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El PIB andaluz creci6é en 2015 un 3%, lo que supuso alcanzar un crecimiento relativamente en linea con el
de la economia espafiola, consolidando la recuperacion iniciada en 2014. Esto posiciona a Andalucia como
una comunidad que, habiendo sufrido mas durante la crisis (con mayores caidas en PIB o empleo), acelerd
su crecimiento en los ultimos anos hasta situarse en la media nacional. A pesar de ello, y siendo un poco
“pepito grillo”, habria que tener presente que la regibn mantiene grandes retos y contintia sin mostrar un
proceso de convergencia regional -en tasa de desempleo o PIB per capita, entre otros indicadores- que
pueden hacer vulnerable la recuperacion. Es necesario por tanto, hacer un esfuerzo adicional por afrontar
los desequilibrios, que mas alla de afianzar la recuperacion, permita a la regién aumentar su ritmo de
crecimiento y converger.

Entre 2010 y 2014, con una demanda interna mermada, Andalucia se vio ante la necesidad de reorientar su
actividad hacia donde se encontraba el crecimiento: el exterior. De hecho, ya en 2014 las exportaciones de
bienes andaluces se situaban casi un 60% por encima del nivel pre-crisis, en parte como reaccion a la caida
del gasto de hogares y empresas nacionales (alrededor de un 40% de este aumento en las exportaciones
se debe al descenso de la demanda interna). De esta forma, las exportaciones andaluzas se convirtieron en
un soporte para su economia, arrastrando ademas a otras actividades y evitando caidas aun mayores de su
PIB. Si bien es cierto que Andalucia ha ampliado sus miras comerciales y el proceso de internacionalizacién
ha continuado, incluso tras la mejora de la demanda interna, las exportaciones andaluzas aun presentan
una baja diversificacion tanto de productos (principalmente alimentos y productos energéticos) como de
destinos (el 70% continua dirigiéndose a Europa). Esto las hace muy vulnerables ante un contexto de
incertidumbre como el actual, en el que las dudas sobre el crecimiento mundial han desinflado ligeramente
las ventas al exterior en el ultimo afo.

La mejora del entorno, la progresiva correccion de desequilibrios en la economia espariola, las condiciones
de financiacién mas favorables o el tono algo mas expansivo de la politica fiscal, han servido de base para
la mejora de la demanda interna, la recuperacién de la confianza de consumidores y empresas, asi como
para la generacion de empleo. Todo ello ha venido acompafiado por la dinamizacién del sector turistico,
que ha tomado el relevo de las exportaciones de bienes como soporte del crecimiento econdmico en la
region. Con cifras récords durante 2015, los hoteles andaluces recibieron algo mas de 16,5 millones de
viajeros, un 7,7% mas que en 2014, situandose como la segunda comunidad con mayor afluencia de
viajeros, solo por detras de Cataluna y cerrando la brecha que les separa. Habria que sumar, ademas,
factores como el bajo precio del petréleo o las politicas expansivas del BCE, que continuaran favoreciendo
la recuperacion de la regién. Asi, el escenario de BBVA Research anticipa crecimientos del 2,8% para el
PIB en 2016 y 2017, pudiendo generar en torno a 230.000 puestos de trabajo y situando su tasa de paro en
el 25% a finales del bienio. A pesar de esto, la recuperacién sigue siendo muy débil y los riesgos se han
incrementado en los ultimos meses, relacionados con las dudas sobre el crecimiento mundial,
especialmente en paises emergentes o la incertidumbre que sobre las politicas econémicas genera el
panorama politico actual en Espana.

Estas cifras, sin menospreciar lo positivo, también llevan a pensar en los grandes retos que aun presenta
Andalucia y es que enfrentar una recuperacion como la actual, sin aprovechar la experiencia y sin atajar los
retos aun existentes, la harian efimera. Mas alla de continuar con el proceso de diversificacion de sus
exportaciones o de aprovechar el tiron del turismo -gracias, en parte, a los conflictos geopoliticos existentes
en destinos similares- para ganar en competitividad, la region debe tener muy presente que sus mayores
desequilibrios siguen siendo estructurales. Es por ello que los grandes retos de Andalucia hacia delante son
los de: incentivar la inversion, reducir la tasa de paro y aumentar la productividad, para lo que se requiere el
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esfuerzo de las instituciones y de los agentes privados.
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El presente documento, elaborado por el Departamento de BBVA Research, tiene caracter divulgativo y contiene datos,
opiniones o estimaciones referidas a la fecha del mismo, de elaboracién propia o procedentes o basadas en fuentes
que consideramos fiables, sin que hayan sido objeto de verificacion independiente por BBVA. BBVA, por tanto, no
ofrece garantia, expresa o implicita, en cuanto a su precision, integridad o correccion.

Las estimaciones que este documento puede contener han sido realizadas conforme a metodologias generalmente
aceptadas y deben tomarse como tales, es decir, como previsiones o proyecciones. La evolucion histérica de las
variables econdmicas (positiva o negativa) no garantiza una evolucion equivalente en el futuro.

El contenido de este documento esta sujeto a cambios sin previo aviso en funcién, por ejemplo, del contexto econémico
o las fluctuaciones del mercado. BBVA no asume compromiso alguno de actualizar dicho contenido o comunicar esos
cambios.

BBVA no asume responsabilidad alguna por cualquier pérdida, directa o indirecta, que pudiera resultar del uso de este
documento o de su contenido.

Ni el presente documento, ni su contenido, constituyen una oferta, invitacion o solicitud para adquirir, desinvertir u
obtener interés alguno en activos o instrumentos financieros, ni pueden servir de base para ningun contrato,
compromiso o decisién de ningun tipo.

Especialmente en lo que se refiere a la inversion en activos financieros que pudieran estar relacionados con las
variables econdmicas que este documento puede desarrollar, los lectores deben ser conscientes de que en ningun caso
deben tomar este documento como base para tomar sus decisiones de inversién y que las personas o entidades que
potencialmente les puedan ofrecer productos de inversion seran las obligadas legalmente a proporcionarles toda la
informacién que necesiten para esta toma de decision.

El contenido del presente documento esta protegido por la legislacion de propiedad intelectual. Queda expresamente
prohibida su reproduccioén, transformacion, distribucién, comunicacién publica, puesta a disposicion, extraccion,
reutilizacion, reenvio o la utilizacion de cualquier naturaleza, por cualquier medio o procedimiento, salvo en los casos en
que esté legalmente permitido o sea autorizado expresamente por BBVA.
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