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Una nueva publicacion,
un nuevo enfoque

ndorra es un pais que se caracteriza por una situacion geografica privilegiada,
una economia altamente desarrollada y una sociedad integradora que disfru-
ta de elevados estdndares de vida. La pequefia dimensidn del pais no ha sido
un obstdculo para los avances econémicos y sociales a lo largo de su historia, si bien
indudablemente ha sido un condicionante de su modelo de desarrollo, de las particu-
laridades de su estructura econédmica y de las interrelaciones con el resto del mundo.

Andorra, con su personalidad propia, es un pais plenamente integrado en el sistema
economico internacional, conectado con el resto del mundo mediante numerosos flujos
econdmicos, comerciales, financieros y de personas. El pais ha demostrado su capacidad
de adaptacion a los cambios del entorno y ha reaccionado ante los nuevos retos apare-
cidos en los ultimos afios, trabajando para aumentar su apertura al exterior, elevar la
diversificacién de su economiay equiparar su marco normativo y fiscal a los estandares
europeos y de la OCDE.

Banca Privada d’Andorra ha sido, simultaneamente, testigo privilegiado y actor del
desarrollo econdmico y social andorrano. BPA es consciente de la realidad del pais
como economia integrada en el mundo y también del proceso de transformacion que
se ha acelerado en los ultimos afios. Por ello, ha querido crear una herramienta que dé
visibilidad a esta faceta de Andorra como parte de un sistema global y que haga posible
el analisis de la evolucién econdmica del Principado dentro del contexto internacional
al cual pertenece.

Focus Andorraes el resultado de la conviccion de que no es suficiente analizar la econo-
mia andorrana como un ente independiente. El nombre de la publicacién es en si mismo
una declaracion de intenciones. Queremos cambiar el foco con el que tradicionalmente
nos hemos acercado a la realidad de nuestra economia. Queremos pasar de un analisis
desde dentro y para adentro a un enfoque nuevo en el que, tomando como punto de
partida el contexto global, nos acerquemos a lo que sucede en Andorra, pero siempre
procurando no perder de vista su entorno mas cercano.

Focus Andorraes un proyecto dindmico que nace con el objetivo de crecer y evolucionar
de la mano del crecimiento y de la evolucion del propio pais. Estamos convencidos de
que laeconomiay lasociedad andorranas afrontan un futuro lleno de transformaciones,
que incluiran tanto oportunidades como retos. Si esta nueva publicacion de Banca Priva-
da d’Andorra es capaz de contribuir, aunque sea minimamente, a identificar y analizar
correctamente estas oportunidades y a aportar elementos que ayuden a superar estos
retos, los objetivos que se plantea estaran plenamente conseguidos.

Banca Privada d’Andorra
Marzo 2014






Introduccion

ocus Andorra es una nueva pu-

blicaciéon que busca analizar

y entender la evolucion de la
economia andorrana de manera in-
tegrada con su entorno. Este objetivo
global se complementa con otro mas
especifico: identificar tendencias y
captar cédmo éstas evolucionan. Las
grandes tendencias que afectan a la
economia andorrana son tanto las
que intervienen en la evolucion de
la economia mundial como las que
de manera mas particular acttian en
nuestro entorno mds proximo. Con
esta filosofia, los indicadores analiza-
dos a lo largo de este informe son los
que permiten hacer un analisis inte-
grado de estas tendencias presentes
enlaeconomiade Andorray desuen-
torno internacional. Enrelacién con el
contexto exterior, esta nueva publica-
cion parte de la premisa de que An-
dorra presenta vinculos especialmen-
te estrechos con los paises vecinos y
por este motivo define un grupo de
economias de referencia —Cataluiia,
Espafia, Franciay la zona euro— en el
que se contextualiza el andlisis de la
economia andorrana.

Focus Andorra esta estructurado
en tres partes. La primera, “La eco-
nomia andorrana y el contexto inter-
nacional”, desarrolla un analisis eco-
némico dividido en cuatro capitulos
tematicos —PIB, actividad y renta;
mercado laboral; precios y salarios, y
sector exterior— de Andorra y de su
contexto internacional. Cada capitulo
consta de dos grandes bloques. El pri-
mero identifica las tendencias inter-
nacionales presentes a escala mun-
dial y regional —entendiendo como
ambito “regional” las economias
proximas de referencia con las cuales
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Andorra mantiene vinculos economi-
cos mas significativos, es decir, zona
euro, Francia, Espafa y Cataluia. El
segundo bloque desarrolla el analisis
especifico de la economia andorrana
pero siempre dentro del contexto de
las economias préximas de referen-
cia, enfoque que permite comprobar
hasta qué punto Andorra se encuen-
tra interrelacionada con su entorno.
En esta primera parte Focus Andorra
pone el zoom sobre cinco aspectos
determinados, para analizarlos de
manera especifica, que hemos consi-
derado de interés para profundizar en
las caracteristicas y la evolucion de la
economia andorrana.

De manera complementaria a la
primera parte, el segundo apartado
delinforme, “Flash sectorial y empre-
sarial de Andorra” ofrece un analisis
sintético y mas concreto de la evolu-
cion de los principales sectores de la
economia andorrana.

Finalmente, la tercera parte de Fo-
cus Andorra, “Andorra y los paises de
la OCDE: posicion relativa” esta dedica-
daacomparar Andorra con el grupo de
los 34 paises que integran la OCDE me-
diante una serie de indicadores repre-
sentativos de la situacion econdmica
y del grado de desarrollo del pais. Los
indicadores se distribuyen en seis gran-
des bloques tematicos: entorno ma-
croecondmico, nivel y calidad de vida,
sector bancario, telecomunicaciones,
propiedad intelectual y gobernanza.

BPA quiere manifestar su agrade-
cimiento al conjunto de profesionales
que han participado en el desarrollo
de este proyecto, asi como a las per-
sonas e instituciones que nos han fa-
cilitado lainformacién imprescindible
para llevarlo a cabo.



LA ECONOMIA
ANDORRANA

Y EL CONTEXTO
INTERNACIONAL






éCrecera

la actividad

en 2014?

El entorno exterior de Andorra
comienza a ofrecer sefales de lenta
recuperacion de la actividad dentro

de un contexto todavia muy inciertoy
sometido a riesgos. Con la cautela que
recomienda la experiencia reciente, las
sefnales son esperanzadoras.

Por una parte, el entorno mas proximo
a la economia andorrana ha vuelto
aregistrar avances del PIB en el
segundo semestre de 2013; por otra, las
previsiones anticipan una progresiva
mejora de la actividad econdmica alo
largo de 2014.

En Andorra, la evolucién del PIB, con
los ultimos datos correspondientes al
ano 2012, presento luces y sombras. Asi,
el descenso de la actividad econdmica
en el Principado de Andorra fue el mas
intenso de las economias de su entorno.

Sin embargo, en terreno mas favorable,
destaca el hecho de que la contraccion
del PIB andorrano se ralentizo
visiblemente, gracias a la reactivacion
registrada por determinados segmentos
de actividad.

Cabe destacar también que, pese a la
intensidad de la crisis de los ultimos
anos, Andorra contintia siendo una de
las economias europeas con un nivel de
vida mas elevado, tal como demuestra
la posicion relativa de Andorra en
términos de PIB per capita.



3,7%

Crecimiento previsto de la
economia mundial en 2014,
que se acelerara desde el
3,0% de 2013

1,1 puntos

Contribucion negativa de los
servicios vinculados a la demanda
turistica en el crecimiento nominal
del PIB de Andorra en 2012

18,3%

Aportacion del sector financiero
al VAB de Andorra en 2012

1,6%

Caida del PIB real de Andorra
en 2012

14,9%

Reduccion del VAB nominal
del sector de la construccion
en 2012

38.532 €

PIB per capita ajustado por
paridad de poder de compra de
Andorra en 2012, el cuarto mas
elevado de Europa



12 FOCUS ANDORRA 2014

CRECIMIENTO: TENDENCIAS INTERNACIONALES

Los paises desarrollados contribuiran
finalmente a la discreta mejora prevista
para el PIB mundial

EXPECTATIVAS DE ACELERACION

El largo camino hacia la recuperacion

menos que el afio anterior), gracias a la mejora de la

actividad en el segundo semestre. Las expectativas de
aceleracion se concentran ahora en 2014, afio en el cual se espera
que la actividad econédmica mundial crezca hasta el 3,7%.

E | 2013 la economia mundial crecié un 3,0% (una décima

Cabe tener en cuenta, no obstante, que los riesgos latentes en la El FMI lanza una advertencia
economia mundial son todavia elevados y que las previsiones de sobre los bajos niveles de
crecimiento de los organismos internacionales en los ultimos afios inflacion en las economias
han tendido a ser excesivamente optimistas sobre el ritmo de avanzadas que podrian llegar
recuperacion de la economia mundial, hecho que ha obligado con a desencadenar un escenario

frecuencia a revisiones a la baja del crecimiento esperado. deflacionista




INCERTEZA EMERGENTE

La economia mundial en 2014,
crecimiento con riesgos

La mejora de las condiciones financieras y el estimulo que
representara para el comercio mundial el progresivo for-
talecimiento de la demanda de las economias avanzadas
marcaran la aceleracién del PIB mundial en 2014. En todo
caso, el FMI advierte de los riesgos bajistas que podrian
frustrar estas expectativas de crecimiento.

Por primera vez, el Fondo lanza una advertencia sobre los
bajos niveles de inflacidn en las economias avanzadas —con
una mencion especial a la zona euro—, que podrian llegar
a desencadenar un escenario deflacionista en caso de un
choque negativo sobre la actividad. El otro gran motivo de
precauciéon que menciona el Fondo es la posible agudiza-
cion de la volatilidad de los flujos de capital y financieros
en las economias emergentes como resultado de laretirada
de los estimulos monetarios en EE.UU.

UN NUEVO ESCENARIO

Los paises emergentes afrontan
un futuro menos dinamico

Alolargo de 2013 el escenario de crecimiento de los paises
emergentes se ha hecho mas incierto y ha incorporado
riesgos bajistas. Pese al impulso que representa para la
demanda mundial de exportacién la mejora de los paises
desarrollados, las previsiones de crecimiento de este gru-
po de economias sefialan que atras quedaron las elevadas
tasas de crecimiento alcanzadas en el pasado reciente. Las
tensiones financieras que vivieron destacadas economias
emergentes a principios de 2014 fueron una muestra de
la inestabilidad que pueden afrontar estos paises en el
corto plazo.

Dos factores condicionan el escenario de crecimiento en el
mundo emergente. El primero, los sintomas de agotamien-
to del modelo econdmico chino y la necesidad que tiene el
pais de introducir reformas que garanticen la sostenibilidad
del crecimiento. El segundo, la vuelta a la normalidad de la
politica monetaria en EE.UU. que puede desencadenar una
salida desordenada de capitales de los paises emergentes,
principales beneficiarios de la abundante liquidez provista
por los bancos centrales de los paises desarrollados.

I. LA ECONOMIA ANDORRANA Y EL CONTEXTO INTERNACIONAL 13

REACTIVACION EN 2014

Los paises desarrollados
tiraran de la demanda mundial

Entre las razones que permiten confiar en que los paises
desarrollados estimularan lademanda mundial en 2014 es-
tan la suavizacion de los esfuerzos de consolidacion fiscal
y el mantenimiento de unas condiciones monetarias extre-
madamente laxas.

De manera mas especifica, el mayor dinamismo de las eco-
nomias desarrolladas estara favorecido por la orientacion
pro-crecimiento de la politica monetaria y la rebaja de la
presion fiscal en EE.UU., los buenos resultados obtenidos
por el Plan de reactivacién econdémica en Japdn y los avan-
ces en el sistema de gobernanza de la zona euro.

El agotamiento del modelo econdmico
chino y la vuelta a la normalidad de la
politica monetaria en EE.UU. condicionan
el riesgo de desaceleracion del
crecimiento emergente



14 FOCUS ANDORRA 2014

CRECIMIENTO: TENDENCIAS REGIONALES

La demanda externa sera el motor
del crecimiento de las economias
espanola y catalana en 2014

UN AVANCE DISCRETO

La zona euro pasa de la recesion
alarecuperacion desigual

confianza y el crecimiento del PIB contribuyeron a dibujar un

escenario de gradual reactivacion de la actividad econdmica,
pero todavia es demasiado pronto para dar la crisis por superada.
El FMI advirtio en enero de 2014 que la zona euro se enfrenta a una
recuperacion desigual y todavia lastrada por los desequilibrios de
los paises periféricos. Los bajos niveles de inflacion que registra la
region afladen riesgos adicionales por su impacto en la carga de
deuday en los tipos de interés reales.

D esde mediados de 2013, la mejora de los indicadores de

En cualquier caso, el escenario central plantea una progresiva
recuperacion de la actividad en 2014, con un crecimiento que se

situaria entre el 1% y el 1,2% segtin las previsiones del FMI y de la El crecimiento regresara
Comisién Europea, después de la caida del 0,4% estimada para a la zona euro en 2014,
2013. Las disparidades en el crecimiento de los paises centrales pero la recuperacion sera

y periféricos continuaran siendo muy elevadas. irregular




FRANCIA

Crecimiento anémico pese
a la mejora de las previsiones

El avance mayor de lo esperado del PIB en el segundo tri-
mestre de 2013y la mejora del clima empresarial favorecida
por el entorno internacional se tradujo en un alza de la
prevision de crecimiento del PIB francés en 2014, que en
cualquier caso no significa grandes cambios en un escena-
rio de crecimiento mas bien discreto.

Las perspectivas econdmicas de Francia continuaran las-
tradas por el proceso de consolidacidn fiscal y por las rigi-
deces internas de la economia, reflejadas en unos niveles
de paro histéricamente elevados y en la progresiva pérdida
de competitividad exterior del pais.

Las previsiones del FMI de enero de 2014 y de la Comisidn
Europea de febrero anticipan un crecimiento de la econo-
mia francesa entre el 0,9% y el 1% en 2014, avances ligera-
mente por debajo de la media de la zona euro.

En 2014 el crecimiento de Espaina
y Cataluiia se acercara al de
Francia y estara en torno al 1%
en las tres economias

I. LA ECONOMIA ANDORRANA Y EL CONTEXTO INTERNACIONAL 15

ESPANA

Avance modesto del PIB y mejora
de las condiciones financieras

La expansion de las exportaciones en un entorno mundial
mas dinamico y el efecto arrastre sobre algunos compo-
nentes—en especial la inversion en bienes de equipo—de
una demanda doméstica todavia muy débil han permitido
volver a registrar avances, aunque muy modestos, del PIB
en el segundo semestre de 2013.

En este sentido, el crecimiento de una décima experimen-
tado por el PIB en el tercer trimestre de 2013 representd el
primer registro positivo en mas de dos afios. Durante los
meses finales de 2013 el avance se acelerd hasta el 0,3%
intertrimestral, repunte que estuvo motivado por lamejora
de la demanda interna.

En media anual, la variacién de 2013 todavia fue negativa
(-1,2%), mientras que en 2014 se esperan tasas positivas.
Las recientes revisiones al alza de las previsiones de creci-
miento del PIB espafiol en 2014 oscilan entre el 0,6% esti-
mado por el FMI (en enero de 2014) y el 1% previsto por la
Comision Europea en febrero de 2014.

CATALUNA

El PIB crece por primera
vez en hueve trimestres

Con lademanda externa como Unica fuente de crecimiento,
el PIB catalan aumentd una décima en el tercer trimestre
de 2013, el primer registro positivo en nueve trimestres.

La recuperacion del indicador de confianza empresarial
desde mediados de 2013, mas intensa que la registrada en
el conjunto de Espaifia, apunta que la economia catalana
habria continuado creciendo en los meses finales de 2013,
fundamentalmente gracias a las exportaciones.

En 2014 el PIB cataldn experimentara, previsiblemente, un
crecimiento por primera vez desde 2011, con un avance que
podria alcanzar el 0,9% segun las ultimas previsiones del
Gobierno catalan (noviembre 2013).
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CRECIMIENTO: ANDORRA

La recuperacion de la actividad
en el sector financiero frena
el deterioro del PIB en 2012

LA CAIDA SE FRENA

El descenso del PIB andorrano se
frena y contrasta con el deterioro
que registran los paises vecinos

los paises vecinos de su entorno, la economia andorrana

suavizo su ritmo de caida en 2012, aunque con una coyuntura
exterior mas adversa. El PIB andorrano experimentd en 2012 un
descenso del 1,6% en términos reales —frente al -4,3% de 2011—, lo

Pese a la elevada interrelacion del Principado de Andorra con

cual representa la caida mas suave desde que se inicio la dindmica Se trata de la caida

contractiva del PIB en el afio 2008. Cabe matizar, no obstante, que mas suave desde el

el descenso de la actividad en Andorra en 2012 fue la mas fuerte de afo 2008 cuando

los paises de su entorno (véase gréfico 1). comenzo la crisis
GRAFICO 1

Crecimiento del PIB real en Andorray en las economias proximas
Tasas de variacion interanual en porcentaje

ANDORRA ESPARIA CATALUNA FRANCIA ZONA EURO
2,7

16 4,8 4, 25 .

-4,3

A |

2011 2012 Cambio 2011-2012

en puntos porcentuales Fuente: Departamento de Estadistica de Andorra, Eurostat, INE, INSEE.



TURISMO Y CONSTRUCCION

Los sectores mas castigados
por el descenso de la actividad

La caida agregada de la actividad de Andorra en 2012 estu-
vo condicionada por las elevadas contribuciones negativas
de actividades de servicios mas vinculadas a la demanda
turistica y que son una de las bases de la economia de An-
dorra. Asi, el comercio, transporte, hosteleria y restaura-
cién restaron conjuntamente 1,1 puntos al avance nominal
del valor aftadido bruto (VAB) en 2012, elevando ligeramen-
te su contribucion negativa respecto a 2011.

Dentro de este grupo, fue el sector de hosteleria y restau-
racion el que registré un deterioro mas elevado en 2012
respecto a 2011, pese a que el sector del comercio fue el que
realizé una contribucidn negativa mas acusada.

En cualquier caso, la construccion fue, al igual que en 2011,
el sector que con mas intensidad lastré el VAB del Principa-
do de Andorra, con una contribucién negativa de 1,3 puntos
porcentuales, idéntica a la de 2011 (véase grafico 2).

GRAFICO 2

VAB (valor aiiadido bruto) nominal de Andorra por sectores

Tasas de variacién anual en porcentaje

15 A B C D E F G H I
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SECTOR FINANCIERO

El inico que experimenta
una recuperacion clara

De entre los grandes sectores de la economia andorrana, el
financiero fue el Ginico que experimentd una recuperacion
clara en 2012, alcanzando una contribucion positiva de 0,8
puntos porcentuales al avance nominal del VAB.

Con una contribucién mucho mas discreta, otros sectores
que mejoraron sensiblemente su contribucion al VAB en
2012 fueron el agrario, la produccién y el suministro de
electricidad, gas y agua, las actividades profesionales, cien-
tificas y técnicas, y el sector de artes, entretenimiento, ocio
y servicios personales (véase grafico 2).

El sector agrario, las actividades
profesionales, cientificas y técnicas,
y el sector de artes, entretenimiento
y ocio también mejoran

A

2012 2011

K L M A Agricultura, ganaderia y pesca

B Industrias extractivas y produccion y distribucion de
energia de energia eléctrica, gas y agua

C Industria manufacturera
D Construccién

E Comercio al por mayor y al por menor. Reparacion de
vehiculos

F Transporte y almacenamiento
G Hosteleriay restauracion
H Informacion y comunicaciones
1 Sector financiero y asegurador
J Actividades inmobiliarias

K Actividades profesionales, cientificas y técnicas;
Actividades administrativas y auxiliares

L Administracion publica, defensa, educacion, salud
publicay actividades de trabajos sociales

M Artes, entretenimiento y ocio; otras actividades
de servicios; actividades de hogares y organizaciones
y entes extraterritoriales

Fuente: Departamento de Estadistica de Andorra.



18 FOCUS ANDORRA 2014

LA IDIOSINCRASIA DE ANDORRA

Una gran dependencia
de la demanda extranjera

La evolucion comparada del VAB sectorial en
Andorray las economias préximas refleja la par-
ticular idiosincrasia del Principado de Andorra,
que presenta una dependencia mas elevada de
la demanda extranjera.

Tal como se observa en el grafico 3, algunos de
los principales sectores de Andorra que sobresa-
len por haber presentado en 2012 una evolucion
mas desfavorable de las economias del entorno
son la construccién y las ramas de servicios de
comercio, transporte, hosteleria y restauracion,
muy relacionadas en Andorra con la evolucidn
de los visitantes.

En sentido contrario, y en lo que respecta a los
principales sectores del Principado de Andorra,
lacomparacién internacional pone de manifiesto
la buena salud de la actividad del sector finan-
ciero.

Las ramas de la economia mas
relacionadas con el niimero de
visitantes presentan la evolucién
mas desfavorable del 2012

GRAFICO 3

VAB nominal por sectores en Andorra
y las economias cercanas. Aiio 2012

Tasas de variacion interanual en porcentaje

Agricultura, ganaderia y pesca

10,9
9,4

2

Construccion

-2,6

-14,9

Sector financiero y asegurador

Administracion publica, defensa, educacion,
salud publica y actividades de trabajos sociales

)

-0,5 -0.3

3.9 -4,1



Industrias extractivas, produccion y suministro
de electricidad, gas y agua
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Industria manufacturera

2,4
0,0
1,7
5,8
-6,8
Informacién y comunicaciones
1,6 1,7 22 1,6

Actividades profesionales, cientiificas y técnicas

6,2

0,4

6,9
5,0 pE
4,1
1,5
Comercio, transporte, hosteleria y restauracion
27 2,9
1,3
-1,9
3,8
Actividades inmobiliarias
27 3,0 3,4
-2,4
-3,4
Artes, entretenimiento y ocio, otros servicios
2,4
0,8 1.6
i s A
0,6 -0,7

N
-0,7

2,5

A ANDORRA

A ESPANA
CATALUNA

A FRANCIA
ZONA EURO

Fuente: Departamento de Estadistica de Andorra, Eurostat, INE, INSEE.
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GRAFICO 4

PIB per capita de Andorra. 2009-2012
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(*) La poblacidn de referencia utilizada para calcular el PIB per capita es la poblacion
estimada por el Departamento de Estadistica de Andorra, que corrige la sobreestimacion
del Censo oficial de poblacién.

Fuente: Departamento de Estadistica de Andorra.

RENTA POR HABITANTE

El descenso de la
poblacion no evita
lacaidadel PIB
per capita

La caida registrada por el PIB de
Andorra en los Ultimos afios ha pro-
vocado un progresivo descenso del
PIB per capita en términos reales,
que paso de 28.420 euros en 2009
a 26.815 euros en 2012, con una re-
duccién acumulada del 5,6%. En el
mismo periodo, la contraccion del
PIB real fue del 10,6%, mientras que
la caida de la poblacién estimada por
el Departamento de Estadistica de
Andorra fue del 5,2%.

En términos nominales, el PIB per ca-
pitade Andorrafue en 2012 de 35.952
euros, un 0,5% menos que en 2011y
un 0,7% por debajo del nivel de 2009.

Cabe matizar que este calculo del PIB
per capita utiliza los datos de pobla-
cion estimados por el Departamento
de Estadistica de Andorraen el perio-
do 2009-2012.

El PIB per capita

en términos reales
acumula una caida
del 5,6% desde 2009
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RANKING EUROPEO 2012

Andorra, la 72 economia con un PIB per
capita mas elevado

El ranking de paises europeos! en términos de PIB per capita nominal en
euros el afio 2012 estuvo encabezado por Luxemburgoo (80.700 euros),
Noruega (77.500), Suiza (61.900), Dinamarca (43.800), Suecia (42.800) y
Austria (36.400). Andorra, con un PIB per capita de 35.952 euros, ocupo
la séptima posicidn, seguida por Paises Bajos (35.800), Irlanda (35.700)
y Finlandia (35.600).

Respecto a las economias vecinas, el PIB per capita andorrano es un 16%
superior al de Francia (142 posicion en el ranking con 31.100 euros), un
30% superior al de Catalufia (162 posicién con 27.700 euros) y un 61%
superior al de Espafia (182 economia del ranking con 22.300 euros).

Pese a mantenerse como una de las economias con un nivel de PIB per
capita mas elevado, la contraccion experimentada por el PIB del Princi-
pado de Andorra en los Gltimos afios se ha traducido en una ligera caida
en el ranking, desde la quinta posicidn que ocupaba en 2009.

—-

. Este ranking esta elaborado a partir de los datos de Eurostat e incluye a los 28 paises de la UE mas
3 paises no UE integrados en la Asociacion Europea de Libre Comercio (EFTA) —Islandia, Noruega y
Suiza— ademas de Andorra, con datos del Departamento de Estadistica, y Catalufia, con datos del
IDESCAT.

GRAFICO 5

Andorra se posiciona por
detras de Luxemburgo,
Noruega, Suiza, Dinamarca,
Suecia y Austria

PIB per capita de Andorra y las principales economias europeas en 2012
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Fuente: Departamento de Estadistica de Andorra, Eurostat e Idescat.



Z00OM 1

La estructura sectorial dela
economia andorrana comparada
con las economias de su entorno

La comparacion de la evolucidn de la actividad del Principado de Andorra
en relacion con las economias cercanas no se puede hacer sin tener en

cuenta las particularidades de la estructura sectorial andorrana en el

contexto europeo. En particular, resulta interesante identificar los rasgos
comunes y los que diferencian la estructura econémica de Andorra de la
de las economias de referencia: Espaifa, Catalufia, Francia y la zona euro.

RASGOS DIFERENCIALES

= Elevado peso relativo del sector
financiero y asegurador en Andorra
En 2012 representaba el 18,3% del
VAB, frente al 4,4% en Espafia y Cata-
lufa, el 4,8% en Franciay el 5,1% en la
zona euro.

= Menor importancia relativa
del sector industrial en el tejido
productivo de Andorra
La industria (sin construccion) re-
presenta el 5,2% del VAB, frente al
12,5% en Francia, el 17,4% en Espania,
el 19,3% en la zona euro y el 21% en
Catalufa.

OTRAS PARTICULARIDADES

El sector primario tiene un peso
mas reducido

Es del 0,6% frente al 1,4% en Cata-
luia, 1,7% en la zona euro, 2,0% en
Franciay 2,5% en Espana.

El sector de artes,
entretenimiento, ocio y otros
servicios personales tiene un
peso mas elevado

Es del 5,8% frente al 3,4% en Francia,
3,7% en Cataluiia y en la zona euro y
3,8% en Espafia.

CATALUNA Y ESPANA MAS CERCA
QUE FRANCIA Y LA ZONA EURO

Las actividades de comercio,
transporte, hosteleriay
restauracion

Tienen una participaciéon elevada y
relativamente similar en el VAB de
Andorra (28,3%), Catalufia (27,4%) y
Espafia (25,3%) en contraste con un
peso del entorno de 10 puntos infe-
rior en Francia (18,3%) y la zona euro
(18,8%).

El sector de la construccion

Pese la crisis de los ultimos arios, to-
davia realiza una contribucion rela-
tivamente elevada al VAB de Ando-
rra (7,6%), Espafa (8,6%) y Catalufia
(7,7%), a distancia del peso mas redu-
cido que se observa en Francia (6,3%)
y en la zona euro (5,8%).

El sector de Administracién
publica, educacion, salud y
trabajos sociales

Realiza una aportacion al VAB espe-
cialmente reducida en Andorra (14,1%)
y en Cataluiia (14,0%). En el caso de Es-
pafa, el peso de este sector aumenta
hasta el 18,1%, mientras que los valo-
res mas elevados se observan en Fran-
cia (19,5%) y en la zona euro (22,6%).

= Los servicios de actividades
profesionales, cientificasy
técnicas
Tienen una participacion en el VAB
menor en Andorra (6,0%), Espafia
(7,7%) y Cataluia (8,4%) que en Fran-
cia (10,3%) y en la zona euro (10,3%).

SIMILAR A TODAS LAS ECONOMIAS
VECINAS

El sector de informaciény
comunicaciones

Practicamente no presenta diferen-
cias en términos de aportacién al
VAB en Andorra y en las economias
vecinas: 4,0% en Andorra, 4,1% en
Catalufa, 4,2% en Espafia, 4,3% en
la zona euro y 4,5% en Francia.

Las actividades inmobiliarias
Andorra ocupa una posicién inter-
media, con un peso en el VAB del
10,1% que es superior al registrado
en Catalufa (7,9%) y Espana (8,2%) e
inferior al observado en la zona euro
(11,5%) y Francia (13,2%).



I. LA ECONOMIA ANDORRANA Y EL CONTEXTO INTERNACIONAL 23

ESTRUCTURA SECTORIAL DEL VAB DE ANDORRA Y LAS ECONOMiAS PROXIMAS. ANO 2012
Peso en el VAB de los sectores en porcentaje

Agricultura,
silvicultura y pesca
Artes,
entretenimiento 309
y 0Cio; otros .
servicios Industria

209

Administracion
publica, defensa,
educacion, salud
publica y actividades
de trabajos sociales

Construccion

Actividades Comercio, transporte,
profesionales, hostelerfa y restauracion
cientificas
y técnicas
Actividades Informacion
inmobiliarias y comunicaciones
Sector
financiero
N ANDORRA EURO
N ANDORRA FRANCIA N ANDORRA ESPANA N ANDORRA CATALURNA

Fuente: Departamento de Estadistica de Andorra, Eurostat, INE, INSEE.
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ZOOM 2

Discrepancias en la medicion
de la poblacion andorrana

La reversion del componente inmigratorio por causa de la crisis
ha provocado un cambio en la dindmica poblacional de Andorra.
Los datos del censo de los gobiernos locales (comuns) contrasta
con las estimaciones del Departamento de Estadistica que
alertan de un descenso de la poblacidn que se habria iniciado

ya en 2008.

EL DESCENSO DE LA POBLACION

En los primeros afios de la crisis, los
datos del Censo tan solo reflejaron
un ligero descenso de poblacion en
el afo 2009 (-0,5%) y no fue hasta el
afo 2011 cuando, como resultado del
comienzo de los trabajos de actualiza-
cion del Censo aflord la primera caida
importante de poblacién de Andorra
(-8,1%), que se profundizé en el afio
2012 (-2,4%), de manera que la cifra
oficial de poblaciéon de 2012 quedd
fijada en 76.246 personas.

POBLACION OFICIAL Y ESTIMADA EN ANDORRA. 2009-2013

UNA CAiDA PROGRESIVA

El Departamento de Estadistica ad-
virtio que el descenso de las cifras
oficiales de poblacion de 2011, que
aparecio una vez iniciados los traba-
jos de actualizacion del censo de los
comuns, reflejaba la caida progresiva
experimentada por la poblacién an-
dorrana desde 2008, de manera co-
herente con las variaciones negativas
del PIB, del nimero de asalariados y
del niumero de autorizaciones de in-
migrantes a lo largo de estos afos.

NUEVA ESTIMACION DE POBLACION
DEL DEPARTAMENTO DE ESTADISTICA

Ante las evidencias de sobreesti-
macién de poblacién por parte del
Censo oficial, el Departamento de
Estadistica elabord una estimacion
alternativa de la poblaciéon ando-
rrana desde el afio 2009, obtenida
a partir del cruce de datos de dife-
rentes organismos publicos. Esta
estimacion se conocid por primera
vez en enero de 2013, con la publica-
cion del dato de poblacién de 2012.
La estimacion elaborada por el De-
partamento de Estadistica pone de
manifiesto que la poblacién recogi-
da por el Censo oficial en el periodo
2009-2013 estuvo consistentemente
por encima de la poblacién real esti-
mada, con una diferencia que oscila-
ria entre las 14.725 personas de 2010
y las 6.132 de 2013, de manera que la
poblacién andorrana real estimada a
finales de 2013 seria de 69.966 per-
sonas, de acuerdo con la estimacion
publicada por el Departamento de
Estadistica en enero de 2014.

Numero de personas y porcentaje de sobreestimacion de la serie oficial respecto a la estimada

S

14,2%

2009 2010

20,9%

12,0%

2011

POBLACION OFICIAL  EEE POBLACION ESTIMADA

/\ VS
9,3% 8,8%
69.758 69.966
2012 2013

Fuente: Departamento de Estadistica de Andorra.



2010, EL ANO EN EL QUE SE
PERDIERON MAS HABITANTES

Por otra parte, resulta interesante ob-
servar la evolucidn seguida por la po-
blacién estimada en los ultimos afios,
que sefala que fue 2010 el afo en el
que Andorra perdié un mayor niimero
de habitantes —en concreto 3.310 per-
sonas que representaron un descenso
interanual del 4,5%. Posteriormente,
en 2011 se suavizo notablemente la di-
namica descendente de la poblacion
(-518 habitantes) y ya en 2012 el niime-
ro de habitantes dejo practicamente
de caer (tan solo 14 personas). Obser-

I. LA ECONOMIA ANDORRANA Y EL CONTEXTO INTERNACIONAL

vando la trayectoria de los ultimos
anos, no cabe duda que se puede va-
lorar positivamente el dato de 2013, al
ser el primer afio de la serie disponible
que registré un aumento de la pobla-
cion estimada, pese a ser un avance
modesto del 0,3% (208 personas).

En lo que respecta al origen de estas
discrepancias, el impacto desigual de
las diferentes fuentes identificadas
por el Departamento de Estadisti-
ca confirma la estrecha relacion que
tiene la evolucion de la poblacion an-
dorrana con la situacion del mercado
laboral. Asi, la causa principal de la

25

sobreestimacion de la poblacién en
las estadisticas oficiales es la salida
del pais de trabajadores extranjeros
—que se identifica mediante las bajas
en Inmigracion o en la CASS (Caja An-
dorrana de la Seguridad Social)— que
no ha sido recogida por los datos del
Censo.

Finalmente, cabe destacar que hasta
que finalicen los trabajos de revision
histérica de las cifras oficiales de po-
blacién no sera posible conocer con
exactitud la evolucidn seguida por la
poblacién andorrana a lo largo de los
afios mas recientes.

EVOLUCION DE LA POBLACION OFICIAL Y ESTIMADA EN ANDORRA. 2010-2013
Tasas de variacion anual en porcentaje
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ORIGEN DE LAS DISCREPANCIAS ENTRE LA POBLACION OFICIAL

0,3

2011

Y LA POBLACION ESTIMADA A 1 DE ENERO DE 2014

En nUimero de personas

RESIDENTES NO DADOS DE ALTA (+)
BAJAS EN INMIGRACION O CASS (-)

OTROS (DIFUNTOS, DIRECCIONES DESCONOCIDAS) (-)

RESIDENTES SECUNDARIOS CENSADOS
Y PROBABLES RESIDENCIAS SECUNDARIAS (-)

2012
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Fuente: Departamento de Estadistica de Andorra.
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Fuente: Departamento de Estadistica de Andorra.
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ZOOM 3

El ajuste por el poder de compra sittia
a Andorra como el cuarto pais europeo

con un PIB per capita mas elevado

La paridad del poder adquisitivo (PPA) es un indice que elimina las
diferencias de precios entre los paises que comparten la misma
moneda e iguala el poder de compra entre monedas diferentes.
El ajuste del PIB per capita por este indice permite hacer una com-
paraciéon mas homogénea del nivel de vida de los paises europeos.

LAS DISTORSIONES POR LOS
DIFERENTES NIVELES DE PRECIOS

El PIB per capita es un indicador que
permite hacer una aproximacion al
nivel de vida de un pais. En conse-
cuencia, el objetivo final de las com-
paraciones por paises del valor del
PIB per capita es conocer las dispa-

ridades en el nivel de vida entre los
ciudadanos de diferentes economias.

El problema de utilizar directamente
el PIB per capita para alcanzar este
objetivo es que no permite obtener
una visién precisa de las posiciones
relativas de los paises, porque los re-
sultados estan distorsionados por los

diferentes niveles de precios de las
economias. Por este motivo, la nor-
ma es utilizar el PIB ajustado por la
paridad del poder adquisitivo (PPA),
que es un indice que o bien elimina
las diferencias en los niveles de pre-
cios entre los paises que comparten
una misma moneda —como es el caso
de los paises de la zona euro— o bien
iguala el poder de compra entre dos
monedas diferentes.

PAISES CAROS, PAISES BARATOS

Cuando se aplica la PPA, general-
mente el PIB per capita de los paises

PIB PER CAPITA AJUSTADO EN TERMINOS DE PPA! DE ANDORRA
Y LAS PRINCIPALES ECONOMiAS EUROPEAS EN 2012
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1. Eurostat toma como referencia para el calculo de la PPA el nivel de precios de la UE-27.

Fuente: Departamento de Estadistica de Andorra, Eurostat e Idescat.



mas desarrollados econémicamen-
te —que tienden a tener precios mas
elevados— se reduce, mientras que lo
contrario sucede con los paises menos
desarrollados. Este cambio respecto
al PIB per capita sin ajustar refleja el
hecho de que para comprar lo mismo
hay que gastar una mayor cantidad de
dinero en los paises mas “caros” que
en los paises mas “baratos”.

CAMBIOS EN EL RANKING

La comparacion del PIB per capita
ajustado por la PPA de las principales
economias europeas, ademas de re-
ducir las diferencias en valor absoluto
de los niveles de renta por habitante
entre los paises mas y menos desa-
rrollados, también provoca algunos
cambios en las posiciones relativas.
Asi, si se observa el top-10 de las eco-
nomias con una renta per capita mas
elevada, el ranking cambia sensible-
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mente al entrar Alemania y salir Fin-
landia, mientras que Irlanda, Austria
y Paises Bajos escalarian posiciones
en detrimento de Suecia y Dinamar-
ca. En el caso de las economias mas
proximas a Andorra, el efecto es des-
igual: Catalufia mejora notablemente
y sube cinco posiciones en el ranking,
Espafia mantiene sin cambios su po-
sicion relativa y Francia cae tres posi-
ciones en el ranking.

ANDORRA, MEJOR SITUADA

El ajuste del PIB per capita por la
PPA que tiene como referencia el
nivel de precios de la UE-27 provoca
un aumento del 7,2% de la renta per
capita andorrana hasta los 38.532
euros respecto a los 35.952 euros del
PIB per capita nominal (en ambos
casos los cdlculos se realizan sobre
la poblacion estimada). Por tanto, el
calculo del PIB per capita en térmi-
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nos homogéneos provoca una me-
jora de la posicion de Andorra den-
tro del ranking europeo, de manera
que Andorra pasa a colocarse como
la cuarta economia europea con un
PIB per capita mas elevado, tan solo
precedida por Luxemburgoo (67.000
euros), Noruega (49.900 euros) y Sui-
za (40.800 euros).

Cabe destacar que el Departamento
de Estadistica de Andorra también
ofrece una estimacion del PIB per
capita de Andorra en délares ajus-
tado por PPA, que en 2012 fue de
47.314%. Si se compara esta cifra con
los datos que publica la OCDE para
los paises miembros, también en d6-
lares ajustados por PPA, se observa
que en relacién con el conjunto de
paises de la OCDE, Andorra ocuparia
la quinta posicidn, precedido por los
tres paises europeos mencionados
anteriormente y por EE.UU.

PIB PER CAPITA AJUSTADO EN TERMINOS DE PPA DE ANDORRA
Y LOS PAISES DE LA OCDE EN 2012

Dolares PPA / habitante
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Fuente: OCDE y Departamento de Estadistica de Andorra.
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Ajustes cuantitativos y
estructurales en un mercado
laboral en transformacion

El mercado laboral ha resultado uno

de los principales damnificados de las
turbulencias econdmicas de los ultimos
anos. La caida del empleo ha sido
intensa tanto en la economia andorrana
como en las economias préximas

y las perspectivas generales son de
una mejora muy gradual. El escenario
actual todavia es complicado, pero alo
largo de 2013 se comenzo6 a observar
un punto de inflexion en la dindmica
bajista.

En Andorra, en 2013 se produjo una
suavizacion del ritmo de caida de los
ocupados y determinadas ramas de
servicios, lideradas por las actividades
profesionales y el sector financiero,
crearon puestos de trabajo. Sin
embargo, la pérdida de empleo todavia
continud siendo intensa en sectores
como la construccion y el comercio.

Con una perspectiva de mas largo plazo,
los cambios en la estructura ocupacional
desde 2007 ponen de manifiesto los
colectivos mas afectados por este ajuste,
concentrado en los hombres asalariados
menores de 40 anos.

Detras de este contexto de crisis

se ocultan también tendencias de

fondo que evidencian el proceso de
transformacion en curso de la economia
andorrana, como es la creciente
participacion de los servicios intensivos
en conocimiento en el empleo del
Principado de Andorra.



71,1%

Tasa de empleo
de Andorra en 2013

129

Puestos de trabajo creados
en ramas de servicios
profesionales, financieros,
sociales, personales y
Administracion publica

en 2013

51,4%

Caida del numero de
asalariados menores
de 25 aifios en Andorra
entre 2007 y 2013

1,9%

Caida del empleo
en Andorra en 2013

28,1%

Participacion de los
asalariados en servicios
intensivos en conocimiento
en 2013

22.1%

308

Puestos de trabajo perdidos
en el comercio andorrano en
2013

83,8%

Peso de los asalariados en
el total de ocupados en 2013

Reduccion del numero de hombres

asalariados entre 2007 y 2013.
El nimero de mujeres asalariadas

cayo un 11,1% en el mismo periodo.
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MERCADO LABORAL: TENDENCIAS INTERNACIONALES

Los paises desarrollados tardaran
diez anos en recuperar la tasa de
empleo anterior a la crisis

ESTIMACIONES DE LA OIT

Un mercado de trabajo mundial
todavia lastrado por la crisis

e acuerdo con las estimaciones de la Organizacion 2. La Organizacién Internacional del Trabajo define

. . . la tasa de empleo como el porcentaje de la poblacién
Internacional del Trabajo (O|T), a finales de 2012 en edad de trabajar que tiene un puesto de trabajo.
el niumero de personas empleadas en la economia

mundial todavia no habia recuperado los niveles previos
a la crisis, con 30 millones de trabajadores menos que a
finales de 2007.

A finales de 2012 habia
La tasa de empleo? global registrada en el cuarto en el mundo 30 millones
trimestre de 2012 fue del 55,7%, nueve décimas inferior de trabajadores menos
a la del mismo periodo de 2007. que cinco anos antes




PAISES EMERGENTES

Aumento de la poblacion
en edad de trabajar

Los paises emergentes registraron aumentos de la pobla-
cion empleada en el periodo 2008-2012 —a un ritmo del
0,9% anual— pese a que este avance fue insuficiente para
absorber el fuerte aumento —del 1,4% anual— de la pobla-
cion en edad de trabajar.

La OIT estima que en 2013 la tasa de ocupacidn de las eco-
nomias emergentes habria sido del 57,6% —casi un punto
porcentual por debajo del nivel de 2007.

Sus proyecciones para los proximos afios anticipan una
rapida recuperacion de esta tasa hasta alcanzar un nivel
cercano al 60% en 2018, gracias a la aceleracion del avance
de la poblacion empleada —que crecera a un ritmo anual
del 2,1% en el periodo 2013-2018— y al aumento mas suave
de la poblacion en edad de trabajar.

Los parados caeran en 2014

y 2015 en 200 mil personas

en los paises desarrollados
frente a los mas de 16 millones
de desempleados que se han
creado desde 2007
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ECONOMIAS DESARROLLADAS

Hasta el ailo 2018 la tasa
de empleo no recuperara
los valores de 2008

La situacién en las economias desarrolladas es todavia
compleja, pues practicamente la mitad de los paises de
este grupo ha registrado caidas ininterrumpidas del em-
pleo desde el comienzo de la crisis.

Las estimaciones de la OIT sittan la tasa de empleo de los
paises desarrollados en el 54,7% en 2013, practicamente
dos puntos por debajo del nivel anterior a la crisis (56,6%
en 2007), mientras que las perspectivas para los préximos
afios son de una recuperacion lenta —con un avance anual
del empleo del 1,3% en el periodo 2013-2018.

Segun este escenario, no sera hasta el aiio 2018, una vez
transcurrida una década desde el estallido de la crisis mun-
dial, cuando la tasa de empleo recuperara los valores pre-
vios, alcanzando un nivel del 56,6%.

LA TENDENCIA CONTINUARA AL ALZA

La tasa de paro de la economia
mundial vuelve a crecer en 2013

La OIT considera que la tasa de paro de la economia mun-
dial habria vuelto a aumentar en 2013 hasta situarse en el
6%, frente al 5,4% registrado antes de la crisis. En el perio-
do 2007-2012 la poblacién desempleada a escala mundial
crecié a un ritmo anual del 2,9%, casi en 26 millones de
personas, de las cuales el 58% (15 millones) se localizaron
en las economias desarrolladas.

La tendencia para los préximos afios del desempleo a nivel
mundial continuard siendo alcista —a un ritmo anual del
2,1% hasta el 2015—, aunque la OIT prevé un cambio en las
dindmicas por regiones. En particular, los paises desarro-
llados reduciran notablemente su aportacion en 2013 —ex-
plicando un 25% del crecimiento— y pasaran a registrar una
moderada contribucion negativa —es decir, anotaran des-
censos del nimero de parados— en los afios 2014 y 2015.

Entodo caso, cabe matizar que esta caida de los parados en
los paises desarrollados sera muy discreta —en torno a las
200 mil personas— en relacion con los mas de 16 millones
de parados que se crearon desde 2007.
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MERCADO LABORAL: TENDENCIAS REGIONALES

Perspectivas de una lenta
recuperacion del mercado
laboral de la zona euro

UN CRECIMIENTO INSUFICIENTE

La poblacion desempleada
no se reducira hasta 2015

2013 los efectos del deterioro de la actividad econdmica
que tuvo lugar a lo largo de 2012 y en el primer semestre
de 2013. El resultado habra sido una nueva caida de la
poblacidn empleada en 2013 —del 0,9% segun las estimaciones
de la Comisién Europea— vy el alza del desempleo del 6,2% 3. Previsiones de invierno,
hasta alcanzar los 19,1 millones de personas. febrero de 2014

E | mercado laboral de la zona euro continué acusando en

La tasa de paro aumentd en 2013 hasta el 12,1%, lo cual

representa un nuevo maximo en la region desde 1995 (primer

ano del que se dispone de registros). Las perspectivas para

los proximos afios apuntan hacia una lenta recuperacion ligada En 2013 la tasa de paro

a un crecimiento insuficiente, que no permitira reducir la de la zona euro alcanzé un
poblacién desempleada hasta 2015. nuevo maximo del 12,1%




FRANCIA

La tasa de paro continuara
su escalada y alcanzara nuevos
maximos

El mercado de trabajo francés acabd el afio 2013 con una
contraccién de cuatro décimas de la poblacién empleada
y una escalada de la tasa de paro hasta el 10,8% en media
anual, que representa un regreso a los maximos histdricos
que se alcanzaron en la crisis de principios de los 90.

Aunque después de caer en 2013 el PIB volvera a registrar
tasas positivas, la lenta mejora de la actividad no permiti-
ra al mercado laboral absorber el avance esperado de la
poblacion en edad de trabajar, hecho que provocara que
el paro alcance nuevos niveles récord en los dos proximos
afos, que impulsarian latasa de desempleo hasta el 11% en
2014 y 2015, de acuerdo con las previsiones de la Comision
Europea.

El paro alcanzara nuevos
niveles récord en Francia,
mientras que se comenzara
a crear empleo de manera
muy gradual en Espafiay en
Cataluia
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ESPANA

Alo largo de 2014 se dejara
de destruir empleo

Si 2013 fue el afio en el que el mercado laboral espaiiol
frend su deterioro, 2014 sera el del punto de inflexién. Se-
gln las previsiones de la Comision Europea, la economia
espafiola registrara en 2014 un descenso de la poblacion
desempleada —del 3,3%— después de seis afios de aumen-
tos ininterrumpidos.

También a lo largo de 2014 comenzara a crecer el empleo,
aunque el balance agregado del afio practicamente no re-
flejara esta mejora, con un modesto crecimiento del 0,1%
de la poblacién empleada.

En 2015 se consolidara la caida del paro y el alza del em-
pleo, pero en cualquier caso la mejora esperada del merca-
do laboral se caracterizard por su lentitud, de manera que
Espafia continuard siendo en 2015 la economia con la tasa
de desempleo mas elevada de la eurozona (24,6%).

CATALUNA

La recuperacion del mercado
laboral se adelanta

Con un crecimiento esperado sensiblemente superior a la
media espafiola, el inicio de la recuperacion del mercado
laboral se adelantara en Cataluiia, aunque, al igual que en
el resto de economias, las perspectivas son de una recupe-
racion muy gradual.

El Gobierno catalan estimo en sus ultimas previsiones (no-
viembre 2013) que el empleo crecerd en Cataluiia el 0,1%
en 2014, después de caer el 2,9% en 2013.

En este escenario, la tasa de paro comenzara su flexién
a la baja en 2014 y caera seis décimas, después de haber
escalado en 2013 hasta el 23,7%.
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MERCADO LABORAL: ANDORRA

Una tasa de empleo mucho mas elevada
que la de las economias del entorno

LA ESPECIFICIDAD ANDORRANA

La estrecha relacion entre las variables
demograficas y el mercado laboral

na de las caracteristicas socioecondmicas mas destacables del
Principado de Andorra es la estrecha relacion que existe entre las
variables demograficas y las del mercado laboral. Los cambios
poblacionales del Principado de Andorra se explican en gran medida
por las entradas y salidas de residentes que, o bien se incorporan, o bien
abandonan el mercado laboral andorrano. Como resultado de esta dinamica,
el Principado de Andorra presenta una tasa de empleo* —definida como el
porcentaje que representa la poblacion empleada sobre la poblacion de 15
y mas afios— mucho mas elevada que la de las economias del entorno.

La comparacion con las economias vecinas —véase grafico 6— confirma
que el Principado de Andorra mantuvo en 2013 una tasa de empleo
relativamente elevada, del 71,1%, frente a las tasas del 50,2% de la zona
euro, el 50,9% de Francia (datos provisionales hasta el 3er trimestre del
afno en ambos casos), el 43,4% de Espafay el 47,4% de Cataluia.

GRAFICO 6

4. Latasa de empleo se define como el

porcentaje que representa la poblacién
empleada sobre la poblacion en edad
de trabajar (de 15 y mas afos) y se ha
calculado de manera homogénea para
Andorray las economias del entorno.
El dato de 2012 para la tasa de empleo
de Andorra procede directamente del
Departamento de Estadistica, mientras
que la de 2013 se ha calculado como la
ratio entre los ocupados y la poblacion
en edad de trabajar que se deriva de
las estimaciones de poblacién del
Departamento de Estadistica.

En 2013 Andorra
frend la caida del
empleo gracias a la
dinamica del sector
servicios

Tasa de empleo! en Andorray las economias de su entorno? 2012-2013
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1. Ratio entre el nimero de ocupados y la poblacion en edad de trabajar.
2. Los datos de la zona euro y de Francia de 2013 son provisionales hasta el 3er trimestre del afo.
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Fuente: Departamento de Estadistica de Andorra, INE y Eurostat.



EL BALANCE DE 2013

El descenso de la tasa de
empleo mas fuerte de las
economias del entorno

En 2013 la tasa de empleo andorrana fue del 71,1%, nivel
que representa una caida de 1,1 puntos respecto del 72,2%
de 2012. Este descenso se explica por la contraccion de la
poblaciéon empleada (-1,9%) frente al ligero crecimiento de
la poblacidn en edad de trabajar.

Todas las economias de referencia experimentaron en 2013
caidas de la tasa de empleo en un contexto general de des-
censo mas intenso de los ocupados que de la poblacién en
edad de trabajar. Los descensos mas fuertes de la tasa de
empleo se produjeron en Espaiay en Cataluiia, con bajadas
respectivas de 1,1 y de 0,7 puntos.

SERVICIOS

La bajada del empleo se frena

El detalle de la evolucion sectorial del empleo permite
identificar la fuente de esta mejora relativa en Andorra,
que basicamente tiene su origen en el ritmo al cual se esta
frenando la bajada del empleo en el sector servicios. Asi,
en 2013 el nimero de ocupados en el sector terciario anoto
un descenso del 0,8%, frente a la caida del 2,6% de 2012.

Esta dindmica coincide con la observada en las economias
del entorno y, en especial, con el freno del ritmo de con-
traccién del empleo terciario en Cataluiia y en Espafia. La
situacién del sector servicios es relativamente mas positiva
en las otras economias, en las cuales se observa un ritmo
de crecimiento suave en Franciay un mantenimiento de los
ocupados del sector en la zona euro.

Los servicios profesionales y las
actividades financieras y de seguros
encabezaron la creacion de empleo
en Andorra en 2013
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POBLACION EMPLEADA

Entre las intensas caidas

de Cataluiia y Espafay las mas
moderadas de la zona euro

y Francia

En 2013 el nimero de ocupados en Andorra registré un
descenso interanual del 1,9%, cifra que significa reducir a
la mitad el ritmo de caida respecto al del afio 2012 (-4,0%).

Con relacién a las economias cercanas, el descenso inte-
ranual de los ocupados de Andorra en 2013 se sittia a medio
camino entre las intensas caidas de las economias espafiola
(-3,1%) y catalana (-2,5%) y las tasas negativas mas suaves
registradas en la zona euro (-0,9% con datos hasta el 3er
trimestre) y Francia (-0,3% con datos provisionales hasta
el 3er trimestre). En cualquier caso, el aspecto que destaca
favorablemente en el caso de Andorra es el ritmo al que se
esta moderando la caida de los ocupados (véase grafico 7).

CONSTRUCCION

El sector que pierde ocupados
con mas intensidad

En contraste con los sintomas mas positivos observados en
el sector servicios, cabe destacar que el ritmo de caidaenel
sector de la construccion practicamente no dio muestras de
remitir en 2013, con una trayectoria mas desfavorable que
la observada en las economias espafiola y catalana, que
también han sufrido en los ultimos afios un fuerte ajuste
en el sector.

Asi, en 2013 los ocupados en la construccion bajaron en An-
dorra un 12,3% (-16,1% en 2012), cifra que sitlia a Andorra
como la economia que exhibid una contraccion mas intensa
de los puestos de trabajo en este sector.



GRAFICO 7

Evolucion de los ocupados por sectores en Andorra y en las economias proximas. 2012-2013!
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1. Los datos de la zona euro y de Francia de 2013 son provisionales hasta el 3er trimestre del afio.

PROFESIONALES Y ACTIVIDADES FINANCIERAS

Se comienza a crear empleo

La mejora relativa observada en la marcha del empleo del
sector servicios en 2013 reflejo, en primer lugar, la creacion
de puestos de trabajo registrada en determinadas ramas
con relacién a un afio antes (véase grafico 8).

En términos relativos, los avances mas relevantes en este
periodo se observaron en las actividades inmobiliarias y
profesionales —que registraron un alza del empleo del 1,1%,
con 53 puestos de trabajo creados— y en las actividades
financieras y de seguros, que experimentaron un repunte
del nimero de ocupados del 2,2% interanual (39 puestos de
trabajo). Pero también cabe destacar el avance del empleo
registrado en las dos ramas de servicios que, después del
comercio, absorben mas trabajadores en Andorra: la Admi-
nistracion publica, educacion, sanidad y servicios sociales,
que registro un avance del 0,4% en 2013 y la rama de otros
servicios sociales y personales —incluye artes y entreteni-
miento— que registraron un ligero aumento del 0,2%.

En todos estos segmentos la creacidon de empleo en 2013
resulta destacable, porque supuso un punto de inflexién
respecto a las caidas que se registraron en 2012.
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Fuente: Departamento de Estadistica de Andorra y Eurostat.

COMPARACION INTERNACIONAL

Crecimiento mas rapido
en Andorra de los ocupados en
determinadas ramas de servicios

La comparacion internacional de la trayectoria de las acti-
vidades de servicios que crearon empleo en 2013 resulta
favorable a Andorra. Asi, en relacién con las economias
proximas de referencia, en 2013 Andorra destaco en el cre-
cimiento interanual de los ocupados en larama de activida-
des inmobiliarias y profesionales —tan solo superado por
el registrado en la zona euro. Los ocupados en esta rama
se mantuvieron practicamente sin cambios en Franciay se
redujeron en Espafia.

También en el ambito de la Administracion publica, educa-
cion, sanidad y servicios sociales, la situacién de Andorra
fue relativamente mas positiva, dado el modesto creci-
miento que registro en el Principado de Andorra el niimero
de ocupados y que contrasta con las caidas, especialmen-
te intensas en Espaiia, observadas en las economias del
entorno. Igualmente resulta destacable el hecho de que
Andorra es, después de Espaiia, la segunda economia que
registré un avance mas elevado del empleo en las activida-
des financieras y de seguros.
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Evolucion de los ocupados en las principales ramas de servicios
en Andorray en las economias proximas:. 2012-20132
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Fuente: Departamento de Estadistica de Andorra, Eurostat e INE.
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COMERCIO

El principal lastreala
recuperacion de los
ocupados en el sector
servicios andorrano

Allado de las sefiales mas positivas que emer-
gen en determinadas actividades terciarias,
cabe destacar que la destruccién de puestos
de trabajo continué en algunas de las princi-
pales ramas de servicios en 2013.

Destaca muy especialmente la caida del 3,2%
interanual de los ocupados en el comercio,
que, si bien represent6 un descenso mas sua-
ve que el registrado en 2012 (-4,7%), implico
una pérdida en valores absolutos —308 pues-
tos de trabajo— que supera ampliamente los
129 puestos creados por las actividades de
servicios que experimentaron avances en el
empleo. Con relacién a las economias del en-
torno, el sector del comercio andorrano es el
que destruyo empleo a un ritmo mas rapido en
2013, superando en mas de un punto la caida
en Espafa y contrastando con el aumento de
ocupados observado en la zona euro.

Un balance mas mixto ofrece la evolucién de
los puestos de trabajo en el sector de la hos-
teleria. Por una parte, el sector esta frenando
el ritmo de caida del empleo a buen ritmo, con
un descenso del 1,7% en 2013 frente a la dismi-
nucién del 3,1% de 2012. Por otra parte, este
freno en la pérdida de ocupados en 2013 no
hasido tan intenso como el que se observé en
Espafia, que practicamente estabilizo el em-
pleo en el sector en 2013 (-0,2%). En cualquier
caso, el balance de 2013 del sector hostelero
andorrano contrasta con el fuerte deterioro
que se produjo en Francia y en la zona euro.

Finalmente, la rama de transporte y comu-
nicaciones también continué destruyendo
puestos de trabajo en 2013, a un ritmo del
-3,5% que, pese a moderarse respecto a 2012,
se mantuvo como el descenso mas intenso de
las economias de referencia.

Z00M 4

El empleo en los servicios
intensivos en conocimiento
en Andorra

Los servicios intensivos en conocimiento
también conocidos como KIS, acrénimo de la
denominacion inglesa Knowledge Intensive
Services, tienen una funcion estratégica en

las economias por su capacidad de transmitir
conocimiento y su importancia como motor de
los procesos de innovacion y de crecimiento
economico.

El porcentaje de ocupados en los servicios KIS es un indica-
dor clasico de la capacidad de una economia para innovar y
elevar su potencial de crecimiento.

Eurostat clasifica una actividad de servicios como intensiva
en conocimiento si el porcentaje que representan las per-
sonas con educacion terciaria sobre el total de ocupados en
esta actividad es superior al 33%.

Segun esta definicién y de acuerdo con los datos de la En-
cuesta Comunitaria de la Fuerza de Trabajo (Labour Force
Survey), Eurostat identifica las siguientes categorias de ser-
vicios intensivos en conocimiento:

= Servicios de alta tecnologia intensivos en conocimiento
Incluye las ramas de servicios de investigacion y desarro-
llo, actividades informaticas y correos y telecomunicacio-
nes.

= Servicios de mercado intensivos en conocimiento
(excluidos los de alta tecnologia y los financieros)
Incluye las ramas de transporte maritimo, transporte
aéreo y espacial, actividades inmobiliarias, alquiler de
magquinaria y equipos sin operario, y otras actividades
empresariales.

= Servicios financieros intensivos en conocimiento
Incluye las actividades del sistema financiero, las activi-
dades de seguros (excluida la seguridad social obligato-
ria) y las actividades auxiliares del sistema financiero.
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EVOLUCION DE LOS ASALARIADOS EN LOS SERVICIOS INTENSIVOS EN CONOCIMIENTO

EN ANDORRA

Peso de los servicios intensivos en conocimiento en el em-
pleo en Andorra
En % del total de asalariados

sl

30

[N]
o

T

2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013

Fuente: Departamento de Estadistica de Andorra.

POCO PESO DE LOS SECTORES KIS EN ANDORRA

El peso que tienen los servicios intensivos en conocimiento
en Andorra es relativamente bajo en el contexto europeo.
En el afio 2012, el 27,1% de los asalariados del Principado
de Andorra trabajaban en el sector KIS, porcentaje que se
encuentra a considerable distancia de la contribucion que
hacen estos sectores al empleo! en Francia (44,5%), en la
UE-28 (38,9% en 2011), en Espafia (35,8%) y en Catalufia
(35,5%).

Pese a esta participacion comparativamente reducida de
los sectores KIS en la estructura del empleo andorrano, su
presencia haido ganando terreno de manera sostenidaalo
largo de la Ultima década y ha reflejado una capacidad mas
grande de los servicios intensivos en conocimiento para
generar puestos de trabajo y su importancia como fuente
de crecimiento.

1. Cabe matizar que el dato de Andorra no es estrictamente comparable con el del
resto de economias porque actualmente la clasificacion existente en el ambito
europeo es la NACE Rev. 2, que implica ligeros cambios en la definicién sectorial
de los servicios intensivos en conocimiento.

Evolucion de los asalariados en los sectores de servicios
intensivos y no intensivos en conocimiento en Andorra
Tasas de variacion anual en porcentaje
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MAS RESISTENCIA A LA CRISIS

El mayor dinamismo de los KIS en el ambito del empleo se
observa tanto en los afios de crecimiento previos a la crisis
—en los que los servicios intensivos en conocimiento crea-
ron puestos de trabajo asalariado a un ritmo mucho mas
elevado que el resto— como en los afios mas recientes, en
los que estos sectores dieron muestras de mas resistencia,
en contraste con las fuertes caidas del empleo en el resto de
actividades terciarias.

De hecho, los servicios intensivos en conocimiento tan solo
registraron retrocesos —relativamente suaves— en el nime-
ro de asalariados en el afio 2011 (-0,5%) y en 2012 (-1,7%) y
volvieron a crear empleo en 2013 con un crecimiento del
1,5%, mientras que el empleo asalariado en el resto de ser-
vicios acumula ya siete aifios de caidas.

Asi, la tendencia al alza de la aportacion de los servicios in-
tensivos en conocimiento al empleo asalariado se ha acele-
rado en los Ultimos afios y el sector ha pasado de ocupar un
23% de los asalariados en 2007 al 28,1% en 2013.
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LOS ASALARIADOS

El colectivo que
mas ha sufrido los
efectos de la crisis
economica

Los asalariados —es decir, los traba-
jadores por cuenta ajena— es el co-
lectivo de la fuerza laboral andorrana
que mas ha sufrido los efectos de la
crisis econdmica de los tltimos afos.
De hecho, los asalariados representa-
ron el 92,3% de los 7.771 puestos de
trabajo perdidos entre 2007 y 2013
en Andorra.

Los trabajadores por cuenta propia®,
si bientambién retrocedieron en este
periodo (-8,1% en términos acumu-
lados), lo hicieron de manera mucho
menos intensa que en el caso de los
asalariados (-17%). Como resultado,
la tasa de asalarizacién de Andorra,
que mide el porcentaje que repre-
sentan los asalariados sobre el total
de ocupados, experimentd en este
periodo un descenso de 1,3 puntos
porcentuales, desde el 85,1% del afio
2007 hasta el 83,8% de 2013. Cabe
destacar que esta pérdida de peso
de los asalariados en la estructura de
ocupacion andorrana es lamas inten-
sade las observadas en la economias
del entorno —que fue de 0,6 puntos
porcentuales en Catalufia, 0,5 pun-
tos en Espafa y 0,3 puntos en Fran-
cia (datos provisionales hasta el 3er
trimestre)— y contrasta con el creci-
miento de cinco décimas que registré
en el conjunto de la zona euro.

Con relacion a las economias proxi-
mas, la tasa de asalarizacion andorra-
na fue en 2013 inferior a la de Francia
(88,7%) y a la de la zona euro (84%),
mientras que se situd por encima de
las registradas en Cataluiia (83%) y en
Espafia (81,8%).

5. Para Andorra la cifra de trabajadores por cuenta
propia se aproxima como diferencia entre el total
de ocupados y los asalariados.

LOS MENORES DE 40 ANOS

El grupo de edad en el que se concentra
el ajuste del mercado de trabajo

El andlisis de las caracteristicas de la
poblacion asalariada por edad permi-
te observar de manera mas especifica
el impacto que ha tenido la caida de
la actividad de los ultimos afios en los
diferentes colectivos que integran la
mano de obra del Principado de An-
dorra. Asi, los jévenes de entre 15 y 25
afos han sido el grupo de asalariados
que acumula un descenso mds acusa-
do desde 2007.

Si bien la penalizacién mas grande
que en términos relativos sufrio el
colectivo de jovenes es visible de ma-
nera generalizada en Andorray en las
economias vecinas, cabe matizar que
laintensidad de este fenémeno no ha
sido la misma en todos los casos. Asi,
el descenso del 51,4% acumulado des-
de 2007 hasta 2013 por los asalaria-
dos de entre 15 y 25 afios en Andorra
tan solo es superado, en nuestro en-
torno, por Espaiia (véase grafico 10),
mientras que el ajuste registrado en
la zona euro y en Francia es significa-
tivamente mas moderado que el del
Principado de Andorra. Otro colectivo
de edad que haregistrado en Andorra
una contraccion relativa mds intensa

GRAFICO 9

que en las economias del entorno es
elde asalariados de entre 25 y 39 afios,
que acumula en el periodo analizado
la caida mas fuerte —del 29%— de las
observadas en los ambitos de referen-
cia. Asi, en Andorra ha sido el colecti-
vo de menores de 40 aios el que ha
concentrado el grueso del ajuste de la
poblacion asalariada, con caidas que
han destacado como las mas intensas
entre las economias vecinas. En sen-
tido contrario, un tramo de edad que
se ha caracterizado por su estabilidad
alo largo de la crisis en Andorra es el
de asalariados de entre 40 y 54 afios,
que experimentd una variacion prac-
ticamente nula desde 2007, frente al
avance registrado en la zona euro y
en Franciay la ligera caida en Espaiia.

Finalmente, el tramo de asalariados
mayores de 54 afios experimento cre-
cimientos tanto en Andorra como en
las economias vecinas, con un avan-
ce acumulado del 18,7% en Andorra,
que se sitlla en una posicién interme-
dia entre los incrementos superiores
al 30% registrados en Franciay en la
zona euro y el aumento ligeramente
por encima del 10% en Espafia.

Tasa de asalarizacion! en Andorray en las economias

proximas. 2007-2013?
En %

90,0
88,0
86,0

84,0

% 2007
2013

82,0

80,0

78,0

ANDORRA ZONA EURO

FRANCIA ESPANA

CATALUNA

1. La tasa de asalarizacion es el cociente entre el numero de asalariados y el niimero de ocupados.
2. Los datos de la zona euro y de Francia de 2013 son provisionales hasta el 3er trimestre del afio.
Fuente: Departamento de Estadistica de Andorra, Eurostat e Idescat.
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Evolucion de los asalariados por tramos de edad en Andorra y en las economias

proximas'. 2007-20132

Tasas de variacion en porcentaje entre 2007 y 2013
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1. La comparacion por tramos de edad no incluye Cataluiia porque la diferente agrupacion
por tramos de edad que realizan Eurostat e Idescat no permite obtener datos homogéneos.

2. Los datos de la zona euro y de Francia de 2013 son provisionales hasta el 3er trimestre del afo.

ENVEJECIMIENTO DEL MERCADO LABORAL

Fuente: Departamento de Estadistica de Andorra y Eurostat.

Los asalariados menores de 40 aiios pierden
peso relativo y los mayores de 54 lo ganan

El cambio en la estructura de los asalariados por edades
tanto en Andorra como en las economias del entorno desde
2007 permite identificar pautas comunes en todos los casos
(véase grafico 11). La primera, la pérdida de peso relativo de
los asalariados menores de 40 afios, como resultado del re-
troceso observado en la presencia tanto de los asalariados
jévenes de entre 15 y 25 afios como del tramo de edad de
entre 25y 39 afos. Asi, los menores de 25 afios pasaron de
tener una participacion superior al 10% en todos los paises
en 2007 —10,9% en Andorra— a niveles que oscilan entre el
4,9% de Espaiay el 9,0% de Francia en 2013, con Andorra
como uno de los paises en los que la caida relativa de peso
fue mas elevada (hasta una participacion del 6,4%).

En todo caso, es el tramo de asalariados de entre 25 y 39
aios el que concentra la mayor caida relativa en todos los
paises —a excepcion de Espafia— con un descenso que es
especialmente intenso en Andorra (6,6 puntos hasta el
39,2%). La segunda caracteristica que comparten todos los

paises es el avance de la participacion de los asalariados
mayores de 54 afos, colectivo que registro en Andorra el
segundo aumento relativo mas elevado entre las econo-
mias del entorno, con un avance de 4,2 puntos hasta re-
presentar el 14% de los asalariados.

En lo que respecta al resto de grupos de edad, Andorra
y Espafa elevaron notablemente la participacion de los
asalariados de entre 40 y 54 afios hasta situarse en la me-
dia europea, de manera que en 2013 este grupo tenia una
presencia muy similar, en torno al 41%, en la estructura de
ocupacion asalariada en todas las economias observadas.

El niumero de trabajadores mayores
de 54 aifos crece tanto en Andorra
como en las economias vecinas
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GRAFICO 11

Estructura de los asalariados por tramos de edad en Andorra y en las economias préoximas.

2007- 2013*

Peso de cada tramo de edad en el nimero total de asalariados en 2013 y en 2007, en porcentaje
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1. Los datos de la zona euro y de Francia de 2013 son provisionales hasta el 3er trimestre del afo.
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Fuente: Departamento de Estadistica de Andorra y Eurostat.

La poblacion asalariada masculina cae a un ritmo
dos veces superior al de lIa femenina, lastrada por la

crisis de la construccion

La pérdida de puestos de trabajo asalariado desde 2007
fue especialmente intensa en el colectivo de hombres, que
hasta 2013 acumulaba un descenso del 22,1% en Andorra,
frente a la caida del 11,1% registrada por las mujeres. Este
descenso ha provocado que a lo largo de los ultimos afios
el peso relativo de los hombres dentro de la poblacién
asalariada se haya reducido desde el 53,8% de 2007 hasta
el 50,5% en 2013 -y, légicamente, el de las mujeres haya
aumentado desde el 46,2% hasta el 49,5%.

Aunque el peor comportamiento relativo de los asala-
riados hombre se observa tanto en Andorra como en las
economias préximas de referencia (véase grafico 12), se
trata de un rasgo especialmente marcado en Cataluia, en
Espafiay en el Principado de Andorra, hecho que viene ex-
plicado en gran medida por el peso que ha tenido el sector
de la construccidn en la caida de la poblacion asalariada.

Asi, la descomposicion por sectores de la caida registrada
por los asalariados hombres y mujeres en Andorra entre

2007 y 2013 (véase grafico 13) pone de manifiesto que
la contribucion negativa del sector de la construccion al
cambio de los asalariados hombres en este periodo fue de
15,4 puntos, frente a la aportacidon negativa de 1,3 puntos
que este sector tuvo en el caso de las asalariadas mujeres.

Asi, si se excluye el sector de la construccidn, son las muje-
res las que registraron un descenso mas acusado en el pe-
riodo 2007-2013 —con un descenso acumulado del 10,1%
frente al 9,1% de los hombres—, evolucidn que es resultado
de la contribucién mas negativa que tuvieron el comercio
y la hosteleria al cambio registrado por la poblacion asa-
lariada femenina en este periodo.

Las mujeres asalariadas registran
un descenso mas acusado si se
excluye el impacto del sector de
la construccion
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GRAFICO 12

Evolucion de los asalariados por género en Andorra y en las economias proximas.
2007- 20131

Tasas de variacién en porcentaje entre 2007 y 2013
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1. Los datos de la zona euro y de Francia de 2013 son provisionales hasta el 3er trimestre del afo. Fuente: Departamento de Estadistica de Andorra y Eurostat.
GRAFICO 13

Aportacion sectorial a la caida de la poblacion asalariada por género! en Andorra

en el periodo 2007- 2013
Puntos porcentuales
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1. Contribucion sectorial al descenso acumulado en el periodo 2007-2013 de los
asalariados hombres (-22,1%) y de las asalariadas mujeres (-11,1%). Fuente: Departamento de Estadistica de Andorra y Eurostat.



Precios y salarios a
la baja, competitividad

al alza

Precios y salarios han mantenido una
tendencia bajista en los ultimos afios en
un contexto de excesos de capacidad
global y aumento de los niveles de
desempleo.

La inflacion andorrana ha seguido una
trayectoria similar a la de las economias
vecinas pero con la particularidad de
que la moderacion del crecimiento de
los precios al consumo en el Principado
de Andorra ha sido especialmente
intensa. En 2013 la inflacion de Andorra
fue la mas baja de las economias del
entorno, como resultado del impacto de
la bajada de los precios de la energiay la
debilidad de la demanda interna.

Los salarios también han ajustado a la
baja su crecimiento en los ultimos afnos,
con una trayectoria que ha sido similar a
la de las economias espaiola y catalana,
que han registrado importantes
ganancias de competitividad gracias

a esta dinamica.

En 2013 el salario medio en Andorra
experimento un descenso que

fue resultado del ajuste salarial
protagonizado por el sector de la
construccion, por el sector primario,
por la industria manufacturera y por
determinadas ramas de servicios.

Sin embargo, el sector servicios, en
términos globales, registré un ligero
crecimiento de la remuneracion
media en 2013, gracias a los aumentos
anotados en segmentos como el sistema
financiero y la educacion.

La disparidad salarial entre hombres

y mujeres en Andorra contintia siendo
elevada, aunque en los ultimos afios
esta diferencia se ha ido reduciendo.
En 2013, la Administracién publicay el
sector financiero son, respectivamente,
los sectores con una menor y mayor
diferencia salarial entre hombres

y mujeres.



0,5%

Tasa de inflacion media
de Andorra en 2013

1,1%

Aumento del salario minimo
en Andorra en 2013 hasta 962
euros mensuales

148,7%

El salario minimo francés en
relacion con el salario minimo
andorrano en 2013

0,7%

Caida del salario medio
en Andorra en 2013 hasta
los 1.995 euros mensuales

78,3%

El salario minimo espaiiol en
relacion con el salario minimo
andorrano en 2013

73,3%

Salario medio de las mujeres respecto
al de los hombres en Andorra en 2013.
Este porcentaje varia entre el 56,2% del
sector financiero y el 88,4% de la
Administracion publica
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PRECIOS Y SALARIOS: TENDENCIAS INTERNACIONALES

Una prevision de futuro a escala
mundial sin tensiones inflacionistas,
segun el Fondo Monetario Internacional

a desaceleracion de la actividad y el mantenimiento En 2013 el precio de las
de excesos elevados de capacidad productiva global materias primas energéticas
provocaron en 2013 presiones a la baja generalizadas sobre Yy no energéticas registro
los precios de las materias primas y los precios al consumo. un descenso a causa del
escenario menos dinamico
La inflacién mundial registré en 2013 un descenso de dos de las economias emergentes

décimas hasta el 3,8%, segun las uUltimas estimaciones del FMI,
y se mantendra muy contenida a lo largo de los proximos afios,
con tasas esperadas del 3,8% para 2014 y del 3,6% para 2015.

El escenario menos dindamico que se anticipa para las economias
emergentes serd determinante para los descensos previstos del
precio de las materias primas, tanto energéticas (-3,0% en 2014 y
-5,2% en 2015) como no energéticas (-4,2% en 2014 y -2,1% en 2015).

En lo que respecta al precio del petrdleo, el FMI anticipa que el
precio del barril Brent serd de 105 dolares en 2014 y 99 ddlares
en 2015 frente a los 109 dolares de 2013.
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PRECIOS Y SALARIOS: TENDENCIAS REGIONALES

La inflacion de la zona euro en los
proximos anos continuara por debajo
del objetivo del Banco Central Europeo

a caida del precio de la energia y la apreciacion del euro En 2014 la posicion

son los principales factores que condicionaron la bajada particular de cada

de lainflacién de la zona euro a lo largo de 2013. Ademas, economia estara muy
las presiones de precios procedentes de factores domésticos condicionada por
también se mantuvieron muy moderadas, en un contexto de su situacion ciclica
debilidad del mercado laboral y salarios contenidos. y por el impacto de

los cambios de la
imposicion indirecta
sobre los precios al
consumo

Las previsiones de la Comision Europea de febrero de 2014
apuntaban hacia una inflacion media del 1,0% en 2014 y del 1,3%
en 2015. Dentro de este escenario general para el conjunto de

la zona euro, la situacién particular de cada economia estara
muy condicionada por su situacion ciclica y por el impacto de los
cambios de la imposicién indirecta sobre los precios al consumo.

Asi, en el caso de Francia la inflacion podria acelerarse en 2014
hasta el 1,2% segun la Comision Europea, como resultado de
las subidas del IVA. En Espaiia, una vez se han dejado atras

los impactos sobre la inflacion de los aumentos impositivos, la
inflacion media, en un contexto de demanda interna muy débil,
se situara en 2014 en el 0,3%, de acuerdo con las previsiones
de la Comisién Europea.
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PRECIOS Y SALARIOS: ANDORRA

La tasa de inflacion mas baja
de las economias del entorno

CAMBIO DE ESCENARIO

Fuerte moderacion del crecimiento de los precios al consumo

Latendenciaalabajade lainflaciéon hasido una caracteristica
comun enlos tltimos afios en Andorray en las economias del
entorno, pero en el caso andorrano con la particularidad de
que las presiones a la baja sobre el crecimiento de los precios
al consumo han sido especialmente intensas.

De hecho, de una situacion de partida en el afio 2008 en
la que Andorra mostraba la tasa de inflacion media mas
elevada del entorno —4,6% frente al 4,1% de Espafia y de
Catalufa, el 3,3% de la zona euro y el 3,2% de Francia— se
ha pasado a la situacion contraria (véase grafico 14). Lainfla-
cién andorrana fue en 2012, de media anual, del 1,6% (el IPC
anual oficial publicado en el BOPA correspondiente a la tasa

GRAFICO 14

de inflacidn de diciembre fue del 1,1%), nivel notablemente
por debajo del de las economias vecinas, que en todos los
casos registraron niveles de inflacion superiores al 2%y, en
el caso de Cataluiia, cercano al 3%. En 2013, la tendencia a
la baja de la inflacion se acentud en todas las economias y
las tasas de inflacion alcanzaron nuevos minimos. Andorra
registré en el afio 2013 una inflacién media del 0,5% (el IPC
anual oficial —medido por la tasa interanual entre diciembre
de 2013 y diciembre de 2012— fue del 0,0%), de manera que
el Principado de Andorra continué exhibiendo un ritmo de
crecimiento de los precios inferior al de las economias préxi-
mas, que en el mismo ejercicio registraron tasas de inflacion
de entre el 1,0% de Francia y el 1,7% de Cataluia.

Evolucion de la tasa de inflacion en Andorra y en las economias préoximas
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Tasa de variacion anual en porcentaje

5

IPC subyacente
Tasa de variacion anual en porcentaje

4

4 A
A A 3 A A A
3 A . N
2
2 * * k = %
* *
1 & 1 *
0 0
ANDORRA ZONA EURO FRANCIA ESPARNA CATALUNA ANDORRA ZONA EURO FRANCIA ESPANA CATALURNA
IPC de energia IPC de alimentos no elaborados
Tasa de variacion anual en porcentaje Tasa de variacion anual en porcentaje
16 A 5
12 4
A A
A A A A ™ A
8 * * 3 A
* 3 *
4 £ * 2 *
*
0 1
4 0
ANDORRA ZONA EURO FRANCIA ESPANA CATALUNA ANDORRA ZONA EURO FRANCIA ESPANA CATALURNA

A 2008 %2012 2013

Fuente: Departamento de Estadistica de Andorra, Eurostat e INE.
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Aportacion® por componentes a la caida de la tasa
de inflacion en 2013 respecto a 2012

Aportacion de los grupos de consumo a la caidadelatasa A Alimentos, bebidas

de inflacion andorrana en 2013
En puntos porcentuales
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1. Tasa de inflacién media anual de 2013 (0,5%) respecto

alatasa de inflacion media anual de 2012 (1,6%).

En 2013, el crecimiento
relativo mas moderado del
IPC andorrano respecto a
las economias vecinas es
practicamente generalizado
por grupos de consumo

SERVICIOS

A

ALIMENTOS SIN
ELABORACION

ALIMENTOS
ELABORADOS

Fuente: Departamento de Estadistica de Andorra.

La energia y el ntcleo
subyacente explican
la evolucidn a la baja
de la tasa de inflacion
andorrana a lo largo
de 2013

Hoteles, cafés y restau-

VIVIENDA Y TRANSPORTE

Dos sectores que
lideran la presion
alabaja

El andlisis de la contribucion que ha-
cen los diferentes componentes de
bienes y servicios a la inflacién ando-
rrana permite identificar los factores
que estdn detras de la desaceleracion
que experimento el crecimiento de los
precios al consumo en 2013 (véase gra-
fico 15). Asi, por grupos de consumo,
se observa que dos de los componen-
tes mas relevantes del IPC andorrano
—vivienda y transporte, que conjun-
tamente pesan un 45% en la cesta de
consumo de Andorra— redujeron no-
tablemente su contribucién a la tasa
deinflacionalo largo de 2013 respecto
a los valores observados en 2012. En
concreto, el componente de vivienda
pasé de aportar 2,3 puntos a la infla-
cion de 2012 a 0,8 puntos en 2013.

Por otra parte, el transporte redujo
la aportacidn de 1,3 puntos de 2012 a
0,4 puntos en el afio 2013. En ambos
casos, esta evolucidn esta en buena
parte explicada por la bajada de los
precios de la energia —el IPC energé-
tico cayd un 1,6% interanual en 2013
y restd cinco décimas a la inflacion
general—, que redujo el precio del
suministro energético de los hogares
y de los combustibles de automocion.

Independientemente de la influen-
cia de los precios energéticos, cabe
destacar que la caida de la aporta-
cion del componente subyacente® a
lainflacidn general a lo largo de 2013
—esta contribucién fue de 0,9 puntos
frente a los 1,1 puntos de 2012— indi-
ca que la debilidad de la demanda
interna andorranatambién puede ser
un elemento que estd presionando a
la baja la evolucion de los precios al
consumo en Andorra.

6. IPC sin los componentes volatiles de energia
y alimentos sin elaboracion.
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GRUPOS DE CONSUMO

Crecimiento mas
moderado en
Andorra con pocas
excepciones

GRAFICO 16

El detalle de la evolucién del IPC por
grupos de consumo en Andorra y en
las economias vecinas en 2013 per-
mite comprobar la consistencia del
escenario de crecimiento de precios
relativamente mas contenido en el

Principado de Andorra. et G

y restaurantes

Hay, en todo caso, algunas excepcio-

nes puntuales y, en particular, cabe

destacar el ritmo de avance mas ele-

vado que el indice de “Hoteles, cafés

y restaurantes” registré en Andorra Edlicacion
—1,4% interanual— con relacién a las

economias espafiola (0,5%) y catala-

na (0,9%).

El indice de precios de
hoteles, cafés y restaurantes
crece mas en Andorra

que en Espaiia y Cataluia

SALARIOS

Y servicios

espectaculo
y cultura

Inflacion en Andorra y en las economias proximas
por grupos de consumo. Aiio 2013

IPC en Andorray en la zona euro por grupos de consumo
Tasa de variacién anual en porcentaje

Alimentos,
bebidas y tabaco
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S ] ANDORRA
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Transporte

El ajuste a la baja en Andorra presenta un perfil
similar al de las economias espaiiola y catalana

Los salarios del Principado de Andorra se ajustaron a la
baja en 2013, continuando la trayectoria descendente ini-
ciada en 2012, en un entorno de caidas de la actividad y
del empleo. En 2013 el salario medio en Andorra fue de
1.995 euros mensuales, cifra que supone un descenso del
0,7% respecto al nivel de un afio antes. Esta disminucion
estuvo precedida por un descenso del 0,3% en 2012y, an-
teriormente, por afios de crecimiento muy moderado de la
remuneracion de los asalariados en Andorra, que aumenté
un 0,6% en 2010 y un 1% en 2011.

Latrayectoria de moderacién que han exhibido los salarios
andorranos en los ultimos aflos — cabe recordar que en

el afio 2008, al inicio de la crisis, los salarios en Andorra
crecian a un ritmo del 5,1%— sigue una linea similar a la
observada en las economias espaiiola y catalana (véase
grafico 17), que han registrado recientemente ganancias
de competitividad sin precedentes desde su entrada en la
zona euro, gracias a la contencion salarial experimentada
en este periodo.

La contenciodn salarial
continud a lo largo
de 2013
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IPC en Andorray Francia IPC en Andorra y Espaia IPC en Andorra y Cataluiia
por grupos de consumo por grupos de consumo por grupos de consumo
Tasa de variacion anual Tasa de variaciéon anual Tasa de variaciéon anual

en porcentaje en porcentaje en porcentaje

I ANDORRA FRANCIA I ANDORRA ESPANA [ ANDORRA CATALUNA

1. Alimentos, bebidas y tabaco 2. Ropa y calzado 3. Vivienda y servicios relacionados
4. Muebles, menaje y servicios para el hogar 5. Salud 6. Transporte 7. Ocio, espectaculo y cultura .
8. Educacion 9. Hoteles, cafés y restaurantes 10. Bienes y servicios diversos Fuente: Departamento de Estadistica de Andorra, Eurostat e INE.

GRAFICO 17

Evolucion de los salarios' en Andorray en las economias proximas. 2009-20132
Tasas de variacién anual en porcentaje
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1. Para Andorra, salarios medios calculados por el Departamento de Estadistica a partir de los datos de la CASS; — ANDORRA ZONA EURO = FRANCIA
Para Francia y la zona euro, coste salarial del indice de Coste Laboral Armonizado (LCI) elaborado por Eurostat; ESPANA = CATALUNA

Para Espafia y Catalufia, coste salarial de la Encuesta Trimestral de Coste Laboral que elabora el INE.

2. Los datos de Espafia, Cataluiia, la zona euro y Francia del 2013 son provisionales hasta el 3r trimestre del afio. Fuente: Departamento de Estadistica de Andorra, Eurostat e INE.
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GRAFICO 18

Salario minimo! en Andorray en las economias
préximas y comparacion entre el salario minimo

EL AVANCE SE MODERO EN 2013

El salario minimo

y medio andorranos crece pese al descenso
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hasta 962 euros por mes.

Conrelacion alos paises vecinos, el salario mi-
nimo andorrano se encuentraa medio camino
entre el francés y el espafiol, con la particulari-
dad de que en los tltimos afios las diferencias
con ambas economias han tendido a aumen-
tar por el ritmo de crecimiento mas elevado
en Francia en contraste con la situacién de
estancamiento en Espafia. En 2013, el salario
minimo espaiiol =753 euros— fue un 78,3% del
andorrano, mientras que en el afio 2010 esta

2008 2009 2010 2011 2012

1. Media de los datos semestrales.

Fuente: Departamento de Estadistica de Andorra y Eurostat.

diferencia era del 80,7%. Por el contrario, el
salario minimo francés de 2013 —1.430 euros—
fue un 148,7% del de Andorra, diferencia que
también se amplié desde el 146,8% de 2010.

ENERGIA, SISTEMA FINANCIERO, EDUCACION Y SERVICIOS PERSONALES Y SOCIALES

Las Unicas ramas de actividad que registraron
un crecimiento del salario medio en 2013

La caida registrada por la remuneracién media en 2013 en
Andorrafue muy extendida por ramas de actividad, aunque
se registraron algunas excepciones notables en esta tra-
yectoria bajista y la intensidad del ajuste oscilé de manera
significativa (véase grafico 19).

Por grandes sectores econdmicos, la construccion (-3,5%) y
el sector primario (-1,7%) fueron los que registraron un des-
censo de la remuneracion media, frente al estancamiento
de los salarios en la industria y el ligero crecimiento regis-
trado en los servicios (0,3%).

En el andlisis detallado por ramas de actividad destaca
el fuerte ajuste de la remuneracion media en la sanidad
(-3,9%), asi como las caidas mas intensas que las del conjun-
to de la economia en otras ramas de servicios, como trans-

porte y comunicaciones (-0,8%), Administracién publica
(-0,8%), y comercio (-0,8%). La industria manufacturera
también acusé un descenso del salario medio de magnitud
equivalente al del conjunto de la economia (-0,7%).

Pese a este escenario generalizado de bajadas salariales en
2013, se registraron excepciones notables. Asi, en la rama
de industria eléctrica, gas y agua la remuneracion media au-
mento el 2,7%, mientras que en el sector terciario destacan
los avances en otros servicios sociales y personales (1,9%),
en el sistema financiero (0,9%) y en la educacion (0,3%).

La construccidn y el sector
primario encabezaron el ajuste
salarial en 2013
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Salario medio en Andorra por sectores y actividades. Ailo 2013

Salario medio por sectores y actividades en Andorra en 2013
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La equidad salarial ha mejorado en Andorra en los tltimos afios

En el afio 2013 el salario medio de las
mujeres en Andorra fue el 73,3% del
de los hombres, con una situacion muy
dispar por sectores y actividades (véa-
se grafico 20). Los sectores en los que
el salario de la mujer se acercé mas al
delos hombres fue el primario (85,4%)
y el de la construccidn (82,3%), mien-
tras que una situacion mas desigual se
registro en el sector servicios (74,6%) y
en la industria (73,2%). El analisis mas
en detalle del salario medio por géne-
ros en las diferentes actividades pone

GRAFICO 20

Equidad salarial entre hombres y mujeres en Andorra. 2008-2013

de manifiesto que el sector financiero
es el que registra mas diferencia sala-
rial, con un salario medio recibido por
las mujeres que en 2013 fue el 56,2%
del de los hombres.

En sentido contrario, las diferencias
mads pequefias de remuneracién me-
dia por géneros se producen en la Ad-
ministracion publica, en donde el sala-
rio medio de las mujeres es un 88,4%
del de los hombres. Aunque continuia
siendo elevada, cabe destacar que la

desigualdad salarial por géneros en
Andorra se ha reducido desde 2008
—cuando el salario medio de las muje-
res era el 71% del de los hombres.
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Los flujos comerciales
mejoran de la mano del
turismo internacional

El impulso que esta representando

el crecimiento del gasto de los paises
emergentes se tradujo en un nuevo
record de turistas en el mundo en 2013.
En Andorra, los flujos comerciales estan
muy condicionados por el gasto turistico
y mostraron sintomas de recuperacion
alolargo de 2013.

Las importaciones no energéticas
crecieron en el afno 2013 por primera
vez desde 2005, gracias al avance de
partidas vinculadas al comercio turistico
y ponen de manifiesto una recuperacion
del gasto de los visitantes.

Desde un punto de vista geografico,
Espaia se esta consolidando como

el principal proveedor exterior de
Andorra, con una cuota de mercado
dentro de las importaciones andorranas
que alcanzé un nuevo maximo historico
en 2013.

Por el lado de las exportaciones,

la recuperacion de los mercados
espanol y francés ha ido acompanada
de la emergencia del mercado ruso. De
hecho, el aumento que experimentaron
las llegadas de turistas internacionales
en 2013 refleja tanto la recuperacion

de los dos mercados tradicionales,

el espanol y el francés, como el
dinamismo del turismo ruso. Los buenos
resultados de la temporada de esqui
2012/2013 contribuyeron positivamente
a la mejora del sector turistico
andorrano en 2013.



4,6%

Aumento de las importaciones no
energéticas de Andorra en el afio 2013

5,7%

Exportaciones en el comercio exterior
de bienes en el primer semestre de 2013

0,21%

Cuota de mercado de Andorra en el turismo
mundial en 2013. 0,41% fue la cuota de Andorra
en el turismo europeo

Posicion mundial que ocupa Andorra en
dias de esqui vendidos a turistas extranjeros

62,7%

Cuota de mercado de Espafia en las
importaciones andorranas en 2013

0,7%

Exportaciones andorranas a Rusia sobre
el total del primer semestre de 2013

4,1%

Aumento de los turistas internacionales
en Andorra en 2013
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COMERCIO EXTERIOR: TENDENCIAS INTERNACIONALES

La expansion del turismo mundial

supera las expectativas

COMERCIO DE BIENES

El auge del proteccionismo contribuye
a situar el crecimiento por debajo de la
media historica

La Organizaciéon Mundial del Comercio (OMC) rebajé en septiembre de
2013 sus previsiones de crecimiento del comercio mundial de mercan-
cias como resultado de la debilidad observada en las importaciones de
las economias desarrolladas, que no se estan reactivando al ritmo es-
perado.

Las nuevas previsiones contemplaron un avance del comercio mundial
del 2,5% en 2013, ritmo que no supone un cambio significativo respecto
del 2,3% registrado en 2012. El escenario de la OMC si que contemplaba
unaaceleracién del ritmo de crecimiento de los intercambios mundiales
en 2014, con un aumento esperado del 4,5% que, en cualquier caso,
sera una expansion inferior a la media del 5,4% de los ultimos veinte
afios (1982-2012).

La OMC alerté que, mas alla del impacto que estan teniendo las pertur-
baciones macroecondmicas, el crecimiento del comercio mundial por
debajo de la media histérica esta también reflejando el impacto del auge
del proteccionismo en los ultimos afios.

El crecimiento del comercio mundial en 2013
y en 2014 se revisa a la baja por la debilidad
de la demanda de los paises avanzados

El buen comportamiento del mercado europeo,
el mas grande del mundo, contribuye a los
buenos resultados turisticos

TURISMO

Record de 1.087 millones
de turistas en el mundo

El crecimiento de las llegadas de turistas in-
ternacionales en el afio 2013 fue del 5%, au-
mento que permitié alcanzar un nuevo record
histérico de 1.087 millones de turistas en el
mundo. Este avance supera las previsiones
efectuadas por la Organizacién Mundial del
Turismo (OMT) a comienzos de 2013 sobre el
crecimiento para el conjunto del afio —por de-
bajo del 4%— y también supera la tendencia
de crecimiento de largo plazo, estimado por
la OMT en el 3,8%.

El buen comportamiento del mercado europeo
—el mas grande del mundo— hasido uno delos
principales factores que hay detras de los po-
sitivos resultados turisticos. Las perspectivas
del sector para 2014, que se derivan del Ba-
rometro OMT del Turismo Mundial publicado
en enero de 2014, apuntan hacia una continui-
dad de los buenos datos de actividad, con un
crecimiento esperado del nimero de turistas
internacionales de entre el 4% vy el 4,5%.

El crecimiento del gasto turistico a escala
mundial en el periodo enero-agosto de 2013
ha estado liderado por los paises BRIC, con
China (31%), Rusia (28%) y Brasil (15%) como
economias destacadas.
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COMERCIO EXTERIOR: TENDENCIAS REGIONALES

Las ganancias de competitividad
de las economias periféericas favoreceran
las exportaciones de la zona euro

ZONA EURO

Crecimiento acelerado de
las ventas al exterior en 2014

La Comisién Europea revisd’ a la baja el crecimiento esti-
mado para las exportaciones de la zona euro en 2013 hasta
el 1,3%, lo que representa una desaceleracién de mas de
un punto respecto al avance de 2012. El menor dinamismo
de las exportaciones a los paises emergentes y la fortaleza
del euro son los principales elementos que en los ultimos
meses han provocado un avance de las exportaciones de la
region mas débil de lo que inicialmente se esperaba.

En cualquier caso, las perspectivas para las ventas al ex-
terior de la eurozona son de progresiva aceleracion a me-
dida que se consolide la recuperacion de la demanda de
las economias avanzadas. Un elemento que favorecera el
crecimiento de las exportaciones europeas en este esce-
nario seran las ganancias de competitividad logradas por
las economias periféricas en los ultimos afios. La Comisidn
Europea anticipa una aceleracion del crecimiento de las ex-
portaciones de la zona euro hasta el 4,2% en 2014.

7. Esta revision se hizo en las previsiones de otofo de noviembre de 2013
y se mantuvo sin cambios en las previsiones de invierno de febrero de 2014.

ESPANA Y CATALUNA

Crecimiento destacado de las

exportaciones en el contexto europeo

FRANCIA

Los problemas de
competitividad continuan
lastrando las exportaciones

El moderado crecimiento anticipado para las exportaciones
francesas de bienes y servicios en 2013 —1,4% segun las
estimaciones de la Comision Europea— continuara provo-
cando una pérdida de cuota de mercado de Francia en el
comercio mundial. En cualquier caso, gracias al dinamismo
mas elevado que se anticipa en las economias avanzadas, la
demanda de exportacion gala registrara una recuperacion
en 2014, de manera que el crecimiento de las exportaciones
se acelerara hasta el 4,4%. Por otra parte, la ligera recupe-
racion observada en la demanda interna en 2013 impulsé
las importaciones a terreno positivo, recuperacién que se
consolidara en 2014. En este escenario, se anticipa que
Francia registre un déficit por cuenta corriente del 1,9%
del PIB en 2013 y del 2% del PIB en 2014.

La recuperacion de los paises desarrollados
impulsara la demanda de exportacion
de la zona euro

2013 y aumentaran un 6,2% en 2014.
Este dinamismo de las exportaciones
contrasta con la debilidad de la de-
manda interna, que habria provoca-
do unanueva caida de lasimportacio-

Con una dindmica contraria a la ob-
servada en el caso francés, los ajus-
tes al alza de la competitividad en
Espafia y en Catalufia y la necesidad
de las empresas de salir al exterior
ante la debilidad de la demanda in-
terna estan impulsando al alza las
exportaciones espaiiolas y catalanas.
La Comisidn Europea estima que el
avance de las exportaciones espa-

folas de bienes y servicios en 2013
fue del 4,9% —mas de dos puntos por
encima del 2,1% de 2012—, mientras
que para 2014 se anticipa una nueva
aceleracién hasta el 5,4%.

Por otra parte, las previsiones de la
Generalitat de Catalunya estiman que
las exportaciones catalanas al extran-
jero habrian aumentado un 4,2% en

nes en 2013 (-1,9% en Espaiay -2,8%
en Cataluiia), de manera que no sera
hasta 2014 cuando las compras al
exterior regresen a terreno positivo.

La Comisidn Europea espera que la
economia espafola haya registrado en
2013 un superavit historico por cuenta
corriente del 1,4% del PIB, que aumen-
taria hasta el 2,6% del PIB en 2014.
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COMERCIO EXTERIOR: ANDORRA

La llegada de turistas se recupera
e impulsa el comercio exterior
vinculado al gasto de los visitantes

RECUPERACION EN 2013

Andorra es la Ginica economia del entorno
que experimentd un aumento de las importaciones

Lamarchade lasimportaciones es una
variable muy relevante de la salud de
la economia andorrana por el hecho
de que su evolucion refleja tanto la si-
tuacién de la demanda interna como,
indirectamente, la del sector turistico,
al ser las compras en los comercios
andorranos uno de los principales
reclamos de los visitantes a Andorra.
En este contexto, las importaciones

GRAFICO 21

andorranas se han visto afectadas en
los ultimos afios tanto por la pérdida
de dinamismo del consumo interno
—lastrado por la debilidad del mer-
cado laboral— como por la caida del
gasto de los visitantes extranjeros,
que de manera muy especial ha ten-
dido a reflejar la recesion de las eco-
nomias catalana y espafiola. Ambos
factores resultaron determinantes en

Valor de las importaciones de mercancias en Andorra

y en las economias proximas

Tasas de variacion anual en porcentaje
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2013 2012 Fuente: Departamento de Estadistica de Andorra, Eurostat e Idescat.

la contraccién del 5,5% experimenta-
da en 2012 por el valor de las impor-
taciones de Andorra, caida que supe-
ro en intensidad la registrada por las
importaciones en las economias del
entorno. Sin embargo, cabe destacar
muy positivamente que en 2013 las
importaciones truncaron la dindmica
contractiva y experimentaron un cre-
cimiento, aunque modesto, del 0,3%.

El aumento de las importaciones en
2013 fue muy significativo, porque
puso de manifiesto la recuperacion
del consumo turistico y, también, una
cierta mejora de la demanda interna.
La comparativa con las economias
proximassirve parareafirmarlabuena
marcha relativa de las importaciones
andorranas en un contexto general
de debilidad en el resto de economias
europeas de referencia. Asi, los datos
de 2013 de las economias préximas
a Andorra muestran caidas significa-
tivas de las importaciones, con tasas
interanuales que oscilan entre el -1,3%
de Espaia y el -3,3% de la zona euro
(véase grafico 21).

En 2013 se trunco
la dinamica contractiva
de las importaciones
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RESULTADO DE LA MEJORA DEL COMERCIO TURISTICO EN 2013

Primer crecimiento de las importaciones no energéticas desde 2005

El crecimiento relativamente mo-
desto experimentado por el total de
importaciones de Andorra en 2013
estuvo muy condicionado por la tra-
yectoria bajista de los precios de la
energia, que provocd un descenso
del valor de las importaciones ener-
géticas del 25,0% en el conjunto del
afo. De hecho, si se excluye el compo-

nente energético, las importaciones
andorranas registraron un aumento
del 4,6% interanual en el afio 2013.
Esta alza resulta muy destacable,
porque 2013 fue el primer ejercicio
desde 2005 en el que este indicador
registré un aumento. El detalle de las
importaciones por secciones arance-
larias pone de manifiesto que fueron

determinadas partidas muy vincula-
das al comercio turistico —electréni-
ca, bisuteria, alimentacidn, bebidas y
tabaco— y a la reexportacion —vehi-
culos— las que mas contribuyeron al
crecimiento de las compras al extran-
jero en 2013, hecho que apuntaauna
cierta recuperacién del gasto turisti-
co en Andorra (véase grafico 22).

GRAFICO 22
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GRAFICO 23

Importaciones andorranas
por principales paises de origen

IMPORTACIONES POR PAISES

Espaiia refuerza su liderazgo
como proveedor de las
importaciones andorranas

Importaciones procedentes de Espaiia
En porcentaje
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En el afio 2013 los productos procedentes de Espaiia re-
presentaron el 62,7% de las importaciones andorranas,
porcentaje que representa un nuevo maximo desde el 20
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de cuota de mercado en Andorra, de manera que en 2013
su peso en las importaciones andorranas fue del 15,9%.
Cabe destacar, no obstante, que Francia no es el Unico pais
que haregistrado en los tGltimos afios una pérdida de cuota
de mercado en Andorra. De hecho, destacadas potencias
exportadoras, como Alemania y Japon, también han visto
reducida su presencia en el mercado andorrano reciente-
mente. Incluso las importaciones procedentes de China, que
habian ganado cuota de mercado de manera sostenida hasta
2011, perdieron terreno.

Desde este punto de vista, cabe destacar la trayectoria de
las importaciones procedentes de Suiza, que pese arepre-
sentar un porcentaje relativamente pequefio sobre el total
—1,6% en 2013— han sido de las pocas que, ademas de las
espaiolas, han experimentado una ganancia sostenida de
cuota de mercado en Andorra en los ultimos afos.

SU PESO SUPERA LA MEDIA HISTORICA

Las exportaciones recuperan terreno

en el comercio exterior del pais®

Importaciones procedentes de otros paises europeos
En porcentaje
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resante comprobar como el peso de
las exportaciones sobre el comercio
exterior se ha ido recuperando pro-
gresivamente desde el 3,4% de 2010,
el valor mas bajo desde que la serie
comienza en 1993.

La actividad exportadora de bienes
de Andorra tiene una presencia muy
minoritaria en el comercio exterior del
pais, circunstancia que es consecuen-
cia directa de la particular estructura
productiva del Principado de Andorra
Yy, en especial, de la baja implantacién
de la industria manufacturera.

Por este motivo, el andlisis de las ex-
portaciones de mercancias requiere
un enfoque diferente en Andorra que
en las economias de su entorno, ya
que, en Andorra, el grueso de esta es-

GRAFICO 24

tadistica consiste en reexportaciones
de productos asociados a las compras
de los visitantes y no en exportacio-
nes de bienes producidos en el pais.
Ello no implica que la marcha de las
exportaciones de bienes en Andorra
no resulte de interés, dado que, pese
a su volumen relativamente reduci-
do, es un valioso indicador para de-
tectar la tendencia del gasto de los
visitantes en Andorra vy, en lineas
generales, para evaluar la marcha
del sector turistico andorrano. Des-
de este punto de vista, resulta inte-

Desde entonces, la participacidon de
las exportaciones en el comercio
exterior inicié una lenta recupera-
cion que se consolido en el primer
semestre de 2013, cuando se alcanz6
un porcentaje del 5,7%, superando,
por primera vez desde 2007, la media
histdrica del 5% (véase grafico 24).

8. En el momento de cerrar este informe no se
disponen de los datos de exportaciones para el
conjunto de 2013, en proceso de revision por
el Departamento de Aduanas, segtin informa el
Departamento de Estadistica.

Valor de las exportaciones sobre el valor total del comercio exterior de bienes de Andorra

En porcentaje

10 2000 2001 2002 2003

2004 2005 2006 2007 2008

PROMEDIO 1993-2012: 5,0

............... eesceeeccssseNgecennn

2009 2010 2011 2012

1R SEM. 2013

Fuente: Departamento de Estadistica de Andorra.
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Espaifa y Francia impulsan las exportaciones
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andorranas, con Rusia como mercado

emergente destacado

La recuperacion observada en las ex-
portaciones andorranas en el periodo
enero-junio de 2013 —crecieron un
17,7% interanual frente a la caida del
4,1% registrada en 2012— estuvo enca-
bezada por los mercados tradicionales,
en especial el mercado espafiol y el
francés, con crecimientos de las ventas
aestos paises de un 42,1% Yy de un 8,5%
interanual respectivamente. No obstan-
te, uno de los aspectos que mas llama la
atencién de la marcha de las exporta-

GRAFICO 25

ciones en el primer semestre de 2013 es
la emergencia del mercado ruso.

Asi, las ventas a Rusia pasaron de te-
ner un peso practicamente nulo en
2012 a representar un 0,7% de las ex-
portaciones andorranas y realizaron
en este periodo una aportacion de 0,9
puntos al crecimiento total de ventas
al extranjero de Andorra. Asi, aunque,
I6gicamente, a mucha distancia de los
dos grandes mercados internaciona-

les, Rusia se colocd en tercera posicion
en términos de aportacion al avance
de las exportaciones andorranas en el
primer semestre de 2013 (véase grafi-
co 25). Estos datos apuntan a que el
Principado de Andorra se esta bene-
ficiando del auge del turismo ruso en
Espafay, en especial, en Catalufia, que
registro en el primer semestre de 2013
un crecimiento del 36,6% interanual.

El detalle por secciones arancelarias
de las exportaciones andorranas en el
primer semestre de 2013 confirma que
han sido los productos asociados al co-
mercio turistico —principalmente pro-
ductos electrénicos— los responsables
del crecimiento de las ventas al extran-
jero en este periodo (véase grafico 26).

Aportacion de los principales mercados al crecimiento del valor de las exportaciones

andorranas

Exportaciones a Espafia y Francia
Aportacion al crecimiento interanual de las
exportaciones en puntos porcentuales
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GRAFICO 26

Exportaciones no energéticas de Andorra por secciones arancelarias
Aportacion al crecimiento interanual de las exportaciones en puntos porcentuales
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Fuente: Departamento de Estadistica de Andorra.

Metales comunes y sus manufacturas
Materias plasticas, caucho y sus manufacturas
Madera, carbon vegetal, corcho y cesteria
Objetos de arte, de coleccion o antigiiedades
Grasas y aceites animales y vegetales y ceras
Productos del reino vegetal

Armas y municiones, con sus componentes y accesorios

Material de transporte
Manufactura de piedra, yeso, ceramica y vidrio

Alimentos, bebidas, tabaco y similares

ler SEMESTRE 2013 % 2012
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Animales vivos y productos del reino animal

Calzado, sombrereria, paraguas y flores artificiales

Perlas y metales preciosos, bisuteria y monedas
Mercancias y productos diversos
Productos quimicos
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Fuente: Departamento de Estadistica de Andorra.

Mdg., material eléctrico y aparatos de imagen y sonido
Aparatos de fotografia, medicion, relojeria y musica

Pastas de madera o celulosa, papel, carton y residuos
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Quota de mercado! de Andorray las economias
vecinas en el mercado turistico mundial y europeo

Cuota de mercado de Andorra en el mercado turistico internacional
En porcentaje
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Cuota de mercado de Espaiia en el mercado turistico internacional
En porcentaje
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Cuota de mercado de Francia en el mercado turistico internacional
En porcentaje
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8,01 8,23
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Cuota de mercado de Cataluiia en el mercado turistico internacional
En porcentaje
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2,70 2,77
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4. MERCADO MUNDIAL MERCADO EUROPEO

(p) Prevision

1. Cuota de mercado medida como las llegadas de turistas internacionales sobre el total
mundial y europeo. El dato de Francia de 2013 es una prevision obtenida a partir del
crecimiento del 8% de las llegadas de turistas internacionales en Francia en 2013 estimado
por la European Travel Commission en el informe “European Tourism in 2013: Trends &
Prospects (Q4/2013)” publicado en febrero de 2014.

Fuente: Departamento de Estadistica de Andorra, Instituto de Estudios Turisticos (IET),
Organizacion Mundial del Turismo (OMT) y European Travel Commission.

POSICION EN EL MERCADO TURISTICO
INTERNACIONAL

El ritmo de crecimiento
de los turistas en
Andorra fue inferior

al mundial en 2013

La participacion de Andorra en el mercado
del turismo mundial es relativamente ele-
vada en relacién con la pequefia dimension
de la economia del pais, que representa un
0,006% del PIB global. Ello no impidié a An-
dorra ser el destino del 0,21% de las llegadas
internacionales de turistas en el mundo en el
afo 2013, porcentaje que fue un poco inferior
al de 2012 (0,22%). Dentro del mercado euro-
peo, Andorra recibio el 0,41% de los turistas
internacionales en 2013, frente al 0,42% en
2012. La pérdida de posiciones de Andorra es
resultado del crecimiento mas discreto de las
llegadas de turistas a Andorra en 2013 con re-
lacion al registrado en Europa (5,4%) y en el
mundo (5,0%).

La trayectoria de Andorra contrasta con la
mejora relativa registrada por las economias
vecinas de Andorra. Catalufia experimenté la
evolucion mas positiva en 2013, al elevar su
participacién tanto en el mercado mundial de
turistas —ganancia de 0,04 puntos hasta el
1,43%— como en el europeo, con un avance de
su cuota de 0,06 puntos hasta el 2,77%. Tam-
bién Espaiia gand cuota de mercado en 2013,
aunque esta mejora fue mas suave que la de
Catalufia. En el caso de Francia, el primer des-
tino turistico mundial, aunque todavia no se
conocen las estadisticas oficiales de turistas,
las previsiones apuntan hacia un extraordina-
rio crecimiento de las llegadas de turistas en
2013, que se traduciria en un aumento notable
de su cuota en los mercados mundial y euro-
peo (véase grafico 27).

Andorra fue la Ginica economia
de su entorno que no ganoé cuota
en el mercado turistico mundial
en 2013
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TURISMO

La llegada de turistas internacionales crece en 2013

Después de haber registrado en 2012 un ligero descenso Ademas, también en este caso se pone de manifiesto la
(-0,2%), la llegada de turistas extranjeros al Principado de emergencia del turismo procedente de Rusia, que, con una
Andorra dio sintomas de recuperacion en el afio 2013, con tasa de crecimiento interanual del 67,1% en 2013, elevé su
un crecimiento del 4,1%. Esta mejora refleja principalmen- participacién en el turismo andorrano hasta el 3,7% desde
te la buena evolucion de los mercados emisores tradicio- el 2,3% de un afio antes.

nales de Andorra, con una visible recuperacién tanto de

los turistas franceses como de los espafioles, que expe- De hecho, en términos de contribucidén al crecimiento de
rimentaron, respectivamente, crecimientos interanuales la llegada de turistas internacionales en 2013, los turistas
del 15,6% y del 3,9% en 2013. rusos fueron, después de los espafioles y los franceses, los

que hicieron una aportacion mas elevada (véase grafico 28).
GRAFICO 28

Numero de turistas en Andorra segin procedencia en 2013
Aportacién al crecimiento interanual de la llegada de turistas en puntos porcentuales
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. Fuente: Departamento de Estadistica de Andorra.
GRAFICO 29
Dias de esqui vendidos a turistas extranjeros
En millones
35 MILLIONES
16
12 . B | |
8 A S
4
0 ‘ A A A Dt et @ - - _ _ _ _ _ _
= = g = 33 & % £ £ £ 5 = £ =2 g2 & =2 £ 3z =
g ¢ = 2 =2 & 2 & % 3 §© @® g % g2 &8 7 2 g =
& = @ = u 3 = o = = < — > & < = '} = = ]
> = ) s =] ] B = v w o =) I = ] E
< w o« o = 5 o o N a = IC] >
< = ) < = = x ®
0 wi = <
(=4
o
o

Fuente: 2013 International Report on Snow & Mountain Tourism.
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ESQUI

Una temporada
clave para explicar
la mejora del sector
turistico andorrano
en 2013

Andorra ocupa una posicion muy
destacada como destino del turis-
mo internacional de esqui. Los datos
del informe International Report on
Snow & Mountain Tourism® muestran
que Andorraes el pais de los 48 anali-
zados en el que la poblacidn residente
tiene una participacion mas pequeiia
en los dias de esqui vendidos —tan
solo un 5%—, lo cual implica que el
95% restante esta cubierto por turis-
tas extranjeros.

Segln las estimaciones de este estu-
dio, Andorra ocuparia la octava posi-
cion a escala mundial —y la sexta en
Europa— en términos de dias de esqui
vendidos a turistas extranjeros (véase
grafico 29). Estas cifras resultan ilus-
trativas de la importancia que tienen
para el sector turistico los resultados
de la temporada de esqui, y que haya
una elevada correlacion entre la tra-
yectoria de los dias de esqui vendidos
y la llegada de turistas extranjeros.

Asi, no resulta sorprendente que
la temporada de esqui 2012/2013
—comprendida entre los meses de
diciembre y abril— se saldara con
una notable recuperacioén de los dias
de esqui vendidos, que crecieron un
9,4% interanual, después de tres tem-
poradas consecutivas de caidas.

9. 2013 International Report
on Snow & Mountain Tourism

Junto a la buena evolucion
de los mercados emisores
tradicionales, se pone de
manifiesto el aumento del
turismo procedente de Rusia

ZOOM 5

El comercio exterior de servicios
de Andorra con la Union Europea

Aunque las estadisticas andorranas no ofrecen informacion
especifica sobre el comercio exterior de servicios, los datos
de la balanza de pagos de la Unién Europea si que permiten
conocer la evolucion de las importaciones y exportaciones de
servicios de esta region con Andorra.

Balanza de servicios de Andorra con la Union Europea
En millones de euros
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Distribucion de las exportaciones e importaciones
de servicios de Andorra a la UE por paises

En porcentaje sobre el total. Media del periodo 2007-2012
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Fuente: Eurostat.



UN SOCIO COMERCIAL RELEVANTE

Pese a que estas cifras no representan el valor total del in-
tercambio exterior de servicios de Andorra, la relevancia
que tiene la UE como socio comercial de Andorra hace que
esta estadistica sea muy valiosa para aproximar las tenden-
cias registradas en este ambito, con los datos mas recientes
correspondientes al afio 2012.

SUPERAVIT DE SERVICIOS CON LA UE

Andorra presenta, de manera estructural, un superavit de
servicios con la UE, saldo positivo que, en media anual del
periodo 2007-2012, fue de 219 millones de euros. Sin que
haya informacién detallada sobre el comercio por rubricas
de servicios, resulta légico suponer que buena parte de este
superavit esta ligado a los resultados de la balanza turistica y
al saldo positivo de los intercambios de servicios financieros.

Saldo de la balanza de servicios de Andorra
con los paises de la UE

En millones de euros. Media del periodo 2007-2012
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LA EXPORTACION DE SERVICIOS CAE EN 2011 Y EN 2012

Sin embargo, en los Ultimos afios la crisis econémica tam-
bién se ha dejado sentir en el comercio exterior de servicios
de Andorra, con caidas importantes de las exportaciones
de servicios en 2011 (-12,2%) y en 2012 (-11,3%) que pro-
vocaron un estrechamiento del superavit tradicional que
incluso se transformé en un ligero déficit de 3,3 millones
de euros en 2012. La reduccidn que experimenté desde
el comienzo de la crisis el superavit de servicios con Es-
pafia —que en el periodo 2007-2012 represento el 74% de
los intercambios comerciales de servicios de Andorra con
la UE— explica en buena medida la evolucion a la baja del
saldo positivo de la balanza de servicios de Andorra. En
cualquier caso, en el afio 2012 Espafia fue el socio comuni-
tario con el que Andorra registré un superavit de servicios
mas elevado (25 millones de euros), seguida de Francia (9
millones), mientras que el déficit de servicios mas elevado
se genero en el comercio con Luxemburgo, que registro un
saldo negativo de 58 millones de euros.

EXPORTACIONES MAS DIVERSIFICADAS

La distribucion geografica del comercio exterior de servi-
cios de Andorra con la UE pone de manifiesto una elevada
concentracion en Espafia, en especial en lo que respecta a
las importaciones de servicios, en las que la participacion
espafiola fue del 78,2% en el periodo 2007-2012 (67,1% en
2012). En el caso de las exportaciones de servicios, aun-
que Espafia también ocupa un lugar muy destacado, con
un peso del 70,9% en el periodo 2007-2012 (71% en 2012),
se observa mas diversificacion por mercados, con Francia
(13,4%) y el Reino Unido (5,6%) como destinos destacados
en el periodo 2007-2012.

Evolucion del saldo de servicios de Andorra con los principales socios de la UE. 2007-2012
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Después de unos aios muy duros en la economia andorrana,
las sefales de recuperacion estan a la vista. Sin embargo,

los indicadores sectoriales advierten de situaciones muy
dispares y de dificultades todavia visibles en segmentos
importantes del tejido productivo. Por ello, cabe observar
con mas detenimiento los principales ambitos de actividad

y analizar caso por caso la situacion coyuntural particular.

Este enfoque mas cercano revela la convivencia de diferentes
estadios de salida de la crisis, con sectores en los cuales

la recuperacion esta consolidada; es el caso del sector
financiero, de sectores que exhiben sintomas incipientes
pero significativos de reactivacion, como el sector turistico,

y de sectores que contindan en fase de ajuste, como el

sector de la construccion.
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La creacion neta de establecimientos en 2013
alcanzo su nivel mas elevado en nueve ainos

En 2013 el nimero de establecimientos
inscritos en el Registro de Comercio e
Industria de Andorra truncé la dinami-
ca de caidas de los ultimos tres afios
con un crecimiento del 2,9% (207 es-
tablecimientos en valor absoluto, cifra
que representa el aumento mas fuerte
registrado desde el afio 2004). Como
resultado, el nimero de establecimien-
tos en funcionamiento en el Principa-
do de Andorra fue en 2013 de 7.385, el
nivel mas alto desde el comienzo de la
serie en el afio 1993. La ganancia neta

GRAFICO 30

de establecimientos de 2013 se pro-
dujo en un contexto de notable creci-
miento de las altas —que aumentaron
un 30,4%— y una importante caida de
las bajas, que se redujeron el 21,8%.

El detalle por actividades pone de ma-
nifiesto que el grupo de actividades
inmobiliarias y los servicios empresa-
riales fue el segmento que mas con-
tribuyd al crecimiento del nimero de
establecimientos en 2013, seguido por
la hosteleria, el comercioy laindustria.

Evolucion del tejido empresarial andorrano

Numero de establecimientos en Andorra
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En sentido contrario, los grupos de
actividad que registraron una caida
neta de establecimientos en 2013 fue-
ron tres: transporte y comunicacio-
nes, sector financiero y construccion.

Los servicios empresariales,
la hosteleria y el comercio
fueron las actividades

que mas establecimientos
crearon en términos netos
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SECTOR PRIMARIO

El sector agrario y ganadero en Andorra
consolida un dinamismo creciente

La buena evolucién exhibida por los
grandes indicadores del sector en
2012 —el VAB aumento el 9,4% y los
ocupados el 16,7%— evidencio la con-
solidacién del dinamismo de la acti-
vidad agraria y ganadera en Andorra.
Después de este ejercicio tan favora-
ble, en 2013 se corrigié parcialmen-
te el fuerte aumento exhibido por la
ocupacién en 2012, con un descenso
del 3,4% de los puestos de trabajo en
el sector. El buen momento que atra-
viesa el sector se constata al observar

GRAFICO 31

los indicadores mas especificos, como
la superficie agraria util —que en 2013
aumento hasta los 19,9 Km?—, cifra
que marca un nuevo maximo desde
el inicio de esta estadistica en 2001,
y la cabafa ganadera, que con 5.400
cabezas de ganado se mantiene en
niveles maximos desde el afio 2004.

En contraste con la buena dindmica
general del sector, continta la trayec-
toria de estancamientoy caida que ha
exhibido en los ultimos afios la pro-

Evolucion de la agricultura y ganaderia en Andorra

Superficie agraria util (SAU) de Andorra
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duccion detabaco —que en 2012sere-
dujo el 3,6% y acumula, desde 2006,
un descenso del 25,2%. El balance glo-
bal de la actividad agraria y ganadera
apunta hacia avances en la estrategia
de diversificacién que haemprendido
el sector en los ultimos afios.

La estrategia de diversificacion
del sector agrario y ganadero
impulsa al alza la actividad
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La intensidad energética
de la economia andorrana crece

La importante caida experimentada
desde el afio 2008 por la actividad del
Principado de Andorra se ha traslada-
do tan solo parciamente al consumo
de energia, que, si bien ha reducido su
nivel desde los valores previos a la cri-
sis, no se ha ajustado a la baja en pro-
porcidn al PIB. Ello ha provocado que
el Principado de Andorra haya aumen-
tado en los ultimos afios su intensidad
energética —medida de eficiencia que
representa la cantidad de energia

que utiliza el pais para generar una
unidad de producto?. Esta tendencia
creciente de la intensidad energética
continué en el afio 2012 con un incre-
mento del 1,2%, que refleja el ligero
avance del 0,2% del consumo de
energia —frente al descenso del PIB
real del 1,6%— como resultado de los
aumentos del consumo eléctrico y de
fuel doméstico. Sin embargo, los da-
tos de 2013 muestran una disminucion
del consumo de energia en Andorra

10. Laratio de intensidad energética representa las toneladas equivalentes de petrdleo (TEP) utilizadas por cada millén
de euros de PIB real. La TEP se define como la energia liberada por la combustion de una tonelada de petréleo.

GRAFICO 32

Evolucion del consumo de energia en Andorra

Consumo de energia de Andorra
Toneladas equivalentes de petréleo (TEP)

—-2,0%— con descensos generaliza-
dos en la demanda de las principales
categorias de combustibles, con la ex-
cepcion del fuel doméstico. El detalle
sectorial del consumo eléctrico reve-
la que los sectores que mas han con-
tribuido a la caida de la demanda de
electricidad en 2013 (-1,6%) han sido
las estaciones de esqui, la distribucion
y la hosteleria y la restauracion.

En los ultimos anos, el consumo

de energia andorrano ha caido
a un ritmo menor que el PIB
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CONSTRUCCION

El ajuste del sector continiia su curso

El sector de la construccién ha sido,
sin duda, el gran protagonista de la
crisis econdmica del Principado de
Andorra en los ultimos afios. El que
fue uno de los motores del creci-
miento de Andorra en los afios de
expansion se convirtié en el principal
responsable de la caida del VAB y del
empleo en el periodo mas reciente.
El redimensionamiento del sector
dentro de la estructura econémica de

11.

=

Andorra hasido muy intenso, con una
pérdida de peso que, por el momen-
to, se hatraducido en un descenso de
su aportacion al VAB desde el 13,4%
de 2006 hasta el 7,6% de 2012 y en
una caida de su peso en el empleo
total desde el 14,4% de 2006 hasta
el 8% en 2012. A pesar de la intensi-
dad del ajuste que ya ha tenido lugar,
lo cierto es que, por el momento, no
se observan sintomas que sefialen

La entrada en vigor del IGI en enero de 2013 ha provocado una ruptura en la serie de transmisiones sujetas

al ITP, que dejé de incluir temporalmente las transmisiones inmobiliarias en las que el transmisor es un
empresario, gravadas ahora por el IGl. El valor de las transmisiones del primer semestre de 2013 (51 millones
de euros) se encuentra, por tanto, distorsionado a la baja por este factor.

GRAFICO 33

que se esta tocando fondo, como
indica el descenso que continud ex-
perimentando la participacion de la
construccion en el empleo total en
2013, que volvié a caer hasta el 7,2%.
Igualmente, el mercado inmobiliario
no da seiiales de reactivacioén, ala vis-
ta de los valores minimos mantenidos
por el valor de las transmisiones in-
mobiliarias sujetas al ITP en el primer
semestre de 2013".

El peso de la construccion
en el empleo marcé un
nuevo minimo en 2013

Evolucion de los indicadores del sector de la construccion e inmobiliario en Andorra
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Se recuperan los turistas y las pernoctaciones

La mejora observada en las llegadas
de turistas internacionales en Ando-
rraen 2013 —crecieron un 4,1%— con-
trasta con laevolucién alabaja de los
excursionistas, que disminuyeron un
6,1% y fueron la causa de la caida del
3,2% que en términos globales expe-
rimentaron los visitantes en Andorra.

En cualquier caso, por su condicion
de visitantes que pernoctan, el creci-
miento de los turistas tiene una espe-
cial trascendencia, debido al impacto
mayor en términos de actividad que
generan sobre la economia andorra-

GRAFICO 34

na. Desde este punto de vista, cabe
destacar el avance del 4,7% que se
produjo en 2013 en las pernoctacio-
nes —en 2012 aumentaron un 1,9%—
con la particularidad de que la ace-
leracion observada en este periodo
fue resultado del incremento en las
pernoctaciones en alojamientos no
hoteleros, principalmente en vivien-
das gratuitas —es decir, de familiares
0 amigos— o alquiladas.

Por la vertiente de la infraestructu-
ra turistica, cabe destacar que, pese
a la reduccion de establecimientos

Evolucion de los indicadores turisticos' en Andorra
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hoteleros, la capacidad de oferta del
sector ha mantenido una trayectoria
creciente —en 2012 el nimero de ca-
mas aumento un 2,5%-—, liderada por
los establecimientos de mas catego-
ria, en linea con el objetivo del sector
turistico andorrano de potenciar la
demanda de calidad.

La capacidad de oferta
hotelera aumenté en
2012 impulsada por los
establecimientos de mas
categoria
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Fuente: Departamento de Estadistica de Andorra.
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TRANSPORTE

La matriculacion de vehiculos sefala
una mejora del consumo interno

Por su condicion de sensor del pulso
del consumo interno y por ser uno de
los indicadores que se publican con un
desfase de tiempo mas reducido, el
seguimiento de los datos de matricu-
lacién de vehiculos permite identificar
con relativa prontitud cambios en la
tendencia de la demanda interna. Des-
de este punto de vista, la recuperacién
observada en la matriculacién de vehi-
culos el afio 2013 —con un crecimiento
interanual del 10,1% frente a la caida
del 10,6% de 2012— perfila una recu-
peracién del consumo privado en An-

dorra. Esta conclusién vendria avalada
por el hecho de que todas las tipologias
de vehiculos han contribuido al creci-
miento experimentado por las matri-
culaciones en 2013, con una mejora
especialmente destacable en el caso de
los turismos, que aumentaron en este
periodo un 6,9% interanual después
de la contraccion del 16,5% registrada
en 2012. Por otra parte, resulta desta-
cable observar que el descenso que se
ha producido en los ultimos afios en
el parque de vehiculos andorrano ha
estado muy vinculado al descenso de

12. Calculada sobre la poblacidn estimada por el Departamento de Estadistica de Andorra.
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Evolucion de los indicadores de transporte en Andorra

Matriculacion de vehiculos en Andorra
Tasas de variacion anual en porcentaje

poblacién que ha vivido el Principado
de Andorra. De hecho, la tasa de mo-
torizacion de Andorra —que identifica
el nimero de turismos por cada 1.000
habitantes— ha tendido a aumentar
en los ultimos afos, en los cuales tan
solo se observa una ligera correccion
a la baja (-0,5%) en 2012 hasta los 746
vehiculos por cada 1.000 habitantes®2.

Todas las tipologias de
vehiculos han contribuido
al crecimiento del 2013, con
una mejora especialmente
destacable de los turismos
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Fuente: Departamento de Estadistica de Andorra.
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El gran dinamizador de la economia
andorrana consolida su crecimiento

El sector financiero estd actuando
como gran dinamizador de la econo-
mia andorrana, tal como se puso de
manifiesto en la marcha de los prin-
cipales indicadores coyunturales —el
VAB del sector aumento el 4,9% en el
afio 2012 y los ocupados en el sector
aumentaron el 2,2% en 2013.

Esta reactivacion del sector financie-
ro es resultado fundamentalmente de
la buena marcha del sector bancario,
que en 2013 registréo un comporta-
miento extraordinariamente positivo.

GRAFICO 36

Evolucion de los indicadores del sector bancario en Andorra*

Recursos gestionados del sector bancario de Andorra

En millones de euros

Los diferentes indicadores confirman
la buena salud de la banca andorrana,
que en 2013 aumento un 16% los re-
cursos gestionados de clientes hasta
41.043 millones de euros, cifra que re-
presenta un nuevo maximo historico.

En este contexto de recuperacion, el
margen ordinario aumenté el 11,8%
hasta los 686 millones de euros,
mientras que el beneficio agregado
del sector crecio el 4,2% hasta los 205
millones de euros. La fortaleza que ex-
hiben los indicadores de actividad de

labancaandorranaes en gran medida
resultado del proceso de internacio-
nalizacién en el cual estan inmersas
las principales entidades del sector y
que esta favoreciendo la diversifica-
cién y el crecimiento de su negocio.

El proceso de internacionali-
zacion esta favoreciendo el

crecimiento y la diversificacion

del negocio del sector
bancario

Inversion crediticia bruta del sector bancario de Andorra
En millones de euros

44.000 8.000

40.000 7.500

36.000 7.000

32.000 6.500

28.000 6.000

24.000 5.500

20.000 5.000
2 &5 88 & g £ & 3 £ 5 & & g % § =2
s & & € & & & K& € & & & & R’ & B§

Margen ordinario del sector bancario de Andorra

En millones de euros

700
600
500
400
300
200
100
0

500

| 400

300

| | - 20

TTVITTY

10

o

2006
2007
2008
2009
2010

1. Datos de 2013 provisionales.

2011
2012
2013
2006
2007

2008

Beneficio neto del sector bancario de Andorra
En millones de euros

2009
2010
2011
2012
2013

Fuente: Asociacion de Bancos Andorranos (ABA).



Focus Andorratiene el objetivo de dar una vision global
de Andorra como una economia integrada en el mundo

e identificar la situacion de Andorra en un contexto
internacional de paises con un grado de desarrollo similar.

Como parte de este objetivo, esta seccion esta dedicada a
comparar Andorra con el grupo de los 34 paises que integran
la OCDE™ mediante una serie de indicadores representativos
de la situacion econémica y del grado de desarrollo del pais.

Los indicadores se distribuyen en seis grandes bloques
tematicos: entorno macroeconémico, nivel y calidad de vida,
sector bancario, telecomunicaciones, propiedad intelectual
y gobernanza.

13. La comparacion incluye los 34 paises de la OCDE siempre que ha sido posible,
pero no todos los indicadores estan disponibles para todos los paises.
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1. ENTORNO MACROECONOMICO

GRAFICO 38
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GRAFICO 39

PIB per capita. Aiio 2012
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GRAFICO 40

Tasa de inflacion. Afo 2013

En porcentaje
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GRAFICO 41

Saldo publico. Ailo 2012
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Deuda publica. Aiio 2012
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2. NIVEL Y CALIDAD DE VIDA

GRAFICO 44
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GRAFICO 47

Gasto en sanidad per capita. Aiio 2011

Délares, ajustado por la paridad del poder adquisitivo (PPA)
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Fuente: Organizacion Mundial de la Salud (OMS).
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3. SECTOR BANCARIO

GRAFICO 52

Ratio de solvencia. Aiio 2012

En porcentaje
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Fuente: Fondo Monetario Internacional (FMI) y Asociacion de Bancos Andorranos (ABA).

GRAFICO 53

Ratio de morosidad. Afo 2012

En porcentaje
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Fuente: Fondo Monetario Internacional (FMI) y Asociacion de Bancos Andorranos (ABA).
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Rentabilidad de los activos medios (ROA). Afio 2012

GRAFICO 54
En porcentaje
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4. TELECOMUNICACIONES

GRAFICO 57
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Fuente: International Telecommunication Union y Departamento de Estadistica de Andorra.
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Fuente: International Telecommunication Union y Departamento de Estadistica de Andorra.
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Fuente: International Telecommunication Union y Banco Mundial.

GRAFICO 60

Usuarios de Internet. Aiio 2012
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5. PROPIEDAD INTELECTUAL

GRAFICO 61
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Fuente: Organizacion Mundial de la Propiedad Intelectual (OMPI) y OCDE.
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Fuente: Organizacion Mundial de la Propiedad Intelectual (OMPI) y OCDE.
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Fuente: Organizacion Mundial de la Propiedad Intelectual (OMPI) y OCDE.
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6. GOBERNANZA'"

GRAFICO 64

Voz y rendicion de cuentas®. Aiio 2012
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1. En qué medida los ciudadanos de un pais pueden participar en la eleccion de su
gobierno, la libertad de expresion, la libertad de asociacion y la libertad de prensa. Fuente: Banco Mundial.
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1. Estabilidad politica y ausencia de violencia: mide la probabilidad de que el gobierno sea
desestabilizado por medios violentos e inconstitucionales, incluidos los actos de terrorismo. Fuente: Banco Mundial.

14. Los Indicadores de gobernanza elaborados por el Banco Mundial estan formados por seis indices que oscilan entre un
valor de -2,5 —que representa el grado de gobernanza mas débil—y 2,5 —que indica el grado de gobernanza mas fuerte.
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GRAFICO 66

Ef

o 2012

A

1
.

ierno

del gob

icacia

2,3

LTRERD)
0JIXIW
v/noyNnL
VIVl
VJYONNH
vINO10d
vINOVAO1S3
vDIHI d3y
VINOLS3
VINIAOTSI
1¥9N1Y0d
VNVdS3
v340D
73V
ERIlEH)
VIONVYS
NOd VI
VIANYTS|
SOQINN S0aV1S3
VHYOANY
OQINN ONI3Y
VANV
vIyLSNY
VINVINITY
v2I9139
vIvyLSNY
09¥NgNAXNT
YAvyNY)
VANY13Z YAINN
s0rva s3sjvd
vzins
V9INYON
vIdans
VOUYINYNIQ
VIANYINIA

6n publica, su
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Fuente: Banco Mundial.

independencia de las presiones politicas y la calidad de la formulacién de sus politicas.
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1. Capacidad del gobierno para establecer politicas y reglamentaciones

Fuente: Banco Mundial.

acertadas que permitan y promuevan el desarrollo del sector privado.
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GRAFICO 68

Estado de derecho'. Aiio 2012

-1,0
M =T E s S SRS E B Y EEE 2 S RSl E 2 26
= . O o, s = =S = © = = 3 = - = = o O d o =
5§ =z 2 2 &5 4 32S% = 2:zz232 =z&98 53535 8088 cod oz
=l = BN = e o < CERSESEEC = =T ] =S F @ EOC o v zZ = 3 B = =
5" = oz T own s O b T o 7 bW 32 ¥ Z @ G & . 9 o S = 5
= Sl o o Sl S = TR < 2 & o = EaS =
w X = D < < = = Be & x w n
= B8 < =l 2 2] i
w a — S
= |
= ]
1. Grado de confianza de los agentes en las reglas sociales y su nivel de acatamiento, incluidos la calidad del cumplimiento
de los derechos de propiedad, |a policia y los tribunales, asi como el riesgo de que se lleven a cabo delitos. Fuente: Banco Mundial.

GRAFICO 69

Control de la corrupcion'. Ailo 2012
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1. Medida en la que se ejerce el poder publico en beneficio privado, incluidas las modalidades
de corrupcion a pequefiay a gran escala y el control del Estado por minorias selectas. Fuente: Banco Mundial.
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RESUMEN

Focus Andorra 2014

éCrecera la actividad en 2014?

El entorno exterior de Andorra comienza a ofrecer sefiales
de lenta recuperacion de la actividad dentro de un contexto
todavia muy incierto y sometido a riesgos. Con la cautela
que recomienda la experiencia reciente, las sefiales son
esperanzadoras.

Por una parte, el entorno mas proximo de la economia
andorrana ha vuelto a registrar avances del PIB en el se-
gundo semestre de 2013; por otra parte, las previsiones
anticipan una progresiva mejora de la actividad econédmica
alo largo de 2014, afio en el que se espera una aceleracion
del crecimiento de la economia mundial de siete décimas
hasta el 3,7%, impulsada por la recuperacién de los paises
desarrollados. En el entorno mas proximo de la economia
andorrana, la zona euro experimentara una reactivacion
desigual, y se prevé que los PIB de Francia, Espafia y Cata-
lufia crezcan a ritmos discretos préximos al 1%.

En Andorra, la evolucion del PIB, con los ultimos datos co-
rrespondientes al afio 2012, presento luces y sombras. Asi,
el descenso de la actividad econdmica en el Principado de
Andorra fue el mas intenso de las economias de su entor-
no. El PIB andorrano se redujo el 1,6% en términos reales
—frente al -4,3% de 2011—, lo que representa la caida mas
suave desde que comenzo la dinamica contractiva del PIB
en el afio 2008.

La bajada del PIB andorrano se suavizo gracias a la reactiva-
cion registrada por determinados segmentos de actividad
Yy, en especial, determinadas ramas de servicios, como el
sector financiero, las actividades profesionales, cientificas
y técnicas, y el sector de artes y entretenimiento.

Sin embargo, las actividades de servicios mas vinculadas
a la demanda turistica, y que son una de las bases de la
economia del Principado de Andorra, mantuvieron ele-
vadas contribuciones negativas a la actividad econédmi-
ca. Asi, el comercio, transporte, hosteleria y restauracion
restaron conjuntamente 1,1 puntos al avance nominal del
VAB en 2012.

Cabe destacar que, pese a la intensidad de la crisis de los
ultimos afos, Andorra continta siendo una de las econo-
mias europeas con un nivel de vida mas elevado, tal y como
demuestra la posicidn relativa de Andorra en términos de
PIB per capita. En particular, una vez ajustado por el poder
de adquisicién, el PIB per capita sitiia a Andorra como el
cuarto pais europeo con un mejor nivel de vida.

En los ultimos afos, la dindmica poblacional de Andorra
—muy ligada a la marcha de la actividad econdmica y del
mercado laboral— experimenté un cambio radical alo largo
de la crisis como consecuencia de la reversién del compo-
nente inmigratorio. La poblacién estimada publicada por
el Departamento de Estadistica permite obtener una visiéon
mas precisa de la evolucidn demografica mas reciente del
Principado de Andorra. Segun estos datos, en el afio 2013
la poblacién andorrana habria registrado un ligero creci-
miento del 0,3%, dato relevante porque representa el pri-
mer avance registrado en los ultimos afos, después de los
descensos de 2010 (-4,5%), de 2011 (-0,7%) y del practico
estancamiento de 2012 (-0,02%).

Ajustes cuantitativos y estructurales
en un mercado laboral en transformacion

El mercado laboral ha resultado uno de los principales
damnificados de las turbulencias econémicas de los ulti-
mos aios. La caida del empleo ha sido intensa tanto en la
economia andorrana como en las economias préximas y
las perspectivas generales son de una mejora muy gradual.
El escenario actual todavia es complicado, pero a lo largo
de 2013 se observo un punto de inflexion en la dindmica
bajista.

En 2013 el nimero de ocupados en Andorra registro un
descenso interanual del 1,9%, cifra que significa reducir a
la mitad el ritmo de caida respecto del afio 2012 (4,0%). En
relacién con las economias préximas, el descenso de ocu-
pados de 2013 de Andorra se sitiia a medio camino entre las
intensas caidas de la economia espaiiola y la contraccion
mas suave registrada en la zona euro y Francia.



En Andorra, en 2013 se produjo una suavizacién del ritmo
de caida de los ocupados y determinadas ramas de servi-
cios, lideradas por las actividades profesionales y el sec-
tor financiero, crearon puestos de trabajo. Sin embargo,
la pérdida de empleo todavia continud siendo intensa en
sectores como la construccién y el comercio.

Con una perspectiva de mas largo plazo, los cambios en la
estructura ocupacional desde 2007 ponen de manifiesto
los colectivos mas afectados por este ajuste, concentrado
en los asalariados hombres menores de 40 aiios. El cam-
bio en la estructura de los asalariados por edades tanto en
Andorra como en las economias del entorno desde 2007
permite identificar pautas comunes en todos los casos vy,
en particular, la pérdida de peso relativo de los asalariados
menores de 40 afios. Por otra parte, Andorra también coin-
cide con las economias vecinas en el peor comportamiento
relativo exhibido por el empleo masculino. Este fendmeno,
especialmente marcado en Andorra, Espafia y Catalufia,
viene explicado en gran medida por el peso que ha tenido
el sector de la construccion en la caida de los ocupados.

Detras del contexto de crisis reciente se ocultan también
tendencias de fondo que evidencian el proceso de trans-
formacién en curso en la economia andorrana, como es
la creciente participacion de los servicios intensivos en
conocimiento en la ocupacidén del Principado de Andorra,
gracias ala mayor capacidad de resistencia que mostraron
recientemente. Asi, la tendencia al alza de la aportacién
de los servicios intensivos en conocimiento en el empleo
asalariado se ha acelerado en los tltimos aiios, y el sector
ha pasado de ocupar un 23% de los asalariados en 2007
al 28,1% en 2013.

Precios y salarios a la baja,
competitividad al alza

Precios y salarios han mantenido una tendencia bajista en
los ultimos afios en un contexto de excesos de capacidad
global y de alza de los niveles de paro. Lainflacién andorra-
na ha seguido una trayectoria similar a la de las economias
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vecinas, pero con la particularidad de que la moderacion
del crecimiento de los precios al consumo en el Principado
de Andorra ha sido especialmente intensa. En 2013 la infla-
cion de Andorrafue lamas baja de las economias del entor-
no, como resultado del impacto del descenso de los precios
de la energia y de la debilidad de la demanda doméstica.

Los salarios también han ajustado a la baja su crecimiento
en los ultimos aios, con una trayectoria que ha sido similar
aladelas economias espaiiolay catalana, que han registra-
do importantes ganancias de competitividad gracias a esta
dindmica. En 2013 el salario medio en Andorra experimento
un descenso del 0,7% que reflejd la reduccién de la remu-
neracién media en un elevado niimero de actividades, pese
a que también ha habido excepciones significativas, como
la energia, los servicios financieros y la educacion.

La disparidad salarial entre hombres y mujeres en Andorra
continua siendo elevada, aunque en los ultimos aiios esta
diferencia se va reduciendo. En 2013 el salario medio de
las mujeres en Andorra fue el 73,3% del de los hombres,
con unasituacién muy dispar por sectores y actividades. En
2013 la Administracion publica y el sector financiero fue-
ron, respectivamente, los sectores con una menor y mayor
diferencia salarial entre hombres y mujeres.

Los flujos comerciales mejoran
de la mano del turismo internacional

El impulso que esta representando el crecimiento del gasto
de los paises emergentes se ha traducido en un nuevo re-
cord de turistas en 2013, con un crecimiento de las llegadas
de turistas internacionales en el afio 2013 del 5%, aumento
que permitié alcanzar un hito histérico de 1.087 millones
de turistas en el mundo.

En Andorra, los flujos comerciales estan muy condiciona-
dos por el gasto turistico y han mostrado sintomas de recu-
peracién alo largo de 2013. Las importaciones no energéti-
cas crecieron en el afio 2013 el 4,6%, primer avance desde
2005, gracias al crecimiento de las partidas vinculadas al
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comercio turistico que ponen de manifiesto una recupera-
cion del gasto de los visitantes.

Desde un punto de vista geografico, Espafia se esta conso-
lidando como el principal proveedor exterior de Andorra,
con una cuota de mercado dentro de las importaciones
andorranas que ha alcanzado un nuevo maximo histérico
del 62,7% en 2013. Por el lado de las exportaciones, la re-
cuperacion de los mercados espafiol y francés ha estado
acompafada por la emergencia del mercado ruso.

El aumento que experimentaron las llegadas de turistas
internacionales en 2013, del 4,1%, refleja tanto la recupe-
racion de los dos mercados tradicionales, el espariol y el
francés, como el dinamismo del turismo ruso. Pese a esta
recuperacion del turismo internacional en Andorra, el cre-
cimiento del 4,1% ha sido inferior al avance observado en
Europa y en el mundo, hecho que se ha traducido en una
pérdida de cuota de mercado de Andorra en el mercado
turistico internacional en 2013. Andorra fue el destino del
0,21% de las llegadas de turistas en el mundo y del 0,41%
de los turistas del mercado europeo.

Flash sectorial de la economia andorrana

Después de unos afios muy duros en la economia andorra-
na, las sefales de recuperacioén estan a la vista. Sin embar-
go, los indicadores sectoriales advierten sobre situaciones
muy dispares y de dificultades todavia visibles en segmen-
tos importantes del tejido productivo.

Un enfoque mas cercano revela la convivencia de diferen-
tes estadios de salida de la crisis. Asi, hay sectores en los
cuales la recuperacion esta consolidada, como es el caso
del sector financiero, de sectores que exhiben sintomas in-
cipientes pero significativos de reactivacion, como el sector
turistico, y de sectores que contintan en fase de ajuste,
como es el caso de la construccidn.

El tejido empresarial andorrano tuvo una evolucion bas-
tante positiva en 2013, con una creacion neta de 207 esta-

blecimientos que estuvo impulsada, en primer lugar, por
las actividades inmobiliarias y los servicios empresariales,
asi como, en segundo término, por otras ramas como la
hosteleria, el comercio y la industria.

Por otra parte, el consumo de energia en el Principado de
Andorra intensificé en 2013 su caida hasta el -2,0%, mien-
tras que el consumo eléctrico se redujo el 1,6%, lastrado por
la menor demanda de las estaciones de esqui, la distribu-
cion, la hosteleria y la restauracion. En los ultimos afios el
ajuste a la baja del consumo energético andorrano ha sido
inferior al registrado por el PIB, hecho que ha condicionado
un aumento de la intensidad energética en Andorra.

Las cifras recientes de actividad del sector primario ponen
de manifiesto una dinamica relativamente favorable ligada
a la estrategia de diversificacién que ha mantenido el sec-
tor en los ultimos aiios, y que en 2013 permitio registrar
un nuevo maximo de 19,9 km? en la superficie agraria util
de Andorra.

El ajuste del sector de la construccion contintia su curso sin
sintomas claros que sefialen que se esta tocando fondo. El
redimensionamiento del sector dentro de la estructura eco-
nomicadel Principado de Andorra ha sido muy intenso, con
una pérdida de peso que se hatraducido en un descenso de
su aportacion al VAB desde el 13,4% en 2006 hasta el 7,6%
en 2012y en una caida de su peso en el empleo total desde
el 14,4% en 2006 hasta el 7,2% en 2013.

En el sector turistico, pese al descenso del 3,2% registra-
do por los visitantes en 2013, se observa una mejora de la
mano de la recuperacién de las llegadas de turistas (4,1%)
y de las pernoctaciones (4,7%). El crecimiento de la oferta
del sector hotelero esta impulsado por los establecimientos
de mas categoria, en linea con el objetivo de potenciar la
demanda de calidad.

La matriculacion de vehiculos aumenté el 10,1% en 2013
y evidencia una mejora del consumo privado en Andorra.
Este aumento de las matriculaciones en 2013 contrasta con
el descenso producido en los dos afios anteriores, que es-



tuvo muy ligado a la pérdida de poblacidn, tal como seiiala
el hecho de que la tasa de motorizacién se mantuvo relati-
vamente estable en el periodo 2011-2012.

El sector financiero esta actuando como gran dinamizador
de laeconomiaandorrana, tal y como se puso de manifiesto
en la marcha de los principales indicadores coyunturales
—el VAB del sector crecié el 4,9% en el afio 2012 y los ocu-

pados del sector aumentaron el 2,2% interanual en 2013.
Esta reactivacion del sector financiero es resultado funda-
mentalmente de la buena marcha del sector bancario, que
en 2013 registré un comportamiento extraordinariamente
positivo. Los diferentes indicadores confirman la buena sa-
lud de la banca andorrana, que en 2013 aumento un 16%
los recursos gestionados de clientes hasta 41.043 millones
de euros, cifra que representa un nuevo maximo historico.
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