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La recesion provocada por la pandemia de la COVID-19 es
un hecho extracordinario no ha visto en muchos afos antes.
Si se realiza un analisis comparativo con otras crisis inter-
nacionales anteriores, la contraccion se ha producido muy
repentinamente y es muy profunda. Asi, los datos trimes-
trales revelan que el producto mundial bajo casi tres veces
mas que a lo largo de la crisis financiera mundial v, ademas,
en la mitad de tiempo

El Fondo Monetario Internacional (FMI) estima que el impac-
to de la pandemia de coronavirus en el PIB mundial a medio
plazo sera un tercio del que produjo la crisis financiera ini-
ciada en 2008. Segun estas estimaciones, el PIB mundial en
2024 serd un 3% inferior al dato que se habia previsto antes
de la aparicion del SARS-CoV-2. Este calculo se ha efectua-
do bajo la hipotesis de que esta crisis sanitaria estara bajo
control, a escala global, para finales del afio 2022

Dado que, en buena medida, la estabilidad financiera se
ha mantenido, cabe esperar que los efectos de la actual
crisis sean menores gue los derivados de la anterior crisis
financiera mundial. Sin embargo, a diferencia de lo suce-
dido entonces, los efectos van a ser mas perceptibles vy
prolongados en las economias de mercados emergentes vy

Grafico 1.

en desarrollo que en las economias avanzadas, habiéndose
desencadenado los procesos de crisis mas agudos entre
los paises de bajo ingreso

La pandemia de la COVID-19 continuara operando como
el factor mas determinante en el escenario econémico en
2021, por lo que las perspectivas econdmicas mundiales
aun presentan un alto grado de incertidumbre. A pesar de
ello, el final de esta crisis sanitaria y econdmica parece cada
vez mas proximo. Ya se estan inoculando varias vacunas
que pueden contribuir a suavizar y reducir los efectos de
las infecciones. Ademas, la adaptacion de la vida a las nue-
vas condiciones ha propiciado que la actividad econdmica
mundial contindie desarrolldandose a pesar de las limitacio-
nes a la movilidad. Asi, se ha constatado una cierta mejora
en los Ultimos meses, haciéndose esto patente, a finales de
2020, con el repunte del comercio y de la produccion in-
dustrial. Ademas, las principales economias del mundo se
han mostrado algo mas resilientes, como lo ponen de ma-
nifiesto los datos de PIB del 4T 2020, que fueron algo me-
jores de lo que en principio se esperaba. Segun previsiones
de la OCDE, el PIB mundial crecera este ano un 5,6%, lo que
supone una revision al alza de mas de un punto porcentual
con respecto al mismo dato de diciembre 2020.
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EMED = economias de mercados emergentes y en desarrollo; EME = economias de mercados emergentes




Se espera que, a mediados del 2021, la produccion mun-
dial alcance los niveles previos a la pandemia, aunque, en
gran medida, esto va a depender tanto de la evolucion en
la aplicacion de las vacunas como de la aparicion de nue-
vas cepas del virus, mas contagiosas y agresivas, lo que,
sin duda, complicaria y prolongaria ain mas el proceso de
reactivacion socioeconomica

Nos encontramos pues ante una recuperacion economica
incompleta, a distintas velocidades, que enfrenta riesgos
elevados e inciertos, y que muestra pautas diferentes en-
tre paises y sectores de actividad debido a la variabilidad
de los efectos provocados por la crisis sanitaria, a algunos
factores estructurales y al nivel de cobertura de las politicas
implementadas.

En cada pals la reactivacion estd condicionada por la tra-
yectoria de la pandemia, las restricciones de movilidad
impuestas para contener su avance y las medidas de po-
litica que las autoridades econdmicas han aplicado. Por
desgracia, esta divergencia, en las trayectorias de recupe-
racion, acrecentara aun mas las diferencias en el nivel de
vida del que disfrutan los ciudadanos en las economias de
mercados emergentes (excepto China) y en desarrollo y en
el resto de los pafses. Ademas, segun el Informe de Pers-
pectivas de la Economia Mundial (abril de 2021) del FMI, es
probable que, dentro de cada pais, se acrecienten también
las desigualdades dado que los jovenes vy los trabajadores
con menor cualificacion estan siendo los mas perjudicados
por los efectos de la actual crisis, y no solo en el caso de
las economias avanzadas, sino también en las de mercados
emergentes y en desarrollo. Se ha constatado que el em-
pleo se redujo mas en aquellos sectores de actividad que
ocupan a jovenes o trabajadores menos cualificados, asi
como en los sectores mas vulnerables a la automatizacion.

Como la crisis ha potenciado los procesos de la digitaliza-
cion y la automatizacion, muchos de los empleos que se
han perdido dificilmente se podran recuperar, lo cual exigira
una reasignacion de mano de obra entre sectores, proceso
gue a menudo resulta dificil y traumatico.
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Los gobiernos deben implementar medidas, para elevar la
confianza y asi poder consolidar la recuperacion, utilizando
todos los recursos necesarios para acelerar la vacunacion,
invirtiendo en una transformacion digital y sostenible, asi
como manteniendo el apoyo a los ingresos de las familias v
de las empresas, hasta que las economias se hayan reacti-
vado por completo

En el momento actual, muchos paises cuentan con un mar-
gen de maniobra mas limitado y niveles de deuda mas altos
gue antes de la pandemia. No obstante, las politicas deberan
mantener el respaldo a la actividad econdmica a lo largo de
este periodo de gran incertidumbre. En el contexto interna-
cional se necesitan, con urgencia, iniciativas coordinadas y
decididas que permitan hacer frente a los impactos de la
pandemia vy, también, recuperar el impulso perdido de cara a
sentar las bases que permitan el avance hacia un modelo de
desarrollo ecoldgicamente sostenible, resiliente e inclusivo.

Grafico 2.
Proyecciones de crecimiento del PIB real para 2021 (en rojo)
y 2022 (en verde) (% interanual)
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02. Economia de Espana
y Andalucia

02.1 Evolucion econémica reciente

LLa informacion sobre el entorno econdmico reciente continua
enviando sefales contradictorias sobre las tendencias econo-
micas mas recientes. El PMI de la industria manufacturera es-
panola, que comenzd el 2021 contrayéndose, cambia de ten-
dencia situdndose en 56,9 puntos en marzo frente a los 52,9
registrados en febrero de 2021 (grafico 2) vy los 49,3 de enero,
sobrepasando asi los 50 puntos que marcan la diferencia entre

Gréafico 3.
PMI Manufacturero
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expansion y contraccion de este indicador. Este indicador no
habia experimentado tal crecimiento desde hacfa mas de tres
anos, vy la evolucion tan positiva se explica por el incremento
de la produccion y de los nuevos pedidos principalmente en el
mes de marzo, en el que ha aumentado de forma muy signifi-
cativa tanto la demanda nacional como internacional de pro-
ductos manufacturados. Este indicador evoluciona de forma

Reino Unide ——Espaiia

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de BDSICE (

Gréfico 4.
PMI Sector Servicios
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onomicos y Transformacion Digital)

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de BDSICE (Ministerio de Asuntos Econémicos y Transformacion Digital)
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Seleccion de indicadores de actividad econdomica (% variacion interanual)
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similar en el resto de las economias de la UE, destacando el
espectacular 66,6 de Alemania, nunca antes alcanzado hasta
la fecha, y también en el Reino Unido.

Por otra parte, el PMI del sector servicios espanol, aunque ha
mejorado levemente en marzo (48,1 puntos) con respecto a fe-
brero de 2021 (431 puntos), sigue por debajo de los 50 puntos.
La demanda en este sector se ha visto especialmente afecta-
da por las restricciones v por la caida de turistas extranjeros.
Asi, encadena ya 8 meses de contraccion, y su recuperacion
depende crucialmente del deseado aumento del ritmo de va-
cunacion. En la Eurozona, paises como Francia vy Italia siguen
también por debajo de los 50 puntos en marzo, mientras que
Alemania alcanza también el mejor dato en este indicador vy
los supera con los 51,5 puntos. En contraste con la Eurozona,
en el Reino Unido, los servicios han experimentado una rapi-
da recuperacion, alcanzado los 56,3 puntos en marzo de 2021.
Gran parte de la explicacion de esta mejor evolucion es la con-
fianza que ha generado entre los empresarios el buen ritmo de
vacunacion en este pais.

En cuanto a la evolucion de otros indicadores de actividad
econdmica para Espana y Andalucia (Grafico 4), todos, salvo
el consumo aparente de cemento en Andalucia, que tiene un
comportamiento algo mejor que a nivel nacional, continuaban
presentando tasas interanuales negativas. Andalucia también
presenta un mejor comportamiento relativo en los indicadores
de Matriculacion de Turismos v, especialmente, en el indice de



Cifra de Negocios del Sector Servicios. Como contrapartida,
la regidon muestra un peor desemperio en el indice de Pro-
duccion Industrial (-8,3%, frente a -2,1% a nivel nacional), dato
que se agrava si consideramos que la evolucion del sector in-
dustrial andaluz ya presentaba una evolucion muy negativa al
inicio de 2020 (-6,8% interanual en febrero de 2020). Otros

Grafico 6
Indicadores del sector exterior
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de IECA

Grafico 7.
Balanza comercial Espana y Andalucia
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de IECA

indicadores en los que Andalucia presenta peores datos que
la media nacional son el Indice de Comercio Minorista v en
el numero de Pernoctaciones. Por ultimo, los indicadores del
sector exterior (grafico 5y 6) siguen en terreno negativo tanto
para Andalucfa como a nivel nacional, con claro empeoramien-
to desde enero de 2021

Importaciones

Exportaciones

Importaciones

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de IECA
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02.2 Evolucion del mercado laboral

Los mercados laborales espanol v andaluz han seguido una la evolucion anual de los afiliados sigue una progresion simi-

progresion similar desde el estallido de la crisis de 2008, lar cada afo debido a la estacionalidad, aungue mantenien-

manteniéndose la tasa de desempleo andaluza entre 5 y 11 do una diferencia positiva: 2019 mantuvo niveles de empleo

puntos por encima de la espanola - incrementandose esta siempre por encima de 2018.

diferencia cuanto mayor fuera el nivel de desempleo -. Asi, a

partir de 2013, se comenzo una etapa de sostenida recupera- En segundo lugar, se aprecia el shock sin precedentes que

cion del empleo que encontro su fin con la pandemia. supone la pandemia. El ano 2020 comenzo, tanto para Espa-
fAa como para Andalucia, con niveles de empleo superiores a

De esta manera, el grafico 6 muestra este fin de etapa, donde 2019, aungue la llegada de la pandemia rapidamente frustro

ademas se compara con los datos anteriores a la pandemia. lo que podria haber sido una progresion anual positiva.

En primer lugar, en las series de 2018 y 2019 se observa que

Grafico 8.
Balanza comercial Espana y Andalucia
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Fuente: : Elaboracién propia a partir de datos de Ministerio de Inclusion, M es y Seguridad Social
Los Expedientes de Regulacion Temporal de Empleo (ER- han ido recuperando hayan sido los que se encontraban en
TEs) frenaron en gran medida la caida, y una vez dejado atras una situacion mas proclive a hacerlo, dejando para el final los
el confinamiento estricto, el mercado laboral comenzo a re- trabajadores en una situacion mas complicada - alrededor de
cuperarse. Primero rapidamente durante el verano, y después 780.000 en Espana y 100.000 en Andalucia -.
con menor velocidad, el nimero de trabajadores en ERTE fue
decreciendo. Finalmente, los ultimos meses del afno mostra- Por Ultimo, puede medirse el nivel de recuperacion del mer-
ron un mejor desarrollo del mercado laboral andaluz que el cado laboral andaluz desagregando por ramas de actividad
nacional comparando los datos actuales con los de 2019, como se
muestra en el grafico 7. Asi, cabe destacar la diferencia entre
En 2021, la nueva ola de COVID-19 ha retrasado la recupera- unos sectores y otros. Los casos mas extremos son las acti-
cion de los trabajadores en ERTE, habiéndose dado incluso vidades sanitarias y otros servicios sociales, que han aumen-
un aumento de estos en febrero. Ademas, es posible que la tado en un 13% su numero de afiliados, v la hosteleria, que ha
pérdida de momentum responda también a que los que se perdido un 20%.




Gréafico 9.

Cambios en la afiliacion media a la Seguridad social por ramas de actividad (% variacion con respecto a 2019)
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En general, la mayoria de los sectores ofrecen variaciones
positivas con respecto a 2019, aungue relativamente timidas.
Sin embargo, el fuerte peso de la hosteleria en la economia
andaluza y la gran pérdida de empleo que ha sufrido con res-
pecto a la ganancia de los otros, hacen que la evaluacion final
sea negativa. Ademas, tanto la industria como las actividades
artisticas, recreativas y de entretenimiento también ofrecen
un saldo negativo con respecto a 2019.
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En definitiva, la evolucion del mercado laboral ha sido posi-
tiva desde el fin del confinamiento en 2020. Sin embargo, la
recuperacion se ha ido ralentizando, y parece haber un es-
tancamiento en el nimero de trabajadores en ERTE. Ademas,
la recuperacion estd siendo muy desigual en cuanto a ramas
de actividad econdmica se refiere, dando lugar por tanto a la
llamada recuperacion en k, y dejando atras principalmente al
sector hostelero

03 s Perspectivas economicas

para Espaina y Andalucia

03.1 Escenarios macroeconomicos
para Espana y Andalucia

La ultima revision de la contabilidad nacional por parte del
INE mejord en algunas décimas la aun elevada caida del PIB
de Espafa, que se estima que fue del -10,8%, frente al -11,0%
anterior. Esto es consecuencia de una revision de los dos tri-
mestres de la segunda mitad de 2020. En el tercer trimestre,
la produccion registrd un repunte de un 171% (frete al 16,4%
estimado anterior), mientras que se estanco en el cuarto tri-
mestre del afo (0,0%, frente al crecimiento del 0,4% estimado
anteriormente).

i

g

La evolucion futura de la economia espanola y andaluza en
2021 y 2022 continda presentando un alto grado de incer-
tidumbre. El proceso de vacunacion esta siendo mas acci-
dentado de lo esperado por varios contratiempos, como los
retrasos en las entregas de algunas vacunas v la reciente
paralizacion en el envio de la vacuna de una sola dosis de
Janssen, lo que pone en riesgo el escenario de recuperacion
economica esperado para el segundo semestre de 2021. Solo
hay que fijarse en la situacion actual de paises donde el pro-
ceso de vacunacion se encuentra muchisimo mas avanzado,
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000 como es el caso de Israel y Reino Unido, o incluso en la cer- con la vacuna de AstraZeneca, Kiko Llaneras, El Pais, 10 de
DOO cana Gibraltar. abril 2021 ) los casos raros de trombosis relacionados con

Aungue la comunidad cientifica ha demostrado en reiteradas
ocasiones gue la vacuna tiene unos beneficios que superan
con creces sus costes (por ejemplo, un estudio presentado
por la agencia de salud britanica, comparando el riesgo po-
tencial de sufrir trombo relacionado con la vacuna de As-
traZeneca con los beneficios potenciales que suponen los in-
gresos en UCI por Covid-19 gue se evitan con la vacuna, pone
en evidencia gue incluso si la incidencia es baja, vacunarse es
la mejor alternativa. (Asi son los calculos de riesgo y beneficio

1 https://elpais.com/politica/2021/04/08/actualidad/1617903321_713314 html

las vacunas han generado incertidumbre entre la poblacion, v
esto ralentiza aln mas el proceso de vacunacion

La situacion econdmica para los proximos meses sigue, por
tanto, pendiente de la evolucion de la pandemia de la Co-
vid-19 vy del ritmo de vacunacion de la poblacién. Segun da-
tos del Ministerio de Sanidad, a fecha 13 de abril de 2021, el
16,.8% de la poblacion espafola tiene al menos una dosis de
la vacuna, vy el 6,63% tiene la vacuna completa (16,1% vy 6,41%
y respectivamente, en el caso de Andalucia).

03.2 Previsiones econdmicas para Espana

Mientras esperamos el efecto de las vacunas, el grado de
incertidumbre es dificil de recoger en los modelos de pre-
diccion vy la evolucion de los principales agregados macro-
economicos. Las nuevas mutaciones de la Covid-19 afiaden

Tabla 1. Cuadro macroecondmico para Espana

mas incertidumbre a la ecuacion. En cualquier caso, los su-
puestos basicos de nuestro escenario central se basan en
una recuperacion de la actividad econdmica que cobra fuer-
za a partir del tercer trimestre de 2021.

En nuestro escenario base, nuestros modelos estiman una
tasa de crecimiento del PIB del 58% para 2021 (esta tasa po-
dria ser del 5,3% en el 2022, implicando que no se recuperara
el PIB de antes de la pandemia hasta el 2023). En el primer
trimestre del ano, es posible que observemos una caida de
Producto Interior Bruto que podria encontrarse alrededor del
-0,5%, como consecuencia de las restricciones para atajar la

tercera ola de la Covid-19. En el segundo trimestre, espera-
mos observar un crecimiento moderado del PIB trimestral,
que podrfa rondar el 1,5%. En el tercer trimestre del afo, la
recuperacion serd mucho mas significativa, pudiendo regis-
trar el PIB trimestral un crecimiento en torno al 3,5% del PIB,
aungue podria variar en funcion del grado de recuperacion
que registre el sector turistico y la movilidad internacional.




Grafico 10.
Evolucion econdmica en nuestro escenario base
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Fuente: Elaboracion a partir de datos de IECA y estimaciones propias

El consumo iria en linea con el comportamiento del PIB (hay
que tener en cuenta que cayo un 12,2% en 2020), y experimen-
taria un efecto rebote suponiendo un crecimiento del 6,6% en
2021y del 53% en el 2022. Por su parte, el consumo publico
podria expandirse un 2,7% en 2021, asumiendo gue aln no se
habran hecho efectivos los fondos europeos. La formacion
bruta de capital creceria un 74% en 2021 y algo mas en 2022
(7.8%). Las exportaciones podrian crecer un 10,1% en 2021, fren-
te a un 10,4% de las importaciones (10,7% para exportaciones
v 10,4% para importaciones en el 2022). El empleo medido en
puestos de trabajo equivalentes a tiempo completo aumen-
tarfa en un 4% en 2021, mientras que los ocupados (a los que
se incluye las personas acogidas a ERTE) podrian crecer un
timido 0,7% en 2021 a causa de la salida del ERTE prevista
para el 31 de mayo de 2021 y con ello dejando de contabilizar
como ocupados. Asi, la tasa de paro (calculada con la cifra de
ocupados) alcanzaria el 16.8% en 2021 y el 153% en 2022. El
IPC creceria un 0,9% en 2021 y un 13%, apoyado por el fuerte

~ Tendencia pre crisis

202071
202073
2021T2
202272
202273

Escenario base

repunte del consumo v la continuidad de la politica monetaria
expansiva del BCE.

El escenario base puede presentar revisiones sustanciales en
funcion del grado de materializacion de los riesgos y oportu-
nidades, subyacentes en el entorno econémico. El afio 2021
ha tenido un mal inicio por la evolucion de la enfermedad, que
frena la recuperacion en Espafa. La agilizacion del proceso de
vacunacion es, por tanto, la condicion basica para evitar que la
recuperacion econdomica pueda retrasarse aun mas y despla-
zarse a 2022. Por otra parte, comenzamos a tener mas detalles
sobre el Plan de Recuperacion espanol, que podria ayudar a
suavizar los efectos de la pandemia. Ademas, también se apro-
bo un paguete de ayudas directas a empresas con disefo pa-
recido a los de Alemania, Francia o Italia, destinado a aquellos
sectores mas afectados por la pandemia. Si bien este paguete
es de importe relativamente inferior a los de los otros estados
miembros, evitard destruccion de tejido productivo.
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03.3 Previsiones econdmicas para Andalucia

Tabla 2. Cuadro macroecondomico para Andalucia

IP

Fuente: elaboracion propia

En lo que respecta a la economia andaluza en particular, se
observa un claro empeoramiento generalizado de los indi-
cadores macroecondmicos para esta primavera. Segun da-
tos del Instituto de Estadistica y Cartografia de Andalucia,
los principales indicadores de la actividad econdmica para
la region, como el indice de produccion industrial, el de cifra
de negocio de la industria y el de comercio al por menor
para el mes de febrero muestran claras caidas en tasa inte-
ranual y en lo que va de ano. Estos parédmetros, que actuan
como termometro de la economia, muestran que la recupe-
racion economica tiene visos de estar retrasandose también
en la region. Al igual que para nivel nacional, la economia
andaluza podria mostrar una caida de la actividad econd-
mica (alrededor del -0,3%, dos décimas menos que para el
conjunto nacional).

El Estado de Alarma vy las restricciones de movilidad para
hacer frente a la pandemia del COVID-19 explican en gran
medida que el niumero de turistas en la region haya caido
en promedio un 57.78% en 2020. Un dato viperino para una
CCAA, la andaluza, tan dependiente de los ingresos proce-
dentes del sector turistico. Este comportamiento también se
puede observar si consideramos la evolucion de las expor-
taciones andaluzas para esta primera fase de 2021, con una
caida aproximada del 18% en lo que va de afio. En cualquier

caso, el escenario de recuperacion de la economia andalu-
za sera parecido al de la economia espanola. En términos
agregados, en tanto que la caida de la actividad econdomica
regional fue menor en 2020 (-10,3%, de acuerdo con la ulti-
ma estimacion del IECA), el repunte de 2021 también sera,
consecuentemente, algunas décimas menores, pudiendo si-
tuarse alrededor del 5,4%. En 2022, el crecimiento econdmi-
co también podria ser superior al 5%, lo que implicaria que el
nivel de actividad econdmica se situaria muy cerca del nivel
precrisis de 2019.

Con este adverso panorama economico, tan dependiente
todavia de la evolucion de la pandemia y del ritmo de va-
cunacion frente al Sars-Cov2, se espera gue la tasa de paro
alcance su pico en 2021, con un 23,7% de desempleados, 7
puntos mas que la media nacional (16,8%). El efecto de los
ERTE, unido a la recuperacion econdmica ha evitado que la
tasa de paro se haya situado en niveles superiores al 25%.
Aungue se prevé una cierta mejora en el niumero de ocu-
pados para 2021, asi como una disminucion del numero de
afiliados en ERTE, tendencia que ha mejorado considerable-
mente en los Ultimos meses, No se espera una recuperacion
de los niveles de empleo pre-pandemia hasta 2023. En esta
linea, la recuperacion del PIB tampoco alcanzara niveles pre-
vios a la crisis hasta, como pronto, el afo 2023
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