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01 = Actualidad

Espafa se ha visto muy afectada por la COVID-19. Por des-
gracia, y a consecuencia de ello, el desplome de nuestra
economia va a ocupar uno de los primeros puestos en el
ranking de la crisis a escala global, segun las previsiones he-
chas publicas por la OCDE (véase Grafico 1).

De hecho, en el primer trimestre de 2020, el PIB espafnol
ha experimentado el mayor descenso trimestral (5,2%) re-
gistrado en la serie histdrica (iniciada en 1970) del Instituto
Nacional de Estadistica, lo que nos sitla a las puertas de una
recesion, dada la contraccion del PIB que se espera para el
segundo trimestre del afo corriente.

Alvaro S. Pereira, director de la Subdivisién de Estudios de
Pais del Departamento de Economia de la OCDE, ha mani-
festado que el problema en nuestro pais radica en que al-
gunos sectores especialmente afectados por la pandemia
(sectores en los que la movilidad y el contacto social son
mas importantes, como el de los servicios, y el turismo y la
hosteleria, en particular) tienen un peso especifico muy im-
portante en el conjunto de la economia nacional. Ademas,
la masiva destruccion de empleo ha provocado un acusado
descenso del consumo. Por todo ello, nuestros datos son
peores que los que presentan las economias de otros paises
de la Eurozona.

Dependiendo de si hay o no rebrote del coronavirus a la
vuelta del verano, el organismo internacional ha evaluado
dos posibles escenarios para 2020. En el mas adverso, es
decir, contemplando que se produzca dicho rebrote, la eco-
nomia espanola se desplomaria un 14,4% (y se recuperaria
un 5% en 2021), la mayor caida experimentada en los paises

industrializados, junto con la de Italia y Francia (un 14% y un
14.1%, respectivamente). En el caso de que no se produzca
el temido rebrote, la economia espafola decreceria en 2020
(1,1%), evolucionando hacia la recuperacion en 2021 (7,5%).

Las previsiones para Espafna que revelan otros indicadores
son también bastante negativas. En el escenario mas ad-
verso, y sin tener en cuenta los ERTEs, este afo la tasa de
paro alcanzara el 20,1% vy llegara al 21,9% en 2021. Si no hu-
biera rebrote, esta tasa seria del 19,2%, llegando al 18,7% en
2021. Por su parte, el déficit publico se elevara hasta el 12,5%
(2020) y el 9,6% (2021) del PIB, con lo que la deuda publica
alcanzara unos niveles preocupantes del 129,9% (en 2020) y
del 128,8% (en 2021) del PIB.

Gréfico 1.
Variacion del PIB entre 2019T4 y 2020T2 (%)

Fuente: Elaboracién propia a partir de OECD Economic Outlook 107 database.
Nota: PIB a precios constantes de 2015. El dato para China esta referido a la variacion en el
periodo 2019Q4-2020Q1.

02. Economia Internacional

Como no puede ser de otra manera, las proyecciones econémi-
cas en este contexto presentan un alto grado de incertidumbre,
dado que se basan sobre presunciones acerca de las secuelas
econdmicas de la pandemia, habiendo tenido éstas una mayor
incidencia de lo que las valoraciones iniciales apuntaban.

Para 2020 los datos econdmicos disponibles permiten pro-
yectar una caida del 4,9% de la actividad mundial a causa de
la COVID-19 (véase Grafico 2), la cual ha tenido un impacto
mas negativo de lo estimado inicialmente sobre la actividad
del primer semestre del aflo. Por componentes de demanda, el
descenso esta siendo mas acusado en el consumo y el turismo,

y, por ramas de actividad, en el sector de transporte de viaje-
ros, las actividades de ocio y otros servicios vinculados. Para el
2021 se proyecta una recuperacion modesta (crecimiento del
5,4%) y mas gradual de lo esperado en un primer momento.

A medida que avance el segundo semestre de 2020, y si los
protocolos de para hacer frente a la crisis sanitaria y social se
mantienen, la recuperacion econémica se va a ralentizar, lo
cual afectard en mayor medida al potencial de oferta y a la
productividad del trabajo, dado que las empresas prolongaran
en el tiempo las medidas excepcionales de seguridad e higiene
en el trabajo que ya estan aplicando.
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Grafico 2.
Previsiones de crecimiento (% de variacion)

Fuente: Elaboracién propia a partir de datos del FMI.

La disminucién de los contagios en algunos paises (ltalia, Chi-
na, Espafa, etc.) ha permitido que se active, de manera pro-
gresiva, el proceso de desconfinamiento, lo cual ha incidido
favorablemente sobre los indicadores econdmicos, aunque
éstos siguen revelando todavia un pulso débil de la actividad
econdmica. Para estos casos, y a medida que la recuperacion
se vaya consolidando, organizaciones como el FMI plantean
que las politicas se reorienten hacia el estimulo de la demanda
y también a promover el trasvase de recursos desde aquellos
sectores en los que el impacto del coronavirus haya reducido
su volumen de actividad, no esperandose que dicha situacién
se revierta en el futuro. Por su parte, en aquellos paises con
dificultades para controlar la evolucién de la pandemia, un
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confinamiento mas prolongado tendra un impacto negativo
mayor sobre el desemperfio de sus economias. Por tal motivo,
en estos casos, es necesario que se mantengan las medidas
orientadas a proporcionar liquidez a los agentes econémicos y
mantener sus rentas, es decir, apoyo para las empresas, afec-
tadas por algun tipo de restriccion en su actividad, ademas de
las ayudas para las familias, de modo que se garantice un nivel
minimo de renta a quienes se encuentren en situacion de vul-
nerabilidad econémica o hayan perdido su puesto de trabajo.

Por otro lado, es importante que los Gobiernos impulsen ini-
ciativas para garantizar que los sistemas sanitarios nacionales
dispongan de suficientes recursos. Para tal fin, la comunidad
internacional, mediante la cooperacion multilateral, ha de es-
tablecer reservas de suministros y de equipos basicos de pro-
teccion, ademas de prestar apoyo financiero a los paises mas
vulnerables (debido a su escaso o inexistente sistema sanita-
rio) y canalizar financiacion para la produccion de una vacuna,
de modo que todas las naciones tengan acceso a las dosis que
necesiten y a un precio bajo.

En la medida que el control sobre la epidemia se consolide, la
relajacion de las medidas para combatirla propiciarad una recu-
peracion gradual de la actividad econémica. No obstante, la
vuelta a un entorno caracterizado por la <normalidad econé-
mica> va a depender de la evolucion de la COVID-19 y de que
pronto se disponga de una vacuna para neutralizarla, requisi-
tos basicos para que la actividad econdmica mundial recupere
el pulso.
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03. Economia de Espana

y Andalucia

03.1 Evolucion economica reciente

La ultima revision de los datos de Producto Interior Bruto por
parte del Instituto Nacional de Estadistica confirmé el desplo-
me histérico de la actividad econdmica en el primer trimestre,
al constatar la caida del 5,2% en el primer trimestre de 2020.
Este hecho se justifica por la paralizacidon del consumo privado,
de la inversion y, en menor medida, por una aportacién nega-
tiva del sector exterior (caida de exportaciones relativamente
mayor que la de importaciones) como consecuencia de las me-
didas de restriccion a la movilidad. En Andalucia, la caida fue
del -5,4%.

El andlisis de los ultimos datos econémicos confirma la abrupta
disminucion de la actividad econémica en el segundo trimes-
tre de 2020. No obstante, tal y como muestra el Grafico 3, la
caida de la actividad econémica tocdé fondo en el mes de abiril,
en tanto que la mayoria de los indicadores muestra una timida
recuperacion a partir del mes de mayo. Los indicadores ade-
lantados PMI reflejan este hecho. El PMI Manufactures se situd
en un valor 49,0 en junio, que contrasta con el 30,8 alcanzado

Grafico 3.
indices PMI

Fuente: Elaboracién propia a partir de datos de Ministerio de Economia

en abril. Por su parte, el PMI Services, se situé en 50,2 en junio,
frente al 7,1 registrado dos meses atras.

El Grafico 4 muestra que la caida de actividad econémica en
Andalucia alcanzd niveles similares, si bien pueden observarse
algunas diferencias regionales significativas en el Indicador de
Produccion Industrial y en las exportaciones e importaciones.
En cualquier caso, los indicadores también confirman el inicio
de la recuperacion econdémica regional en el mes de mayo, con
el progresivo levantamiento de las medidas de restriccion a la
actividad econdmica.
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Gréfico 4. Selecciéon de indicadores de actividad econdmica

Fuente: Elaboracién propia a partir de datos de Instituto de Estadistica y Cartografia de Andalucia
Nota: Indicadores expresados en tasa de variacién interanual




03.2 Evolucion del mercado laboral

Tal como se aprecia en el Grafico 5, el impacto negativo de la
crisis sanitaria sobre la evolucion del niumero de afiliados a la
seguridad social estd siendo mas acusado en Andalucia, de-
bido al mayor peso que tiene el sector turistico con respecto
a la media nacional y las altas tasas de temporalidad en el
empleo en esta region. Sin embargo, este diferencial esta
disminuyendo desde abril 2020. La tasa de variacion inte-

Gréfico 5.
Evolucion del nimero de Afiliados a la Seguridad Social (Tasa interanual)

ranual del niumero de afiliados en Andalucia pasé del -6,0%
en abril al -5,4% de junio, mientras que, en Espafia, la misma
aumento del -4,1% al -5,0% en el mismo periodo. Todos los
sectores, a excepcion del sector de actividades sanitarias y
de servicios sociales, han experimentado una reduccién en
el numero de afiliados con respecto al aino pasado (Grafico
6), siendo el sector de la hosteleria el mas afectado.

Fuente: Elaboracién propia a partir de datos de Instituto de Estadistica y Cartografia de Andalucia

Grafico 6.

Desagregacion por sectores de la tasa interanual de nimero de Afiliados a la Seguridad Social en Andalucia

Fuente: Elaboracién propia a partir de datos de Instituto de Estadistica y Cartografia de Andalucia
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Grafico 7.
Cambio en la composicion del numero de afiliados con respecto al mismo mes del afio anterior

Fuente: Elaboracién propia a partir de datos de Ministerio de Inclusién, Seguridad Social y Migraciones

Si comparamos con datos de afiliacion de hace un afio (Gra-
fico 7), el peso relativo de los despidos con respecto a los
ERTESs ha sido superior en Andalucia que en el conjunto na-
cional, probablemente debido a la mayor temporalidad del
mercado laboral andaluz. Sin embargo, el comportamiento
del mercado laboral entre abril y junio ha sido mejor para .

00000
Andalucia que para Espafia, con un porcentaje de afiliados .............
no afectados por ERTEs del 87,4% y del 85,6% respectiva- ..............‘...
mente, con respecto a datos del 2019. Una desescalada mas .................
temprana y un mejor comportamiento del sector de la cons- ..............:.

truccion en Andalucia, con respecto al dmbito nacional, po- .
drian ser parte de la explicacion. Asimismo, el porcentaje de
trabajadores que se encontraba anteriormente en situacion
de ERTE en Andalucia y que habian salido a 30 de junio de
2020 es superior al de nivel nacional (52,8% y 45,95% res-
pectivamente, Grafico 8).

Gréfico 8.
Situacion de trabajadores acogidos a un ERTE por causa de
fuerza mayor a 30 de junio de 2020

Fuente: Elaboracién propia a partir de datos de Ministerio de Inclusion, Seguridad Social
y Migraciones



04. Perspectivas Econdmicas
para Espafna y Andalucia

2020-2021

04.1 Escenarios economicos

En el informe anterior plantedbamos tres escenarios posi-
bles: un escenario optimista (tasa de crecimiento del PIB del
-9,8%); un escenario mas adverso, con efectos persistentes
(-12,5%), y un escenario pesimista con rebrote de COVID-19
en otono (-15,6%). El analisis de los ultimos indicadores nos
acerca a un escenario econémico intermedio entre el esce-
nario optimista y el escenario adverso.

De acuerdo con nuestras estimaciones, la caida del PIB
pudo situarse en torno al 16-17% intertrimestral en el segun-
do trimestre de 2020, como se indica mas adelante, lo que
ha implicado un replanteamiento de nuestros escenarios. En
el presente nimero se consideran dos escenarios: (1) Esce-
nario base y (2) Escenario con rebrote de la COVID-19.

Escenario base: El principal supuesto del escenario base es
que la recuperacion de la actividad econdmica, iniciada a
partir de mayo, contintia en el tercer trimestre. Si bien pue-
den existir rebrotes localizados, que obliguen al confina-
miento temporal y asincrono de algunas zonas geograficas
de Espafa, se descarta la existencia de transmision genera-
lizada del virus que obligue a instaurar de nuevo las medi-
das de restriccion a la actividad econdémica. En este caso,

Grafico 9.
Escenarios macroeconémicos para Espafna

prevemos una contraccion del PIB en 2020 del 10,8% en Es-
pafa, y del 10,5% en Andalucia. Para el 2021, el crecimiento
podria ser del 6,9% en Espana, y del 6,7% en Andalucia. No
obstante, estas cifras de crecimiento, como ha afirmado re-
cientemente la Comision Europea, se podran ver afectadas
por un potencial acuerdo sobre el plan de recuperacion para
los paises miembros.

Escenario con rebrote de la COVID-19: Si bien se observa
cierto repunte de la actividad econdmica en el tercer trimes-
tre, una segunda ola de la pandemia en otofo obligaria a
imponer restricciones a la actividad econdémica en el cuar-
to trimestre. La recuperacion de la actividad econémica se
espera para el afo 2021, si bien la misma es relativamente
mas débil, debido a la destruccion de tejido productivo, una
tasa de desempleo mas elevada, que atenua el impacto del
efecto “demanda embalsada”, la posible aparicion de pro-
blemas financieros, el elevado déficit fiscal y el consecuente
endeudamiento de las Administraciones Publicas.

El PIB de Espafa podria desplomarse un 13,8% en el afo
2020 y repuntaria un 7,5% en 2021. En Andalucia, las varia-
ciones serian de -13,6% vy 7,6% en dichos ejercicios.

Gréafico 10.
Variaciones anuales del PIB de Espafa (%)

Fuente: Elaboracion a partir de datos de Instituto de Estadistica y Cartografia de Andalucia
y estimaciones propias

Fuente: Elaboracion a partir de datos de Instituto de Estadistica y Cartografia de Andalucia
y estimaciones propias
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Grafico 11.
Escenarios macroeconémicos para Andalucia

Fuente: Elaboracién a partir de datos de Instituto de Estadistica y Cartografia de Andalucia
y estimaciones propias

Grafico 13.
Comparacion del perfil de la crisis de la COVID-19 con la
Crisis Financiera de 2008 (Espafa)

Grafico 12.
Variaciones anuales del PIB de Andalucia (%)

Fuente: Elaboracién a partir de datos de Instituto de Estadistica y Cartografia de Andalucia
y estimaciones propias

Grafico 14.
Comparacion del perfil de la crisis de la COVID-19 con la
Crisis Financiera de 2008 (Andalucia)

Fuente: Elaboracién propia a partir de datos de Instituto de Estadistica y Cartografia de
Andalucia y estimaciones propias

Fuente: Elaboracién propia a partir de datos de Instituto de Estadistica y Cartografia de

Andalucia y estimaciones propias

04.2 Previsiones economicas

Evolucién del PIB trimestral

Tomando como referencia nuestro escenario base, el PIB de
Espafa podria registrar un decrecimiento intertrimestral al-
rededor de -16,8%, como consecuencia de una contraccion
generalizada de la actividad econdmica, especialmente en
aguellas relacionadas con los sectores mas afectados, como
el turismo vy la hosteleria. En el tercer trimestre de 2020, el
PIB sufriria un repunte que rondaria el 13%.

En Andalucia, la caida podria haber sido algo inferior
(-16,1%). No obstante, se constata un peor comportamiento
de algunos sectores como el Comercio, el Transporte vy la
Hoteleria, en comparacion con sus homaonimos en el ambito
estatal; una menor caida relativa de la actividad industrial;
un comportamiento mas favorable del sector de la cons-
truccion, asi como un proceso de desescalada mas rapido
que en el contexto nacional, lo que ayudaria a explicar esta
caida algo mas leve. En el tercer trimestre, el repunte de ac-
tividad econdmica estaria alrededor del 12,8%.

Grafico 15.
Tasas de variacion intertrimestral del PIB

Fuente: Elaboracién propia a partir de datos de Instituto de Estadistica y Cartografia de
Andalucia y estimaciones propias
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Cuadro macroeconémico para Espaiia

La Tabla 1 muestra el cuadro macroeconémico de variacio-
nes anuales para Espana. Desde el punto de vista del sector
privado, el consumo de hogares y, en mayor medida, la for-
macioén bruta de capital de las empresas registraria fuertes
caidas con respecto al afo anterior, dada su gran sensibili-
dad ante situaciones de incertidumbre, como ocurre con la
actualidad. El consumo podria llegar a caer mas de un 12%
(lo que supone una revision a la baja de lo proyectado en

PIB (% variacion)
Consumo de los hogares (% variacion)

Consumo publico (% variacién)

Formacion bruta de capital de las empresas (% variacion)
FBCF Bienes de equipo

FBCF Construccion

Demanda nacional

Exportaciones

Importaciones

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

IPC (% variacion)

Saldo AAPP (% PIB)

El sector exterior también se veria muy perjudicado, re-
gistrando descensos de las exportaciones por encima del
19%, una caida mayor medida que la experimentada por las
importaciones (16,2%). La incertidumbre impacta negativa-
mente sobre el turismo, especialmente el internacional, y en
el sector se da casi por perdida la temporada turistica. De
hecho, el Banco de Espafa destacaba recientemente el re-
gistro, por primera vez en un mes de abril, desde el 2012, de
un saldo por cuenta corriente negativo debido a la desapa-
ricion del superavit turistico en la balanza de pagos. Como
resultado, habria un saldo negativo de la balanza de pagos
por cuenta corriente en 2020 que alcanzaria el 2% del PIB.
Como consecuencia de las medidas implementadas por el
Gobierno para hacer frente a la crisis sanitaria, el consumo
publico creceria en torno a un 4,5% a lo largo del afio. Este
incremento, unido al aumento de los desembolsos extraor-
dinarios (ERTEs, prestaciones sociales y de desempleo, in-
greso minimo vital) podrian traducirse en un déficit publico
superior al 11% del PIB.

El nivel medio de los precios, a lo largo del afio 2020, podria
ser 0,1% inferior al del aflo 2019. En el afo 2021, la reactiva-
cion de la actividad econdmica podria incrementar el nivel
medio de los precios en torno a un 0,6%.

PIB (% variacion)
Ocupados (EPA, % variacion)

Tasa de paro (% poblacién activa)
IPC (% variacion)

nuestro informe anterior), mientras que la formacion bruta
de capital fijo podria disminuir un 17%. En el afo 2021, su-
poniendo la reactivacion de la actividad y el regreso a un
escenario de “nueva normalidad”, se espera un repunte de
estos dos agregados, en torno al 6,6% para el consumo y
al 10,7% para la formacion bruta. Estas variaciones ponen
de manifiesto que estos agregados no alcanzarian el nivel
previo a la crisis hasta el afio 2022 o el 2023.

En cuanto al mercado laboral, el nUmero de ocupados segun
la EPA podria registrar una disminucion del -3,4%, lo que lle-
vara la tasa de desempleo hasta el 17,5%. No obstante, hay
gue tener en cuenta que la duracion efectiva que tengan
los ERTESs, algo que aun no queda claro por el momento,
afectara de forma muy significativa estas cifras. En 2021, al
igual que en los afos anteriores, se esperaria una reversion
de estas tendencias. El empleo seguiria disminuyendo, pero
en un porcentaje menor, del 1,8%, como consecuencia del
agotamiento de los ERTE, y la dificultad de las empresas
para reincorporar a la totalidad de trabajadores acogidos
a los mismos. La tasa de empleo podria oscilar alrededor
del 19,3%.

Cuadro macroeconémico para Andalucia

En Andalucia, por su parte, la menor caida de la actividad
en el segundo trimestre de 2020 se traducird en una caida
anual del PIB algo menor. El PIB regional podria caer hasta
un 10,5% en nuestro escenario de referencia, el empleo cae-
ria un 4,6%, y la tasa de paro se acercaria al 25% (24,8%). En
el 2021 el PIB andaluz podria registrar un incremento proxi-
mo al 6,7%, mientras que el empleo disminuiria un 0,8%. La
tasa de desempleo alcanzaria el 25,6% de la poblacion acti-
va en el afo 2021.
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