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ECONOMIA ANDALUZA
CUARTOTRIMESTRE DE 2022

Estimacion del crecimiento

Segtin el Indicador Sintético de Actividad de Andalucia del Observatorio Econémico de Andalucia, la
economia andaluza experimentd un crecimiento intertrimestral del Producto Interior Bruto (PIB) del
0,2 % en el cuarto trimestre de 2022, mismo crecimiento que el estimado por el Instituto Nacional de
Estadistica (INE) para el PIB espafiol. Con esta tasa, el crecimiento interanual del indicador estimado
para el cuarto trimestre de 2022 es del 2,1 %, seis décimas inferior al estimado en la Contabilidad
Nacional Trimestral del INE para Espana. Con estos datos, la economia andaluza cierra 2022 con un
crecimiento medio del 5,2 %, cuatro décimas inferior al de 2021 y tres menos que la media nacional.

Indicador Sintético Trimestral de Actividad en Andalucia
(tasas trimestrales de variacion)
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Durante el cuarto trimestre de 2022, el crecimiento econdmico andaluz ha mantenido el ritmo ya mos-
trado en el tercer trimestre, confirmando la significativa moderacion del trimestre anterior. Este leve
crecimiento es consecuencia, principalmente, de una aportacion negativa del consumo de las familias
y del comercio exterior de bienes y servicios, que cae, mientras que en el conjunto de Espana la de-
manda externa si tuvo una aportacion positiva.

Se observa que el consumo de las familias es el componente de la demanda agregada que peor com-
portamiento experimenta durante la fase final del afio recién terminado. Este comportamiento podria
explicarse por la continua erosion de los ingresos en términos reales como consecuencia de la ain
elevada inflacion y por el agotamiento del efecto del desembolsamiento del ahorro, comentado en el
informe anterior. No obstante, y a pesar de ello, la caida podria haber sido mayor si el mercado de
trabajo hubiera mostrado un comportamiento negativo, cosa que ain no parece suceder, al menos, en
la magnitud esperada por lo que parece que el buen comportamiento de la ocupacion habria logrado
sostener, en parte, la contraccion del consumo de las familias. Frente al consumo de las familias, otros
componentes del cuadro macroeconémico andaluz parecen haber sostenido mejor de lo esperado el
crecimiento. Concretamente, se puede destacar el aumento del gasto publico, asi como de la formacion
bruta de capital, componentes de la demanda que experimentan una evolucion significativamente me-
jor en Andalucia que en el resto de Espaiia, salvo en lo referente a la construccion, afectada por el
endurecimiento de las condiciones financieras de los ultimos meses.

Inflacion y salarios

La principal causa de la evolucion negativa del consumo de las familias es la inflacion. A pesar de la
moderacion de los precios desde el verano, el importante aumento de los precios en el Gltimo afio ha
erosionado la capacidad de gasto de las familias y de inversion de las empresas y ha endurecido las
condiciones financieras. El moderado crecimiento de los salarios implicaria una reduccion de la renta
de los consumidores en términos reales superior al 5% de media para el afio.

Sin embargo, y a pesar de lo anterior, no es menos cierto que tanto en Espafia como en Andalucia, la
evolucion de los precios ha experimentado una moderacion durante la segunda mitad de 2022, gracias
a la correccion de los precios relativos de la energia y de ciertas materias primas. En consecuencia, la
inflacion en el mes de diciembre cay6 hasta el 6,2 %, frente al 9,2 % del mes de septiembre.

En todo caso, desde diciembre se ha observado un cambio significativo en el patron de la evolucion
de los precios. Mientras los productos energéticos han cedido su protagonismo, otros parecen haber
recogido el testigo, como son principalmente los precios de alimentos elaborados, en concreto aceites
y derivados lacteos, y de la hosteleria. Ademas, el porcentaje de rubricas del IPC que han crecido por
encima del 2 % ha aumentado en estos ultimos meses, 1o que no supone una buena noticia. La conse-
cuencia inmediata no es solo una reduccion en el ritmo de moderacion de la inflacion en el mes de
diciembre y enero sino, ademas, un claro aumento de la inflacion subyacente.

El mercado de trabajo

Durante el cuarto trimestre de 2022, el mercado de trabajo en Andalucia ha mantenido el buen tono
que le ha caracterizado durante el afio (si excluimos el sector agrario muy condicionado por la sequia),
aunque con ciertos sintomas de agotamiento acompasando a la evolucion de la actividad. Segun la
Encuesta de Poblacion Activa (EPA), en términos intertrimestrales la ocupacién se redujo en
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Andalucia un 0,6 % frente al 0,4 % nacional, descensos influenciados por la estacionalidad. En térmi-
nos interanuales, la ocupacion en Andalucia registraba atin un crecimiento positivo del 0,4 %, aunque
significativamente inferior al de Espafia, que alcanzaba el 1,4 %. Estas cifras suponen que en los ulti-
mos cuatro trimestres la ocupacion aumentd en casi 70 mil en empleos no agrarios, aunque dicho
aumento se reduce a 11 mil si incluimos la variacion del empleo agricola y ganadero. Esta ultima cifra,
aunque aun es positiva, resulta insuficiente para la convergencia del mercado de trabajo andaluz con
la media nacional.

Los datos son algo mejores en la evolucion del desempleo, pues Andalucia se incluye en el escaso
numero de CC.AA. en las que el desempleo descendid durante el altimo trimestre de 2022, con 3,4 mil
desempleados menos, frente a un claro aumento nacional, donde el nimero de desempleados aumento
en casi 44 mil. Estas cifras suponen una reduccion de casi 57 mil desempleados en la region, frente a
los 80 mil en Espafia en el ultimo afo, lo que supone en términos porcentuales una reduccion del 6,9
% y del 2,6 %, respectivamente. La tasa de paro al finalizar el afio fue del 19,0 % frente al 12,9 %
nacional, seis y tres puntos y medio respectivamente inferiores a las de un afio antes.

En cuanto a la afiliacion, las cifras reproducen la misma dindmica en términos de ocupacion que los
mostrados por la EPA. En primer lugar, el numero de afiliados medios en Andalucia para el cuarto
trimestre fue de 3.291.395, unos 27 mil mas que en el trimestre anterior, mientras que en Espafia fue
de 20.287.896, algo mas de 63 mil por encima de la media del tercer trimestre. El crecimiento intertri-
mestral fue, asi, del 0,8 y 0,3 %, respectivamente. Sin embargo, a pesar de este mejor comportamiento
entre ambos trimestres, en términos interanuales, Espafia mantiene una ventaja, ya que la tasa de cre-
cimiento interanual en Andalucia de los afiliados medios fue del 2,2 % mientras que en Espafia seguia
siendo superior, situandose en el 2,7 %.

Con los datos del cuarto trimestre se certifican algunas tendencias que comienzan a mostrar mensajes
claros. En términos interanuales se muestra claramente un comportamiento positivo de la ocupacion
en Andalucia, pero a ritmos inferiores al del resto de Espafia. Asi lo certifican tanto los datos de afi-
liacion como de ocupacion. En segundo lugar, esta evolucion es cada vez mas coherente con la de la
actividad, que muestra un comportamiento algo mas débil en la region. En cuanto a la caida del des-
empleo y la més intensa reduccion de la tasa de paro en Andalucia vienen mas motivadas por la reduc-
cion de la poblacion activa que por la mejora de la ocupacion. La salida del mercado de trabajo de un
mayor niumero de personas en Andalucia que en Espafia motivaria en parte este comportamiento dife-
rencial. Finalmente, el relativo peor comportamiento del mercado podria explicarse, aunque no en su
totalidad, por el negativo comportamiento en el afio de la agricultura.

Por el lado de la demanda

La mayor debilidad de la actividad econdmica, la caida de las exportaciones y de la renta en términos
reales esta profundamente relacionada con la evolucion de algunos de los componentes de la demanda.
Desde el tercer trimestre, los indicadores asociados a la demanda, en particular a los del consumo, han
mantenido una evolucion débil que se ha traducido en una contraccion del agregado correspondiente
(consumo de los hogares).

Asi, el indice del comercio minorista, que durante el tercer trimestre cay6 en términos intertrimestrales,
ha mostrado un crecimiento débil durante el ultimo trimestre del afo, inferior a la media espafiola. Esta
caida es especialmente intensa en alimentacion (mas del -4 %), y solo compensada por las ventas de
no alimentacion, posiblemente gracias a una buena campafia de navidad. En términos deflactados y
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corregido de calendario y en tasas interanuales, el indice de comercio minorista aumenté un 0,1 %,
pero cay6 un -4,5 % en alimentacion y que fue compensado parcialmente por las ventas de no alimen-
tacion, con un crecimiento del 3,9 %, de donde se deriva que existe una clara tendencia a ajustar el
consumo de los productos cuyos precios han sufrido un mayor incremento en los ultimos meses. De
igual modo, otros indicadores como son el indice de ventas de grandes superficies y la matriculacion
de vehiculos repiten una contraccion ya observada en los meses anteriores.

Aunque la aportacion del consumo de los no residentes ha seguido siendo positiva en términos inter-
anuales, va perdiendo la capacidad de compensar la evolucion del consumo de las familias andaluzas.
No obstante, los indicadores del turismo mantienen su recuperacion desde el inicio de la pandemia con
aumentos significativos en pernoctaciones y gasto medio, aunque con una reduccion en las estancias
medias, aunque crecen en menor medida que los indicadores nacionales, lo que se explica por el mayor
peso del turismo en algunas regiones espafiolas, como las insulares.

En cuanto a la inversidn, existe una clara diferencia entre la inmobiliaria, con una evolucidon negativa
que demuestra el posible efecto del aumento de los tipos sobre el sector, y la inversion publica y en
equipos, donde, sobre todo la primera, parecen aumentar el ritmo con claridad.

Por ultimo, el sector exterior muestra un comportamiento negativo en clara sintonia con lo ya experi-
mentado en el trimestre anterior. Por un lado, las importaciones, en términos nominales, aumentaron
aun ritmo del 16,9 % durante los meses de octubre y noviembre comparados con la media del trimestre
anterior. En términos reales lo hicieron en un 19 %. Mientras, las exportaciones cayeron un trimestre
mas, en esta ocasion en un 4,9 % en cifras nominales y un 4,3 % en términos reales. Estas cifras, por
lo tanto, identifican a un sector exterior que sigue aportando crecimiento negativo al PIB andaluz.

Respecto a las exportaciones, en esta ocasion la caida se concentra en productos asociados, principal-
mente, a la industria y a la energia, y que toman el testigo de los alimentos, razon principal de la
reduccion de las exportaciones andaluzas en el cuarto trimestre.

Por el lado de la oferta

En cuanto a la evolucion desde el lado de la oferta, todos los sectores aportaron crecimiento negativo
al PIB excepto los servicios. En primer lugar, la industria, con una caida del IPI general de casi un
punto porcentual, comienza a sufrir las consecuencias directas de los efectos de la crisis energética que
previamente ha golpeado a las economias del centro de Europa. En esta ocasion, ni las industrias aso-
ciadas al sector energético han posibilitado un saldo positivo de crecimiento al final del trimestre.

En cuanto a la construccion, los indicadores asociados al sector residencial no son positivos, mante-
niendo la tendencia negativa del anterior trimestre. Los datos de afiliacion del sector muestran una
reduccidn intertrimestral superior al 3 %, y que se suma al 5 % del anterior trimestre.

Finalmente, la evolucion de los servicios posee una importante heterogeneidad. Por un lado, destacan
las contracciones en sectores asociados al consumo y sector financiero, lo que encaja perfectamente
con la dindmica actual en los precios y tipos de interés, compensado por el aumento de la actividad en
sectores asociados, por un lado, a actividades profesionales y por otro, a las del sector de 1a informacion
y comunicacion y servicios publicos.

Particularmente relevante es la aportacion negativa del sector primario. Los elevados costes energéti-
cos y de los insumos, en particular el de los fertilizantes, a lo que se suma la sequia, ha reducido la
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produccion agraria y ganadera durante 2022. Esta aportacion negativa explicaria buena parte del dife-
rencial en el crecimiento andaluz frente al espanol durante el pasado ejercicio.

Previsiones

Para el afio 2023 se espera una evolucion de moderado crecimiento de la economia andaluza, condi-
cionada, por un lado, por los vientos en contra que han provocado una ralentizacion considerable del
crecimiento econdmico global, europeo y espaiol durante la segunda mitad de 2022, pero a su vez
aliviada por la mejora en otros factores que podrian evitar que, finalmente, la economia andaluza,
como la del resto de Espana y Europa, entrara en recesion a inicios de 2023.

A nivel global, la mayoria de las economias, y en particular las de mayor peso, siguieron experimen-
tando durante 2022 el aumento de la inflacion, cuya consecuencia directa fue el de una desaceleracion
intensa de la actividad economica. Esta evolucion alcista de los precios afectd al poder adquisitivo de
los salarios, que se vio acompanada por el aumento de los costes financieros asociado al endureci-
miento de las politicas monetarias. Todo ello llevo a una ralentizacion del consumo de las familias, y
de la inversion empresarial.

Pese a la ralentizacion del crecimiento, esta fue menor de lo esperado, en particular gracias a la evolu-
cion favorable de los mercados de trabajo de no pocos paises, asi como a la oportuna reduccion de los
precios energéticos. La diversificacion de las fuentes de suministro en un tiempo récord, en particular
en Europa, asi como la fuerte caida del consumo de gas, facilité un aumento en los niveles de almace-
namiento muy por encima de lo esperado, impulsando una moderacion de los precios. Sin embargo, y
a pesar de estas dos buenas noticias, a la que acompafié en algunos paises unas politicas fiscales cla-
ramente expansivas, los factores que provocaron la desaceleracion en 2022 seguiran condicionando
negativamente la evolucion de la actividad en la primera mitad de 2023.

Por ello, las principales economias del mundo seguirdn desacelerandose en 2023. Asi, la prevision de
crecimiento del FMI para Estados Unidos en 2023 es del 1,4%, inferior a la de 2022, mientras que para
China se estima que, superada las dificultades de la politica de covid cero, pasara de crecer un 3% en
2022 aun 5,2 % en 2023, aunque este nivel de crecimiento sigue siendo bajo para lo quesu potencial
permitiria. Por su parte, la economia europea seguira muy condicionada por la evolucion de estas eco-
nomias, asi como por las consecuencias directas de una guerra a sus puertas, cuya evolucion afectara
a su crecimiento.

No obstante, lo que en febrero de 2022 se consideraba como un golpe directo, profundo y doloroso en
la economia europea —hablamos de la guerra-, hoy se puede confirmar que ha resultado ser menor de
lo esperado. Asi, la economia de la UE inicia 2023 en una situacion mejor que la prevista solo unos
meses antes. La Comision Europea ha elevado las previsiones de crecimiento para 2023 al 0,8 % en la
UE y al 0,9 % en la zona euro. Estas cifras implican, por lo tanto, que ambas zonas escaparan, siquiera
por muy poco, de una recesion técnica que deberia haber ocurrido a finales de 2022 e inicios de 2023,
segun las estimaciones en las que coincidian diversas instituciones el pasado verano. También condi-
cionard el crecimiento en 2023 los fondos NextGeneration EU, que experimentardn durante este afio
un mayor grado de ejecucion que en los anteriores.

Algunos indicadores reflejan este cambio en las perspectivas macroeconémicas. Asi, el indice PMI
apunta claramente a una mejora de la actividad econdmica prevista. Para los paises seleccionados, en
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particular Francia y Espafa, aunque también para Estados Unidos y Alemania, la mejora es evidente
a partir de finales del otofio de 2022.

indice PMI Markit compuesto de actividad.

70

- L 'V\g/\/\%e-\

45

< ‘ ; o O " ¢ . & ' .
SV I T I TIPS F I LSS LTI TG ITF I
U Ol 2 I S ) @l © W &

& Lo R o o g »

o N o <« of N

o FRANCIA s ALEMANIA EE.UU. ESPARNA

Fuente: PMI Markit

Como consecuencia de todo lo anterior, y para la economia mundial el FMI ha revisado el crecimiento
econdmico desde el 2,7 % en su revision de otoiio al 2,9 % de enero.

Revision en las diferentes previsiones del crecimiento del PIB para 2023.

2023
Previa Revision *

FMI (mundial) 2,7% 2,9%
OCDE (mundial) 2,2 % s.C.

BCE (economias de la UE) 0,9 % 0,5 %
Comisién Europea (economias de la UE) 0,3% 0,8 %
Comision Europea (Espaia) 1,0 % 1,4 %
OCDE Espafia 1,3% 1,4 %
Airef 1,5% 1,6 %
Banco de Espafia 1,4 % 1,3%
Gobierno Espafia 2,1% s.C.

Fuente: IMF, OECD, ECB, Comisién Europea, Airef y Gobierno de Espaia
* s.c: sin cambios

Con estas previsiones, se espera que la economia espafiola tenga un comportamiento relativamente
positivo durante 2023. No obstante, y a pesar del consenso en dicho comportamiento positivo, las
previsiones de crecimiento del Producto Interior Bruto (PIB) espaiol para 2023 son bastante hetero-
géneas, mostrando entre ellas una elevada dispersion, lo que se explica por el entorno de elevada in-
certidumbre, ya que el crecimiento para 2023 dependerd del comportamiento tanto de los precios de
la energia como de otros productos cuya evolucion ha centrado la atencion en los tltimos meses, del
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recorrido de la subida de tipos de interés en el contexto de endurecimiento de la politica monetaria,
del comportamiento del mercado de trabajo en general y de los salarios reales en particular.

En todo caso, la media de las previsiones para 2023 apunta a un crecimiento de la economia espafola
en el entorno del 1,4 %. Segiin ConsensusEconomics, esta tasa de crecimiento serd la mayor de las
principales economias de la Union, habiendo evolucionado en positivo desde previsiones inferiores al
1 % a finales de 2022.

Este significativo cambio en las perspectivas de crecimiento obliga a revisar las realizadas para Anda-
lucia para 2023, sin que este cambio suponga abandonar, de momento, una dindmica desaceleradora
de la actividad econdmica intensificada por las previsibles medidas restrictivas de la politica moneta-
ria. No obstante, del mismo modo que ocurre para Espafa, de momento, se descarta una recesion en
la region durante los primeros meses de 2023.

No obstante, hay que llamar la atencidn, una vez mas, sobre las caracteristicas de la economia andaluza
y sus consecuencias sobre el crecimiento esperado para 2023 en relacion con el espafiol. De nuevo, su
mayor dependencia de la actividad productiva exterior, en particular del turismo y el mayor peso en el
PIB andaluz del consumo, que seguira sufriendo la pérdida de poder adquisitivo como consecuencia
de la inflacion, nos lleva a considerar desde el Observatorio Econdémico de Andalucia que posible-
mente la economia de la region experimentara un crecimiento algo inferior al de la media nacional.

Frente a estos posibles condicionantes negativos hay que sefialar el posible efecto diferencial positivo
de la inversion, en concreto de la publica, gracias a la esperada evolucion de la ejecucion de los fondos
Next-Generation, y que este afio 2023 se espera que adquieran una velocidad elevada.

En conclusion, gracias a la mejora de ciertos indicadores, a la evolucion esperada de las economias
norteamericana, china y europea, en particular la espafiola, se revisa en tres décimas el crecimiento
andaluz para 2023 hasta el 1,4%. Para 2024 se espera un crecimiento del 2,3 %, acorde con las previ-
siones para la economia espafiola.
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Seleccion de indicadores de actividad y empleo (IV Trimestre de 2022)

IPI indice general
IPI Bienes de consumo

IPI Bienes de equipo

ICNI indice general

Viviendas iniciadas de proteccion oficial (calificaciones provisionales)
Viviendas iniciadas libres

Viviendas terminadas de proteccién oficial (calificaciones definitivas)
Viviendas terminadas libres

Licitacion oficial total

Superficie a construir de obra nueva para uso no residencial segun visa
IASS indices de cifra de negocio por sectores: General

Flujos de inversion extranjera bruta total

EOH Total viajeros

EOH Total pernoctaciones

EOH Grado de ocupacion por plaza

Turistas Totales

Estancia media de turistas

Gasto medio diario de turistas

Matriculacién de turismos

Consumo total de gasolina

Consumo de gasdleo A (automocion)

Consumo de gasdleo B (agricolay pesca)

Consumo de gaséleo C (calefaccion)

ICM indice general del comercio minorista. Precios constantes
IVGS indice ventas total (>2.500 m?). Precios constantes

Depdsitos del sector privado totales

Créditos totales al sector privado

Numero total de fincas urbanas hipotecadas
Importe total hipotecado en fincas urbanas
Numero total de fincas rusticas hipotecadas
Importe total hipotecado en fincas rusticas
Persona fisica sin actividad empresarial concursada

IPC indice general

IPC indice subyacente

IPC Alimentacion y bebidas no alcohdlicas

IPC Vivienda, agua, electricidad, gas y otros combustibles
Precio medio del m?- Vivienda libre

Aumento salarial pactado

indice de precios hoteleros

Tarifa media diaria (ADR)

SM N2 sociedades totales constituidas
SM Capital desembolsado sociedades totales constituidas

EPA Activos

EPA Ocupados

EPA Parados

EPA Tasa de actividad

EPA Tasa de paro

EPA Tasa de empleo

Total demandantes parados
Afiliados medios en el Régimen General (sin incluir S.E. Agrarioy S.E. H
Total afiliados medios

Total contratos registrados
Contratos registrados indefinidos
Colocaciones registradas

Exportaciones totales
Importaciones totales

24 de febrero de 2023

96,5 105,7 -0,9 0,8 dic-22
1139 109,1 1,3 1,2 dic-22
100,8 112,3 1,0 9,2 dic-22
149,0 151,8 8,9 13,6 nov-22

- 490,3 -91,0 sep-22
1.420 6.682 -33,3 -26,5 sep-22
- 530 0,0 -81,4 sep-22
1.381 7.808 -2,1 10,7 sep-22
317.225,0 2.570.267,4 37,3 33,9 nov-22
104.664,0 557.915,5 41,2 30,3 nov-22
140,9 149,5 12,9 13,8 nov-22
100.638,4 6.406.394,3 -63,3 74,6 11-2022
1.257.103 7.340.975 14,8 18,0 dic-22
3.119.746 21.400.972 17,7 20,6 dic-22
45,9 51,8 8,0 12,0 dic-22
11.124.180 114,7 1V-2022
7,6 -3,7 1V-2022
74,1 5,7 1V-2022
9.408,3 78.956,7 -5,2 -1,9 dic-22
69.583,5 467.155,2 1,1 0,4 nov-22
284.723,6 1.808.026,4 -7,4 -5,6 nov-22
59.907,2 400.367,5 -7,2 -7,7 nov-22
1.978,8 40.562,6 -82,2 -99,7 nov-22
103,9 107,4 0,1 1,7 dic-22
102,8 107,3 -3,5 0,5 dic-22
145.276,2 1.409.183,0 6,4 4,0 111-2022
148.283,6 1.172.368,8 0,8 0,6 111-2022
10,09 51,66 6,3 7,4 nov-22
1.374.922,0 8.276.453,5 17,2 16,8 nov-22

297 975 -7,1 675,7 nov-22

55.080,5 173.795,5 8,7 -14,2 nov-22
57 809 -45,7 -20,3 111-2022

110,5 109,9 6,2 5,7 dic-22
109,9 108,9 7,7 7,0 dic-22
118,7 117,6 15,3 14,4 dic-22
106,5 108,5 -3,3 -0,3 dic-22
1.414,3 1.740,0 4,5 4,6 111-2022
2,78 2,70 40,4 58,7 dic-22
120,93 125,15 5,7 9,0 dic-22
87,21 98,11 2,8 8,8 dic-22
1.437,00 8.041,33 0,4 0,6 dic-22
47.552,55 517.394,33 27,9 25,1 dic-22
4.026,1 23.487,8 -1,1 0,9 1V-2022
3.261,2 20.463,9 0,4 1,4 1V-2022
764,9 3.024,0 -6,9 -2,6 1V-2022

56,4 58,5 -2,0 -0,2 1V-2022

19,0 12,9 -6,0 -3,5 1V-2022

45,7 51,0 -0,5 0,3 1V-2022

748.145 2.908.397 -7,4 -7,1 ene-23
2.252.078 15.634.237 4,1 3,3 ene-23
3.282.305 20.081.224 1,8 2,3 ene-23

310.024 1.200.749 -33,3 -28,5 ene-23

136.178 530.306 136,0 79,8 ene-23

357.648 1.395.682 -19,4 -12,6 ene-23

3.361.702,4  37.379.981,9 -4,9 23,3 nov-2022
4.101.942,0  40.693.397,5 16,9 17,9 nov-2022
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