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Introduccion

La economia andaluza muestra un notable dinamismo econdmico en 2017, con ritmos de crecimiento del PIB y el empleo supe-
riores a su entorno europeo, que le estdn permitiendo avanzar en el proceso de convergencia europea retomado tras los afios de
crisis y corregir paulatinamente el terreno perdido en esos afos.

Conforme a los ultimos datos publicados de la Contabilidad Regional Trimestral de Andalucia que elabora el IECA, en el tercer trimestre de
2017 la economia andaluza registra un crecimiento real del PIB del 3% interanual, casi medio punto por encima de la Zona Euro (2,6%), supe-
rando también el resultado de las principales economias del drea, como Alemania (2,8%) o Francia (2,2%).

Un crecimiento econémico mds equilibrado, tanto desde la perspectiva sectorial, como de la demanda y las rentas; mds generador de em-
pleo, creciendo éste a tasas cercanas al cuatro por ciento; y que se asienta sobre bases mds sélidas, con una economia mds internacionaliza-
da, tipos de interés en minimos historicos, baja inflacién y notable correccién del endeudamiento.

Por el lado de la oferta, a excepcidn del sector primario, que cae un 1,1% afectado por la situacién de prolongada sequia, los sec-
tores productivos no agrarios muestran tasas elevadas: 5,6% la construccion, sequido de la industria (3,5%) y los servicios (2,7%,).
Por el de la demanda, la inversidn intensifica de manera significativa su crecimiento, alcanzando el 5,7% interanual en el tercer
trimestre, casi el triple que en el anterior y el mds elevado desde finales de 2015. Junto a ello, en la vertiente externa, sobresale el
intenso crecimiento de las exportaciones de bienes y servicios (5,2%), de tal forma que junto a la inversién son los componentes
mds dindmicos del PIB.

Mads especificamente en lo que al comercio de mercancias se refiere, las exportaciones al extranjero alcanzan en los nueve pri-
meros meses del ano la cifra histérica de 22.727,5 millones de euros, un 20,2% por encima del mismo periodo del ano anterior,
mds del doble del crecimiento en Esparia (9,1%) y el registrado por las exportaciones a nivel mundial (9%) y en la Unién Europea
(7,7%). En relacién al PIB, la cifra de exportaciones de mercancias al extranjero representa el 19% del mismo. Una cifra de expor-
taciones que supera a las importaciones realizadas, contabilizando Andalucia un superdvit histérico de la balanza comercial
con el extranjero, en contraste con el déficit que la misma presenta a nivel nacional.

Desde el punto de vista de las rentas, el crecimiento se sustenta tanto en el aumento de la remuneracion del conjunto de asala-
riados (4,2%), como en los beneficios empresariales (4,5%).

El principal resultado de este dinamismo econdmico se observa en el mercado laboral. Segun la Encuesta de Poblacion Activa
(EPA), en el tercer trimestre de 2017 se contabilizan 111.168 ocupados mds que en el mismo trimestre del afio anterior, siendo
Andalucia la comunidad auténoma que mds empleo ha creado en el Gltimo afio, con mds de la quinta parte (21,3%) del empleo
generado en el conjunto de Espaha. En términos relativos, el ritmo de creacién de empleo es del 3,9% interanual, 1,1 puntos
superior a la media nacional (2,8%) y mds de dos puntos por encima de la Eurozona (1,7%).

Esta creacién de empleo contintia en meses posteriores, con un crecimiento de los afiliados a la Seguridad Social del 3,9% in-
teranual en noviembre, ultima informacién publicada, tres décimas superior a la media en Espaia (3,6%). Junto a ello, el paro
registrado cae a una tasa del 7,7% interanual, sumando mds de cuatro anos de reduccién (desde septiembre de 2013).

Todo ello, en un contexto de moderada inflacién, 1,7% interanual en noviembre, igual a la media nacional y similar a la Eurozona
(1,5%), por debajo del objetivo de estabilidad de precios establecido por el Banco Central Europeo (2%), que mantiene el tipo
oficial de interés en el minimo histdrico del 0% desde marzo de 2016.

Esta evolucidn de la economia andaluza en 2017 lleva a la Consejeria de Economia y Conocimiento a prever un incremento real
del PIB de Andalucia del 3% de media en el conjunto del ario, que le va a permitir nuevamente avanzar en términos de conver-
gencia respecto a las economias del entorno, ya que estd casi un punto por encima del esperado por el FMI para la Eurozona
(2,2%) y la UE (2,3%).

Para 2018, las previsiones se enmarcan en un escenario en el que los principales organismos internacionales prevén una desace-
leracién del crecimiento en los paises industrializados. A ello se une, a nivel interno nacional, las incertidumbres derivadas de la
situacion de crisis institucional y politica en Cataluia, y el impacto que pueda tener sobre la economia espariola. En este contex-
to, la Consejeria de Economia y Conocimiento prevé un crecimiento real del PIB del 2,6% en Andalucia, cuatro décimas inferior al
de 2017 (3%), aunque mds elevado que en la Zona Euro y la UE (2,3% y 2,1%, respectivamente, segun FMI), lo que permitird dar
continuidad al proceso de convergencia retomado tras la crisis.
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La econom{a mun-
dial intensifica su
crecimiento en 2017.

El conjunto de paises
de la OCDE crece un
2,5% en el tercer tri-
mestre, el ritmo mas
elevado en dos afios.

China e India
destacan con los
mayores crecimientos
en los paises emer-
gentes (6,8% y6,1%
interanual, respecti-
vamente).

Aumentan los precios
de las materias
primas en 2017, tras
cinco aios de caldas,
especialmente el
petré[eo.

Economia Internacional

Economia Internacional

La economia mundial muestra un notable dinamismo en 2017, previéndose un incremento real
del PIB del 3,6% en el conjunto del afo, en torno a medio punto superior al del afo anterior, con
una aceleracion de la actividad tanto en las economias avanzadas como en las emergentes.

La ultima informacién disponible, relativa al tercer trimestre del aio, sefiala para las economias
mas avanzadas un crecimiento real del PIB en el conjunto de los paises de la OCDE del 2,5% inte-
ranual, la tasa mas elevada de los ultimos dos afos. Por encima de esta media se encuentran la UE
y la Zona Euro (2,6%), registrando Estados Unidos (2,3%) y Japdn (2,1%) ritmos algo mas modera-
dos, en cualquier caso, todos ellos con una trayectoria mas dindmica que en el primer semestre.

En las economias emergentes, China registra un incremento del 6,8% interanual en el tercer tri-
mestre, una décima menos que en la primera mitad del afo, mientras que en India el PIB se acelera
medio punto, hasta el 6,1%. En América Latina, cabe destacar el mayor dinamismo de paises como
Chile (2,2%) o Brasil (1,4%), que confirma la recuperacién de tasas positivas iniciada en el trimestre
anterior.

Todo ello, en un contexto en el que los precios de las materias primas mantienen a lo largo de 2017
una senda de aumento, con un incremento del 8% interanual entre enero y noviembre, segin
el indice general que elabora The Economist, tras cinco afnos de descensos. Este aumento viene
explicado exclusivamente por la subida de los precios de los productos industriales (21,6%), mien-
tras los de los alimentos se reducen un 1,4%, igual que por término medio en 2016.

Mas especificamente, el barril de petréleo Brent acentua su trayectoria alcista, cotizando de media
en noviembre a 63,1 ddlares, un 43,4% mas que en el mismo mes del afio anterior, y su nivel mas
alto desde mediados de 2015, condicionado por el acuerdo de los paises de la OPEP y Rusia de
limitar la produccién de crudo. De este modo, el precio del barril de petréleo acumula un aumento
del 25,7% interanual entre enero y noviembre, frente a las caidas de los cuatro anos anteriores.

En linea con esta evolucién de los precios de las materias primas, las tasas de inflacion se sitian

por encima de los niveles del afo anterior en la mayoria de economias industrializadas. Asi, en
Estados Unidos, los precios de consumo crecen un 2,2% en noviembre, medio punto mas que

Grafico 1. PRODUCTO INTERIOR BRUTO
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FUENTE: OCDE; Eurostat.

ELABORACION: Secretaria General de Economia. Junta de Andalucia.
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La Reserva Federal
vuelve a elevar en di-
ciembre en un cuarto
de punto el tipo de

interés.

Secretar{a General de Economia. Diciembre 2017

Economia nternacional
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NOTA: Precio del barril de petréleo Brent.
FUENTE: Ministerio de Economia, Industria y Competitividad.
ELABORACION: Secretaria General de Economia. Junta de Andalucia.

en el mismo mes del afio anterior. De igual modo, en la UE y la Zona Euro las tasas se sittan en el
1,8%y 1,5%, respectivamente, en torno a un punto mas altas. Frente a ello, se mantiene en niveles
significativamente mas moderados en Japon (0,2% en octubre, ultima informacion disponible).

En los mercados financieros, las autoridades monetarias toman medidas encaminadas a la norma-
lizacién de la politica monetaria. La Reserva Federal acordé el 13 de diciembre elevar el tipo de
los fondos federales en un cuarto de punto porcentual, por tercera vez en el afio, hasta un rango
objetivo de entre el 1,25% y el 1,50%, su nivel mas alto desde octubre de 2008.

En la misma linea, el Banco de Inglaterra decidié en noviembre aumentar en un cuarto de punto
el tipo de intervencién, hasta situarlo en el 0,5%.

EI BCE, por su parte, aunque ha anunciado que el tipo de interés de referencia se mantendra en el
minimo histoérico del 0% fijado en marzo de 2016 por un periodo amplio de tiempo, ha aprobado

una reducciéon de estimulos monetarios, y a partir del aflo préximo disminuird su programa de
compra de activos.

Grafico 3. TIPOS DE INTERVENCION
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Cuadro 1. ENTORNO ECONOMICO. PRINCIPALES INDICADORES

2017
2015 2016
| 1} 1|
PIB real ¥

OCDE 2,5 1,8 2,1 2,4 2,5
Estados Unidos 2,9 1,5 2,0 2,2 2,3
Japon 1,4 0,9 1,3 1,7 2,1

UE 2,2 1,9 2,2 2,4 2,6

Zona Euro 2,0 1,8 2,1 2,4 2,6
Alemania 1,5 1,9 2,1 2,3 2,8
Francia 1,0 1,1 1,1 1,8 2,2
Espafia 3,4 3,3 3,0 3,1 3,1

China 6,9 6,7 6,9 6,9 6,8

India 7,3 7,4 5,6 5,6 6,1

Inflacién @

OCDE 0,9 1,8 2,3 2,0 2,3
Estados Unidos 0,7 2,1 2,4 1,6 2,2
Japén 0,1 0,3 0,2 0,3 0,7

UE 0,2 1,2 1,6 1,5 1,8

Zona Euro 0,2 1,1 1,5 1,3 1,5
Alemania 0,2 1,7 1,5 1,5 1,8
Francia 0,3 0,8 1,4 0,8 1,1
Espafia 0,0 1,6 2,3 1,5 1,8

China 1,6 2,1 0,9 1,5 1,6

India 6,3 2,2 2,6 1,1 2,9

Tasa de paro

OCDE 6,8 6,3 6,1 5,8 5,7
Estados Unidos 5,3 4,9 4,7 4,4 4,3
Japon 3,4 3,1 2,9 2,9 2,8

UE 9,4 8,6 8,0 7,7 7,5

Zona Euro 10,9 10,0 9,5 9,2 9,0
Alemania 4,6 4,1 3,9 3,8 3,7
Francia 10,4 10,1 9,6 9,6 9,6
Espafia 22,1 19,6 18,8 17,2 16,4

Empleo @
Estados Unidos 1,7 1,7 1,1 1,3 1,4
Japon 0,5 1,0 0,9 1,1 1,1

UE 1,1 1,2 1,5 1,7 1,8

Zona Euro 1,0 1,3 1,6 1,6 1,7
Alemania 0,9 1,3 1,5 1,5 1,5
Francia 0,2 1,1 1,2 - -
Espafia 3,0 2,7 2,3 2,8 2,8

NOTA: % variaciones interanuales, salvo tasa de paro, que es porcentaje sobre poblacion activa.
(1) Series corregidas de estacionalidad y efecto calendario.
(2) Datos en el tltimo mes de cada periodo. indice de precios armonizado para la Zona Euro y la UE.
(3) Para Estados Unidos, empleo no agricola. Para Zona Euro y UE, datos no ajustados de estacionalidad de la Contabilidad trimestral.
Para Francia empleo asalariado, datos desestacionalizados.
FUENTE: Eurostat; Institutos Nacionales de Estadistica; OCDE.
ELABORACION: Secretaria General de Economia. Junta de Andalucia.
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Recuadro 1.

Segl]n el ultimo informe de Perspectivas de la economia mundial, publicado por el Fondo Monetario Internacional (FMI) en
octubre, el crecimiento real previsto del PIB en 2018 es del 3,7%, una décima superior al del presente ejercicio, y el mas elevado
desde 2011. Un crecimiento que va a estar impulsado, como se viene observando en los tltimos aios, por el notable dinamis-
mo de las economias en desarrollo.

En concreto, el FMI prevé que el conjunto de economias de mercados emergentes y en desarrollo crezca un 4,9%, tres décimas
mas que en 2017, y mas del doble que lo esperado para las economias avanzadas (2%). Con ello, un aflo mds seran las econo-
mias emergentes y en vias de desarrollo las que mas aporten al crecimiento econémico mundial, explicando més de las tres
cuartas partes del mismo (77,7%) en 2018.

Practicamente todos los paises emergentes o en vias de desarrollo registraran tasas positivas, salvo algunas excepciones entre
las que destacan Puerto Rico (-2,5%), Sudan del Sur (-3,4%), Venezuela (-6%) y Guinea Ecuatorial (-7,8%). El mayor dinamismo
seguira correspondiendo a las economias en desarrollo de Asia, con un incremento del 6,5%, igual que en 2017, destacando
China (6,5%), aunque con una tasa algo més baja que en el afo anterior, e India (7,4%), donde el PIB repuntard siete décimas.
Junto a ello, hay que resaltar la aceleracién del ritmo de crecimiento previsto en Africa Subsahariana (3,4%).

Frente a ello, en las economias avanzadas se espera una cierta contencion, con un aumento del 2% en 2018, dos décimas
menor que en el presente ejercicio. Por paises, Estados Unidos superaré esta media (2,3%), con un cierto repunte ademds res-
pecto a 2017. Mientras, Japén reducird a la mitad su ritmo de aumento (0,7%); y la Unién Europea (2,1%) y la Zona Euro (1,9%)
mostraran tasas dos décimas inferiores a las de 2017.

Entre los factores de riesgo que el FMI sefala para las economias desarrolladas estan: el posible deterioro de las condiciones
financieras mundiales, por el alza de los tipos de interés que ocurriria si Estados Unidos y otras economias, como la Zona Euro,
decidieran acelerar la normalizacién de su politica monetaria; el proceso de negociacién del Brexit; el endurecimiento de la
politica fiscal previsto en paises como en Japon, el Reino Unido y, en menor medida, Estados Unidos; un giro hacia el protec-
cionismo, que reduciria los flujos de comercio internacional y de inversion extranjera, dafando el crecimiento mundial; o las
tensiones geopoliticas vinculadas, entre otros, con el terrorismo o las desavenencias politicas internas.

Es en este contexto de desaceleracion de la actividad prevista en las economias industrializadas, especialmente en el entorno
europeo, en el que se enmarcan las previsiones de la Consejeria de Economia y Conocimiento, que apuntan un aumento real
del PIB en Andalucia del 2,6% en 2018, cuatro décimas menor que en el presente ejercicio, aunque superior al esperado por
el FMI para Espafa (2,5%), la Zona Euro (1,9%) y la UE (2,1%), lo que permitira dar continuidad al proceso de convergencia eu-
ropea retomado tras los afos de crisis.

CRECIMIENTO REAL DEL PRODUCTO INTERIOR BRUTO. ANO 2018

Crecimiento N2de Pesoenel
real del PIB  paises PIB mundial

> 5% 38 33,7%
>3% 5% 68 11,8% &
>2%-3% 45 26,4% )
0% - 2% 34 27.71%
B <% 6 0,4%

Fuente: FMI (Octubre 2017).
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El délar se deprecia
ﬁrente al ewro y la
libra esterlina.

La economia esta-
dounidense crece un
2,3% interanual en el
tercer trimestre, una
décima mas que en el
anterior, apoyada en
la demanda interna.
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En los mercados de divisas, el délar describe una trayectoria de depreciacién frente al euro y la Ii-
bra esterlina. Concretamente, cotiza a 0,852 euros de media en noviembre, un 8% menos que hace
un ano;y a 0,757 libras, lo que supone una caida del 6% interanual. Frente a ello, recupera posicio-
nes respecto al yen, cambidandose un délara 112,8 yenes, un 4,1% mas que en noviembre de 2016.

Considerando la evolucién econdmica de los paises industrializados mas significativos, en Esta-
dos Unidos el PIB registra un aumento real del 2,3% interanual en el tercer trimestre, una décima
mas elevado que en el precedente, sustentado en la contribuciéon positiva de la demanda interna
(+2,6 puntos porcentuales). Destaca el notable dinamismo de la formacién bruta de capital fijo,
que crece un 3,8% interanual, seguido del consumo privado (2,6%); mientras, el consumo e in-
version publicas muestran un practico estancamiento (-0,1%). De otro lado, la demanda externa
resta tres décimas, con un crecimiento relativamente mds intenso de las importaciones de bienes
y servicios que de las exportaciones (3,1%y 2,2%, respectivamente).

En el mercado de trabajo, la evolucién también ha sido favorable, creciendo la poblacién ocupada

un 1,4% interanual en el tercer trimestre, una décima mas que en el segundo, al tiempo que la tasa
de paro se reduce en noviembre hasta el 4,1%, la mas baja desde 2000.

Grafico 5. TASA DE PARO

14

4 o v,/\'-\\/\m

2

0 T T T T T T T T T T T T T T T T T T
o pm) o [a2] <t L (o] ~ [ee] fo2) o — (o] (32} < wn Yo} ~
S S IS} o S =] =} [S) S =) = o o Jud] = o S o
<} <} <} <] <} <] <} o <} <] o o o o o o o o
o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ ~N

——Japon —EE.UU. ——Zona Euro

NOTA: Porcentaje de la poblacién activa.
FUENTE: OCDE; Eurostat.
ELABORACION: Secretaria General de Economia. Junta de Andalucia.
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Japén acelera su
crecimiento hasta el
2,1%, el ritmo mas
elevado de los ulti-
mos dos afios.

Se consolida la
trayectoria de mayor
dinamismo en la
Zona Euro, con un
incremento del 2,6%,
el mas elevado desde
comienzos de 2011.

Economia nternacional

Grafico 6. INDICE DE PRECIOS AL CONSUMO
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FUENTE: Eurostat.
ELABORACION: Secretaria General de Economia. Junta de Andalucia.

En materia de precios, la tasa de inflacién se situa en el 2,2% en noviembre, dos décimas por en-
cima de la de octubre, manteniéndose la subyacente, que no tiene en cuenta los precios de los
alimentos no elaborados y energia, en el 1,8%, igual que en el mes anterior.

Japon también experimenta una aceleracion del ritmo de crecimiento del PIB en el tercer trimes-
tre, con un aumento del 2,1%, frente al 1,7% del segundo, y con positivas aportaciones tanto de la
demanda interna (1,5 puntos) como de la externa (0,6 puntos). En la vertiente interna destaca el
crecimiento de la formacion bruta de capital fijo (2,8%). Frente a ello, el consumo privado (0,9%)
y el publico (0,2%) reducen a la mitad sus tasas de aumento. En la externa, las exportaciones de
bienes y servicios se incrementan mas del doble que las importaciones (6,3% y 2,5%, respectiva-
mente).

En el mercado laboral, se mantiene estable la tasa de crecimiento del empleo, en el 1,1% inte-
ranual en el tercer trimestre, y la tasa de paro se sitta en el 2,8% de la poblacién activa la mayor
parte del afio, nivel que no se registraba desde 1994.

En lo que se refiere a los precios, la inflacién es del 0,2% en el mes de octubre, algo mas elevada la
subyacente, que alcanza el 0,8%.

La economia europea consolida también su trayectoria expansiva. El PIB de la Zona Euro crece
un 2,6% interanual en el tercer trimestre de 2017, dos décimas mas que en el trimestre anterior, al
igual que en el conjunto de la UE, y el ritmo mas elevado desde comienzos de 2011.

Este aumento del PIB en la Eurozona se explica fundamentalmente por la positiva contribuciéon
de la demanda interna (+2,3 puntos), impulsada por el mayor dinamismo de la formacién bruta
de capital fijo (4,2%); mientras, el gasto en consumo de los hogares e ISFLSH (1,1%) y el de las
Administraciones Publicas (1,9%) registran las mismas tasas de crecimiento que en el trimestre
precedente. Junto a ello, la vertiente externa aporta tres décimas al incremento del PIB, con simila-
res aumentos de las exportaciones e importaciones de bienes y servicios (5,2% y 5,1% interanual,
respectivamente).

Por el lado de la oferta, todos los sectores contribuyen al crecimiento global, destacando la ace-
leracién de la industria (3,6% en el tercer trimestre, 0,6 puntos mas que en el segundo), seguida
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La tasa de paro en la
Eurozona se sitda en
el 8,8% en octubre, la
menor desde enero
de 2009.

Los organismos inter-
nacionales apuntan
una aceleracién del
crecimiento mundial,
hasta el 3,6% en 2017
Yy 3,7% en 2018.

Economia nternacional

Cuadro 2. PRODUCTO INTERIOR BRUTO Y SUS COMPONENTES. ZONA EURO

Tasas interanuales Tasas intertrimestrales

2015 2016
IT2017 1IT2017 11IT2017 1T2017 1IT2017 1lIT2017
DEMANDA AGREGADA
Gasto en consumo final 1,7 1,9 1,5 1,7 1,7 0,4 0,5 0,3
Gasto en consumo final de los hogares e ISFLSH 1,3 1,7 1,0 11 1.1 0,2 0,3 0,2
Gasto en consumo final de las AAPP 1,8 2,0 1,7 1,9 1,9 0,5 0,5 0,3
Formacién Bruta de Capital 31 39 3,5 4,3 5,0 -0,8 2,8 1,5
Formacion Bruta de Capital Fijo 3,0 4,5 4,1 3,5 4,2 -0,1 2,2 1,1
Demanda interna 19 2,3 1,9 2,2 2,3 0,1 09 0,5
Exportacion de bienes y servicios 6,1 33 4,8 4,5 52 1,3 1,0 1,2
Importacién de bienes y servicios 6,5 4,7 4,8 4,4 51 04 1,7 1,1
OFERTA AGREGADA
Ramas agraria y pesquera 30 -13 0,4 0,0 0,2 1,9 -0,5 -0,2
Ramas industriales y energéticas 3,6 2,0 1,8 3,0 36 0,0 1,0 1,3
Construccion 0,2 1,5 2,6 3.2 31 1,5 0,7 0,4
Ramas de los servicios 14 1,7 2,0 2,2 24 0,8 0,6 0,5
Impuestos netos sobre los productos 3,4 3,0 2,6 2,8 2,3 0,4 0,8 0,2

PRODUCTO INTERIOR BRUTO a precios de mercado 2,0 1,8 2,1 2,4 2,6 0,6 0,7 0,6

NOTAS: (*) Aportacion al crecimiento del PIB.
Tasas de variacion interanual de las series ajustadas de estacionalidad. Indices de volumen encadenados.
Toda la serie en su composicién actual (19 Estados miembros).

FUENTE: Eurostat.

ELABORACION: Secretaria General de Economia. Junta de Andalucia.

de la construccion (3,1%). Los servicios, por su parte, describen un ligero repunte, hasta el 2,4%,
correspondiendo finalmente las tasas mas moderadas a las ramas agraria y pesquera (0,2%).

En el mercado laboral, la poblacién ocupada crece un 1,7% interanual en el tercer trimestre, una
décima mas que en el sequndo, lo que lleva a la tasa de paro a situarse en el 8,8% de la poblacion
activa en el mes de octubre, la menor desde enero de 2009.

En materia de precios, la tasa de inflaciéon en noviembre es del 1,5%, una décima superior a la del
mes anterior, manteniéndose la subyacente en el 1,1%, inferiores ambas al objetivo de estabilidad
de precios fijado por el Banco Central Europeo (2%).

El fortalecimiento de la economia mundial a lo largo del afio, con una evolucién mas favorable ge-
neralizada en todas las dreas, ha llevado a los principales organismos internacionales a elevar sus
previsiones econémicas para 2017. Concretamente, el FMI, en las Ultimas publicadas en octubre,
apunta un aumento del PIB mundial del 3,6% en 2017, cuatro décimas mas elevada que en el afo
anterior, siendo similares las estimaciones de la OCDE (3,6%) y la Comision Europea (3,5%), reali-
zadas en el mes de noviembre. Para 2018, todos ellos esperan un nuevo repunte del PIB mundial,
hasta alcanzar el 3,7%.

Diferenciando entre las economias avanzadas y las de mercados emergentes y en desarrollo, el
mayor dinamismo seguira correspondiendo a éstas ultimas, previendo el FMI un incremento del
4,6% en 2017, tres décimas mas elevado que en el ejercicio anterior. Asia emergente y en desarro-
llo seguird destacando con el mayor ritmo de crecimiento (6,5%), una décima superior al de 2016,
liderados por China (6,8%) e India (6,7%). Le seguird Europa emergente y en desarrollo (4,5%) y, a
mayor distancia, Oriente Medio y Africa (2,6% ambas).
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El retroceso de la inversion publica en la UE: especial incidencia en los paises del sur de Europa

La Comision Europea publica cada tres afnos un informe de cohesion sobre el progreso alcanzado en la consecucion de la
cohesion econdmica y social en toda la Unién Europea, habiendo presentado en octubre de 2017 la séptima edicion del mismo.

En él, se constata que la economia europea esta describiendo una senda de progresiva recuperacion, tras un periodo de profun-
da crisis que, entre otros aspectos, ha venido caracterizada por una significativa reduccién de la inversiéon publica en muchos
estados miembros, en un contexto fiscal de necesidad de cumplir con los objetivos de déficit y deuda publica establecidos por
los Tratados.

Segun las Cuentas de los sectores institucionales de Eurostat, en el conjunto de la UE la inversién publica se redujo entre 2009,
maximo de la serie, y 2015, tltimo afio disponible para la mayoria, un 5%, con comportamientos muy diferenciados por paises.
Nueve estados miembros han registrado en el periodo analizado descensos de la inversién publica, especialmente intensos en
Chipre (-52,6%), Espaia (-51,2%), Portugal (-45,5%), Grecia (-33,3%) e ltalia (-31,8%); esto es, en los paises del Sur de Europa.
También han registrado caidas de la inversion publica en el periodo Irlanda, y de menor intensidad relativa Francia, Paises Bajos
y Eslovenia.

En el lado opuesto, destacan las subidas de la inversidon publica en economias de la UE como Suecia (36,4%), Reino Unido
(18,9%) o Alemania (10,2%).

La inversion publica en la UE, por tanto, no ha recuperado los niveles previos a la crisis, correspondiendo las mayores brechas
a los paises mas afectados por dicha crisis, como han sido Chipre, Espafia, Portugal, Grecia o Italia. Paises éstos y sus regiones,
que son ademas los que en mayor medida han registrado un retroceso en convergencia con la UE. Asi, en Grecia y Chipre el PIB
per capita, en paridad de poder de compra, respecto a la media de la UE se ha reducido en mas de veinte puntos desde 2009,
en Espana e Italia ha caido en torno a diez puntos, y en Portugal, cinco puntos.

El séptimo informe de cohesidn apunta la necesidad de hacer inversiones significativas para apuntalar la actual recuperacion
econdmica en Europa, y para que las regiones y los estados miembros puedan afrontar los retos sobre el futuro de las finanzas
publicas en la UE: la revolucién digital, la globalizacion, el cambio demografico, la cohesion social, la convergencia econémica
y el cambio climatico.

EVOLUCION DE LA INVERSION PUBLICA EN LA UE (2009-2015)
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Cuadro 3. ECONOMIA INTERNACIONAL. ESTIMACIONES Y PREVISIONES ECONOMICAS®™

OCDE FMI COMISION EUROPEA
2016 2017 2018 2016 2017 2018 2016 2017 2018

PIB
MUNDO 3,1 3,6 3,7 3,2 3,6 3,7 3,2 3,5 3,7
PAISES EN DESARROLLO - - - 4,3 4,6 4,9 4,3 4,5 4,8
China 6,7 6,8 6,6 6,7 6,8 6,5 6,7 6,8 6,5
PAISES INDUSTRIALIZADOS 1,8 2,4 2,4 1,7 2,2 2,0 1,8 2,4 2,2
EE.UU. 15 2,2 2,5 1.5 2,2 2,3 1.5 2,2 23
Japon 1,0 1,5 1.2 1,0 1,5 0,7 1,0 1,6 1.2
Unién Europea - - - 2,0 23 2,1 1,9 23 2,1
Zona Euro 1,8 2,4 2,1 1,8 2,1 1,9 1,8 2,2 2,1
Espafna 33 31 233 3,2 31 225 33 3,1 2,5
INFLACION @
PAISES EN DESARROLLO - - - 4,3 4,2 4,4 - - -
China 2,1 1.5 1.8 2,0 1.8 2,4 o o =
PAISES INDUSTRIALIZADOS - - - 0,8 1,7 1,7 - - -
EE.UU. 13 2,0 2,0 13 2,1 2,1 1.3 2,0 2,1
Japon -0,1 0,4 1,0 -0,1 0,4 0,5 -0,1 0,4 0,8
Unién Europea - - - 0,2 1,7 1,7 0,3 1,7 1,7
Zona Euro 0,2 1.5 1.5 0,2 1.5 14 0,2 1.5 1.4
Espafha -0,3 2,0 13 -0,2 2,0 1.5 -0,3 2,0 1.4
TASA DE PARO ©®
PAISES INDUSTRIALIZADOS 6,3 5,8 55 6,2 57 54 - - -
EE.UU. 4,9 4,4 39 4,9 4,4 41 4,9 4,5 4,3
Japon 3,1 2,8 2,8 3,1 2,9 29 3,1 2,9 2,8
Unién Europea - - - - - - 8,6 7.8 7.3
Zona Euro 100 91 8,5 10,0 9.2 8,7 10,0 9,1 8,5
Espana 196 17,2 154 19,6 17,1 15,6 19,6 17,4 15,6
EMPLEO
PAISES INDUSTRIALIZADOS 1,6 1,4 1,1 1,5 1,2 0,8 - - -
EE.UU. 1,7 1.2 1,0 1,7 1,2 0,9 1,7 13 1,1
Japon 1,0 1,0 0,2 1,0 0,7 -0,2 0,9 0,7 0,6
Unién Europea - - - - - - 1,3 1,4 1,0
Zona Euro 1,7 14 1,3 1,8 11 0,8 14 1,5 1,2
Espana 2,7 2,7 23 2,7 2,8 1,7 3,0 2,7 2,1
COMERCIO MUNDIAL®
Volumen 24 4,8 4,1 2,4 4,2 4,0 2,4 4,2 4,0

NOTAS: (1) Variacién anual en %, salvo indicacion contraria.

(2) Precios de consumo. Media anual.

(3) % sobre poblacién activa.

(4) Exportaciones en el caso de la Comisién Europea.
FUENTE: OCDE (noviembre 2017), FMI (octubre 2017), Comision Europea (noviembre 2017).
ELABORACION: Secretaria General de Economia. Junta de Andalucia.

En las economias En la Comunidad de Estados Independientes se espera un crecimiento del 2,1%, destacando la
emergentes, Rusia, recuperacién de tasas positivas en Rusia (1,8%), tras dos afios de caidas, favorecido por la subida
Brasil y Argentina del precio del petréleo.

retoman la senda de

crecimiento en 2017. El menor incremento relativo corresponderd a América Latina y Caribe (1,2%), que en cualquier

caso recuperara la trayectoria de crecimiento tras la caida registrada en 2016 (-0,9%). Dentro de
este area cabe destacar la evolucion de México (2,1%), Brasil (0,7%), que crecera tras dos aios de
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En las economias
avanzadas se espera
un crecimiento del
2,2% en 2017, medio
punto superior al aio
anterior.

Las tasas de inﬂacién
se mantendran por
debajo del 2% en las
economias avanzadas
en 2017y 2018.

Se prevé una acelera-
cién del crecimiento
en las economias
emergentes en 2018
(4,9%), y una conten-
cién en las avanzadas

(2%).

La tasa de paro en las
economias avanzadas
recuperara los niveles
previos a la crisis.

Economia nternacional

contraccién, y Argentina (2,5% frente al -2,2% en 2016). En el lado opuesto, Venezuela mantendra
por cuarto ano consecutivo la trayectoria de descenso del PIB (-12% en 2017).

En las economias avanzadas el incremento medio previsto por el FMI es del 2,2%, medio punto
superior al de 2016. Estados Unidos aumentard igual que la media; la Zona Euro se situara en ese
entorno (2,1%), y en Japén alcanzard el 1,5%.

Esta aceleracion de la actividad no se va a trasladar en igual medida al mercado laboral, donde se
espera que se modere el ritmo de creacion de empleo, con un incremento del 1,2% en las econo-
mias avanzadas segun el FMI, algo menor al de 2016 (1,5%). Con todo, si se mantendra la trayec-
toria de progresiva reduccion de la tasa de paro, que podria situarse en el 5,7% de la poblacion
activa.

Por lo que respecta a los precios, se prevé un repunte de casi un punto en las tasas de inflacion
en las economias avanzadas (1,7% en 2017 frente al 0,8% en 2016). Mientras, en las economias
emergentes y en desarrollo, la tasa de inflacién podria situarse en el 4,2%, una décima inferior a la
del afo anterior.

El mayor dinamismo de la economia mundial en 2017 se va a trasladar de manera especialmente
notable en el comercio internacional, previendo el FMI un incremento de los intercambios comer-
ciales del 4,2%, casi el doble que en 2016 (2,4%).

Para 2018, las perspectivas apuntan la continuidad de este favorable comportamiento, con un
incremento del PIB mundial del 3,7%, una décima superior al del presente ejercicio, impulsado por
las economias de mercados emergentes y en desarrollo, para las que el FMI estima un crecimiento
del 4,9%, tres décimas superior al de 2017, y mas de doble que en las economias avanzadas, que
creceran un 2%, dos décimas menos que en el presente afo.

M4as concretamente, dentro de las economias emergentes, en Asia se espera que el ritmo de creci-
miento se mantenga en el 6,5%, igual que en 2017, con una relativa moderacion en China (6,5%)
que se compensara con la expansién en India (7,4%). Le seguirdn Europa emergente y en desarro-
llo, Oriente Medioy Africa, con tasas en torno al 3,5%. En la Comunidad de Estados Independientes
se mantendrd estable el aumento en el 2,1%, y en América Latina y Caribe se espera un crecimien-
to del 1,9%, 0,7 puntos superior al de 2017.

Dentro de las economias avanzadas, el PIB en Estados Unidos crecera un 2,3%, una décima mas
que en el presente ejercicio; mientras, en la Zona Euro se moderard dos décimas, hasta el 1,9%. Por
su parte, en Japon se espera una ralentizacion mas intensa, reduciéndose a menos de la mitad su
ritmo de crecimiento (0,7% en 2018 frente a 1,5% en 2017).

En el mercado laboral, el ritmo de creacidn de empleo en las economias avanzadas podria seguir
moderandose en 2018, con tasas en torno al 1%, que, en cualquier caso, seguirian permitiendo
reducir la tasa de paro (5,4%), que volveria a situarse en los niveles anteriores a la crisis.

Por lo que respecta a los precios, se prevé una cierta estabilidad, de forma que las tasas de inflacion
en las economias de mercados emergentes y en desarrollo podria aumentar dos décimas (4,4%),
manteniéndose estable en las economias avanzadas (1,7%).

En este contexto, se espera que los intercambios comerciales mantengan un notable dinamismo,
con un crecimiento del volumen del comercio mundial del 4%, similar al esperado en el presente
ejercicio 2017 (4,2%).
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El PIB mantiene un
crecimiento del 3,1%
interanual en el tercer
trimestre.

En la demanda
interna se observa una
ligera moderacion del
CONSUMo y una acele-
racion de la inversién.
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Seg(m la Contabilidad Nacional Trimestral de Espafia (CNTR) del INE, la economia espaiola regis-
tra en el tercer trimestre de 2017 un crecimiento real del PIB del 0,8% respecto al trimestre anterior,
una décima mas moderado que en el segundo trimestre, y acumulando cuatro afos de aumento
consecutivos. En términos interanuales, el ritmo de crecimiento se mantiene en el 3,1%, igual que
en el trimestre precedente.

Por el lado de la demanda agregada, el incremento del PIB en el tercer trimestre se explica por la
aportacion positiva tanto de la demanda interna, que se cifra en 2,7 puntos, cuatro décimas mas
que en el trimestre anterior, como del sector exterior, que se situa en 0,4 puntos, sumando siete
trimestres consecutivos de contribucién positiva.

A un mayor nivel de detalle, en la demanda interna se observa una ligera moderacién del consu-
mo y una fuerte aceleracién de la inversion. En concreto, el gasto en consumo final crece un 2%
interanual, una décima menos que en el trimestre anterior, destacando el consumo de los hogares,
que mantiene su aumento en el 2,4%. Junto a ello, se modera el gasto de las Administraciones
Pablicas, que presenta un crecimiento del 1%, una décima inferior al trimestre anterior (1,1%) y
especialmente el de las Instituciones sin fines de lucro al servicio de los hogares, que crece un 2,7%,
casi un punto menos que en el trimestre precedente (3,6%).

Por el contrario, se intensifica el crecimiento de la formacién bruta de capital fijo, que aumenta un
5,4% interanual, 1,6 puntos mas que en el sequndo trimestre. Esta aceleracién se observa tanto en
la inversion en activos fijos materiales como en productos de la propiedad intelectual. La inversion en
activos fijos materiales se incrementa un 5,4% interanual, 1,5 puntos mas que en el trimestre ante-
rior, explicado por la destinada a bienes de equipo y activos cultivados, que crece un 6,1%, frente al
3,8% del segundo trimestre; frente a ello, la destinada a construccion registra una subida del 4,9%
interanual, nueve décimas mas que en el trimestre anterior. Por su parte, la inversién en productos
de la propiedad intelectual crece un 5,5%, 2,3 puntos mas que en el segundo trimestre.

En la demanda externa se registra una aceleracion tanto de las exportaciones de bienes y servicios
como de las importaciones, siendo el balance de una nueva contribuciéon positiva al crecimiento
del PIB, por séptimo trimestre consecutivo, si bien mas moderada, de 0,4 puntos porcentuales, la

Grafico 7. PRODUCTO INTERIOR BRUTO. ESPANA
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Cuadro 4. PRODUCTO INTERIOR BRUTO Y DEMANDA AGREGADA. ESPANA

Tasas interanuales Tasas intertrimestrales
2015 2016

IT2017 11IT2017 WIT2017  IT2017 1IT2017 1T 2017
Gasto en consumo final 2,8 2,5 1,9 2,1 2,0 0,6 0,7 0,6
Gasto en consumo final de los hogares 3,0 2,9 2,3 2,4 2,4 0,6 0,7 0,7
Gasto en consumo final de las ISFLSH 5,6 7,4 3,3 3,6 2,7 -0,2 1,0 1,0
Gasto en consumo final de las AAPP 2,1 0,8 0,7 1,1 1,0 0,8 0,4 0,4
Formacion bruta de capital fijo 6,5 3,3 4,8 3,8 5,4 2,7 0,6 1,3
Activos fijos materiales 6,9 3,4 5,0 3,9 5,4 2,9 0,6 1,2
- Construccion 38 2,4 4,1 4,0 4,9 2,2 1,0 0,3
- Bienes de equipo y activos cultivados 11,6 4,9 6,3 3,8 6,1 3,8 -0,1 2,5
Productos de la propiedad intelectual 4,4 2,7 3,7 3,2 5,5 1,6 0,8 19
Variacién existencias y adq. - ces. obj. valiosos (*) 0,4 -0,0 -0,1 -0,1 0,1 - - -
Demanda Nacional " 3,9 2,5 2,4 2,3 2,7 - - -
Exportacion de bienes y servicios 4,2 4,8 6,5 4,4 4,9 3,2 0,1 -0,0
Exportaciones de bienes 3,9 3,1 7,0 2,8 4,7 4,6 -1,1 0,3
Exportaciones de servicios 49 8,8 5,2 8,0 5,2 0,3 3,0 -0,8
Importacidn de bienes y servicios 5,9 2,7 4,9 2,3 4,0 4,1 -0,7 -0,0
Importaciones de bienes 6,1 1,3 5,2 1,8 5,6 5,0 -0,9 0,9
Importaciones de servicios 5,2 9,3 3,8 4,4 -2,8 0,2 0,5 -4,0
PIB p.m. 34 33 3,0 3,1 3,1 0,8 0,9 0,8

NOTAS: Indices de volumen encadenado referencia 2010. Tasas de variacién interanual. Datos corregidos de estacionalidad y efecto calendario.
(*) Aportacion al crecimiento del PIB.

FUENTE: Contabilidad Nacional Trimestral de Espafia (INE).

ELABORACION: Secretaria General de Economia. Junta de Andalucia.

El sector exterior mitad que en el segundo trimestre (0,8 p.p.). En concreto, las exportaciones de bienes y servicios
reduce a la mitad su aumentan un 4,9% interanual, medio punto mas que en el trimestre anterior, explicado por el fuer-
contribucion positiva  te dinamismo de las exportaciones de bienes, que pasan de crecer un 2,8% en el segundo trimes-
al crecimiento del PIB tre aun 4,7% en el tercero; por su parte, las importaciones de bienes y servicios se incrementan un
(+0,4 PP-)- 4%, casi el doble que en el trimestre precedente (2,3%).

En términos de la balanza de pagos, segun los datos del Banco de Espaia, hasta septiembre se
registra superdvit de la balanza por cuenta corriente y de la balanza de capital, siendo el saldo
agregado de ambas, que mide la capacidad o necesidad de financiacion de la economia, de una
capacidad de financiacion inferior a la observada en el mismo periodo del afio anterior.

Concretamente, la balanza por cuenta corriente contabiliza en los nueve primeros meses del afo
un saldo superavitario de 12.702 millones de euros, un 4,9% inferior al contabilizado en el mismo

Grafico 8. COMERCIO EXTERIOR DE BIENES Y SERVICIOS. ESPANA
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FUENTE: INE.
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La importancia de los servicios en la internacionalizacion de la economia

Las exportaciones de bienes y servicios vienen mostrando en las Ultimas décadas un notable dinamismo, favorecido por el
proceso de globalizacién de la economia mundial.

Segun la Contabilidad Nacional de Espafia del INE, las ventas de bienes y servicios al exterior casi se han triplicado en términos
reales entre 1995y 2016, creciendo a un ritmo anual del 4,7%, mas del doble de lo que lo ha hecho el PIB (2,1% anual). Con ello,
las exportaciones de bienes y servicios han ganado peso en la economia espafola, pasado de representar el 21,9% del PIB en
1995, al 32,9% en 2016.

Diferenciando por componentes, casi el setenta por ciento de las exportaciones son de mercancias (68,9%) y algo mas del treinta
por ciento (31,1%), servicios. Dentro de éstos, se puede diferenciar entre las exportaciones de servicios turisticos, que son las
compras de los no residentes en el territorio econémico, y que representan el 12,6% de las exportaciones totales de bienes y
servicios en Espana, y los servicios no turisticos, que suponen el 18,5%. Estos ultimos engloban a los servicios financieros; de pro-
piedad intelectual; telecomunicaciones, informaticos y de informacién; servicios empresariales; servicios personales, culturales y
recreativos; mantenimiento y reparacion; transporte; construccion; seguros y pensiones; transformacion de bienes sin traspaso
de la propiedad; y bienes y servicios gubernamentales.

La evolucién desde mediados de los noventa refleja que la senda de crecimiento mas intensa ha correspondido precisamente
a estas exportaciones de servicios no turisticos, que han pasado de representar el 14,4% del total de exportaciones de bienes 'y
servicios en 1995, al 18,5% en 2016. Mientras, han reducido ligeramente su participacion las exportaciones de mercancias y las
de servicios turisticos.

Cabe destacar ademas, que el saldo de la balanza comercial de bienes y servicios en Espafia viene siendo positivo desde el afio
2012, a lo que ha contribuido la trayectoria creciente del superdvit de los servicios no turisticos, que, junto al tradicional saldo
favorable del turismo, ha permitido compensar el recurrente déficit del comercio de bienes.

El desarrollo de las tecnologias de la informacién y las comunicaciones, y la creciente liberalizaciéon de servicios a nivel inter-
nacional, entre otros aspectos, estan favoreciendo la exportacion de los servicios en Espafia que, en el contexto de cambio
estructural de las economias mas desarrolladas, con un aumento del peso de los servicios avanzados y del creciente comercio
internacional de servicios a larga distancia, se debe convertir en un elemento potenciador del crecimiento econémico y de ma-
yor integracion internacional.

Saldo comercial.

Las exportaciones de bienes y servicios en Espafia.

1995-2016
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Cuadro 5. PRODUCTO INTERIOR BRUTO Y OFERTA AGREGADA. ESPANA

Economia Nacional

Tasas interanuales

Tasas intertrimestrales

Crecimientos genera-
lizados de todos los
sectores productivos.

El sector primario
registra el incremento
mas elevado (5%
interanual).

La construccidon suma
tres afios de tasas
positivas.

2015 2016
IT2017 1T 2017 1T 2017 IT2017 1T 2017 1T 2017
Agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca -2,4 6,9 53 4,3 5,0 2,8 -0,0 1,2
Industria 5,4 3,6 3,1 3,3 3,5 1,0 0,9 0,4
Industria manufacturera 7,8 3,5 2,6 3,2 41 0,8 0,9 0,9
Construccion 2,4 1,9 4,5 4,9 4,9 1,6 1,1 1,1
Servicios 2,6 3,0 2,6 2,7 2,7 0,6 0,8 0,8
Comercio, transporte y hosteleria 4,5 3,8 3,7 3,3 3,3 0,8 1,0 1,0
Informacién y comunicaciones 3,6 4,9 5,4 4,7 6,0 1,1 1,5 2,7
Actividades financieras y de seguros -5,5 -0,8 -2,4 0,0 0,1 0,2 -0,2 0,3
Actividades inmobiliarias -0,1 1,5 1,6 1,5 1,5 0,2 0,6 0,5
Actividades profesion., cientif. y técnicas 5,5 7,0 6,2 6,4 59 1,5 1,7 1,1
Admon. publica, sanidad y educacion 2,2 2,0 1,2 1,3 1,2 0,3 0,4 0,2
Activ. artisticas, recreativas y otros serv. 2,1 1,5 1,2 1,2 1,5 0,4 0,3 0,6
Impuestos netos sobre los productos 8,6 44 4,1 4,5 4,4 0,7 1,5 1,0
PIB p.m. 3,4 33 3,0 3,1 3,1 0,8 0,9 0,8

NOTA: Series corregidas de estacionalidad y efecto calendario. [ndice de volumen encadenado referencia 2010.
FUENTE: INE.
ELABORACION: Secretaria General de Economia. Junta de Andalucia.

periodo del afo anterior (+13.361 millones de euros), debido a un menor superavit de la balanza
de bienes y servicios (-6,5% interanual), y pese a la reduccion del déficit de la balanza de rentas
primaria y secundaria (-8%).

En cuanto a la cuenta de capital, acumula hasta septiembre un superavit de 1.086 millones de
euros, un 36,9% inferior al del mismo periodo del afo anterior.

De forma agregada, el saldo de las cuentas corriente y de capital registra en los nueve primeros
meses del afo una capacidad de financiacién de 13.787 millones de euros, un 8,6% menor que la
contabilizada en el mismo periodo de 2016 (+15.081 millones de euros).

Desde la perspectiva de la oferta productiva, el crecimiento de la economia espanola en el tercer
trimestre de 2017 se sustenta en los resultados positivos de todos los sectores, destacando el pri-
mario y la construccion.

Mas especificamente, el sector primario contabiliza un incremento real del Valor Ahadido Bruto
(VAB) del 5% interanual, siete décimas superior al del segundo trimestre (4,3%), y acumulando dos
anos consecutivos de aumento de la actividad.

Igualmente, las ramas industriales aceleran dos décimas su ritmo de crecimiento, hasta el 3,5%
interanual, sustentado en la industria manufacturera, que, representando el 79,9% del VAB p.b.
global del sector, se incrementa un 4,1% en el tercer trimestre, casi un punto mas que en el trimes-
tre anterior, y en linea con la evolucién de la demanda de este tipo de bienes.

Junto a ello, la construccién mantiene un elevado crecimiento, con una subida del VAB p.b. del
4,9% interanual, igual que en el trimestre precedente y sumando tres afos de tasas positivas.

Por ultimo, el sector servicios mantiene su ritmo de crecimiento real, del 2,7% interanual, gene-
ralizado en las distintas ramas de actividad. Los mayores incrementos se dan en Informacién y
comunicaciones (6%); Actividades profesionales, cientificas y técnicas (5,9%); y Comercio, transporte
y hosteleria (3,3%). Mientras, el aumento mas moderado se registra en Actividades financieras y de
seguros (0,1% interanual), con todo el primer dato positivo tras casi nueve aios de caida.

Secretar{a General de Economia. Diciembre 2017 18



Coyuntura Econdmica de Andalucta. N° 102

El emp leo mantiene
un crecimiento del
2,9% interanual.

La tasa de paro se
sitta en el 16,4%,
la més Ioaja desde
finales de 2008.

La tasa de inﬂacién
se sitda en el 1,7%
interanual en no-
viembre, dos décimas
superior a la Zona
Euro (1,5%).

Economia Nacional

Gréfico 9. PRODUCTO INTERIOR BRUTO Y EMPLEO. ESPANA
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Estos resultados de la oferta productiva y la demanda se trasladan al mercado laboral. Segun la
Contabilidad Nacional Trimestral de Espaia, el empleo, en términos de puestos de trabajo equi-
valentes a tiempo completo, aumenta un 2,9% interanual en el tercer trimestre, igual que en el
trimestre anterior, acumulando catorce trimestres de incremento consecutivos. En igual sentido,
la Encuesta de Poblacién Activa (EPA) sefala un incremento del nimero de ocupados del 2,8%
interanual en el tercer trimestre del afno, idéntico al del trimestre precedente, y sumando también
catorce trimestres consecutivos de aumento.

Un crecimiento de la ocupacién que ha venido unido a una reducciéon de la poblacién activa (-0,3%
interanual en el tercer trimestre), manteniendo la trayectoria de caida que se viene observando
desde 2012, y resultando una disminucién del nimero de parados del 13,6% interanual. Con ello,
la tasa de paro se situa en el 16,4% en el tercer trimestre, 2,5 puntos menor que en el mismo tri-
mestre del afo anterior, la mas baja desde finales de 2008.

La informacion mas adelantada que se conoce de paro registrado y afiliados a la Seguridad Social,
publicada por el Ministerio de Empleo y Seguridad Social, sefiala que el paro se reduce a un ritmo
del 8,3% interanual en el mes de noviembre, aumentando junto a ello la afiliacion de trabajadores
a la Seguridad Social un 3,6% interanual.

Estos resultados se producen en un contexto de crecimiento moderado de los precios. Desde la
Optica de la produccion, el deflactor del PIB crece un 1% interanual en el tercer trimestre, tres dé-
cimas mas que en el segundo, siendo el ritmo mas elevado desde finales de 2008.

Por el lado de la demanda, los precios de consumo moderan su ritmo de crecimiento en la segunda
mitad del afio, en linea con el dmbito europeo, influenciados por la evolucion de los precios ener-
géticos en los mercados internacionales. De esta forma, tras haber iniciado el afio con una tasa de
inflaciéon del 3% interanual en enero, en noviembre, Ultima informacién disponible, la tasa se situa
en el 1,7% interanual en Espaia, dos décimas superior a la de la Zona Euro (1,5%), ambas por debajo
del objetivo de estabilidad de precios del BCE (2%). Un resultado influenciado por los precios de los
productos energéticos, que crecen a un ritmo del 5,9% interanual en noviembre, recogiendo la subi-
da del precio del petréleo Brent en los mercados internacionales (43,4% interanual en noviembre).

En términos de inflacién subyacente, es decir, sin considerar los precios de los componentes mas
volatiles del IPC (alimentos no elaborados y productos energéticos), el crecimiento es mas mode-
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El incremento
salarial pactado en
convenio (1,43%
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Grafico 10. INDICE DE PRECIOS AL CONSUMO
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rado, del 0,8% interanual en noviembre, en el entorno del uno por ciento que se viene observando
desde 2015.

En este contexto, los salarios, segun datos de incremento salarial pactado en convenio hasta el
mes de noviembre, registran una subida del 1,43%, por debajo, por tanto, de la inflacién general
(1,7%), como también sucedié en 2016. Un aumento salarial pactado en los 3.130 convenios fir-
mados en Espaia en los once primeros meses del afo, a los que se han acogido 6.893.640 traba-
jadores, el 43,3% de la poblacion asalariada en Espaia, un 2,2% menos que en el mismo periodo
del afio anterior.

Todos estos resultados se producen en un entorno en el que en los mercados financieros, las
autoridades monetarias toman medidas encaminadas a la normalizacion de la politica monetaria.
La Reserva Federal acordé el 13 de diciembre elevar el tipo de los fondos federales en un cuarto
de punto porcentual, por tercera vez en el afio, hasta un rango objetivo de entre el 1,25% vy el
1,50%, su nivel mas alto desde octubre de 2008. En la misma linea, el Banco de Inglaterra decidié
en noviembre aumentar en un cuarto de punto el tipo de intervencién, hasta situarlo en el 0,5%.
El BCE, por su parte, aunque ha anunciado que el tipo de interés de referencia se mantendra en el
minimo histérico del 0% fijado en marzo de 2016 por un periodo amplio de tiempo, ha aprobado
una reduccién de estimulos monetarios, y a partir del aflo préximo disminuird su programa de
compra de activos. Finalmente, el Banco de Japdn mantiene el tipo de interés en valores negativos
desde marzo de 2016 (-0,1%).

Por lo que a los tipos de cambio se refiere, el euro muestra una apreciacion generalizada frente a
las principales divisas. Respecto al délar, cotiza a 1,17 délares de media en noviembre, un 8,7% por
encima del mismo mes del aflo anterior; igualmente, frente a la libra esterlina (0,89 libras por euro)
registra una apreciacion del 2,2% interanual; y respecto al yen (132,4 yenes por euro en noviem-
bre) muestra una apreciacion del 13,2%.

En los mercados de deuda, la prima de riesgo espafola, que inicié 2017 en el entorno de los 120
puntos basicos, registré una trayectoria ascendente, repuntando por encima de los 150 puntos al
finalizar el primer trimestre, con un aumento paulatino de la rentabilidad del bono a diez afos,
que lleg6 a alcanzar el 1,9% en marzo. Desde entonces, ha venido revertiendo esa trayectoria has-
ta situarse nuevamente en torno a los 110 puntos bésicos de media en el mes de noviembre, y con
rentabilidades del bono a 10 afios en el entorno del 1,5%.
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Recuadro 4.

La politica fiscal tiene entre sus principales objetivos compensar las desigualdades estructurales entre regiones, lo-
grando una distribucién mas equitativa de la renta per capita. Para ello, los instrumentos mas utilizados son la politica
impositiva y las politicas de gastos y transferencias.

El efecto redistributivo de la politica fiscal en Espana puede analizarse a partir de los datos de las Cuentas de Rentas de
los Hogares de la Contabilidad Regional de Espania, elaboradas por el INE.

Con informacién para 2014, la renta primaria bruta obtenida por los hogares en virtud de su participacién en el proceso
de produccion (retribuciones de asalariados y excedente de explotacién y rentas mixtas) y las rentas de la propiedad, as-
cendioé a 15.188 euros por habitante en Espana. La dispersién de la renta primaria bruta por habitante entre las distintas
comunidades auténomas espanolas, medida a través del coeficiente de variacién, fue del 21%.

Un primer impacto de la actuacion de las administraciones publicas sobre las rentas de los hogares se refleja en la renta
disponible bruta, que es igual a la renta primaria bruta, mas las prestaciones sociales (prestaciones por enfermedad,
invalidez, vejez, desempleo, ...) y el saldo neto de otras transferencias corrientes en efectivo (primas netas de seguros,
contribuciones voluntarias a ISFLSH, pagos vinculados a juegos de azar,...), menos las cotizaciones sociales y los impues-
tos corrientes sobre la renta y patrimonio. En 2014, la renta disponible bruta per capita fue de 14.166 euros de media en
Espafa, con una dispersion del 18,1% entre las regiones, medida igualmente a través del coeficiente de variacién. Una
dispersion, por tanto, que es inferior a la de la renta primaria bruta, lo que apunta una cierta redistribucion de la renta
entre regiones.

Adicionalmente, existen otras transferencias que reciben las familias de manera individualizada y en especie, por parte
de las Administraciones Publicas y las ISFLSH, de forma gratuita o a precios econémicamente no significativos; funda-
mentalmente son: educacion, sanidad y servicios sociales. En 2014, las transferencias sociales en especie ascendieron
a 2.693 euros por habitante, permitiendo elevar la renta disponible ajustada bruta hasta los 16.859 euros per capita, y
reducir mas intensamente la dispersiéon entre las regiones. En concreto, el coeficiente de variaciéon en renta disponible
ajusta bruta per capita es del 15,5%, un 26,2% inferior al que se observa en la renta primaria bruta.

Estos resultados ponen de manifiesto que el sistema de impuestos y transferencias atenua la desigualdad entre las
regiones, aunque no la corrige. Destaca especialmente la contribucién de las transferencias sociales en especie (funda-
mentalmente educacion, sanidad y servicios sociales), lo que confirma el importante papel que la politica social llevada
a cabo por las comunidades auténomas, que se materializa en los presupuestos de cada ano, tiene en el acercamiento
de las rentas y en la igualdad de oportunidades entre todos los individuos.

De larenta prlmarla por habitante a.Ia renta disponible B et (1 e e L B e BT
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El conjunto de las
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En cuanto a la ejecucién de las Cuentas Publicas, hasta el mes de septiembre el Estado presenta
un déficit acumulado de 17.015 millones de euros en términos de contabilidad nacional, equi-
valente al 1,46% del PIB. Junto a ello, los Organismos de la Administracién Central registran un
ligero saldo negativo, de 100 millones de euros (-0,01% del PIB), de forma que, conjuntamente, la
Administracion Central acumula hasta septiembre un déficit de 17.115 millones de euros (-1,47%
del PIB), por encima del objetivo marcado, el -1,1%.

Por su parte, las Comunidades Autébnomas contabilizan en los nueve primeros meses del afo un
superavit de 992 millones de euros, el 0,09% del PIB, siendo el objetivo establecido del -0,6%; y
las Administraciones de la Seguridad Social registran un déficit del 0,59% del PIB (objetivo -1,4%).

En suma, el conjunto de la Administracion Central, Administracién Autonémica y Fondos de la
Seguridad Social contabiliza un déficit de 22.981 millones de euros hasta septiembre (-1,97% del
PIB), el 63,5% del objetivo (-3,1% del PIB). Si se incluyen las ayudas al sector financiero, que no se
tienen en cuenta para el analisis del cumplimiento del objetivo de estabilidad presupuestaria, el
déficit se eleva al 2% del PIB.

Cuadro 6. ECONOMIA ESPANOLA. PREVISIONES MACROECONOMICAS

Ministerio de

Economia, Industriay ~ Comision Europea OCDE FMI

Competitividad

2017 2018 2017 2018 2017 2018 2017 2018
PIB 3,1 2,3 3,1 2,5 3,1 2,3 3,1 2,5
Consumo Privado 2,5 1,8 2,6 2,2 2,6 2,4 2,6 2,1
Empleo 2,9 2,4 2,7 2,1 2,7 2,3 2,8 1,7
Tasa de paro™ 17,2 15,5 17,4 15,6 17,2 15,4 17,1 15,6
Inflacién @ 2,0 1,6 2,0 14 2,0 1,3 2,0 1,5
Déficit publico® S -2,2 -3,1 -2,4 -3,2 -2,4 -3,2 -2,5

NOTAS: Tasas de variacion anual, salvo indicacién en contrario.

() Porcentaje sobre la poblacién activa.

@ Ministerio de Economia, Industria y Competitividad: deflactor del consumo privado; Comision Europea, OCDE y FMI: precios de consumo.

© Porcentaje sobre el PIB.
FUENTE: Ministerio de Economia, Industria y Competitividad (octubre 2017); Comisién Europea (noviembre 2017); OCDE (noviembre 2017); FMI (octubre
2017).
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Recuadro 5.

EI pasado 16 de octubre se reunio por primera vez el Foro de Coyuntura y Previsién Econémica de Andalucia, promovido por la Consejeria
de Economia y Conocimiento, con la finalidad de que las instituciones que se dedican a realizar previsiones econémicas sobre la Comuni-
dad Auténoma de Andalucia puedan compartir sus estudios y analisis, asi como ponerlos en valor y darle difusién al resto de instituciones,
agentes, operadores econémicos y ciudadanos.

En dicho Foro se constaté como el aflo 2017 estaba suponiendo una sorpresa positiva en términos de comportamiento econémico. De
hecho, en dicho Foro se puso de manifiesto que el consenso medio de las previsiones de crecimiento econémico de Andalucia para 2017
estaba 0,7 puntos porcentuales por encima de las que se contemplaban un afio antes.

Pero de igual forma, en dicho Foro, ya se vislumbraron las tensiones institucionales y politicas que se estaban produciendo en Catalufa, y
en sus relaciones con el Estado Espaniol, tras la celebracion del referéndum ilegal de independencia a principios de octubre.

Con este motivo, y con la finalidad de analizar el impacto en la economia de la crisis catalana, el pasado 1 de diciembre se reunié por se-
gunda vez el Foro Antequera, en el que se pudo constatar como dicha crisis esta elevando el grado de incertidumbre existente sobre el
desenvolvimiento de la economia espaiola en un futuro préximo. Esto es algo que han puesto de manifiesto instituciones como el Banco
de Espana, el Servicio de Estudios del BBVA y la Autoridad Independiente de Responsabilidad Fiscal (AIReF), que han cuantificado el posible
impacto econémico de dicha crisis en el conjunto de la economia espaiola, y en el caso de la AIReF, también en la economia catalana.

El Banco de Espafia estima que el impacto de la crisis de Catalufia en la economia espafiola en los dos préximos afnos (2018 y 2019) podria
fluctuar, desde una pérdida acumulada de PIB de tres décimas, en el escenario mas optimista, hasta una pérdida de 2,5 puntos porcentuales,
en el escenario mas pesimista.

Por su parte, el Servicio de Estudios del BBVA estima que, de persistir las tensiones politicas, el crecimiento del PIB de la economia espafiola
en 2018 podria situarse entre dos décimas y 1,1 puntos porcentuales por debajo del previsto en un escenario de ausencia de incertidumbre.

De igual forma, la AIReF estima que el impacto de la crisis de Catalufia en el PIB de la economia espafiola se moveria entre las cuatro décimas
y los 1,2 puntos porcentuales de menor crecimiento en 2018.

La AIReF valora ademas el impacto que puede suponer la crisis en la propia economia catalana, situdndolo en un margen que va de las siete
décimas a los 2,7 puntos porcentuales de menor crecimiento del PIB de Catalufia el afio que viene.

En definitiva, y como indica el Banco de Espana, la principal incertidumbre sobre el devenir préximo de la economia espafola es la ligada
a la evolucion de la situaciéon en Catalufia, que podria afectar a la confianza, a la percepcidn del riesgo y a las decisiones de consumo e
inversion de los agentes econdmicos nacionales, asi como propiciar un endurecimiento de las condiciones de financiacion, con efectos
economicos y financieros potencialmente significativos.

El impacto de la crisis catalana en el conjunto de la economia espafiola viene indudablemente determinado por la dimensién y laimportan-
cia relativa que Catalufa tiene en Espana, y sus vinculos con el resto de las CCAA. En el caso concreto de Andalucia, estos vinculos se pueden
analizar considerando tres aspectos fundamentales como son las relaciones comerciales y los flujos turisticos y demogréficos. Aspectos que
son analizados en tres recuadros que aparecen en esta revista de coyuntura econémica.

Limites inferior y superior del impacto econédmico de la crisis de Cataluia

(puntos porcentuales de menor crecimiento del PIB)

Banco de Espana BBVA AlReF AlIReF
2018-2019 2018 2018 2018

3,0 EN LA ECONOMIA ESPANOLA EN CATALUNA
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Conforme a la trayectoria descrita por la economia espafiola en lo que va de afio, los distintos
organismos nacionales e internacionales vienen revisando al alza las previsiones de crecimiento
que pronosticaban para 2017, situdndolo en el 3,1%.

El Ministerio de Economia, Industria y Competitividad revisé el 16 de octubre el escenario ma-
croeconomico 2017-2018, situando el crecimiento de la economia espafnola en el 3,1% en 2017,
cuatro décimas por encima del 2,7% pronosticado en abril y una décima superior al estimado en
julio. Un incremento que coincide con el previsto por el resto de organismos internacionales: FMI,
OCDEy Comisién Europea.

Esta evolucién esperada de la actividad econdmica se trasladard al mercado laboral, donde se
mantendra el proceso de creacién de empleo. En términos de puestos de trabajo equivalentes a
tiempo completo, el Ministerio de Economia, Industria y Competitividad prevé un crecimiento del
2,9%, una décima inferior al de 2016, algo mas elevado que el contemplado por la mayoria de los
organismos. Este aumento del empleo va a permitir que continte reduciéndose la tasa de paro,
que seguin todos los organismos se espera se sitle cercana al 17%.

Respecto a los precios, en un contexto de repunte del precio del petréleo en los mercados in-
ternacionales, el Ministerio de Economia, Industria y Competitividad estima que el deflactor del
consumo privado registre en 2017 un incremento del 2%, frente al -0,1% de 2016. Las previsiones
de los organismos internacionales, en cuanto a la evolucién de los precios de consumo, muestran
una tasa del 2%, superior por tanto a la del afo anterior (1,6%).

En cuanto a las finanzas publicas, el objetivo comprometido con la Comisién Europea es que el dé-
ficit del conjunto de las Administraciones Publicas se situe en el -3,1% del PIB en 2017, 1,2 puntos
inferior al registrado en el ejercicio anterior (-4,3% del PIB).

Para el afio 2018, y en un contexto de incertidumbre derivada de la situacién de crisis institucional
y politica en Cataluia, diversas instituciones, entre ellas el Banco de Espana, han revisado ligera-
mente a la baja sus previsiones de crecimiento de la economia espafola, que creceria en 2018 en
el entorno del 2,5%, segun los principales organismos nacionales e internacionales. Concretamen-
te, el Ministerio de Economia, Industria y Competitividad prevé un crecimiento real del PIB del
2,3%, ocho décimas inferior al de 2017, siendo superior el incremento esperado por la Comision
Europea y FMI (2,5%).

Por lo que al mercado laboral se refiere, y como consecuencia de este menor crecimiento, todos
los organismos pronostican una ralentizacion de la creacién de empleo, que serd, segun el Minis-
terio de Economia, Industria y Competitividad, del 2,4%, mas bajo segun el resto de organismos,
sobre todo el FMI (1,7%); en cualquier caso, conllevard un nuevo recorte de la tasa de paro, que se
situara en el entorno del 15,5%.

Esta evolucion de la economia espafola en 2018 se desarrollard en un contexto de crecimiento
moderado de los precios, tanto desde el punto de vista de los precios de produccion (deflactor del
consumo privado del 1,6%, segun el Ministerio de Economia, Industria y Competitividad), como
de los precios de consumo (1,5 % segun el FMI, 1,4% la Comision Europeay 1,3% la OCDE).

Por ultimo, en cuanto a las finanzas publicas, el Ministerio de Economia, Industria y Competitivi-
dad estima que el déficit del conjunto de las Administraciones Publicas se situara en el -2,2% del
PIB, previendo el resto de organismos, no obstante, incumplimientos en este objetivo comprome-
tido con la Comision Europea, especialmente el FMI (-2,5%).
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Economia Andaluza

La economia andaluza mantiene un notable dinamismo econémico en 2017, con un intenso
ritmo de crecimiento del PIB y del empleo, y un diferencial favorable respecto a su entorno euro-
peo. Un comportamiento que le esta permitiendo avanzar en el proceso de convergencia europea
retomado tras los afos de crisis.

De acuerdo con los ultimos datos publicados de la Contabilidad Regional Trimestral de Andalucia
que elabora el IECA, en el tercer trimestre de 2017 la economia andaluza registra un incremento
real del PIB del 0,7% respecto al trimestre anterior, una décima por encima de la Zona Euro y la UE
(0,6% en ambos casos). Con ello, encadena mas de cuatro aios consecutivos con tasas intertrimes-
trales positivas, desde el tercer trimestre de 2013.

En términos interanuales, el incremento real del PIB es del 3%, casi medio punto mas elevado que
la media de la Zona Euro (2,6%), superando también el resultado de las principales economias del
area, como Alemania (2,8%) o Francia (2,2%).

Este crecimiento de la economia andaluza, del 3% interanual en el tercer trimestre, se sustenta, por
el lado de la oferta, en los sectores productivos no agrarios, y, por el de la demanda, en el notable
impulso de los componentes internos.

Mas especificamente, en la demanda interna, la inversién intensifica de manera significativa su
crecimiento, alcanzando el 5,7% interanual, igual que la media nacional, casi el triple que en el
trimestre anterior y el mds elevado desde finales de 2015; en la vertiente externa, sobresale el
intenso crecimiento de las exportaciones de bienes y servicios (5,2%), de tal forma que inversion y
exportaciones de bienes y servicios son los componentes mas dinamicos del PIB.

En lo que al comercio de mercancias se refiere, las exportaciones al extranjero alcanzan en los nue-
ve primeros meses del aio la cifra histérica de 22.727,5 millones de euros, un 20,2% por encima
del mismo periodo del afo anterior, mas del doble del crecimiento en Espana (9,1%) y de igual
forma al registrado por las exportaciones a nivel mundial (9%) y en la Unién Europea (7,7%). Con
ello, Andalucia se sita como la segunda comunidad auténoma mas exportadora de Espaia, sélo
por detras de Cataluia. En relacion al PIB generado en Andalucia en los nueve primeros meses del
ano, la cifra de exportaciones de mercancias al extranjero representa el 19% del mismo.

Grafico 12. PRODUCTO INTERIOR BRUTO. ANDALUCIA
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Recuadro 6.

Cataluﬁa esta experimentando en los ultimos meses una crisis institucional, cuyos efectos pueden condicionar su desenvol-
vimiento econémico y el del resto de Espafia, por su notable representacion en el conjunto nacional. Catalufia es la comunidad
auténoma con mayor participacion en el PIB de Espafa (19%) y en el tejido empresarial (18,6%) y la segunda en términos de
poblacidn (16,2%), por detras de Andalucia. Con una riqueza por habitante superior a la media espafola (119,3%), mantiene
importantes vinculos socioeconémicos con el resto de comunidades auténomas.

En el caso concreto de Andalucia, estos vinculos se pueden analizar considerando tres aspectos fundamentales: comercio; tu-
rismo y flujos demogréficos.

Catalufa se sitta en el segundo lugar en el ranking de destino de las ventas al exterior de productos andaluces, con un valor
de 3.743,7 millones de euros (aflo 2014, ultima informacién disponible). Esto representa el 6,8% de las exportaciones totales
de mercancias de Andalucia al exterior y 13,2% de las ventas realizadas a las comunidades auténomas. Desde el punto de vista
de las importaciones, Andalucia compra a Cataluiia productos por un valor de 2.883,7 millones de euros (dato 2014), siendo la
tercera comunidad auténoma origen de las compras. Existe, por tanto, un superavit comercial para Andalucia de 860 millones
de euros, que representa el 0,6% del PIB andaluz.

En lo que al turismo se refiere, la Encuesta de turismo de residentes del INE cifra en mdas de un millén los viajes de residentes
en Cataluna a Andalucia en 2016, siendo nuestra comunidad auténoma el tercer destino escogido por éstos, concentrando el
13,5% de los viajes realizados por residentes en Catalufia al resto de CC.AA. De otro lado, Catalufia es el cuarto destino de los
turistas andaluces al resto de Espaiia, con 436.595 viajes en 2016, el 9% del total.

Finalmente, en cuanto a los movimientos demogréficos, y segun el Padréon Municipal de Habitantes, Catalufia es el primer desti-
no de los andaluces, con 594.734 personas nacidas en Andalucia residiendo alli, mas del cuarenta por ciento (41,9%) del total de
andaluces que residen en el resto de Espana. Y viceversa, Andalucia constituye el primer destino de los catalanes, residiendo en
esta comunidad auténoma 107.551 personas nacidas en Catalufia, el 26,2% de los catalanes que residen en el resto de Espania.

Por tanto, Andalucia mantiene unos notables vinculos socioeconémicos con Catalufa. La repercusion que la situacidn de crisis
actual en Cataluna pueda tener en la evolucién de la economia andaluza va a depender fundamentalmente de la duracién del
clima de incertidumbre, por el potencial impacto que ésta tiene en las decisiones de consumo, inversién y financiacion de ho-
gares 'y empresas, y, con ello, en el crecimiento econémico.

Nota: Poblacion, datos a 1/1/2016; Turismo, ano 2016; Comercio, afo 2014.
Fuente: |[ECA; INE; C-Intereg.
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Una cifra de exportaciones que supera a las importaciones realizadas, contabilizando Andalucia
un superavit historico de la balanza comercial con el extranjero hasta el mes de septiembre, cifra-
do en 1.473,9 millones de euros, en contraste con el déficit que la misma presenta a nivel nacional

(-18.561,5 millones de euros).

Desde la 6ptica de la oferta productiva, se registran aumentos en los sectores productivos no agra-
rios, que globalmente crecen un 3%, igual que en el conjunto de la economia espafola; mientras,
el primario, afectado por la situacion de prolongada sequia, registra una caida del 1,1% interanual
en Andalucia, en un contexto de crecimiento medio en Espana del 5%, lo que explica el diferencial
de crecimiento global del PIB de Andalucia con Espafia (3%y 3,1% interanual en el tercer trimestre,

respectivamente).

Cuadro 7. CRECIMIENTO DEL PIB Y SUS COMPONENTES

Tasas interanuales

Tasas intertrimestrales

2015 2016
1T 2017 11T 2017 IIIT 2017 IT 2017 1T 2017 IIIT 2017
Agricultura, ganaderia y pesca 3,1 48 2,3 1,6 -1,1 1,3 -1,7 -1,3
Industria 5,8 2,4 3,7 5,2 35 -1,9 6,7 -06
Construccién 3,1 -0,1 3,9 4,6 5,6 9,8 -0,9 -0,7
Servicios 2,6 2,7 2,4 2,5 2,7 0,6 0,1 1,2
VAB a precios basicos 3,0 2,7 2,6 2,9 2,8 0,9 0,7 0,7
Impuestos netos sobre productos 8,0 4,5 3,8 4,6 4,5 0,4 2,4 0,3
PIB a precios de mercado 3,5 2,9 2,8 3,1 3,0 0,8 0,9 0,7
Gasto en consumo final regional 2,2 2,3 2,1 1,6 2,2 3,7 -1,3 2,5
Gasto en consumo final de los hogares regional 2,0 2,5 2,2 2,5 2,7 1,4 0,3 1,4
Gasto en consumo final de las AAPP e ISFLSH 2,5 1,6 2,0 -0,8 1,2 10,3 -5,7 5,7
Formacién bruta de capital 8,8 1,2 3,1 2,1 5,7 50 -21 2,5
Demanda regional ¥ 3,5 2,2 2,4 1,8 3,0 - - -
Exportaciones 1,2 6,5 8,0 9,1 5,2 1,5 6,4 -2,9
Importaciones 0,8 4,3 6,1 53 4,5 8,2 0,6 1,3

NOTA: (ndices de volumen encadenado referencia 2010. Tasas de variacién interanual. Datos corregidos de estacionalidad y efecto calendario.
M Aportacion al crecimiento del PIB.

FUENTE: I[ECA.

ELABORACION: Secretaria General de Economia. Junta de Andalucia.
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El desigual reparto de la inversion publica estatal en infraestructuras en las CC.AA. espaiiolas

Las infraestructuras son un pilar fundamental para el desarrollo de una economia, ya que facilitan la actividad de todos
los sectores productivos. La logistica de las mercancias es clave para la agricultura, la industria y el comercio, y un eficiente
sistema de transporte de pasajeros es esencial para el turismo. La Administracién Central canaliza el esfuerzo inversor
publico en infraestructuras, principalmente, a través del Ministerio de Fomento.

La estadistica de Adjudicaciones de Obra del Grupo Fomento ofrece informacién sobre las adjudicaciones de obra publica
realizadas por las distintas Direcciones Generales del Departamento, sus Organismos Auténomos, asi como las Entidades
Publicas Empresariales y Sociedades Mercantiles Estatales dependientes del Ministerio, principalmente Aeropuertos es-
panoles y navegacion aérea (AENA), Administrador de infraestructuras ferroviarias (ADIF), Red nacional de ferrocarriles es-
panoles (RENFE- Operadora), Puertos del Estado, y la Sociedad Estatal de Infraestructuras del Transporte Terrestre (SEITT).

Con datos para el periodo 1991-2016, el Grupo Fomento ha adjudicado obras publicas en Espafia por importe de 104.940
millones de euros en estos veintiséis anos. Dividido entre la poblacién, supone 2.255 euros por habitante en el periodo
considerado. Diferenciando por Comunidades Auténomas, se observa una desigual distribucién territorial de esta in-
version realizada por la Administracion Central en infraestructuras. Seis CC.AA.: Asturias, Castilla y Ledn, Galicia, Aragén,
Cantabria y Castilla-La Mancha registran una inversién por habitante superior a la media; el resto se sitia por debajo,
destacando con una inversién por habitante mas de un veinte por ciento inferior a la media nacional, la Comunidad Va-
lenciana, Pais Vasco, Canarias, Madrid, Baleares, Murcia, Navarra y Andalucia.

En concreto, la inversion en infraestructuras por habitante en Andalucia ha sido de 1.770 euros entre 1991 y 2016, un
21,5% menos que la media en el conjunto de Espafia. En términos acumulados, la adjudicacién de obra publica del Grupo
Fomento en Andalucia ha sido de 14.889 millones de euros en este periodo, lo que representa el 14,2% del total invertido
por dicho grupo, peso inferior al que la regién tiene en términos de poblacién (17,9%).

Analizando por periodos, se observa que Andalucia siempre ha recibido adjudicaciones de obra publica con un porcenta-
je inferior al que tiene su poblacidn, registrdndose las mayores diferencias en el periodo 1996-2003 y mas recientemente,
desde 2011. Esta falta de inversion del Gobierno central en materia de infraestructuras, unido a la infrafinanciacion de la
comunidad auténoma y el exiguo Fondo de Compensacion Interterritorial merman la competitividad y la convergencia
de Andalucia, y suponen un lastre para el crecimiento potencial de la economia.

Inversion publica en infraestructuras por habitante
(Espana=100)

Pesos de Andalucia en el total de Espana

Inversion publica

Poblacion
Grupo Fomento

1991-1995

1996-2003 10,5 18,0
2004-2011 16,6 17,8
2011-2016 12,3 18,0
1991-2016 14,2 17,9

B o 80-100 >100

Nota: Acumulado 1991-2016.
Fuente: Ministerio de Fomento.
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El empleo crece a
un ritmo préximo al
4%, por encima de

Espanay la UE.

El ntimero de parados
se reduce un 11,3%
interanual en el tercer
trimestre, acumulando
casi cuatro anos de
caida.
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ELABORACION: Secretaria General de Economia. Junta de Andalucia.

El principal resultado del dinamismo de la actividad econémica y la demanda se observa en el
mercado laboral, donde se mantiene el proceso de creaciéon de empleo y reduccion del nimero
de parados y la tasa de paro que se viene registrando desde 2014.

Segun la Encuesta de Poblacion Activa (EPA), en el tercer trimestre de 2017 se contabilizan 111.168
ocupados mas que en el mismo trimestre del aiio anterior, siendo Andalucia la comunidad auté-
noma que mas empleo ha creado en el ultimo ailo, con mas de la quinta parte (21,3%) del empleo
generado en el conjunto de Espafa. En términos relativos, el ritmo de creacién de empleo es del
3,9% interanual, 1,1 puntos superior a la media nacional (2,8%) y mas del doble de la Eurozona
(1,7%).

Un proceso de incremento del empleo que se caracteriza, entre otros, por ser generalizado por
sexo y edad; tanto en trabajadores por cuenta propia como asalariados, especialmente, dentro de
estos Ultimos, en el empleo indefinido. De otro, destaca que se ha centrado en los colectivos de
poblacion con mayor formacién, es decir, con estudios secundarios y/o universitarios.

Junto a ello, el nimero de parados se reduce un -11,3% interanual en el tercer trimestre, acumu-
lando casi cuatro anos de caida.

Esta creacion de empleo y descenso del paro contintia en meses posteriores, segun reflejan las ci-
fras de afiliados a la Seguridad Social y paro registrado. En noviembre, tltima informacion publica-
da, el ritmo de crecimiento interanual de los afiliados a la Seguridad Social es del 3,9% interanual,
tres décimas superior a la media en Espaia (3,6%), y el paro registrado cae a una tasa del 7,7%
interanual, sumando mas de cuatro afnos de reduccion (desde septiembre de 2013).

Este favorable comportamiento de la economia andaluza se produce en un contexto de aumento
de la confianza de los empresarios andaluces en la marcha de la economia, como refleja el indice
de Confianza Empresarial Armonizado (ICEA), que alcanza para el cuatro trimestre un crecimiento
interanual del 2%, destacando el aumento de confianza en el sector construccion (10,1%).

Todo ello, en un contexto nominal de crecimiento moderado de los precios, situdndose la tasa de
inflacion en Andalucia en noviembre, Ultima informacién disponible, en el 1,7% interanual, igual
a la media nacional y dos décimas superior a la de la Eurozona (1,5%). Todas ellas por debajo del
objetivo de estabilidad de precios establecido por el Banco Central Europeo (2%), que mantiene el
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En 2018 el crecimiento
serd mas moderado
(2,6%), en linea con

a evolucién que se
espera en las econo-
mias industrializadas
ya nivel nacional.

Grafico 15. INDICE DE PRECIOS AL CONSUMO
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tipo de interés de las operaciones principales de financiacién del Eurosistema en el minimo histé-
rico del 0% desde marzo de 2016.

Esta evolucién de la economia andaluza en 2017 lleva a la Consejeria de Economia y Conocimiento
a prever un incremento real del PIB de Andalucia del 3% de media en el conjunto del afo. Una
previsién que se sitla por encima de la incluida en octubre de 2016 en el Presupuesto de la Co-
munidad Auténoma de Andalucia de 2017 (2,3%), debido al mayor dinamismo mostrado por la
economia andaluza en lo que va transcurrido del aio respecto a lo que se preveia en 2016.

Este crecimiento del 3% supone ademas una ligera aceleracién respecto al registrado en 2016
(2,9%), y va a permitir nuevamente avanzar en términos de convergencia respecto a las economias
del entorno, ya que esta casi un punto por encima del crecimiento estimado por el FMI para la
Eurozona (2,2%) y la UE (2,3%).

Para 2018, las previsiones se elaboran en un escenario en el que los principales organismos inter-
nacionales prevén una desaceleracion del crecimiento en los paises industrializados. A ello se une,
a nivel interno nacional, las incertidumbres derivadas de la evolucién que puede tener la crisis
institucional y politica en Catalufia y su impacto sobre la economia espafola.

En este contexto, la Consejeria de Economia y Conocimiento prevé un crecimiento real del PIB del
2,6% en Andalucia, cuatro décimas inferior al de 2017 (3%), aunque mas elevado que en la Zona
Euroyla UE (2,3%y 2,1%, respectivamente, segun FMI), lo que permitirad dar continuidad al proce-
so de convergencia retomado tras la crisis.
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de Andalucta (80,8%).

Actividad productiva

Por el lado de la oferta, el crecimiento de la economia andaluza se sustenta en los sectores produc-
tivos no agrarios, que globalmente crecen un 3%, igual que en la economia espafiola en su conjun-
to. Mientras, el primario, afectado por la situacion de prolongada sequia, registra una caida (-1,1%
interanual) en un contexto de crecimiento medio en Espafa (5%), lo que explica el diferencial de
crecimiento global del PIB de Andalucia con Espafa (3% y 3,1% interanual, respectivamente)

El mayor aumento relativo corresponde a la construccién, con un crecimiento del 5,6% interanual,
un punto por encima del trimestre anterior y superior a la media nacional (4,9%) y la Zona Euro
(3,1%).

Diferenciando por subsectores, en la edificacion residencial, las viviendas terminadas en el tercer
trimestre del afio han sido 1.901, con un incremento del 120% interanual (39,6% en Espafia), debi-
do al aumento de las de renta libre (129% interanual). Una cifra en cualquier caso muy por debajo
de las que se registraban por término medio en un trimestre antes de la crisis (32.112 viviendas
terminadas en un trimestre en 2007)

Junto a este comportamiento de la oferta, la demanda de viviendas continta inscrita en un perfil
de crecimiento, al igual que en los dos ejercicios anteriores. La Estadistica de Transmisiones de
Derechos de Propiedad del INE sefala un crecimiento de la compraventa de viviendas del 11,5%
interanual hasta octubre, destacando el incremento en las de segunda mano (12,2%).

Esta trayectoria de la demanda tiene su reflejo en el precio. Segun el INE, el indice de precios de la
vivienda aumenta un 3,7% interanual en el tercer trimestre en Andalucia, y acumula 14 trimestres
consecutivos de tasas positivas.

De otro lado, en el subsector de obra publica, y con informacién también para los diez primeros
meses del aio, la licitacion oficial aprobada por el conjunto de las administraciones publicas en
Andalucia muestra una fuerte subida, con un crecimiento acumulado del 43,2% interanual, muy
superior a la media en Espafia (25,1%). Por tipo de obra, los aumentos corresponden tanto a edi-

Cuadro 8. PRINCIPALES INDICADORES DEL SECTOR CONSTRUCCION. ANDALUCIA

2017
2015 2016
| 1l 1
VAB (p.b.) @ 3,1 0,1 3,9 4,6 5,6
Viviendas Terminadas -14,6 -23,1 -13,6 155,3 120,0
Transmisiones de derechos de propiedad 10,5 12,2 11,1 9,6 9,6
Crédito hipotecario para la compra de viviendas 25,1 21,3 10,3 11,1 36,8
Precio del metro cuadrado de la vivienda libre 0,7 0,0 1,4 0,8 0,8
Licitacion Oficial @ -47,4 -23,0 119,4 6,5 30,4
Poblacién ocupada 11,3 7,3 10,1 -5,3 -1,2
Tasa de paro 28,2 25,1 22,4 19,3 19,5
Paro registrado ¥ -13,5 -14,5 -18,4 -18,0 -15,6
Deflactor del VAB 0,9 0,3 2,6 2,4 2,2

NOTAS: Tasas de variacion interanual, salvo el dato de la tasa de paro que esta en nivel.
(1) Indice de volumen encadenado, referencia 2010. Datos corregidos de estacionalidad y efecto calendario.
(2) Cifras de licitacion por fecha de anuncio en boletines oficiales.
(3) Datos en el dltimo mes de cada periodo.

FUENTE: |[ECA; M° Fomento; SEOPAN; INE; SPEE.

ELABORACION: Secretaria General de Economia. Junta de Andalucia.
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Cuadro 9. PRINCIPALES INDICADORES DEL SECTOR INDUSTRIAL. ANDALUCIA

2015 2016
1 Il 1]
VAB (p.b.) Ramas industriales 5,8 2,4 3,7 52 3,5
IPIAN 3,7 -0,2 4,2 3,5 1,6
Industria extractiva 8,0 -9,3 2,6 27,4 8,1
Industria manufacturera 1,9 1,4 4,8 0,4 -0,4
Suministro energia eléctrica, gas, vapor y aire acond. 14,7 -10,2 1,4 25,3 12,3
Sumin. agua, act. saneamiento, gestion residuos y descont. -0,3 8,0 2,4 -2,0 -1,6
Utilizacion Capacidad Productiva 59,4 60,7 61,0 59,4 64,7
Poblacion Ocupada 2,3 9,6 11,8 8,0 -0,9
Tasa de paro 10,3 10,7 8,1 9,4 9,2
Paro Registrado @ -9,4 -11,3 -12,8 -13,0 -10,1
Deflactor del VAB -0,4 -2,5 8,2 59 4,1

NOTAS: Tasas de variacion interanual, salvo tasa de paro y utilizacion capacidad productiva que estén en nivel.
) Series corregidas de estacionalidad y efecto calendario. Indices de volumen encadenados referencia 2010.
2 Datos en el ultimo mes de cada periodo.

FUENTE: IECA; Ministerio de Economia, Industria y Competitividad; INE; SPEE.

ELABORACION: Secretaria General de Economia. Junta de Andalucia.

ficacién (35,7%) como, y mas intensamente, a obra civil (48,1%); y por administracién licitante,
destaca el incremento en la aprobada por la Junta de Andalucia (80,8%).

A continuacion se situa el sector industrial con un aumento del 3,5% interanual, igual que la me-
dia espanola y similar a la Zona Euro (3,6%) .

Un resultado que se refleja también en el Indice de Produccién Industrial de Andalucia (IPIAN), que,
con informacién disponible hasta el mes de octubre, acumula un crecimiento en los diez prime-
ros meses del aino del 3,4% interanual, mas de un punto por encima de la media nacional (2,3%),
destacando, segun el destino econémico de los bienes, la subida en bienes de inversién (8,3%) y
energia (6%); y por ramas, los aumentos en algunas manufactureras como fabricacion de maquina-
ria (23,5%), reparacién de maquinaria y equipo (22,2%) y fabricacién de productos metdlicos (14,7%),
asi como en suministro de energia eléctrica, gas, vapor y aire acondicionado (13,9%) y las industrias
extractivas (9,5%).

Este comportamiento se espera tenga continuidad, seguin apunta el indice de Entradas de Pedidos
de la industria, que mide la evolucion mensual de la demanda futura dirigida a las ramas industria-
les, y que acumula un crecimiento del 17,1% interanual en los nueve primeros meses del afo, casi
el doble que a nivel nacional (8,8%).

De igual forma, la encuesta de opiniones empresariales del Ministerio de Economia, Industria y
Competitividad sefiala un aumento del grado de utilizacién de la capacidad productiva instalada
en la industria en el tercer trimestre, alcanzando el 64,7%, casi tres puntos superior al del mismo
periodo del afo anterior (61,9%).

Tras la industria se sitUa el sector servicios, con un crecimiento real del VAB del 2,7% interanual,
dos décimas por encima del trimestre anterior, igual que la media del sector en Espafia y tres dé-
cimas superior al registrado en la Zona Euro (2,4%). Por ramas, se registran tasas positivas en prac-
ticamente todas, a excepcion de las actividades financieras (-0,1%), destacando por su dinamismo
Comercio, transporte y hosteleria (4,5%), y, de otro lado, las mas relacionadas con la economia del
conocimiento, como son: Actividades Profesionales, cientificas y técnicas (4,4%) e Informacién y co-
municaciones (2,8%).
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Cuadro 10. PRINCIPALES INDICADORES DEL SECTOR SERVICIOS. ANDALUCIA

2015 2016
| Il 1
VAB (p.b.) @ 2,6 2,7 2,4 2,5 2,7
Comercio, transporte y hosteleria 5,2 3,4 3,3 3,8 4,5
Informacion y comunicaciones 2,6 4,2 3,3 2,8 2,8
Actividades financieras y de seguros -6,1 0,5 -0,9 0,6 -0,1
Actividades Inmobiliarias -0,1 2,2 2,3 2,5 2,5
Actividades profesionales 4,5 4.8 4,6 3,6 4.4
Administracion publica, sanidad y educacion 2,3 2,1 1,2 1,1 1,1
Actividades artisticas, recreativas y otros servicios 1,8 1,8 2,2 2,2 2,1
indice de cifra de negocios 4,4 3,1 6,8 4,8 2,4
Numero de turistas 8,3 8,3 0,5 9,0 4,0
Pernoctaciones hoteleras 6,1 7,9 -6,8 7,5 0,6
Espafioles 2,9 2,1 -15,2 4,3 -4,7
Extranjeros 9,4 13,5 2,5 9,7 5,7
Indice de Precios Hoteleros? 5,5 2,8 -2,2 5,9 4,8
Poblacion Ocupada 5,6 0,3 1,6 4,1 49
Tasa de paro 14,2 13,5 13,5 11,7 114
Paro Registrado @ -0,6 -5,9 -6,9 -9,8 -5,9
Deflactor del VAB 0,4 0,9 0,8 0,6 0,7

NOTA: Tasas de variacién interanual, salvo tasa de paro que esté en nivel.
(1) Indices de volumen encadenados referencia 2010. Datos corregidos de estacionalidad y efecto calendario.
(2) Datos del ultimo mes de cada periodo.

FUENTE: IECA; INE; SPEE.

ELABORACION: Secretaria General de Economia. Junta de Andalucia.

El ntimero de turistas Mas especificamente, en el subsector turistico, 10.512.265 turistas visitaron la regién en el tercer
quevisitanAnda[ucfa trimestre del ano, segun la Encuesta de Coyuntura Turistica de Andalucia, un 4% mas que en el
Supera los diez millones  mismo periodo del afo anterior, la mayor cifra en un tercer trimestre de toda la serie historica. Un
ymedio en el tercer crecimiento explicado por el turismo extranjero (11,5%).

trimestre, un récord

histdrico. En igual sentido apunta la Estadistica de Movimientos Turisticos en Frontera (Frontur), que cifra el

numero de turistas internacionales en Andalucia hasta octubre, Ultima informacién disponible, en
10,5 millones, un 9,5% mas que durante el mismo periodo del aiio anterior, siendo Reino Unido el
principal pais de procedencia (26,9% del total de turistas internacionales en Andalucia).

Cuadro 11. PRINCIPALES INDICADORES DEL SECTOR PRIMARIO. ANDALUCIA

2015 2016 : | "
VAB (p.b.) @ 3,1 4,8 2,3 1,6 -1,1
Pesca comercializada en lonja (Tn) -0,1 -4.,4 -16,8 -11,0 -17,4
Poblacién Ocupada -0,9 12,4 6,5 11,8 4,1
Tasa de paro 40,8 37,3 27,6 33,3 41,2
Paro registrado @ -10,5 -10,6 -10,5 -8,1 -4,5
Deflactor del VAB p.b. 13,5 -4,4 4,2 -2,0 52

NOTA: Tasas de variacion interanual, salvo tasa de paro (en nivel).

(1) Indices de volumen encadenado, referencia 2010.

(2) Datos en el dltimo mes de cada periodo.
FUENTE: IECA; Consejeria de Agricultura, Pesca y Desarrollo Rural; INE; SPEE.
ELABORACION: Secretaria General de Economia. Junta de Andalucia.
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Recuadro 8.

EI turismo constituye una actividad econémica muy relevante en Espafa, con un peso en el PIB del 11,1%, segun la Cuenta
satélite del turismo de Espana del INE (dato afo 2015). Cabe diferenciar entre los flujos turisticos que tienen procedencia in-
ternacional y los que se generan por los movimientos de los residentes en Espafia dentro del territorio nacional. Centrando el
andlisis en estos Ultimos, es muy significativo que mas del 90% de los viajes que realizan los espafoles tienen como destino el
propio territorio nacional, segun la Encuesta de turismo residente, del INE.

Segun la mencionada encuesta, en 2016, los espafoles realizaron casi 182 millones de viajes, el 8,6% del total al extranjero, y el
resto (91,4%) en territorio nacional. Diferenciando por comunidades auténomas, Andalucia y Catalufia son las que recibieron
el mayor ntimero de viajes de residentes en Espafia (31,8 y 22,4 millones de viajes, el 19,1%y 13,5% del total, respectivamente).
Entre ambas comunidades auténomas se registran, ademas, notables flujos turisticos.

Los residentes en Catalufa realizaron un total de 1.033.227 de viajes a Andalucia en el afio 2016, siendo nuestra comunidad au-
ténoma el tercer destino escogido por éstos, concentrando el 13,5% de los viajes realizados por residentes en Catalufa al resto
de CC.AA. Los dos principales motivos de estos viajes fueron ocio, recreo y vacaciones y visitas a familiares y amigos. Por ello, las
viviendas de familiares o amigos es el alojamiento mas utilizado (52,2% del total), seguido por el hotel (28,2%).

La duracién media de los viajes de residentes en Cataluiia a Andalucia fue de 8,42 noches, con un gasto medio diario de 47,78
euros, ascendiendo, con ello, el gasto total de estos viajes a la region a 415,5 millones de euros, lo que representa el 0,3% del
PIB andaluz.

De otro lado, Catalufia es el cuarto destino de los turistas residentes en Andalucia al resto de Espaia, con 436.595 viajes en 2016,
el 9% del total. De éstos, casi la mitad se realizan para visitar a familiares y amigos, y algo mas de la cuarta parte para asistir a
congresos, ferias y convenciones. La mayoria utiliza como alojamiento la vivienda de familiares y amigos (55,9%), seguido del
hotel (38,2%). La duracién media de estos viajes fue de 7,73 dias y el gasto medio diario por persona de 59,33 euros. Con ello, los
viajes de residentes en Andalucia generaron un gasto total en Cataluiia de 200,2 millones de euros.

Por tanto, Andalucia tiene un superdvit en sus relaciones turisticas con Cataluia de 215,3 millones de euros en 2016, el 0,15%
del PIB. Este, sumado al saldo positivo en sus intercambios comerciales (860 millones de euros, el 0,6% del PIB), arroja un total
superior a los mil millones de euros, lo que representa aproximadamente el 0,8% del PIB andaluz-

Destinos nacionales de los viajes Destinos nacionales de los viajes
de residentes en Andalucia de residentes en Catalufia

Madrid | —— 1.346.558
Aragon . 1590.173

C.Valenciana [l 529.213
C.Valenciana [l 1.265.717

Ext d .
remadura [ — 471.363 Andalucia I 1.033.227

Catalufia [— 436.595 Madrid  — 743.412
Castilla - La
Mancha N 330733 Baleares I 630.018
Castilla y Ledn 306.970 Castilla y
—d Leon | 422.970
Baleares |l 250.501 Pais Vasco [l 379.410
Murcia [l 242.066 Galicia [l 341.748
Galicia |l 198.275 Canarias [l 325.897
0 500.000 1.000.000 1.500.000 (0] 500.000 1.000.000 1.500.000 2.000.000
Nota: Datos referidos a 2016. Estos destinos suponen el 84,6% del total Nota: Datos referidos a 2016. Estos destinos suponen el 88,2% del total
de viajes de residentes en Andalucia al resto de Espana. de viajes de residentes en Cataluia al resto de Espana.
Duracién media 7,73 noches Duracién media 8,42 noches
Gasto mediodiario 59,33 euros Gasto mediodiario 47,78 euros
Gasto total 200,2 millones de euros Gasto total 415,5 millones de euros

Fuente: INE.
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afectado por [a situa-
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Por tipo de alojamiento, crece el niUmero de viajeros alojados en hoteles de Andalucia, un 2,1%
interanual en los diez primeros meses del ano, y de manera significativamente mas intensa los
alojados en establecimientos extrahoteleros, un 11,4%, destacando los alojamientos de turismo
rural y apartamentos.

Finalmente, el sector primario afectado por la situacion de prolongada sequia, registra una caida
del 1,1% interanual en Andalucia, en un contexto de crecimiento medio en Espaia del 5%, lo que
explica el diferencial de crecimiento global del PIB de Andalucia con Espaia (3% y 3,1% interanual
en el tercer trimestre, respectivamente).

Por subsectores, en la agricultura, segun los datos del Avance de Superficies y Producciones de la
Consejeria de Agricultura, Pesca y Desarrollo Rural, referente al mes de noviembre, se observan
crecimientos muy elevados en cereales y tubérculos (30,1%, en ambos), cultivos forrajeros (13,7%),
leguminosas en grano (13,3%), cultivos industriales herbaceos (10,9%) y tanto en frutales no citri-
cos (5,9%) como citricos (2,4%); mientras, se reduce la produccién de cultivos tan representativos
como el olivar (-18%), hortalizas (-10,2%), flores y plantas ornamentales (-8,3%) y el vifiedo (-3,7%).

Por su parte, el subsector pesquero vuelve a registrar un descenso de la pesca comercializada en
lonjas de Andalucia, del 17,4% interanual en el tercer trimestre del aio, profundizando en la tra-
yectoria de caida registrada en los tres afos anteriores.
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Agregados de la demanda

Conforme a la Contabilidad Regional Trimestral de Andalucia, publicada por el Instituto de Esta-
distica y Cartografia de Andalucia (IECA), la economia andaluza mantiene un notable dinamismo
econdmico en el tercer trimestre de 2017, con un ritmo de crecimiento cifrado en el 3% interanual.
Un crecimiento que se sustenta, por el lado de la demanda, en el notable impulso de los compo-
nentes internos, destacando la inversion como el componente mas dinamico del PIB (5,7%); y en
la vertiente externa, las exportaciones de bienes y servicios (5,2%).

A un mayor nivel de detalle, la vertiente interna tiene una contribucién positiva de 3 puntos
porcentuales al crecimiento agregado en el tercer trimestre, sustentando el mismo, con un incre-
mento especialmente intenso de la inversidn, que casi triplica su ritmo de aumento.

Concretamente, la inversién registra un crecimiento en el tercer trimestre de 2017 del 5,7% in-
teranual, casi el triple que en el trimestre precedente, igual a la media nacional y el mas elevado
desde finales de 2015. Con ello, encadena casi cuatro aios de tasas positivas.

Una tendencia que se mantiene en meses posteriores, segun se desprende de los resultados que
reflejan indicadores como la produccion industrial de bienes de inversion, que crece un 10,2%
interanual en octubre, ultima informacién disponible, de forma que en los diez primeros meses
del ano acumula un crecimiento del 8,3%, cuatro veces mas elevado que a nivel nacional. Ana-
logamente, la matriculacion de vehiculos de carga registra una subida del 13% interanual hasta
noviembre, practicamente el doble que a nivel nacional (7,8%).

Junto a ello, el consumo crece un 2,2% interanual en el tercer trimestre, seis décimas mas que en
el segundo, sustentado en el gasto en consumo de los hogares, que se incrementa un 2,7%, tres
décimas mds que en Espafa (2,4%), lo que responde al mayor dinamismo relativo de la creacion
de empleo. Por su parte, el gasto realizado por Administraciones Publicas e Instituciones sin Fines de
Lucro al Servicio de los Hogares aumenta un 1,2% en el tercer trimestre.

Esta trayectoria de crecimiento del consumo se constata también en los resultados mostrados por
algunos de los indicadores de seguimiento del mismo, como la matriculacién de turismos, que au-

Grafico 16. CONTRIBUCION AL CRECIMIENTO DEL PIB DE LA DEMANDA REGIONAL Y EXTERNA

A=
LR

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

[IDemanda regional B Demanda externa ——PIB
NOTA: Puntos porcentuales. [ndices de volumen encadenados referencia 2010.
FUENTE: IECA.

ELABORACION: Secretaria General de Economia. Junta de Andalucia.
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Cuadro 12. INDICADORES DE DEMANDA. ANDALUCIA

2017
2015 2016
| 1 1
CONSUMO PRIVADO

IPIAN bienes de consumo -2,7 0,6 3,0 0,2 -39
Poblacién ocupada total 51 2,4 3,3 4,6 3,9
Matriculacion de turismos 25,4 14,7 13,5 6,4 8,6
Consumo de gasolina -0,6 2,6 -2,8 2,3 -0,2
Consumo de gasdleo 2,4 2,1 2,3 5,2 2,1
Recaudacién por IVA 11,4 3,2 13,6 20,1 -20,1
indice de comercio al por menor:

- Precios corrientes 1,4 0,7 2,6 4,8 4,0

- Precios constantes 3,2 2,3 -1,0 2,8 2,1
Indice de ventas en grandes superficies:

- Precios corrientes 4,5 3,5 0,4 3,4 3,1

- Precios constantes 5,8 43 -3,1 1,4 1,6
Importacién de bienes de consumo 13,4 8,9 7,6 9,7 9,1

INVERSION

IPIAN bienes de equipo 6,6 6,6 15,5 10,4 -1,1
Matriculacién de vehiculos de carga 37,8 9,9 19,5 8,3 17,5
VAB_, de la construccion @ 3,1 -0,1 3,9 4.6 5,6
Licitacién Oficial @ -47,4 -23,0 119,4 6,5 48,7
Crédito al sector privado © -5,9 -2,8 -2,1 -3,6 -3,4
Importacién de bienes de capital 33,8 1,0 12,6 -6,8 6,6

NOTAS: Tasas de variacion interanual.

™ [ndices de volumen encadenados referencia 2010. Datos corregidos de estacionalidad y efecto calendario.
@ Cifras de licitacion por fecha de anuncio en boletines.
©) Las tasas de variacion anuales corresponden a las del dltimo trimestre del afio.
FUENTE: [ECA; INE; Extenda; Me. Interior; M°. Economia, Industria y Competitividad; SEOPAN; Banco de Espania.
ELABORACION: Secretaria General de Economia. Junta de Andalucia.

menta un 11,5% interanual hasta el mes de noviembre (9,2% en Espafia); o el indice de comercio al
por menor, con un crecimiento nominal del 3,6% interanual hasta octubre (3,4% a nivel nacional).

Respecto a la vertiente externa, las exportaciones de bienes y servicios registran un crecimiento
real en el tercer trimestre del 5,2% interanual, superior a la media en Espana (4,9%). Junto a ello,
impulsado por el dinamismo de los componentes internos, las importaciones crecen un 4,5%, de-
terminando en conjunto una contribucidn practicamente nula del sector exterior (+0,01 puntos).

Gréafico 17. COMERCIO EXTERIOR DE BIENES Y SERVICIOS. ANDALUCIA
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NOTA: Tasas de variacién interanual de las series corregidas de estacionalidad y efecto calendario. Indice de volumen encadenado referencia 2010.

FUENTE: [ECA.

ELABORACION: Secretaria General de Economia. Junta de Andalucia.
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Recuadro 9.

La adicionalidad constituye uno de los principios que rige el funcionamiento de los Fondos Estructurales y de Inversion euro-
peos. Este principio estipula que las contribuciones de los fondos no deben reemplazar el gasto publico o estructural equiva-
lente de un Estado miembro en las regiones en las que dicho principio es de aplicacion. Dicho de otro modo, las asignaciones
financieras de los Fondos Estructurales y de Inversion no pueden suponer una reduccién del gasto estructural nacional en di-
chas regiones, sino que deben sumarse al gasto publico nacional. El principio de adicionalidad se verifica en aquellos Estados
miembros donde las regiones menos desarrolladas abarcan el 15 % como minimo de la poblacién, debido a la magnitud de los
recursos financieros que se les asigna.

En los ultimos once afnos, los siete del anterior periodo de programacién de los Fondos Europeos (2007-2013) y los cuatro trans-
curridos del actual (2014-2020), la inversién regionalizable del Estado para Andalucia incluida en los Presupuestos Generales del
Estado (PGE) ha sido 29.695 millones de euros, y las ayudas de fondos europeos programadas para su ejecucion por el Estado en
la regién 10.595 millones de euros, resultando como diferencia una inversién regionalizable del Estado sin fondos europeos de
19.101 millones de euros en Andalucia.

Esta inversion regionalizable del Estado en Andalucia descontando los fondos europeos supone el 12,8% del total consignado
para el conjunto de Espafa (149.269 millones de euros), un porcentaje que no se ajusta al criterio establecido en la disposicién
adicional tercera (DAT) del Estatuto de Autonomia de Andalucia, que determina que la inversién estatal destinada a la regién
tiene que ser equivalente al peso de la poblacién andaluza sobre la del conjunto del Estado. Si se aplicara este criterio, el por-
centaje deberia ser del 17,9%, peso poblacional medio regional en el periodo, y la inversién que deberia haber correspondido a
la comunidad andaluza de 26.651 millones de euros, y no de 19.101 millones de euros como ha sido. Por tanto, se ha producido
una pérdida de recursos financieros para la region de 7.550 millones de euros.

Esta pérdida de inversion publica estatal tiene una doble repercusion sobre la economia regional. Una coyuntural, cuyos efectos
directos, indirectos e inducidos se pueden valorar con la metodologia input-output de Leontief, de forma que, de haberse rea-
lizado, esa inversidn habria supuesto un aumento de la produccién de 16.084 millones de euros, un 4,9% mas de PIB y la gene-
racion de 133.181 puestos de trabajo. Y otra estructural, por el aumento del stock de capital derivado de la inversién que habria
contribuido a la capitalizacion de la economia andaluza y, por tanto, a aumentar su potencial de crecimiento.

2007-2017 ANDALUCIA ESPANA
INVERSION REGIONALIZABLE INCLUIDA EN LOS MILLONES DE EUROS 29.695,4 175.958,5
PRESUPUESTOS GENERALES DEL ESTADO (1) PORCENTAJE 16,9 100,0
AYUDAS DE FONDOS DE LA UE PROGRAMADOS MILLONES DE EUROS 10.594,5 26.689,4
PARA SU EJECUCION POR EL ESTADO (2) PORCENTAJE 39,7 100,0
INVERSION REGIONALIZABLE DESCONTADOS LAS MILLONES DE EUROS 19.100,9 149.269,0
AYUDAS DE FONDOS EUROPEOS (1-2) PORCENTAJE 12,8 100,0

Fuente: Comision Europea, INE y Ministerio de Hacienda y Funcién Publica.

PERDIDA DE RECURSOS FINANCIEROS DE ANDALUCIA POR EL INCUMPLIMIENTO DEL
PRINCIPIO DE ADICIONALIDAD EN 2007-2017
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Nota: Para calcular la pérdida se ha aplicado el criterio establecido por la DAT del Estatuto de Autonomia de Andalucia, es decir, el peso de la poblacién.
Fuente: Comision Europea, INE y Ministerio de Hacienda y Funcion Publica
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Sector exterior

En el comercio internacional de mercancias, seguin datos de la Agencia Andaluza de Promocién
Exterior (Extenda), las exportaciones de bienes de Andalucia al extranjero se cifran en 22.727,5
millones de euros hasta el mes de septiembre, tltima informacién disponible, un 20,2% superior
a las registradas en el mismo periodo del afo anterior, mas del doble del crecimiento observado a
nivel nacional (9,1%) y, de igual forma, al registrado por las exportaciones a nivel mundial (9,6%) y
en la UE en su conjunto (7,7%). Con ello, Andalucia alcanza la cifra de exportaciones al extranjero
mas elevada en igual periodo de toda la serie histdrica y se sitia como la segunda comunidad
auténoma mas exportadora de Espafia, sélo por detras de Cataluia.

En relacién al Producto Interior Bruto (PIB) generado en Andalucia en los nueve primeros meses
del afio, la cifra de exportaciones de mercancias al extranjero representa el 19% del mismo.

Junto a ello, las importaciones de mercancias crecen un 19,8% interanual en los nueve primeros
meses del aio, destacando el fuerte aumento de las energéticas (25,1% interanual), en un contex-
to de subida del precio del petréleo en los mercados internacionales en dicho periodo del 24,6%.

En conjunto, la cifra global de exportaciones de mercancias al extranjero (22.727,5 millones de eu-
ros) supera a las importaciones realizadas (21.253,6 millones de euros), contabilizando Andalucia
un superavit histérico de la balanza comercial de mercancias hasta septiembre, de 1.473,9 millones
de euros, en contraste con el déficit que la misma presenta a nivel nacional (-18.561,5 millones de
euros). Un saldo positivo de la balanza comercial de Andalucia con el extranjero que viene explica-
do por el componente no energético, que presenta un superavit de 7.779 millones de euros, y que
compensa el déficit registrado por la balanza comercial energética (-6.305,1 millones de euros).

Cuadro 13. COMERCIO DE BIENES DE ANDALUCIA CON EL EXTRANJERO

2017
2015 2016
| 1l 1l
EXPORTACIONES
5 Energéticas -49,1 41,4 58,1 18,6 11,1
:g = No energéticas 2,1 -1,1 24,3 19,2 14,2
§ g Totales -6,5 2,7 27,4 19,2 13,7
B2 | |MPORTACIONES
27 | Energéticas 32,6 20,4 52,9 18,7 7,1
= No energéticas 12,9 1,5 19,6 2,4 26,8
Totales -14,3 -8,8 33,0 9,0 18,4
EXPORTACIONES
Energéticas 2.259,9 3.178,6 917,4 934,0 969,6
No energéticas 22.670,6 22.469,8 7.120,7 7.032,3 5.753,6
2 Totales 24.930,5 25.648,4 8.038,1 7.966,3 6.723,1
5 IMPORTACIONES
3 Energéticas 12.488,1 9.923,4 3.442,7 2.867,8  2.815,6
§ No energéticas 14.046,3 14.277,4 4.001,9 3.636,2 4.489,4
.é: Totales 26.534,4 24.200,7 7.444,6 6.504,0 7.305,0
SALDO
Energético -10.228,2 -6.744,8 -2.525,3  -1.933,7 -1.846,1
No energético 8.624,3 8.192,4 3.118,8  3.396,1  1.264,2
Total -1.603,9 1.447,7 593,5 1.462,3 -581,9

NOTA: Datos de los afos 2016 y 2017 provisionales. Tasas de variacion de 2016 calculadas con los datos provisionales de 2015.
FUENTE: Extenda, Ministerio de Economia, Industria y Competitividad.
ELABORACION: Secretaria General de Economia. Junta de Andalucia.
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Los flujos comerciales entre Andalucia y Cataluna

Andalucia se caracteriza por tener una economia muy abierta al exterior, con fuertes vinculos comerciales y turisticos tanto con el
extranjero como con el resto de comunidades autonomas espanolas, siendo Cataluiia uno de sus principales socios comerciales.

Segun informacién del Proyecto C-Intereg, del Centro de Prediccién Econémica (CEPREDE), Andalucia vende productos a Catalufia
por valor de 3.743,7 millones de euros (dato referido a 2014), ocupando la segunda posicién en el ranking de destino de las ventas al
exterior de productos andaluces, por detras de Madrid. Esta cifra es muy significativa porque representa el 2,7% del PIB de Andalucia,
el 6,8% de las exportaciones totales de mercancias de Andalucia al exterior y el 13,2% de las ventas realizadas a las comunidades au-
ténomas.

Las principales mercancias exportadas por Andalucia a Cataluia son productos quimicos (1.230 millones de euros), representando casi
un tercio de las ventas totales. Le siguen productos siderdrgicos y combustibles liquidos, y a mayor distancia, productos alimenticios
elaborados y aceites.

Desde el punto de vista de las importaciones, Cataluiia es la tercera comunidad auténoma origen de las mismas, con 2.883,7 millones
de euros en 2014. La principal compra de Andalucia a Catalufia es también de productos quimicos (30% del total). Junto a ello, destacan
los productos alimenticios elaborados; maquinaria, aparatos y motores; combustibles liquidos; y material de transporte.

Las exportaciones por tanto superan a las importaciones, resultando un saldo de la balanza comercial de Andalucia con Catalufa supe-
ravitario de 860 millones de euros en 2014, que representa el 0,6% del PIB andaluz.

Por lo que respecta a la evolucion de estos flujos comerciales, entre 1995 y 2014, periodo para el que se tiene informacion, las ex-
portaciones de Andalucia a Cataluiia se han incrementado un 86,6%, algo menos de lo que lo han hecho las ventas al conjunto de
comunidades auténomas espanolas (115,7%) y al extranjero (334,4%). De otro lado, se ha registrado un descenso de las importaciones
de Cataluia del -14,9%. Esto ha llevado a que Andalucia haya dejado, a partir de 2011, de tener un déficit comercial continuado con
Cataluiia, a registrar cuatro anos seguidos de saldo superavitario, entre 2011y 2014.

Por tanto, Cataluiia se configura como un socio comercial muy relevante para Andalucia, siendo el segundo destino de las ventas de
productos andaluces al exterior, por delante de los principales mercados internacionales, como Francia, Alemania o Italia. No obstante,
hay que sefalar que la evolucién en los ultimos afios muestra crecimientos mas intensos de las ventas de Andalucia hacia otros desti-
nos, sobre todo a otros paises, fruto del proceso de mayor diversificacion e internacionalizacion de la economia andaluza.

PRINCIPALES DESTINOS © DE LAS PRODUCTOS COMERCIADOS ENTRE

EXPORTACIONES ANDALUZAS

ANDALUCIA'Y CATALUNA

Madrid | 4.258,6 ®Compras de Andalucia a Cataluna “Ventas de Andalucia a Cataluiia

< Catalufia e 3.743,7 >
Canarias === 2.858,0
C.Valenciana e 2.792,0
Castilla-La Mancha e 2.763,0
Extremadura e 2.682,6
Francia s 2.532,5

861,2 Il 1.229,9
103,2 Wd 6996
249,0 Bl 6037
395,3 lld 2232

Productos quimicos
Productos sidertrgicos
Combustibles liquidos

Productos alimenticios elaborados

Aceites 30,8 |4 1898
Castillay Ledn === 2.341,0
Minerales 0,0 Ld 1741
Murcia e 2.275,0 . o
Alemania | 22534 Productos alimenticios sin elaborar 81,6 B4 1378
ftalia  E—— 2.237,1 Eehides 29.8 | 1076
Portugal s 2.090,0 Muebles y resto articulos manuf. 494 M 71,2
Estados Unidos I 1.712,9 Material de transporte 1889 Ml 68,6
Reino Unido eessss===== 1.492,6 Plastico y caucho 109,2 Wl 44,2
Marruecos === 934,3 Cuero y Calzado 89,6 Ml 40,2
Asturias == 862,5 Materiales de construccién 293 || 354
TeeiE | Wl Magquinaria, aparatos y motores 351,7 el 33,8
Bulgaria === 812,8
Papel 1140 Jl 29.0
Bélgica === 791,3
. ) Textil y Confeccién 160,7 Wl 26,9
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0 1000 2000 3.000 4.000 5000 ) ) &) O B ) i

Notas: Millones de euros. Afio 2014. (*) Estas CC.AA. y paises concentran el 75,8% de las exportaciones totales de Andalucia al exterior.

Fuente: C-Intereg; Me Economia, Industria y Competitividad.
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Cuadro 14. ORIGEN Y DESTINO DEL COMERCIO INTERNACIONAL DE ANDALUCIA

Tasas de variacion interanual Millones € % s/ total
2017 2017 2017
2015 2016
| 1l 11| 1] 1]
EXPORTACIONES:
Continentes
Europa -5,2 5,0 33,6 25,8 22,1 4.412,4 65,6
UE 0,0 5,2 32,1 25,2 20,8 3.972,9 59,1
Zona Euro -1,4 83 31,2 16,2 20,0 3.111,1 46,3
Resto Europa -41,0 1,8 55,2 33,3 35,8 439,5 6,5
Asia 15,2 7,6 4,6 -2,2 -11,9 653,1 9,7
China 36,2 26,6 70,6 61,1 -4,2 223,3 3,3
América -19,1 -6,2 33,1 16,9 -1,0 730,3 10,9
América del Norte -28,9 16,4 44,2 17,9 -6,7 456,1 6,8
EE.UU. -29,5 6,3 44,7 23,3 20,1 411,3 6,1
América Central y Sur -5,0 -30,7 13,6 15,4 10,3 274,3 4,1
Africa -12,2 13,9 0,7 -5,3 21,8 602,3 9,0
Marruecos -10,7 22,4 28,6 18,8 39,1 317,0 4,7
Oceania -1,1 -12,0 -4,8 9,2 -6,4 39,6 0,6
Otros (*) -20,8 -31,9 59,3 40,4 0,7 285,4 4,2
Agrupaciones
OCDE -2,9 6,8 29,5 19,4 15,1 4.667,0 69,4
BRICS -2,1 11,3 49,2 40,5 0,9 343,0 51
OPEP -30,2 -9,4 -4,0 21,2 -7,5 201,7 3,0
Resto de paises -11,2 -8,5 20,8 12,5 16,2 1.511,4 22,5
TOTAL -6,5 2,7 27,4 19,2 13,7 6.723,1 100,0
IMPORTACIONES:
Continentes
Europa -4,0 6,6 22,6 16,0 6,5 2.217,7 30,4
UE 10,5 10,9 20,1 8,4 6,4 1.976,4 27,1
Zona Euro 12,2 5,3 25,5 15,3 7,6 1.552,2 21,2
Resto Europa -47,8 -20,4 37,9 86,8 7,4 241,4 3,3
Africa -25,7 -27,4 26,6 22,7 19,4 1.857,3 25,4
Nigeria -39,9 -30,4 30,7 30,5 76,7 820,9 11,2
Argelia -19,0 -26,4 5,6 16,3 -31,8 480,5 6,6
Ameérica -1,6 -4,3 58,2 -23,4 56,3 1.612,5 22,1
América del Norte 32,1 -6,8 70,7 -33,0 94,0 973,7 13,3
EE.UU. 33,7 -5,2 45,3 -30,6 101,0 923,1 12,6
Ameérica Central y Sur -22,0 -1,9 46,8 -13,7 20,6 638,8 8,7
Asia -11,2 -1,5 40,1 7,2 9,1 1.571,2 21,5
Arabia Saudi -36,4 -18,4 91,9 11,5 9,8 378,3 5,2
China 18,3 5,6 17,9 24,6 13,7 304,3 4,2
Oceania 2,0 -17,6 5,0 16,7 57,9 40,2 0,6
Otros (*) -64,2 -28,1 375,9 -38,2 -82,6 6,1 0,1
Agrupaciones
OCDE 6,5 1,6 34,1 2,8 21,5 3.271,4 44,8
OPEP -28,3 -17,8 44,2 17,2 13,9 2.408,8 33,0
BRICS -18,1 1,1 10,8 16,6 8,6 555,0 7,6
Resto de paises -13,7 -16,7 19,4 4,8 25,6 1.069,9 14,6
TOTAL -14,3 -8,8 33,0 9,0 18,4 7.305,0 100,0

NOTAS: Datos de los anos 2016 y 2017 provisionales. Tasas de variacion de 2016 calculadas con los datos provisionales de 2015.
“ Mayormente avituallamiento, combustible y territorios no determinados.
BRICS: Brasil, Rusia, India, China y Sudafrica.

FUENTE: Extenda, Ministerio de Economia, Industria y Competitividad.

ELABORACION: Secretaria General de Economia. Junta de Andalucia.
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Economia Andaluza

Estos resultados en términos nominales se producen en un contexto de aumento del precio de las
materias primas en los mercados internacionales, especialmente el petroleo, lo que se refleja en
los indices de Valor Unitario (IVUs) de exportaciones y, mas intensamente, de importaciones. De
esta forma, segun datos de Extenda, el IVU de exportaciones registra un crecimiento en Andalucia
del 3,8% interanual hasta septiembre, mientras el de importaciones lo hace casi el triple, un 10,8%
interanual.

Teniendo en cuenta la evolucién de los precios de exportacién e importacion, las ventas de mer-
cancias al extranjero crecen en términos reales un 15,8% interanual en los nueve primeros meses
del afo, casi el doble de lo que aumentan las compras al extranjero en términos reales (8,2%).

Por areas geograficas, las exportaciones dirigidas a paises de la UE representan el 68,7% del total,
tras un aumento en términos nominales del 27,4% interanual hasta septiembre. Destacan los cre-
cimientos de las dirigidas a Bulgaria (63,4%), Reino Unido (47%), Alemania (41,3%), Italia (24,9%),
Francia (15,2%) y Portugal (14,6%). Fuera de la UE, resultan llamativos los incrementos de las ex-
portaciones a Turquia (48,7%), China (39,3%), EE.UU. (28,5%) y Marruecos (28,4%).

Por lo que se refiere a las importaciones, las provenientes de los paises de la OPEP representan el
35,2% del total, y registran un crecimiento del 24,6% interanual en los nueve primeros meses del
ano, igual al incremento registrado por el precio del barril de petréleo (24,6% interanual de media
hasta septiembre).

Diferenciando por secciones del arancel, las subidas mas significativas de las exportaciones en los
nueve primeros meses del ailo tienen lugar en: productos minerales, que suponiendo el 16,2% del
total, suben un 29,7%; grasas y aceites animales o vegetales, que concentrando el 11% del total de
ventas al extranjero aumentan un 25,1% interanual; y productos del reino vegetal, la partida con
mas peso (19,2% de la cifra total de exportaciones), con un crecimiento del 9,8% interanual.

Respecto a las importaciones, destacan los productos minerales, que representan casi la mitad
(49,1%) del total de compras al extranjero, con un aumento del 23,2% interanual en términos no-
minales en los nueve primeros meses del afio.

Gréfico 18. SALDO COMERCIAL CON EL EXTRANJERO. ANDALUCIA. ENERO-SEPTIEMBRE
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NOTA: Millones de euros. Datos acumulados enero-septiembre en cada uno de los afios.
FUENTE: EXTENDA; Ministerio de Economia, Industria y Competitividad.
ELABORACION: Secretaria General de Economia. Junta de Andalucia.
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Mercado de trabajo

El favorable comportamiento de la economia andaluza en 2017 se refleja en el mercado laboral,
donde se mantiene un intenso proceso de creacién de empleo y reduccion del nimero de parados
y la tasa de paro que se viene observando desde 2014.

De acuerdo con la Contabilidad Regional Trimestral de Andalucia del IECA, se crean 117.449 pues-
tos de trabajo en el tercer trimestre respecto al mismo periodo del afo anterior, mas de la quinta
parte (22,2%) de los creados en Espafia. En términos relativos, el ritmo de crecimiento es del 3,9%
interanual, 1,2 puntos por encima de la media nacional (2,7%) y mas del doble del crecimiento
medio del empleo en la UE (1,8%), acumulando mas de tres aios consecutivos de aumento.

En términos similares, la Encuesta de Poblacién Activa (EPA) muestra un aumento del niumero de
ocupados por decimoquinto trimestre consecutivo. Concretamente, en el tercer trimestre de 2017
se contabilizan 111.168 ocupados mas que en el mismo trimestre del afio anterior, siendo Anda-
lucia la comunidad auténoma que mas empleo ha creado, con mas de la quinta parte (21,3%) del
empleo generado en el conjunto de Espaia. En términos relativos, el ritmo de creacién de empleo
es del 3,9% interanual, 1,1 puntos superior a la media nacional (2,8%).

Este aumento del empleo en el tercer trimestre de 2017 se caracteriza, entre otros, por ser genera-
lizado por sexo y edad; tanto en trabajadores por cuenta propia como asalariados, especialmente,
dentro de estos ultimos, en el empleo indefinido. De otro, destaca que se ha centrado en los co-
lectivos de poblacién con mayor formacion, es decir, con estudios secundarios y/o universitarios.

Diferenciando por sectores productivos, el mayor crecimiento relativo corresponde a los servi-
cios, donde el empleo aumenta un 4,9% interanual, mas del doble de la media nacional (2,1%).
Ello supone 107.221 ocupados mas que en el mismo periodo de 2016, equivalente al 96,4% del
empleo creado en Andalucia en el trimestre y mas de la tercera parte (35,5%) del incremento en
el conjunto del sector en Espaia. Le sigue el sector primario, con un crecimiento del empleo del
4,1% en Andalucia (4,5% de media en el sector en Espafia), y 8.377 ocupados mas que en el tercer
trimestre del afo anterior, la cuarta parte (25,3%) de los generados en el conjunto del sector a
nivel nacional. En el lado opuesto, se sittan la construccién, donde el empleo cae un 1,2%, en un

Cuadro 15. INDICADORES DEL MERCADO DE TRABAJO. ANDALUCIA-ESPANA

Variaciones interanuales

32 Trimestre 2017

Absolutas Relativas (%)

Andalucia Espafia Andalucia Espaifa Andalucia Espafa

Poblacion 216 afios 6.902,3 38.662,7 7,0 119,1 0,1 0,3
Activos 3.957,9 22.780,9 -17,0 -67,4 -0,4 -0,3
Ocupados 2.952,3 19.049,2 111,2 521,7 3,9 2,8
Agricultura 214,1 777,0 8,4 33,2 4,1 4,5
Industria 265,5 2.670,7 -2,4 139,4 -0,9 5,5
Construccion 168,7 1.154,6 -2,0 47,4 -1,2 4,3
Servicios 2.304,0 14.446,9 107,2 301,7 4,9 2,1
Parados 1.005,6 3.731,7 -128,2 -589,1 -11,3 -13,6
Tasa de Actividad 57,3 58,9 -0,3 -0,4 - -
Tasa de Paro @ 25,4 16,4 -3,1 -2,5 - -

NOTAS: Miles de personas, salvo indicacion contraria.
9% sobre poblacién 16 afios 0 mas.
2 9% sobre poblacion activa
FUENTE: EPA (INE).
ELABORACION: Secretaria General de Economia. Junta de Andalucia.
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Grafico 19. POBLACION OCUPADA
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FUENTE: EPA (INE).
ELABORACION: Secretaria General de Economia. Junta de Andalucia.

contexto de aumento en Espana (4,3%); y la industria, con un descenso de la poblacién ocupada
del 0,9% (+5,5% a nivel nacional), tras seis trimestres con tasas positivas.

Por sexo, la creacion de empleo beneficia tanto a los hombres (4,1% interanual) como a las muje-

res (3,6%).
Notable creacion de Diferenciando por grupos de edad, la poblacién ocupada de 25 aflos 0 mas se incrementa un
empleo en la pob[a— 2,8% interanual, y, en mayor medida, lo hacen los menores de 25 afos (27,8% interanual), con un
cién menor de 25 afios  aumento en términos absolutos de 36.114 ocupados.

(+36.114 ocupadlos).
Segun la nacionalidad, crece la ocupacién en la poblacién espafiola (4,9% interanual), mientras
cae en la extranjera (-6,3%). En consecuencia, la poblaciéon ocupada extranjera reduce su partici-
pacién en el total hasta el 8,2% en la regién (11,1% de promedio en Espaia), tres décimas menos
que en el trimestre anterior, su nivel mas bajo desde mediados de 2006.

Grafico 20. POBLACION OCUPADA SEGUN SEXO. ANDALUCIA
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NOTA: Tasas de variacion interanual.
FUENTE: EPA (INE).
ELABORACION: Secretaria General de Economia. Junta de Andalucia.
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Grafico 21. POBLACION ASALARIADA SEGUN TIPO DE CONTRATO. ANDALUCIA

20

. \VaNEWIVEN

. i X/
/W
-20 —\/l

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
——Temporal =—Indefinido
NOTA: Tasas de variacion interanual.

FUENTE: EPA (INE).
ELABORACION: Secretaria General de Economia. Junta de Andalucia.

El empleo 'mdeﬁnido Atendiendo a la situacion profesional, el empleo crece tanto entre los que trabajan por cuenta
crece un 5%, casi el propia (2,5% interanual) como, en mayor medida, en la poblacién asalariada (4,2%). Dentro de
doble que la media estos ultimos, sube el empleo indefinido por undécimo trimestre consecutivo, a un ritmo del 5%
nacional (2;7%>- interanual, casi el doble que la media nacional (2,7%), contabilizdndose 73.818 ocupados mas con

contrato indefinido en el ultimo afo. De esta forma, dos de cada tres empleos creados lo han sido
con contrato indefinido. Junto a ello, el empleo temporal se incrementa un 2,9%.

Segun la duracién de la jornada laboral, el empleo a tiempo completo crece por encima del reali-
zado a tiempo parcial (4,1% y 3% interanual, respectivamente).

El 73,4% de los emp[eos
creados lo han sido en Junto a ello, cabe destacar que el 73,4% del empleo creado ha sido en el sector privado, con un
e[sectorprivado. aumento de 81.562 personas, lo que en términos relativos supone un ritmo de crecimiento del

Cuadro 16. INDICADORES DEL MERCADO DE TRABAJO. ANDALUCIA

2015 2016

| 1} 1

Poblacion 216 afios 0,2 0,2 0,3 0,2 0,1
Activos 0,1 -1,4 -0,6 -0,8 -0,4
Ocupados 5,1 2,4 3,3 4,6 3,9
Agricultura -0,9 12,4 6,5 11,8 4,1
Industria 2,3 9,6 11,8 8,0 -0,9
Construccién 11,3 7,3 10,1 -5,3 -1,2
Servicios 5,6 0,3 1,6 4,1 4,9
Parados -9,2 -9,7 -9,8 -13,9 -11,3
Agricultura -3,4 -2,8 -22,7 -13,9 -3,5
Industria 20,2 14,6 22,7 -4,9 -13,4
Construccion -10,6 -8,2 -21,6 -26,9 -20,2
Servicios -2,7 -5,8 -1,7 -9,3 -8,9
No Clasificados -12,9 -14,4 -9,6 -15,7 -13,9
Tasa de Actividad 58,8 57,8 57,7 57,4 57,3
Tasa de Paro @ 31,5 28,9 26,9 25,2 25,4
Trabajadores afiliados S.S. en alta laboral ®© 2,5 2,7 3,8 4,4 3,6
Paro Registrado ©®© -4,6 -8,3 -9,8 -11,6 -7,6

NOTAS: Tasas de variacion interanual.

9% sobre poblacién 16 afios 0 mas.

2% sobre poblacion activa.

©) Datos en el dltimo mes de cada periodo

“ Datos referidos a la media mensual.

) Datos referidos al tltimo dia del mes.
FUENTE: EPA (INE); EPA (INE); Ministerio de Empleo y Seguridad Social.
ELABORACION: Secretaria General de Economia. Junta de Andalucia.
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El incremento del
emp leo se centra

enla pob[acién con
estudios universitarios
o secundarios.

Andalucta es la comu-
nidad auténoma don-
de mas se reduce el
paro en el ultimo aito
(-128.187 personas).

Grafico 22. TASA DE ACTIVIDAD. ANDALUCIA

60

58

56

54

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

FUENTE: EPA (INE).
ELABORACION: Secretaria General de Economia. Junta de Andalucia.

3,5% interanual. Junto a ello, ha crecido el empleo en el sector publico un 5,5%.

Por ultimo, segun el nivel de formacién, el incremento del empleo se centra en la poblacién mas
cualificada, es decir, con estudios secundarios y/o universitarios. Concretamente, la subida es del
4,5% en el colectivo con estudios secundarios y del 5,7% en la poblaciéon con estudios universi-
tarios, frente al descenso de los ocupados que tienen como maximo estudios primarios (-5,4%).

Esta senda de crecimiento del empleo en el tercer trimestre de 2017 ha venido acompanada de
una caida de los activos (-0,4% interanual), en linea con el comportamiento en Espafia (-0,3%).

Una reduccién de los activos que, por sexo, se centra en las mujeres (-1,1% interanual), y, por gru-
pos de edad, en los mayores de 25 afos (-0,9%).

Elincremento del empleo y el descenso de los activos han determinado que el nUmero de parados
se reduzca un 11,3% interanual en el tercer trimestre, acumulando casi cuatro afios de caida. En
términos absolutos, se contabilizan 128.187 parados menos que en el tercer trimestre de 2016,
siendo Andalucia la comunidad auténoma donde mds se ha reducido el paro en el ultimo ano,
con mas de la quinta parte (21,8%) del descenso nacional. Con esta disminucioén, la tasa de paro

Grafico 23. TASA DE PARO. ANDALUCIA
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NOTA: Proporcion de parados respecto al total de activos. A partir de 2002 los datos incorporan la nueva definicion de paro.
FUENTE: EPA (INE).
ELABORACION: Secretaria General de Economia. Junta de Andalucia.
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Los aﬁ[iados a la Se-
gwidad Social crecen
un 3,9% interanual en
noviembre, por encima
de la media nacional

(3,6%).

El paro Vegistrado cae
aun ritmo del 7,7%
interanual, y acumula
mas de cuatro afios de
descenso.

Grafico 24. AFILIADOS A LA SEGURIDAD SOCIAL. ANDALUCIA
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NOTA: Tasas de variacion interanual.
FUENTE: Ministerio de Empleo y Seguridad Social.
ELABORACION: Secretaria General de Economia. Junta de Andalucia.

se reduce en 3,1 puntos en el Ultimo afo, mas que a nivel nacional (-2,5 puntos porcentuales),
situdndose en el 25,4% de la poblacién activa (16,4% en Espania).

Este proceso de creacién de empleo y descenso del paro se mantiene en los meses posteriores,
segun se desprende de los datos mas recientes de evolucién del paro registrado y afiliados a la
Seguridad Social. En concreto, en el mes de noviembre de 2017, Ultima informacién disponible, el
ritmo de crecimiento de los afiliados a la Seguridad Social en situacion de alta laboral se situa en el
3,9% interanual en Andalucia, tres décimas superior a la media en Espafa (3,6%), con un aumento
en términos absolutos de 110.779 personas a lo largo del ultimo ano.

Junto a ello, el paro registrado en las Oficinas de los Servicios Publicos de Empleo se reduce un
7,7% interanual en noviembre, sumando mas de cuatro afios de caida (desde septiembre de 2013).
En términos absolutos, se contabilizan 71.243 parados menos que en noviembre del afo anterior,
la mayor caida de todas las comunidades auténomas.

Grafico 25. PARO REGISTRADO. ANDALUCIA
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NOTA: Tasas de variacion interanual.
FUENTE: Ministerio de Empleo y Seguridad Social.
ELABORACION: Secretaria General de Economia. Junta de Andalucia.
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Precios, salarios y costes

Los indicadores de precios en Andalucia, tanto desde el punto de vista de la oferta como de la
demanda, muestran tasas moderadas en 2017.

El deﬂactor del PIB Desde la perspectiva de la produccion, el deflactor del Producto Interior Bruto (PIB) crece un 1,4%
crece un 1,4% inte- interanual en el tercer trimestre, 0,4 puntos mas que en el trimestre anterior, si bien 0,6 puntos mas
ranual en el tercer moderado que en el primer trimestre del afo (2%). Por sectores, se observa un comportamiento
trimestre. muy diferenciado, con un intenso incremento de los precios de produccién en el primario (5,2%

interanual en el tercer trimestre) y la industria (4,1%), siendo mas moderado en la construccién
(2,2%) y, sobre todo, en los servicios (0,7%).

Cuadro 17. INDICADORES DE PRECIOS, SALARIOS Y COSTES. ANDALUCIA

2017
2015 2016
| Il 11l
Deflactor del PIB p.m. 0,8 0,1 2,0 1,0 1,4
Primario 13,5 -4,4 4,2 -2,0 5,2
Industria -0,4 -2,5 8,2 59 4,1
Construccion 0,9 0,3 2,6 2,4 2,2
Servicios 0,4 0,9 0,8 0,6 0,7
IPC General 0,0 1,6 2,3 1,4 1,8
Sin alimentos no elaborados ni energia 0,9 1,0 0,9 0,9 1,0
Coste Laboral por trabajador y mes 1,3 -1,7 -0,5 -0,2 -0,4
Coste salarial 1,3 -1,3 -0,7 -0,3 -0,4
Otros costes? 1,1 -2,8 0,1 0,0 -0,2
Aumento salarial en convenio ®© 0,8 0,9 1,23 1,23 1,27
NOTA: : Tasas de variacion interanual.
(1) Datos en el ultimo mes de cada periodo.
(2) Percepciones no salariales y cotizaciones obligatorias a la Seguridad Social.
(3) Datos en nivel. Las cifras anuales no recogen el impacto de las cldusulas de salvaguarda.
FUENTE: [ECA; INE; M de Empleo y Seguridad Social.
ELABORACION: Secretaria General de Economia. Junta de Andalucia.
La tasa de inﬂacién Por el lado de los precios de consumo, tras comenzar el aflo con una tasa de inflacion del 3% inte-

se sittia en el 1,7% en ranual, la dltima informacién disponible, referente al mes de noviembre, sitta la tasa de inflacién
noviembre, igu.al que en Andaluciaen el 1,7%, igual ala media nacional y dos décimas superior a la de la Eurozona (1,5%).
en Espana. Tasas de inflacién, todas ellas, por debajo del objetivo de estabilidad de precios del BCE (2%).

Grafico 26. INFLACION SUBYACENTE (*). ANDALUCIA
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FUENTE: INE.
ELABORACION: Secretaria General de Economia. Junta de Andalucia.
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Cuadro 18. DESGLOSE DEL INDICE DE PRECIOS AL CONSUMO. ANDALUCIA

Noviembre 2017

2014 2015 2016

Variacién Ponderacion

interanual (%) (%)

INDICE DE PRECIOS AL CONSUMO -1,2 0,0 1,6 1,7 100,0
SUBYACENTE -0,1 0,9 1,0 0,7 81,3
Alimentos con elaboracion, bebidas y tabaco -0,3 1,3 0,1 1,1 17,0
Bienes industriales sin productos energéticos -0,1 0,7 0,7 -0,4 26,3
Servicios 0,0 1,0 1,6 1,5 38,0
RESIDUAL -5,9 -4,2 4,7 6,1 18,7
Alimentos sin elaboracion -1,4 2,3 3,0 5,0 7,5
Productos energéticos -8,4 -7.7 5,7 6,6 11,2

NOTAS: Tasas de variacion interanual salvo indicacion contraria.
Datos anuales referidos al mes de diciembre.

FUENTE: INE.

ELABORACION: Secretaria General de Economia. Junta de Andalucia.

Esta evolucion de la inflacion viene determinada por el comportamiento de los precios energéti-
cos, que crecen a un ritmo del 6,6% interanual en noviembre, menos de la mitad que a comienzos
de ano (17,6% en enero). Una subida que refleja el aumento del precio del barril de petréleo Brent,
cuya cotizacion alcanza de media en noviembre los 63,1 ddlares, con un aumento interanual del
43,4%, aunque muy por debajo de la subida que se registraba en el mes de enero (74,9%).

La 'mﬂacién subyacen— Si se considera el componente mas estructural del IPC, la inflacién subyacente (IPC sin alimentos no

te es mds modemda, elaborados ni productos energéticos), la evoluciéon es mas estable, situdndose en noviembre en

del 0,79 interanual. el 0,7% en Andalucia, un punto por debajo del IPC general, una décima inferior a la registrada en
Espafa (0,8%) y en el entorno del 1%, como se viene observando desde mediados de 2015.

Por grupos de gasto, las mayores subidas de precios se dan en “transporte” (3,6%), sobre todo por
los “carburantes y combustibles” (8,2%); “vivienda” (3%), especialmente por la “electricidad, el gas y
otros combustibles” (6,3%); “alimentos y bebidas no alcohdlicas” (2,4%), destacando “frutas frescas”;
(11,4%); y “hoteles, cafés y restaurantes” (1,8%), principalmente por los “servicios de alojamiento”
(3,3%). Frente a ello, sélo registran descensos interanuales de precios dos grupos: “menaje” (-1%)
y “medicina”(-0,4%).

En este contexto de evolucion de los precios, los costes laborales, segun la Encuesta Trimestral
del Coste Laboral del INE, registran una disminucién del 0,4% interanual en el tercer trimestre en

Grafico 27. COMPONENTES DEL IPC. ANDALUCIA
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NOTA: Tasas de variacion interanual en noviembre de 2017.
FUENTE: INE.
ELABORACION: Secretaria General de Economia. Junta de Andalucia.
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El coste laboral en los
sectores no agrarios
cae un 0,4% en el
tercer trimestre,
acumulando siete
trimestres con tasas
negativas.

La remuneracion por

asalariado registra un
crecimiento practica-

mente nulo (0,1%).

Economia Andaluza

Grafico 28. IPCY SALARIOS NOMINALES. ANDALUCIA
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ELABORACION: Secretaria General de Economia. Junta de Andalucia.

Andalucia, en un contexto de ligero crecimiento en Espafia (+0,4%), y sumando siete trimestres
de caida. Este descenso se explica por el comportamiento tanto del componente salarial (-0,4%)
como del no salarial (-0,2%). Por sectores, se registran reducciones en la industria (-3,5%) y, ligera-
mente, en los servicios (-0,1%); en el lado opuesto, la construccién retoma tasas positivas (0,9%).

Por su parte, y segun los datos del Ministerio de Empleo y Seguridad Social, el incremento de los
salarios pactados en convenio, con informacién disponible hasta noviembre, se sitia en el 1,29%
en Andalucia (1,43% de media nacional), cuatro décimas por debajo de la inflacion general (1,7%),
lo que refleja una pérdida de poder adquisitivo. Un aumento salarial pactado en los 402 convenios
firmados en Andalucia en los once primeros meses del afo, a los que se han acogido 651.014 tra-
bajadores, la cuarta parte de la poblacién asalariada en Andalucia (26,9%), un 23,1% menos que
en el mismo periodo del afo anterior.

De otro lado, analizando la distribucién primaria de las rentas que se generan en el proceso pro-
ductivo, se observa que el incremento del PIB en términos nominales, del 4,4% interanual en el
tercer trimestre, segun la Contabilidad Regional Trimestral de Andalucia del IECA, es resultado de
un crecimiento generalizado tanto de los impuestos netos sobre la produccién y las importaciones
(5,2%), como del excedente de explotacion bruto y rentas mixtas brutas (4,5%) y la remuneracién de
los asalariados (4,2%). Un aumento este ultimo que se produce con una subida en el nimero de
asalariados de similar intensidad, del 4,1%, registrandose por tanto un incremento practicamente
nulo de la remuneracién por asalariado (0,1%).

Grafico 29. REMUNERACION DE ASALARIADOS Y EXCEDENTE BRUTO DE EXPLOTACION. ANDALUCIA
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NOTA: Tasas de variacion interanual. Series corregidas de estacionalidad y efecto calendario. Precios corrientes.

FUENTE: IECA.
ELABORACION: Secretaria General de Economia. Junta de Andalucia.
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El saldo de créditos
registra una calda del
-4,4% interanual en el
tercer trimestre, conti-
nuando la correccién
del endeudamiento.

Los depésitos aumen-
tan un 4%, sumando
diez trimestres de
crecimiento.

Sistema bancario

El sistema bancario andaluz se desenvuelve en 2017 en un contexto en el que las autoridades
monetarias toman medidas encaminadas a la normalizacién de la politica monetaria. La Reserva
Federal acordé el 13 de diciembre elevar el tipo de los fondos federales en un cuarto de punto
porcentual por tercera vez en el afio, hasta un rango objetivo de entre el 1,25% y el 1,50%, su nivel
mas alto desde octubre de 2008. En la misma linea, el Banco de Inglaterra decidié en noviembre
aumentar el tipo de intervencion, hasta situarlo en el 0,5%. El BCE, por su parte, aunque ha anun-
ciado que el tipo de interés de referencia se mantendra en el minimo histérico del 0% fijado en
marzo de 2016 por un periodo amplio de tiempo, ha aprobado una reduccién de estimulos mone-
tarios, y a partir del afo préximo disminuird su programa de compra de activos.

En este contexto, y conforme a la ultima informacién publicada por el Banco de Espaiia, referida a
30 de septiembre de 2017, el saldo de créditos concedidos por el sistema bancario en Andalucia
se reduce un 4,4% interanual, dos décimas menos que en el trimestre precedente. Una caida que
se produce también a nivel nacional (-3,1%), acumulando ocho afios y medio de retroceso, y po-
niendo de manifiesto la continuidad del proceso de desapalancamiento de la economia andaluza.

Este descenso del saldo de créditos se explica por la intensa reduccién del concedido al sector
publico (-23,2%) y, en menor medida, al sector privado, que, representando el 96% del total, dis-
minuye un 3,4% interanual.

Por el contrario, el saldo de depdsitos crece un 4% interanual al finalizar el tercer trimestre, 1,4
puntos mas que a nivel nacional (2,6%), acumulando diez trimestres con tasas positivas.

Distinguiendo entre sector publico y privado, el incremento de los depdsitos es consecuencia del
aumento tanto en los del sector privado, que, suponiendo el 93,4% del total, crecen un 3,4% inte-

ranual, como, y mas intensamente, en los depdsitos del sector publico (13,6% interanual).

Segun la modalidad de los depésitos, el 79,1% son depdsitos a la vista, mientras que el 20,9% se
realizan a plazo.

Cuadro 19. INDICADORES DEL SISTEMA BANCARIO. ANDALUCIA

2017
2015 2016
I ] n
CREDITOS
Créditos Totales -6,2 -3,4 -2,8 -4,6 -4,4
Créditos al sector publico -10,6 -13,4 -13,7 -21,9 -23,2
Créditos al sector privado -5,9 -2,8 -2,1 -3,6 -3,4
DEPOSITOS
Depdsitos Totales 0,7 3,7 2,5 4,1 4,0
Depdsitos del sector publico 0,2 13,1 5,7 18,4 13,6
Depdsitos del sector privado 0,7 3,1 2,3 3,4 3,4

NOTA: Tasas de variacion interanual a la finalizacion de cada periodo.
FUENTE: Banco de Espana.
ELABORACION: Secretaria General de Economia. Junta de Andalucia.
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La ratio de depésitos
sobre créditos se sitiia
en el 75,4%, la mas
elevada desde media-
dos de 2002.

Grafico 30. CREDITOS Y DEPOSITOS. ANDALUCIA
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NOTA: Tasas de variacion interanual.
FUENTE: Banco de Espana.
ELABORACION: Secretaria General de Economia. Junta de Andalucia.

El descenso del saldo de créditos, junto al incremento de los depésitos, determina que la tasa de
ahorro financiero en Andalucia (cociente entre el saldo de depdsitos y créditos) se eleve en el ter-
cer trimestre de 2017 hasta el 75,4%, lo que supone 6,1 puntos mas que el mismo trimestre del afo
anterior y su valor mas elevado desde mediados de 2002. En cualquier caso, este resultado pone
de manifiesto que la captacion de depésitos por el sistema bancario andaluz continua siendo in-
suficiente para cubrir la demanda de créditos.

Gréfico 31. RELACION ENTRE LOS DEPOSITOS Y LOS CREDITOS DEL SISTEMA BANCARIO. ANDALUCIA
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NOTA: (Depositos/Créditos)*100. Datos a la finalizacion de cada periodo.
FUENTE: Banco de Espana.
ELABORACION: Secretaria General de Economia. Junta de Andalucia.
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El crecimiento de la
economia andaluza
serd del 3% de media
en 2017, superior a la

Zona Euroy la UE.

Se prevé la crea-

cién de casi 96.000
puestos de trabajo en
el conjunto del afio,
superando la ciﬁfa de

los tres millones.

E[PIB superara en
2017 los niveles pre-
vios a la crisis.

Economia Andaluza

Previsiones econdmicas

La economia andaluza avanza en 2017 con un notable dinamismo econdmico, con tasas de creci-
miento en el entorno del 3%, trasladandose especialmente este dinamismo al mercado de trabajo,
de tal forma que el crecimiento econémico esta siendo muy generador de empleo, aumentando
éste a tasas préximas al 4%. Unos resultados de crecimiento econémico y empleo, superiores a la
media en la Eurozona, que estan permitiendo avanzar en el proceso de convergencia retomado
tras los afos de crisis.

Segun la ultima Contabilidad Regional Trimestral de Andalucia disponible, en el tercer trimestre
de 2017, el crecimiento real de la economia andaluza ha sido del 3% interanual, casi medio punto
superior al promedio de la Zona Euro (2,6%), y por encima también de las principales economias
del drea como Alemania (2,8%) o Francia (2,2%).

Esta trayectoria se prevé que tenga continuidad el resto del afio y lleva a la Consejeria de Econo-
mia y Conocimiento a estimar un incremento real del PIB de Andalucia del 3% de media en 2017.

Una previsién que se situa por encima de la incluida en octubre de 2016 en el Presupuesto de la
Comunidad Auténoma de Andalucia de 2017 (2,3%), debido al mayor dinamismo mostrado por
la economia andaluza respecto a lo que se preveia el aio pasado. El crecimiento de la economia
andaluza previsto para 2017 supone ademas una ligera aceleracion respecto al registrado en 2016
(2,9%), y va a permitir nuevamente avanzar en términos de convergencia, ya que estd en torno a
0,8 puntos por encima del crecimiento estimado por el FMI en octubre para la Eurozona (2,2%) y
la UE (2,3%).

Un crecimiento que destaca por su caracter equilibrado, tanto desde el punto de vista de la oferta,
como de la demanda. Por el lado de la oferta, el crecimiento se sustentara en el comportamiento
positivo de todos los sectores productivos. Los sectores no agrarios crecerdn a un ritmo en el en-
torno del 3%, superior al del aiio anterior (2,6%), mientras se espera una cierta desaceleracién del
sector agrario, condicionado por la situacién de prolongada sequia.

Desde la perspectiva de la demanda, los componentes internos y externos tendran aportaciones
positivas, al igual que en 2016. El consumo mantendra su ritmo de crecimiento, sostenido por la
continuidad del proceso de creaciéon de empleo, y la inversién se acelerard, registrando ambos
tasas similares. La positiva aportacion del sector exterior sera similar a la 2016, sustentada en el
dinamismo de las exportaciones de bienes y servicios.

La positiva evolucidn del PIB regional en 2017 tendra su traslacion en el mercado de trabajo, pre-
viéndose la creaciéon de unos 95.900 puestos de trabajo en el conjunto del afo, lo que supon-
dra un aumento del empleo del 3,2% respecto al afo anterior, casi un punto superior al de 2016
(2,3%), quedando la cifra de puestos de trabajo en Andalucia por encima de los tres millones.

En materia de precios, y en el contexto de aumento de los precios de las materias primas en los
mercados internacionales, especialmente el petréleo Brent, el incremento previsto del deflactor
del PIB es del 1,4% en 2017, frente al 0,1% en 2016.

Con este comportamiento previsto para el deflactor, el crecimiento nominal del PIB de la econo-
mia andaluza esperado en 2017 sera del 4,4%, alcanzando la cifra de 159.807 millones de euros,
superando por primera vez los niveles que se registraban al principio de la crisis econdmica inter-
nacional ultima (157.147 millones de euros en 2008).

Para 2018, las previsiones de evoluciéon de la economia andaluza se elaboran en un escenario
internacional en el que los principales organismos prevén una desaceleracién del crecimiento en
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Para 2018 se espe-

ra un crecimiento
real de la economia
andaluza del 2,6%,
superior a su entorno
europeo.

los paises industrializados. A ello se une, a nivel interno nacional, las incertidumbres derivadas
de la evolucién que pueda tener la crisis institucional y politica en Cataluia, y su impacto en la
economia espanola.

En el &mbito internacional, el FMI estima un crecimiento de la UE del 2,1% en 2018, dos décimas
por debajo del esperado en 2017 (2,3%). Del mismo modo, para el conjunto de los paises industria-
lizados, la prevision es de un crecimiento del 2% en 2018, dos décimas inferior al de 2017 (2,2%).

En la economia espanola, el crecimiento medio previsto en 2018 por los diferentes organismos
oficiales nacionales e internacionales (Ministerio de Economia, Industria y Competitividad del Go-
bierno de Espana, Banco de Espafia, Comision Europea, FMIly OCDE) es del 2,4%, siete décimas por
debajo del esperado por término medio por estas instituciones en 2017 (3,1%).

Bajo este contexto, la Consejeria de Economia y Conocimiento prevé un crecimiento real del PIB
del 2,6% en Andalucia en 2018, cuatro décimas inferior al del presente afio (3%), aunque mas ele-
vado que en la Zona Euro y la UE (2,3% y 2,1%, respectivamente, segun FMI), lo que permitira dar
continuidad al proceso de convergencia retomado tras la crisis.

En el mercado laboral, tendra continuidad el proceso de creacion de empleo iniciado en 2014, con
una creacion estimada de 80.400 nuevos puestos de trabajo, un 2,6% mas que en 2017.

En materia de inflacidn, se espera que el crecimiento real de la economia andaluza venga acom-
pafiado en 2018 por un mayor aumento de los precios de producciéon (1,7%). Con esta evolucién
del deflactor, la prevision de crecimiento nominal del PIB de la economia andaluza en 2018 es del
4,3%, practicamente igual a la estimada para el presente afo (4,4%), superando el PIB de la comu-
nidad auténoma los 166.000 millones de euros.

Cuadro 20. ESCENARIO MACROECONOMICO DE ANDALUCIA

2016 2017 2018

PRODUCTO INTERIOR BRUTO
Producto Interior Bruto (millones de euros) 153.072 159.807 166.679
% Variaciéon nominal 29 4,4 4,3
% Variacion real 29 3,0 2,6
Deflactor del PIB (% de variacién) 0,1 1,4 1,7

MERCADO DE TRABAJO
Puestos de trabajo (miles de personas) 2.998.004 3.093.904 3.174.304
Variacion (miles) 66.428 95.900 80.400
Variacion (%) 2,3 3,2 2,6

NOTAS: Afio 2016 observado; aios 2017 y 2018 previsiones.
FUENTE: IECA y Consejerfa de Economia y Conocimiento.
ELABORACION: Secretaria General de Economia. Junta de Andalucia.

PRO-MEMORIA:

Otras previsiones del crecimiento real de la economia andaluza 2017 2018
Analistas Econémicos de Andalucia (octubre 2017) 3,0 2,7
BBVA (noviembre 2017) 3,2 2,5
CEPREDE (noviembre 2017) 2,7 -
Funcas (noviembre 2017) 2,8 2,6
Hispalink (julio 2017) 2,7 2,5
Observatorio Econémico de Andalucia (noviembre 2017) 3,0 2,6
Universidad Loyola Andalucia (octubre 2017) 3,0 2,8
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Nota metodoldgica de las previsiones macroeconémicas de la Consejeria de Economia y Conocimiento de la Junta de Andalucia

1. Introduccion

La metodologia de las previsiones de la Consejeria de Economia y Conocimiento (CEC) reside en un enfoque de arriba hacia
abajo (top-down) consistente en inferir la evolucién econémica de Andalucia a partir de la esperada para el conjunto nacional.
Este enfoque es el adecuado para una economia regional que muestra una evolucion de su senda de crecimiento similar a la
nacional. En el caso de Andalucia se verifica esta condicion tanto para el PIB y sus principales componentes de oferta y deman-
da, como para el empleo.

2. Previsiones del PIB

Constatado que la evolucion del crecimiento econémico de Andalucia esté estrechamente ligada a la de Espaiia, basta repre-
sentar graficamente las respectivas tasas de crecimiento real interanuales del PIB y de sus principales componentes (como
aparece en la figura 1), junto con la existencia de predictores acreditados a escala nacional, permiten hacer uso del entorno
nacional y sus predicciones para obtener un primer prondstico de la cifra de crecimiento global de la economia andaluza
(Prediccion_1).

Figura 1. PIB y principales componentes de Andalucia y Espaia
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La figura 2 representa el procedimiento de prediccion, de forma que la Prediccion_1 se obtiene mediante un conjunto de mo-
delos econométricos (uno para cada componente del PIB) construidos a partir del escenario de Espana.

Figura 2. Esquema de predicciones

ESCENARIO
ESPANA/INDICADORES

ESCENARIO
ESPANA

MODELOS ECONOMETRICOS MODELOS ECONOMETRICOS
TV_AND = a, + B,'TV_ESP +u-W_DIF + error_1 TV_AND= a, + B, -TV_Indicador_Sintético + error_2
ion_2

MODELOS ECONOMETRICOS
TV_AND =a+B-(Peso_1-Prediccion_1+Peso_2-Prediccion_2) + error

Prediccién_Final

Aplicando este procedimiento se observa que las discrepancias entre el crecimiento de una componente del PIB a escala re-
gional y nacional pueden llegar a ser significativas en sectores como la agricultura, la industria o la construccion, en el caso de
la oferta, o en las exportaciones y las importaciones en el de la demanda.

Para encontrar justificacion a estas discrepancias entre el comportamiento de variables de las economias andaluza y espanola,
una segunda opcidn es pronosticar el crecimiento regional, por componentes del PIB, teniendo en cuenta no sélo el entorno
nacional como referencia, sino también la informacién de coyuntura disponible a escala regional y nacional.

Secretaria General de Economia. Diciembre 2017 55



Coyuntura Econdmica de Andalucia. N° 102 Economia Andaluza

La hipétesis de partida de esta segunda opcidn es que, a la hora de tratar de predecir el crecimiento de los diferentes compo-
nentes del PIB de Andalucia, se debe tener en cuenta, ademas de la prevision de los diferentes componentes a escala nacional,
la informacién de coyuntura que pueda “explicar” las discrepancias entre las tasas de crecimiento de Andalucia y Espafa.

Para ello, se considera una bateria de indicadores de coyuntura, disponibles tanto a escala nacional como regional, con la que
establecer una comparativa entre ambos dmbitos. De esta manera, el hecho de que Andalucia crezca por encima o por debajo
de Espafna debe venir explicado por un comportamiento diferencial similar entre los indicadores de coyuntura respectivos.
Esto es, un componente del PIB debe crecer en Andalucia por encima de Espaia si los indicadores de coyuntura en Andalucia
muestran un mejor comportamiento que en Espana y viceversa.

Partiendo de esta premisa se lleva a cabo un segundo pronéstico denominado Prediccion_2 a partir de otro conjunto de mode-
los econométricos (uno para cada componente del PIB) que proporcionan una prevision del crecimiento de las componentes
del PIB, por el lado de la oferta y la demanda, utilizando como escenario no sélo las cifras de sus homélogos nacionales, sino
también las de una bateria de indicadores de coyuntura (escenario Espafia/indicadores en la figura de mas arriba).

Las predicciones ultimas de crecimiento del PIB y de sus componentes de oferta y demanda, la Prediccion_Final, se obtiene
mediante la combinacion de las dos predicciones anteriores, la Prediccién_1y la Prediccién_2.

La denominada Prediccién_1 se obtiene especificando y estimando el siguiente modelo econométrico con datos trimestrales
de la Contabilidad Regional Trimestral de Andalucia y la Contabilidad Nacional Trimestral de Espaia:

TV_AND=a. 7j+[3 ”-TV_ESPJ,+ wW_DIF +error_1, 2.1)

En (2.1) se omite el subindice temporal por simplicidad, denotando TV_AND, la tasa interanual de la correspondiente
componente j-ésima del PIB de Andalucia (ya sea de oferta o demanda), TV_ESP, su homéloga nacional y W_DIF,una variable
ficticia que toma el valor 1 si la tasa interanual de Andalucia es superior a la de Espafa y 0 en caso contrario. El denominado
término de error, puede presentar una estructura ARMA que permite modelizar el esquema de autocorrelacion existente en la
especificacion del modelo de cada componente.

La Prediccion_2 se obtiene especificando y estimando el siguiente modelo econométrico con datos trimestrales:
TV_ANDj:(xzj+[32]-TV_Indicador_Sintéticoj+error_2j 2.2)

También en (2.2) se omite el subindice temporal por simplicidad y TV_AND, denota la tasa interanual de la correspondiente
componente j-ésima del PIB de Andalucia, que se explica en funcién de la tasa interanual de un indicador sintético (TV_
Indicador_Sintéticoj) elaborado para cada componente en funcién de diferentes indicadores de coyuntura disponibles a
escala regional y nacional. De nuevo, el término de error puede presentar una estructura ARMA que permite conseguir una
especificacion “ruido blanco” en cada caso.

La variable TV_Indicador_Sintético. se obtiene a partir de una adecuada combinacién de indicadores regionales y nacionales
considerando el supuesto de que el diferencial de crecimiento (Andalucia-Espafia) de una componente (ya sea de oferta o
demanda) puede venir explicado por el diferencial de crecimiento de un conjunto de indicadores de coyuntura (Andalucia-
Espana) asociados a dicha componente.

Dado el caracter heterogéneo de los diferentes indicadores, que vienen expresados en diferentes unidades de medida y que
muestran volatilidades muy distintas, se realiza el analisis de correlaciones con las discrepancias estandarizadas, es decir, con
los diferenciales de crecimiento divididos por la correspondiente desviacion estandar de dichas diferencias. Esto implica operar
con dos tipos de variables, una para cada componente j-ésima de oferta o demanda,

(TV_AND, - TV_ESP)
VD_AND/ESP, =

Desv. Estdndar (TV_AND, - TV_ESP) (2.3)
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y otra para el correspondiente indicador i-ésimo de la componente j-ésima de oferta o demanda:

(TV_IND,_AND, - TV_IND,_ESP)
VD_IND,_AND/ESP, =

Desv. Estandar (TV_IND, AND, - TV_IND, ESP) 24)
Admitiendo la existencia de correlaciones poblacionales entre VD_AND/ESP, 'y VD_IND,_AND/ESP es posible admitir la siguien-
te relacién:
VD_AND/ESP, = Peso_1:VD_IND,_AND/ESP + Peso_2,-VD_IND,_AND/ESP + ... + Peso_m:VD_IND,_AND/ESP, (2.5)

Siendo Peso_ 1, Peso_2/..., Peso_m]. los pesos correspondientes asignados a cada indicador de coyuntura en el indicador sinté-
tico de la componente j-ésima del PIB.

La variable TV_lndicador_Sintéticoj de cada componente se obtiene despejando la correspondiente tasa interanual estimada
de Andalucia en (2.5) teniendo en cuenta (2.3).

La denominada Prediccion_Final es el resultado de la combinacién de la Prediccién_1 'y la Prediccién_2 mediante el siguiente
modelo econométrico:

(2.6)
TV_ANDJ. =+ Bj (Peso_ 1*j-Prediccién_ 7}. + Peso_Z*j-Prediccién_Zj )+ error,

Donde Peso_l*j_ y Peso_2*j denotan los pesos con los que se combinan la Prediccién_1 y la Prediccion_2 de la componente
j-ésima del PIB. El término de error puede presentar una estructura ARMA que permite conseguir una especificacion “ruido

blanco” en cada caso.

La determinacion de los pesos para elaborar la variable TV_Indicador_Sintéticoj asi como los correspondientes a la Prediccion_
Final se realiza aplicando simulaciones de Monte Carlo, tal como se explica a continuacion.

Estimacion de pesos:

En general, dado un fenémeno econémico de interés, representado por la variable de referencia Y, si se dispone de indicadores
parciales del mismo se puede elaborar un indicador sintético /S a partir de una combinacién lineal de m indicadores parciales:

(2.7)
IS=w, <IN, +w,-IN,+..+w-IN+.. +w -IN_
Donde:
w,denota los pesos de los indicadores parciales,
IN, representa el indicador parcial i-ésimo.
Para estimar los pesos se formula la siguiente identidad:
Y=w, IN,+..tw-IN+..+w -IN +8-(Y-IN) 4 +§(V-IN) 4. +§ . (Y-IN,) (2.8)
S(Y—IN]) S(V—IN/) S(vrwm)

Dados los valores observados a lo largo del tiempo (se omite el subindice t por simplicidad) de Y'y de los m indicadores, deno-
tando S(Y-IN) la desviacién estandar muestral de las discrepancias observadas entre Y'y el indicador parcial i-ésimo (Y-IN), en
(2.8) se verifica que:

d . 19
Q) 51 tat ol et R =1
(Y-IN7) (Y-IN}) (Y-INm)
9, 9, o, + ..ttt
(2) w, = I ’ w, - IR wm= :> wl w! w‘m - 1
S(Y-IN1) S(Y-INi) S(V-INm)
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Por tanto, los pesos asi definidos verifican dos propiedades:
1) Suman la unidad.

2) El peso de cada indicador parcial es inversamente proporcional a la dispersion de las discrepancias observadas entre la
variable de referencia, Y, y el indicador en cuestion. Esto es, cuanto mas estable sea el patrén de la discrepancia mayor sera el
peso de un indicador y viceversa.

Dado que (2.8) es una identidad, para estimar los pesos se aplica Monte Carlo perturbando minimamente las variables (Y-IN)/
Semy = 1,2, .., m mediante la adicion de realizaciones de una perturbacion &i~Niid(0, 0°00017), y se estima (2.8) un nimero
elevado y suficiente de veces para conseguir la convergencia de las estimaciones. Los pesos estimados son los valores medios

de las estimaciones obtenidas. Los indicadores con pesos no significativos en promedio son eliminados.

En el caso de la estimacion de los pesos del Indicador Sintético (2.7) la variable de referencia Y viene dada por (2.3) y cada IN, (i
=1,2,...,m) por (2.4). Para obtener los pesos de la Prediccién_Final la variable de referencia es TV_AND/. y los dos “indicadores”
utilizados son los valores ajustados con (2.1) y (2.2).

Para obtener las predicciones de las componentes del PIB, supuesto que los pesos se mantienen constantes, sélo es preciso
disponer de los valores trimestrales predichos del entorno nacional y de los indicadores parciales de coyuntura. La prediccion
de los valores trimestrales del PIB, oferta y demanda, se lleva a cabo haciendo uso de las Predicciones_Finales de cada com-
ponente, aplicando las férmulas que permiten obtener los indices de Volumen Encadenados de un agregado a partir de los
eslabones de sus componentes, de los valores corrientes de las componentes en el afio anterior y del promedio de los indices
de Volumen Encadenados del agregado en el afio anterior'.

3. Previsiones de empleo

La metodologia aplicada para la prevision del empleo es similar a la utilizada para elaborar las previsiones de las magnitudes
de la Contabilidad Regional Trimestral de Andalucia. La prediccion final se lleva a cabo en tres etapas utilizando tres tipos de
informacion estadistica: los datos trimestrales de los ocupados de Andalucia y Espafia (EPA, INE), los datos mensuales de in-
dicadores de coyuntura de Andalucia y Espaia de diferentes fuentes estadisticas y los datos de la Contabilidad Trimestral de
Andalucia (CTRA, IECA) y de la Contabilidad Nacional Trimestral de Espafia (CNTE, INE), relativos a los valores afadidos brutos
sectoriales.

En una primera etapa, se lleva a cabo la denominada Prediccion_1, que se obtiene especificando y estimando el siguiente mo-
delo econométrico con datos trimestrales de la EPA:

TV_OC UANDj:(xU+BU.-TV_OC UESPj+ wW_DIF +error_1, (3.1)

En (3.1) se omite el subindice temporal por simplicidad, denotando TV_OCUANDj la tasa interanual del correspondiente sector
j-ésimo de los ocupados de Andalucia, TV_OCUESP, su homélogo nacional y W_DIF,una variable ficticia que toma el valor 1 si
la tasa interanual de Andalucia es superior a la de Espafia y 0 en caso contrario. El denominado término de error_ i puede pre-
sentar una estructura ARMA que permitiria modelizar el esquema de autocorrelacion existente en la especificacion del modelo
de cada componente.

En una segunda etapa, se lleva a cabo la Prediccién_2 que se obtiene especificando y estimando el siguiente modelo economé-
trico con datos trimestrales:

TV_OC UANDj:a2j+B2j-TV_Indicador_Sintéticoj+error_2j (3.2)

También en (3.2) se omite el subindice temporal por simplicidad y TV_OCUANDjdenota la tasa interanual de la correspondiente
componente sectorial j-ésima de los ocupados de Andalucia, que se explica en funcién de la tasa interanual de un indicador
sintético (TV_lndicador_Sintéticoj) elaborado para cada sector en funcién de diferentes indicadores de coyuntura disponibles a
escala regional y nacional. De nuevo, el término de error puede presentar una estructura ARMA que permitiria conseguir una
especificacion “ruido blanco” en cada caso.

"Véanse, entre otros, INE (2005a) e INE (2005b).
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La variable TV_Indicador_Sintético. se obtiene a partir de una adecuada combinacién de indicadores regionales y nacio-
nales partiendo del siguiente supuesto: “el diferencial de crecimiento (Andalucia-Espafia) de los ocupados en un sector
determinado puede venir explicado por el diferencial de crecimiento de un conjunto de indicadores de coyuntura (Anda-
lucia-Espafa) asociados a dicho sector”. La metodologia empleada para el calculo final de dicho indicador sintético es la
ya descrita en el apartado 2.

En una ultima etapa se lleva a cabo la denominada Prediccién_Final, que es el resultado de la combinacion de la Predic-
cién_1y la Prediccién_2, mediante el siguiente modelo econométrico:

TV_AND, = o, + B, (Peso_ 7*].-Prediccién_ 1+ Peso_Z’}-Prediccién_Zj) +error, (3.3)
Donde Peso_ 7*] y Peso_2*j denotan los pesos con los que se combinan la Prediccién_1y la Prediccion_2 del sector j-ésimo de los

ocupados. El término de error puede presentar una estructura ARMA que permitiria conseguir una especificacion “ruido blan-
co”en cada caso. La metodologia empleada para el calculo de los pesos ya se ha descrito en el apartado 2.
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