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Economia internacional

La invasién de Ucrania por parte de Rusia representa una
gran amenaza para la paz mundial y, en particular, para la
paz en el continente europeo, ademas de la mayor crisis
humanitaria en Europa desde la Segunda Guerra Mun-
dial. Pero este conflicto bélico también agrava, en gran
medida, una serie de tendencias econdmicas globales
adversas preexistentes: la desglobalizacion, el aumento
de la inflacion, el empeoramiento de la degradacién am-
biental, la pobreza extremay elaumento de lainseguridad
alimentaria, lo que representa un gran motivo de preocu-
pacion pues se puede traducir en mas hambre y mas dis-
turbios sociales.

Antes de la guerra, la produccion de trigo de Ucrania y
Rusia representaban el 28% del total de exportaciones
mundiales de este cereal. Ademas, la produccion de po-
tasa (que se emplea en la fabricacion de fertilizantes) en
Bielorrusia y Rusia constituia el 40% del total de exporta-
ciones mundiales de este mineral. Por desgracia, ahora los
precios de los cereales y del maiz suben y muchos gobier-
nos de Africa y Oriente Medio alertan sobre la escasez de
estos suministros.

En definitiva, a los efectos econdmicos globales deriva-
dos de esta guerra hay que sumarle el aumento genera-
lizado de las dificultades econdmicas en todo el mundo
como resultado de la Pandemia de COVID-19. Asi, segun
estimaciones del Banco Mundial, el nUmero de personas
que sufren de pobreza extrema en el mundo aumentdé en
aproximadamente 100 millones, hasta alcanzar casi 700
millones, viviendo una parte significativa de ellas en zonas
de conflicto.

Gréfica 1
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Fuente: Una crisis tras otra: Cémo puede responder el mundo. Por Kris-
talina Georgieva, Directora Gerente del FMI.

Grafica 2. Pobreza extrema a escala global,
2015-2021
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Fuente: : Lakner et al (2020) (updated), PovcalNet, Global Economic
Prospects.

Como no podia ser de otraforma la guerra de Ucrania esta
afectando a la recuperacion econdmica global debido a
la escasez en el suministro de materias primas, asi como
al incremento de la incertidumbre en la confianza de los
agentes y de los mercados financieros. A medida que
avanza el conflicto aumenta la incertidumbre generaliza
en el dmbito econdmico, segun la ultima lectura del indice
de Incertidumbre Mundial, una medida trimestral calcula-
da para 143 paises. Elaumento de este indicador se tradu-
ce en un impacto negativo en el crecimiento econémico.
Segun estimaciones del Fondo Monetario Internacional,
tales aumentos presagian caidas significativas en la pro-
duccién. De esta manera, el aumento de la incertidumbre
en el primer trimestre del afio podria ser suficiente para re-
ducir el crecimiento global de 2022 hasta en 0,35 puntos
porcentuales.



La guerra también agravara probablemente los proble-
mas de oferta de las cadenas de suministros globales, las
cuales ya mostraban algunas sefales de recuperacion a
comienzos de 2022, aunque lejos de alcanzar los niveles
operativos normales. En definitiva, aunque habra diferen-
cias en el desempefio de las economias entre paises (la
recuperacion seguira siendo muy diferente paralosricosy
para los pobres), cabe esperar otra rebaja en el prondstico
de crecimiento mundial tanto para 2022 como para 2023,
y una mayor inflacion. Para la economia global la escasez
de combustible y de alimentos causada por la guerra esta
exacerbando la inflacion posterior a la pandemia y redu-
ciendo la renta disponible de los hogares de muchos pai-
ses.
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Fuente: Una crisis tras otra: Como puede responder el mundo. Por Krista-
lina Georgieva, Directora Gerente del FMI.

La guerra supone un punto de inflexion para la economia
europea. Rusia es un suministrador clave en el mercado
energético continental. El 41% del gas y el 27% del pe-
tréleo importado procede de este pais. En represalia a la
invasion, Europa ha impuesto importantes sanciones co-
merciales y financieras con el objetivo de aislar a Rusia y
dificultar que continue financiando la invasion de Ucrania.
Los precios repuntan hasta niveles no vistos en mas de 30
afiosy las perspectivas de inflacién a medio plazo superan
claramente los objetivos establecidos por el Banco Cen-
tral Europeo (BCE), que tiene que afrontar la dificil tarea
de combatir lainflacidny, al mismo tiempo, protegera una
economia que pierde impulso. En este contexto, en su
ultima reunién de politica monetaria, el BCE se decanté
por seguir avanzando hacia la normalizacion de la politi-
ca monetaria y acelerar la retirada de compras de titulos
de deuda de paises muy endeudados, como es el caso de
Espafa.
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En cuanto a los tipos de interés, el BCE descarta el automa-
tismo entre el fin de la compra de activos y la subida de tipos.
Esta subida se producira tras la finalizacion de las compras y
dependera de la evolucion de la coyuntura econdmica. El
BCE trata de mantener un amplio margen de flexibilidad de-
bido a la gran incertidumbre sobre el impacto que la guerra
en Ucrania tendra en la zona euro. Mientras que a principios
deesteafiolaReserva Federal de los Estados Unidos anuncio
su primera subida de tipos de interés desde 2018, el BCE ha
decidido ha optado por congelar temporalmente su politica
monetaria. Christine Lagarde ha comentado que la econo-
mia de la zona euro esta en una situacion de exposicion a la
guerra de Ucrania no comparable al caso de Estados Unidos
y justifica que «aunque subiésemos los tipos ahora no bajaria
el precio del petrdleo». La presidenta del BCE ha reconocido
que «los riesgos al alza para la inflacion se han intensificado a
corto plazo», pero sigue pensando que a medio plazo des-
apareceran. En este sentido, las previsiones que maneja el
Banco Central apuntan a que la inflacion alcance en media el
51%en 2022, el21%en 2023y el1,9%en 2024.

Grifica 4. Inflacién medida por el indice Armoniza-
do de Precios de Consumo de la Zona del Euro

(tasas de variacion interanual)
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NOTA: La linea vertical indica el comienzo del horizonte de proyeccion.
Fuente: BCE.
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2.1. Evolucion econdmica reciente

Los cuellos de botella en la cadena de suministro, la re-
duccion de la demanda y de la confianza empresarial por
la incertidumbre generada por la invasién de Rusia en
Ucrania, junto con el aumento de los costes de la energia
explican una brusca desaceleracion del sector manufac-
turero de lazona euro el mes pasado.

El indice PMI del sector manufacturero, aunque por en-
cima del umbral de los 50 puntos, retrocedié hasta a un
56,5 en marzo de 2022 desde el 58,2 de febrero, repre-
sentando un valor minimo en 14 meses. Aumenta el riesgo
de estancamiento del sector manufacturero en el segun-
do trimestre. EI PMI en Espafa (54,2) quedo por debajo
de lamedia en la eurozona (Gréfico 5).

Sinembargo, el sector servicios europeo ha tenido un me-
jorcomportamiento de lo esperado tras lainvasion rusade
Ucrania, alcanzando un 55,6 en marzo frente aun 54,8 en
febrero. Pero el indicador espafiol se situd sensiblemente
por debajo de lamedia de laeurozona, en un 53,4 (Gréfico
6). Parte de la explicacion de este peor comportamiento
es la huelga del transporte por el incremento del coste de
los carburantes.

Gréfico 5. PMI Manufacturero
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Por su parte, el PMI del sector servicios espafiol sigue en
zona de crecimiento, aunque este pierde fuelle tras su
repunte en verano, y retrocede a los 56,9 puntos (gréfico
5) en septiembre, debido principalmente al debilitamien-
to de la actividad en los sectores del turismo y del ocio. El
crecimiento de este mismo indicador en lazona euro tam-
bién se ralentiza retrocediendo a 54,7 puntos en octubre,
reflejando en parte la finalizacién de la temporada de ve-
ranoy la preocupacion renovada por los contagios tras los
repuntes en algunos paises como en Alemania, pais que
ha experimentado un importante retroceso de su PMI
servicios alcanzando los 52,4 puntos en octubre. Sin em-
bargo, otros servicios como los de la salud, medios de co-
municacion y servicios financieros muestran crecimiento.

Grafico 6. PMI Sector Servicios
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de BDSICE (Ministerio de Asuntos Econdmicos y Transformacion Digital)
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Proyecciones macroeconomicas

(Primavera 2022)

En cuantoalaevolucion de otros indicadores de actividad
econdmica para Espafia y Andalucia (Grafico 7), todos,
excepto la matriculacion de vehiculos, superan los valo-
res de 2018. Espafia y Andalucia van a la par, excepto en
el caso del indice de produccion industrial, que presenta
mejor comportamiento en Andalucia y el indice de cifras
de negocios, que presenta mejor comportamiento a nivel
nacional. De hecho, este indicador venia presentando una
claramejoria desde julio de 2021. El consumo de cemento
también venia mejorando en los Ultimos meses, pero sufre
ligeramente de desaceleracion hasta enero. En cuanto
al sector exterior (Gréfico 8), los indicadores en enero de
2022 quedan muy por encima de los valores de 2018. El
saldo de la balanza comercial era negativo tanto a nivel
nacional como para Andalucia, aunque este saldo negati-
vo eramenor en Andalucia (-0,15) que para el conjunto de
Espafia (-6.52). No obstante, habréd que esperara tenerlos
numeros de abril para ver el impacto de la incertidumbre
generada por lainvasion rusa de Ucrania en las decisiones
de consumo de los hogaresy en el sector exterior.
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2.1. Evolucion econdmica reciente

Gréfico 7. Seleccién de indicadores de actividad econémica (con afio base =2018)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de IECA
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Proyecciones macroeconémicas

(Primavera 2022)

Grafico 8. Indicadores del sector exterior
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de IECA

El nimero de pernoctaciones (Grafico 9) en los primeros
meses de 2022 sigue siendo mucho mejor que los da-
tos para los mismos meses de 2021 tanto a nivel nacional
como para Andalucia. Y en cuanto a la procedencia de los

turistas, mientras que el turismo interior se convirtio en el
mas importante en Andalucia desde la pandemia, el inter-
nacional sigue recobrando fuerza, principalmente el pro-
cedente de otros paises miembros de la Unién Europea.
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2.1. Evolucion econdmica reciente

Grafico 9. Evolucion de las Pernoctaciones
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de IECA

2.2. Evolucion del mercado laboral

El grafico 10 muestrala evolucion de los mercados labora-
les de Andalucia y Espafia. Puede observarse la evolucion
del Ultimo afio prepandemia (2019), el volatil afio 2020
con su puesta en marcha de los ERTES, el afio 2021 con
una tendencia positiva mas marcada, y por ultimo el afio
2022 que destaca por una progresiva mejoria de la serie
de afiliados con una dindmica expansiva tras la pandemia.

Por tanto, no sélo 2021 fue un buen afio para los datos de
empleo, en tanto que se recuperd la normalidad y se vol-
vio a superar los valores previos a la pandemia, sino que
2022 esta siendo ademas otro afio positivo. Por ejemplo,
los datos de marzo de 2022 son en comparativa interanual
un 4,3% superiores a los del mismo periodo de 2019 en el
caso andaluz, y un 4,15% en el espafiol.



3.300
3.200
3.100
3.000
2.900
2.800
2.700
2.600
2.500

100%
90%
80%
70%
60%
50%
40%
30%
20%

10%
0%

% | OYOLA

Gréfico 10. Evolucion en los afiliados medios a la Seguridad Social'

Afiliados medios ala seguridad social - Andalucia
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de IECA

Porun lado, el grafico 11 muestra los contratos registra-
dos de temporales e indefinidos como porcentaje del
total, asicomo el numero total de contratos registrados
corregido por efectos de estacionalidad y calendario.
Puede apreciarse que el numero de contratos dismi-
nuyo durante la Gran Recesidn y crecié después a par-
tir de 2014. Por otro lado, el porcentaje de contratos
temporales aumentd durante el periodo de crisis y dis-
minuyo levemente con la recuperacion, aunque siem-
pre manteniéndose por encima del 90%. El cambio de
legislacion laboral a principios de 2022 tenia como ob-
jetivo atacar la fuerte precariedad laboral del mercado
de trabajo espafiol. Esto ha conducido a un descenso

Afiliados medios a la seguridad social - Espafia
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en el tipo de contrato temporal, que han pasado del
Q4% a finales de afio al 76% en marzo. No obstante, es
todavia pronto para sacar conclusiones sobre la efecti-
vidad de esta medida, pues, como puede observarse, el
numero de contratos registrados crecio en marzoy lo hizo
muy por encima del crecimiento del nimero de afiliados.
Mientras que la serie de afiliados de Andalucia incremen-
td en un 0.78%, el de contratos totales registrados lo
hizo un 12.78%.

Graéfico 11. Evolucion de los contratos registrados (temporales e indefinidos como porcentaje del total,
y cientos de miles de contratos totales corregido de estacionalidad y calendario)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de IECA

'Las series de afiliados ajustados por ERTES se han dejado de actualizar a partir de noviembre de 2021, momento en el cual desaparecen los “ERTE CO-
VID"y comienzan a seguir una legislacion diferente. Ademas, el nimero de personas acogidos a este régimen es ahora marginal.
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2.2. Evolucion del mercado laboral

Por ultimo, puede medirse el nivel de recupera-
cion del mercado laboral andaluz desagregan-
do por ramas de actividad, comparando los da-
tos actuales con los de marzo de 2019 - previos a la
pandemia- 2020 y 2021 -ya dentro del periodo pandé-
mico -y los actuales, como se muestra en el gréafico 12.

Por primera vez, en marzo de 2022 el niumero de afiliados
es mayor o similar al periodo pre-Covid en todos los sec-
tores. Sin embargo, mientras algunos sectores han evo-
lucionado de manera muy positiva, como la educacion,
las actividades sanitarias o los servicios privados varios,
la hosteleria, sector con mas afiliados, ha aumentado tan
soloun 1% en estos afios.

Grafico 12. Afiliacion media a la Seguridad social por ramas de actividad (marzo 2019=100)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de IECA

(*) En Servicios privados varios se incluyen: Informacion y comunicaciones; Actividades financieras y de seguros; Actividades inmobiliarias; Actividades
profesionales, cientificas y técnicas y Actividades administrativas y de servicios auxiliares.

Cabe también destacar la evolucion desigual de diferen-
tes sectores durante este periodo. Puede observarse, por
ejemplo, la gran afeccién que la pandemia tuvo sobre la
hosteleria, o, por el contrario, la capacidad de la agricul-
tura, los servicios privados, la educacion o las actividades
sanitarias para seguir una evolucion positiva en todo mo-
mento.

En definitiva, la evolucion del mercado laboral es positiva
y se encuentra en niveles superiores los pre-pandémicos.

Por su parte, los ERTEs son ya una medida residual y han
dejado de tener valor en el analisis del mercado laboral.
Por otro lado, el cambio de legislacion laboral ha logrado
un descenso de los contratos temporales, aunque los da-
tos parecen indicar que la temporalidad sigue bajo con-
tratos supuestamente indefinidos. Por ultimo, el empleo
por sectores permite apreciar la recuperacion de casi to-
dos los sectores, en el que por primera vez puede decirse
que todos los sectores estan a niveles superiores a los pre-
vios al periodo pandémico.
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E Perspectivas economicas
para Espanay Andalucia

De acuerdo conlos ultimos datos del Instituto Nacional de
Estadistica, el PIB de Espafa crecié un 2,2% en el cuarto
trimestre de 2021, lo que supone cuatro décimas menos
de crecimiento con respecto al tercer trimestre (2,6%).
Estos datos confirman que la recuperacion econdémica
se consolidd en la segunda mitad del afio 2021, resultan-
do en un crecimiento global del PIB del 5,1%. Por su par-
te, en Andalucia el dato de crecimiento del PIB del cuarto
trimestre se situd en el 2,5%, tres décimas por encima del
tercer trimestre de 2021 (2,2%). En el conjunto del afio
2021, el PIB de la region también crecié un 5,1% (ver Gra-
fico13).

Grafico 13. Tasa de crecimiento anual
del Producto Interior Bruto
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Losdatosanterioresimplican unaevolucionrelativamente
mejor de laeconomia andaluza con respecto a la nacional,
tal y como se refleja en el Grafico 14. Asi pues, en 202174,
el PIB de Andalucia fue un 6,1% superior al estimado para
2020T4,y se encontrabasolo un 3,0% por debajo del nivel
de 2019T4. En Espafia, el PIB de 2021T4 se situd un 5,5%
por encima del nivel del 2020T4, y aln se encontraba un
3,8% por debajo del nivel prepandemia.

Grafico 14. Evolucion comparada
del volumen relativo de PIB (2019T4 =100)
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En el inicio del afio 2022, Espafia y Andalucia continua-
ron su proceso de recuperacion econdémica, tal y como
reflejan los indicadores econdémicos analizados a lo largo
de las secciones anteriores. No obstante, este proceso de
recuperacion comienza a verse negativamente afectado
por la materializacion de riesgos latentes en el entorno
econdmico. A las ya elevadas tensiones inflacionarias de
comienzos de 2022, se le unid la incertidumbre genera-
da por la sexta ola pandémica, ocasionada por la variante
Omicron.

Mas recientemente, la invasion de Ucrania por parte de
Rusia ha recrudecido las tensiones inflacionarias por la
subida de los costes energéticos. De hecho, el indice de
precios de consumo armonizado de la eurozona aumenté
de forma muy considerable en marzo, un 7,5% interanual.
En Espafia, el indice de Precios al Consumo (IPC)alcanzo
un maximo histérico de crecimiento interanual del 9,8%
en marzo.

Elaumento de precios se debe principalmente a la subida
de los precios de la energia y de productos y servicios de
primera necesidad. Esto hace que este tipo de inflacion
tenga un mayor impacto en las rentas mas bajas, dado
que el peso que tienen ese tipo de productos sobre su
consumo total es muy superior al del resto de las rentas
mas elevadas (La Inflacion Si Entiende de Clases, Caixa-
BankResearch, marzo 2022) . Ademas, la pérdida de po-
der adquisitivo no solo se dejard notar sobre las rentas
actuales, sino también sobre los ahorros acumulados du-
rante la pandemia, a los cudles se les fiaba buena parte de
la esperada recuperacion econdmica por el fenémeno de
demanda embalsada.

Grafico 15. Tasa de crecimiento interanual del
Indice de Precios al Consumo
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General Subyacente (*)

(*) EI'lPC subyacente se obtiene excluyendo los componentes con ma-
yor grado de volatilidad (productos energéticos y los alimentos no pro-
cesados) del computo del IPC. Se considera una medida mas represen-
tativa de los precios de una economia.

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de INE
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3.1. Previsiones econdmicas para Espanfa

El nivel de incertidumbre en el escenario econémico ac-
tual es muy elevado. Las tendencias inflacionarias con-
dicionan la recuperacion macroecondmica tras la crisis
sanitaria. El escenario econdmico esperado es de una
desaceleracion econdmica notable en los proximos me-
ses. Los efectos econdmicos del conflicto en Ucrania se
dejaran notar en mayor medida enlos trimestres centrales
del afo 2022, a medida que la subida de los costes ener-
géticos continuen traduciéndose en una subida generali-
zada del nivel de precios de la economia, e impacten so-
bre la evolucion de la actividad econdmica.

Tabla 1. Cuadro macroeconémico para Espaiia

PIB (% variacién)

Consumo de los hogares (% variacion)
Consumo publico (% variacién)
Formacion bruta de capital (% variacion)
FBCF Bienes de equipo (% variacién)
FBCF Construccion (% variacién)
Demanda nacional (% variacién)
Exportaciones (% variacion)

Importaciones (% variacion)

Empleo (puestos de trabajo equivalentes a tiempo completo, % variacién)

Ocupados s/EPA (% variacion)
Tasa de paro (% poblacién activa)
B. Pagos c/c (% del PIB)

IPC (% variacién)

Saldo AAPP (% PIB)

Fuente: Elaboracion propia

Este nuevo escenario econdmico mas adverso justifica
un ajuste de las proyecciones macroeconémicas de Es-
pafay Andalucia para 2022 y 2023. Debido a la elevada
incertidumbre, planteamos tres escenarios posibles: uno
optimista, uno pesimista y uno intermedio. En cuanto al
escenario intermedio, las proyecciones para el PIBy prac-
ticamente todos sus componentes suponen revisiones a
la baja de lo proyectado anteriormente, debido a la inva-
sion rusa de Ucrania que se suma a las tensiones inflacio-
nistas y a los problemas globales de suministro que ya se
venian sufriendo. Concretamente, nuestras proyecciones
macroecondémicas para el PIB son del 3,8% para 2022 y
del 1,9% para 2023 (tabla 1). El dato de 2022 supone una
revision a la baja de 8 décimas con respecto a nuestras
previsiones anteriores (4,6%).

2023

1.9
11
0,7
54
52
-1,0
18
4,0
37
2,8
12
13,2
0,5
18

-8,9

2Consultado en: https://www.caixabankresearch.com/sites/default/files/content /file/2022/03/02 /34455 /im03_22-06-ei-focus-2-es.pdf
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Elconsumo de los hogares presentaria un crecimiento del
3,6% en 2022y del 1,1% en el 2023. Estos son datos tam-
bién inferiores a los proyectados en nuestro nimero an-
terior. De hecho, el indice de confianza del consumidor de
la Comision Europea (European Union Consumer Confi-
dence Index), que refleja las expectativas de los hogares
sobre el desarrollo de su economia familiar y la de su pais
en el proximo aflo, muestra un retroceso muy importante
en el mes de marzo. Por su parte, el consumo publico po-
dria expandirse un 0,9% en 2022y 0,7% en 2023.

La formacion bruta de capital creceria un 7% en 2022 y un
5,4% en 2023. Las exportaciones, que incorporan el sec-
tor turistico, podrian crecer un 10% en 2022, lo que supo-
ne una revision a la baja en parte explicada por el impacto
que tiene la guerra sobre el turismo ruso, y las importacio-
nesaumentarian un 7.8% en 2022.

El empleo, medido en puestos de trabajo equivalentes a
tiempo completo, aumentaria en un 2,5% en 2022, mien-
tras que los ocupados (a los que se incluye las personas
acogidas a ERTE) podrian crecer un 1,3% en 2022. Asi,
la tasa de paro alcanzaria el 14,0% en 2022 y el 13,2% en
2023. Por su parte, la balanza de pagos por cuenta co-
rriente creceria un 0,7% en 2022 y un 0,5 en 2023. Final-
mente, nuestras proyecciones para el IPC aumentan de
forma considerable a un 6,1% en 2022 y un 1,8% en 2023.
Habra que estar muy atentos en cualquier caso a las deci-
siones que tome el BCE en cuanto a politica monetaria'y
subida del tipo de interés basico.

La tabla 2 presenta proyecciones para el PIB y algunos de
sus componentes para los diferentes escenarios plantea-
dos.

Tabla 2. Diferentes escenarios previsiones Espaita 2022

PIB (% variacion)

Consumo de los hogares (% variacion)
Consumo publico (% variacién)
Formacién bruta de capital (% variacién)
FBCF Bienes de equipo (% variacion)
FBCF Construccion (% variacion)
Demanda nacional (% variacién)
Exportaciones (% variacion)

Importaciones (% variacion)

Empleo (puestos de trabajo equivalentes a tiempo completo, % variacion)

Intermedio

3,8
3,6
0,9
7.0
8,2
0,7
33
10,0
78

25
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3.2. Previsiones econdmicas para Andalucia

Como era de imaginar el contexto econdmico actual
también condiciona los pronodsticos de Andalucia para
2022y 2023. Los problemas en las cadenas de suminis-
tros, apenas recuperadas de la pandemia, se suman a un
conflicto militar en Ucrania que introduce un componen-
te de incertidumbre afiadida al panorama econdémico en
la region. La inflacion, que ya venia siendo elevada desde
finales de 2021 por el desajuste oferta - demanda en los
mercados de bienes y servicios, se acelera ain mas por el
incremento del precio de la energia derivado del conflicto
en suelo europeo. Las presiones inflacionarias se hacen
notar de una forma generalizada en el conjunto de los
productos de la cesta de la compra. EI IPC general para
Andalucia para marzo de 2022 se situa en el 9,9%, lo que
supone un maximo historico en series recientes de datos
en laregion. La inflacidn tiene mayor impacto en sectores
que dependen directamente de aquellos productos que
mas han incrementado su precio recientemente, como
por ejemplo es el caso de los carburantes y determinadas
materias primas de origen vegetal como piensos, cerea-
les, semillas, etc. Por ejemplo, el sector agropecuario de
Andalucia esté siendo ya uno de los sectores producti-
vos mas perjudicados por esta tendencia inflacionista, a
la que se suma el aumento del precio de los fertilizantes
y pesticidas quimicos procedentes del pais en conflicto.

Tabla 3. Cuadro macroeconémico para Andalucia

2022 2023
PIB (% variacién) 35 1,6
Ocupados s/EPA (% variacion) 2,0 21
Tasa de paro (% poblacion activa) 214 20,7
IPC (% variacion) 6,1 15

Si cambiamos de escenario el mas pesimista contem-
pla un incremento del PIB regional del 2,6% en 2022
y una ligera mejora de los indicadores de empleo en
la region, que apenas tendrian un efecto significativo
en la tasa de paro. Este escenario podria darse en caso
de pérdida de confianza generalizada por la incerti-
dumbre econdmica dada la elevada inflacion, que da-
ria lugar a menos inversion y consumo, y también por
una posible prolongacién del conflicto en el tiempo.

Por otro lado, Andalucia es una de las comunidades au-
tdonomas espafiolas mas dependientes de las inversiones
procedentes de Rusia, especialmente en el sector turisti-
co en areas como la Costa del Sol en la provincia de Ma-
laga. Este bloqueo a la entrada de capitales rusos por las
sanciones promulgadas por la Union Europea, unido a la
pérdida del turismo internacional procedente de ese pais
en época estival, podria tener consecuencias en el sector
servicios en Andalucia durante los proximos meses.
Aligual que nuestras predicciones para Espafa, podemos
distinguir tres diferentes entornos de prediccién para la
economia andaluza. El intermedio, que seria el mas pro-
bable muestra un crecimiento del PIB del 3,5% en 2022y
del 1,6% en 2023. Estos prondsticos implican una correc-
cion a la baja del 1,3y del 2,2 para 2022 y 2023 respecti-
vamente con respecto a nuestras anteriores predicciones.
En términos de empleo, estimamos que los ocupados au-
mentan un 2% aproximadamente en ambos periodos y la
tasa de paro se situe en torno al 21,4% en 2022, sin bajar
del20% en 2023. Por ultimo, lainflacién medida porel IPC
general se situaria en torno al 6% este afio dada la com-
pleja coyuntura internacional, moderandose significati-
vamente en 2023 a entornos mas normalizados. En este
ultimo caso se descuenta una mas que posible subida de
tipos de interés de referencia por parte del BCE a lo largo
de 2022.

Tabla 4. Diferentes escenarios previsiones
Andalucia 2022

Pesimista Intermedio Optimista

Producto Interno Bruto 2,6% 3,5% 4,4%

Ocupados 1,5% 2,0% 2,.3%

Fuente: elaboracion propia.

Por el contrario, el escenario mas optimista estima un cre-
cimiento de la economia de Andalucia del 4,4% en 2022
y una mejora considerable del mercado de trabajo en
términos de mayor empleo. En este contexto, es funda-
mental la desaceleracion del ritmo de crecimiento de los
precios y la finalizacion del conflicto en Ucrania en un pe-
riodo cercano. Lallegadadelverano en el hemisferio norte
probablemente conducira a una ligera caida en lademan-
da de energia, especialmente de gas natural, que podria
tenerunainfluencia positiva en la evolucion de lainflacion.



Proyecciones macroecondémicas

En resumen, la incertidumbre continua perenne en la
economia y eso no facilita los prondsticos a medio y largo
plazo. Existe demasiada exposicion a factores exdgenos
al ciclo econémico que pueden condicionar el devenir de
los acontecimientos en los proximos meses. La duracion
y extensién del conflicto de Ucrania, asi como la posible
aparicion de nuevas cepas pandémicas durante los proxi-
mos meses tendran un efecto directo en la evolucion de la
inflacion y del crecimiento econdmico en la mayor parte
de los paises europeos.

Porotrolado, hay que advertir que el margen de maniobra

(Primavera 2022)

El elevado apalancamiento de las finanzas publicas, el
alto déficit publico y la inflacion subyacente (sin tener en
cuenta la energia) en niveles superiores al 3% en Europa
condicionan el uso de politicas de tipo fiscal o monetario
para reactivarlaeconomia. En su defecto, se podrian plan-
tear como alternativas politicas de corte estructural que
pudieran ser mas efectivas en estos entornos complejos,
aunque con efectos sélo en el largo plazo. Los riesgos de
estanflacion siguen siendo elevadosy las respuestas de las
autoridades de los paises miembrosy de la Union Europea
seran claves para la evolucién de la economia andaluza.
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