PIB real.

Este prondstico de crecimiento relativamente débil de las economias avanzadas es una consecuencia
de los rasgos observados en el esquema de avance de los ultimos afios y que sumié al conjunto de la
OCDE en una “trampa de bajo crecimiento”. De hecho, la holgura ciclica, es decir, un exceso de
capacidad productiva instalada, todavia persiste, aunque ha comenzado a disminuir conforme se ha
estrechado el diferencial con la produccién potencial. En este sentido, la debilidad de la inversién y de

la productividad, junto con el retraimiento del comercio global, han sido las principales evidencias de
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este débil patrén de crecimiento. Para 2017 y 2018 se proyecta alguna mejora en la inversidn de las
empresas, en linea con el ascenso de la produccién industrial, pudiendo favorecer, en este sentido, el
hecho de que el stock de capital productivo -que en la Zona Euro habia retrocedido mas severamente
que en EE.UU. desde las cotas de 2008- vuelva a crecer, aunque de forma modesta.

Stock de capital productivo en las grandes economias
(Tasas de variacion anual en %)

3,0
—EE.UU. Zona Euro Japon
25 \m
2,0
'8 /\/\_/
1,0
0,5
0,0
-0,5
N s < w0 © ~ oo} [} o ~ N [s2] < Iel ©
o o o o o o o o — -~ -~ - -~ ~— ~—
o o o o o o o o o o o o o o o
N N N N N N N N N N N N N N N

2017 (P)
2018 (P)

(P) Previsiones.
Fuente: OCDE.

Asimismo, la mencionada ralentizacién del comercio internacional, ampliamente tratada en otros
informes en los Ultimos trimestres, sigue siendo una limitacidon para la mejora de la productividad, ya
que entorpece la competencia, penaliza la especializacién y perjudica la asignacién eficiente de
recursos y la transmision de conocimientos. Para ilustrar estas vinculaciones, en el grafico adjunto se
presenta la evolucién de la apertura comercial o intensidad del comercio mundial, medida como la
participacién del volumen total de exportaciones e importaciones de bienes y servicios en el PIB
mundial, desde los afios setenta, asi como la ratio entre el crecimiento del comercio internacional y el
PIB global. La evolucidn reciente de esta ratio y su comparativa con la alcanzada en el promedio de los
anos 1970-2015, asi como la relativa a las dos décadas anteriores a la crisis (comprendidas entre 1987-
2007), revela la debilidad que ha registrado en los ultimos afos y, pese a la recuperacién del comercio
mundial a lo largo de 2016, no se espera que en 2017 y 2018 llegue a alcanzar las proporciones del pasado.
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Grado de apertura del comercio internacional y relacion con el crecimiento del PIB
(En % del PIB)

Grado de Apertura* Ratio entre el crecimiento del comercio
(En % del PIB) y el crecimiento del PIB
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*La apertura (o intensidad) del comercio mundial se define como las exportaciones mds las importaciones como porcentaje del PIB con
arreglo a tipos de cambio de mercado. (P) Previsiones.
Fuente: OCDE, junio de 2017.

No obstante, junto a la relevancia del volumen de transacciones, no deberian pasar desapercibidos los
cambios acaecidos en la integracion del comercio entre las grandes dreas mundiales. En este sentido,
parece evidente que la creciente presencia en los flujos comerciales de las economias emergentes ha
sido excepcional, especialmente en las dos décadas anteriores a la crisis financiera. De 1990 a 2015, la
intensidad (o tasa de apertura) del comercio mundial se duplic6. Mas concretamente, desde la
incorporacion de China a la Organizacion Mundial del Comercio (OMC), en 2001, la participacion de las
exportaciones chinas en el volumen total de exportaciones mundiales de mercancias aumenté del 4%
al 12,6% en 2016. Asimismo, la proporcién de las importaciones de bienes de la OCDE en las economias
emergentes se triplicd en el mismo periodo. Otras economias emergentes también han experimentado
una fuerte presencia en el comercio internacional, especialmente las grandes exportadoras de materias
primas como Australia y Brasil. Estos acontecimientos han modificado profundamente la economia
mundial, fomentando cambios en los patrones de especializacion y en la significacién de las distintas
ramas productivas, siendo mas visible en el caso de la industria manufacturera.

Cuota en las exportaciones mundiales de bienes
por grandes areas
(En % de las exportaciones totales)
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Fuente: OCDE y base de datos del comercio de las Naciones Unidas.
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La desindustrializacion en las economias avanzadas y sus consecuencias

El rapido proceso de integracién comercial observado, sobre la base de las cadenas de valor mundiales,
ha contribuido de forma substancial al aumento de la productividad y, por tanto, de la competitividad
de las economias emergentes. Pero, también ha provocado la pérdida de puestos de trabajo, en
particular, para muchos trabajadores de la industria manufacturera de las economias avanzadas (OCDE),
lo que ha acentuado los efectos derivados de los cambios tecnoldgicos y de la demanda (por
modificacion de los gustos y preferencias de los consumidores). Todo ello ha supuesto importantes
modificaciones en las estructuras sectoriales de algunas economias avanzadas y en otras emergentes,
con clara repercusiéon también en la productividad y en los salarios.

Significacion del empleo industrial en el conjunto de la OCDE
(En % del empleo total)
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En esta materia, diversas investigaciones han analizado los efectos del comercio internacional en el
mercado de trabajo, sefialando la disminucién de la participacion laboral en los ingresos (renta) y un
aumento de la polarizacién, ya que la proporcién de puestos de trabajo con cualificaciones medias ha
disminuido, mientras ha aumentado las de un perfil bajo y las de mas alta cualificaciéon. Al mismo
tiempo, ha sido muy destacable la tendencia decreciente del empleo manufacturero en casi todos los
paises de la OCDE. Por el contrario, la poblacién ocupada en el sector servicios ha aumentado. En
concreto, entre 2000y 2015, la participacion del sector manufacturero en el empleo total disminuyé en
el conjunto de las economias avanzadas (del 16,4% al 12,5%), a favor de la significacién de puestos de
trabajo en los servicios, pero esta proporcidn varia por paises.

En Alemania, por ejemplo, se ha producido una disminucién de 2,2 p.p. en la participacién del sector
industrial, mientras en Reino Unido el descenso fue de 5,6 p.p. y en Espaiia de 6,6 p.p. Esta tendencia se
ha observado en otros paises avanzados, en contraste con la variacion registrada en las economias de
mercado emergentes, donde la disminucién de la participacion del sector manufacturero en el empleo
total ha sido menos pronunciada y en algunos casos, como en Brasil, incluso se ha producido una
ganancia porcentual del empleo industrial. Por otra parte, los déficits comerciales de muchas
economias avanzadas (de EE.UU., por ejemplo) son consecuencia de esta reordenacién geogréfica entre
sectores productivos a favor de otros paises.
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Cuota del empleo industrial* por principales economias
(En % del empleo total)
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Fuente: OCDE, junio de 2017.
Cuota del empleo en el sector servicios* por principales economias
(En % del empleo total)
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*Se refiere a los servicios de mercado.
Fuente: OCDE, junio de 2017.

Sin duda, identificar las razones de los cambios en la composicion sectorial del PIB y, en particular, la
disminucion de los empleos en la industria resulta dificil, debido a los efectos simultaneos de una serie
de factores relevantes. En primer lugar, es posible que parte de esta reduccién, medida por los empleos
en la industria manufacturera, esté relacionada con la reorganizacion de las actividades econédmicas
dentro y entre las empresas (Berlingieri, 2014). Asi, debido en parte a la evolucién de la tecnologia, las
empresas han tendido a externalizar sus operaciones de servicios a otras empresas en la economia
nacional, lo que ha dado lugar a una reclasificaciéon de los puestos de trabajo de la fabricacién a los
servicios. Este efecto puede ser mayor de lo que pueda parecer en un principio y representa, por
ejemplo, el 20% de la disminucién del empleo industrial en Francia entre 1980y 2007 (Demmou, 2010).

1 Demmou, L. (20j0), “Le recul de I'emploi industriel en France entre 1980 et 2007. Ampleur et principaux déterminants:
un état des lieux”, Economie et Statistiques, 438: 273-296.
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En cualquier caso, este cambio en el empleo y en la reclasificacién asociada no siempre es neutral para
los trabajadores, ya que puede implicar cambios significativos en las condiciones de trabajo, en los

acuerdos de negociacién colectiva y en los salarios.

Productividad en el sector industrial manufacturero vs. el sector servicios
(Base 100 en el afio 2000)
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Fuente: OCDE.

En segundo lugar, parte del descenso de los empleos en la industria manufacturera podria estar
motivado por cambios en la composicion de la demanda de los consumidores. Teéricamente, para
mantener constantes los trabajos de manufactura es necesario que la demanda de bienes
manufacturados aumente en la misma proporcion que las ganancias de productividad laboral. Sin
embargo, no ha sido asi por varias razones. Una de ellas seria que, a nivel agregado, a medida que los
consumidores se hacen mas ricos, tienden a dedicar una mayor proporciéon de sus ingresos a los
servicios en comparaciéon con la manufactura. Ello implica una menor necesidad de empleos de
manufactura y una mayor necesidad de empleos en las ramas terciarias. Ademas, el progreso técnico
ha sido mas rapido en la produccién manufacturera que en los servicios, y dichas ganancias de
productividad han reducido los precios relativos de fabricacidn. Esta mayor productividad también ha
reducido la necesidad de mano de obra. Este segundo efecto ha sido dominante y, por ello, el empleo
manufacturero ha disminuido (Swiecki, 20142y Demmou et al., 20173).

Por ultimo, estas investigaciones también apuntan a que la integracion comercial induce una
reasignacion de recursos dentro de las empresas del mismo sector. La competencia de las
importaciones puede llevar al cierre de las empresas menos productivas (las que utilizan mas
trabajadores por unidad de producto), mientras que los mayores mercados de exportaciéon pueden
favorecer la expansion de las empresas mas productivas (que utilizan menos trabajadores por unidad
de produccién). Todo ello contribuiria a la menor participacién del empleo manufacturero, al margen
de que las productividades en la industria manufacturera y en los servicios sean, en términos agregados,
mas elevadas en EE.UU. que en Europa.

2 Swiecki, T. (2014), “Determinants of Structural Change”, Review of Economic Dynamics, 24. DOI:
http://dx.doi.org/10.10161/j.red.2017.01.007

3 Demmou, L., C. Thubin and Y. Kalantzis (2017), “De-industrialization in OECD Countries: A Simple Accounting
Approach”, OECD Economics DepartmentWorking Papers, forthcoming, OECD Publishing, Paris.
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Los cambios en las transacciones comerciales durante los ultimos afos y sus efectos perniciosos han
servido como excusa para defender politicas proteccionistas, incluso por parte de algunos paises de la
OCDE. Pero, el hecho de que medidas restrictivas al comercio gocen de cierto respaldo popular,
contribuye a crear un circulo vicioso que dificulta las vias para ganar productividad, disminuir el paro 'y

facilitar la inclusion social.

No obstante, las diferencias en los niveles de renta y de desempleo no solo son consecuencia de las
tendencias globales en el comercio internacional, el progreso tecnolégico y la relocalizacién de las
actividades industriales. La trayectoria del paro y otros indicadores del mercado laboral (sueldo,
seguridad, ambiente laboral, igualdad de género, etc.) responden también a circunstancias propias de
las economias nacionales: condiciones regulatorias, estructura productiva y otros rasgos socio-
culturales, etc. Ello explicaria por qué la tasa de paro espafola ha aumentado significativamente mas
que la de otras economias europeas de nuestro entorno y por qué se mantiene en cotas mucho mas
elevadas, pese al contexto de recuperacion de la actividad. Asi, en el mes de abril, la tasa de desempleo
en la Zona Euro se situaba en el 9,3%, mientras en Espana era del 17,8%, una proporcién muy alejada

de los niveles de paro en Alemania o Reino Unido (3,9% y 4,4%, respectivamente).

Tasa de paro espaiiola en el contexto europeo
(En % de la poblacién activa. Datos corregidos de estacionalidad)
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Fuente: Eurostat.

En esta materia, el informe “Going for Growth” subraya su preocupacién acerca de la desaceleracion en
el ritmo de las reformas durante los ultimos anos, en la medida en que impide el aumento de la
competencia, la mejora de las capacidades y habilidades profesionales o una extension mas amplia de
la innovaciéon. A modo de ejemplo de cémo lograr fortalecer un crecimiento inclusivo, la OCDE
menciona la posibilidad de un paquete de medidas coherente, tales como combinar las politicas activas
del mercado de trabajo (para crear empleo) y propiciar una mayor competencia entre las empresas.

Otro factor latente que puede llegar a ser un problema para la recuperacion tiene que ver con las
vulnerabilidades del mercado financiero y, en particular, con las ingentes acumulaciones de deuda
publica. En este punto, sigue preocupando la posibilidad de un cambio brusco en las expectativas sobre
los tipos de interés futuros, que pudiera modificar la valoracién de los activos por parte de los inversores.

Por el momento, este cambio de tendencia en los tipos a largo se esta produciendo muy gradualmente,
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pero cabe recordar que en Europa y en Japon una elevada proporcion de los titulos de deuda del Estado
todavia se negocian con rendimientos negativos (77,7% en Alemania, 68,8% en Japén y 43,0% en Espaia).

Peso de la deuda con rendimiento negativo sobre el total
de titulos del Estado en circulacion (En %*)
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*Estimacion basada en los rendimientos de los bonos soberanos de referencia a 18- Mayo- 2017.
Fuente: Thomson Reuters, Bloomberg y célculos de la OCDE.

Adicionalmente, alrededor del 10% del total de los bonos en Dinamarca, Japén y los Paises Bajos, y
alrededor del 18% en Alemania se emiten en las subastas del mercado primario con tipos de interés
negativos. Sin duda, este precio anormal de los activos, causado en gran medida por el caracter
extraordinario de la politica monetaria, tiene consecuencias negativas para los tenedores de titulos,

tales como entidades bancarias, fondos de pensiones y compaiias de seguros.

Desde la perspectiva de las entidades financieras y pese a la situacién de solvencia de estas, su reducida
rentabilidad es un elemento de vulnerabilidad para la economia, en su conjunto. Segun datos del Banco
de Espana, la ratio de capital ordinario de nivel 1 (CET1) para el conjunto del sistema bancario nacional
alcanzé en diciembre de 2016 el 12,8%, superando los minimos regulatorios. Asimismo, los ultimos
ejercicios de resistencia de la Autoridad Bancaria Europea (EBA) mostraron que el sistema bancario
espafol continuaria presentando, a escala agregada, niveles de capital por encima de los minimos

requeridos, incluso en un escenario macroeconémico adverso.

Eficiencia y rentabilidad en la banca europea

Sin duda, dado el entorno internacional no puede descartarse que la materializacion de algunos de los
riesgos mencionados, como un contexto econémico mundial afectado por politicas proteccionistas o
un ajuste en los precios de algunos activos financieros o en las primas de riesgo, pudiera provocar algun
episodio de tension en los mercados de financiacién de las entidades de crédito. Una situacién que de
llegar a producirse podria generar, muy posiblemente, efectos contractivos sobre la oferta de fondos

en el sector real.
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En este escenario, la recuperacion de la rentabilidad de las entidades de crédito constituye un reto
importante a partir de los reducidos margenes de intermediacidn unitarios actuales, el limitado
volumen de nueva actividad y la persistencia de niveles significativos de activos improductivos. En 2016,
el resultado consolidado de las entidades de crédito espanolas descendié un 21,0% con respecto al ano
anterior, aunque el ROE de los bancos cotizados espafoles se situd en el 7%, por encima del 5% de los

bancos cotizados franceses o de la media negativa de los bancos cotizados italianos y alemanes.

Atendiendo al informe anual del Banco de Espana, la caida de rentabilidad desde el inicio de la crisis
estd explicada, fundamentalmente, por el menor volumen de actividad y el aumento de la morosidad.
Mas recientemente, los niveles de mora se han ido reduciendo, pero ha pasado a ser clave la reduccion
de margenes unitarios, a lo que se ha unido el aumento de los costes legales. De este modo, desde 2007
el margen de intermediacién del negocio en Espafa de las entidades de depdsito nacionales se ha
reducido un 24,0%. Desde comienzos de 2015, las mayores dificultades para conseguir disminuciones
adicionales del coste de pasivo, una vez que este se situd en valores préximos a cero, y la escasa
recuperacion del crédito determinan el descenso de los méargenes unitarios por volumen de activo, y

por tanto, la reduccién de los ingresos netos por intermediacion de las entidades espafiolas.

Rentabilidad sobre los recursos propios en la banca europea
(En %. Datos a diciembre de 2016)
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Fuente: Autoridad Bancaria Europea (EBA).

Siguiendo con la informacidn analizada por la Autoridad Bancaria Europea (EBA), en la actualizacion
periédica de su panel de control de riesgos que resume las principales vulnerabilidades en el sector
bancario de la UE en un conjunto de indicadores de riesgo para cada trimestre, puede comprobarse una
evolucién relativamente positiva de las entidades espaiolas, al cierre de 2016. En el conjunto de la UE,
la ratio de morosidad (fallidos) fue del 5,1%, 62 p.b. por debajo de 2016, una reduccién muy similar a la
de Espana (60 p.b.), un descenso indicativo de que los esfuerzos de supervisién estan dando frutos,
aunque lentamente. Sin embargo, en la ratio de cobertura de esta morosidad no se observa una
evolucion tan favorable, segun los datos de la EBA, ya que se habria producido una modesta mejora en
el agregado de la UE (del 43,7% al 44,6% en el ultimo afo), pero un leve descenso en el caso de las
entidades espanolas (del 45,7% al 43,7% entre 2015 y 2016).
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Indicadores de morosidad: Comparativa por paises

(Porcentajes)
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*NPLs, por sus siglas en inglés. Non Performing Loan.
Fuente: Autoridad Bancaria Europea (EBA).

Como se ha senalado, conviene tener presente que el actual contexto de tipos de interés del
interbancario muy reducidos (euribor a tres meses en el -0,329% y a un afio en -0,159%, el 20 de junio),
un volumen de actividad nueva todavia muy escaso y la presencia de partidas significativas de activos
improductivos suponen trabas importantes para la recuperacion de la rentabilidad de las entidades
espanolas, lo que exige aumentos adicionales de eficiencia.

Ratio de eficiencia* en la banca europea: costes operativos sobre el margen de
negocio generado (Ratio en % para diciembre de 2016 del “Cost to income”. Profitability)
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*Cuanto mayor sea esta ratio menor es la eficiencia de las entidades de crédito.
Fuente: EBA, Risk Dashboard.

Sin embargo, utilizando la publicaciéon a finales de abril del informe “Risk Dashboard” de la EBA, con
datos correspondientes a diciembre de 2016, el indicador mas relevante para analizar la eficiencia
puede ser el “cost to income” (en su denominacién en inglés), una medida que también aproxima la
rentabilidad como la proporcién que representan los costes operativos sobre el margen de negocio
generado. De este modo, cuanto menor sea dicha proporcién mejor es la posicion competitiva de un
banco. Atendiendo a los resultados de dicho informe, en el conjunto de bancos europeos esa ratio ha
venido empeorando (creciendo), lenta pero de forma continuada en los Gltimos ocho trimestres, debido
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a que la reduccion de costes se ha producido a un ritmo menor al que lo hacia el margen de negocio.
Por otra parte, analizando la desagregacién por paises, al cierre de 2016, cabe destacar que Espafa
presenta una ratio de eficiencia mas baja (es decir mejor) que la media europea, siendo especialmente
destacable la elevada ratio observada en Alemania e Italia, lo que denota la falta de eficiencia de las
entidades en ambos paises.

Otra vulnerabilidad asociada al endeudamiento del sector privado, que ha observado un rapido y
excepcional proceso de correccion en Espafia, es el saldo de los créditos vivos de las instituciones
privadas no financieras, es decir, hogares y empresas. En concreto, el volumen de crédito pendiente de
los hogares se ha reducido en mds de 20 puntos, desde niveles del 84,7% del PIB en 2010 al 64,4% de
finales de 2016. En el caso de las empresas, la deuda se ha rebajado también en mas de 31 p.p. desde
maximos, hasta situarse en cotas algo inferiores al 102% actualmente. De este modo, el nivel de
endeudamiento en el agregado de los agentes privados se ha rebajado hasta el 166%, una proporcién
muy aproximada al promedio de la Zona Euro y del conjunto de las economias avanzadas. Cabe
recordar que un endeudamiento excesivo en los balances patrimoniales de estos agentes econémicos
los hace especialmente sensibles a un posible tensionamiento en los mercados de capitales
internacionales. Por un lado, un eventual descenso en el valor de los activos reales o financieros implica
una caida mas acusada del valor patrimonial neto conforme el grado de endeudamiento es mas
elevado®. Por otro lado, cuanto mayor es el nivel de deuda, mayor es también la sensibilidad de las
rentas ante aumentos en el coste de la carga financiera.

Crédito al sector privado no financiero: Espafa en el
contexto internacional (En % del PIB)

225

200
e M
150

125

—ESPANA Zona Euro
100 —Economias Avanzadas Economias Emergentes

75

50
~ © (2] o -~ N @ < w <}
=) =] S - — — — - -~ -~
£ £ £ £ £ € € £ 15 £
> - > > > > > > > >

Fuente: Base de datos del Banco de Pagos Internacionales.

4 Para entender estas implicaciones mejor, el Banco de Espafia expone un ejemplo con datos: un descenso
en el valor de los activos de un 10% implica una caida equivalente en el patrimonio neto si el inversor no
tiene deudas. Pero si el endeudamiento fuera del 50% del valor de los activos, la caida de la riqueza neta
seria del 20%, y si el apalancamiento alcanzara el 80%, ascenderia al 50%.
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Prosiguiendo con la situacién comparada de Espafia con respecto a las economias de nuestro entorno
en los principales indicadores macro, puede comprobarse que la correccion de los desequilibrios
continda con cierto éxito, si bien persisten unos diferenciales bastante elocuentes en lo que se refiere
al nivel de desempleo, asi como, aunque de forma menos preocupante, en el déficit presupuestario.

Resumen de las previsiones por principales indicadores macroeconémicos

PIB real Inflacion Tasa de paro Balanza por cuenta Saldo
(Tasas de variacién (Tasas de variacion (En % de la pob. corriente presupuestario
anual en %) anual en %) activa) (En % del PIB) (En % del PIB)

EOD EED EEE DD DD
Alemania 1,9 1,6 1,9 0,4 1,7 14 41 4,0 3,9 8,5 8,0 7,6 0,8 0,5 0,3
Irlanda 5,2 4,0 3,6 -0,2 0,6 1,2 7,9 6,4 5,9 4,7 4.8 5,0 -06 -0,5 -0,3
Grecia 0,0 2,1 2,5 0,0 1,2 11 236 228 216 -0,5 -0,5 -0,3 0,7 -1,2 0,6
ESPANA 3,2 2,8 2,4 -0,3 2,0 1,4 19,6 17,6 15,9 1,9 1,6 1,6 -45 -3,2 -2,6
Francia 1,2 1,4 1,7 0,3 14 13 10,1 9,9 9,6 -2,3 24 -25 -34 -30 -32
Italia 0,9 0,9 11 -0,1 1,5 13 11,7 11,5 11,3 2,6 1,9 1,7 24 22 -23
Paises Bajos 2,2 2,1 1,8 0,1 1,6 13 6,0 49 4,4 7,9 7,4 71 0,4 0,5 0,8
Portugal 1,4 1,8 1,6 0,6 14 1,5 11,2 9,9 9,2 0,5 0,5 0,5 -20 -18 -19
Zona Euro 1,8 1,7 1,8 0,2 1,6 1,3 10,0 9,4 8,9 3,4 3,0 2,9 -1,5 -1,4 -1,3
Reino Unido 1,8 1,8 1.3 0,7 2,6 2,6 4,8 5,0 54 -44 -39 3.2 -30 -30 -23
lEj:ri:::ea 1,9 1,9 1,9 0,3 1,8 1,7 8,5 8,0 7,7 2,1 1,9 1,9 -1,7 -1,6 -1,5
EE.UU. 16 22 23 13 22 23 49 46 45 25 28 -33 48 47 52

Fuente: Comisién Europea, Previsiones de Primavera (mayo 2017).

Al mismo tiempo, se perciben ciertas rigideces estructurales en la formacién de los precios que
explicarian por qué las tasas de inflacién de la economia espanola (2,0% y 1,4%, previstas para 2017 y
2018, respectivamente) superan en unas décimas al promedio de los precios de consumo en la UEM
(1,6% en 2017 y 1,3% en 2018). Mas relevante es la brecha que separa la tasa de paro espanola (que
rondara entre el 18%y 16% para este afio y el préximo) de la correspondiente al conjunto del Area Euro,
que se espera descienda en 2018 por debajo del 9%, la mas baja desde comienzos de 2009. Por otra
parte, el déficit publico se situaria el proximo afo en el 1,3% del PIB en el agregado de la UEM, es decir,
la mitad del estimado para Espafa (-2,6% en 2018). En cuanto al cociente deuda/PIB, en la Zona Euro se
prevé que baje hasta el 90,3% del PIB en 2017 y al 89,0% en 2018, mientras en Espana sera casi diez
puntos superior (99,2% en 2017 y 98,5% en 2018).

Por su parte, la favorable posicion espafiola en términos de la balanza por cuenta corriente muestra el
enorme vuelco observado en la capacidad de ahorro neto de la economia espafiola a lo largo de la
ultima década. Pese a que el superdvit por cuenta corriente de Espafia se moderard en 2017 y 2018
(1,6%) con respecto al del pasado afo 2016 (1,9%), resulta indudable el fuerte despegue de las
exportaciones nacionales, debido a las ganancias de competitividad de la economia espafola (en
términos de costes-precios), y a la decidida apuesta por la busqueda de mercados foraneos por parte
de las empresas que producen bienes y servicios comercializables.
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Evolucion del PIB desde el comienzo de la crisis en Espaiia y
en otras economias (PIB real en base 100 en el cuarto trimestre de 2007)
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Fuente: OCDE con la informacion de cuentas nacionales.

En cualquier caso, uno de los principales elementos para valorar el cuadro macroeconémico de la
economia espafola en comparacién con el del conjunto europeo se refiere a la trayectoria del PIB. Sin
duda, la economia espanola viene exhibiendo un ritmo de crecimiento mas potente que el de la Zona
Euro desde 2014, y se prevé que contintle haciéndolo en 2017 y 2018, pero ello no significa que la
recuperacion de la economia espafiola desde los niveles anteriores a la crisis haya sido mas significativa.
Por el contrario, Espafa estaria recuperando ahora el nivel de produccién (volumen del PIB de 2007-
2008), mientras la mayoria de las economias europeas (con la excepcién de Italia) y de las economias
avanzadas habrian superado esa cota claramente.

Las perspectivas para la economia espafnola mantienen un escenario de moderado optimismo, ya que
se prevé que la recuperacion se prolongue en los préximos trimestres, con un avance mas dindmico del
PIB que en el conjunto de la UEM. Precisamente, la mejora de los principales mercados foraneos, ademas
del dinamismo de la demanda interna, apoyado en los bajos tipos de interés y en el avance del empleo,
junto a una posicion fiscal practicamente neutral para el periodo 2017-2018 benefician la expansion de
la economia espafola. De acuerdo con este diagndstico, practicamente de consenso, el escenario
economico proyectado para Espaia por parte de las principales instituciones (Comision Europea, OCDE,
el propio Ejecutivo espaiol y los principales analistas que realizan previsiones, recogidas en el Panel de
FUNCAS) sefalaba, entre finales de abril y mayo, que el ritmo de crecimiento del PIB en 2017 podria
rondar el 2,8%. No obstante, a principios de junio, ya se han publicado algunas estimaciones que revisan
al alza este prondstico por encima del 3% (3,1% el Banco de Espana y 3,2% de FUNCAS, una tasa que
igualaria a la observada en 2016).
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Escenario economico previsto para Espaina en 2017-2018
Actualizacion del AR AT Panel de

Programa de [ — OCDE Previsiones
Estabilidad 2017-2020 mc'lyo 2017) ! (7 junio 2017) FUNCAS

(29 abril 2017) (Mayo 2017)

Consumo privado 3,2 2,6 2,4 2,5 2,0 2,1 1,6 2,7 2,2
Consumo de las AA.PP. 0,8 0,8 0,7 0,9 0,8 1,2 1,2 0,9 1,1
Formacion bruta de capital fijo 3,1 2,8 2,6 34 39 4,7 4,7 33 3,6
Demanda interna final
(contrib. al crto. del PIB) 28 22 21 23 21 24 22 24 2.2
Expc.Jr.taaoneS de bienesy 44 5,5 49 57 43 45 46 4,9 43
servicios
Importaciones de bienesy 33 43 41 4,8 44 50 47 40 40
servicios
saldo exterior 04 05 04 04 03 00 01 04 03
(contrib. al crto. del PIB) ! ! ! ! ! ! ! ! !
Producto Interior Bruto (PIB) 3,2 2,7 2,5 2,8 2,4 2,8 2,4 2,8 2,5
PRECIOS: Deflactor del PIB* -0,2 1,5 1,6 11 14 14 14 2,1 1,5
Mdo. Trabajo y posicion deudora
Empleo (EPA) 29 2,5 2,4 2,3 2,1 2,5 2,1 2,4 2,1
Paro 196 175 156 17,6 15,9 175 16,0 175 158
(en % sobre poblacién activa) ' ! ! ! ! ! ! ! !
Sald.o Exterior: Por cuenta 19 19 18 16 16 21 21 17 16
corriente
caldo AAPP.: Cap (+) /Nec () 45 31 22 32 2,6 31 23 33 24
financiacion

*En el caso del Gob. Esparia (Plan de Estabilidad) se expone la previsién del Deflactor del consumo privado, mientras FUNCAS lo hace del IPC.
Fuente: Gobierno de Espafia, Comision Europea, OCDE y FUNCAS.

Esta revision alcista del ritmo de crecimiento esperado estaria justificada en un comportamiento
previsible del sector exterior mas dinamico de lo sefalado anteriormente, al hilo de la intensificaciéon en
el crecimiento de las exportaciones de bienes, aprovechando la recuperaciéon de los mercados
mundiales, asi como la bondad de la temporada turistica que se anticipa. Asimismo, la ralentizacién de
la demanda nacional en 2017 se espera que sea menos acusada de lo sefialado hace unos meses, gracias

a la previsible aceleracion del consumo privado y de la inversion.

Por otra parte, en ausencia de tensiones internas en los precios (medibles por deflactor del PIB), con
unos precios todavia reducidos del petréleo, se espera que prosiga el proceso de correccién de los
desequilibrios de la economia espafiola. En especial, el Gobierno debe ajustarse a un objetivo de
consolidacion a medio plazo, como el déficit previsto (-3,1%), para conseguir reducir gradualmente la
ratio de deuda respecto al PIB (segun la AlRef, la consecucién del umbral del 60% se podria alcanzar en
2039). Ciertamente, las reformas estructurales han podido contribuir a mejorar la competitividad y a la
recuperacion del empleo, aunque, en opinién de la OCDE, se precisan politicas del mercado de trabajo

mas eficaces y de recapacitacion para seguir reduciendo el desempleo.
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Divergencias en PIB per capita entre las grandes economias

de la Zona Euro
(Indice UE-28=100, en PPA (Paridad de Poder de Adquisitivo o de Compra)
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Fuente: Eurostat.

Ademas de los rasgos generales expuestos en los informes internacionales sobre el aumento de las
desigualdades en los niveles de renta en las economias avanzadas en general, en el caso de Espaia
también se puede observar un incremento en las disparidades del PIB per capita, tanto respecto a la
media europea como entre regiones dentro de Espafia. Ello implica un freno en el proceso de
convergencia dentro de la UE y una ampliacién de las divergencias intrarregionales desde el comienzo
de la crisis. Respecto a esta ultima, utilizando las estimaciones del INE del PIB per capita por regiones en
Espafia, para 2008 (antes de que se percibiera el comienzo de la recesion) y el ultimo dato disponible,
correspondiente a 2016, puede comprobarse que en algunas CC.AA. como Madrid, Pais Vasco, Castilla
y Ledn, Cataluia y Galicia, el nivel de PIB per capita ya ha superado al existente en 2008. Por el contrario,
en otras como es el caso de Asturias, Canarias, Andalucia, Murcia, Cantabria o Extremadura, entre otras,

el PIB por habitante se encuentra por debajo del nivel preexistente a la crisis.

PIB per capita: comparativa por CC.AA. 2008-2016
(Euros. Datos de 2016 correspondientes a primera estimacion)
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Fuente: Contabilidad Regional de Espafia. Base 2010, INE.
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Estas regiones espafolas donde ha disminuido el PIB per cépita en los ultimos afios son, en su mayor
parte, las CC.AA. que partian con un menor nivel de ingresos, de donde se infiere la persistencia en las
desigualdades. Al mismo tiempo, las previsiones para 2017 de este indicador, realizadas por FUNCAS,
bajo criterios metodoldgicos distintos a los del INE, apuntan a una variacién positiva del PIB por persona
en el presente afno, esperandose un aumento en Andalucia del 2,6%, ligeramente por debajo del
promedio nacional (2,9%).

Evolucidon del PIB per capita en las CC.AA. espaiolas

PIB per capita LCELDCE Estimaciones de FUNCAS

. variacion .
(euros nominales) (tasas de variacion anual en %)
anual en %

2001- 2008- 2014- 2017
EERES EIEFREIEIE
Andalucia 18.625 17.651 -5,2 24 -2,4 23 2,7 2,6
Aragon 26.650 26.328 -1,2 2,6 -1,6 2,5 3,1 28
Asturias 22.336 20.910 -6,4 2,9 -2,1 2,2 2,5 2,8
Baleares 25.717 24.870 -3,3 -0,9 -2,5 1,9 24 3,0
Canarias 21.186 19.867 -6,2 0,7 -2,5 14 2,7 2,1
Cantabria 22.850 21.553 -5,7 1,7 -2,5 24 2,6 2,8
Castillay Ledn 22.421 22.649 1,0 2,5 -1,4 2,9 4,1 3,0
Castilla-La Mancha 19.697 18.591 -5,6 2,6 -2,0 2,2 3,6 3,0
Cataluna 28.332 28.590 09 14 -2,0 3,1 32 3,1
C. Valenciana 21.878 21.296 -2,7 1,1 -24 3,2 33 2,8
Extremadura 16.633 16.369 -1,6 3,1 -1,2 1,8 2,5 2,2
Galicia 21.226 21.358 0,6 34 -1,3 2,9 38 34
Madrid 32.152 32.723 1,8 2,0 -1,2 2,7 3,1 2,8
Murcia 20.354 19.411 -4,6 15 -2,1 2,8 2,8 2,6
Navarra 30.128 29.807 -11 1,8 -1,7 2,7 2,6 2,9
Pais Vasco 31.243 31.805 1,8 2,5 -1,2 2,9 2,7 32
La Rioja 25.986 25.692 -1.1 1,6 -2,1 2,1 15 2,6
Total ESPANA 24.274 23.970 -1,3 2,0 -1,8 2,7 3,1 2,9

*Los datos de 2016 son una primera estimacion del INE.
Fuente: Direccién de Coyuntura y Estadistica (Funcas) e INE. Actualizado al 3 de mayo 2017.

Junto con el tema de la desigualdad o de la menor convergencia en niveles de renta, y continuando con
las argumentaciones sefialadas por la OCDE, desde la perspectiva de la economia espafiola, es
conveniente advertir que la trayectoria de la inversion publica ha mostrado en los ultimos afos (desde
el maximo alcanzado en 2009) un perfil descendente mucho mas acusado en Espafia que en otras
grandes economias europeas (como Alemania, Francia o Italia), donde el comportamiento en los afios
de fuerte expansion del ciclo econémico de la economia espanola habia sido mucho mas modesto. Los
Presupuestos Generales el Estado para 2017 no parece que vayan a corregir esta tendencia. De hecho,
segun SEOPAN, la inversion publica del sector publico estatal para 2017 asciende a 12.867 millones de
euros, cifra inferior en un 3,0% a la del presupuesto inicial de 2016. El 52,0% de la inversién corresponde
al sector publico administrativo, en tanto que a infraestructuras (carreteras, ferrocarriles, hidraulicas,
etc.) se destinan alrededor de 7.500 millones de euros, en torno a un 20% menos que el ejercicio anterior.
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Més recientemente, los resultados de la Contabilidad Nacional Trimestral del INE reflejan una
aceleracion de la inversion (3,8% frente al 2,2% previo, en tasas interanuales), tanto de la destinada a
bienes de equipo (4,9% frente al 2,6% previo) como a construccion (3,0% desde el 1,9% anterior), en
contraste con el practico estancamiento del gasto en consumo final de las Administraciones Publicas,
con una variacién interanual del 0,1%, en el primer trimestre de 2017, tras una variacion del 0,0% en el

ultimo trimestre de 2016.

Evolucién del consumo privado y del mercado de trabajo en
la economia espaiola (Tasas de variacién anual en %)
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Fuente: OCDE con informacién de las estadisticas espanolas.

Siguiendo con los componentes de la demanda nacional, el gasto en consumo final de los hogares
habria crecido a una tasa del 2,5% interanual en el primer trimestre de 2017, un ritmo inferior en medio
punto al del trimestre anterior (3,0%). Este freno se considera coyuntural y estaria explicado por el
repunte temporal de la inflacién general, debido a los mayores precios de la energia, que ha podido
afectar negativamente al consumo. No obstante, el positivo perfil del indicador de confianza del
consumidory las ventas minoristas en abril apoyan la percepcion de un fortalecimiento de este principal
componente de la demanda interna, que mantiene una elevada correlaciéon con la trayectoria del
empleo. Junto a la mejora del mercado de trabajo, las propicias condiciones financieras con mayor
capacidad de los bancos para prestar suponen un apoyo para el impulso esperado del consumo en lo

que resta de aio.
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PIB por principales componentes de demanda y oferta
Datos corregidos de efectos estacionales y de calendario. Volumen encadenado referencia 2010.

Tasas de variacién interanual en %
“ “ 2017
Till TI | T T | TIV

Por el lado de la demanda

Gasto en consumo final 2,6 2,6 2,1 2,4 3,0 31 31 2,7 2,4 2,2 1,9
- Gasto en consumo final de los hogares 2,8 32 24 25 33 32 36 34 30 30 2,5
- Gasto en consumo final de las AA.PP. 2,0 0,8 1,0 1,9 23 27 1,7 07 08 00 0,1
Formacion bruta de capital fijo 6,0 3,1 47 63 67 64 43 34 26 22 38
- Construccion 4,9 19 4,8 4,6 53 50 23 18 1,6 19 3,0
- Bienes de equipo y activos cultivados 8,8 50 55 97 104 96 74 57 42 26 4,9
DEMANDA NACIONAL (*) 3,3 2,8 2,7 3,1 3,7 38 35 29 2,5 2,2 2,2
Exportaciones de bienes y servicios 4,9 4,4 46 50 49 50 38 65 29 44 84
- Exportaciones de bienes 4,4 3,0 38 42 51 45 22 60 1,0 30 8,4
- Exportaciones de servicios 6,0 7,5 66 69 46 6,0 76 75 7,2 7,8 8,3
Importaciones de bienes y servicios 56 33 48 55 62 6,1 45 54 10 23 6,4
- Importaciones de bienes 58 1,7 52 58 68 56 33 46 -15 04 6,2
- Importaciones de servicios 4,6 10,7 29 41 32 81 105 91 126 104 6,9
PIBapm 3,2 3,2 2,7 31 34 3,6 34 34 32 3,0 3,0
Por el lado de la oferta
Agricultura, ganaderia, silvic. y pesca -2,9 34 65 -43 -43 39 50 2,7 31 29 4,0
Industria 55 2,4 53 5,6 6,1 49 2,7 28 1,7 2,2 2,8
- Industria manufacturera 7,0 3,1 6,1 69 79 70 44 38 24 20 2,7
Construccion 0,2 2,5 02 -04 0,1 11 21 20 2,9 3,0 4,4
Servicios 2,6 34 22 26 29 29 34 36 34 31 2,8
- Comercio, transporte y hosteleria 4,6 4,4 35 48 51 51 45 48 43 42 39
- Actividades financieras y de seguros -7,5 -0,6 -82 -69 -82 - 0,1 - -03 -06 -1,6
- Actividades profesionales 9,7 6,9 10,7 105 96 81 75 74 66 62 5,7
- Admon. publica, sanidad y educacion 1,7 2,5 09 11 23 26 25 28 25 21 1,8

(*) Aportacion al crecimiento del PIB a precios de mercado.
Fuente: Contabilidad Nacional Trimestral de Espana, INE.

Un aspecto a subrayar en las actuales cuentas econédmicas de la economia espaiiola es una composicion
del crecimiento del PIB mas equilibrada que en anteriores etapas expansivas. De este modo, en el primer
trimestre de 2017, la demanda interna tuvo una aportacién de 2,2 p.p. al crecimiento interanual del PIB,
y la demanda externa también presentd una contribucién positiva, de 0,8 p.p. Dicha aportacion es
consecuencia de un aumento de las exportaciones de bienes y servicios (8,4%, en tasa interanual)
superior al de las importaciones (6,4%), después de que dichos flujos registraran aumentos del 4,4% y
del 2,3%, respectivamente, en el cuarto trimestre de 2016.
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Principales componentes de la Balanza de Pagos en Espaina
(En % del PIB)
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*2017 son datos provisionales hasta marzo.

Fuente: M° de Economia, Industria y Competitividad con datos de Balanza de Pagos
del Banco de Espania.

Las estadisticas de Aduanas (Comercio Exterior) y las partidas de las cuentas de la Balanza de Pagos
también reflejan esta favorable trayectoria de los flujos comerciales espafioles con el exterior. En este
sentido, con la informacion del Banco de Espana, correspondiente al primer trimestre de 2017, la
balanza por cuenta corriente registré un superavit por cuarto trimestre consecutivo, por importe de
1.506 millones de euros, frente al déficit de 508 millones de euros alcanzado en el primer trimestre de
2016. Ponderado por el PIB espaiiol, la balanza por cuenta corriente presenta un saldo positivo del 2,0%,
habiendo remontado casi 12 p.p. desde los niveles de déficit alcanzados en 2007 (-9,7% del PIB).

VAB por sectores econémicos
(Indices de volumen encadenados, Base 2010=100)
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Fuente: M° de Economia, Industria y Competitividad con datos de la CNTR del INE.

Desde la perspectiva de la oferta, el Valor Aiadido Bruto crecié a buen ritmo en las principales ramas
de actividad (salvo en las actividades financieras y de seguros), acelerandose en términos interanuales
en los grandes sectores, salvo en los servicios, donde se observé una modesta desaceleracion (2,8% de
variacion interanual, desde el 3,1% previo). Por el contrario, la trayectoria de recuperacién parece ir
consolidandose en el caso de la construccidn, con una intensificacion en el ritmo de avance de 1,4
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puntos, hasta el 4,4%. También en el sector de la agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca se ha
producido una aceleraciéon de 1,1 puntos hasta el 4,0%, asi como en la industria, con una tasa de
aumento seis décimas superior a la del Ultimo trimestre de 2016, hasta el 2,8%.

Trabajadores afiliados a la Seguridad Social
(N° de personas. Series original y suavizada)

20.000.000

Original =—Suavizada*

19.000.000

18.345.414

18.000.000

17.661.840

17.221.310

17.000.000

16.000.000

15.000.000

14.000.000

* Datos en promedio de los ultimos doce meses para mostrar la tendencia.
Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del Ministerio de Empleo y Seguridad Social.

Centrando el andlisis en las estadisticas del mercado laboral, con los resultados de la Encuesta de
Poblacion Activa (EPA) para el primer trimestre de 2017 y hasta mayo para las estadisticas del Ministerio
de Empleo y Seguridad Social, puede apreciarse una evolucidn positiva de la creacién de empleo, con
una leve intensificacién en los meses disponibles del segundo trimestre. En concreto, el nimero de
trabajadores en alta laboral en el mes de mayo se cifra en 18.345.414 trabajadores, lo que supone un
incremento del 3,9% respecto al mismo mes del afno anterior. Con las cifras de la serie
desestacionalizada, la afiliacion laboral habria aumentado en 60.815 personas en mayo, encadenando
mas de tres aflos de un ascenso continuado y notable (desde finales de 2013).

Adicionalmente, el paro registrado se redujo en 111.908 personas en mayo respecto al mes previo
(-119.768 en mayo de 2016), cifrandose el nimero de demandantes parados inscritos en la oficinas de
empleo en 3.461.128 personas. En términos interanuales, el paro habria descendido en 430.275
personas en el mes de mayo, lo que supone una reduccién del 11,1%, la mayor reduccién desde
septiembre de 1999. Como en meses anteriores, la caida del paro registrado arroja un diferencial
significativo con el aumento de los afiliados, que al margen de las diferencias metodoldgicas evidencia
las lagunas explicativas existentes en los indicadores que pulsan la evolucién del mercado de trabajo.

Atendiendo a los resultados de la EPA del INE, el empleo de la economia espafiola se redujo, en los
primeros tres meses del aio, en 69.800 personas, caida similar a la del mismo trimestre de 2016 (64.600).
No obstante, la poblacion ocupada, que se sitia en 18.438.300 personas, ha experimentado un
incremento de 408.700 personas respecto al primer trimestre del pasado ano, lo que supone una
variacion anual del 2,3%, la misma tasa del trimestre anterior. Por su parte, la poblaciéon parada también
se redujo en mayor cuantia que la ocupacion, haciendo que la fuerza laboral prosiga su descenso
(127.700 activos menos en el ultimo aho).
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Principales indicadores del mercado de trabajo
Miles de personas y %

e .., Tasas de variacion interanual en %
Ultimo Variacion

dato anual )

(Itrim.17) | absoluta 2017
Activos 22.693,3 -0,6
Tasa de actividad(*) 58,8 -- -0,2 -0,4 -0,2 -0,5 -0,5
Ocupados 18.438,3 408,7 3,3 2,4 2,7 2,3 2,3
- Sector agrario 847,7 70,4 -11,3 0,1 6,5 7,0 8,4 2,7 4,8 4,7 9,0
- Industria 2.570,9 89,5 6,2 6,4 3,8 1,0 1,7 -0,4 0,5 4,7 3,6
- Construccion 1.081,4 49,8 12,6 11,6 59 2,7 -2,7 -1,4 2,3 2,0 4.8
- Servicios 13.938,2 199,0 2,6 19 2,6 3,2 3,8 3,2 3,0 1,7 14
- Extranjeros 2.008,2 88,9 3,4 2,2 3,7 4,5 4,5 3,8 3,8 3,1 4,6
- A tiempo completo 15.564,0 365,2 29 3,7 2,8 34 4,0 3,0 3,5 2,8 24
- Atiempo parcial 2.874,3 43,5 33 -0,9 4,8 0,8 -0,2 -0,6 -1,9 -04 1,5
Tasa de parcialidad(¥) 15,6 -- 0,1 -0,6 0,2 -0,3 -0,6 -0,5 -0,7 -0,4 -0,1
Asalariados 15.340,8 405,6 3,3 3,1 3,7 3,5 3,8 2,9 3,0 2,6 2,7
- Sector Privado 12.366,9 450,0 3,9 3,7 41 3,7 4,2 33 3,7 34 3,8
- Sector Publico 2.973,8 -44,4 1,2 0,9 2,1 2,5 2,1 1,3 0,6 -0,5 -1,5
- Con contrato indefinido 11.390,5 195,6 2,7 1,6 1,6 1,6 1,8 2,0 1,9 1,5 1,7
- Con contrato temporal 3.950,3 210,1 54 8,0 10,1 9,5 10,1 55 6,2 5,9 5,6
Tasa de temporalidad(*) 25,8 -- 0,5 1,1 1,5 1,4 1,4 0,6 0,8 0,8 0,7
No asalariados 3.097,5 3,0 1,3 2,3 0,3 0,6 11 0,3 0,7 0,6 0,1
Parados 4.255,0 -536,4 -8,2 -84 -106 -124 -120 -11,2 -109 -11,3 -11,2
Tasa de paro(¥) 18,8 - -2,2 -2,1 -2,5 -2,8 -2,8 24 -2,3 -2,3 -2,2
T_O,\;‘;'yfg';‘ios 183454 6836 29 35 33 32 30 27 30 33 34
Ffa,\;lc;;fg:;f;ado 3.461,1 -4303 65 76 82 79 81 79 91 94 96
C,?Ar:;a;gi ;egis”ad“' 2.027,6 279,1 132 109 96 109 61 99 69 7.1 12,5

(*) Se expresan en %, por lo que las variaciones son puntos porcentuales.

Fuente: Ministerio de Economia, Industria y Competitividad.
Pero, mas alld de los progresos cuantitativos en el empleo, el mercado laboral en Espana sigue
adoleciendo de problemas significativos (dualidad de los contratos, polarizacién de los niveles
formativos, etc.), cuya correccion deberia ser el eje central de las prioridades de la politica econémica,
tal y como vienen sugiriendo instituciones nacionales e internacionales relevantes. La persistencia de
estas ineficiencias constituye, a largo plazo, un obstaculo para el crecimiento econémico, que se
encontrard con otros factores perniciosos: elevado desempleo estructural, el envejecimiento de la
poblacion y el reducido nivel de productividad.
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Participacion en actividades formativas de los trabajadores: Comparativa por
paises (Participantes en politicas activas de empleo que reciben formacién en %. 2015)
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Fuente: Comision Europea y Banco de Espaiia.

En este sentido, la Comisién Europea, la OCDE y el propio Banco de Espaia recuerdan la existencia de
colectivos poblacionales amplios, como aquellos con un nivel de formacién mas reducido, que, por su
dilatada permanencia en la situacién de desempleo, no pueden verse beneficiados directamente por la
recuperacién econémica. Favorecer la empleabilidad de los parados de larga duracién, evitando su
pérdida de cualificaciones, a través de politicas de formacion, deberia ser un objetivo primordial. Sin
embargo, la participacion en actividades formativas de los trabajadores en Espafia se encuentra entre

las mas reducidas de la UE.

Incidencia del envejecimiento sobre la tasa de actividad en
Espaia (En % sobre la poblacion de 16 afios o mas)

62

61

61

60

60

59 /
-eo~Tasa actividad observada

59
—Tasa actividad contrafactual *

58

2006

2007
2008
2009
2010
2011

2012
2013
2014
2015
2016

*Se trata de una simulacion que se ha calculado agregando tasas de actividad por grupos de edad y
sexo con pesos poblacionales de la EPA de 2007 constantes.
Fuente: INE y Banco de Espaia.

Asimismo, el envejecimiento de la poblaciéon supone una limitacion al crecimiento potencial de la
economia, debido, entre otros aspectos, a la menor disponibilidad de capital humano. Adicionalmente,
esta evolucion demografica presiona al alza el gasto publico en algunos capitulos, que incluyen la
sanidad y, sobre todo, las pensiones. El analisis de sus implicaciones en el dmbito laboral pone de
manifiesto que su incidencia negativa comienza a constatarse ya en la evolucién de la tasa de actividad.
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En este sentido, el Banco de Espafia, estima que la tasa de actividad de la poblacién mayor de 16 afios
hubiera sido en 2016 en torno a 2 p.p. mas alta que la observada en 2007, de haberse mantenido la
estructura demografica de ese afio (ver gréfico). Asimismo, se prevé que el progresivo envejecimiento
de la poblacién genere un descenso adicional de la tasa de actividad de otros 2 p.p. entre 2016 y 2020.

El envejecimiento también puede producir efectos negativos sobre la productividad. Ademas de este
impacto directo sobre el crecimiento econémico, relacionado con la menor disponibilidad de mano de
obra, existe evidencia empirica que identifica efectos indirectos negativos del envejecimiento
poblacional sobre la tasa de avance del producto potencial. Estos efectos discurren, entre otros canales,
a través del impacto del cambio demografico sobre las decisiones de ahorro e inversion en capital

humano y sobre la generacién de nuevas innovaciones en la economia.

En definitiva, la evolucidon econémica reciente, incluyendo la dura crisis y el proceso de recuperacién
posterior, ha puesto de manifiesto la permanencia de problemas fundamentales (de base) que no se
solucionan solo con herramientas de politicas de demanda: monetaria, fiscales, etc., y al mismo tiempo,
que la “fortaleza” de una economia o una regidon no pueden medirse Unicamente por el
comportamiento de los indicadores de coyuntura habituales. La pérdida de convergencia real, con
respecto al conjunto de la UEM, ha evidenciado que nuestro modelo productivo resulta inadecuado e
insostenible a largo plazo en un mercado global, si no se logra mejorar la eficiencia y la competitividad.
Dicho de otro modo, hay que buscar un nuevo patrén de crecimiento que se apoye en pilares distintos

a los utilizados en la ultima expansién.

Abandono temprano de la educacién-formacion
(En % sobre poblacion 18-24 afnos. Datos para el afio 2016)
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Fuente: Eurostat.

En este contexto, la economia espafola tiene retos importantes que afrontar a fin de apuntalar los
requerimientos basicos (pilares) de la competitividad: mejorar la dotacion de capital humano, de capital
tecnolégico y el funcionamiento de las instituciones econémicas. Para ello resultaria necesario un Pacto
por la Educacién, que redefina nuestro sistema de formacion, que lo oriente hacia la creatividad y el

emprendimiento y mitigue la tasa de abandono escolar, entre las mas elevadas de la UE.
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Comparativa del gasto en 1+D
(En % del PIB. Datos para el afio 2015)

Grecia
Polonia
ANDALUCIA 1,02
Lituania
Rusia
Eslovaquia
ESPANA

1,22
Portugal
Luxemburgo
Italia
Hungria
Estonia
Irlanda
Reino Unido
Noruega
Rep. Checa
Paises Bajos
UE-28 2,03
Zona Euro
Islandia
Eslovenia
Francia
Bélgica
Alemania
Finlandia
Dinamarca
Austria
Suecia
on
Corea del Sur

0,0 0,5 1,0 1,5 2,0 2,5 3,0 3,5 4,0 4,5
Fuente: Eurostat.

Asimismo, resulta necesario entrar de lleno en la nueva “Revolucion industrial”: la Tecnolégica y la del
Conocimiento, que engloba no sélo la Agenda Digital, las Tecnologias de la Informacion y la
Comunicacién (TIC), la Investigaciéon y Desarrollo (14+D) y la Innovacién (en sentido amplio), sino la
acumulacién de activos intangibles como fuente de aumento de la productividad. Y por ultimo, pero
no menos importante, la “Calidad Institucional”, entendida esta como los entornos normativos,
regulatorios, mecanismos procedimentales y entes organizativos que afectan a los agentes econémicos
(burocracia, lentitud y distorsiones para crear una empresa, o en el dmbito del mercado laboral o
judicial,...) y que condicionan el funcionamiento, la eficacia y la independencia de las instituciones, con
implicaciones en la inversién y en la acumulacién del capital tecnolégico y humano.

\\‘,////' PREVISIONES ECONOMICAS DE ANDALUCIA, 89, VERANO 2017 41

Analistas
Econémicos
de Andalucia




ECONOMIA ANDALUZA

FEconomia Andaluza

* \\"////’ PREVISIONES ECONOMICAS DE ANDALUCIA, 89, VERANO 2017

sssssssss

ddddddddddd



e

Unicaja
Fundacién

ECONOMIA ANDALUZA

Il. ECONOMIA ANDALUZA

Segun los ultimos datos publicados de la Contabilidad Regional Trimestral de Andalucia (CRTA), el
Producto Interior Bruto ha experimentado un crecimiento del 0,8% en el primer trimestre de 2017, dos
décimas por encima del observado en el cuarto trimestre de 2016, y similar al registrado en el conjunto
de Espana. Este aumento trimestral ha sido dos décimas superior al del primer trimestre de 2016, de
modo que la variacion interanual de la produccion, en términos reales, se ha situado en el 2,8% (3,0%
en Espafa), frente al 2,6% estimado en el trimestre anterior. En términos corrientes, la variacién
interanual del PIB alcanza el 4,5%, en torno a un punto mas que en el trimestre previo, de modo que el
deflactor implicito de la economia presenta una tasa de variacion anual superior al 1,5%.

En lo que respecta a la distribucién primaria de las rentas, en términos corrientes, la remuneracién de
los asalariados ha crecido un 3,7% en el primer trimestre de 2017, en términos interanuales, casi tres
puntos mas que en el cuarto trimestre del pasado afo, como consecuencia principalmente del intenso
aumento en el nimero de asalariados (3,3% interanual frente al 0,3% previo), ya que la remuneracién
media por asalariado ha crecido de forma mas moderada (0,4%). De este modo, el coste laboral por
unidad de producto (CLU) habria crecido en torno a un 1%, dado que el ligero aumento en la
remuneracién media ha coincidido con un descenso de la productividad aparente del factor trabajo.
Por otro lado, la variacién anual del excedente de explotacién bruto/renta mixta bruta de la economia
se ha situado en el 5,4%, desde el 7,1% previo, en tanto que los impuestos netos sobre la produccién y
las importaciones han aumentado un 4,4%, frente al 1,0% del trimestre anterior.

Evolucién del PIB en Andalucia y Espaia
(Tasas de variacion real en %)

5

4 mmVar. intertrimestral. Andalucia —Var. interanual. Andalucia
Var. interanual. Espaia 30

2,8

1 08

t107
t307
t108
t308
t109
t309
t110
t310
t112
t312
t113
t313
t114
t314
t115
t315
t116
t316
t117

t111
t311

Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia, Contabilidad Nacional Trimestral de Espaia (INE) y
Contabilidad Regional Trimestral de Andalucia (IECA).
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PIBy empleo en Andalucia
(Tasas de variacion interanual en %. Indices de volumen encadenados PIB)
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Fuente: Analistas Econémicos de Andaluciay Contabilidad Regional Trimestral de Andalucia, [ECA.

Producto Interior Bruto y componentes en Andalucia
Tasas de variacion en %, salvo indicacion en contrario. Datos trimestrales corregidos de estacionalidad y efecto calendario. Base 2010

Tasa intertrimestral Tasa interanual
2015 2016

indices de volumen encadenados. Demanda y Oferta

Gasto en consumo final regional 3,0 1,9 -0,2 1,5 -1,6 1,9 2,0 1,8 0,6 1,5
Hogares 3,0 2,2 0,6 0,6 0,2 0,0 2,2 2,0 1,5 14
AA.PP. e ISFLSH 2,7 1,2 -2,5 38 -6,3 73 1,5 1,2 -1,8 1,8

Formacién bruta de capital 6,0 1,0 -3,0 -0,1 0,6 4,1 1,4 0,1 0,3 1,6

Demanda regional ™V 37 1,9 - - - - 2,1 1,7 0,6 1,6

Exportaciones 1,6 6,3 54 2,4 0,2 -0,1 6,5 6,3 7,5 8,0

Importaciones 2,2 3,5 2,0 3,1 -3,5 3,0 4,0 3,1 2,4 4,6

Saldo exterior " -04 1,0 - - - - 07 1,1 2,0 1,2

Producto Interior Bruto a precios 3,3 2,9 0.6 0.8 0.6 0.8 2.8 2,8 2,6 2.8

mercado

Agricultura, ganaderia y pesca 1.1 43 1,2 4,0 -2,3 0,8 5,2 4,4 4,1 3,7

Industria 5,9 1,3 5,0 1,0 0,0 -3,1 1,0 1,7 11 2,8

Construccién 1,0 -0,6 -24 -2,0 -1,2 8,9 -0,7 -1,2 -0,3 2,9

Servicios 2,6 3,1 0,1 0,9 0,8 0,8 3,1 3,0 2,8 2,6
Comercio, transporte y hosteleria 4,3 4,2 -0,3 1,7 1,4 0,5 3,8 3,8 3,7 33
Informacién y comunicaciones 4,7 4,6 -0,8 -0,1 0,3 53 4,8 4,7 4,2 4,7
Actividades financieras y de 64 0,9 21 03 a1 26 21 04 0,7 0,9
seguros
Actividades inmobiliarias 1,3 2,2 0,9 0,3 0,7 04 2,0 2,2 2,3 23
Actividades profesionales 6,1 5,1 1,7 -0,9 0,0 3,1 6,6 5,0 4,2 4,0
Admon. Piblica, sanidad y 22 25 05 14 07 04 27 24 21 1,9
educaciéon
Actividades artisticas, recreativas 05 17 17 03 12 0,9 16 20 26 23

y otros

Impuestos netos sobre productos 6,7 4,3 0,7 0,0 1,9 0,9 39 39 3,6 3,6

Precios corrientes. Renta

Remuneracion de los asalariados 7,5 1,7 -1,9 3,4 -0,8 3,2 0,4 2,6 0,6 3,7

E){cedente de explotacién bruto/Renta 03 43 24 16 16 29 51 22 71 54

mixta bruta

Impuestos ngtos sobre la producciéony 73 25 25 27 9,7 96 17 39 10 44

las importaciones

Puestos de trabajo totales 4,9 2,3 0,7 1,6 -0,6 1,5 1,3 2,8 0,7 3,3

Asalariados 58 2,2 0,9 1,8 -1,4 1,9 1,3 2,5 0,3 33

Remuneracion media por asalariado 1,7 -0,5 -2,8 1,5 0,5 1,3 -0,9 0,1 0,3 0,4

(1) Aportacion al crecimiento del PIB a precios de mercado.
Fuente: Analistas Econdmicos de Andalucia a partir de la Contabilidad Regional Trimestral de Andalucia, IECA.
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Demanda regional y exterior

En el primer trimestre de 2017, el crecimiento del PIB se ha debido a la aportacién positiva tanto de la
demanda interna como del saldo exterior, aunque mientras la primera ha mejorado respecto a los
meses finales de 2016 la demanda exterior ha moderado su aportacion al aumento de la produccion.
Concretamente, lademanda interna ha aportado 1,6 p.p. al aumento del PIB en los tres primeros meses
del ano, en torno a medio punto menos de lo que ha supuesto en la economia espafiola (2,2 p.p.), si
bien esta aportacion es alrededor de un punto superior a la observada en el cuarto trimestre del pasado
ano. Esta mejora se ha debido tanto al mayor crecimiento del gasto en consumo de las Administraciones
Publicas como al repunte de la inversién, mientras que la tasa de crecimiento del consumo de los
hogares se ha desacelerado una décima.

Demanda interna y saldo exterior en Andalucia
(Aportacién en p.p. al crecimiento real del PIB)
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Fuente: Analistas Econémicos de Andaluciay Contabilidad Regional Trimestral de Andalucia, [ECA.

La formacién bruta de capital ha aumentado un 1,6% interanual en los tres primeros meses del afio, tras
crecer solo un 0,3% en el trimestre anterior, lo que ha supuesto una aportacién al crecimiento del PIB
andaluz de 0,3 p.p., representando la inversion en torno al 17% del PIB andaluz, aun lejos de lo que
suponia antes de la crisis (alrededor del 30%). Por su parte, el gasto en consumo final ha crecido
alrededor de un punto mas que en el cuarto trimestre de 2016, registrando una variacion interanual del
1,5%, una aceleracién que se ha debido al repunte del gasto en consumo de las Administraciones
Publicas y de las Instituciones sin Fines de Lucro al Servicio de los Hogares, que ha aumentado un 1,8%
respecto al primer trimestre de 2016, tras disminuir en una cuantia similar en el trimestre anterior,
pasando asi de contribuir negativamente al crecimiento a aportar 0,4 p.p. al aumento de la produccién
entre enero y marzo de este afo. Por el contrario, el crecimiento del gasto en consumo de los hogares
se ha ralentizado ligeramente, creciendo un 1,4% interanual, una décima menos que en el trimestre
anterior, y alrededor de un punto menos que en el conjunto nacional (2,5%), aunque continuda siendo
el principal motor del crecimiento regional, con una aportacién de 0,9 p.p., ya que supone casi el 65%
de la produccién andaluza.
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Evolucion de los componentes de la demanda interna en Andalucia

(Tasas de variacion real en % y porcentajes sobre PIB)
Tasas de variacion interanual en % % sobre PIB regional
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Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia y Contabilidad R

egional de Andalucia, IECA.

Deuda publica por CC.AA., 1¢" trimestre de 2017

(Porcentajes sobre PIB)

Com. Valenciana
Castilla-La Mancha
Catalufia
Baleares

Murcia

TOTAL CC.AA.
Extremadura
Cantabria
Aragon
ANDALUCIA
Castilla y Ledn
Galicia

Asturias

La Rioja

Navarra
Canarias

41,5
36,5
35,2
30,4
28,8
24,8
23,6
22,7
21,9
21,6
20,2
19,8
19,3
19,1
19,1
16,0

Pais Vasco 15,1
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Madrid 14,9
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Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia y Banco de Espafia.

En lo que respecta a las AA.PP., el déficit de las Comunidades Autdnomas ha aumentado respecto a

2016, situandose en marzo de este afo en 1.378 millones de euros (-0,12% del PIB), lo que supone un

aumento interanual del 15,7%, que se ha debido en parte al distinto comportamiento de los anticipos

a cuenta del sistema de financiaciéon en 2016 y 2017. En el caso de Andalucia, las necesidades de

financiacién ascienden en el mes sefalado a 509 millones de euros, el doble que en marzo de 2016,

representando esta cuantia el 0,33% del PIB regional (-0,17% en marzo de 2016). Al mismo tiempo, la

deuda publica de Andalucia ha ascendido en el primer trimestre de 2017 a 32.462,4 millones de euros,

un 2,2% mas que en el mismo trimestre del afio anterior, situandose la ratio deuda/PIB en el 21,6%, un

porcentaje que sigue siendo inferior a la media de las CC.AA. espaiiolas (24,8%).
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Deuda y déficit de las Comunidades Auténomas espafolas
Millones de euros y %

Deuda segtin el Protocolo de Déficit Capacidad (+) o necesidad (-)

Excesivo, 1¢ trimestre 2017 de financiacion, Marzo 2017
Millones de .Varlaaon Millones de
euros R euros
)
TOTAL CC.AA. 279.264,2 5,0 24,8 -1.378 -0,12
ANDALUCIA 32.462,4 2,2 21,6 -509 -0,33
Aragon 7.671,0 8,6 21,9 -68 -0,19
Asturias 42325 3,5 19,3 8 0,04
Baleares 8.744,7 3,2 304 -111 -0,37
Canarias 6.905,0 4,2 16,0 49 0,11
Cantabria 2.877,0 6,7 22,7 -34 -0,26
Castilla-La Mancha 14.016,3 43 36,5 -104 -0,26
Castillay Leén 11.288,1 6,7 20,2 -168 -0,29
Cataluna 75.443,1 3,8 35,2 -368 -0,17
Com. Valenciana 44111,1 5,1 41,5 181 0,17
Extremadura 4.222,9 14,9 23,6 -83 -0,45
Galicia 11.581,6 8,8 19,8 -18 -0,03
Madrid 31.667,3 7,6 14,9 -398 -0,18
Murcia 8.301,7 6,3 28,8 -54 -0,18
Navarra 3.676,3 4,6 19,1 94 047
Pais Vasco 10.510,7 47 15,1 221 0,31
La Rioja 1.552,7 55 19,1 -16 -0,19

Fuente: Banco de Espaiia y Ministerio de Hacienda y Funcién Publica.

Por su parte, el sector exterior ha sequido manteniendo una contribucién positiva al crecimiento,
aportando 1,2 p.p. al avance de la produccién andaluza en el primer trimestre de 2017, aunque esta
aportacién se ha moderado en torno a ocho décimas respecto al ultimo trimestre de 2016, debido a la
mayor aceleracion en el ritmo de crecimiento de las importaciones, coincidiendo con la mejora de la
demanda interna. En este sentido, las exportaciones de bienes y servicios han crecido a un fuerte ritmo
en el primer trimestre, aumentando un 8,0% respecto al primer trimestre de 2016, en términos reales,
mientras que las importaciones han crecido un 4,6%, en torno a 2,2 puntos mas que en el trimestre
anterior, en tanto que la tasa de crecimiento de las exportaciones ha aumentado alrededor de 0,5
puntos, de ahi la moderacién en la aportacion positiva del saldo exterior neto.

Evolucion de las exportaciones e importaciones de bienes y
servicios en Andalucia (Tasas de variacién interanual real en %)
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Fuente: Analistas Econdmicos de Andaluciay Contabilidad Regional Trimestral de Andalucia, IECA.
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En lo que respecta Unicamente a las mercancias, los intercambios comerciales han mostrado un notable
dinamismo en los tres primeros meses del afo, y tras observarse tres descensos anuales consecutivos
en el valor exportado en el primer trimestre, en 2017 las exportaciones andaluzas han crecido un 27,4%
en términos corrientes hasta marzo (14,1 % en Espana), hasta los 8.038,1 millones de euros, aumentando
el volumen exportado en torno a un 16%, de lo que se deriva que los precios habrian aumentado en
este periodo. Por su parte, el valor de las importaciones de la regién ha crecido un 33,0% en términos
interanuales entre enero y marzo, aumentando en torno a un 50% el valor de las importaciones de
combustibles y lubricantes, dado el repunte en los precios del petréleo.

Algo mas de la mitad del valor exportado por Andalucia en el primer trimestre del afo (52,5%) han sido
productos industriales y tecnologia, cuyo valor de ventas ha crecido casi un 30% respecto al primer
trimestre de 2016, destacando las exportaciones de combustibles y lubricantes y cobre y sus aleaciones,
que suponen conjuntamente casi el 14% del valor de las ventas andaluzas, y han crecido en lo que va
de afno mas de un 60%. A su vez, las exportaciones de productos agroalimentarios han aumentado en
torno a un 27% interanual, representando casi el 43% del valor total exportado por Andalucia hasta
marzo, con dos grupos de productos destacados como son las hortalizas de fruto frescas y el aceite de
oliva, que entre ambos suponen casi una cuarta parte de las exportaciones andaluzas, y que han
mostrado crecimientos muy elevados en el primer trimestre (27,7% y 58,9%, respectivamente).

Evolucion del comercio exterior de bienes en Andalucia por sectores, Enero-marzo 2017

EXPORTACIONES IMPORTACIONES
Millones Variacion Millones Variacion
de€ % s/Total | 201 7l301 6 de€ % s/Total | 2017/2016
(L ) en %

Agroalimentarios 3.445,0 42,9 271 1.003,7 13,5 11,5
Hortalizas de fruto, frescas 1.104,0 13,7 27,7 31,8 04 85,2
Aceite de oliva 855,6 10,6 58,9 79,0 11 -71
Bebidas 51,9 0,6 -0,8 43,9 0,6 2,1
Bienes de consumo 320,9 4,0 8,1 3729 50 9,7
Productos industriales y tecnologia 42203 52,5 29,9  6.024,1 80,9 39,6
Combustibles y lubricantes 684,5 8,5 616 3.2924 44,2 50,7
Cobrey sus aleaciones 437,0 5,4 89,7 446,1 6,0 38,6
TOTAL 8.038,1 100,0 27,4 7.444,6 100,0 33,0

Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia a partir de datos de ICEX, Espafa Exportacién e Inversiones.
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Sectores productivos

Por el lado de la oferta, el crecimiento del Valor Ahadido Bruto (VAB) ha sido generalizado, exceptuando
las ramas industriales y las actividades artisticas, que han mostrado descensos trimestrales en el primer
trimestre de 2017, observandose en el resto crecimientos que oscilan entre el 0,4% de las actividades
inmobiliarias y de la Administracion Publica y el 8,9% de la construccién. Sin embargo, en términos
interanuales, Unicamente se observa un descenso del valor anadido en la rama de actividades
financieras y de seguros, cercano al 1%, registrandose tasas de variacion entre el 1,9% observado en la
rama de la Administraciéon Publica, sanidad y educacién y el 4,7% en la rama de informacién y

comunicaciones.

Aportacion de los sectores productivos al crecimiento del
PIB en Andalucia (Aportacién en p.p. al crecimiento real de la produccién)
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Fuente: Analistas Econémicos de Andaluciay Contabilidad Regional Trimestral de Andalucia, IECA.

El VAB del sector agrario ha experimentado un crecimiento interanual del 3,7% en el primer trimestre
de 2017 (4,0% en Espaia), en torno a cuatro décimas inferior al del trimestre previo, ya que el aumento
trimestral ha sido del 0,8%, alrededor de medio punto inferior al registrado en el primer trimestre de
2016. Aunque este es el sector que ha mostrado un mayor crecimiento relativo, su aportacion al
crecimiento regional es de solo dos décimas, dado que las actividades agrarias representan en torno al
4,5% del PIB andaluz. Sin embargo, en términos de empleo el sector supone casi el doble, con algo mas
del 8% de los puestos de trabajo de la regién, aumentando el empleo un 4,6% interanual en los tres
primeros meses del afio, casi cuatro puntos mas que en el trimestre anterior, y creciendo a menor ritmo

los puestos de trabajo asalariados (1,2%).
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VAB y empleo agrario en Andalucia
(Tasas de variacion interanual en %. Indices de volumen encadenados VAB)
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Fuente: Analistas Econémicos de Andaluciay Contabilidad Regional Trimestral de Andalucia, IECA.

La actividad industrial se ha desacelerado en los primeros meses del afio, disminuyendo el VAB un
3,1% en el primer trimestre respecto al cuarto trimestre de 2016, aunque este descenso ha sido menos
acusado que el que se produjo en el primer trimestre del pasado afio (-4,7%), de ahi que la variacion
interanual haya repuntado hasta el 2,8%, frente al 1,1% del trimestre precedente, aportando tres
décimas al crecimiento regional. Por otro lado, el empleo ha mostrado un ritmo de crecimiento algo
mas moderado, si bien el nUmero de puestos de trabajo ha continuado creciendo a un fuerte ritmo, con
una tasa de variacién cercana al 10,5% (13,5% interanual en el cuarto trimestre de 2016), y ain mas
intensa (12,0%) en el caso del empleo asalariado. Asimismo, los indices de produccién industrial
también reflejan una mejora de la actividad en estos primeros meses del afo, creciendo un 4,0% hasta
abril, con datos desestacionalizados y corregidos de efectos de calendario (1,6% en Espafia), debido
sobre todo al repunte en la produccién de bienes de equipo y energia, mientras que la produccion de
bienes de consumo ha descendido ligeramente.

Produccion y empleo industrial en Andalucia
(Tasas de variacidn interanual en %. Indices de volumen encadenados del VAB y series
desestacionalizadas y corregidas de efectos de calendario del IPI)

VAB y empleo industrial indices de Produccion Industrial, Enero-abril 2017
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Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia, Contabilidad Regional Trimestral de Andalucia (IECA) e Indices de
Produccién Industrial (IECA e INE).
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El sector de la construccion ha mostrado una significativa mejora en los tres primeros meses del afo,
creciendo el VAB un 8,9% respecto al cuarto trimestre de 2016, tras producirse tres descensos
consecutivos. Este incremento ha sido mas de cuatro puntos superior al observado en el primer
trimestre del pasado ano, de modo que en términos interanuales se ha estimado un avance del sector
del 2,9%, frente al descenso del 0,3% del trimestre anterior. Coincidiendo con este repunte, el ritmo de
creacion de empleo se ha acelerado, hasta registrarse un crecimiento interanual en el nimero de
puestos de trabajo del 11,3%, 4,3 puntos superior al del trimestre previo. Esta positiva evolucién podria
mantenerse en los préximos meses, teniendo en cuenta la trayectoria de la superficie visada a construir
(indicador adelantado de la actividad en el sector), que casi se ha duplicado en el primer trimestre del
ano en términos interanuales (aunque queda aun lejos de los niveles previos a la crisis), a consecuencia
sobre todo del incremento de la superficie para uso residencial, aunque la destinada a uso no residencial
también se ha incrementado en algo mas de un 50%, en especial la de turismo, recreo y deportes.
Asimismo, la licitacién publica también ha dado muestras de una cierta recuperacion, tanto la destinada

a edificacion como a obra civil.

VAB y empleo en el sector de la construccion en Andalucia
(Tasas de variacion interanual en %. Indices de volumen encadenados VAB)
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Fuente: Analistas Econémicos de Andaluciay Contabilidad Regional Trimestral de Andalucia, IECA.

En lo referente a la demanda, los principales indicadores siguen mostrando también una cierta mejora,
estimandose un aumento de las transacciones inmobiliarias del 20,3% en el primer trimestre del afio,
en términos interanuales (18,5% en Espaina), con un total de 23.141 operaciones, el 18,8% del total
nacional. Sin embargo, solo habrian aumentado las transacciones de vivienda usada (23,8%), que
suponen casi el 93% del total de operaciones, segun las cifras de compraventas elevadas a escritura
publica ante notario del Ministerio de Fomento. No obstante, las cifras del INE reflejan un incremento
de las compraventas de viviendas nuevas (7,0% interanual hasta abril), que suponen en torno a una
quinta parte del total de operaciones. Por otra parte, los precios de la vivienda libre han vuelto a crecer,
tras dos descensos interanuales consecutivos, aumentando un 1,4% respecto al primer trimestre de

2016 (2,2% en Espafa), aunque siguen algo mas de un 30% por debajo de los niveles previos a la crisis.
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Compraventas y precios de la vivienda en Andalucia
(Tasas de variacion media en % e indices base 100)
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Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia,
Ministerio de Fomento.

El sector servicios ha experimentado un crecimiento trimestral del VAB del 0,8% en el primer trimestre,
una tasa similar a la del trimestre anterior y tres décimas inferior a la registrada en el mismo periodo de
2016, produciéndose un descenso Unicamente en las Actividades artisticas (-0,9%), con avances mas
destacados en las ramas de Actividades profesionales e Informacién y comunicaciones (3,1% y 5,3%,
respectivamente). En términos interanuales, son también estas dos ultimas ramas las que han mostrado
un mayor avance en los tres primeros meses del afio, con aumentos interanuales del 4,0% y 4,7%,
respectivamente, aunque también resulta destacable el aumento en la rama de Comercio, transporte y
hosteleria, cuyo VAB ha crecido un 3,3% respecto al primer trimestre de 2016, hasta representar
alrededor del 31% del valor afadido del sector servicios y en torno al 21% del PIB regional.

VAB y empleo en el sector servicios en Andalucia
(Tasas de variacion interanual en %. Indices de volumen encadenados VAB))

VAB y empleo sector servicios VAB y empleo por ramas, 1¢ trimestre 2017
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Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia y Contabilidad Regional Trimestral de Andalucia, IECA.

Por su parte, la creacion de empleo se ha intensificado en los primeros meses del afio, aumentando el
numero de puestos de trabajo en el sector un 2,0% respecto al primer trimestre de 2016, tras el descenso
cercano al 1% que se produjo a finales del pasado afo. No obstante, se ha estimado un descenso del
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0,6% interanual en el nimero de puestos de trabajo en Comercio, transporte y hosteleria, rama que
representa casi el 38% del empleo en el sector servicios y alrededor del 29% del empleo total de la
region, que ha compensado con el aumento observado en el resto de ramas. En este sentido, destacan
especialmente los incrementos relativos superiores al 10% de las ramas de Informacién y
comunicaciones, Actividades inmobiliarias y Actividades artisticas, registrandose en este ultimo caso un
aumento cercano a los 30.000 puestos de trabajo.

Asimismo, la cifra de negocios del sector servicios ha mostrado un mejor comportamiento en los
primeros meses del afo, estimandose un aumento cercano al 7% respecto al primer trimestre de 2016,
aunque en el caso de las actividades administrativas y la hosteleria, especialmente en esta ultima, se
han producido descensos, si bien el empleo ha seguido creciendo. No obstante, las cifras de la EPA
reflejan un descenso del empleo en la industria turistica andaluza del 3,4% (frente al incremento del
0,6% interanual en Espaia). En este sentido, hay que tener en cuenta la distinta fecha de celebracién de
la Semana Santa en 2016 y 2017 (marzo y abiril, respectivamente). Por el contrario, la afiliacion de
trabajadores a la Seguridad Social en hosteleria y agencias de viaje sigue mostrando un fuerte
crecimiento, aumentando el nUmero de trabajadores en alta en estas ramas un 5,8% hasta abril de 2017,
en términos interanuales (5,1% en Espafia).

Evolucién del nimero de afiliados en hosteleria y agencias
de viajes (Tasas de variacién en %, promedio 12 Ultimos meses)
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Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia e Instituto de Estudios Turisticos.

Por su parte, la demanda turistica continia mostrando buenos resultados en lo que va de afo, y el
numero de viajeros alojados en establecimientos turisticos (establecimientos hoteleros, apartamentos
turisticos, campings y alojamientos de turismo rural) ha aumentado un 4,5% hasta abril, en términos
interanuales, en torno a 2,4 puntos menos que en el conjunto nacional. Asimismo, las pernoctaciones
turisticas han registrado un crecimiento menos intenso en la regién (3,5% y 5,0%, respectivamente),
debido al descenso registrado en la demanda nacional (-1,3% frente al incremento del 3,2% que se ha
producido en Espafa), ya que las pernoctaciones de extranjeros han seguido creciendo a mayor ritmo
en Andalucia (7,4% y 6,1% en Espaia). El descenso de la demanda nacional se ha debido a la reduccién
en las pernoctaciones en establecimientos hoteleros (-4,0%), ya que en el resto de establecimientos se
ha producido un incremento de la demanda nacional cercano al 16%, aunque este tipo de alojamientos
solo representa el 16,2% de las pernoctaciones de espafioles en establecimientos turisticos andaluces,
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aumentando este porcentaje casi 2,5 puntos en relacién al periodo enero-abril de 2016. A su vez, estos
cuatro tipos de establecimientos sefialados han concentrado el 73,1% de los turistas en Andalucia en el
primer trimestre de 2017 (74,3% en el mismo periodo de 2016).

Pernoctaciones en establecimientos turisticos por
nacionalidad, enero-abril 2017 (Aportacién en p.p. al crecimiento de
las pernoctaciones en cada tipo de establecimiento)
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Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia, Encuesta de Ocupacion Hoteleray Ocupacion en
Alojamientos Turisticos, INE.

Mercado de trabajo

En el primer trimestre de 2017, el nimero de ocupados ha aumentado en torno a 63.100 personas
respecto al trimestre anterior, segun los datos de la Encuesta de Poblacién Activa (EPA) del INE, lo que
ha supuesto el mayor incremento en este trimestre desde el afio 2002, observdndose un aumento en
todos los sectores aunque especialmente intenso en la agricultura y los servicios (36.600 y 22.700
ocupados mas que en el cuarto trimestre de 2016, respectivamente). De este modo, el empleo ha
experimentado una variacion trimestral del 2,2%, frente al descenso del 0,4% observado en el conjunto
de Espafa (fundamentalmente por la caida en el sector servicios), aunque si se corrige la serie de
estacionalidad se habria producido un incremento a nivel nacional del 0,7%, dos décimas superior al
del trimestre anterior. Dado este crecimiento, la tasa de empleo para la poblacién entre 16 y 64 afios se
ha incrementado hasta el 52,3% (60,8% en Espafa), 1,2 puntos por encima de la registrada a finales de

2016, siendo también superior a la observada en el primer trimestre del pasado afo (50,5%).
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Numero de ocupados en Andalucia
(Variacion intertrimestral en miles de personas)

100

80

60

40

20

-40
-60
-72,7 -69,6
-80 :
o ~— o (52} < v © N~ © [} o -~ N [sel < n © ~
o o o o o o o o o o ~ ~— ~— ~ — ~— ~ ~—
S 2 2 2 2 2 € 2 ¢ 2 T T T T T T T ¢t
T T T T T T - ©—T ©T = & &= © ©— © © © ©

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

En términos interanuales, el empleo ha aumentado en 94.100 ocupados en el primer trimestre de 2017
en Andalucia, lo que supone un aumento en términos relativos del 3,3%, mas acusado que el observado
a nivel nacional (2,3%), al contrario de lo que ocurrié en el ultimo trimestre de 2016 (0,9% interanual en
Andalucia'y 2,3% en Espafa). Por sectores, exceptuando la industria, el ritmo de creacion de empleo se
ha intensificado en los primeros meses del afio, aunque la ocupacion industrial ha seguido creciendo a
un fuerte ritmo (11,8% y 27.400 ocupados mas que hace un afo). También ha sido especialmente
significativo el aumento del empleo en la construccién (10,1% y 15.000 ocupados mas que en el primer
trimestre de 2016). En términos absolutos destaca el crecimiento del empleo en los servicios (33.700
ocupados mas que un anos antes), donde el nimero de ocupados habria crecido un 1,6% interanual
después de descender un 0,5% en el cuarto trimestre de 2016, una trayectoria similar a la observada en
el sector agrario (6,5% de aumento del empleo frente al -1,8% del trimestre previo).

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.
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El crecimiento del empleo se ha debido al aumento tanto del nimero de asalariados como del nimero
de trabajadores por cuenta propia (3,2% y 3,9%, respectivamente), siendo mayor en términos absolutos
el crecimiento del empleo por cuenta ajena (casi 75.000 asalariados mdas que en el primer trimestre de
2016). Entre los trabajadores por cuenta propia destaca el incremento en el nimero de empleadores
(12,6% y 19.200 trabajadores mas que hace un ano), mientras que entre los asalariados el aumento se
ha producido Unicamente en el sector privado (5,0% frente al descenso del 2,2% en el sector publico),
aumentando tanto la contratacion temporal como la indefinida, con tasas del 3,8% y 2,9%,
respectivamente. Sin embargo, en términos absolutos el aumento ha sido mayor en el caso de la
contratacion indefinida que en la temporal (43.600 y 31.200 asalariados mas, respectivamente, que en
el primer trimestre de 2016). En este sentido, la tasa de temporalidad se ha incrementado en 0,2 p.p. en
el ultimo afo, hasta situarse en el 35,8%, 10 puntos por encima de la media espafiola. Por otra parte, y
atendiendo a la duracién de la jornada, el nimero de ocupados a tiempo completo ha crecido con
mayor intensidad (3,8% frente al 1,1% de los ocupados a tiempo parcial), de modo que la tasa de
parcialidad ha disminuido cuatro décimas respecto al mismo trimestre del pasado afo, situdndose en
el 17,2% (15,6% en Espanfa).

Ocupados por situacion profesional y duracion de la jornada en Andalucia
(Tasas de variacion interanual en %)
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Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia y Encuesta de Poblacién Activa, INE.

Por otro lado, las afiliaciones a la Seguridad Social también reflejan el repunte en la creacién de empleo
en lo que va de afno, de modo que el nimero de trabajadores en alta en Andalucia habria aumentado
en el primer trimestre de este afo un 3,5% en términos interanuales, una décima mas que en el conjunto
nacional, mientras que en el cuarto trimestre de 2016 el aumento del empleo fue algo inferior al 3% y
menos intenso que el registrado a nivel nacional. Este repunte se mantendra previsiblemente en el
segundo trimestre, teniendo en cuenta que el nimero de trabajadores afiliados ha crecido a tasas
superiores al 4% en los meses de abril y mayo, por encima del promedio nacional.

\\v////' PREVISIONES ECONOMICAS DE ANDALUCIA, 89, VERANO 2017 58

Analistas
Econémicos
de Andalucia




e

Unicaja
Fundacién

ECONOMIA ANDALUZA

Afiliados a la Seguridad Social en Andalucia y Espaia
(Tasas de variacién interanual en %)
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Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia y Ministerio de Empleo y Seguridad Social.

Segun la EPA, el desempleo en Andalucia se ha reducido en casi 48.000 parados en el primer trimestre
de 2017, un descenso mas acusado que el registrado en el mismo trimestre del pasado afio, situdndose
en 1.072.400 parados, alrededor del 25% de la cifra total de parados en Espafa. A su vez, respecto al
primer trimestre de 2016, el nimero de parados ha disminuido en 116.800 personas, lo que supone un
descenso interanual del 9,8%, mas intenso que el observado en el trimestre anterior (-6,5%). Por sexos,
el descenso del paro ha sido similar entre hombres y mujeres (57.800 y 59.000 parados menos que un
ano antes, -9,8% en ambos casos), siendo también generalizada la disminucién del desempleo por
tramos de edad, con excepcién de los mayores de 55 afos (15.500 parados mas que en el primer
trimestre de 2016), aunque en términos absolutos destaca la disminucién en el nimero de parados de
35 a 44 anos (53.600 parados menos). Asimismo, resulta destacable la reduccién del desempleo de larga
duracion, disminuyendo el nimero de parados que han dejado su empleo hace mas de un afio en
58.700 personas en términos interanuales, hasta situarse en 445.200 parados, el 41,5% del total de
parados en Andalucia (44,0% en Espafa), casi un punto menos que hace un afo.

Numero de parados en Andalucia
(Variacion intertrimestral en miles de personas)
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Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia y Encuesta de Poblacion Activa, INE.
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Evolucion del desempleo de larga duracion @
(% sobre total parados)
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(1) Porcentaje de parados mayores de 16 afios que han dejado su ultimo empleo hace mds de un afio.
Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia y Encuesta de Poblacion Activa, INE.

Por su parte, la tasa de paro ha quedado situada en el 26,9%, 2,8 puntos por debajo de la registrada en
entre enero y marzo de 2016, pero en torno a 8 puntos superior al promedio nacional (18,8%), donde la
ratio de desempleo ha aumentado ligeramente respecto a finales de 2016. La tasa de paro continda
siendo mas elevada entre las mujeres que entre los hombres (30,3% y 24,2%, respectivamente), si bien
en el ultimo afno se ha observado una reduccién ligeramente mas intensa en el primer caso (-2,9y -2,6
p.p., respectivamente), al tiempo que sigue siendo mayor entre los menores de 25 anos (54,1%),
acercandose al 70% entre los parados de 16 a 19 afios, aunque ha sido precisamente en este tramo de
edad y en el de 20 a 24 afios donde se ha producido una mayor reduccién de la tasa de paro (-4,5y -6,5
p.p., respectivamente). Por sectores, la tasa de paro se ha reducido de forma generalizada, oscilando las
ratios de desempleo entre el 8,1% del sector industrial y el 27,6% del sector agrario. En este sentido, hay
que tener en cuenta que los desempleados que llevan mas de un afio en esta situaciéon dejan de estar
recogidos en cada uno de los sectores.

Evolucion de las tasas de paro en Andalucia y Espaina
(Porcentajes de parados sobre poblacion activa)
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Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia y Encuesta de Poblacion Activa, INE.
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Finalmente, y en lo que se refiere a la oferta laboral, el nimero de activos ha crecido en Andalucia en
15.200 personas en el primer trimestre del afo, lo que supone un aumento en términos relativos del
0,4%, el primero desde el segundo trimestre de 2015, derivado del ligero aumento en la tasa de
actividad (0,2 p.p. respecto al cuarto trimestre de 2016), que se situa en el 57,7% (58,8% en Espaina), ya
que la poblacién en edad de trabajar ha disminuido en unas 600 personas. Sin embargo, en términos
interanuales, la poblacién activa ha vuelto a descender por sexto trimestre consecutivo, disminuyendo
un 0,6%, una tasa similar a la registrada en Espafia, como consecuencia de la reducciéon en la tasa de
actividad (-0,5 p.p.), ya que la poblacion mayor de 16 afos ha seguido creciendo, aunque a un ritmo
muy moderado (0,3% respecto al primer trimestre de 2016). Por su parte, la poblacién inactiva ha
aumentado un 1,4% en el ultimo afo, con tasas superiores al 3% en el nimero de jubilados y de
personas dedicadas a labores del hogar.

Evolucion de la poblacion activa en Andalucia
(Tasas de variacién en %)
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Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia 'y Encuesta de Poblacion Activa, INE.
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Principales indicadores del mercado de trabajo en Andalucia, 1* trimestre de 2017

Miles y porcentajes
ANDALUCIA ESPANA
Diferencia Tasa Diferencia Tasa . | Diferencia Tasa Diferencia Tasa
trimestral | trimestral | interanual interanual trimestral | trimestral | interanual | interanual
Poblacién > 16 afos 6.900,2 -0,6 0,0 18,6 0,3 38.608,0 23,1 0,1 116,1 0,3
Poblacién inactiva 29194 -15,8 -0,5 41,3 1.4 159147 75,7 0,5 243,8 1,6
Jubilados 983,2 53 0,5 34,7 37 62215 834 14 188,2 31
Labores del hogar 773,3 -5,5 -0,7 23,2 3,1 3.756,4 3,5 0,1 -8,4 -0,2
Estudiantes 533,1 -1,6 -0,3 -6,1 -1,1 2.671,0 35,7 1,4 67,2 2,6
Poblacion activa 3.980,8 15,2 0,4 -22,7 -06 22.693,3 -52,6 -0,2 -127,7 -0,6
Tasa de actividad (%) ? 57,7 0,2 - -0,5 - 58,8 -0,2 - -0,5 -
Poblacién ocupada 2.908,4 63,1 2,2 94,1 3,3 184383 -69,8 -0,4 408,7 2,3
Cuenta propia © 524,5 -0,7 -0,1 19,6 3,9 3.091,4 -23,8 -0,8 1,1 0,0
Empleador 1713 14,9 9,5 19,2 12,6 928,4 22,9 2,5 294 3.3
Empresario sin asalariado 341,3 -11,4 -3,2 8,0 24 2.052,4 -45,8 -2,2 -20,1 -1,0
Asalariados 2.383,7 64,1 28 74,8 32 153408 -44,6 -0,3 405,6 2,7
Sector Publico 545,0 14,3 2,7 -12,4 -2,2 2.973,8 -12,3 -0,4 -44,4 -1,5
Sector Privado 1.838,7 49,8 28 87,2 50 123669 -32,4 -0,3 450,1 38
Contrato Temporal 853,0 34,6 4,2 31,2 3,8 3.950,3 -122,6 -3,0 210,1 5,6
Contrato de Duracién
Indefinida 1.530,7 29,5 2,0 43,6 29 11.390,5 78,0 0,7 195,6 1,7
Tasa temporalidad (%) 35,8 0,5 -- 0,2 - 25,8 -0,7 - 0,7 -
Tiempo completo 24094 48,0 2,0 88,8 3,8 15.564,0 -1111 -0,7 365,2 2,4
Tiempo parcial 499,0 15,2 3,1 53 1,1 2.874,3 41,3 1,5 43,4 1,5
Tasa de parcialidad (%) © 17,2 0,2 - -0,4 - 15,6 0,3 - -0,1 -
Hombres 1.657,0 344 2,1 571 3,6 10.048,5 -23,4 -0,2 201,1 2,0
Mujeres 1.251,4 28,8 24 36,9 30 83898 -46,5 -0,6 207,5 2,5
Sector agrario 297,2 36,6 14,0 18,0 6,5 847,7 31,0 3,8 70,4 9,0
Sector industrial 2591 3,3 1,3 27,4 11,8 2.570,9 -8,2 -0,3 89,5 3,6
Sector construcciéon 162,4 0,6 0,4 15,0 10,1 1.081,4 2,1 0,2 49,8 4,8
Sector servicios 2.189,7 22,7 1,0 33,7 1,6 13.938,2 -94,7 -0,7 199,0 14
Poblacién parada 1.072,4 -47,9 -4,3 -116,8 -9,8 4.255,0 17,2 04 -536,4 -11,2
Sector agrario 113,1 -17,0 -13,1 -33,3 -22,7 217,8 0,3 0,1 -41,4 -15,9
Sector industrial 22,9 -7,5 -24,7 -6,7 -22,7 1833 94 54 -1,9 -1,0
Sector construccion 46,8 -8,1 -14,8 -12,9 -21,6 175,7 3,7 2,2 -31,1 -15,0
Sector servicios 342,6 -74 -2,1 -5,9 -1,7 1.402,7 104,8 8,1 -43,7 -3,0
Buscan primer empleo 101,7 -5,5 -5,1 0,8 0,7 404,6 -25,2 -5,9 -27,3 -6,3
Han dejado su ultimo empleo
hace mas de 1 ano 445,2 -2,4 -0,5 -58,7 -11,6 1.870,9 -75,8 -39 -391,1 -17,3
Tasa de paro (%) © 26,9 -1,3 - -2,8 - 18,8 0,1 - 22,2 -
Juvenil (menores 25 afos) 54,1 -3,7 - -6,1 - 41,7 -1,3 - -4,8 -
Extranjeros 25,1 -1,7 - -7,5 - 25,5 0,8 - -4,3 -

(1) Incluye ademds incapacitados permanentes, personas que perciben una pension distinta de la jubilacion y otras situaciones.
(2) Porcentaje de activos sobre la poblacion de 16 afios y mds.

(3) Incluye ademds miembros de cooperativas y ayuda en la empresa o negocio familiar.

(4) Porcentaje de asalariados con contrato temporal.

(5) Porcentaje de ocupados a tiempo parcial sobre total de ocupados.

(6) Porcentaje de parados sobre la poblacion activa.

Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia a partir de la Encuesta de Poblacion Activa, INE.
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Precios y salarios

Los precios de consumo continian mostrando un perfil ascendente, aunque en mayo la variacion
interanual se ha moderado hasta el 1,9%, frente al 2,5% de abril, debido fundamentalmente al
crecimiento mas moderado de los precios en Transporte, por la bajada de los precios de los carburantes
en este mes frente al incremento que registraron en mayo de 2016, y Ocio y cultura, por la mayor
disminucién de los precios de los paquetes turisticos en relacién al afo pasado. En general, el repunte
alcista de los precios desde el pasado verano ha estado muy condicionado por el incremento de los
precios energéticos, dado el encarecimiento de la electricidad y de los derivados del petréleo. En este
sentido, por grupos, los mayores crecimientos de los precios se siguen registrando en Vivienda, agua,
electricidad, gas y otros combustibles y Transporte, con tasas del 6,1% y 3,5%, respectivamente.

IPC General y Subyacente en Andalucia
(Tasas de variacion interanual en %)
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Fuente: Indice de Precios de Consumo, INE.

La inflacion subyacente (descuenta los componentes mas volatiles de la cesta de consumo, como son
los productos energéticos y los alimentos no elaborados) muestra una evolucion mas estable,
situdndose en mayo en el 0,8% (1,0% en Espana), dos décimas por debajo de la tasa registrada en abril
y en diciembre pasado, aunque los precios de los servicios y de los bienes industriales no energéticos
han repuntado desde el pasado verano. Concretamente, los precios de los bienes industriales sin
energia han crecido un 1,4% interanual en mayo, lo que supone un significativo repunte tras los
descensos observados hasta septiembre de 2016. Del mismo modo, los precios de los servicios han
repuntado hasta el 1,7%, tres décimas inferior a la del mes de abril, cuando se celebré la Semana Santa.
Asimismo, los precios de los alimentos elaborados han crecido ligeramente en mayo (0,2%), tras cinco
leves descensos interanuales, contrastando con el fuerte repunte de los precios de los alimentos no
elaborados (3,7%).
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IPC de grupos especiales en Andalucia
(Tasas de variacién interanual en %)
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Fuente: Indice de Precios de Consumo, INE.

Asimismo, el Indice de Precios Industriales también refleja un repunte de los precios desde octubre
del pasado afo, registrandose una variacion interanual del 11,4% en abril, y observdndose tasas
superiores al 10% desde que comenzara el afio, lo que supone un ritmo de aumento mas intenso que
el registrado en el conjunto de Espana. Exceptuando los bienes de equipo, cuyos precios han
experimentado un descenso del 0,3% en Andalucia, en el resto de bienes se han producido repuntes
significativos en los precios y mas acusados que en el conjunto de Espafia, destacando el crecimiento
superior al 20% en los precios de la energia, que desde diciembre vienen mostrando crecimientos de
dos digitos.

Evolucion del indice de Precios Industriales, enero-abril 2017
(Tasas de variacion interanual en %)

Andalucia Espafa
Energia 18.6 Energia 15.7
23,7 '
Bienes intermedios 22 70 Bienes intermedios
) - s Diciembre 2016 , ,
Bienes de equipo b3 & Abril 2017 Bienes de equipo
' Diciembre 2016
. 26 . .
Bienes de consumo no duradero _ 6.1 Bienes de consumo no duradero B Abril 2017
Bienes de consumo duradero o 23'9 Bienes de consumo duradero
Bienes de consumo 28 58 Bienes de consumo
7,7
GENERAL 14 GENERAL 59
o o o o o o o (=] o (=] o o
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Fuente: indice de Precios Industriales, INE.

En lo que respecta a los salarios, el coste laboral por trabajador y mes se ha situado en los 2.199,8 euros
en el primer trimestre del afo (2.481,8 euros por trabajador en Espafia), registrandose un descenso del
0,5% respecto al mismo periodo de 2016 (0,0% en Espafia), el quinto consecutivo, aunque mas
moderado que los observados en los trimestres previos. Sin embargo, el coste laboral por hora trabajada
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ha descendido de forma mas acusada (-4,4% interanual en Andalucia y -4,3% en Espafa), como
consecuencia del mayor numero de horas trabajadas (4,1% y 4,5% en Andalucia y Espafa,
respectivamente), debido a que la Semana Santa ha tenido lugar este afio en el segundo trimestre
mientras que en 2016 se celebré en el primero. Por su parte, los datos de la Contabilidad Regional
reflejan por tercer trimestre consecutivo un ligero incremento en la remuneracién media por asalariado,
cercano al 0,5% interanual en el primer trimestre, mientras que en el mismo periodo de 2016 se produjo
un descenso en torno al 1,5%.

Evolucion de los costes laborales en Andalucia
(Tasas de variacion interanual en %)

—Remuneracion media por asalariado
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Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia, Contabilidad Regional Trimestral de Andalucia
(IECA) y Encuesta Trimestral de Coste Laboral (INE).

Previsiones econémicas 2017

Los ultimos informes de previsiones de los principales organismos internacionales sefialan que la
expansioén de la economia mundial se intensificé a finales de 2016 y principios de 2017, debido al mayor
dinamismo de la actividad en muchas de las economias avanzadas y emergentes, de modo que el PIB
mundial podria crecer alrededor de un 3,5% en 2017, en torno a medio punto mas que en 2016, aunque
con significativas diferencias entre dreas econédmicas, con una tasa de crecimiento en torno al 2% para
las economias avanzadasy al 4,5% en las emergentes. En el caso de la Zona Euro, el crecimiento previsto
para este afio no alcanza el 2%, y dentro de esta la economia espanola seria una de las mas dindmicas,

con un incremento previsto del PIB en torno al 3%.
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Evolucién del PIB en Andalucia y Espana. Previsiones 2017
(Tasas de variacion anual en %)

8

—Andalucia Espaia
6
4 N \/\_//’\
5 y
0
/
2 /
\
-4
o ~— N [se] < 0 © ~ oo} D o -~ o ™ < wn © ’5:
o o o o o o o o o o -— -~ - - ~— ~— ~— =2
o o o o o o o o o o o o o o o o o
N N N N N N N N N N N N N N N N N ":
o
N

Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia, Contabilidad Nacional de Espafia (INE) y
Contabilidad Regional de Andalucia (IECA).

Para Andalucia, las estimaciones de Analistas Econdmicos de Andalucia sefialan un crecimiento del 2,8%
para el conjunto del afo 2017, cuatro décimas superior al estimado en marzo, debido a un
comportamiento mas positivo de lo previsto de la actividad productiva, en especial en los sectores
agrario y servicios, asi como al significativo dinamismo del sector exterior y la desaceleracién algo
menos acusada de la demanda interna. En este sentido, y desde el lado de la demanda, el consumo
privado puede crecer este ano un 2,4%, en tanto que el gasto en consumo de las Administraciones
Publicas se incrementaria en un 1,3%, una tasa similar a la estimada en 2016. Por su parte, la inversion

repuntaria en torno a un 3,3%, tras crecer un 1,0% en 2016.

Componentes de demanda en Andalucia. Previsiones 2017
(Tasas de variacion anual en %)
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Fuente: Analistas Econdmicos de Andalucia y Contabilidad Regional de Andalucia, [ECA.

Desde el punto de vista de la oferta, el crecimiento previsto del PIB para 2017 se deberia a la aportaciéon
positiva de todos los sectores productivos. En concreto, el sector agrario podria crecer alrededor de un
0,6%, mejorando las expectativas de marzo (cuando se estimaba un descenso), en tanto que la industria
y la construcciéon podrian registrar avances superiores al 3% (3,1% y 3,5%, respectivamente). No
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obstante, el principal soporte del crecimiento continda siendo el sector servicios, ya que representa algo
mas de dos tercios del PIB andaluz, estimandose para este aio un crecimiento del 2,8%.

Sectores productivos en Andalucia. Previsiones 2017
(Tasas de variacién anual en %)
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Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia y Contabilidad Regional de Andalucia, [ECA.
Previsiones econémicas para Andalucia en 2017
Tasas de variacion anual en %
(2?21\3; | (i(l)al\l; | (2?21;\5) | (i(r):) | )
Agricultura 25,2 -5,3 1,1 43 0,6
Industria -8,4 3,0 59 1,3 3,1
Construccion -9,3 -1,0 1,0 -0,6 3,5
Servicios -1,0 1,5 2,6 3,1 2,8
PIB p.m. -1,7 1,4 3,3 2,9 2,8
Consumo final hogares -3,2 1,8 3,0 2,2 2,4
gcl);;tjsn}lo final AA.PP. 19 03 27 12 13
Formacion Bruta Capital -4,4 1,9 6,0 1,0 33

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

En lo referente al mercado de trabajo, la creacién de empleo se ha intensificado en los primeros meses
de 2017, de ahi que la previsién de crecimiento para el conjunto del afio se haya revisado al alza, hasta
el 2,8%, estimandose 2.913.700 ocupados en Andalucia en el promedio de 2017. Se prevé una
aportacién positiva de todos los sectores, con tasas que pueden oscilar entre el 1,0% del sector agrario
y el 5,1% de la construccién. Sin embargo, en términos absolutos destaca la creaciéon de empleo en el
sector servicios, que podria contar con alrededor de 57.500 ocupados mas que en el promedio de 2016.
Junto a este crecimiento del empleo también se estima un descenso de la poblacién activa del 0,6%, de
modo que el nimero de parados podria descender en un 9,0%, situdndose la tasa de paro en el 26,4%,
casi 2,5 puntos inferior a la registrada en el promedio de 2016, pero aiin muy por encima del promedio
nacional (17,5%).
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Principales indicadores del mercado laboral en Andalucia y Espaiia: Previsiones 2017
Miles y tasas de variacion interanual en %, salvo indicacion en contrario

. 2015 2016 2017 (p)
ANDALUCIA
Dato Tasa Dato Tasa Dato Tasa

Poblacion activa 4.042,4 0,1 3.984,5 -1,4 3.961,4 -0,6
Empleo 2.767,4 5,1 2.833,4 2,4 2.913,7 2,8
Sector agrario 2189 -0,9 246,0 12,4 2485 1,0
Sector industrial 228,8 23 250,6 9,6 262,8 4,8
Sector construccion 150,4 11,3 161,4 7,3 169,7 51
Sector servicios 2.169,5 5,6 2.175,3 0,3 2.232,8 2,6
Paro 1.275,0 -9,2 1.151,1 -9,7 1.047,6 -9,0
ESPANA

Poblacion activa 22.922,0 -0,1 22.822,7 -0,4 22.798,3 -0,1
Empleo 17.866,1 3,0 18.341,6 2,7 18.800,0 2,5
Sector agrario 736,8 0,1 774,5 51 781,0 0,8
Sector industrial 2.482,3 43 2.522,2 1,6 2.611,7 35
Sector construccion 1.073,7 8,1 1.073,9 0,0 1.113,9 3,7
Sector servicios 13.573,3 2,6 13.971,0 2,9 14.293,5 2,3
Paro 5.056,0 -9,9 4.481,2 -11,4 3.998,3 -10,8
Tasa de paro (porcentajes 22,1 .24 19,6 .24 17,5 21

y diferencias en puntos)

(p) Previsiones de Analistas Econdmicos de Andalucia.
Fuente: Analistas Econdmicos de Andalucia y Encuesta de Poblacion Activa, INE.

Numero de ocupados y tasas de paro. Previsiones 2017
(Miles de personas y % sobre poblacién activa)
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Fuente: Analistas Econdmicos de Andalucia 'y Encuesta de Poblacion Activa, INE.
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Segun estimaciones de Analistas Econémicos de Andalucia, las provincias andaluzas han mostrado un
crecimiento generalizado de la actividad econémica a comienzos de 2017, con avances interanuales
mas acusados en el primer trimestre del afio en Almeria y Granada (3,2% en ambas). Las provincias de
Cadiz (3,1%), Malaga (3,0%) y Sevilla (2,9%) también han registrado un incremento de la produccion
mas intenso que la media regional (2,8%), mientras que en el extremo opuesto estarian Cérdoba (2,0%),
Huelva (2,4%) y Jaén (2,5%).

Las previsiones para 2017 apuntan a un incremento generalizado de la actividad econémica, pudiendo
ser mas intensos los avances de Granada (3,4%), Almeria (3,3%), Malaga (3,1%) y Céadiz (3,0%), tras dos
anos consecutivos de crecimientos en todas las provincias, segun las recientes cifras publicadas por la
Contabilidad Provincial Anual. Sevilla podria crecer en torno a la media regional (2,8%), en tanto que
Cérdoba (1,9%), junto con Huelva (2,3%) y Jaén (2,4%) registrarian los menores aumentos de la
actividad, segun nuestras estimaciones.

Estimaciones y previsiones de crecimiento por provincias
(Tasas de variacién anual en %)

ESPANA
ANDALUCIA
Sevilla
Malaga 39

Jaén

2017 (p)

Huelva m2016
Granada
Cérdoba
Cadiz
Almeria

43
0,0 1,0 2,0 3,0 4,0 5,0

(p) Prevision.
Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia y Contabilidad Provincial Anual de Andalucia (IECA).

El mercado laboral en Andalucia ha mostrado una trayectoria favorable en el primer trimestre de 2017,
con un incremento interanual del empleo mas intenso, en términos relativos, en Almeria (8,0%) y Jaén
(7,3%). La unica provincia que ha registrado una disminucién del nimero de ocupados respecto al
primer trimestre de 2016 ha sido Malaga (-2,4%), siendo también inferiores al avance regional (3,3%) los
aumentos de Cérdoba (2,3%) y Sevilla (2,4%).

El andlisis sectorial pone de manifiesto la importancia de los servicios en el empleo regional vy,
exceptuando Malaga (-4,4%), se ha observado un incremento interanual generalizado del nimero de
ocupados en este sector en el primer trimestre de 2017, mas intenso en Huelva (8,0%), Cadiz (5,3%) y
Granada (5,1%). El sector industrial también ha mostrado un buen tono, con subidas mas acusadas en
Huelva (31,5%) y Malaga (28,2%), siendo también estas dos provincias las que han registrado un mayor
incremento del empleo en la construccién. Por su parte, la agricultura ha tenido un aumento del empleo
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respecto al primer trimestre de 2016 mas intenso en Cédiz, Jaén, Almeria y Granada, disminuyendo el
numero de ocupados en Mélaga, Huelva y Sevilla.

Empleo por sectores y provincias, 1¢" trimestre 2017
(Tasas de variacién interanual en %y contribucién en p.p.)
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Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia y Encuesta de Poblacion Activa, INE.

Respecto al desempleo, se ha producido un generalizado descenso del nimero de parados, con
disminuciones interanuales mas acusadas, en términos relativos, en Huelva, Jaén, Granada y Malaga,
que registran caidas superiores al 10%. El paro de larga duracién es el principal responsable de la
disminucién del desempleo y, exceptuando Granada, el descenso ha sido generalizado y mas intenso,
en términos absolutos, en Cadiz y Mélaga, que cuentan con 24.800 y 16.500 parados menos que en el
primer trimestre de 2016, respectivamente. En cuanto a la poblacién activa, la reduccién observada en
el conjunto regional se debe a los descensos registrados en Sevilla, Huelva y, fundamentalmente,
Mélaga (38.600 activos menos que en el mismo periodo del afo anterior), destacando la subida de

poblacién activa en Almeria (3,9%).

La tasa de paro en Andalucia se ha reducido hasta el 26,9% en el primer trimestre de 2017, 2,8 p.p. por
debajo de la registrada en el mismo periodo del afio anterior. En todas las provincias andaluzas ha
disminuido la tasa de paro entre enero y marzo de 2017, con una disminucién mas acusada en Huelva,
Jaén y Granada. La tasa de paro mas baja es la de Almeria (21,4%), situdndose en el extremo opuesto
Cadiz (33,9%).
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Tasas de paro en las provincias andaluzas
(% sobre poblacién activa)

1er trimestre 2017

< 18.8 .
ESPANA 21,0 u 1er trimestre 2016
. 26,9
ANDALUCIA 29,7
) 26,4
Sevilla 28,5
) 26,2
Malaga 28,0
] 254
Jaén 29,7
Huelva = 31,0
25,7
Granada 29,7
. 27,5
Cérdoba 28,8
P 339
Cadiz 37,2
) 21,4
Almeria 24,4
0,0 5,0 10,0 15,0 20,0 25,0 30,0 35,0 40,0

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

La actividad turistica ha mostrado un tono positivo por el lado de la demanda hotelera en los cuatro
primeros meses de 2017, si bien a un ritmo de crecimiento mas moderado que en el mismo periodo del
afno anterior. La demanda extranjera es la responsable del incremento del nimero de viajeros en todas
las provincias, mostrando Jaén, Huelva, Sevilla y Almeria incrementos interanuales superiores al 12%, y
destacando, en lo que se refiere a pernoctaciones de residentes en el extranjero, los avances de las
provincias jiennense y sevillana, principalmente, aunque en términos absolutos destaca el aumento de
Malaga. La demanda nacional, por su parte, ha registrado una disminucién en la regién, con caidas mas

intensas en las pernoctaciones de Mélaga y Sevilla.

Por zonas turisticas, la Costa Tropical de Granada ha sido la mas dindmica en cuanto a viajeros,
incrementandose estos un 12,1% interanual entre enero y abril de 2017, siendo la Costa del Sol de
Mélaga la Unica que ha registrado una disminucién de los mismos. Respecto al ndmero de
pernoctaciones, tanto en la Costa del Sol como en la Costa del Almeria y en la Costa de la Luz de Huelva
se han reducido, aumentando estas en la Costa de la Luz de Cadiz (4,1%) y en la Costa Tropical de
Granada (3,2%) respecto a los cuatro primeros meses de 2016.

La actividad inmobiliaria en la regién ha mostrado un comportamiento positivo a principios de 2017, si
bien a un ritmo de crecimiento mas moderado que en el afio anterior. Segun el INE, las compraventas
de viviendas hasta abril se han incrementado de forma generalizada (exceptuando Cadiz), con
variaciones interanuales mas acusadas en Jaén, Granada y Cérdoba, aumentando en estas tres
provincias tanto el nimero de operaciones de vivienda nueva como usada, al igual que sucede en
Malaga. Por su parte, el precio de la vivienda libre se ha incrementado en la regién en el primer trimestre
de 2017, tanto en términos interanuales como intertrimestrales, siendo Granada, Jaén y Cérdoba las
Unicas provincias con una disminucion del valor tasado respecto al mismo trimestre del afo anterior y
el trimestre previo, disminuyendo en términos interanuales también los precios en Huelva y Cadiz.
Respecto al numero de hipotecas para vivienda, en el primer trimestre de 2017 Unicamente han
disminuido en Huelva y Cadiz, con aumentos interanuales mas destacados, en términos relativos, en
Granada (13,9%) y Cérdoba (10,9%).
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Evolucion de la demanda hotelera por zonas turisticas, enero- Pernoctaciones en establecimientos hoteleros por
abril 2017 (Tasas de variacion interanual en %) provincias, enero-abril 2017
(Tasas de variacion interanual en % y contribucién en p.p.)
, = Pernoctaciones 6,0
Costa del Sol (Malaga) ’ ;5 0 u Viajeros 50 5 1

4,0
Costa de la Luz de Huelva
2,0

Costa Tropical (Granada)
0,0

Costa de la Luz de Cadiz
mm Residentes en Espaiia (p.p.)

Residentes en el extranjero (p.p.)
-0-Var. Total pernoctaciones (%)
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Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia'y Encuesta de Ocupacion Hotelera, INE. Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia y Encuesta de Ocupacion Hotelera, INE.
Compraventas de viviendas por provincias
(Tasas de variacién interanual en %)
ESPANA
143 = Ene-abr. 2017
ANDALUCIA u Ene-abr. 2016
Sevilla
Malaga
Jaén
Huelva
Granada
Coérdoba
Cadiz 72 268
Almeria
-10 -5 0 5 10 15 20 25 30
Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia e INE.
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Valor tasado de la vivienda libre por provincias
(Tasas de variacion en %, datos al primer trimestre de 2017)

Hipotecas para vivienda por provincias
(Tasas de variacién interanual en %)

ESPANA
ANDALUCIA
Sevilla 35
Malaga
Jaén
Huelva
Granada 36

Cérdoba

Cadiz

Var. interanual

Almeria m Var. intertrimestral 0,2

4,0 20 0,0 2,0 4,0

ESPANA
ANDALUCIA 242
Sevilla Ene-mar. 2017
49 i ® Ene-mar. 2016
” Malaga
Jaén
Huelva 29 443
Granada
Coérdoba
Cadiz 37 440
Almeria
6,0 -10 0 10 20 30 40 50

Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia'y Ministerio de Fomento.

Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia e INE.

Por cuarto afno consecutivo, algunos indicadores de demanda, como la matriculacién de vehiculos, han

vuelto a mostrar en la regién un tono positivo en los cinco primeros meses de 2017, si bien a tasas mas

moderadas (fin del Plan PIVE). Sevilla, Cérdoba, Jaén y Granada han sido las provincias con un mayor

aumento interanual, en términos relativos, del nimero de matriculaciones de turismos (por encima del

10%), destacando en la matriculacion de vehiculos de carga los avances de Jaén, Almeria y Cérdoba,

con tasas superiores al 20%.

Matriculacién de vehiculos por provincias, enero-mayo 2017
(Tasas de variacion interanual en %)

ESPANA

ANDALUCIA

Sevilla

Malaga

Jaén
Huelva 3,2
Granada 2.7
Cordoba
Cadiz
Almeria

-5,0 0,0

8,7 Vehiculos de carga
12,0 ® Turismos

16,3
16,6

231

17,2

20,8

214

5,0 10,0 15,0 20,0 25,0

Fuente: Analistas Econdmicos de Andalucia y Direcciéon General de Trafico.

El comercio exterior ha mostrado un notable dinamismo en Andalucia en los cuatro primeros meses de

2017, aumentando respecto al mismo periodo del afo anterior tanto el valor de las exportaciones

(23,9%) como de las importaciones (25,6%). Exceptuando Sevilla, el aumento del valor de las ventas ha

sido generalizado y mas acusado en Huelva y Cadiz, relacionado con el incremento de las exportaciones

de productos energéticos. En cuanto a las importaciones, también es la provincia sevillana la Unica que
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ha registrado un descenso, destacando, igualmente, los aumentos de Cadiz y Huelva, nuevamente

relacionados con las compras de productos energéticos.

Comercio exterior de bienes por provincias, enero-abril 2017

(Tasas de variacion interanual en % en valor)

ESPANA u Importaciones

ANDALUCIA m Exportaciones
Sevilla
Malaga
Jaén
Huelva
Granada
Cordoba
Cadiz

Almeria

19,9
-10,0 -50 00 50 10,0 150 20,0 250 30,0 350 400 450 50,0

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

Por otra parte, el nimero de sociedades mercantiles creadas en Andalucia ha disminuido de forma

generalizada en los cuatro primeros meses del afio, con variaciones interanuales mas acusadas, en

términos relativos, en Jaén (-18,2%), Malaga (-13,6%) y Cadiz (-11,9%). A su vez, la cifra de sociedades

mercantiles disueltas en la region ha vuelto a incrementarse entre enero y abril de 2017, a una tasa

interanual del 15,9%, siendo Almeria la Unica provincia donde han disminuido, y mostrando Cérdoba

(41,7%), Sevilla (33,4%) y Cadiz (21,1%) los aumentos mas acusados. En este sentido, el indice de

rotaciéon (porcentaje de sociedades mercantiles disueltas sobre creadas) se ha incrementado en la

regién hasta el 24,5%, registrando Cérdoba y Cadiz las mayores ratios (por encima del 30%) y Almeria

la menor (15,0%).

-

Analistas
Econémicos
de Andalucia

indice de rotacién (" por provincias
(Porcentajes)

ESPANA T8 250 L Ene-abr. 17
] = Ene-abr.
ANDALUCIA s 245 Ene-abr. 16

28,9

Sevilla
Malaga
Jaén
Huelva
Granada
Cordoba 33,6

Cadiz

Almeria 150

17,6
0,0 5,0 10,0 15,0 20,0 25,0 30,0 35,0

(1) Porcentaje de sociedades disueltas sobre sociedades mercantiles creadas.
Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia e INE.
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ALMERIA

La provincia de Almeria ha registrado un crecimiento interanual de la actividad econdémica del 3,2% en
el primer trimestre de 2017, segun estimaciones de Analistas Econémicos de Andalucia, mostrando uno
de los mayores avances de la regién en este periodo (2,8% en Andalucia). El dinamismo de la economia
almeriense se ha reflejado en el buen comportamiento del empleo y en el empuje de la demanda
exterior. Para el conjunto de 2017 se estima que el avance del PIB en la provincia podria situarse en
torno al 3,3%, lo que supondria un crecimiento mas moderado que en 2016 (4,3%), aunque superior al
previsto para Andalucia (2,8%).

La trayectoria del mercado laboral ha sido muy positiva en el primer trimestre de 2017, registrandose
un aumento del nimero de ocupados del 8,0% en términos interanuales (20.300 empleados mas), el
mas intenso del conjunto regional (3,3%). El repunte del empleo ha sido generalizado, aunque se ha
incrementado a un ritmo mas intenso en la agricultura (23,0%) y en la construccién (14,4%), siendo mas
moderado en la industria (6,8%) y en los servicios (1,2%). Cabe resefar el notable avance en el nimero
de asalariados con contrato temporal (8,7%), elevandose la tasa de temporalidad hasta el 51,0% (1,5 p.p.
mas que en el primer trimestre del afo anterior), la mas alta de Andalucia (35,8%). Por otra parte, la
poblacién activa se ha incrementado un 3,9% (-0,6% en Andalucia), lo que unido al descenso de la cifra
de parados (-9,1%) ha permitido recortar la tasa de paro en 3,0 p.p. hasta situarla en el 21,4% en el primer
trimestre de 2017 (26,9% en Andalucia).

Respecto a la actividad turistica, entre enero y abril el nimero de viajeros alojados en los
establecimientos hoteleros de la provincia se ha incrementado un 3,1% con relacién al mismo periodo
del afo anterior, mientras que las pernoctaciones han disminuido un 1,3%. La demanda extranjera ha
experimentado un comportamiento mas dindmico en los cuatro primeros meses del afio, a tenor del
avance mas intenso tanto de los viajeros (12,2%) como de las pernoctaciones (7,0%), frente al avance
mas discreto de los viajeros espaioles (1,0%) y el descenso de las pernoctaciones efectuadas por estos
(-3,7%). Desde la perspectiva de la oferta, el destacado aumento del nimero de establecimientos
hoteleros en Almeria (5,7%) contrasta con el importante descenso de las plazas hoteleras (-4,1%).

En cuanto a la demanda interna, la trayectoria ha sido dispar, ya que la matriculacién de turismos entre
enero y mayo ha experimentado un suave descenso del 0,2%, con relacion al mismo periodo del afo
anterior, mientras que la matriculacion de vehiculos de carga, referente de la actividad empresarial, se
ha incrementado un 21,4% en este periodo (9,3% y 12,0% en Andalucia, respectivamente). Respecto al
comercio exterior, la evolucién entre enero y abril ha sido muy positiva, mostrando un crecimiento
interanual de las exportaciones del 12,4% en términos reales, mientras que el valor de las ventas al
exterior se ha incrementado un 19,9%, debido, principalmente, al aumento registrado por las
exportaciones de alimentos (21,6%), concretamente de legumbres y hortalizas.

En el ambito empresarial, el nimero de sociedades mercantiles creadas en la provincia de Almeria ha
disminuido un 3,8% entre enero y abril de 2017, en términos interanuales. No obstante, las sociedades
disueltas descendieron un 17,6% en el mismo periodo, de forma que el indice de rotacidn (porcentaje
de sociedades mercantiles disueltas sobre las creadas) se ha situado en el 15,0%, lo que supone 2,5 p.p.
menos que en el primer cuatrimestre de 2016, experimentando el Unico descenso de esta ratio en el
ambito regional (donde ha aumentado 5,2 p.p. mas hasta el 24,5%).
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En lo que concierne al sector inmobiliario, las compraventas de viviendas han experimentado un
aumento interanual del 1,2% en el periodo enero-abril, impulsado por el notable avance de las
operaciones de vivienda nueva (18,1%), frente al acusado descenso que se ha producido en las de
vivienda usada (-4,0%), que han registrado la mayor caida de Andalucia en este periodo. La mejora del
mercado inmobiliario se ha reflejado en el aumento de las hipotecas sobre vivienda, que entre enero y
marzo se incrementaron tanto en numero (9,3% en términos interanuales) como, especialmente, en
importe (18,4%). Por otra parte, la inversiéon publica ha ascendido en la provincia de Almeria a 94,0
millones de euros entre enero y abril, cifra muy superior al importe licitado en el mismo periodo de 2016
(13,4 millones de euros), debido, fundamentalmente, al segmento destinado a obra civil, que concentra

el 90,9% del total licitado en la provincia almeriense.

Evoluciéon de la actividad econémica en la provincia de
Almeria (Tasas de variacién anual en %)
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Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia y Contabilidad Provincial Anual, [ECA.

Contribucidn por sectores al crecimiento del empleo en
Almeria, 1¢" trimestre 2017
(Tasas de variacién interanual en %y contribucién en p.p.)

mm Agricultura = Industria
12 Construccion Servicios
10 -~Var. Empleo total (%)
8,0
6,0
= h o o I e e =
Fuente: Analistas Econdmicos de Andalucia y Encuesta de Poblacién Activa, INE.
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CADIZ

En el primer trimestre de 2017, la actividad econémica en la provincia de Cadiz ha mostrado un aumento
interanual del 3,1%, segun estimaciones de Analistas Econémicos de Andalucia, registrandose un avance
superior al estimado para el conjunto de la regién (2,8%). Este crecimiento de la economia provincial se
ha debido a la trayectoria favorable de la actividad turistica y de las exportaciones. Las previsiones para
2017 apuntan a que el crecimiento estimado para la provincia seria del 3,0% (2,8% en el conjunto
regional), algo mas intenso que el registrado en 2016 (2,8%).

El empleo se ha incrementado en la provincia de Cadiz un 5,7% en el primer trimestre de 2017, en
términos interanuales, contabilizandose 20.600 ocupados mds que en el mismo periodo del ano
anterior, lo que representa el mayor aumento de la regién en términos absolutos. Por sectores, el mayor
crecimiento de la ocupacion se ha registrado en la agricultura (85,2%), aunque también ha aumentado
en los servicios (5,3%) y en la industria (3,5%), mientras que la construccién ha experimentado el Unico
descenso del empleo (-7,4%). En consonancia con el buen tono de la ocupacién, el desempleo se ha
reducido un 8,4% con relacién al primer trimestre de 2016, lo que se ha traducido en un descenso de la
tasa de paro provincial de 3,3 p.p., hasta situarse en el 33,9% de la poblacién activa, porcentaje que, no
obstante, continta siendo el mas elevado de Andalucia (26,9%).

El sector turistico ha mostrado una trayectoria muy positiva en la provincia de Cadiz durante los cuatro
primeros meses de 2017, registrandose uno de los mayores avances de la regidn tanto en el nimero de
viajeros alojados en establecimientos hoteleros (5,1%) como en el de pernoctaciones (5,0%). La
demanda extranjera ha mostrado un mayor dinamismo, aumentando tanto el nimero de viajeros
(9,9%) como de pernoctaciones (8,0%), frente al avance mas moderado del turismo nacional (2,6% y
2,4%, respectivamente). En relacion con la oferta, cabe resefar el destacado avance del personal
ocupado en establecimientos hoteleros entre enero y abril (7,5%), siendo algo mas moderado el de los
establecimientos (1,1%), frente al descenso de las plazas hoteleras (-2,2%).

Atendiendo a los indicadores de demanda es posible constatar un aumento de la matriculacion de vehiculos
entre enero y mayo, creciendo tanto la de turismos (6,1% en términos interanuales) como la de vehiculos de
carga (2,7%), aunque estos avances han sido mas moderados que en el conjunto regional (9,3% y 12,0%,
respectivamente). Respecto a la demanda exterior, el valor de las exportaciones se ha incrementado en el
periodo enero-abril un 33,0% con relacién al mismo periodo de 2016, debido, fundamentalmente, al
aumento de las ventas de productos energéticos (48,9%) y de semimanufacturas (51,0%). No obstante, en
términos reales las exportaciones se han reducido un 6,4% en este periodo, de lo que se desprende que se
ha producido una subida de los precios de los productos exportados por la provincia.

La dindmica empresarial ofrece un cariz menos favorable, ya que las 579 sociedades creadas en Cadiz
entre enero y abril evidencian un descenso interanual del 11,9%, cayendo de forma mads intensa el
capital suscrito por estas (-30,8%), con lo que en ambos casos se aprecia un descenso mas acusado que
en el conjunto regional (-8,5%y -23,5%, respectivamente). Del mismo modo, el deterioro de la actividad
empresarial se aprecia en el aumento que han registrado las sociedades disueltas en la provincia, del
21,1% respecto al primer cuatrimestre de 2016 (15,9% en Andalucia).
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La actividad inmobiliaria ha mostrado signos de deterioro en la provincia de Cadiz, dado que las
compraventas de viviendas contabilizadas entre enero y abril han disminuido un 7,2% en términos
interanuales, lo que representa la Unica caida de la regién en este periodo (5,5%), como consecuencia
del menor nimero de operaciones tanto en el segmento de vivienda usada (-3,6%) como, sobre todo,
en el de vivienda nueva (-17,3%). En la misma linea, las hipotecas destinadas a la compra de una vivienda
se han reducido entre enero y marzo (-3,7% interanual), aunque conviene resenar que el importe de las
mismas se ha incrementado en este periodo (1,1%). Por otro lado, la licitacién publica se ha
incrementado un 25,4% hasta abril de 2017, en términos interanuales, elevandose el importe invertido
hasta los 41,7 millones de euros, debido al aumento registrado en obra civil, que se ha triplicado en este

periodo, frente al descenso registrado en edificacion (-46,0%).

Evoluciéon de la actividad econémica en la provincia de
Cadiz (Tasas de variacién anual en %)
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Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia y Contabilidad Provincial Anual, [ECA.

Indicadores de demanda y oferta hotelera en la provincia de
Cadiz (Tasas de variacién interanual en %. Datos enero-abril de 2017)
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Fuente: Analistas Econémicos de Andaluciay Encuesta de Ocupacion Hotelera, INE.
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CORDOBA

La provincia de Cordoba ha registrado un incremento interanual de su actividad econémica del 2,0%
en el primer trimestre de 2017 (2,8% en el conjunto regional). Asi, la provincia continta evolucionando
de forma positiva gracias, en gran medida, al buen tono del sector exterior y de la demanda interna. Las
previsiones para el conjunto de 2017 apuntan a un crecimiento del 1,9% interanual, mientras que en
Andalucia se mantiene una prevision del 2,8%.

Los ultimos datos disponibles de la Encuesta de Poblacion Activa del INE, para el primer trimestre de
2017, desvelan que el mercado de trabajo ha mostrado un buen tono en la provincia, con sendos
incrementos interanuales de la poblacién activa y de la ocupada (0,5%y 2,3%, respectivamente). En este
sentido, destaca especialmente el incremento interanual de la poblacién ocupada a tiempo parcial
(21,3%), el mas elevado de la region. Por sectores productivos, la ocupacion se incrementé en términos
interanuales en la agricultura (8,1%), los servicios (1,7%) y la industria (1,4%), descendiendo en la
construccion (-2,9%). Por su parte, el numero de parados ha descendido un 4,0% en términos
interanuales, lo que supone 4.400 personas paradas menos que en el mismo trimestre del afio anterior.
No obstante, la tasa de paro de la provincia (27,5%) continla superando a la del agregado regional
(26,9%), si bien se ha reducido 1,3 p.p. respecto a la del mismo periodo de 2016.

En cuanto a la demanda interna, durante los cinco primeros meses del afo se han registrado
crecimientos interanuales superiores al promedio regional tanto en las matriculaciones de turismos
(13,7%, 9,3% en Andalucia) como en las matriculaciones de vehiculos de carga (20,8%, 12,0% en el
agregado regional). Por su parte, el sector exterior muestra un notable dinamismo, con un incremento
interanual del valor de las exportaciones entre los meses de enero y abril del 28,8% (23,9% en
Andalucia), en base a los incrementos registrados en las ventas de alimentos (44,1%) y
semimanufacturas (34,4%), principalmente. En términos reales la provincia registra el mayor
incremento interanual de la regién (28,4%, 8,8% en Andalucia). Por su parte, el valor de las
importaciones se incrementé un 10,7% en términos relativos (25,6% en el conjunto regional).

En el ambito empresarial, el nimero de sociedades mercantiles constituidas en la provincia entre los meses
de enero y abril de 2017 se ha reducido un 9,2% respecto a las registradas en el mismo periodo del afio
anterior (-8,5% en el conjunto de la regién), asi como el capital total suscrito (-52,6%, -23,5% en Andalucia).
Por el contrario, el nimero de disoluciones de empresas se ha incrementado un 41,7% interanual (15,9% en
Andalucia), lo que arroja un indice de rotacién (proporcién de sociedades disueltas sobre las constituidas)
del 33,6%, el mas elevado de las provincias andaluzas (24,5% en el agregado regional).

En lo que respecta al sector inmobiliario, entre enero y abril de 2017 las compraventas de viviendas se
incrementaron un 11,8% en términos interanuales (6,3 p.p. mas que en el agregado regional) hasta
alcanzar un total de 1.856 operaciones, de las cuales el 85,6% son viviendas usadas. El nimero de
hipotecas formalizadas también se ha incrementado en términos interanuales en los tres primeros
meses del ano (10,9%, 3,4% en Andalucia), mientras que el importe total suscrito se ha reducido en
términos relativos un 11,6% (10,3% en el conjunto regional). El precio de la vivienda libre en la provincia
en el primer trimestre de 2017 se situé en 1.135,7 euros por metro cuadrado, un 1,2% inferior al del
mismo periodo del afio anterior (1,4% en Andalucia).
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Por ultimo, el sector turistico de la provincia registra cifras positivas en términos de demanda, con un
incremento interanual del nimero de viajeros alojados en establecimientos hoteleros del 4,4% entre
enero y abril (2,4% en Andalucia), lo que supone 385.183 viajeros en el periodo seialado. El nimero de
pernoctaciones en establecimientos hoteleros alcanzé las 619.251, un 1,3% mas que en 2016 (1,0% en
el conjunto de la regién). En ambos casos, la demanda extranjera ha jugado un papel mas destacado,
con sendos crecimientos interanuales del 5,6% y del 1,6%. Respecto a la oferta, el niUmero de plazas en
establecimientos hoteleros se ha incrementado en términos relativos un 0,2% (-1,7% en Andalucia) y el
grado de ocupacidn hotelera alcanzé el 45,7% en el acumulado enero-abril de 2017 (45,4% en el

conjunto regional).

Evolucion de la actividad econémica en la provincia de
Cordoba (Tasas de variacién anual en %)
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Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia y Contabilidad Provincial Anual, [ECA.

Evolucion del sector exterior en Cordoba
(Tasas de variacion interanual en %)
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Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia y Secretaria de Estado de Comercio, Ministerio de
Economia, Industria y Competitividad (DataComex).
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GRANADA

En el primer trimestre de 2017, la actividad econdmica en la provincia de Granada ha crecido a un ritmo
del 3,2% interanual, una de las tasas mas elevadas de Andalucia y 0,4 p.p. superior a la del agregado
regional. Esta positiva evolucion se refleja en los buenos resultados registrados en el mercado de
trabajo, en un especial impulso de la demanda, especialmente exterior, y en la actividad inmobiliaria y
turistica. Para el conjunto del afio, nuestras previsiones situan el crecimiento de la provincia en torno al
3,4% (2,8% en Andalucia).

Los indicadores relativos al mercado de trabajo en el primer trimestre de 2017 han superado las cifras
registradas en el promedio regional, tanto en crecimiento interanual de la poblacién activa (0,3% frente
al descenso del 0,6% en el conjunto de la regién) como en crecimiento de la poblaciéon ocupada (6,1%,
3,3% en Andalucia). Distinguiendo por sectores productivos, el incremento de la ocupacién ha sido
especialmente significativo en la agricultura (18,6%) y la construccion (13,5%), y mas moderado en el
sector servicios (5,1%), que representa el 77,3% de la ocupacién total de la provincia. Por su parte, la
evolucion de la poblaciéon parada también ha sido mas favorable en la provincia (-13,1%) que en la
Comunidad Auténoma (-9,8%), lo que situa la tasa de paro del primer trimestre del afio en un 25,7%, 1,3
p.p. inferior a la registrada en el conjunto de Andalucia.

Los indicadores de demanda interna en la provincia de Granada han evolucionado de forma dispar
entre los meses de enero y mayo de 2017. Asi, las matriculaciones de turismos se incrementaron un
10,9% respecto al mismo periodo del afio anterior (9,3% en Andalucia), mientras que las de vehiculos
de carga registraron un descenso interanual del 2,7%, frente al incremento del 12,0% en el conjunto
regional. En cuanto al sector exterior, el valor de las exportaciones ha crecido un 18,3% interanual
(23,9% en Andalucia), debido principalmente al incremento en alimentos (22,9%), y el de las
importaciones un 6,2% (25,6% en Andalucia). Asi, el saldo de la balanza comercial en los primeros cuatro
meses del afo se sitda en torno a los 205 millones de euros.

Respecto a la actividad empresarial, entre los meses de enero y abril de 2017 el nimero de sociedades
mercantiles constituidas se ha reducido un 2,8% interanual, si bien dicho descenso ha sido inferior al
registrado en la mayoria de provincias andaluzas y en el agregado de la regién (-8,5%). Las sociedades
constituidas durante los cuatro primeros meses del afio han supuesto un incremento de su capital
suscrito del 53,1% en términos interanuales, el mayor incremento de la Comunidad Auténoma (-23,5%
en Andalucia), lo que supone casi 10 millones de euros mds que en el mismo periodo de 2016. Por su
parte, las disoluciones de empresas se han incrementado un 5,6% (15,9% en Andalucia), lo que arroja
un indice de rotacidn (porcentaje de sociedades disueltas sobre las constituidas) del 25,8% (24,5% en el
conjunto regional).

El sector inmobiliario ha seguido una trayectoria favorable durante los cuatro primeros meses del afio.
Asi, en términos interanuales, las compraventas de viviendas en la provincia se han incrementado un
14,2% (5,5% en el agregado regional) y el numero de hipotecas formalizadas un 13,9% (3,4% en
Andalucia), el mayor incremento de la regién, lo que supone 206 hipotecas mas que en el mismo
periodo de 2016. El importe total suscrito también registra el mayor incremento interanual de todas las
provincias andaluzas, un 25,5% (10,3% en el conjunto de la regidn). Este buen tono de la demanda

inmobiliaria coincide con un descenso relativo en el precio de la vivienda libre en la provincia durante
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el primer trimestre de 2017 (-2,9%), lo que lo sitda en 1.050,7 euros el metro cuadrado, uno de los mas
bajos de la Comunidad Auténoma.

Por ultimo, en el acumulado enero-abril de 2017 el sector turistico ha registrado cifras positivas en
términos de demanda, con incrementos en el nimero de viajeros alojados en establecimientos
hoteleros (2,6% en Granada y 2,4% en Andalucia) y en el nimero de pernoctaciones (2,1% y 1,0%,
respectivamente). En ambos casos, la demanda extranjera ha registrado incrementos interanuales
superiores a los de la nacional (7,8% en el caso de los viajeros y 6,4% en pernoctaciones). No obstante,
esta Ultima continlia acaparando el grueso del volumen turistico de la provincia (56,6% del total de
viajeros y 57,4% del total de pernoctaciones). En términos de oferta, el nUumero de establecimientos
hoteleros se ha reducido un 5,5% (-1,7% en el agregado de la region), asi como el nimero de plazas
(-2,4%, -1,7% en Andalucia). Asi, el grado de ocupacién hotelera en la provincia alcanzé el 47,9%, 2,4
p.p. superior al del mismo periodo de 2016.

Evolucion de la actividad econémica en la provincia de
Granada (Tasas de variacién anual en %)
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HUELVA

La actividad econémica en la provincia de Huelva ha registrado un crecimiento interanual del 2,4% en
el primer trimestre de 2017, una tasa inferior a la media regional (2,8%), segun estimaciones de Analistas
Econdmicos de Andalucia. Este incremento de la actividad en la economia onubense se fundamenta en
gran medida en el comportamiento del sector servicios, y en un mayor dinamismo del comercio
exterior. Para el conjunto de 2017, las previsiones apuntan a un avance de la produccién mas moderado
en la provincia (2,3%) que en el conjunto regional (2,8%).

El mercado de trabajo ha mostrado un comportamiento positivo en el primer trimestre de 2017, con
una subida del empleo (6,5% en términos interanuales), y una disminucién de la cifra de parados
(-15,6%), mas intensas que en el conjunto regional. Los servicios son el sector mas dindmico en cuanto
a creaciéon de empleo en términos absolutos (8.500 ocupados mas que en el primer trimestre de 2016),
lo que en términos relativos supone un 8,0% de incremento (1,6% en Andalucia), tras permanecer en
torno a los mismos niveles un aflo antes. La construccién y la industria son los otros dos sectores que
han creado empleo, disminuyendo la cifra de ocupados en la agricultura. A su vez, la provincia ha
registrado la mayor caida del desempleo, en términos relativos, con una ligera disminucién de la
poblacion activa y una reduccién de la tasa de paro de 4,8 p.p., hasta situarse en el 26,2% (26,9% en
Andalucia).

Los indicadores relacionados con la actividad inmobiliaria han mostrado signos contrapuestos en la
provincia de Huelva a comienzos de 2017. Por un lado, las compraventas de vivienda se han
incrementado un 2,7% interanual en los cuatro primeros meses del afio, a un ritmo por tanto inferior al
observado en el afo anterior, mientras que el nimero de hipotecas para vivienda se ha reducido en el
primer trimestre de 2017 un 5,9% interanual, al contrario que en la regién, donde se han incrementado
un 3,4%. Respecto a los precios de la vivienda libre, estos han disminuido en la provincia en términos
interanuales (-1,0%), si bien en tasa intertrimestral se ha registrado una subida del 0,8%.

Entre eneroy abril de 2017 se ha registrado una trayectoria dispar de la actividad turistica en la provincia
por el lado de la demanda, ya que al mismo tiempo que se ha incrementado el nimero de viajeros
alojados en establecimientos hoteleros (3,7% en términos interanuales) se han reducido las
pernoctaciones (-0,5%), sucediendo algo similar en la zona turistica de la Costa de la Luz de Huelva. La
demanda nacional es la que ha registrado un menor dinamismo, aumentando los viajeros y
pernoctaciones de los residentes en el extranjero un 13,5% y 3,2%, respectivamente.

En cuanto al dmbito empresarial, se ha constatado una disminucion interanual del 8,6% en el nimero
de sociedades mercantiles creadas entre enero y abril de 2017, disminuyendo a su vez el capital suscrito
por estas sociedades (-20,3%). La trayectoria de la disolucién de sociedades también ha mostrado un
peor tono, aumentando estas un 6,6%, en términos interanuales, por lo que el indice de rotacion
(porcentaje de sociedades mercantiles disueltas sobre creadas) se ha incrementado hasta el 26,5%
(24,5% en Andalucia).

Desde la perspectiva de la demanda, la matriculacién de turismos se ha reducido en la provincia entre
enero y mayo de 2017, tras tres anos consecutivos de subidas, con una disminucién del 3,2% (9,3% en
Andalucia). Por el contrario, la matriculacion de vehiculos de carga se ha incrementado hasta mayo de
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2017 un 17,2% interanual, por encima de la media regional (12,0%). Respecto al comercio exterior, el

valor de las exportaciones ha crecido significativamente en el primer cuatrimestre de 2017, un 43,9%

con relacién al mismo periodo de 2016, debido, fundamentalmente, al aumento de las ventas al exterior

de productos energéticos (66,4%).
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JAEN

Segun estimaciones de Analistas Econdmicos de Andalucia, la provincia de Jaén ha mostrado un
incremento interanual de la actividad econémica del 2,5% en el primer trimestre de 2017, algo por
debajo del avance en Andalucia (2,8%), coincidiendo con un mejor tono del empleo y de la demanda
tanto interna como externa. Para el conjunto de 2017 se estima un avance del PIB en la provincia en
torno al 2,4% (2,8% para Andalucia).

El nimero de ocupados en la provincia de Jaén ha aumentado un 7,3% en el primer trimestre de 2017,
respecto al mismo periodo del afio anterior, una de las tasas mas elevadas de la regién (3,3%). Por
sectores, solo en construccidn se ha observado un descenso del empleo (-9,8%), mientras que en el
resto ha aumentado, registrando el sector agrario el mayor aumento relativo (26,8%), por la campana
de la aceituna. Por otra parte, la disminucién interanual del nimero de parados en el primer trimestre
del ano (-13,6%), unida al aumento de la poblacién activa (1,1%), ha generado una de las caidas mas
elevadas de la tasa de paro en la region (-4,3 p.p.), hasta situarse en el 25,4% (26,9% en el conjunto de
Andalucia). Por otro lado, Jaén ha registrado un aumento de la tasa de temporalidad de 2,2 p.p. (0,2 p.p.
en el promedio andaluz), hasta situarse en el 43,6% del total de asalariados (35,8% en Andalucia).

De otra parte, la construccion y la actividad inmobiliaria han mostrado un notable dinamismo en lo que
va de afo, aunque registra niveles bajos. En este sentido, la licitacion publica en la provincia ha
ascendido a 22,5 millones de euros en el acumulado enero-abril de 2017, lo que supone un notable
aumento respecto a los 8,1 millones del mismo periodo de 2016 (el menor importe de la regién). Este
incremento vendria explicado, principalmente, por el aumento del importe destinado a obra civil (4,6
veces superior en términos interanuales), que concentra el 75,6% de los fondos licitados en la provincia,
aungue la licitacién en edificacién también ha registrado signo positivo (23,1%). Por otro lado, en la
provincia se han registrado 1.460 compraventas de viviendas en el acumulado enero-abril, lo que
supone un aumento interanual del 19,0%, la tasa relativa mas elevada de la regién. Esta positiva
evolucion se ha debido al aumento de las compraventas tanto de viviendas nuevas como usadas (50,6%
y 14,4%, respectivamente), destacando el mayor peso de las segundas sobre el total de compraventas
de viviendas (84,1%). Esta trayectoria se ha reflejado en el aumento de las hipotecas concedidas sobre
viviendas (741 en el primer trimestre de 2017), un 5,7% mas en términos interanuales (3,4% en
Andalucia), siendo mas elevado el crecimiento del importe suscrito por estas hipotecas (13,9%y 10,3%,
en Jaén y Andalucia, respectivamente).

Respecto a la actividad turistica, la demanda hotelera ha mostrado datos positivos a principios de 2017,
con un similar aumento de los viajeros alojados en establecimientos hoteleros y de las pernoctaciones
(5,1% en ambos casos), observandose un aumento tanto de la demanda nacional (en torno al 4,0% en
ambas variables) como extranjera (13,9% en ambos casos). Por el contrario, los principales indicadores
de oferta hotelera han registrado un descenso, tal es el caso de los establecimientos hoteleros (-6,6%),
el nimero de plazas (-3,7%) y el personal ocupado (-2,3%).

La matriculacién de turismos en la provincia ha crecido por encima del promedio andaluz en los cinco
primeros meses del afo, con tasas del 12,2% y 9,3%, en cada ambito, respectivamente. De igual modo,
la matriculacién de vehiculos de carga se ha incrementado un 23,1%, la tasa relativa mas elevada de la
regién (12,0%). Respecto a las relaciones comerciales con el exterior, las exportaciones (437,5 millones
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de euros en el acumulado enero-abril) han aumentado un 23,2% respecto al mismo periodo de 2016

debido, principalmente, al avance en las exportaciones agroalimentarias que acaparan el 37,6% del

valor total exportado por la provincia, destacando, el aumento de las ventas al exterior de aceite (84,0%).

Sin embargo, la actividad empresarial ha mostrado menor dinamismo en los primeros meses de 2017,

tras haber registrado signo positivo en el conjunto de 2016. En este sentido, las sociedades mercantiles
creadas (224 en el acumulado enero-abril) han disminuido un 18,2% respecto al mismo periodo del afo

anterior (-8,5% en Andalucia), descendiendo, igualmente, el importe suscrito (-12,7%). Por su parte, las

sociedades disueltas han aumentado, pasando de 58 en el primer cuatrimestre de 2016 a 62 en el mismo
periodo de 2017. Por tanto, el indice de rotacién (cociente entre sociedades disueltas y creadas) ha

aumentado 6,5 p.p. hasta situarse en el 27,7% (24,5% en Espana).
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MALAGA

La actividad econémica en la provincia de Malaga ha mostrado en el primer trimestre de 2017 un
crecimiento interanual del 3,0%, segun estimaciones de Analistas Econdmicos de Andalucia, algo mas
intenso que el avance estimado para el promedio regional (2,8%). Este aumento de la actividad se debe,
en gran medida, al empuje que ha mostrado la demanda y al crecimiento de la demanda hotelera
extranjera. Las previsiones para 2017 apuntan a un crecimiento en la provincia del 3,1%, que podria ser
mas acusado que en la region (2,8%).

El nimero de ocupados en la provincia de Malaga ha disminuido un 2,4% en el primer trimestre de 2017,
respecto al mismo periodo del afio anterior, debido a los descensos observados en los sectores agrario
(-37,0%) y, sobre todo, en los servicios (-4,4%), ya que este Ultimo sector acapara el 83,3% del empleo
total en la provincia, lo que podria estar relacionado, en parte, con el efecto Semana Santa, celebrada
en el mes de abril mientras que en 2016 tuvo lugar en marzo. Por el contrario, el empleo en los sectores
industrial y construccién ha aumentado respecto al primer trimestre de 2016 (28,2% y 30,9%,
respectivamente). Respecto al resto de indicadores, tanto el nimero de activos como de parados ha
descendido en el primer trimestre (-4,8% y -11,0%, respectivamente), a la vez que la poblacién inactiva
ha aumentado un 7,7%, la tasa relativa mas alta de la region (1,4%).

En cuanto al sector turistico, el crecimiento de la demanda hotelera se ha ralentizado en los cuatro
primeros meses del afo, a tenor de los datos de la Encuesta de Ocupacidon Hotelera del INE,
incrementandose los viajeros alojados en establecimientos hoteleros un 0,1%, respecto al primer
cuatrimestre de 2016, por el aumento de la demanda extranjera (5,6%), mientras que la nacional ha
disminuido (-7,7%). Este descenso de los viajeros residentes nacionales podria estar relacionado con el
aumento de la demanda en otros tipos de alojamientos extrahoteleros, tal es el caso de los
apartamentos turisticos, cuya demanda ha aumentado en la provincia un 25,4% en el acumulado enero-
abril, segun la Encuesta de Ocupacién en Apartamentos Turisticos del mismo organismo, incremento
mas acusado que el registrado en el conjunto de 2016 (11,9%), observandose un crecimiento cercano
al 30% en el caso de la demanda interna.

En el ambito empresarial, tras seis afos de aumentos consecutivos, el nimero de sociedades
mercantiles creadas ha ascendido a 1.891 en el primer cuatrimestre de 2017 (32,1% sobre el total
regional), disminuyendo un 13,6% en términos interanuales, en linea con el resto de provincias
andaluzas (-8,5% en el conjunto regional), aunque el importe suscrito ha aumentado un 1,4% (-23,5%
en Andalucia). Por su parte, las disoluciones (360 entre enero y abril) han aumentado un 7,1% (15,9% en
Andalucia), por lo que el indice de rotacién (cociente entre sociedades disueltas y creadas) ha

aumentado 3,7 p.p. hasta situarse en el 19,0%, inferior al promedio de la region (24,5%).

Algunos indicadores de actividad inmobiliaria contindan en los primeros meses de 2017 la senda de
crecimiento observada desde 2013, tal es el caso de las compraventas de viviendas, ya que en la
provincia se han registrado 9.170 entre enero y abiril, lo que supone un aumento interanual del 7,2%
(5,5% en Andalucia), por el incremento tanto de las compraventas de viviendas nuevas como usadas
(20,9%y 4,1%), aunque las segundas contintian teniendo un mayor peso sobre el total de compraventas
de viviendas (79,2%). Por su parte, el aumento de las hipotecas concedidas sobre viviendas se ha
moderado en el primer trimestre del aio, con una tasa interanual del 1,3%, frente al 13,1% registrado
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en 2016. Por el contrario, el importe suscrito ha aumentado un 16,2% en términos interanuales.
Respecto al precio de la vivienda, la provincia ha registrado en el primer trimestre el valor tasado de la
vivienda libre mas elevado desde el tercer trimestre de 2012, situdndose en 1.615,9 euros/m? (1.227,9
euros/m? en Andalucia), con un incremento interanual del 4,9%, el mas elevado de la region (1,4%).

Respecto a los indicadores de demanda, Malaga registra el mayor nimero de turismos matriculados en
Andalucia entre enero y mayo (16.572; 27,2% sobre el total regional), incrementandose un 8,0% en
términos interanuales (9,3% en Andalucia). Las matriculaciones de vehiculos de carga (2.417) han
aumentado un 7% (12,0% en Andalucia). Por otro lado, cabe sefalar que los créditos otorgados al sector
privado (31.555,3 millones de euros en el primer trimestre de 2017) han aumentado un 1,5% en

términos interanuales, tras 8 afos de descensos, siendo el Unico incremento de la regién andaluza,
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donde en promedio han descendido un 2,1%.

-

Analistas
Econémicos
de Andalucia

Evolucion de la actividad econémica en la provincia de
Malaga (Tasas de variacién anual en %)

6

4

-o-Malaga Andalucia

2009

/ﬂ

2010

2011

NS

117

2012
2013
2014
2015
2016

Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia y Contabilidad Provincial Anual, [ECA.

Evolucion de los viajeros alojados en establecimientos
hoteleros en la provincia de Malaga (Numero de viajeros)

1.600.000

1.400.000

1.200.000

1.000.000

800.000

600.000

400.000

200.000

0

604.799

Residentes en Espafa H Residentes en el extranjero

624.948

669.782

552.278

532.670
540.934

3
0
1o}
=]
<

500.421

475.088
529.408
561.501
518.285

X
290

&

o

X

N

® P Al A\ AL AD A % ©
¢ e"ab‘g e"av‘g ef'av‘g e:a“‘ e’”v‘ e’”v‘ e”"b‘ e”"b‘ * e’ab‘ i e’ab‘ i e’ab‘ "
& e e e e e e e e e e

Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia 'y Encuesta de Ocupacion Hotelera, INE.

PREVISIONES ECONOMICAS DE ANDALUCIA, 89, VERANO 2017



e

Unicaja
Fundacién

ANALISIS TERRITORIAL

SEVILLA

En el primer trimestre de 2017, la provincia de Sevilla ha mostrado un incremento interanual de la
actividad econémica del 2,9%, segun estimaciones de Analistas Econémicos de Andalucia, en linea con
el avance estimado para el conjunto regional (2,8%). Esta trayectoria se sustenta, en gran medida, en el
buen comportamiento de la demanda interna y de la actividad inmobiliaria. Las previsiones para el
conjunto de 2017 anticipan que el crecimiento de la produccién rondaria el 2,8%, en consonancia con
el crecimiento esperado en Andalucia.

El empleo ha mostrado una trayectoria favorable en el primer trimestre de 2017, a tenor del aumento
interanual del nimero de ocupados (2,4%), algo menos acusado que el avance del conjunto regional
(3,3%). Esta favorable trayectoria se ha debido a los aumentos observados en los sectores industria y
servicios (15,4% y 2,2%, respectivamente), mientras que en los sectores agrario y construccién ha
descendido el empleo (-10,5% y -3,6%, respectivamente). Por su parte, el nimero de parados ha
descendido un 8,0% en la provincia (-9,8% en Andalucia), disminuyendo la poblacién activa un 0,6%,
por lo que la tasa de paro ha descendido 2,1 p.p., hasta situarse en el 26,4% en el primer trimestre (26,9%
en Andalucia).

Atendiendo al sector inmobiliario, en la provincia se han registrado 4.526 compraventas de viviendas
entre los meses de enero y abril (16,6% del total registrado en Andalucia), lo que supone un aumento
interanual del 4,7% (5,5% en el conjunto regional), por el incremento de las compraventas de viviendas
usadas (5,6%). lgualmente, el nimero de hipotecas sobre viviendas (2.867 en el primer trimestre de
2017) ha aumentado un 3,6% en términos interanuales (3,4% en Andalucia). En el caso del importe
suscrito, la tasa de crecimiento se eleva al 9,3%, acumulando 272,8 millones de euros entre enero y
marzo. Por su parte, el valor tasado de la vivienda libre ha ascendido a 1.249,5 euros/m? en el primer
trimestre, un 2,0% mas con relacién al mismo periodo de 2016 (1,4% en el conjunto de Andalucia).

Desde la perspectiva de la demanda, en la provincia de Sevilla se han matriculado 13.902 turismos entre
enero y mayo de 2017 (22,8% del total regional), registrando el mayor aumento de la region andaluza
tanto en términos relativos (16,6%) como absolutos (1.975 matriculaciones mas). Similar crecimiento ha
registrado la matriculacién de vehiculos de carga (16,3%), con 1.802 matriculaciones en los cinco
primeros meses de 2017. Por otro lado, la provincia de Sevilla ha sido la Gnica de la regién en la que se
ha registrado un descenso de las ventas al exterior en términos monetarios (-1,6%), siendo algo mas
moderado el descenso en términos reales (-0,4%). Este descenso del valor de las exportaciones se ha
debido, fundamentalmente, al retroceso experimentado en las ventas de bienes de equipo (-14,8%),
que concentran el 32,1% del total exportado por la provincia, destacando el descenso en las ventas de
aeronaves. Por el contrario, las ventas de alimentos a exterior, que suponen casi la mitad del total
exportado por la provincia, han aumentado un 13,6%. Por su parte, las importaciones han disminuido
un 4,8% en los cuatro primeros meses del ano, respecto al mismo periodo de 2016 (25,6% en Andalucia).

La actividad turistica ha moderado su ritmo de crecimiento tras las altas tasas observadas por la
demanda hotelera desde 2014. De este modo, en los cuatro primeros meses del afio, el nimero de
viajeros alojados en establecimientos hoteleros ha aumentado un 2,2% en términos interanuales, por
elaumento de la demanda extranjera (12,9%), mientras que la nacional ha descendido (-7,2%). Respecto
a la oferta hotelera, mientras que el nimero de establecimientos y las plazas se han reducido un 0,6%
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entre enero y mayo de 2017, el personal ocupado en estos establecimientos ha aumentado un 2,5%
respecto al mismo periodo del afio anterior.

Por otro lado, el nimero de sociedades mercantiles en la provincia ha descendido un 1,4% en el
acumulado enero-abril, aunque ha sido la caida interanual mas moderada respecto al resto de
provincias andaluzas (-8,5% en el conjunto de Andalucia), siendo mas acusado el descenso del importe
suscrito (-49,6% en Sevilla 'y -23,5% en Andalucia). En cuanto a las disoluciones, estas han aumentado
un 33,4%, por lo que el indice de rotacidon (sociedades disueltas/sociedades creadas) se ha
incrementado 7,5 p.p. hasta situarse en el 28,9%, superior al promedio regional (24,5%).

Evolucion de la actividad econémica en la provincia
de Sevilla (Tasas de variacién anual en %)

-o-Sevilla Andalucia

2 / /D\\O/P
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Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia y Contabilidad Provincial Anual, [ECA.

Evolucion de la matriculacion de turismos en la provincia
de Sevilla (Tasas de variacion interanual en %)
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Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia y Direccidén General de Trafico.
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Principales indicadores econémicos: Comparativa por provincias
Datos en unidades senaladas y tasas de variacién interanual en porcentajes

Andalucia Almeria Cordoba Granada Huelva Sevilla
Periodo
Crecimiento econémico 1% Trim. 17 - 3,0 - 2,8 - 3,2 - 3,1 - 2,0 - 3,2 - 2,4 - 2,5 - 3,0 - 2,9
Licitacion publica (millones de euros) Ene-abr.17 672,3 -10,7 421,6 63,4 94,0 603,0 41,7 25,4 15,9 17,4 23,0 -47,2 39,3 38,7 22,5 176,9 94,6 47,0 90,1 68,8
Obra civil Ene-abr. 17 392,4 28,3 259,2 60,7 85,5 1.077,8 29,2  186,2 7,7 19,7 9,2 73,7 25,2 36,1 17,1  363,3 29,5 35,9 55,3 78,3
Compraventas de viviendas (nimero) Ene-abr. 17 146.755,0 8,8 27.327,0 5,5 2.797,0 1,2 3.292,0 -7,2 1.856,0 11,8 2.904,0 14,2 1.322,0 2,7 1.460,0 19,0 9.170,0 7,2 4.526,0 4,7
Precio vivienda libre (euros/m”) 19Trim. 17 1.525,8 2,2 1.227,9 1,4 1.109,3 2,8 1.288,3 -0,1 1.135,7 -1,2 1.050,7 -2,9 1.041,6 -1,0 809,0 -1,5 1.615,9 4,9 1.249,5 2,0
Viajeros alojados establecimientos hoteleros (miles) Ene-abr. 17 9.160,9 5,9 4.930,8 2,4 293,9 3,1 590,6 5,1 385,2 4,4 907,7 2,6 207,0 3,7 160,9 5,1 1.348,6 0,1 1.037,0 2,2
Residentes Espafia Ene-abr.17 4.652,5 3,3 2.663,5 -2,3 234,5 1,0 374,4 2,6 236,1 3,7 513,3 -1,1 148,3 0,2 139,1 3,9 518,3 -7,7 499,5 7,2
Residentes extranjero Ene-abr.17 4.508,5 8,9 2.267,3 8,5 59,3 12,2 216,3 9,9 149,1 5,6 394,4 7,8 58,8 13,5 21,8 13,9 830,3 5,6 537,4 12,9
Pernoctaciones hoteleras (miles) Ene-abr.17 27.518,3 4,0 12.553,9 1,0 1.040,1 -1,3 1.411,6 5,0 619,3 1,3 1.782,4 2,1 758,9 -0,5 275,9 51 4.724,7 -0,4 1.941,2 1,9
Residentes Espafia Ene-abr.17 10.671,3 0,8 5.855,3 -4,0 788,9 -3,7 729,4 2,4 399,1 1,2 1.022,6 -0,8 493,5 -2,4 241,9 4,0 1.321,0 -10,4 858,8 -7,8
Residentes extranjero Ene-abr.17 16.846,9 5,9 6.698,6 5,9 251,1 7,0 682,1 8,0 220,1 1,6 759,8 6,4 265,4 3,2 33,9 13,9 3.403,7 4,1 1.082,4 11,2
Grado ocupacién hotelera (porcentajes) @ Ene-abr.17 61,4 2,0 45,4 1,2 36,5 0,2 36,3 2,0 45,7 1,0 47,9 2,4 33,9 -1,4 27,8 2,3 52,1 0,5 53,5 1,7
Plazas estimadas en estab. hoteleros (miles) Ene-abr. 17 1.459,2 0,1 221,8 -1,7 22,3 -4,1 30,4 2,2 11,1 0,2 30,4 -2,4 17,1 2,2 8,1 -3,7 72,6 -1,7 29,8 -0,6
Trafico aéreo de pasajeros (miles) Ene-abr. 17 66.520,8 9,5 6.909,0 12,4 220,4 -3,7 218,2 10,3 2,4 15,3 262,8 8,7 - - - - 4.678,3 15,0 1.526,9 8,5
Internacional Ene-abr.17 45.480,7 11,4 4.855,9 16,9 73,1 25,1 95,5 41,3 0,0 -61,5 22,5 207,3 - - - - 3.978,1 17,1 686,7 10,2
Poblacién >16 afios (miles) 1 Trim. 17 38.608,0 0,3 6.900,2 0,3 568,1 0,9 1.020,3 0,4 654,4 0,0 756,1 0,2 428,4 0,2 538,2 -0,3 1.354,2 0,3 1.580,5 0,3
Inactivos (miles) 1 Trim. 17 15.914,7 1,6 2.919,4 1,4 220,8 -3,3 443,2 0,2 273,8 -0,7 313,0 0,1 184,8 1,0 238,7 -1,9 589,4 7,7 655,7 1,7
Activos (miles) 1% Trim. 17 22.693,3 -0,6 3.980,8 -0,6 347,3 3,9 577,1 0,5 380,6 0,5 443,0 0,3 243,6 -0,3 299,6 1,1 764,8 -4,8 924,7 -0,6
Ocupados (miles) 1% Trim. 17 18.438,3 2,3 2.908,4 3,3 273,1 8,0 381,6 5,7 275,8 2,3 329,4 6,1 179,7 6,5 223,5 7,3 564,4 -2,4 680,9 2,4
Sector agrario 1 Trim. 17 847,7 9,0 297,2 6,5 82,5 23,0 11,3 85,2 39,9 8,1 31,2 18,6 33,4 -16,9 48,7 26,8 17,0 -37,0 33,2 -10,5
Sectorindustrial 19Trim. 17 2.570,9 3,6 259,1 11,8 15,7 6,8 38,0 3,5 28,5 1,4 25,9 -2,3 18,8 31,5 26,9 15,5 35,5 28,2 69,7 15,4
Sector construccion 1% Trim. 17 1.081,4 4,8 162,4 10,1 16,7 14,4 19,9 7,4 13,3 2,9 17,6 13,5 12,7 62,8 8,3 9,8 41,9 30,9 32,0 3,6
Sector servicios 1% Trim. 17 13.938,2 1,4  2.189,7 1,6  158,2 1,2 3124 5,3  194,1 1,7 2546 5,1 1149 8,0 1396 1,6  470,1 4,4 5459 2,2
Parados (miles) 1% Trim. 17 4.255,0 -11,2 1.072,4 -9,8 74,2 -9,1 195,5 -8,4 104,8 -4,0 113,7 -13,1 63,9 -15,6 76,1 -13,6 200,4 -11,0 243,9 -8,0
Sector agrario 1 Trim. 17 217,9 -15,9 113,1 -22,7 11,0 -30,4 5,1 -47,4 15,3 -28,8 12,7 -29,8 12,3 -8,9 25,3 -24,7 9,5 37,7 21,8 -20,1
Sector industrial 1% Trim. 17 183,3 -1,0 22,9 -22,9 0,9 -18,2 4,4 -12,0 2,6 -16,1 1,6 -40,7 1,0 -66,7 2,9 61,1 4,1 41,4 5,4 -46,0
Sector construccién 1% Trim. 17 175,7 -15,0 46,8 -21,6 1,3 -74,0 9,0 -29,1 4,0 5,3 2,8 -41,7 4,0 -47,4 2,4 41,2 9,6 -13,5 13,6 4,6
Sector servicios 1% Trim. 17 1.402,7 -3,0 342,6 -1,7 23,4 -6,0 64,8 30,1 27,2 12,9 34,2 -22,1 22,4 -0,9 17,2 -9,0 78,8 -4,3 74,5 9,1
No clasificados 1% Trim. 17 2.275,5 -15,5 547,0 9,6 37,5 8,1 112,2 -17,7 55,7 -1,4 62,4 1,6 24,0 -17,5 28,3 -12,1 98,3 -19,4 128,6 -3,1
Tasa de paro (porcentajes) "’ 1% Trim. 17 18,8 2,3 26,9 2,8 21,4 -3,0 33,9 3,3 27,5 -1,3 25,7 -4,0 26,2 -4,8 25,4 4,3 26,2 -1,8 26,4 2,1
Tasa de actividad (porcentajes) @ 1% Trim. 17 58,8 -0,5 57,7 -0,5 61,1 1,7 56,6 0,1 58,2 0,3 58,6 0,1 56,9 -0,3 55,7 0,7 56,5 -3,0 58,5 -0,6
Paro registrado (miles) Ene-may. 17 3.461,1 -10,1 871,0 10,3 62,3 11,1 165,6 8,5 78,8 11,2 87,9 -10,5 48,5 11,3 52,5 14,1 162,5 9,8 212,9 -10,1
Contratos iniciales (miles) Ene-may. 17 1.967,3 11,2  2.058,7 14,3 1271 15,4  262,6 9,4 2372 18,7 2213 10,8  233,5 22,9  252,7 29,6  300,1 9,6 4242 7,9
Trabajadores afiliados a la Seguridad Social (miles) Ene-may. 17 18.345,4 3,6 2.935,3 3,8 279,5 3,7 345,4 3,4 287,1 3,0 317,3 3,8 215,9 3,6 237,4 4,3 563,3 5,2 689,4 3,3
indice de Precios de Consumo Mayo 17 102,0 1,9 102,1 1,9 102,2 2,1 102,0 1,8 102,4 2,0 101,9 1,6 102,1 2,0 102,3 1,9 102,3 2,1 101,9 1,8
Aumento salarial pactado en convenios (porcentajes) S Mayo 17 1,3 0,1 1,2 0,3 0,9 0,3 0,9 0,1 1,0 0,0 1,4 0,5 1,0 0,1 0,9 0,3 1,3 0,6 1,5 0,5
Depésitos del sector privado (millones de euros) ®’ 1Trim.17 1.136.809,9 0,7 106.119,8 2,3 9.426,2 4,6 11.524,4 1,3 11.530,0 2,2 13.151,3 3,4 53114 0,8 9.495,2 8,0 21.694,0 0,5 23.987,3 1,2
Créditos al sector privado (millones de euros) 19Trim. 17 1.213.572,5 -2,4 150.405,9 -2,1 17.345,9 -5,0 18.091,3 -3,0 12.639,8 -3,1 15.598,3 -2,9 7.528,1 -4,2 8.615,4 -1,1 31.555,3 1,5 39.031,8 -2,5
Matriculacion de turismos (vehiculos) Ene-may.17  135.659,0 8,7 60.867,0 9,3 4.850,0 -0,2 7.940,0 6,1 5.258,0 13,7 6.085,0 10,9 2.532,0 -3,2 3.728,0 12,2 16.572,0 8,0 13.902,0 16,6
Matriculacion de vehiculos de carga Ene-may. 17 19.015,0 9,2 8.909,0 12,0 974,0 21,4 682,0 2,7 899,0 20,8 871,0 2,7 395,0 17,2 869,0 23,1 2.417,0 7,0 1.802,0 16,3
Hipotecas constituidas para vivienda. Nimero Ene-mar. 17 79.302,0 11,1 14.505,0 3,4 1.226,0 9,3 2.108,0 -3,7 1.222,0 10,9 1.690,0 13,9 933,0 -5,9 741,0 5,7 3.718,0 1,3 2.867,0 3,6
Hipotecas constituidas para vivienda. Importe (millones de euros) Ene-mar.17 9.067,8 18,4 1.392,2 10,3 103,8 18,4 189,0 1,1 86,8 -11,6 155,7 25,5 72,8 -2,7 55,6 13,9 455,7 16,2 272,8 9,3
Sociedades mercantiles. Nimero Ene-abr. 17 7.788,0 -7,9 5.883,0 -8,5 559,0 -3,8 579,0 -11,9 405,0 -9,2 516,0 -2,8 245,0 -8,6 224,0 -18,2 1.891,0 -13,6  1.464,0 -1,4
Sociedades mercantiles. Capital suscrito (millones de euros) Ene-abr. 17 300,7 -20,7 212,5 -23,5 23,6 -5,0 32,6 -30,8 10,3 -52,6 28,8 53,1 3,7 -20,3 9,8 -12,7 56,5 1,4 47,1 -49,6
Exportaciones de bienes (millones de euros) Ene-abr. 17 21.796,2 9,8 10.510,7 23,9 1.694,3 19,9 2.092,4 33,0 897,6 28,8 442,4 18,3 2.360,7 43,9 437,5 23,2 818,3 28,5 1.767,5 -1,6
Importaciones de bienes (millones de euros) Ene-abr. 17 99.935,9 12,4 9.513,8 25,6 751,6 11,0 3.279.3 47,7 299,9 10,7 237,1 6,2 2.5852 33,8 284,8 18,7 725,5 23,3 1.350,5 -4,8

(e) Estimaciones de Analistas Econémicos de Andalucia por provincias.

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

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

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

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