suSSBhgie

Analistas Econémicos de Andalucia

Previsiones Econémicas de _H
Andalucia |

Invierno 2010 1
n° 63 f




y & -
i o 5-9__ ™ frasal
1220 00 123.8! 7.8 831
besbEOD | 121632 85 22538 |48 3
Jemsr00 | 987,11 ___ | e3ie50 L Fi)
he-mar 00 1798 0| 9,34
:'-&rnar 00 7NN

he-mar 00




Créditos

Equipo de trabajo:

Francisco Villalba (Direccion)

Felisa Becerra (Coordinacion), Esperanza Nieto, Felipe Cebrino,
Moncler Vizcarra, José Antonio Muioz, José Luis Torres,

José Alberto Pérez y M? Luz Roman

Elaboracion:
Analistas Econémicos de Andalucia
C/ Molina Lario, 13, 5° planta. 29015 Malaga. Tel.: 952 22 53 05

Fax: 952 21 20 73. E-mail: aea@analistaseconomicos.com

Las opiniones expuestas en esta publicacién son de exclusiva
responsabilidad del Consejo de Redaccion, no siendo necesariamente

las de Unicaja.

Este informe de coyuntura se puede reproducir total o parcialmente

citando su procedencia.

Documento elaborado con la informacion disponible hasta el

17 de diciembre de 2010.

Si desea profundizar en el andlisis contenido en este documento,

visite http://www.economiaandaluza.es

D.L.: MA-830/95. ISSN: 1698-7314.

© Analistas Econémicos de Andalucia 2010



Perspectiva general

10m I. Entorno Econémico

16 Coyuntura econdmica espafiola

Il. Economia Andaluza

25 Produccion, sectores productivos y demanda
29 Mercado de trabajo

31 Precios y costes

33 Previsiones econdmicas

38 ® lll. Analisis Territorial

39 Actividad econémica en las provincias andaluzas

Indicadores econémicos de coyuntura

|
|
[
[
|
[
[
|
|
:
244
|
|
|
|
|
|
|
|
|
[
[
|
|
|
[
[




El CD adjunto incluye

Entorno Econémico
El crecimiento mundial avanza sujeto a la estabilizacién financiera
Las perspectivas para la economia espafiola no insuflan optimismo
Sobre las razones de las divergencias y su reflejo en la deuda soberana
Sin sector exterior, Espafia seguiria en recesion
La larga travesia por el desapalancamiento del sector privado
Con la actividad al ralenti, el empleo no consigue remontar
Primeros signos de reanimacion en algunas CC.AA. espaolas

Economia Andaluza

Crecimiento y previsiones
El consumo de los hogares, tal y como se preveia, retrocede por la subida del IVA
Cuadro: Principales indicadores econémicos de Andalucia
Se mantienen las expectativas de débil crecimiento para 2011
Previsiones Indicadores Econémicos. Valores absolutos y tasas de variacion interanual
en porcentajes

Mercado de trabajo
Persiste la destruccion de empleo y el repunte en la tasa de paro
Cuadro: Indicadores del mercado de trabajo en Andalucia
Tras la mejora del segundo trimestre, empeora de nuevo el indice de Clima Laboral
Se posterga la creacion de empleo hasta 2012

Sectores productivos
Mejoran las perspectivas del turismo para 2011
Andalucia acumula en torno a un 18 por ciento del stock de vivienda en Espafa

Demanda, precios y costes
La inflacién sigue repuntando, aunque con menor intensidad la subyacente
Desciende de nuevo la remuneracion de los asalariados

Analisis Territorial
La actividad y el empleo siguen descendiendo en la mayor parte de las provincias
Almeria, mejores perspectivas de crecimiento econémico y empleo
Cadiz, mejora la actividad empresarial
Cordoba, fuerte caida del empleo en servicios y elevada tasa de paro
Granada, la construccion y la agricultura responsables del descenso en la ocupacion
Huelva, empeoran las perspectivas de crecimiento econémico
Jaén, repunta el nimero de ocupados en el sector agrario
Malaga, ligero aumento del empleo en construccion
Sevilla, especial dinamismo de la demanda hotelera extranjera



Analistas Econdmicos de Andalucia, sociedad creada por
UNICAJA, tiene como objetivo la promocién y el desarrollo
de la investigacion socioeconémica en Andalucia. A través
de la realizacién de estudios, andlisis y actividades, se
pretende favorecer un mejor conocimiento de la realidad
socioeconémica de nuestra Comunidad Auténoma y su
evolucion en el contexto nacional e internacional.

En esta linea se enmarca la presente publicacion, Previsiones
Econémicas de Andalucia, que alcanza su numero 63, y
corresponde al Invierno de 2010. Esta investigacién, de
periodicidad trimestral, cuenta ya con una dilatada experiencia,
cuya finalidad primordial es ofrecer un andlisis claro y riguroso
de la coyuntura regional, dedicando un especial esfuerzo
a aproximar sus expectativas a corto y medio plazo, en un
entorno enormemente cambiante y globalizado.

Con este objetivo, la mejora continua constituye una de
las principales apuestas de esta publicacion, de modo que
ndmero a numero se viene realizando un esfuerzo por ofrecer
los contenidos de ésta de la forma mas agil y util posible
para todas aquellas personas e instituciones interesadas
en conocer la evolucion reciente de la actividad economica
en Andalucia y sus perspectivas de futuro. En este sentido,
en este nimero se mantiene la estructura de los Ultimos
trimestres, en la que el presente documento se complementa
con otros analisis, no sélo de caracter coyuntural sino también
estructural, asi como con la incorporaciéon de una base de
datos y un amplio compendio de los ultimos informes y
publicaciones en los que se apoyan nuestras conclusiones,
todos ellos disponibles en el soporte digital adjunto.

El informe se divide asi en tres partes, Entorno Econémico,
Economia Andaluza y Analisis Territorial. En el primer apartado
se analizan diversos temas relacionados con el acontecer de
la actividad en el entorno internacional y nacional, sin duda
necesarios para enmarcar la trayectoria de cualquier espacio
econémico. En Economia Andaluza se abordan aspectos
relacionados con la evolucion del PIB, la estructura productiva
o el mercado de trabajo, atendiendo muy especialmente a las
expectativas de crecimiento de la Comunidad Auténoma, y
finalmente en Andlisis Territorial se presenta un analisis de la
actividad econdmica en cada una de las provincias andaluzas,
asi como sus perspectivas de crecimiento a corto plazo.
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Perspectiva general

Las reformas estructurales y la eficiencia en el gasto publico,
mas urgentes que nunca

La situacion por la que esta atravesando la economia espafiola en la actualidad es critica. No
solo debido a la elevada tasa de paro, al colapso de numerosos mercados y sectores y a un
estancamiento generalizado de la actividad econdmica. A todo este cumulo de problemas hay
que afadirle otro que viene siendo acuciante en los Ultimos meses y que puede dar al traste con
las posibilidades de recuperacion econémica. Nos referimos a la crisis de deuda.

En efecto, el Reino de Espafa se encuentra en la cuerda floja de un rescate por parte de la
UE, que habria que articular mediante préstamos bilaterales, porque el Fondo Europeo de
Estabilizacion Financiera no tendria ya capacidad. Después de los de Grecia y de Irlanda, los
mercados financieros internacionales siguen mostrando sus temores por el pago de la deuda
soberana de determinados paises, entre los que se incluye el Reino de Espanfa, donde el riesgo
pais ha llegado a maximos histéricos desde nuestra incorporacion al euro. El problema no es el
volumen de deuda (afortunadamente partiamos de niveles bajos), sino los ingresos necesarios
para hacer frente a la misma. Hay otros paises con mayor nivel de deuda en relacion al PIB, y
para ejemplo véase el caso de Japén, pero estos paises siguen gozando de la confianza de los
mercados dado que aunque su volumen de deuda es muy elevado tienen una estructura de
gastos equilibrada con la de los ingresos.

La pérdida de confianza en la economia espafnola tiene dos fuentes. La primera reside en las
dudas sobre la recuperacion econdémica y la posibilidad de estancamiento durante un largo
periodo de tiempo, que puede dar lugar a una débil estructura de ingresos publicos. La segunda
tiene que ver con la estructura del gasto, que puede provocar el incumplimiento de los objetivos
de déficit publico para éste y los proximos afios. Y a este respecto, el Reino de Espafa no ha
dado los pasos necesarios para ganarse la confianza de los mercados financieros, poniendo a
la economia espafola en una situacion limite y con un alto riesgo de tener que ser rescatada,
incluso antes que Portugal.

Esta situacion de crisis de deuda y riesgo de impago del Reino de Espafia puede resolverse
en cuestion de minutos. Para ejemplo tenemos lo sucedido durante el mes de junio de 2010
y vuelto a repetir durante noviembre de dicho afio. Ante el cierre de los mercados financieros
internacionales para refinanciar y emitir nueva deuda, el mero anuncio de algunas medidas de
calado sobre reformas estructurales de la economia por parte del Presidente del Gobierno han
servido para calmar la crisis de confianza de estos mercados y permitir el acceso de nuevo del
Reino de Espana a financiacion fresca (aunque eso si, mas cara). Un mayor calado de las reformas
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estructurales que necesita la economia espafola de forma urgentisima y un recorte consistente y
eficiente (no simplemente en infraestructuras) del gasto publico, y su aplicacién real sin dilaciones
y sin marchas hacia atras, serian suficientes para salvar al Reino de Espafa de la quema que van
a sufrir nuestro vecinos griegos e irlandeses.

En este escenario, la propuesta alemana acerca de que los inversores tendrian que hacer frente a
pérdidas en caso de impago por parte del pais que ha emitido la deuda, ha supuesto mas dosis
de inestabilidad, ya que esto implicaria un aumento del riesgo pais y mayores dificultades para
el acceso a los mercados financieros internacionales por parte de aquellos paises con déficits
publicos excesivos y con escasa credibilidad en el saneamiento de las cuentas publicas. De
prosperar esta propuesta se acabaria con el limitado rigor fiscal que hemos observado en algunos
paises, entre los que se incluye Espafa, y podria suponer un paso muy importante en la mayor
coordinacion de las politicas fiscales en la Zona Euro.
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Entorno Econémico

El contexto econdmico mundial finaliza 2010 algo mejor de lo que comenzd, en lo que se refiere
al ritmo de crecimiento del PIB, ya que el conjunto de las economias avanzadas han conseguido
reponerse tras el brutal descenso de la actividad ocurrido en 2009, mientras las emergentes —que
apenas se vieron afectadas por la recesion- han retomado e incluso acelerado el dinamismo
economico, apoyadas en la fortaleza de sus exportaciones. Pero, precisamente la intensidad de la
contraccion, en las primeras, y las politicas puestas en marcha para contenerla y contrarrestarla,
tales como los fuertes impulsos fiscales, asi como las distintas velocidades de correccion de
los déficits publicos generados, han agrandado los desequilibrios entre areas, contribuyendo a
la tensién en unos mercados financieros, cuya regulacién y cambios en su arquitectura global
siguen sin concretarse.

El pulso de la actividad econémica se mantendra débil en las

economias avanzadas, frente al dinamismo de las emergentes
Tasas de crecimiento del PIB real en porcentajes

FUENTE: Fondo Monetario Internacional.
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De este modo, las perspectivas econdémicas continiian sometidas a una gran inestabilidad, pese al
aparentemente solido ritmo de crecimiento del producto estimado para este afio (en torno al 4,5 por
ciento segun la OCDE y el FMI para el agregado mundial, y del 2,8 por ciento para las economias
avanzadas) y el previsto para 2011 (un 4 por ciento, aproximadamente, y un 2,3 por ciento en el area
de la OCDE). Estas incertidumbres dependen basicamente de que se logren superar los dificiles
retos que obstaculizan la salida total de la crisis, o de esta nueva etapa tras la gran recesion.
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En este sentido, se requiere la retirada cuidadosa de los estimulos presupuestarios y monetarios,
sin alterar la recuperacion de la actividad productiva. De esta actitud cautelosa esta haciendo
gala la Administracion estadounidense, anteponiendo el avance de su PIB —que volvié a flaquear
en la segunda mitad del afio- a la correccién de sus desequilibradas cuentas. En este contexto,
la Reserva Federal ha optado en el mes de noviembre por aplicar una nueva dosis de expansion
cuantitativa, mientras pospone el ajuste de su saldo presupuestario hasta tener un crecimiento
mas contundente de su PIB (se prevé que en 2011 se sitle en torno al 2 por ciento interanual,
una tasa inferior a la de su potencial y a la esperada tras la laxitud de sus politicas de demanda)
que le permita absorber los altos niveles de desempleo alcanzados.

Otro de los riesgos que perturban las perspectivas econdémicas globales tiene que ver con la
prolongacion de los desequilibrios globales. Dicho de otro modo, el diferencial en los ritmos de
crecimiento entre dreas mundiales coincide con signos contrapuestos de sus respectivas cuentas
corrientes y con una descompensada posicion deudora-acreedora entre sus niveles de ahorro
e inversion internos, que explica la tension en las cotizaciones cambiarias. En este sentido, las
tentativas proteccionistas y las practicas devaluadoras podrian retrasar la aminoracién de estos
desequilibrios y postergar la reactivacion econdmica.

Proyecciones de crecimiento en el contexto internacional
Tasas de variacion del PIB real en porcentajes

2010 (P) 2011 (P) 2012 (P)

EE.UU. 2,7 2,7 2,1 25

Japon -5,2 35 1,3 1,7

China 8,7 10,5 9,2 89

Brasil -0,2 74 48 &l

Rusia -7,9 3,5 38 4,0

Union Europea -4,2 1,8 1,7 2,0

Reino Unido -5,0 1,8 2,2 2,5

Zona Euro -4,1 1,7 15 1,8

Alemania -4,7 37 2,2 2,0

Francia -2,6 1,6 1,6 1,8

Italia 5,0 1,1 1,1 14

Espana -37 -02 07 1,7

PIB mundial -0,7 45 39 4,0

Importaciones mundiales -13,8 13,8 7,4 73

Mercado exportador fuera UE -11,0 13,7 7,9 73
Fuente: Previsiones de Otofio de la Comision Europea, Noviembre de 2010.




Entorno Econémico

El déficit publico en el conjunto de la UEM no es tan elevado como

en otras economias avanzadas

En porcentajes del PIB

* La Comisién Europea prevé en 2011 déficits del 4,6% y 6,4% en la Zona
Euro y Espafa, respectivamente

FUENTE: Fondo Monetario Internacional, octubre de 2010.

ESPANA

Pero, sin duda el aspecto que esta centrando la atencién en los Ultimos meses tiene que ver
con la crisis de deuda soberana que, aunque afecta directamente a los paises periféricos de la
Zona Euro, atafie al conjunto de la Unién Econémica y Monetaria. Las dudas acerca de la solidez
institucional de Europa, como un area de politica comun, estan dafando al euro, e infringiendo
un duro castigo a la financiacién de los paises con mayores niveles de endeudamiento (publico
y en especial, privado), como es el caso de las “rescatadas” Grecia e Irlanda, y las algo menos
perjudicadas Portugal y Espafia.

Como es sabido, el nivel de endeudamiento de las Administraciones Publicas espafiolas se ha
deteriorado muy rapidamente en los Ultimos afios, pero ni nuestro déficit, ni el nivel de deuda
publica respecto al PIB tienen una dimensién alarmante, en comparacién con otras grandes
economias avanzadas. Menos preocupante aun seria esta situacion si tuviéramos en cuenta
que Espafa forma parte de la Eurozona y que los ratios de ésta, como agregado, resultan
significativamente menores a los de EE.UU. y Japén. Los motivos que explican los “ataques”
de los mercados a Espafia e indirectamente a la UEM —al margen de que en algunos momentos
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puedan ser excesivos— estan fundamentados en las perspectivas mas dudosas de crecimiento
futuro, asi como en los indiscretos procesos de toma de decisiones del Ecofin y la excesiva
ortodoxia del BCE, que dan una imagen de falta de congruencia del ejecutivo europeo y de la
maxima autoridad monetaria.

En consecuencia, el principal objetivo de la politica econémica debe estar encaminado a
conseguir un mayor crecimiento sostenible, en particular en los paises, como Espafia, que han
sufrido una pérdida de competitividad y que soportan déficits fiscales y exteriores elevados,
incidiendo en la reforma de los mercados (productos, trabajo, financiero-bancario) que fomenten
la competencia, la innovacién y que contribuyan a la productividad. La adopcién por parte de
Espafa de estas recomendaciones esta siendo desigual y un poco timida e imprecisa. En este
sentido, es resefiable la aminoracion del déficit de la Administracion Central, pero es menos
contrastable el grado de cefimiento de otras administraciones, asi como la aplicabilidad de
algunas de las reformas estructurales anunciadas, pero inconclusas (al menos hasta el primer
trimestre de 2011), al igual que la reordenacion del sistema financiero, que debe proporcionar
mas informacion sobre los riesgos inmobiliarios en los balances de las entidades, tal y como ha
instado el propio Banco de Espafa.

La economia espariola entre las de menor crecimiento en 2011
Tasas de variacion prevista del PIB real en porcentajes

FUENTE: Comisién Europea.
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De acuerdo con los pronoésticos del FMI, OCDE y la Comision Europea, el crecimiento econémico
en las principales economias avanzadas sera relativamente endeble en 2011, encontrandose
Espafa entre las que registrara un avance mas escueto. La OCDE le asigna una proyeccion
optimista para el préximo afio (0,9 por ciento), mientras el ejecutivo europeo y el Fondo coinciden
en estimar un crecimiento para la economia espafola del 0,7 por ciento, casi la mitad del previsto
por el Gobierno espafiol (1,3 por ciento) en el cuadro macroeconémico que acompana a los
Presupuestos Generales del Estado. En cualquier caso, lo peor de las perspectivas se refiere al
negativo prondstico sobre el empleo (con un descenso del -0,3 por ciento interanual, segun las
previsiones de Otofio de la Comisién) y la imposibilidad de reducir los niveles de desempleo.
Tampoco debe pasar desapercibido el comportamiento previsto para la inversion, para la que
existe consenso en que seguira contrayéndose el proximo 2011, en lo que sera su cuarto afio
consecutivo en retroceso. Esperemos que estas proyecciones sean erréneas y no se cumplan,
al no contemplar los modelos de prevision los efectos beneficiosos que pudieran generar las
reformas estructurales inminentes.

Previsiones del PIB para Espafa de las principales instituciones

internacionales frente a las del Gobierno en 2011 y 2012

Tasas de variacion interanual en porcentajes

* El Gobierno rebajo las previsiones para 2011 medio punto el pasado 30 de
septiembre.

FUENTE: Comisién Europea, FMI, Ministerio de Economia y Hacienda y OCDE.
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Discrepancias entre las previsiones para Espafia del

Gobierno y la Comisién Europea
Tasas de variacion interanual en porcentajes, salvo indicacién en contrario

PIB -0,3 -0,2 13 0,7

Consumo privado 0,5 1,1 1,8 0,9

Consumo piblico 0,6 0,0 -1,6 -1,3

Inversion (FBCF) -8,5 -79 -1,5 -31

Contribucion sector exterior (% PIB) 1,4 1,0 09 1,1

Empleo -2,2 -2,3 0,3 -0,3

Tasa de paro (%) 19,8 20,1 19,3 20,2

Saldo comercial (% PIB) -4,2 -4,3 -3,6 -3,5

Déficit piblico (% PIB) -9,2 9.3 -6,2 -6,4

Deuda piblica (% PIB) 65,9 64,4 79 69,7
Fuente: Previsiones de Otofio (Comision Europea) y Ministerio de Economia y Hacienda.

Como es légico, el cuadro de previsiones de los principales indicadores de la economia
espafola resulta consecuente con el andlisis de la coyuntura, siendo muy reveladoras de ésta
las estimaciones de la Contabilidad Nacional Trimestral, para el ultimo trimestre disponible (el
tercero), asi como el comportamiento adelantado al cuarto trimestre de algunas magnitudes e
indicadores. A modo de resumen, podria decirse que la economia espafiola en la segunda mitad
de 2010 entrd en una fase de estancamiento, que se percibi6é con claridad en el freno sufrido
entre julio y septiembre en el PIB (que en términos trimestrales crecié un 0,0 por ciento) frente
al 0,3 por ciento de avance del trimestre precedente. Cierto es que esta desaceleracion habria
estado afectada —como era esperado- por el incremento en los tipos del IVA y otros recortes
presupuestarios, pero la contraccion de la demanda interna ha sido severa, llegando a restar 0,8
puntos al PIB. Es decir, que si el sector exterior no hubiera contrarrestado (con un fuerte repunte,
hasta 1 punto) este comportamiento anémico de la economia doméstica, el PIB espafol habria
vuelto a descender.

La unica lectura positiva, junto con la favorable trayectoria de las exportaciones, es que tras dos
afios de contraccion de la economia (siete trimestres), el PIB registrd su primer avance interanual
(0,2 por ciento) por lo que ha dejado técnicamente de contraerse, pero aun tendra que aumentar
un 4,5 por ciento por ciento para alcanzar el nivel de mediados de 2008, cuando comenzé la
recesion. Dicho de otro modo, teniendo en cuenta las previsiones de crecimiento, muy modesto
en los proximos afos, parece muy dificil recuperar el nivel de renta perdido antes de 2014.
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PIB por el lado de la demanda

Tasas de variacion interanual en porcentajes. Volumen
encadenado referencia 2000. Datos corregidos de efectos
estacionales y de calendario

() Aportacién al crecimiento del PIB

Gasto en consumo final -2,2 -3,0 -2,3 -1,8 -0,4 1,6 1,0
- Gasto en consumo final de los hogares -5,0 -5,5 -4,2 -2,6 -0,3 2,2 14
- Gasto en consumo final de las AAPP 59 43 2,7 0,2 -0,5 0,1 -0,1
Formacion bruta de capital fijo -15,3 -18,0 -16,4 -14,0 -10,4 -6,8 -7,0
- Bienes de equipo -24,2 -31,5 -25,5 -16,9 -4,4 8,7 2,4
- Construccion -12,2 -12,0 -11,7 -11,9 -11,4 -11,4 -11,6
- Otros productos -12,1 -16,9 -18,7 -17,2 -15,4 -11,2 -3,3
Demanda nacional (*) -6,2 -7,5 -6,5 -53 -29 -0,3 -08
Exportaciones de bienes y servicios -16,5 -15,8 -11,0 -2,1 9,1 11,6 8,7
Importaciones de bienes y servicios -21,5 -22,2 -17,2 -9,2 2,3 9,3 39
Sector exterior (*) 27 31 26 23 15 03 1,0
PIB a pm -3,5 -4,4 -3,9 -3,0 -1,4 0,0 0,2

Fuente: Contabilidad Nacional Trimestral, INE.

Desde la perspectiva de la demanda, destaca el retraimiento trimestral del gasto en consumo
de las familias (que en términos interanuales se percibié como una ralentizaciéon hasta el 1,4
por ciento), asi como el descenso escueto en el consumo publico (-0,1 por ciento en tasa
interanual). Asimismo, la inversién registré una aceleracioén en su retroceso, con una caida del -7
por ciento en la formacion bruta del capital fijo, que afecta a los bienes de equipo y a la inversion
en construccion. Las perspectivas para la demanda nacional no son muy halagliefias para el
ultimo cuarto del afo, ya que los datos disponibles no aproximan una correccion significativa,
tal y como apuntan el nuevo freno en el indicador sintético de actividad econémica (estimado
por el Ministerio de Economia), las ventas en grandes empresas, asi como la matriculacién de
turismos en octubre y noviembre. Tampoco las perspectivas desde el lado de la oferta rezuman
optimismo a juzgar por los modestos avances estimados en el tercer trimestre en la industria y
los servicios, asi como por la utilizaciéon de la capacidad productiva instalada que, en el cuarto
trimestre, habria observado un leve descenso.

El menoscabo sufrido por la inversion en los Ultimos afios y el que se prevé para 2011, no cabe
duda que afecta negativamente al crecimiento potencial o a largo plazo de nuestra economia.
Las estimaciones de la OCDE sostienen que la mayoria de las economias avanzadas estan
sufriendo un avance inferior al PIB tendencial, y resulta previsible que se mantenga asi hasta
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Output gaps: cinco afios de crecimiento por debajo del potencial
Desviaciones del PIB real respecto al PIB potencial como porcentaje de éste
ultimo. (P) Previsiones

FUENTE: OCDE Economic Outlook 88 database.
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2012. En el caso de la economia espafola, la brecha o el output gap acumulado en el periodo
2008-2012 sera mas elevada que la de otras economias de nuestro entorno, lo que abunda en la
ya mencionada percepcion de un crecimiento econdmico demasiado escualido para los préximos
afos, haciéndonos un deudor con peor crédito a la hora de refinanciar nuestros pasivos, a pesar
de que nuestro nivel de endeudamiento resulte significativamente menos elevado que el de otras
economias avanzadas.

Por el contrario, en lo que no hay discusion es en el mayor tamafo del déficit por cuenta corriente
de la economia espafiola y en el duro proceso de desapalancamiento que ello conlleva para el
sector privado (empresas y hogares) y para las entidades financieras monetarias, que suponen dos
tercios de la deuda externa espafola. El desequilibrio externo esta jugando un papel fundamental
en la crisis financiera global y ello preocupa a los representantes del G-20, en cuyos encuentros
se ha llegado a sugerir la conveniencia de limitar el déficit por cuenta corriente a un 4 por ciento
del PIB. Si esta propuesta se hubiese aprobado, Espafia la hubiera incumplido en la ultima
década y lo seguiria incumpliendo al menos hasta el proximo afo, por culpa basicamente del
déficit comercial y en concreto por el excesivo tirén de la demanda interna (no tanto por la cuota
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El nivel de endeudamiento publico en Espafa, en comparacion
Deuda publica bruta en porcentajes del PIB, segun la definicion del
Tratado de Maastricht

FUENTE: Eurostat y OCDE.
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de nuestras exportaciones que no ha retrocedido). Este gasto en consumo e inversién satisfecho
en el exterior por parte de empresas y hogares explica el elevado nivel de endeudamiento que
sufren éstas y la susceptibilidad de los sectores residentes a un tensionamiento en los tipos de
interés, que al fin y al cabo es lo que descansa detras de los repuntes de la deuda-pais.

Sin duda, un elemento objetivo en el que los “mercados” pueden basarse para concluir que en
la economia espafola algo no funciona bien es la trayectoria del mercado de trabajo. Asi, la tasa
de paro estructural en Espafa supera incluso a la de Irlanda y Grecia. La elevada sensibilidad
del empleo a la trayectoria de la actividad y del PIB es inusual respecto a otras economias de
nuestro entorno, donde -como ya hemos sefialado en otras ocasiones- una fuerte contraccion
de la produccién (incluso superior a la espafiola) no supone un retraimiento tan rotundo de la
poblacion ocupada y afecta en mucho menor proporcion al nivel de desempleo. En Espafa, en
cambio, los signos de estancamiento de la actividad, observados en los ultimos meses, han
tenido un reflejo paralelo en el ritmo de destruccion de empleo, interrumpiéndose la moderacion
en el descenso de éste. Esta trayectoria resulta mas visible en la serie mensual de afiliacion de
trabajadores a la Seguridad Social.
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Las entidades de crédito espafolas y el sector privado suponen

dos tercios de la deuda externa espariola
Miles de millones de euros

FUENTE: Banco de Espana.
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La informacién coyuntural desde la perspectiva de las regiones espafiolas permite apreciar algunos
rasgos diferenciales, si bien cabe sefialar que existe una elevada sincronia en el ciclo econémico
entre las CC.AA. y que no hay ninguna regiéon que exhiba un dinamismo especialmente significativo.
En cualquier caso, atendiendo al indicador sintético de actividad, las que muestran un ritmo mas
notable son Pais Vasco, Canarias y Catalufia, con un ritmo superior al del promedio nacional. Por el
contrario, las CC.AA. de Madrid, Comunidad Valenciana y Andalucia sufririan un mayor desanimo
en su actividad productiva, destacando también por un avance en el indicador de actividad inferior
a la media espafiola, Aragén, Galicia e Islas Baleares. En general, parece apreciarse una cierta
concordancia entre las regiones con sintomas de recuperacién de la actividad y aquellas cuyos
mercados de trabajo ofrecen signos menos negativos. Asi, no debe sorprender que sea Pais Vasco
una de las pocas CC.AA. en las que se crea empleo y desciende la tasa de paro, al tiempo que
el crédito concedido al sector privado ofrece una tasa de variacién interanual positiva. Menos
concluyentes serian las deducciones que cabe extraer del nivel de endeudamiento de las CC.AA.
sobre su nivel de actividad econémica, ya que entre las mas endeudadas se encuentran tanto
regiones con un avance superior al nacional (caso de Catalufia), como otras con una coyuntura
menos dinamica (Baleares y Comunidad Valenciana).
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La economia espafola prolonga la pérdida de empleo
Miles de trabajadores afiliados (serie ajustada de estacionalidad)
y tasas de variacién interanual en porcentajes

FUENTE: Ministerio de Trabajo e Inmigracion.
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Indicadores de coyuntura econémica por CC.AA.
Tasas de variacion interanual en porcentajes, salvo indicacién en contrario

Ocupados Tasa de paro Créditoa Matriculacion | Pernoctaciones | Exportaciones | Importaciones

(%) de turismos hoteleras (volumen) (volumen)

mmm
Andalucia -2,0 285 -1,3 -3,0

Aragén -4.8 13,6 0,2 -10,0 6,0 18,4 0,2

Asturias =15 14,3 -0,5 -20,0 36 20,4 13,5

Baleares =21 17,1 0,0 16,0 6,7 -11,7 -9,3

Canarias -3,6 28,7 -1,5 12,0 10,9 44 45

Cantabria -3,8 12,2 0,6 9,7 -0,2 -24,4 35,5

Castilla y Ledn -1,2 15,2 -0,2 -11,6 1,5 12,2 15,2

Castilla-La Mancha -2,0 19,7 -1,5 5,2 -0,9 1,3 14,0

Catalufia -0,7 174 -1,3 72 11,2 20,1 34

Com. Valenciana -39 23,4 -0,9 71 2,6 3,2 1,3

Extremadura -2,2 22,4 -0,5 -41 2,2 35,5 47,9

Galicia -2,8 14,9 0,7 -12,3 98 12,5 -1,1

Madrid -0,4 16,0 -0,4 238 13,4 246 -4.8

Murcia -1,4 240 -0,5 1,0 il 98 -13,7

Navarra 2,2 12,5 0,0 -14,9 0,4 -13,4 23,8

Pais Vasco 18 10,0 0,9 -6,7 8,6 -5,0 48

Rioja (La) -0,9 14,0 -1,9 -4,7 0,1 -9,2 10,3

Espaia -1,7 19,8 -0,2 5,0 6,8 93 2,1

Fuente: EPA y Coyuntura Turistica Hotelera (INE), Banco de Espaa, DGT y Secretaria de Estado de Comercio.
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Comparativa por CC.AA. de crecimiento de la actividad y
déficit
Tasas de variacion interanual en porcentajes y proporcion sobre el PIB

FUENTE: Analistas Econémicos de Andalucia y Banco de Espana.
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Produccion, sectores productivos y demanda

El Producto Interior Bruto (PIB) andaluz en el tercer trimestre del afio ha sido una décima inferior
al del segundo trimestre, lo que ha dejado la variacién interanual en el -0,2 por ciento, frente al 0,2
por ciento de la economia espafiola. Por lo que respecta al empleo, en términos de Contabilidad
Regional Trimestral (CRTR), la variaciéon interanual ha sido muy similar a la del segundo trimestre
(-1,9 por ciento), lo que unido a la mejora en dos décimas de la caida interanual del PIB ha supuesto
un incremento de la productividad del factor trabajo entre julio y septiembre.

La recuperacion de la produccion y el empleo se frenan en el

tercer trimestre
Tasas de variacion interanual en porcentajes
* Puestos de trabajo equivalentes a tiempo completo

FUENTE: Analistas Econémicos de Andalucia y Contabilidad Regional Trimestral de
Andalucia, IEA.
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Esta trayectoria ha sido resultado de un cambio en la composicién del crecimiento, de forma que
la demanda regional ha supuesto una contribucién negativa al PIB de 1,3 puntos porcentuales,
frente a los -0,2 puntos del trimestre anterior. Todos los componentes de la demanda han
experimentado descensos en relacién al segundo trimestre del afio, pero sin duda el mas relevante
ha sido el relativo al gasto en consumo final de los hogares. Concretamente, éste se ha reducido
en casi un 2 por ciento entre el segundo y tercer trimestre del afo, viéndose notablemente
afectado, tal y como se preveia, por la subida del IVA y el adelanto de compras que esto habia
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supuesto en la primera mitad del afo, siendo éste el componente que explica en mayor medida
el diferencial con respecto al conjunto de la economia espafola, donde la caida trimestral del
consumo ha sido algo mas moderada (-1,1 por ciento).

La demanda externa compensa en gran medida el notable

deterioro de la demanda interna en el tercer trimestre del afio
Aportacion en puntos al crecimiento del PIB a precios de mercado

FUENTE: Analistas Econémicos de Andalucia y Contabilidad Regional Trimestral de
Andalucia, IEA.
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Por el contrario, el sector exterior ha supuesto de nuevo una aportacion positiva a la produccion,
en torno a 1 punto, después de detraer dos décimas al avance del PIB en el segundo trimestre. Esta
significativa mejora es consecuencia tanto del repunte de las exportaciones de bienes y servicios,
cuyo crecimiento trimestral se ha acelerado ligeramente, hasta el 3,3 por ciento, como del cambio
de trayectoria en las importaciones, que han descendido un 1,7 por ciento respecto al segundo
trimestre del afio, coincidiendo con el descenso de la demanda interna. De hecho, mientras el
volumen de mercancias importadas por Andalucia ha permanecido practicamente estable en
relacion al tercer trimestre de 2009, las ventas han crecido por encima del 20 por ciento.

Desde el lado de la oferta, Unicamente |la energia y los servicios de mercado han mostrado avances
trimestrales del VAB, destacando por el contrario los descensos en agricultura y construccién, en
torno al 2,5 por ciento. De esta forma, las variaciones interanuales contintian siendo negativas, con
excepcion de la energia (5,1 por ciento en relacion al tercer trimestre de 2009) y los servicios en
su conjunto (0,7 por ciento), acentuandose incluso en el caso de la industria y la construccion.
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Cabe destacar también que la trayectoria ha sido muy diferente entre los servicios de mercado y
los de no mercado, y mientras los primeros han mostrado un incremento trimestral similar al del
segundo trimestre (0,5 por ciento), el VAB de los servicios de no mercado ha descendido un 0,2
por ciento, reduciéndose su tasa interanual hasta el 0,2 por ciento, en tanto que en los servicios
de mercado esta tasa interanual se ha acelerado hasta el 0,8 por ciento. Sin embargo, y pese a
este Ultimo avance, la cifra de negocios de los servicios ha disminuido un 6,4 por ciento respecto
al tercer trimestre de 2009, pudiendo explicarse esta dispar trayectoria por la reduccién de costes
y las ganancias en eficiencia.

En el caso del turismo, la demanda ha venido mejorando a medida que avanzaba el afio,
creciendo tanto el nUmero de viajeros como de pernoctaciones en establecimientos hoteleros
algo mas de un 2 por ciento en el tercer trimestre en relacion al mismo periodo del afio anterior.
Sin embargo, la recuperacion ha sido algo menos acentuada que en el conjunto nacional, donde
la demanda extranjera es la principal responsable de la mejora de la actividad hotelera. Quizas
el mayor descenso de los precios hoteleros en Espafia con respecto a Andalucia explique en
cierta medida este diferencial, con tasas interanuales del -2,5 y -2 por ciento, respectivamente.
Concretamente, en términos de afluencia de viajeros, la recuperacion ha venido de la mano de

Tras el fuerte descenso de 2009, la actividad turistica podria crecer
mas que el conjunto de la economia
Tasas de variacion interanual en porcentajes

FUENTE: Analistas Econémicos de Andalucia.
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la demanda extranjera, mientras que ha sido la demanda interna la que ha permitido el ligero
avance de las pernoctaciones hasta octubre, aunque en el tercer trimestre también han crecido
las pernoctaciones de extranjeros.

En este contexto, los resultados de nuestro Indicador Sintético de Actividad Turistica arrojan
para el conjunto del afio 2010 un crecimiento del 1,2 por ciento, coincidiendo con unas mejores
expectativas de afluencia (el niUmero de viajeros podria crecer en torno a un 1,5 por ciento en
2010 y un 2,7 por ciento en 2011). El aumento del indicador sintético seria en torno a medio
punto inferior al promedio nacional, e inferior también al estimado en las Previsiones de Otofio,
ya que los ultimos datos publicados, aunque positivos, han sido algo menos favorables de lo
previsto, y en concreto la demanda interior y el consumo privado se estan resintiendo. Para 2011,
la actividad podria seguir mejorando, aunque la incertidumbre es aln bastante elevada en torno a
la recuperacién, de ahi que el crecimiento previsto sea muy similar al de 2010 (1,4 por ciento).

Los indicadores del subsector residencial siguen poniendo de relieve la dificil trayectoria por la
que atraviesa el sector y, al mismo tiempo, las dificultades para volver a parametros de actividad
que puedan considerarse normales. Por citar algunos ejemplos, los precios de la vivienda nueva
han alcanzado un descenso acumulado maximo del 11,8 y del 14,1 por ciento en Espana y

Exceso de oferta y comportamiento de los precios

Porcentaje de stock sobre la produccion y tasas de variacion maxima en porcentajes
Nota: Variacion méaxima calculada entre el trimestre donde los precios alcanzaron
su mayor nivel y el 3* trimestre de 2010

FUENTE: Analistas Econémicos de Andalucia a partir del INE y Ministerio de Fomento.
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Andalucia, respectivamente, mientras que las viviendas visadas alcanzan minimos histoéricos y no
existen expectativas de recuperacién a corto y medio plazo. En este contexto, mas alla de la propia
coyuntura econémica poco favorable, el punto de mira se sitla sobre el stock de vivienda, ya que
es imprescindible que se reduzca hasta niveles 6ptimos para que la actividad se recupere.

La estimacién de este stock, aunque aparentemente simple, encuentra dificultades de célculo o
al menos asi hay que considerarlo al constatar que las cifras estimadas por diferentes organismos
no solo no coinciden sino que presentan diferencias de cierta consideracion. Concretamente, las
estimaciones de Analistas Econdmicos de Andalucia cifran el stock de vivienda nueva en Espafia,
a 31 de diciembre de 2010, por encima de 1,04 millones de unidades, de las cuales unas 190.000
se ubican en Andalucia, en torno al 18 por ciento del total nacional. Esta cifra supone que del total
de viviendas terminadas en Andalucia en el periodo 2006-2010, Unicamente se han vendido el 62,2
por ciento, es decir, de cada 100 viviendas terminadas en el periodo unas 38 no se han vendido.

En el ambito provincial, aquellas que registraron una mayor actividad en edificacién residencial
durante el periodo 2006-2010, caso de Malaga, Sevilla y Almeria, son las que registran un
mayor stock de vivienda nueva sin vender. En el lado opuesto se sitlan las provincias de Cadiz
y Huelva, con un stock en relacién a la oferta puesta en el mercado bastante mas reducido. El
desajuste en la oferta se esta trasladando al comportamiento de los precios, aunque se constatan
comportamientos diferenciados, ya que en algunas provincias el fuerte ajuste observado en
precios ha tenido su reflejo en una fuerte reduccién del stock (caso de Cadiz), mientras que en
otras (caso de Malaga) no ha sido suficiente y es previsible que la mayor correccion de precios
persista en los proximos meses.

Mercado de trabajo

Al contrario que en el conjunto nacional, el nUmero de ocupados en Andalucia ha descendido
en el tercer trimestre del afio en unas 43.300 personas respecto al segundo trimestre, y este
comportamiento diferencial obedece principalmente al mayor descenso del empleo en el sector
agrario, responsable de la destruccién de unos 29.000 empleos en la region, y al mantenimiento
del empleo en los servicios, que contrasta con el avance registrado en el conjunto nacional.

Unicamente cabria destacar el aumento del empleo entre los trabajadores por cuenta propia con
asalariados, unos 5.300 mas que en el segundo trimestre del afio, aunque éstos representan algo
menos del 6 por ciento del total de ocupados en la regién. Pero el dato quizas mas llamativo sea
el incremento en el nUmero de asalariados en el sector publico, que concentra alrededor de una
quinta parte del empleo regional, y cuenta con unos 21.000 trabajadores mas que entre abril y
junio de este afo, dado el escenario de consolidacion fiscal y reduccion del gasto publico en el
que nos encontramos inmersos.
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El desempleo, por su parte, ha seguido creciendo, hasta los 1,13 millones de parados, unos
25.400 mas que en el segundo trimestre del afio, frente al descenso del 1,5 por ciento registrado
en el conjunto nacional. Este incremento resulta asi inferior a la destruccion de empleo, como
consecuencia del descenso en la poblacién activa, que afecta a todos los sectores, exceptuando
los servicios. Asi, el nUmero de activos se ha reducido en unas 18.000 personas entre el segundo
y tercer trimestre del afio, aunque en términos interanuales sigue mostrando un mayor crecimiento
que a nivel nacional, con tasas del 2 y 0,6 por ciento, respectivamente. De este modo, mientras
que la tasa de paro espafola se ha reducido en unas tres décimas respecto al segundo trimestre,
la andaluza ha crecido ocho décimas, hasta el 28,5 por ciento, siendo el aumento de la tasa de
paro agraria el principal determinante de este repunte.

Por primera vez hemos elaborado en este trimestre un Indicador de Clima Laboral. Este indicador
compendia distintas variables, y su fin principal es aproximar la trayectoria del mercado laboral en
su conjunto, mas alla de la evolucién del empleo o el paro, tomando como referencia el promedio
de la UE-15, aunque ésta tampoco esté exenta de problemas. Se trata de valorar, por tanto, si los
principales indicadores de nuestro mercado laboral se acercan o alejan de la media comunitaria.
Para ello hemos considerado las siguientes variables, sin descartar futuras incorporaciones que

El indice de Clima Laboral empeora ligeramente en el tercer
trimestre en Andalucia, sobre todo por las tasas de empleo

o de parcialidad
Indices Base 100=UE-15

FUENTE: Analistas Econémicos de Andalucia.
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permitan mejorar la calidad del indice: Tasa de empleo de la poblacién entre 16 y 64 afios, Tasa de
temporalidad, Porcentaje de ocupados a tiempo parcial, Porcentaje de parados que buscan primer
empleo, Porcentaje de parados de larga duracion, Tasa de empleo femenina, Tasa de empleo de la
poblacién extranjera y Tasa de ocupacion juvenil.

Los resultados de este indice de Clima Laboral para el tercer trimestre de 2010 reflejan un cierto
empeoramiento para Andalucia, alejandose asi las principales variables que lo componen del
promedio comunitario, caso de la tasas de empleo o el ratio de parcialidad, aunque, por el contrario,
los diferenciales se han reducido ligeramente en los casos de la tasa de temporalidad y ocupacion
juvenil. De este modo, Andalucia se ha situado en este trimestre como la CC.AA. espafiola con
un menor indice, y por tanto como la mas alejada del promedio de la UE-15.

Precios y costes

La subida de los precios del petroleo, en niveles que no se alcanzaban desde finales de 2008,
esta teniendo una notable incidencia en la trayectoria de los precios de consumo. Asi, desde
finales de 2009, la inflacion, medida por el indice de Precios de Consumo, viene mostrando
una clara tendencia al alza, aumentando desde el 0,6 por ciento en tasa interanual de finales de

También el deflactor implicito del PIB refleja el alza en los precios
Tasas de variacion interanual en porcentajes

FUENTE: Analistas Econémicos de Andalucia, Contabilidad Regional Trimestral de
Andalucia (IEA) y Contabilidad Regional Trimestral de Esparia (INE).
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2009, hasta el 2,5 por ciento de noviembre de 2010, sin duda influida por el IVA y los precios
energéticos y de alimentos frescos. Precisamente, son los grupos de carburantes y combustibles
y alimentos no elaborados los que han mostrado una tendencia mas alcista de los precios, de
forma que la inflaciéon subyacente, que descuenta estos dos componentes mas volatiles de la
cesta de consumo, se situa mas de un punto por debajo de la general.

La inflacién podria acabar 2010 cerca del 2,5 por ciento, aunque en el promedio del afio la tasa se
situaria por debajo del 2 por ciento. Para el préximo afio, la incertidumbre es aln bastante elevada,
y si bien es cierto que la mayor parte de los organismos apunta a una tasa similar a la registrada en
el conjunto de 2010 o incluso alguna décima inferior, de mantenerse la subida de los precios del
petréleo no podria descartarse una tasa de inflacion cercana al 2,5 por ciento en el promedio de
2011. En este sentido, el indice de precios industriales ha vuelto a crecer en octubre por tercer
mes consecutivo, situdndose la variacion interanual en el 6,7 por ciento, ascensos que podrian
estar anticipando aumentos en los precios de consumo en los préximos meses.

Desde la éptica de la distribucién primaria de las rentas, publicada por primera vez por el Instituto
de Estadistica de Andalucia para el tercer trimestre de 2010, cabria sehalar que la remuneracion
de los asalariados ha mostrado de nuevo una variacién interanual negativa del 0,6 por ciento,

Los impuestos muestran un fuerte crecimiento, el unico por

el lado de las rentas
Precios corrientes. Tasas de variacion interanual en porcentajes

FUENTE: Analistas Econémicos de Andalucia y Contabilidad Regional Trimestral de
Andalucia, IEA.
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tras descender un 1,2 por ciento en relacion al segundo trimestre del afio. El ligero descenso en
el numero de asalariados y la desaceleracion en el crecimiento de la remuneracion media por
asalariado, que se ha mantenido practicamente estable en el tercer trimestre en relacién al mismo
periodo del afio anterior, explicarian esta trayectoria. De este modo, el coste laboral por unidad
de producto (CLU) ha seguido decreciendo por cuarto trimestre consecutivo, disminuyendo un
3,3 por ciento en relacion al tercer trimestre de 2009, un descenso mas intenso que el registrado
a nivel nacional (-1,4 por ciento).

Los costes laborales por unidad de producto contintan

descendiendo
Precios corrientes. Tasas de variacion interanual en porcentajes

FUENTE: Analistas Econdmicos de Andalucia, Banco de Esparia y Contabilidad Regional
Trimestral de Andalucia (IEA).
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Previsiones econémicas

Pese a las expectativas de retorno a una senda de suave recuperacion del consumo de los hogares
para los préximos meses, no se prevé que la actividad en conjunto mejore de forma significativa
en los préximos trimestres, por lo que no pueden descartarse nuevos descensos de la produccion
tanto para el cuarto trimestre de 2010 como para el primero de 2011 (algo menos acentuado
quizas a principios de afio). Por tanto, y a tenor de estas perspectivas, Analistas Econémicos de
Andalucia mantiene su prevision de descenso del PIB en 2010 en el -0,5 por ciento, mientras ha
revisado al alza el descenso previsto para Espafa, ahora del -0,2 por ciento, pudiendo explicarse
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Previsiones Econdmicas para Andalucia

Tasas de variacion interanual en porcentajes

o

Agricultura, ganaderia y pesca -0,3 1,4
Ramas energéticas e industriales -1,0 -10,9
Construccion -4.6 -10,8

Servicios 2,3 -1,0

PIB 0,6 -3,6

Consumo final de los hogares -0,8 -4,4
Consumo final AAPP e ISFLSH 57 3,0
Formacion Bruta de Capital -5,2 -134

2010 (p)

-06
19
-5,8

0,4
-05

1,1
-0,2
-6,8

2011 (p)

0,4
13
-3,6
1,1
0,6
0,8
-0,9
-1,3

(p) Prevision.

Fuente: Analistas Econdmicos de Andalucia y Contabilidad Regional Anual y Trimestral de Andalucia, IEA.

Los servicios y el consumo privado sostendran el débil crecimiento
en 2011, mientras la construccion proseguira su ajuste

Tasas de variacion interanual en porcentajes

FUENTE: Analistas Econdmicos de Andalucia y Contabilidad Regional de Andalucia, IEA.

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
®

== \/AB Construccion
= \/AB Servicios
=== (Gasto en consumo final de los hogares
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este diferencial en gran medida por el mayor retroceso de la demanda interna en Andalucia en
comparacion con el conjunto nacional. No obstante, si que se han producido algunas revisiones
en lo que respecta a la composicion del PIB, caso de la industria o el consumo, con tasas ahora
algo mas positivas.

En cuanto al préximo ano 2011, se mantiene la previsiéon de crecimiento del 0,6 por ciento
para Andalucia (0,5 por ciento para Espafia), en un contexto en el que algunos organismos han
revisado al alza sus expectativas de crecimiento. No obstante, y al menos por el momento, los
indicadores de actividad no parecen anticipar una mejoria mas significativa de cara al préoximo
ano. De hecho, en 2011 proseguird el prolongado ajuste de la construccién, cuyo VAB descenderia
por cuarto afio consecutivo, estimandose ahora incluso una caida algo mas acentuada que en
nuestra anterior publicacién, concretamente del -3,6 por ciento. El resto de sectores seguirian
mostrando crecimientos débiles, aunque algo mas positivo en el caso de la industria. Por el lado
del gasto, sin embargo, el consumo privado podria crecer algo mas de lo estimado en otofio, un
0,8 por ciento, a tenor de la estabilizacién que podria producirse en los préximos meses, si bien
esta tasa seria inferior a la de 2010.

El débil crecimiento en 2011 impedira que crezca el empleo
Tasas de variacion interanual en porcentajes

FUENTE: Analistas Econdmicos de Andalucia, Contabilidad Regional de Andalucia (IEA)
y Encuesta de Poblacion Activa (INE).

W rB
= Ocupados EPA
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Mercado laboral en Andalucia: Previsiones 2011
Miles y tasas de variacion en porcentajes, salvo indicacion en contrario

2010 (p) 2011 (p)
Poblacién activa 3.916,0 2,16 3.972,4 1,44 4.028,7 1,42
Ocupados 2.9232 -7,19 2.859,0 2,19 2.8447 -0,50
Sector agrario 2174 -2,34 221,9 210 210,6 -5,13
Sector industrial 2759 -12,92 258,2 -6,41 251,6 -2,56
Sector construccion 285,0 -32,85 2492 -12,53 234,7 -5,84
Sector servicios 2.144,9 -1,88 2.129,6 -0,71 2.147,9 0,86
Parados 992,8 4523 1.113,4 12,15 1.183,9 6,34
Tasa de paro (% y diferencias) 254 7,55 28,0 2,67 294 1,36

(p) Prevision.

Fuente: i Econdmicos de ia y El ta de F ion Activa, INE.

Los servicios seran el Unico sector que cree empleo en 2011
Tasas de variacion interanual en porcentajes

FUENTE: Analistas Econdmicos de Andalucia y Encuesta de Poblacion Activa, INE.
10 A A
5
-
o | 2= - _
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En cuanto a las perspectivas del mercado de trabajo, la cifra de ocupados podria subir hasta
los 2,85 millones de personas en el Ultimo trimestre de 2010, lo que supondria un aumento del
0,7 por ciento respecto al tercer trimestre, principalmente a consecuencia del crecimiento en el
empleo agrario. En cuanto al paro, se espera un nuevo incremento para finales de afo (10,2 por
ciento), aunque algo menos intenso que la variacion interanual registrada entre julio y septiembre,
situandose la tasa de paro en un 28,6 por ciento, una décima mas que en el tercer trimestre.

De este modo, para el conjunto de 2010 se estima un descenso del empleo del -2,2 por ciento,
algo mas intenso que el estimado en nuestra anterior publicacion, dado el comportamiento mas
desfavorable de lo previsto en el tercer trimestre del ano. Por su parte, la cifra de parados crecera
un 12,1 por ciento, situandose la tasa de paro en el promedio del afio en el 28 por ciento (20 por
ciento en Espafia). Para el proximo afo 2011 la situacion seguira siendo extremadamente delicada,
y sélo a finales de afio podria estabilizarse la destruccion de empleo. Pese a ello, en el conjunto del
afno la cifra de ocupados podria descender en torno a un 0,5 por ciento tanto en Andalucia como
en Espana, y Unicamente el sector servicios podria mostrar un mayor nivel de ocupaciéon que en
2010. La cifra de parados puede aumentar en algo mas de un 6 por ciento, y la poblacién activa
en una cuantia similar a la de 2010, lo que dejaria la tasa de paro en el promedio del afo en el 29,4
por ciento (20,5 por ciento en Espafa).

La tasa de paro no descendera al menos hasta principios de 2012
Miles de parados y tasas de paro en porcentajes

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

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
(N

W Parados (gje izqdo.)
= Tasa de paro Andalucia
== Tasa de paro Espana
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La economia andaluza se ha vuelto a contraer ligeramente en el tercer trimestre de 2010,
registrandose una variacion interanual del PIB del -0,2 por ciento, frente al aumento del 0,2 por
ciento observado en el conjunto nacional. En lo que se refiere al desglose territorial, seis de las
ocho provincias andaluzas muestran descensos en la produccion, segun estimaciones de Analistas
Econdémicos de Andalucia, siendo Almeria la Unica que experimenta un ligero avance respecto al
tercer trimestre de 2009 (0,2 por ciento), mientras que en el caso de Sevilla la produccion se ha
mantenido estable en relaciéon al mismo periodo del afio anterior.

Las previsiones para el conjunto de 2010, a falta de informacion estadistica completa para el cuarto
trimestre, apuntan una reduccion generalizada de la actividad econémica en todas las provincias de
laregion, con excepcion de Almeria, que podria mostrar un leve crecimiento econdmico, y Huelva,
donde la actividad se mantendria estable en relacién al afio 2009, oscilando los descensos en el
resto de provincias entre el -0,9 por ciento de Granada y Jaén y el -0,3 por ciento de la provincia
de Coérdoba. Para 2011, aunque aun es pronto para anticipar el comportamiento de las distintas
provincias andaluzas, es previsible que la situacion mejore en la mayor parte de las provincias
andaluzas, con excepcion quizas de Huelva, donde la produccion se mantendria practicamente
estable, mientras que Almeria y Sevilla podrian mostrar avances algo superiores al 1 por ciento,
frente al 0,6 por ciento estimado para el conjunto de Andalucia.

Almeria, Cadiz y Sevilla, las provincias con mejores

perspectivas de crecimiento y empleo en 2011
Tasas de variacién interanual en porcentajes

FUENTE: Analistas Econdmicos de Andalucia y Encuesta de Poblacion Activa, INE.
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Respecto al mercado de trabajo, no se ha observado un mejor tono de los indicadores laborales
durante el tercer trimestre de 2010, ya que la caida interanual del empleo ha mostrado una
intensidad similar al trimestre previo, al tiempo que se ha constatado un repunte de la tasa
de paro. Las provincias del litoral (exceptuando Almeria) son las que han registrado un mayor
descenso del empleo en relacién al tercer trimestre de 2009, mostrando ademas Huelva y Malaga
los mayores incrementos relativos de la poblacién activa, lo que se traduce en un fuerte repunte
de la cifra de parados en ambas provincias. En cuanto a la tasa de paro, ésta supera el promedio
regional en Cérdoba, Granada, Cadiz y Huelva, superando en las dos primeras el 30 por ciento
de la poblacién activa.

Almeria es la Unica provincia que ha registrado un aumento del empleo en relacién al tercer
trimestre de 2009, manteniéndose ademas la cifra de ocupados practicamente estable en el
caso de Jaén. Este comportamiento obedece principalmente al crecimiento del empleo en la
agricultura, lo que se ha traducido en un descenso de la tasa de paro agrario, no sucediendo
lo mismo en el resto de provincias, que muestran una caida del niumero de ocupados y un
incremento de la tasa de paro en el sector. Si embargo, en términos de afiliados a la Seguridad
Social, se observa un descenso en el sector agrario en todas las provincias para el promedio

La estacionalidad ha sido en gran medida responsable del
aumento del empleo en Almeria y Malaga
Tasas de variacion en porcentajes, 3° trimestre 2010

FUENTE: Analistas Econdmicos de Andalucia y Encuesta de Poblacion Activa, INE.
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julio-septiembre de 2010. Igualmente, se ha constatado una generalizada reduccion del empleo
industrial, exceptuando Cordoba, Granada y Cadiz, y un descenso de la cifra de parados, por
lo que la poblacion activa en la industria andaluza se ha reducido en mas de 20.000 personas
respecto al tercer trimestre de 2009.

El sector de la construccion continta evidenciando un fuerte ajuste. De este modo, Unicamente
se ha creado empleo en el sector durante el tercer trimestre de 2010 en Malaga, aunque a un
escaso ritmo, mostrando Sevillay Granada los mayores descensos en términos interanuales, con
9.300 y 8.100 ocupados menos que entre julio y septiembre de 2009. Por otro lado, la evolucion
de los proyectos visados refleja la paralizacion del sector, siendo durante los nueve primeros
meses del afio el numero de viviendas visadas muy inferior al registrado como promedio anual
en el mismo periodo desde principios de la década. El ajuste mas acusado se ha producido en
Mélaga, ya que si hasta septiembre de 2010 se han visado alrededor de 2.000 viviendas, entre
2000 y 2009 se registré una cifra en promedio superior a las 26.000 viviendas. No obstante, esta
reduccion ha sido también mas intensa en Sevilla, Almeria, Cadiz o Granada. En consonancia
con esta paralizacion de la actividad se encuentra la trayectoria seguida por las hipotecas, que
muestran un descenso de dos digitos en todas las provincias durante el tercer trimestre, mas
acusado en Granada y Cadiz. Sin embargo, la compraventa de viviendas ha mostrado un mejor
tono, reduciéndose el nimero de operaciones Unicamente en Jaén, Granada y Almeria.

En cuanto a la actividad turistica, ésta ha mostrado un tono positivo en el conjunto andaluz durante
el periodo estival, lo que ha propiciado una recuperaciéon de la demanda hotelera en los diez
primeros meses de 2010, si bien tanto el crecimiento del niUmero de viajeros alojados, como el de
las pernoctaciones, ha sido bastante moderado. El comportamiento positivo de los viajeros se debe
exclusivamente al avance de la demanda extranjera, si bien en lo que se refiere a las pernoctaciones,
éstas han repuntando como consecuencia Unicamente del aumento de la demanda nacional, lo
que denota una mayor estancia media en hoteles de los viajeros residentes en Espafa. El aumento
en el numero de viajeros extranjeros hasta octubre es comun a todas las provincias, exceptuando
Almeria, y en menor medida Malaga, mientras que el descenso de los nacionales es especialmente
evidente en Céadiz, donde también han descendido las pernoctaciones de espafioles, al igual que
en Jaén, destacando, por el contrario, el aumento de estas pernoctaciones en Almeria o Malaga.

Por ultimo, algunos indicadores de demanda contintian sin evidenciar sintomas de mejora, como es
el caso de la matriculacién de turismos, que acumula ya en noviembre cinco meses consecutivos
de bajadas interanuales en la region, coincidiendo con la subida del IVA en julio y la finalizacién
de las ayudas al sector. De este modo, a falta de la informacién de diciembre, la matriculacién
de turismos se ha reducido respecto a 2009 en todas las provincias andaluzas, exceptuando
Mélaga, si bien es cierto que en este caso las matriculaciones se redujeron intensamente en 2009.
Por otra parte, cabria destacar el repunte en el valor de las exportaciones en toda las provincias
andaluzas, exceptuando Granada, repunte que ha sido mas intenso en las provincias de la costa
atlantica, debido al aumento de las ventas de productos energéticos.
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Indicadores Economicos de Coyuntura

Periodo ESPANA ANDALUCIA ALMERIA CORDOBA GRANADA HUELVA SEVILLA
Crecimiento econdémico © 3 trim. 10 -- 0,2 - -0,2 - 0,2 -- -0,3 -- -0,4 - -0,4 - -0,4 -- -0,3 -- -0,2 - 0,0
Licitacion publica (millones de euros) Ene-oct.10 22.266,3 -30,15 2.6160  -48,98 2283  -62,75 2942  -55,04 3410  -19,09 2131 -69,91 1828  -4587 2328  -31,12 5095  -35,62 4737  -61,37
0Obra civil Ene-oct.10 128435 -3828 1.471,1  -57,89 11,7  -7678 1202  -6991 9,7 -61,75 920 -77,16 1172 -52,58 126,1  -36,73 3945 27,27 2782  -7091
Viviendas visadas Ene-sep.10 64.4960 -2575 105420  -18,11 4740  -2967  1.099,0 60,67 8000 -57,63 1.0630 -46,48 3680 -7510  1.520,0 16,30  2.0000 -1568 3.2180 29,50
Viviendas iniciadas Ene-jun.10 64.7200 -1921 96640 -42,36 1.029,0 -2,28 14020 -12,48 7550  -56,86 9500  -49,01 4580  -68,95 9490  -3451 20390 -40,10 2.0820 -50,08
Viviendas terminadas Ene-jun.10 159.0950  -31,58 243710 -4205 1.1700 -8278 1.6100 -6373 19610 -1281 3.0200 -57,82 1.7330 -16,16 14810 -3047 6.8320 -22,19 6.5640 -22,21
Compra-venta de viviendas (nimero) Ene-oct.10 377.169,0 8,86 71.030,0 2,95  8.892,0 -344 10.019,0 6,77  4.798,0 4,10  7.684,0 -883 44710 10,83 3.3800 -1949 17.868,0 -8,39 13.918,0 0,68
Precio vivienda libre (euros/m?) 3 trim. 10 1.832,0 -342  1.561,3 -4,49 14577 520  1.716,7 -5,30  1.340,7 -8,28  1.355,9 -352  1.530,6 -5,10  1.045,7 298 18744 -5,23  1.626,0 -3,62
Viajeros alojados establecimientos hoteleros (miles) Ene-oct.10 72.519,5 6,65 12.806,5 1,30  1.071,2 0,38  2.046,2 -3,22 7453 645 1.8538 446  1.004,4 2,10 4136 431 36725 -1,49  1.999,7 8,57
Residentes Espaiia Ene-oct.10 40.358,1 293 80215 -0,81 9308 278 14119 -5,97 4731 1,89 1.1178 1,54 8102 0,90 3589 -506  1.8554 -1,98  1.0633 2,18
Residentes extranjero Ene-oct.10 32.161,3 11,74 4.7850 5,05 1404  -13,03 634,2 349 2722 1544 736,0 9,23 194,1 743 54,6 091 1.817,1 -0,99 936,4 16,88
Pernoctaciones hoteleras (miles) Ene-oct.10 241.019,3 6,79 37.100,3 059 41433 1,69 59499 -311 1.2024 570 39795 326 35788 4,22 712,0 -3,26 13.865,6 -1,90  3.668,8 8,78
Residentes Espaiia Ene-oct.10 100.573,4 349 21.3998 223 34902 807 35997 -6,86 794,5 221 25562 149 26286 2,07 6339 -301  5.851,1 6,08 18454 2,65
Residentes extranjero Ene-oct.10 140.445,9 928 157005 -1,57 6531  -2270 23502 326 407,8 1322 14233 6,61 950,2 10,65 780 -525 80145 =701 1.8233 15,77
Grado ocupacion hotelera (porcentajes) ®  Promedio Ene-oct.10 51,5 1,79 46,3 0,17 404 -1,40 437 -1,25 39,4 0,02 444 0,75 478 0,58 26,2 -1,02 52,3 0,92 45,6 2,49
Plazas estimadas en estab. hoteleros  Promedio Ene-oct.10  1.454.515,2 2,42 252.069,8 -0,31 314219 414 41.550,1 0,06  9.939,7 572 29.143,0 1,46 21.759,0 087 88134 -0,01 83.293,6 -4,47  26.149,6 2,69
Tréfico aéreo de pasajeros (miles) Ene-oct.10 166.115,1 317 16.633,2 1,95 687,4 -0,97 8937 0,37 16  -30,28 8303  -1574 - - - -~ 10.688,7 380 3.531,6 2,49
Internacional Ene-oct.10 100.939,2 421 103432 1,80 2580  -27,77 3638 6,53 00 -17,39 96,1  -44,74 - - - - 85202 235 11051 14,71
Pablacién > 16 afios (miles) 3 trim. 10 38.485,4 0,11  6.764,9 0,65 564,8 1,58 998,5 0,45 648,9 0,05 7495 0,44 418,7 0,67 539,6 0,09 13147 1,16 1.530,1 0,57
Inactivos (miles) 3 trim. 10 15.363,9 -0,55  2.808,5 -1,19 200,9 5,79 4244 -0,84 271,1 -2,06 3241 0,78 175,0 -4,89 2529 -1,56 528,8 -3,56 631,3 -0,85
Activos (miles) 3 trim. 10 23.121,5 056  3.956,3 2,00 364,0 -0,60 574,2 1,47 3778 1,61 4253 0,16 2437 5,09 286,7 1,59 7859 4,61 898,8 1,58
Ocupados (miles) 3 trim. 10 18.546,8 1,711 2.826,8 -1,99 263,9 3,90 405,8 2,1 259,8 -3,10 2933 -4,90 173,1 -4,10 209,1 0,05 563,1 -2,48 658,7 -1,64
Sector agrario 3 trim. 10 754,0 228 1776 -1,22 620 2425 81 44,14 214 9,74 193  -1857 146  -1889 183 3358 75  -37,50 265 -7,02
Sector industrial 3 trim. 10 2.600,6 -4,38 256,4 -4,19 121 -19,87 420 1,45 36,1 20,74 292 391 149  -21,16 26,5 -0,38 264  -10,51 692 -11,28
Sector construccion 3 trim. 10 1.668,1 -9,85 2476  -1042 204  -10,53 351 -7,39 24,0 -4,38 230  -26,05 143  -2228 20,3 -6,88 62,0 0,81 485  -16,09
Sector servicios 3 trim. 10 13.524,1 -029 21452 -0,70 169,4 1,99 3206 -0,84 1783 -7,90 221,9 -1,60 1294 335 1439 -2,04 467,2 -1,52 5145 1,80
Parados (miles) 3 trim. 10 45747 1095  1.1295 13,59 1001  -10,78 168,3 13,03 118,0 13,79 132,0 13,60 70,6 37,62 77,6 6,16 2228 28,12 240,2 11,67
Sector agrario 3 trim. 10 2322 7,95 1437 4,36 17,9 -9,14 83 0,00 26,3 19,55 21,2 341 158 2540 21,7 2,36 87 357 237 -5,20
Sector industrial 3 trim. 10 2452 -31,85 378 -1975 18  -6727 86 30,30 6,7 6,35 24 -40,00 31 24444 30 -5455 37 -46,38 85 -19,05
Sector construccion 3 trim. 10 461,1  -25,88 1197  -20,57 82 -57,73 175  -1546 80 -3333 125  -1935 87 741 56 2432 37,1 10,75 222  -34,71
Sector servicios 3 trim. 10 1.385,7 -1,35 3164 6,53 325 0,31 46,0 -8,00 322 2932 377 2823 17,0 828 205 19,88 63,1 11,29 67,3 -5,08
No clasificados @ 3 trim. 10 22504 47,89 5120 41,48 398 1275 88,1 39,40 4,7 15,80 58,1 24,15 259 85,00 269 2871 110,1 60,73 1184 58,50
Tasa de paro (porcentajes) 3 trim. 10 19,8 1,85 28,5 2,91 215 -3,14 29,3 3,00 31,2 3,34 31,0 3,67 29,0 6,85 271 1,16 28,4 5,20 26,7 24
Tasa de actividad (porcentajes) 3 trim. 10 60,1 0,30 58,5 0,80 64,4 -1,50 57,5 0,60 58,2 0,90 56,7 -0,20 58,2 2,40 53,1 0,80 59,8 2,00 58,7 0,50
Paro registrado (miles)  Promedio Ene-nov.10 4.057,2 12,12 883,8 10,57 70,9 18,40 168,3 8,13 773 6,38 88,7 13,41 51,2 13,51 50,1 3,85 1744 12,22 203,0 10,17
Contratos iniciales (miles) Ene-nov.10 12.784,9 312 31409 2,31 204,2 -4,30 382,5 -0,69 380,6 5,44 3138 -0,31 280,7 -0,23 388,0 14,96 4729 2,46 7182 0,38
Trabajadores afiliados a la Seguridad Social (miles) ~Promedio Ene-nov.10 17.675,0 -2,02  2.886,6 -1,29 2495 -2,20 361,2 -1,35 292,1 -0,23 308,5 -1,97 201,9 -2,34 2440 2,34 527,5 -1,58 701,8 -1,74
indice de Precios de Consumo Noviembre 2010 110,3 2,33 110,2 2,51 109,9 2,24 109,7 2,16 110,5 2,70 110,2 2,60 109,8 2,24 110,3 2,61 110,1 2,60 110,6 2,63
Aumento salarial pactado en convenios (%) Noviembre 2010 1,3 -1,24 1,3 -1,35 1,1 2,11 1,0 -1,24 2,0 0,31 1,3 -1,56 1,3 -1,46 1,2 -2,02 1,1 -1,98 1,3 -0,84
Depésitos del sector privado (millones de euros) © 3¢ trim. 10 1.108.492,2 0,73 104.879,4 1,18 9.2704 3,89 12.094,6 1,16 11.654,9 -0,71  12.655,4 226 51323 -0,21  8.546,7 2,65 20.629,5 0,20 24.895,6 1,18
Créditos al sector privado (millones de euros) 3¢ trim. 10 1.781.927,8 -0,01 225.658,6 -1,51  24.682,4 -1,89  27.152,8 -1,81  21.395,0 -4,85 25.535,6 -1,17  11.461,9 -2,57 11.903,9 -2,17 448124 -2,12  58.7145 0,76
Matriculacion de turismos (vehiculos) Ene-nov.10 923.478,0 5,05 122.746,0 -3,00 9.631,0 -2,69 19.284,0 -4,31  10.574,0 -6,00 12.989,0 -7,26 68430 -1144  7.186,0 -4,02  26.744,0 6,10  29.495,0 -4,30
Matriculacion de vehiculos de carga Ene-nov.10 137.378,0 6,95 15.640,0 2,02 1.904,0 691  1.799,0 1258 1.429,0 -358  1.772,0 -8,57 910,0 156  1.223,0 -0,65 3.428,0 -7,38 31750 17,46
Hipotecas constituidas. Importe (millones de euros) Ene-sep.10 99.1789  -1479 149329 -2205 1.6021 -2642 21455 -2027 12189 -2268 1.3583  -2143 9353  -25,96 6385 -2059 35382 -22,06 349,22  -20,12
Hipotecas constituidas. Nimero Ene-sep.10 762.239,0 -8,02 1327640 -13,73 17.343,0 -580 18.091,0 -12,30 10.767,0 -1441 134330 -17,71  9.880,0 -553 7.6340 -1397 27.3790 -1579 282370 -17,22
Efectos de comercio impagados. Importe (millones de euros) Ene-sep.10 4.436,9 -55,07 642,3 -54,00 62,9 -57,38 49,5 -60,98 1484  -3520 58,3 -71,96 24,7 -60,24 55,7  -50,40 65,2 -65,03 1775 -45,20
Efectos de comercio impagados. Nimero Ene-sep.10 2501.0020 -30,98 191.9860 -4320 12.887,0 -56,06 154280 -41,94 36.0250 -39,09 26.8100 -4578 6.2590 -5278 23.0260 -37,40 22.8270 -4656 48.7240  -39,68
Sociedades mercantiles. Capital suscrito (millones de euros) Ene-sep.10 4.155,6 23,31 3137 -8,60 31,9 -1828 29,2 -2,30 183  -27,10 26,8 -6,94 8,9 16,39 12,9 32,80 884  -14,65 97,3 -2,15
Sociedades mercantiles. Nimero Ene-sep.10 61.597,0 516  9.679,0 1,15 882,0 9,17 1.006,0 9,35 794,0 339  1.040,0 8,22 466,0 5,67 447,0 -4,28  2.745,0 1,67 2.299,0 -1,79
Importaciones de bienes (millones de euros) Ene-sep.10 174.262,3 15,70  17.046,5 30,94 3038 -31,24 7.3410 37,91 489,9 57,38 601,0 3242 48337 43,71 349,5 12,61 11147 2311 20130 5,45
Exportaciones de bienes (millones de euros) Ene-sep.10 134.925,2 14,77 13.308,7 26,39  1.508,7 1091 3.8958 2894  1.101,4 42,00 499,9 871 25172 64,87 468,1 12,31 944,3 20,89 23732 13,01

(e) Estimaciones.

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

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

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

Fuente: Analistas Econdmicos de Andalucia, Banco de Espaiia, Consejo Superior de Colegios de Arquitectos de Espaiia, Direccion General de Aviacion Civil, Direccion General de Trafico, Instituto de Estadistica de Andalucia, Instituto Nacional de Estadistica, Ministerio de Fomento,
Ministerio de Industria, Turismo y Comercio, Ministerio de Trabajo e Inmigracion y SEOPAN.
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