1.5.

Perspectivas Economicas para 2021

1.5.1. La Economia Internacional en 2021

Segun el Ultimo informe de Perspectivas de la economia mundial, publicado el 24 de
junio de 2020 por el Fondo Monetario Internacional (FMI), el crecimiento del PIB mun-
dial se prevé que sea del 5,4% en 2021, tras el fuerte descenso pronosticado para el
presente ano (-4,9%).

El FMI considera que estos prondsticos adolecen de un grado de incertidumbre “in-
usitadamente elevado”, y su cumplimiento depende mucho de cdmo cada uno de los
paises afronte las consecuencias sanitarias y socioeconémicas que esta teniendo la
pandemia de la Covid-19.

De esta forma, el FMI considera dificil la caracterizacidn de la balanza de riesgos. En el
capitulo de riesgos al alza, el retroceso de 2020 podria ser menos severo si la normali-
zacion economica avanzara mas rapido en zonas que se han reabierto; por ejemplo, en
China, donde la recuperacion de la inversion y los servicios ha sido mas vigorosa de lo
esperado. También ayudaria a ello que los avances médicos cobraran velocidad; el de-
sarrollo de una vacuna seguray eficaz podria mejorar los resultados de crecimiento en
2021. Ademas, los cambios en los sistemas de produccidn, distribucion y pagos ocurri-
dos durante la pandemia podrian dar lugar a mejoras en la productividad, que abarca-
rian desde nuevas técnicas médicas hasta, en un sentido mas amplio, una aceleracion
del proceso de digitalizacion o de la transicion de combustibles fésiles a renovables.

De otro lado, los riesgos a la baja son sustanciales, destacando: el surgimiento de nue-
vos brotes haciendo necesario volver a introducir medidas de contencidn que llevarian
a un descenso mas prolongado de la actividad, que podria incrementar el cierre de
empresas; un endurecimiento de las condiciones financieras como ocurrié en enero-
marzo, con lo que algunas economias podrian entrar en crisis de endeudamiento y eso
desaceleraria ain mas la actividad; o la posibilidad de que la importante respuesta
mediante politicas emprendidas tras el frenazo inicial de la actividad se repliegue pre-
maturamente o estén mal focalizadas debido a problemas de disefo e implementacion,
lo cual provocaria un desaprovechamiento de recursos.
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Aparte de estos riesgos a la baja relacionados con la pandemia, el FMI sefala también
el recrudecimiento de las tensiones entre Estados Unidos y China; las deterioradas
relaciones entre los paises que conforman la OPEP; el descontento social generaliza-
do; o, en un contexto de inflacion baja y fuerte endeudamiento (particularmente en las
economias avanzadas), la debilidad prolongada de la demanda agregada que podria
agravar la desinflacién y las dificultades de servicio de la deuda, lo cual a su vez supon-
dria otro lastre para la actividad.

En linea con estas previsiones del FMI, publicadas en el mes de junio, estan las mas
recientemente publicadas por la OCDE, en su ultimo informe del presente mes de sep-
tiembre, y en el que estima un avance de la economia mundial del 5% en 2021, tras un
descenso esperado del -4,5% en 2020.

Considerando la disponibilidad de previsiones para las diferentes areas econdmicas,
segun las publicadas en junio por el FMI, ya que las de la OCDE no permiten hacer
este analisis completo, el crecimiento estimado para las economias avanzadas en su
conjunto en 2021 es del 4,8%, recuperandose también de la caida pronosticada en 2020
(-8%], aunque por debajo del crecimiento esperado para la economia mundial (5,4%).

Dentro de los paises industrializados, seran las economias europeas las que presenten
un crecimiento superior a la media, siendo el avance previsto para la Zona Euro del 6%,
mas moderado en Estados Unidos, el 4,5%, y sobre todo en Japdn, el 2,4%.

Mas especificamente, en la Zona Euro, el FMI pronostica para las tres principales eco-
nomias del area: Alemania, Francia e ltalia, crecimientos superiores a la media de las
economias industrializadas. En concreto, para Alemania prevé un crecimiento del 5,4%
en 2021, para Francia del 7,3%, y para ltalia del 6,3%, tras las fuertes caidas esperadas
en 2020, en el caso de Francia e ltalia de dos digitos (-12,5% y -12,8%, respectivamen-
te), y en menor medida en Alemania (-7,8%).

Para otras grandes economias avanzadas como Canada también el FMI prevé un creci-
miento en 2021 ligeramente por encima de la media de las economias industrializadas,
situandolo en el 4,9%, tras un descenso del -8,4% en 2020. Mientras, para otras como
Corea del Sur o Australia, el FMI prevé crecimientos por debajo de la media del grupo
de paises industrializados (3% y 4%, respectivamente), aunque también los descensos
esperados en 2020 son inferiores (-2,1% y -4,5%, respectivamente).

Con todo ello, el FMI contempla, en contraste con el presente ano, crecimiento positivo
en todas las economias avanzadas en 2021.

Las economias de mercados emergentes y en desarrollo experimentaran segun dicho
organismo un mayor dinamismo en 2021 que las avanzadas, como viene ocurriendo en
las Ultimas décadas, pronosticando el FMI una tasa de crecimiento del 5,9%, tras una
caida prevista relativamente menos intensa en 2020 (-3%), destacando por su mayor
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crecimiento el proximo ano el grupo de los paises emergentes y en desarrollo de Asia,
que también seran los que menos caigan en 2020.

En concreto, para las economias en desarrollo de Asia, el FMI prevé un crecimiento
del 7,4% en 2021, tras un descenso estimado del -0,8% en 2020. En particular, para las
dos principales economias de esta area los prondsticos son: que China crezca muy por
encima de la media, un 8,2%, tras crecer un 1% en 2020, siendo una de las principales
excepciones con tasa positiva el presente afno; mientras, para la India se estima un
crecimiento por debajo de la media del 6%, con un retroceso esperado para este ano
del -4,5%.

El resto de las areas emergentes y en desarrollo presentaran crecimientos inferiores
al conjunto de las economias asiaticas, asi como caidas superiores en el ano en curso.
Los avances previstos para 2021 son, por orden de mayor dinamismo, del 4,3% en las
economias emergentes y en desarrollo de Europa; del 3,7% en América Latina y el
Caribe; del 3,4% en el Africa Subsahariana; y del 3,3% en la zona de Oriente Medio y
Asia Central.

Con este comportamiento, las economias emergentes y en vias de desarrollo tendran
la mayor aportacion al crecimiento mundial en 2021, explicando cerca del setenta por
ciento del mismo (65,7%). Dentro de ellas, las economias en desarrollo de Asia seran
responsables de casi la mitad del crecimiento mundial en 2021 (48,8%], jugando China
un papel esencial, al explicar cerca de la tercera parte (30,5%) de dicho crecimiento.
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Mapa 1.5.1.1 LA ECONOMIA MUNDIAL EN 2021
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Practicamente la totalidad de los paises emergentes o en vias de desarrollo registraran
tasas positivas de crecimiento en 2021, exceptuando las tasas negativas pronosticadas
por el FMI para Venezuela (-5%) y Sudan (-3%]) y el crecimiento nulo para Nicaragua.

En relacidn con la evolucion de los precios, el FMI espera en 2021 un aumento de las
tasas de inflacion en las economias avanzadas, aunque todavia situadas en niveles muy
moderados, y un mantenimiento en las economias de mercados emergentesy en desa-
rrollo. En las primeras, el crecimiento medio de los precios de consumo el préximo afio
serd del 1,1%, ocho décimas mas que lo esperado en 2020 y 3,4 puntos menos que lo
proyectado para las economias en vias de desarrollo, que practicamente mantendran
la tasa prevista para el presente afio (4,5% en 2021y 4,4% en 2020).

En el mercado laboral, y en base a las Ultimas previsiones disponibles del FMI, en este
caso realizadas en el mes de abril y referidas a tasas de paro, se pronostica una reduc-
cion de las mismas en 2021 en las economias avanzadas, en consonancia con el cre-
cimiento econdmico previsto. De este modo, la tasa de paro estimada para el proximo
afno es del 7,2%, 1,1 puntos por debajo de lo esperado en 2020 (8,3%), previéndose des-
censos generalizados en todos los paises del grupo, excepto en los casos de Australia
(8,9%, 1,3 puntos superior], Finlandia (8,4%, una décima mayor), o el mantenimiento de
la tasa en Corea del Sur (4,5%, igual que en 2020).
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HERLD 4] 5.7] ECONOMIA INTERNACIONAL. ESTIMACIONES Y PREVISIONES ECONOMICAS 2019-2021

FMI
2019 2020 2021
PIB*
Mundo 2,9 -4,9 5,4
Paises industrializados 1,7 -8,0 4,8
EE.UU. 2,3 -8,0 45
Japon 0,7 -5,8 2,4
Reino Unido 14 -10,2 6,3
Zona Euro 1,3 -10,2 6,0
Alemania 0,6 -7,8 54
Francia 1,5 -12,5 73
Italia 0,3 -12,8 6,3
Espafia 2,0 -12,8 6,3
Paises en desarrollo y otros mercados emergentes 3,7 -3,0 5,9
China 6,1 1,0 8,2
Latinoamérica 0,1 -94 3,7
INFLACION®™
Paises industrializados* 1,4 0,3 1,1
EE.UU. 2,4 2,0 2,7
Jap6n 0,5 0,2 0,4
Unién Europea 14 0,6 1,2
Reino Unido 1,8 1,2 1,5
Zona Euro 1,2 0,2 1,0
Alemania 1,3 0,3 1,2
Esparia 0,7 -0,3 0,7
Paises en desarrollo y otros mercados emergentes* 5,1 4,4 4,5
China 2,9 3,0 2,6
TASA DE PARO®
Paises industrializados 4,8 8,3 7,2
EE.UU. 3,7 10,4 9,1
Jap6n 2,4 3,0 2,3
Reino Unido 3,8 48 44
Zona Euro 7,6 10,4 8,9
Alemania 3,2 3,9 3,5
Espafa 14,1 20,8 17,5
COMERCIO MUNDIAL*®) 0,9 -11,9 8,0

NOTAS: Tasas de variaci6n anual, salvo indicacion en contrario.
(1) Indices de precios de consumo.
(2) Porcentaje sobre la poblacion activa.
(3) En volumen.
FUENTE: FMI (abril y junio* de 2020)
ELABORACION: Secretaria General de Economia. Consejeria de Transformacion Econdémica, Industria, Conocimiento y Universidades. Junta de Andalucfa.

Los mayores descensos de la tasa de paro en 2021 en los paises industrializados, por
encima de los cuatro puntos porcentuales, se proyectan para Noruega (-6 p.p.), Portu-
gal (-5,3 p.p.), Israel (-4,4 p.p.) e Irlanda (-4,2 p.p.}, con tasas de paro que se situaran en
el 7%, 8,7%, 7,6%y 7,9%, respectivamente.
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Las tasas de paro mas altas previstas para las economias avanzadas en 2021, por en-
cima del diez por ciento, corresponderan a Grecia (19%), Espana (17,5%), Puerto Rico
(12,5%), Italia (10,5%) y Francia (10,4%), cuatro de ellas correspondientes a paises de
la Zona Euro. Por su parte, las tasas mas bajas, por debajo del tres por ciento, se regis-
traran en Suiza (2,6%), Singapur (2,4%) y Japén (2,3%).

Finalmente, en materia de intercambios comerciales, el FMI prevé que la recupera-
cion de tasas positivas de crecimiento de la economia mundial en 2021 se vea acom-
panada por una recuperacion de las relaciones comerciales internacionales. De este
modo, prevé un aumento del volumen de comercio mundial del 8%, tras el descenso
del -11,9% estimado para 2020. Asi, el comercio mundial se prevé que vuelva a tener
un aumento superior al del PIB (5,4%).

1.5.2. La Economia Espaiiola en 2021

En 2021 se prevé una recuperacion parcial del crecimiento de la economia espanola,
tras el retroceso en 2020 como consecuencia de la crisis derivada de la pandemia del
Covid-19. Esta recuperacion parcial estd en consonancia con las perspectivas actuales
de evolucion de las economias de los paises industrializados, ya que todas ellas se han
visto, en mayor o menor medida, afectadas por la pandemia, y que lleva a muchas ins-
tituciones a plantear escenarios alternativos en funcién de la evolucion epidemiolégica
esperada y su mayor o menor repercusion en la actividad productiva.
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(Rl ] 5.2, 1 ECONOMIA ESPANOLA. ESTIMACIONES Y PREVISIONES ECONOMICAS 2019-2021

2019 2020 2021

PIB

Ministerio de Asuntos Econdmicos y

Transformacion Digital -11,2 7,2

Banco de Espafia -10,5/-12,6 7,3/4,1

Comisién Europea* 2,0 -10,9 71

Fondo Monetario Internacional™ -12,8 6,3

OCDE -11,1/-14,4 7,5/5,0
INFLACION®™

Ministerio de Asuntos Econémicos y

Transformacion Digital 0,0 0,9

Comisién Europea 16 0,2 1,0

Fondo Monetario Internacional 0,6 1,9

O0CDE 0,8/0,7 0,3/0,0
EMPLEQ®

Ministerio de Asuntos Econémicos y

Transformacion Digital -8,4 5,6

Banco de Espafia 2,3 -11,9/-141 7,0/3,8

Comision Europea -8,7 6,1
TASA DE PARO®)

Ministerio de Asuntos Econdmicos y

Transformacion Digital 17,1 16,9

Banco de Espafia 144 17,1/18,6 19,4/22,1

Comisién Europea 18,9 17,0

Fondo Monetario Internacional 20,8 17,5

OCDE 19,2/20,1 18,7/21,9

NOTAS: Tasas de variacién anual, salvo indicacion en contrario. Cuando hay previsiones alternativas se utiliza el promedio para el célculo de la media.
(P) Prevision
(1) Deflactor del PIB.
(2) Puestos de trabajo equivalentes a tiempo completo segtin el Ministerio y la Comision Europea. Horas trabajadas segtin el Banco de Espafia.
(3) Porcentaje sobre la poblacién activa

FUENTES: INE; Ministerio de Asuntos Econémicos y Transformacion Digital (octubre de 2020); Banco de Espafia (septiembre de 2020); Comisién Europea (mayo y junio®
de 2020); FMI (abril y junio* de 2020); OCDE (junio de 2020).

ELABORACION: Secretarfa General de Economia. Consejerfa de Transformacién Econémica, Industria, Conocimiento y Universidades. Junta de Andalucia.

En este sentido, y considerando las previsiones de los organismos oficiales, las mas
recientes son las del Ministerio de Asuntos Econdémicos y Transformacion Digital, in-
cluidas en el escenario macroecondmico que acompana el Acuerdo para establecer el
limite de gasto no financiero del Estado para 2021 aprobado en el Consejo de Ministros
del pasado 6 de octubre. En ellas el Ministerio estima que la economia espafola crece-
ra en 2021 un 7,2%, tras experimentar un retroceso del -11,2% el presente afo.
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Por su parte, las previsiones publicadas por el Banco de Espana en el mes de septiem-
bre sefalan dos escenarios de prevision basados en diferentes supuestos de evolucion
de la epidemia.

El primero contempla la aparicion de nuevos brotes que requieran solamente medi-
das de contencion de ambito limitado, desde el punto de vista tanto geografico como
de las ramas productivas afectadas, causando alteraciones adicionales relativamente
limitadas de la actividad econdmica; en particular, afectarian de forma directa a las
ramas vinculadas al ocio y la hosteleria [y, desde el punto de vista de la demanda, al
turismo) e indirectamente al resto de las ramas, a través de los efectos arrastre. En
este primer escenario el PIB espanol creceria en términos reales un 7,3% en 2021,
tras descender un -10,5% en 2020.

El segundo escenario del Banco de Espana contempla una mayor intensidad de los
nuevos brotes de la pandemia, que, no obstante, no lleguen a precisar la aplicacion de
medidas de contencidn tan estrictas y generalizadas como las que estuvieron en vigor
antes del inicio de la desescalada, pero si de limitaciones que, ademas de perjudicar
con mayor intensidad a la actividad de las ramas de servicios en las que la interaccion
social desempefia un papel mas importante, afectarian también de forma directa a
otras ramas teniendo un impacto contractivo sobre la produccién mas agudo y persis-
tente que el contemplado en el primer escenario. En este segundo escenario el avance
del PIB seria del 4,1% en 2021, después de retroceder un -12,6% el presente ano.

En este mismo sentido, la OCDE también plantea en sus previsiones publicadas el pa-
sado mes de junio dos escenarios alternativos para la economia espafola: uno conside-
rando que exista rebrote de la enfermedad en la segunda mitad de 2020 (double-hit] y
otro que contempla la ausencia de rebrote y la disminucién de la pandemia (single-hit).

El escenario single-hit de la OCDE, el menos severo, prevé un crecimiento real del PIB
de la economia espanola del 7,5% en 2021, tras un descenso previsto del -11,1% en
2020. Por su parte, el escenario double-hit, el mas severo, estima un crecimiento del
5% para el afo que viene, después de descender un -14,4% en el aho actual.

También del mes de junio son las previsiones de la Comision Europea y el FMI, que
senalan crecimientos de la economia espanola en 2021 del 7,1% y el 6,3%, respecti-
vamente, tras los descensos estimados en 2020 (-10,9% y -12,8%, respectivamente).

Anteriores son las Ultimas previsiones disponibles del Ministerio de Asuntos Econdmi-
cos y Transformacion Digital, publicadas en el mes de abril y realizadas con motivo de
la Actualizacion del Programa de Estabilidad del Reino de Espana 2020. En ellas, el Mi-
nisterio estima que la economia espanola crecera en 2021 un 6,8%, tras experimentar
un retroceso del -9,2% el presente ano.
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Con todo ello, y considerando los escenarios base, el promedio de los organismos ofi-
ciales es que el crecimiento de la economia espanola se situarad en el 7,1% en 2021,
tras una media de caida (también segun los escenarios base) del -11,3% en 2020.

En consonancia con la recuperacion prevista, se espera que el mercado de trabajo
vuelva a crear empleo. En términos de puestos de trabajo equivalentes a tiempo com-
pleto, el Ministerio de Asuntos Econémicos y Transformacion Digital pronostica un cre-
cimiento del 5,6%, tras una caida del -8,4% en 2020.

En similar sentido apunta el Banco de Espafa, que, en términos de horas trabajadas,
sefala crecimientos de las horas trabajadas entre el 7%y el 3,8% [en funcidén de los dos
escenarios anteriormente comentados).

En cualquier caso, los crecimientos esperados de la produccion van a ser superiores
a los del empleo, por lo que se prevé un aumento de la productividad de la economia
espanola en 2021.

La creacion de empleo prevista para Espana en 2021 permitira reducir la tasa de paro.
La tasa media estimada por los organismos oficiales en sus escenarios base es del
17,9%, siete décimas por debajo de la tasa de paro resultante del consenso de las es-
timaciones para 2020 (18,6%).

El crecimiento previsto para la economia espanola en 2021 se vera acompanado por un
crecimiento moderado de los precios. En términos del deflactor del PIB, el promedio
de las previsiones del Ministerio de Asuntos Econdmicos y Transformacién Digital, Co-
mision Europea, FMIy OCDE, en sus escenarios base, es del 1%.

En definitiva, las previsiones publicadas hasta la fecha por los diferentes organismos
oficiales, nacionales e internacionales, sobre la evolucion de la economia espafiola,
senalan que 2021 serd un afno de recuperacion parcial del crecimiento perdido en 2020
por la crisis socioeconémica asociada a la pandemia del Covid-19. Una recuperacién
en la que se volvera a la senda del crecimiento, tanto en términos de produccion como
de empleo, con ganancias de productividad, y en un entorno de aumento moderado de
los precios de produccion.

1.5.3. La Economia Andaluza en 2021

El contexto en el que se realizan las previsiones de evolucion de la economia andaluza
para el ano 2021 viene marcado por la crisis sanitaria derivada de la pandemia del Co-
vid-19, cuyas repercusiones sociales y econdmicas son dificilmente evaluables por el
alto grado de incertidumbre existente. Lo que parece claro y unadnime es que sera un
ano de recuperacion del retroceso econdmico vivido en 2020 y eso es lo que esperan
los principales organismos internacionales y nacionales para la economia mundial, el
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R §] 531 SUPUESTOS BASICOS DEL ESCENARIO MACROECONGMICO DE ANDALUCIA

2019 2020 2021

Crecimiento real del PIB en %!’

Mundial 2,9 -4,9 5,4

Paises industrializados 1,7 -8,0 4.8

Zona Euro 1,3 -10,2 6,0

Espafia 2,0 -12,8 6,3
Crecimiento de deflactores en Espaiia en %!

Del PIB 1,6 0,6 1,9
Tipo de cambio?

Doélares/Euro 1,12 1,14 1,18
Precios de materias primas?2

Petrdleo (Brent en délares/barril) 64,0 42,8 47,5
Tipos de interés en la Eurozona?

A corto plazo? -0,4 -0,4 -0,5

A largo plazo® 0,4 0,1 0,1

NOTAS: Afio 2019 datos observados, 2020 y 2021 previsiones.
a EURIBOR a tres meses.
b Rendimiento nominal de la deuda piblica a diez afios en la zona del euro
FUENTES: 1Ifondo Monetario Internacional (junio de 2020); 2Banco Central Europeo (septiembre de 2020).
ELABORACION: Secretarfa General de Economia. Consejeria de Transformacién Econdmica, Industria, Conocimiento y Universidades. Junta de Andalucia.

conjunto de los paises industrializados, y especialmente para el marco de referencia
mas cercano, la economia espafiola.

De esta forma, en su Ultimo informe de previsiones econdmicas, publicado el 24 de ju-
nio de 2020, el FMI prevé un crecimiento del conjunto de economias avanzadas del 4,8%
en 2021, en contraste con la caida esperada para el presente afio (-8%). Un crecimiento
que sera superior en la Zona Euro, el 6%, tras experimentar un retroceso mayor en el
ano en curso (-10,2%).

En el entorno mas préximo, para la economia espanola, todos los organismos oficia-
les nacionales e internacionales (Ministerio de Asuntos Econémicos y Transformacion
Digital del Gobierno de Espafia, Banco de Espafia, Comision Europea, FMI y OCDE]
pronostican un crecimiento real del PIB que, en promedio en los escenarios base, se
sita en torno al 7,1%, tras el retroceso esperado para el presente ejercicio [segun el
consenso de las previsiones de los mismos en sus escenarios base, -11,3%).

Esta evolucion esperada del contexto exterior de la economia andaluza se va a producir
en unas condiciones de financiacion caracterizadas por un mantenimiento de los tipos
de interés, tanto a corto como a largo plazo, en niveles muy reducidos, asi como una
cierta apreciacion del tipo de cambio del euro frente al délar.
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EL BCE, en su ultimo informe publicado el mes de septiembre, prevé para 2021 tipos
de interés a corto plazo negativos y similares a los esperados para 2020, y ligeramente
positivos en el largo plazo e iguales a los previstos para este ano. En concreto, para el
corto plazo, el Euribor a tres meses se situara en el -0,5% (-0,4% para 2020); y para
el largo plazo, el rendimiento de la deuda publica a diez anos se prevé sea del 0,1%,
igual que en 2020.

En cuanto al tipo de cambio de la moneda Unica, el BCE espera que la cotizacion media
del euro respecto al ddlar sea de 1,18 délares por euro en 2021, cotizacidon un 3,5%
superior a la prevista para 2020 (1,14 délares por euro).

De otro lado, con relacion al comportamiento esperado de los precios de las materias
primas, el BCE considera que el precio del petréleo aumentara en 2021, tras el impor-
tante descenso en 2020 derivado de la fuerte reduccion de la demanda. El aumento
previsto del precio de esta materia prima, de notable incidencia en la actividad econd-
mica, es del 11%, en contraste con la significativa bajada estimada para el presente ano
(-33,1%]. Con todo, tras ese aumento, el precio medio del barril de Brent en 2021 se si-
tuaria en niveles ain moderados, en el entorno de los 47,5 ddlares de media en el afo.

Teniendo en cuenta los supuestos basicos descritos, que fundamentan el escenario
macroeconomico de Andalucia, la Consejeria de Transformacion Econdmica, Industria,
Conocimiento y Universidades prevé un crecimiento real del PIB del 7% en Andalucia
en 2021, recuperandose parcialmente del descenso estimado para 2020 (-11,4%), en
linea con el comportamiento que pronostican los diferentes organismos para las eco-
nomias espanola y europea.

Estas previsiones macroecondmicas de Andalucia para 2021 han sido avaladas por la
Autoridad Independiente de Responsabilidad Fiscal (AIReF), en cumplimiento del ar-
ticulo 14 de la Ley Organica 6/2013, de 14 de noviembre, de creacion de la misma. La
AIReF ha considerado razonable y como tal ha avalado el escenario de prevision plan-
teado por Andalucia para 2020 y 2021.

El crecimiento econdmico previsto para 2021 esta en sintonia con lo pronosticado por
los organismos oficiales (Ministerio de Asuntos Econdmicos y Transformacidn Digital,
Banco de Espafia, Comision Europea, FMIy OCDE) para la economia espafiola (el con-
senso refleja un avance del 7,1% en los escenarios base), y que seria superior en un
punto al estimado por el FMI para el conjunto de la Zona Euro (6%), lo que permitiria
volver a recuperar el proceso de convergencia econémica con su entorno que la eco-
nomia andaluza mostr6 en 2019.

Estas previsiones, al igual que las planteadas por los distintos organismos oficiales,
nacionales e internacionales, estan sujetas a como evolucione la pandemia y las re-
percusiones que tenga en la actividad econdmica. Asi, en un escenario de riesgo en el
que la economia andaluza sufriera un mayor ajuste en 2020, debido a un agravamiento
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de los rebrotes que llevara a mayores restricciones a la movilidad, que afectaria espe-
cialmente a las actividades mas vinculadas al consumo social, como las relacionadas
con el turismo, y en el que se registrara una mayor reduccion del tejido empresarial
y del empleo, lo que derivaria en un ajuste mas intenso del consumo y la inversidn, el
descenso del PIB podria llegar al -13,1% en 2020, siendo en este caso el crecimiento
pronosticado en 2021 del 4,2%.

Centrandonos en el escenario base, por el lado de la demanda, el crecimiento de la eco-
nomia andaluza en 2021 estara sustentado en la aportacidn positiva tanto de la deman-
da interna como del sector exterior, con una recuperacion de las tasas de crecimiento
del consumo y la inversion, asi como de los intercambios de bienes y servicios con el
resto de Espanay el extranjero.

En cuanto a la oferta, es previsible que en 2021 practicamente todos los sectores con-
tribuyan positivamente al crecimiento de la economia andaluza, tras los registros ne-
gativos esperados para el presente ano, con una mayor intensidad en el avance de las
actividades industriales y de la construccion.

Cuadro 1,53 2 ESCENARIO MACROECONOMICO DE ANDALUCIA

2019 2020 2021
Producto Interior Bruto p.m.
Millones de euros 172.678 153.898 167.815
% Variacion nominal 3,0 -10,9 9,0
% Variacion real 2,1 -11,4 7,0
Deflactor del PIB (% de variacion) 0,9 0,6 1,9
Mercado de trabajo
Ocupados EPA 3.119.737 3.002.436 3.166.337
Variacion (n°) 88.958 -117.300 163.900
Variacion (%) 2,9 -3,8 55

NOTA: Afios 2019 datos observados, 2020 y 2021 previsiones.
FUENTES: INE, IECA y Consejeria de Transformacion Econémica, Industria, Conocimiento y Universidades.
ELABORACION: Secretaria General de Economia. Consejeria de Transformacién Economica, Industria, Conocimiento y Universidades. Junta de Andalucia.

Pro-memoria:

Otras previsiones del crecimiento real de la economia andaluza 2020 2021
Analistas Econémicos de Andalucia (Unicaja) (julio-2020) -9,8/-13,0 7,1/8,2
BBVA (julio-2020) -121 7,3
CEPREDE (julio-2020) -8,5 8,1
HISPALINK (julio-2020) -10,4 7,2
Observatorio Econémico de Andalucia (septiembre-2020) En torno al -15,0 -

Universidad Loyola Andalucia (julio-2020) -10,5/-13,6 6,7/7,6
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El crecimiento real de la economia andaluza en 2021 se producird en un contexto nomi-
nal de subida de los precios de produccion, aumentando el deflactor del PIB un 1,9%,
segun lo previsto por el FMI para la economia espafola en su conjunto.

De este modo, teniendo en cuenta el crecimiento real previsto y la evolucion esperada
para el deflactor del PIB, la economia andaluza registraria en 2021 un crecimiento del
PIB del 9%, en términos corrientes, tras el retroceso del presente afo, con lo que el PIB
nominal de la comunidad auténoma se situara ligeramente por encima de los 167.800
millones de euros, volviendo a los niveles del ano 2018.

En el mercado laboral, el crecimiento de la economia andaluza en 2021 permitira un
aumento de la poblacidon ocupada, tras el descenso de 2020, estimado en el 5,5%, lo
que supondra una creacion cercana a los ciento sesenta y cuatro mil empleos, situan-
dose la poblacién ocupada en torno a los 3.160.000 personas.
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METODOLOGIA DE ESTIMACION DEL CUADRO MACROECONOMICO
DEL PRESUPUESTO 2021

(Secretaria General de Economia. Consejeria de Transformacion
Econdmica, Industria, Conocimiento y Universidades)

Prevision del Producto Interior Bruto

La prevision del PIB andaluz se realiza en dos etapas.

1. Prevision del PIB agregado

Se realiza una prediccién del indice de Volumen Encadenado (IVE) del PIB (se-
rie corregida de estacionalidad y calendario) de la Contabilidad Regional Trimes-
tral de Andalucia (CRTA] publicada por el IECA, mediante el uso combinado del
analisis factorial y la estimacion de un modelo dinamico por el filtro de Kalman,
utilizando indicadores economicos relacionados con la actividad, el mercado de
trabajo, el sector turistico y el sector exterior.

Para la construccion del factor se han elegido 12 indicadores econémicos. La se-
leccion se ha llevado a cabo comprobando que las senales Ciclo-Tendencia de
dichos indicadores tienen una elevada correlacién lineal (r) con el PIB en tasas
intertrimestrales. Los 12 indicadores son los siguientes:

(1) Trabajadores afiliados (5] Hipotecas inmobiliarias  (9) Matriculacion de vehi-
en alta a la Seguridad So-  constituidas. N.° total de culos.
cial (valores medios). blerlwes hipotecados. [{o)Enceaa i pacion
(2) Consumo de Productos (6] Indice de comercio Hotelera (EOH). Personal
Petroliferos. al por menor. Serie empleado.
(3) Empresas Inscritas en deflactada. (11) Paro registrado.
la Seguridad Social. L?el L?;ﬁigtzzlﬁgceégtzt:les (12) Encuesta de Ocupacion
(4) Exportaciones totales ) : Hotelera (EOH). Pernocta-
de bienes deflactadas. (8) Indice de Produccidn ciones.

Industrial.

Se asume que las sefales Ciclo-Tendencia de crecimiento estacionario (tasas inter-
trimestrales) de los 12 indicadores son generadas por el modelo factor:

[1] Zit = A'1ft +uit
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Siendo:

e Zi=(1-L)In(X;): senal de crecimiento en el momento t del i-ésimo indicador.
e \;: carga factorial del i-ésimo indicador.

e fi: factor comun en el momento t.

* u;: componente especifico o idiosincrasico del i-ésimo indicador en el momento t.

El modelo dinamico final que relaciona el crecimiento estacionario del PIB con el
factor comun viene dado por:

2] Y, =B f*+a

Siendo:

e Y, = (1-L%In(PIB_And,) : sefal de crecimiento “interanual” en el momento t
del PIB.

e f*: sefnal de crecimiento “interanual” del factor comun en el momento t.

e B,: parametro cambiante que relaciona contemporaneamente PIB y factor co-
mun en el momento t.

e (1-pL) a, = & componente autorregresivo AR(1), siendo g, —N(0,6%)

El modelo dindmico final [2] se ha estimado usando el filtro de Kalman con la
ultima informacion disponible que se recoge en la tabla 1.

Tabla 1

Indicadores Mes Ano
1 Afiliados seguridad social agosto 2020
2 Consumo de productos petroliferos julio 2020
3 Empresas inscritas seguridad social agosto 2020
4 Exportaciones totales bienes junio 2020
5 Hipotecas inmobiliarias junio 2020
6 indice comercio por menor julio 2020
7 Importaciones totales bienes junio 2020
8 indice de produccién industrial julio 2020
9 Matriculacion de turismos agosto 2020
10 Personal empleado (EOH) julio 2020
11 Paro registrado agosto 2020
12 Pernoctaciones totales julio 2020

[1-estimacion] Zi = My +uy
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Tabla 2
Indicadores I; M
1 Afiliados seguridad social 0.88 0.88
2 Consumo de productos petroliferos 0.56 0.75
3 Empresas inscritas seguridad social 0.63 0.72
4 Exportaciones totales bienes 0.31 0.34
5 Hipotecas inmobiliarias 0.29 0.44
6 indice comercio por menor 0.61 0.82
7 Importaciones totales bienes 0.54 0.57
8 indice de produccién industrial 0.50 0.70
9 Matriculacion de turismos 0.54 0.76
10 Personal empleado (EQH) 0.88 0.59
" Paro registrado -0.91 -0.88
12 Pernoctaciones totales 0.89 0.62

2. Prevision de los componentes de Oferta y Demanda

Posteriormente, se predice el cuadro macroecondmico de oferta y demanda, esti-
mando elasticidades de cada componente regional con respecto a su homélogo a
nivel nacional, corregidas en los casos en que ha sido posible, con indicadores es-
pecificos de la correspondiente componente. Con objeto de que las componentes
de oferta y demanda permitan reproducir fielmente el PIB obtenido previamente,
se realiza una correccion de los niveles proyectados de todas las componentes
garantizando el equilibrio entre oferta y demanda.

Para el célculo de las elasticidades se han estimado modelos econométricos so-
bre las componentes mensualizadas. Posteriormente, los datos son agregados a
cifras trimestrales. Los resultados obtenidos via oferta y demanda son compara-
dos con el perfil de crecimiento estimado y basado en 12 indicadores de Andalu-
cia, para comprobar la robustez del procedimiento.

Paso 1. Se utiliza toda la informacion disponible de diferentes predictores de la
economia espanola a efectos de construir un entorno nacional desagregado por
componentes de oferta y demanda lo mas actualizado posible a la situacion eco-
némica del momento.
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Paso 2. Se mensualizan las componentes de oferta y demanda de la CRTA por
el método de Chowy Lin usando como indicador la misma componente definida
para el entorno nacional que se ha mensualizado de manera analoga.

Paso 3. Trabajando con las series mensuales y en tasas interanuales, se estiman
las elasticidades de cada componente de oferta y demanda de Andalucia con res-
pecto a su homdlogo nacional, corregidas en los casos que ha sido posible con
indicadores especificos' hasta un maximo de 3. Las ecuaciones se han estima-
do por Minimos Cuadrados Ordinarios. Utilizando técnicas de abarcamiento en
prediccion, los pesos se han determinado en funcién del grado de ajuste de la
componente respecto del indicador correspondiente y comprobando que la serie
proyectada a partir de la combinacién de indicadores elegida, tiene una continui-
dad razonable con la serie mensualizada. En el caso concreto de la agricultura se
ha introducido un término autorregresivo de orden 2 y la ecuacion se ha estimado
por maxima verosimilitud.

[3] TV _Componente; = B; TV_Factor;, + u;

[4] TV _Factory = Peso; TV_Indl;, + Peso, TV_Ind2;; + Peso; TV_Ind3;,

Tabla 1. Indicadores utilizados para cada componente de oferta, elasticidad

y ajuste?
TV_Componente TV_Factor i R?
Impuestos Espana 0.94 0.91
Agricultura Espana 0.67 0.96
Energia e Industria 0.5*Espana+0.4*|P1+0.1*Afiliados 1.01 0.73
Construccion 0.7*Espana+0.3*Afiliados 1.00 0.96
Otros Servicios 0.7*Espana+0.05*0cup_Hot+0.25*Afiliados  1.05  0.96
Admon. Publica, Defensa,  0.9*Espana + 0.1*Afiliados 1.02 071

Educacion y Sanidad

1 Se denomina TV_Factor al factor explicativo en tasas interanuales que puede ser la componente
nacional o una combinacion que pueda incluir otros indicadores regionales.

2 IPI = indice de Produccién Industrial de Andalucia, AFILIADOS = Afiliados a la Seguridad Social a
final de mes en el sector correspondiente en Andalucia, OCUP_HOT = Personal Ocupado Hotelero
en Andalucia.
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Tabla 2. Indicadores utilizados para cada componente de demanda,
elasticidad y ajuste®

TV_Componente TV_Factor B, R?
Gasto Consumo Final 0.7*Espana+0.15*ICM+0.15*Afiliados 0.92 0.98
Hogares

Gasto Consumo Final Espana 0.94 0.79
Adm. Publica

FBC 0.9 *Espana+0.05*HIP+0.05*Afiliados 0.87 0.90
Exportaciones 0.9*Espana+0.01*Pernoct+0.09*Expb 0.89 0.62
Importaciones 0.74*Espana+0.26*Impb 0.69 0.70

Paso 4. En base a las elasticidades estimadas en el paso 3 se proyecta cada una
de las componentes de oferta y demanda a efectos de completar el cuadro ma-
croecondmico de la CRTA.

Paso 5. Con los resultados del apartado anterior, se lleva a cabo una primera
simulacion para determinar el crecimiento del PIB por el lado de la oferta y por
el lado de la demanda y analizar el tamano de las discrepancias en tasas inte-
ranuales por ambos procedimientos. Igualmente se comparan las discrepancias
obtenidas con el perfil de crecimiento del PIB basado en 12 indicadores citados
en la tabla 1.

Paso 6. Con objeto de que las componentes de oferta y demanda permitan repro-
ducir el PIB obtenido a partir de los 12 indicadores, se realiza una correccion de
los niveles proyectados de todas las componentes a partir de las elasticidades,
garantizando al mismo tiempo el equilibrio entre oferta y demanda.

Prevision del Empleo

La prevision de empleo se elabora a través de los ocupados EPA. Se basa en un
modelo econométrico con datos trimestrales y en tasas interanuales. El modelo
economeétrico utiliza como variables explicativas los afiliados a la Seguridad So-
cial (a final de mes) y el PIB de Andalucia:

3 ICM = indice de Comercio al por menor de Andalucia, HIP = Nimero de Hipotecas en Andalucia,
PERNOCT = Pernoctaciones en Andalucia, EXPB = Exportaciones de bienes en Andalucia, IMPB =
Importaciones de bienes en Andalucia.
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[5] TV Ocup,=p; TV_Afiliados, + p, TV_PIB,+ Outliers + u,

Se ha incluido una variable ficticia para corregir dos outliers* y una estructura
ARMA en la perturbaciéon para corregir la autocorrelacion. EL modelo se estima
finalmente por maxima verosimilitud.

[5-estimacion] TV_Ocup,=1,00TV_Afiliados;+ 0,16 TV_PIB,+ Outliers + ¢ ; R?=0.96

4 W13_2_15_2 es una variable ficticia que toma el valor 1 en el segundo trimestre de 2013 y 2015.







