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01 = Introduccion

El volumen de comercio mundial se recupera con respecto
al ano 2016 (aumentd un 1,3%) al estar previsto que crez-
ca entre el 1,8% vy el 36% en 2017 y entre el 21% vy el 4,0%
en el 2018, segun los datos publicados por la Organizacion
Mundial del Comercio (OMC). Estos niveles del crecimiento
comercial global solo se van a alcanzar si el PIB de la econo-
mia mundial evoluciona segun lo previsto, es decir, aumen-
ta el 3,6% en 2017 y el 3,7% en el 2018, y si los gobiernos im-
plementan las politicas (monetarias, fiscales y comerciales)
adecuadas para un contexto internacional caracterizado,
una vez mas, por la gran incertidumbre. Y es que el escaso
crecimiento del comercio global registrado durante los Ulti-
mos afos refleja, en gran medida, la debilidad mostrada por
la economia mundial en ese mismo periodo.

La OMC fundamenta este aumento del trafico comercial
sobre el mejor comportamiento del comercio en Asia, de-
bido fundamentalmente al impulso de la economia Ching;
y sobre la recuperacion de las importaciones en América

del Norte, donde el sector energético estadounidense se ha
activado de nuevo, tras el aumento del precio del petrdleo,
y ha retomado las inversiones, lo cual ha supuesto un esti-
mulo para las importaciones v para el comercio en general.

Se estima gque un repunte de la inflacion que eleve los ti-
pos de interés, un endurecimiento de las politicas fiscales
y la imposicion de medidas restrictivas a los intercambios
comerciales son factores que pueden atemperar el creci-
miento del comercio mundial en el futuro mas inmediato

Las perspectivas mundiales se estan despejando vy los da-
tos de actividad y confianza, correspondientes al primer
trimestre de 2017, apuntan hacia el afianzamiento del cre-
cimiento de la economia mundial en el presente ano, fruto
de un mejor comportamiento de las economias avanzadas
(repunte ciclico) y, en menor medida, de las economias de
mercados emergentes y en desarrollo que muestran ten-
dencias un tanto divergentes.

02. Entorno Internacional

El resurgir ciclico de la actividad econdmica se esta produ-
ciendo a escala global, aungue la recuperacion no se acaba
de generalizar. Como se ha indicado con anterioridad, la reac-
tivacion del comercio internacional, el aumento de la inversion
mundial y de la produccién industrial, ademas de la mejora
de la confianza de las empresas y de los consumidores, estan
consolidando la recuperacion.

En este momento el comportamiento de la economia mundial
es muy parecido al observado antes del periodo estival, des-
tacando el particular protagonismo de las economias avanza-
das que se ven impulsadas por la reactivacion de la economia
estadounidense y por la evolucion mas favorable de las de los
principales paises de Europa (excepto Gran Bretana), China
y Japon. En lo que se refiere a los paises emergentes, se in-
crementa su actividad, destacando la salida de las recesiones
de algunos BRICS como Rusia y Brasil. Por lo tanto, parece
existir mayor sincronia entre el crecimiento de las economias
de los principales blogues, lo cual refuerza la prevision de que
la economia mundial crezca un 3,6% en el 2017. Y es que va a
contribuir a esta aceleracion aproximadamente un 75% de la
economia mundial.

Por lo que respecta a las materias primas vy el petroleo, la mode-
racion de los precios de las primeras y los precios mas bajos del
crudo despejan el horizonte sobre el riesgo de inflacion mun-
dial, especialmente en las economias emergentes y en desa-
rrollo. Ademas, La inflacion subyacente ha sido baja en general.

Después de un periodo de recuperacion parcial en la
Eurozona, el crecimiento econdmico se generaliza para gran
parte de estas economias y se hace mas sostenido gracias a
la mayor actividad global, que ha favorecido el repunte de las
exportaciones, junto con la reduccion de los riesgos internos y
la mejora de la confianza en los principales paises, lo que esta
impulsando la inversion y el empleo, mientras que el consumo

privado sigue creciendo a buen ritmo. La evolucion seguida
por los diversos indices que miden la confianza refuerza la
posibilidad de que el crecimiento de la Eurozona sea al menos,
hasta final del 2017, tan dinamico como el primer semestre.
Asi, el indice de sentimiento econdmico mejord 11 puntos en
septiembre, situdndose en el nivel 113, el mas elevado desde
junio del 2007. Pese al buen momento de la economia, con
un crecimiento que viene superando sistematicamente al
potencial durante casi cuatro anos, las presiones inflacionistas
contindan siendo muy bajas. La inflacion general (indice de
precios al consumo armonizado) en la Eurozona se mantuvo
en septiembre en el 1,5%. Ademas, el consumo continta
comportandose como sostén del crecimiento. En los proximos
meses parece que va mantenerse el buen tono del consumo
privado, favorecido por el entorno de bajos tipos de interés y
una recuperacion continuada del mercado laboral, reflejando
esto ultimo el mejor comportamiento de la economia.

En EE.UU,, a pesar de la incertidumbre que rodea a la politica
econoémica, los primeros indicadores de actividad del tercer
trimestre revelan que el ritmo se esta manteniendo en un nivel
similar al del segundo trimestre. Por componentes de deman-
da, la aceleracion se debid, en buena parte, a la mejora en el
consumo privado debido, en gran medida, al buen momento
del mercado laboral, y al repunte del consumo publico. El mer-
cado inmobiliario evoluciona desfavorablemente debido a que
las ventas de nuevas viviendas unifamiliares descendieron un
1,2% interanual en agosto, y las ventas de viviendas pendien-
tes de formalizacion bajaron un 2,6% interanual, cuarta caida
en cinco meses debido a una menor actividad en las areas
afectadas por los recientes huracanes Harvey e Irma. Los pe-
didos de bienes duraderos aumentaron en agosto y reafirman
la idea de que el sector manufacturero presenta buenas pers-
pectivas. Por su parte, la evolucion contenida de la inflacion
parece ser un fendmeno temporal, esperandose que, a medio
plazo, se recupere hasta el 2% anual. Por ultimo, el déficit co-
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mercial vuelve a reducirse en el mes de agosto, manteniendo
la tendencia de moderacion de los Ultimos meses.

En Japén la fortaleza de las exportaciones y del sector de las
manufacturas elevan la confianza empresarial a niveles maxi-
mos. Y es que la economia japonesa se encuentra en su mejor
momento desde el 2007. En el segundo trimestre de 2017 des-
taca el buen comportamiento de la inversion, en particular de la
publica, y el aumento del consumo privado, lo que se ha tradu-
cido en un avance del PIB de un 1,0% intertrimestral (2,1% inte-
ranual), encaminandose asi al séptimo trimestre consecutivo de
crecimiento. Por su parte, el conjunto de los emergentes man-
tiene un nivel de actividad notable, siendo elevado el ritmo de

Tabla 1. PIB Real (% de variacion sobre el afio anterior)

2012**
Unidn Europea (EU-28) -0.40
Euro area -0.88
Alemania 0.61
Francia 0.18
Gran Bretafia 118
Italia -2.82
Estados Unidos 222
Canada 175
Japon 1.74
Brasil 1.92
Rusia 3.51
India 5.08
China 7.75
Indonesia 6.03

Australia 355

avance del PIB de dicho blogue a finales del segundo trimestre
del presente ano. La entrada de capitales financieros con des-
tino a estos paises tiende a recuperarse en los Ultimos meses.

En China se modera el PIB a consecuencia de una politica
monetaria prudente y de los estimulos fiscales, ademas de la
depreciacion del tipo de cambio y a un mejor comportamien-
to del entorno exterior.

India presenta el mayor crecimiento potencial entre las gran-
des economias y su déficit por cuenta corriente se ha reduci-
do de manera importante, financiado por la entrada de inver-
siones directas. No obstante, su crecimiento se ha ralentizado

2013** 2015 2016e 2017e 2018e

0.28 2.36 195 1.98
-0.25 . 2.05 173 168
0.59 148 177 163
127 121 1.40

219 181 2.05

078 0.84

2,60 2.31

0.94 1.94

120 125

-3.77 017

-2.84 1.40

6.64 718 7.93 718
780 730 6.90 6.58
5.56 5.01 488 510
2.01 2.80 2.39 312

e* Dato estimado ** Excluida Letonia para el calculo del dato de la Euro Area  Elaboracién propia a partir de datos del Fondo Monetario Internacional

Tabla 2. Desempleo (% del total de fuerza de trabajo)

2012
Unién Europea (EU-28) 10.50
Euro area 11.40
Alemania 5.37
Francia 9.76
Gran Bretana 7.98
Italia 10.68
Estados Unidos 8.08
Canada 7.33

Japon 4.33

Brasil 7.42
Rusia 550
India 3.85
China 4.09
Indonesia 6.14

Australia 5.23
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2013 2014 2015 20716e 2017e 2018e
10.90 10.20 9.40 8.50 8.00 7.70
12.00 1n.60 10.90 10.00 9.40 8.90
523 5.01 4.61 416 416 4.23
10.31 10.32 10.37 10.04 9.64 9.30
7.58 6.20 540 490 4.91 5.05
1212 12.64 .91 .65 11.35 10.95
7.37 6.17 5.26 4.85 4.68 4.61
710 6.93 6.90 7.00 6.87 6.75
4.01 3.58 3.38 . 3.06 3.06
7.20 6.79 8.30 1215 1n.63
550 5.20 558 548 550
3.81 3.81 - -
4.05 4.09
6.25 6.94
5.65 6.06

e* Dato estimado Elaboracion propia a partir de datos de la Comisiéon Europea, OCDE y Fondo Monetario Internacional.




con respecto al de los 3 ultimos anos. Rusia parece estar en
vias de recuperacion de la fuerte crisis que ha sufrido en los ul-
timos afos, gracias en parte al aumento del precio del petrdleo.
Sin embargo, la recuperacion continla siendo débil, debido en-
tre otros factores a los efectos de las sanciones internacionales
derivadas de las tensiones territoriales en sus fronteras.

Por ultimo, las perspectivas de muchas economias de paises
emergentes y en desarrollo de América Latina, Oriente Medio
y de Africa subsahariana resultan poco halagtiefas.

Tabla 3. IPC: Promedio de precios al consumidor (% variacién sobre el afio anterior)

2012**
Union Europea (EU-28) 2.64
Euro area**
Alemania
Francia
Gran Bretana
Italia
Estados Unidos
Canada
Japon
Brasil
Rusia
India
China
Indonesia

Australia 171

2013 2015 2016e 2017e
153 0.00 0.23
1.35 0.03 0.24

014 0.40
0.09 0.31
0.05 0.64
on -0.05
012
113
0.79
9.03
15.53
4.91

262 1.99 1.44
6.41 6.40 6.36
2.48 2.51 1.46

e* Dato estimado ** Excluida Letonia Elaboracion propia a partir de datos de la Comision Europea y del Fondo Monetario Internacional.

Tabla 4. Ratio de cambio de moneda (tipo de cambio nominal - media de las cotizaciones diarias)

2017 le 2017 lle
$ por Euro 1.07

Yen (Japodn) por $

$ por Franco (Suiza)

$ por Libra (UK)

Dolar (Canada) por $ 3

$ por Dolar (Australia) 0.76 0.77

2017 llle 2017 IVe 2018 le
117

0.76

* Dato estimado Elaboracion propia a partir de datos de HSBC, Brown Brothers Harriman, RBC Economics y Scotiabank.

Tabla 5. Tipo de interés (%)

2014 2015
Euro Refi Rate (Eurozona) 0.05 0.05

US Funds Rate 0.25 0.25/0.50
UK Bank Rate 0.50 0.50

Suiza -0.75/0.25 -0.25/-1.25

Japon 0.0/0.10 0.0/0.10
China 5.60 4.35

2016 2017 2018
0.0 0.0 0.0/0.25

0.50/0.75 1.0/1.50 1.75/2.25
0.25 0.25/0.50 0.25/0.50

-0.75/-1.25 -0.75/-1.25 -0.75/-1.25

-010/-0.20 -0.10/-0.20 -0.10/-0.20

4.35 3.85/: 3.85/4.35

e* Dato estimado Elaboracién propia a partir de datos de Trading Economics, Bankinter, La Caixa (Informe Mensual), Scotiabank y RBC Royal Bank.
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= Proyecciones para Espana

Tabla 6. Proyecciones econdmicas para Espafa
(PIB, Consumo, Formacion Bruta de Capital, Exportaciones, Importaciones, Desempleo e IPC).

PIB (% variacion)

Consumo de los hogares (% variacion)

Consumo publico (% variacion)

Formacion bruta de capital de las empresas (% variacion)
Exportaciones

Importaciones

Desempleo (% variacion)

Tasa de paro (% poblacion activa)

IPC (% variacion)

Fuente: elaboracion propia Intertrimestral: tasa de variacion con respecto al trimestre anterior

La prevision de crecimiento del PIB para el T3y el T4 es de
un 0,8% y de un 0,7% respectivamente, situdndose el cre-
cimiento del PIB del 2017 en 3,1% y en 2,7% para el 2018. La
variable consumo de los hogares se encuentra muy alineada
con la evolucion del PIB, de modo que la prevision para el T2
y el T3 es idéntica a la del PIB, alcanzandose el 2,5% para el
conjunto del ano 2017 vy del 2018. Para el consumo publico
en el T3y T4 el crecimiento sera de 0,4% y 0,3% respectiva-
mente, obteniendo la misma prevision de crecimiento para el
conjunto del 2017 y del 2018, alcanzando el 1,5%. En cuanto
a la inversion se prevé un crecimiento de la misma que lle-
gard al 1,5% en el T3 y al 11% en el T4. Con relacion a esta
misma variable, la prevision para el conjunto del afio 2017 es
un crecimiento del 4,5% vy en el 2018 del 4,2%. Se prevé que

2017 T3 2017 T4
Intertrimestral Intertrimestral

08 0.7
08 07
0.4 03
15 10
08
4,9

16,5-17,5
2,1

las Exportaciones y las Importaciones crecerdn a un ritmo
del 0.8% y 1,2% enel T3y del 0,8% vy 11% en el T4, situdndose
el crecimiento del 2017 de estas variables en torno del 6,0%
vy 4,9% respectivamente vy del 4,3% vy 3,3% para el conjunto
de 2018. En cuanto a la evolucién de la tasa de desempleo,
se prevé una disminucion de la misma del 1,2% en el T3y un
estancamiento de esta en el T4, situdndose la tasa de paro
en el 17.2% en ambos trimestres. Prevemos que para todo el
2017 esta tasa se situara entorno del 16,5%-17.5% vy en torno
del 15%-16% para el ano 2018. En cuanto al IPC, nuestra pre-
vision apunta hacia una subida de precios en el T3 del 0,8%
y en el T4 del 11%, obteniendo un aumento del IPC para el
conjunto del 2017 del 2,1% y una prevision de aumento del
1,7% para el afio 2018.

04. Proyecciones para Andalucia

Tabla 7. Proyecciones econdmicas para Andalucia (PIB, Desempleo, IPC)

2017 T3

Intertrimestral

PIB (% variacion) 0,8
Desempleo (% variacion) -0,9
Tasa de paro (% poblacion activa) 25,0

IPC (% variacion) 0,4

Fuente: elaboracion propia Intertrimestral: tasa de variacion con respecto al trimestre anterior

En cuanto al PIB andaluz, las previsiones marcan un creci-
miento del 0,8% en el T3, y del 0,7% en el T4. En cuanto al
conjunto del afo 2017, la prevision de crecimiento del PIB para
Andalucia es de 3,0% vy del 2,8% para el aflo que viene. En lo
relativo al mercado de trabajo, se prevé una disminucion del
desempleo en el T3 del 0,9% vy un ligero aumento del 0,3% en
el T4, descendiendo la tasa de paro a un nivel del 25,0% v lue-

2017 T4

Intertrimestral
0,7 2,8
0,3

25] 23,5-24,5
14 1,6

go aumentando ligeramente hasta el 25,1% respectivamente.
LLas estimaciones, para la tasa media de paro del conjunto de
2017, oscilan en torno al 25%-26% vy del 23,5%-24,5% para el
2018. En lo que se refiere al IPC, se prevé una subida de pre-
ciosenel T3y T4 del 0,4% vy 1,4% respectivamente, situandose
el IPC total del afo 2017 en torno del 1.9% y del 1,6% para el
ano 2018.




O 5 = Evolucion Tasas de Crecimiento
del PIB, Consumo Doméstico y
Formacion Bruta de Capital

Tasas de crecimiento del PIB

Fuente: Elaboracion propia

Grafico 1. Tasas de crecimiento del PIB

Tasas de crecimiento del Consumo Doméstico

Fuente: Elabo n propia

Grafico 2. Tasas de crecimiento del Consumo Doméstico

Tasas de crecimiento de Formacion Bruta de Capital Fijo

2.4%

[ Trimestral

— |t eranusl

Fuente: Elaboracién propia

Grafico 3. Tasas de crecimiento de la Formacion Bruta de Capital

0 6 s La influencia del sector
exterior en Andalucia

En los ultimos afios Andalucia ha registrado un notable cre-
cimiento en sus intercambios comerciales. Segun el obser-
vatorio de la Agencia Andaluza de Promocion Exterior, en el
acumulado de enero - diciembre de 2016, las exportaciones
andaluzas alcanzaron 25.648 millones de euros y las impor-
taciones 24.200 millones de euros, alcanzando en el ranking
por Comunidades Autonomas el cuarto (10,08 % de las ex-
portaciones espafnolas) y tercer puesto (8,86 % de las impor-
taciones espanolas) respectivamente, después de Cataluna,
Comunidad Valenciana y la Comunidad de Madrid. A conti-
nuacion, en el Grafico 4 se presentan las exportaciones e im-
portaciones del afio 2016 de Andalucia.

Debido a este comportamiento de la economia andaluza,
serfa interesante identificar qué sectores productivos se ven
mas favorecidos por las relaciones externas en la generacion

Grafico 4. Evolucion de las exportaciones e importaciones
andaluzas (enero - diciembre de 2016). Miles de euros.

Fuente: Agencia Andaluza de Promocién Exterior
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de rentas en el interior de la economia. Para ello, usando la
Matriz de Contabilidad Social de Andalucia del afio 2010,
construida a partir del ultimo Marco Input - Output publicado
por el Instituto de Estadistica y Cartografia de Andalucia, y
aplicando el modelo de descomposicion de multiplicadores,
trataremos de obtener el impacto del sector exterior en la
region. Como resultado de ello, presentamos a continuacion
una tabla donde aparecen reflejados los valores de los efectos
arrastre (sectores que tienen una gran influencia sobre el resto
de la economia ante un impacto econémico que puede ser

provocado por un acontecimiento externo a la economia, en
el caso de una economia cerrada, es decir sin sector exterior)
y absorcién (sectores que reflejan el crecimiento experimen-
tado por el propio sector ante un impacto unitario provocado
por un acontecimiento externo en los recursos de todos los
sectores de la economia, en el caso de una economia cerra-
da, es decir, sin sector exterior) mediante los cuales se ven
los efectos propios de la economia doméstica (dentro de las
fronteras de la region) vy la contribucion inducida por el sector
exterior, respectivamente:

Tabla 8. Efecto arrastre y absorcion en la economia andaluza

Sectores Productivos

agua y agua
ion de agua

Vehiculos

les de construccion
Transporte
Otras manufacturas
Construcc
Comercio
Transpor omunic

stinados a la venta
ala venta

Fuente: Elaboracién pr

En la tabla 8 se puede observar el valor medio de los mul-
tiplicadores para todos los sectores productivos recogidos
en la matriz de contabilidad social: en el caso de los efectos
arrastre es de 4] para los efectos propios y de 2,0 para los
efectos abiertos; en el caso de los efectos absorcion, para los
efectos propios es de 21 y de 08 para los efectos abiertos.
Los mayores efectos arrastre, se encuentran en el sector
agricultura y ganaderia con un efecto de 4,31, seguido de
materiales de construccion con 4,22, construccion con 4,18,
refino de petroleo con efecto de 4]17; en el caso del efecto
del sector exterior los efectos arrastre son mayores en los
sectores extractivas con un efecto de 2,22, seguido de ma-
quinaria con un 219, produccion y distribucion de energia
eléctrica con 2,17 y transporte con un efecto de 2,13.

Los mayores efectos absorcion, se encuentran en el sector
transportes y comunicaciones con un efecto de 8,7, seguido
de construccion con un 7,24, refino de petréleo con un 5,21
y servicios destinados a la venta con un 4,25; si se observan
los efectos del sector exterior los sectores con un mayor
efecto absorcion son refino de petrdleo con 2,3, alimenta-
cion con un 2,03, transportes y comunicaciones con un 1,97
y extractivas con un 1,54.

En la tabla 8 también se puede analizar el efecto del sector
exterior cuando este es incluido en la economia andaluza: en
el caso del efecto arrastre se detecta una gran influencia del
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sector exterior, aproximadamente en media de un 49,15% del
valor de los efectos propios; esto quiere decir que las transac-
ciones con el exterior se incrementan casi un 50% en media.
Las ramas de actividad en las que el sector exterior influye
de manera mas acusada son: extractivas incrementandose
53,42%, seguida de maquinaria que aumenta un 53% vy el sec-
tor alimentacion que se ve incrementado 52,9%. En el caso
del efecto absorcion la influencia del sector exterior es inferior
a la del efecto arrastre, obteniéndose un incremento medio
de 24%. Los sectores mas beneficiados del comercio exterior
por aumentos exdgenos en las exportaciones son: vehiculos
con un incremento del 70,06%, seguido de guimicas con un
aumento de 69,37% y de alimentacion que obtiene una subida
del 61,39%.

Con los resultados presentados, y a modo de conclusion, se
han identificado qué sectores productivos se ven mas in-
fluenciados por el comercio exterior en Andalucia, segun su
capacidad para influir y ser influidos por cambios en ellos
mismos y en el resto de la economia en relacién a unos va-
lores medios de referencia. Por tanto, se puede apuntar la
importante influencia del sector exterior sobre los sectores
productivos de la economia andaluza, no soélo en los secto-
res gque mas relaciones con el exterior tienen sino en todos
los sectores recogidos en la economia de la region, contri-
buyendo el sector exterior en su inclusion en la economia
a un incremento medio de las transacciones del 40 - 50 %.
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