Analistas Econdmicos de Andalucia, sociedad de estudios creada por UNICAJA, tiene como
objetivo la promocion y el desarrollo de la investigacion socioecondmica en Andalucia. A través de
la realizacion de estudios, andlisis y actividades, pretende favorecer un mejor conocimiento de la
realidad socioeconémica de nuestra Comunidad Auténoma y su evolucién en el contexto nacional
e internacional.

En esta linea se enmarca la presente publicacion, Previsiones Econdmicas de Andalucia, que alcanza
su numero 67, y corresponde al Invierno de 2011. Este documento, de periodicidad trimestral,
cuenta ya con una dilatada experiencia, y su finalidad primordial es ofrecer un andlisis claro y
riguroso de la coyuntura regional, dedicando un especial esfuerzo a aproximar sus expectativas a
corto y medio plazo, en un entorno enormemente cambiante y globalizado.

Con este objetivo, la mejora continua constituye una de nuestras principales apuestas, de modo
que numero a numero se viene realizando un esfuerzo por ofrecer sus contenidos de la forma mas
agil y (til posible para todas aquellas personas e instituciones interesadas en conocer la evolucion
reciente de la actividad econdmica en Andalucia y sus perspectivas de futuro. En este sentido,
en este nlimero se mantiene la estructura de los Ultimos trimestres, complementandose la actual
publicacion con informacion mas actualizada en nuestra pagina web, www.economiaandaluza.es.

El informe se divide en tres partes, Entorno Econdmico, Economia Andaluza y Analisis Territorial. En el
primer apartado se analiza el contexto econdmico internacional y nacional, un analisis necesario para
enmarcar la trayectoria de cualquier espacio econdmico, en este caso Andalucia. El segundo epigrafe,
Economia Andaluza, incorpora el anlisis de coyuntura de la economia andaluza, prestando especial
atencion a la evolucion de sus principales magnitudes (produccion, empleo, precios), asi como a la
especializacion productiva de la region, incluyendo previsiones para el conjunto de la Comunidad
Auténoma y para Espafia, tanto de crecimiento, como de diversos indicadores relacionados con
el mercado de trabajo, los sectores productivos o la demanda. Finalmente, Analisis Territorial se
centra en la trayectoria de cada una de las provincias andaluzas, asi como en sus estimaciones de
crecimiento para el trimestre analizado y perspectivas a corto plazo.

Previsiones Economicas de Andalucia n® 67. Invierno 2011



BA7 1

Tasa

g31

15,93

217

: 1558
Ene-mar 00 123.357.0
Ene-mar 00 764630
Ene-ul 00 335875
| o0 210705
B i Enedul 00 12 ETT &
e Ene-i 00 127 1458l
| Enejioo <513
} < m.___..__
entaje) (1 Mediagne-pl 00 7
1 Trim.00

11 Trim 00




Nuevo Tratado para salvar al euro, Zfuncionara?

Desde la publicacion de nuestro dltimo informe, la crisis econdmica ha dado una vuelta de tuerca
mas, y tras el episodio de agosto, las primas de riesgo en los mercados de deuda alcanzaron nuevos
maximos a mediados de noviembre, una crisis que ha provocado incluso la sustitucion-destitucion de
los primeros ministros de Grecia e Italia, y generalizada a la mayor parte de la Zona Euro, aunque con
intensidad distinta, permaneciendo en el punto de mira en las Gltimas semanas Italia y Espafia, paises
cuyo tamario impediria su rescate y practicamente supondria el fin de la moneda comuin europea.

Aunque el control del déficit publico parece ser la Unica solucion para recuperar la confianza de
los mercados, la amenaza cada vez mayor de una nueva recesion, en gran parte también como
resultado de esta politica, ha llevado a diversos analistas nacionales e internacionales a plantear la
necesidad de ralentizar el proceso de consolidacion fiscal en la Eurozona, aunque sin postergar la
necesidad de implementar las reformas estructurales que necesitan las economias que se encuentran
en el punto de mira, entre ellas Espafia. En concreto, en el plano interno se esta a la espera de
las reformas que el nuevo Gobierno tendra que emprender, entre ellas la prioritaria del mercado
laboral, sin descuidar los objetivos de reduccion del déficit publico, lo que conllevara nuevos recortes
del gasto publico y previsiblemente incrementos de impuestos, cuya cuantia sera mayor o menor
en funcion del déficit con el que finalmente acabe el afio 2011.

La parsimonia en la toma de decisiones en el seno de la Eurozona no hace sino agravar cada vez
mas la situacion, y en la provisionalidad de los acuerdos del eje franco-aleman subyacen evidentes
discrepancias. Alemania insiste en la ortodoxia fiscal y un acuerdo entre paises que permita avanzar
hacia un nuevo pacto de estabilidad, con més control fiscal y sanciones autométicas para los paises
que no cumplan los objetivos, en definitiva, reforzar la gobernanza fiscal europea, mientras que Francia
apoya también las compras masivas de obligaciones por parte del Banco Central Europeo o la creacion
de eurobonos, algo a lo que Alemania se niega rotundamente, al menos por ahora. En lo que si parece
existir consenso es en el planteamiento de un nuevo calendario para la correccion del déficit de los
paises de la Eurozona, y que podria obligar a todos a cumplir la regla del déficit cero en 2016.

La falta de conviccion es clara, y aunque la reunion de finales de noviembre de los ministros de
finanzas de los 17 paises de la Eurozona anim a los mercados en espera de los posibles resultados
de la misma, de nuevo éstos fueron algo decepcionantes. Quizas lo (nico positivo de la reunion
fue el desblogueo de los tramos de ayudas pendientes para Grecia e Irlanda, ya que la dotacion
del Fondo Europeo de Estabilidad Financiera (FEEF) no era previsible que alcanzara el billon de
euros que habian fijado en principio los lideres europeos. De hecho, el FEEF parece insuficiente
para responder a las posibles exigencias de paises en dificultades y por tanto sostener la moneda
comin, de ahi que se haya acordado recurrir al Fondo Monetario Internacional (FMI), dado que
la contribucidn de terceros paises no acaba de materializarse, lo que supondria un aumento de los
recursos a través de préstamos bilaterales europeos y no europeos.
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Por su parte, la cumbre europea de principios de diciembre ha sido una nueva declaracion de
intenciones. Al menos se ha acordado avanzar en dos grandes e importantes aspectos: el primero
tiene que ver con la coordinacion de las politicas fiscales, y el segundo, menos decidido, con
hacer mas estable a la Eurozona en el corto plazo. El nuevo “pacto presupuestario”, asi definido,
requerira un nuevo marco juridico, ya que las constituciones nacionales de los Estados miembros
deberan fijar los limites del déficit, al tiempo que el Tratado de la UE también debe ser modificado
para aplicar sanciones a los incumplimientos. Por otra parte, acelerar la entrada en funcionamiento
del Mecanismo de Estabilidad Europeo, para que entre en vigor en julio de 2012, no parece
suficientemente agil para calmar la impaciencia de los mercados. Por lo pronto, no ha convenido
a Reino Unido, que ha preferido dar un paso atras en el proceso de integracion antes de firmar
esta pérdida de soberania.

En relacion a los recursos financieros, la cantidad total de dinero para el FEEF seguira estando
limitada a 500.000 millones de euros, es decir, la cantidad fijada para rescates por Alemania, Si
bien se deja abierta la posibilidad de elevar este techo con una reevaluacién en marzo de 2012.
Por su parte, se dotara al FMI con 200.000 millones de euros adicionales, esperando de forma
difusa de algunas otras contribuciones de la comunidad internacional. Mientras tanto, el BCE parece
mas comprometido en hacer lo necesario para atender los problemas del sector bancario, pero
no tanto en solucionar la tension generada por la deuda soberana, ya que la considera problema
de los Estados y con los actuales estatutos no es competencia de la autoridad monetaria. Asi que
mientras persistan dudas sobre la salud real de las entidades financieras y su retroalimentacion
con los activos del sector publico, se esta en peligro de “cortocircuito” y por lo tanto, no es de
extrafiar que salten chispas.

En el ambito nacional, se espera que el nuevo Gobierno de Rajoy asuma los compromisos del
Pacto de Estabilidad lo que, en el corto plazo, puede incidir negativamente en las posibilidades de
crecimiento econdmico. Sin embargo, en el medio plazo (al menos dos o tres afios), las profundas
reformas que cabe esperar ponga en marcha este Gobierno, y que deberian contar con el verdadero
convencimiento de otros entes territoriales y la aceptacion “psicoldgica” de la sociedad, en general,
podrian dar sus frutos. Mantengamos la esperanza.

Previsiones Econdmicas de Andalucia n® 67. Invierno 2011





