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El sector servicios
es el mas
importante en
términos de
produccion y
empleo...

...con una
participacion que
en 2007 asciende
en Aragon al 59,3%
y el 61,7%
respectivamente...
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LOS SERVICIOS FINANCIEROS EN ARAGON

5.1 Introduccioén

A lo largo de las ultimas décadas, el sector smwiba ido
ganando peso en la estructura productiva de lesegpasiendo este
hecho uno de los elementos que caracterizan elegoode
transformacion hacia una economia desarrolladaakEactualidad,
se ha convertido en el sector mas importante tanttérminos de
produccion como de empleo.

En los dltimos veinte afios (de 1986 a 2007), eltosec
servicios aragonés ha aumentado su participacioreleNalor
Afnadido Bruto a precios de mercado en 7,2 puntoseptuales (del
52,1% al 59,3%), mientras que en el empleo el mergo ha sido
de 11,5 puntos porcentuales (del 50,2% al 61,7%)E&pafia estos
porcentajes de participacion ascienden en 2007,4%6y 67,9% de
la produccion y el empleo respectivamente. Lo queestta una
menor especializacion relativa de Aragdn en elosesgrvicios, y
por el contrario, un mayor peso en industria yara respecto a
la media nacional.

Evolucion de la estructura productiva y el empleo%)

Aragoén Espafa

VAB pm Empleo VAB pm Empleo

1986 2007 1986 2007 1986 2007 1986 2007

Agricultura 8,0 4.8 16,4 7,1 5,9 2,9 14,6 4.4
Energia 6,4 3,1 1.8 0,b 6,3 2,5 1,4 0,7
Industria 27,5 20,7 24,6 190 24,6 15,0 22,1 14,3
Construccion 6,1 12,2 6,9 11,8 6,9 12,3 7,4 12,6
Servicios 52,1 59,3 50,2 61,7 56,3 67,4 54,6 67,9

Fuente: Contabilidad

...que comprende a
muy diversas
actividades entre
las que se
encuentra el
subsector...

Regional de Espafia (INE)

5.2 Los Servicios de Intermediacién Financiera

El sector servicios engloba a un numeroso y heferey
grupo de actividades lo que hace necesario digdianalisis por
subsectores. En este caso y dado el protagonisendajadquirido
en la actual situacion econdmica mundial, vamos eacribir
brevemente las principales caracteristicas de tarnmediacion
financiera en Aragon.
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... servicios de
intermediacion
financiera.

Asi, una primera aproximacion a la situacion deskwicios
de intermediacion financiera en nuestra ComunidatbAoma se
obtiene por comparacion con la media nacional.

Participacidn de los Servicios de Intermediacion FRianciera (%)

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

Sobre el VAB nominal total

Aragén 4,7 4,7 4,6 45 4,4 43 4,2
Esparia 4,6 4,9 4,9 48 4,7 4,6 4,7
Sobre el empleo total

Aragon 2,0 2,0 2,0 1,9 1,8 1,8 1,7
Espafa 2,1 2,1 2,1 2,0 1,9 1,9 1,9
Sobre el VAB nominal de los Servicios

Aragén 7.9 8,0 7.7 7,5 7,3 71 71
Esparia 6,9 7.3 7.4 7.1 7,0 6,9 7,0
Sobre el empleo de los Servicios

Aragon 3,4 3,4 3,3 3,1 3,0 2,9 2,8
Espafa 33 3,2 3,2 3,0 2,9 2,9 2,8

Fuente: Contabilidad Regional (INE)

En Aragon los En términos nominales, el estudio de la evoluciénlab
servicios de servicios de intermediacion financiera en Aragénestta que la
intermediacion participacion de los mismos tanto en el Valor AdadBruto (VAB)
financiera como en el empleo total, se sitla ligeramente pbag de la media

representan el 4,2% nacional, mientras que su peso relativo dentro/éd y el empleo
del VAB nominaly de los servicios es mayor al registrado en el cdajmacional. Se
el 1,7% del empleo observa en todos los casos una reduccion de suepesb periodo

total, algo por considerado. En 2006, sus cifras ascienden a 2180miles de
debajo de la media euros del VAB y 11.300 puestos de trabajo (datols d&ontabilidad
nacional... Regional). Como era légico, la Comunidad Auténorma mayor

peso de los servicios de intermediacion financesraMadrid donde
representan el 7,0% del VAB y el 2,9% del empldaltd.e siguen
las Comunidades de Catalufia y Pais Vasco. En eerttittrario, el
menor peso se registra en Canarias.

VAB Servicios intermediacion financiera
Variacion nominal y real anual (%)

2001 2002 2003 2004 2005 2006

Aragon

Variacion nominal 9,1 4,2 4,7 4,2 4,9 6,3
Variacion real 1,6 3,9 6,7 10,0 12,5 11,2
Espaina

Variacion nominal 14,8 8,2 3,3 5,5 59 9,2
Variacion real 7,1 7,2 4,7 10,4 13,0 13,8
Euribor a un afio 4,1 3,5 2.3 2,3 2,3 3,4
Fuente: INE
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Pro - memoria:
Tasa anual de variacion (%)

2001 2002 2003 2004 2005 2006

VAB real

Aragon 2,8 3,6 3,8 2,8 3,2 4,0
Esparia 3,7 2,5 2,7 3,1 3,3 3,9

VAB nominal

Aragon 7,4 8,1 6,6 6,5 7,2 7,7
Espafia 8,4 8,1 6,9 7,1 7,8 7,4
Fuente. INE

...presentando en
los ultimos afios
importantes tasas
de crecimiento en
términos reales

La estructura de los

En términos reales, el VAB de los servicios dermgdiacion
financiera crece durante el periodo 2000-2006 can fuerte
dinamismo, muy por encima del crecimiento promediéd VAB
total, tanto en Aragdén como en el conjunto de Esp#idemas,
estas tasas de crecimiento real también superérma notable el
crecimiento nominal, lo que se explica fundamentalt@ por la
evolucion de los tipos de interés, que experimentansensible
recorte a partir de 2001 propiciando un fuerte @soade expansion
de la actividad crediticia, en gran parte relacitan@on el ciclo
inmobiliario y reduciendo al mismo tiempo los margende
intermediacion.

5.3 Estructura

Para la descripcion de la estructura competitiva lae

servicios de servicios de intermediacion financiera, vamos dizarala cuota de
intermediacion mercado relativa de bancos, cajas de ahorro y caiyes de
financiera crédito en el periodo (1993-2007), utilizando corariables las
muestra... ratios depdsitos y créditos de cada tipo de entsddie el total de
depdsitos y créditos respectivamente.
. Miles de euros Cuota mercado (%)
CREDITOS 1993 2007 1993 2007
Aragén 7.181.106 46.328.036 100 100
Bancos 2.982.572 15.209.856 41,5 32,8
Cajas de Ahorros 3.666.373 25.447.286 51,1 54,9
Cooperativas de crédito 532.161 5.670.892 7,4 12,2
Espafia 246.447.184  1.730.688.257 100 100
Bancos 143.975.942 792.059.122 58,4 45,8
Cajas de Ahorros 94.011.678 847.262.535 38,1 49,0
Cooperativas de crédito 8.459.564 91.366.730 34 5,3

Fuente: IAEST, INE
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...un aumento de la
cuota de mercado
de Cajas de Ahorro
y Cooperativas de
crédito en
detrimento de los
Bancos, tanto en
créditos...
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Respecto a los créditos se observa que las cajaBaie y
las cooperativas de crédito han ido ganando cuetenercado en
detrimento de los bancos. Tendencia mucho mas dewsaEspara
donde las cajas partian de una participacién 2@opysorcentuales
por debajo de la de los bancos. Entre las causastddenémeno se
puede sefalar el proceso de universalizacion dealas de ahorro
tanto en productos como en operaciones, asi comel eotable
incremento de los créditos concedidos a los peguafiorradores,
segmento hacia el que se enfocan estas entidade®no que a su
vez ha sido posible debido a los bajos tipos derést que han
propiciado un mayor endeudamiento de las famigasyn contexto
de estabilidad econdmica y crecimiento del empleo.
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Aragon:

Créditos cuota de mercado por tipo de entidad

(% del total de créditos)
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Bancos Cajas de Ahorros Cooperativas de crédito

Espafia:
Créditos cuota de mercado por tipo de
(% del total de créditos)

entidad
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Bancos Cajas de Ahorros Cooperativas de crédito

Fuente: INE, IAEST
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DEPGSITOS Miles de euros Cuota mercado (%)
1993 2007 1993 2007
Aragon 10.112.409 10.995.606 100 100
Bancos 4.008.932 4.043.946 39,6 19,7
Cajas de Ahorros 5.235.765 5.959.479 51,8 66,6
Cooperativas de crédito 867.712 992.181 8,6 13,7
Espafia 308.446.846  333.181.361 100 100
Bancos 148.726.263  156.263.207 48,2 42,4
Cajas de Ahorros 145.470.724 160.949.262 47,2 51,1
Cooperativas de crédito 14.249.859 15.968.892 4,6 6,5

Fuente: IAEST, INE

...COMoO en

Aragon:

El mismo patron de comportamiento se repite pas lo

depositos. depdésitos, si bien en este caso el proceso es méissd en la
Comunidad Auténoma de Aragon, donde la participadi@ los
bancos en el total de depdsitos desciende del 3%6%0,7%,
mientras que las cajas incrementan su participad&in51,8% al
66,6% en el periodo considerado.

Depdsitos cuota de mercado por tipo de entidad
(% del total de depdsitos)

Espafa:
Depdsitos cuota de mercado por tipo de entidad
(% del total de depositos)

—
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— Bancos Cajas de Ahorros

Fuente: INE, IAEST

La red de oficinas

cooperativas de poblacional.
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Cooperativas de crédito —— Bancos Cajas de Ahorros Cooperativas de crédito

Otro indicador de estructura viene dado por ladedficinas
crece impulsada en el territorio. Se observa que en Aragon, el marde oficinas por
por la expansién de cada mil habitantes se situa por encima de la medmafiola,
cajas de ahorrosy ~ consecuencia logica de su extension territorial gyan dispersion

Durante el periodo considerado senb@ementado la

crédito presencia de las entidades financieras tanto egoAra&omo en
Espafia, expansiéon que ha venido impulsada pognjas de ahorro y
cooperativas de crédito. Los bancos por el contrlian reducido el
namero de sus oficinas un 22% y un 12%, en Aragdaspafia
respectivamente.
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Red de oficinas por tipo de entidad

Por cada mil habitantes Ndmero

1993 2007 1993 2007
Aragon 1,3 1,4 1.572 1.787
Bancos 0,4 0,3 538 420
Cajas de Ahorros 0,5 0,7 635 910
Cooperativas de crédito 0,3 0,4 399 457
Espafia 0,9 1,0 35.193 45.086
Bancos 0,4 0,3 17.636 15.542
Cajas de Ahorros 0,4 0,5 14.485 24.591
Cooperativas de crédito 0,1 0,1 3.072 4.953

Fuente: IAEST, INE

Numero de oficinas por cada mil habitantes
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Arago6n —— Espafia
Fuente: IAEST, INE

5.4 Créditos vs. depositos

El comportamiento Para acercarnos al comportamiento del ahorro y del
del ahorro y el endeudamiento del periodo vamos a partir de laueid de los
endeudamiento depésitos y créditos al sector privado, los cuatwesentan el
viene grueso del total, dado el caracter marginal deatéigipacion en los
determinado... mismos de las administraciones publicas. Este sigdlbs permite
de forma simultanea ver su correlacion con el orEgito
econdmico.
...por el notable En términos generales, los créditos al sector gavan

crecimiento de los  Aragon experimentaron en el periodo (1993-2007)crgtimiento
creditos, hastael  del 603,7% y los depdsitos del 189,7%. En Espafies @orcentajes
punto de que tanto  ascienden al 641,7% y 244,3% respectivamente. ttipacion de
Aragén como Aragon sobre el conjunto de Espafia ha descendjdmlnente para
Espafia... los créditos, que han pasado del 2,8% al 2,7%otkd| tmientras que
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en los depadsitos la reduccion ha sido mas notadanuo del 3,3%
al 2,8%.

Créditos y depésitos sector privado por tipo de ent idad. Miles de euros.

Créditos Depositos

1993 2007 1993 2007
Aragén 6.392.794  44.987.662 9.881.752 28.624.996
Bancos 2.621.069 14.194.907 3.922.314 5.585.784
Cajas de Ahorros 3.265.804 25.154.862 5.109.931 19.104.351
Cooperativas de crédito 505.921 5.637.893 849.507 3.934.861
Espafia 228.121.219 1.691.933.138  299.624.031 1.031.503.874
Bancos 134.840.125  768.234.058  143.806.234  436.647.160

Cajas de Ahorros

85.170.339 832.939.640 141.776.351 526.008.704

Cooperativas de crédito 8.110.755 90.759.440 14.041.446 68.848.010

Fuente: IAEST, INE

... han cambiado
Su posicion de
sociedad
ahorradora neta a
deudora neta.
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1,0 1
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0,0

Créditos y depasitos
por habitante...

A lo largo del periodo, la sociedad aragonesa @ligue
ocurre a nivel nacional, ha pasado de ser ahomatsta a deudora
neta. En Espafa, la ratio créditos/depdsitos saldga 1 durante
1998-1999, mientras que en Aragon se retrasa R2308. A
excepcion del ejercicio 2005, en Aragon la relacién
creditos/depdsitos se sitia por debajo de la med@onal que
refleja un menor apalancamiento y nos coloca en poscion
financiera relativamente mejor.

Ratio créditos/depdsitos en el sector privado

193 1994 1995 1996 1997 1098 199 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

Aragén — Espafia
Fuente: IAEST, INE

Atendiendo a los datos de créditos y depositohpbitante,
la evolucion es similar tanto en Aragén como enalBap si bien
nuestra Comunidad Autdnoma presenta cierto retraga tendencia
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...muestran una
evoluciéon similar al
conjunto nacional

En los ultimos 10
afos el volumen de
los créditos por
habitante se triplica
y el de los
depositos se duplica

El fuerte
crecimiento de los
créditos viene
impulsado por los
bajos tipos de
interés

Enero 2009

respecto al conjunto nacional. Tanto el endeudamieomo el
ahorro por habitante de Aragdn revelan niveleseafia la media
nacional.

En diez afios (de 1998 a 2007) el volumen de cditr
habitante se ha mas que triplicado, en Aragon gmbkado de 9.600
euros a 35.700 euros por habitante y en Espartafilas ascienden a
10.500 euros y 38.300 euros por habitante para 1PIBE07
respectivamente. Mientras que el crecimiento delunaen de
depdsitos ha sido algo superior al doble, lo quéraduce en un
incremento de 11.900 euros por habitante en Aragdle 13.900
euros por habitante en Esparfia

Los depdsitos por habitante en Aragon se sitlarepoima de
los créditos por habitante hasta el afio 2002, mtonamartir del
cual los créditos crecen a tasas muy superiorasda los depdsitos
por habitante, impulsados fundamentalmente porfdedidades de
crédito a través de tipos de interés reales mugsbeajincluso en
algunos momentos negativos. Este hecho ha imputsadéuerza el
crecimiento de la demanda agregada via consummsd®bares, que
ha presentado notables tasas de crecimiento céndidse en uno de
los mayores estimulos para el crecimiento del Ritodunterior
Bruto. De esta forma se abre entre ambas magnitudasun breve
plazo de tiempo una importante brecha que asciemd007 a
12.700 euros por habitante. En Espafia, los crégiboshabitante
igualan a los depdsitos en 1998. Sin embargo haetd el
distanciamiento entre ambas variables se produga @atmo alto
pero mas moderado que el que se registra a pantisalfecha.

Créditos y Depositos por habitantgmiles de euros)

1993

1994 1995 1996 1997 1998 1999

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

Créditos por habitante

Aragén 60 70 73 79 88 96 106 123 136 156 180 20,7 258 31,4 357
Espafia 62 70 74 83 92 105 11,9 137 150 166 186 21,6 26,9 33,2 38,3
Depositos por habitante

Aragon 84 91 101 108 109 11,2 12,1 132 147 159 174 185 176 212 231
Espaia 78 83 92 99 103 106 11,2 126 142 151 158 177 21,9 223 245
Fuente: INE

En Aragon los
créditos por
habitante superan
al PIB per capita a
partir de 2004

Cabe destacar que en Aragon en el afio 2004 laartititos
por habitante se iguala practicamente al PIB peitague se cifra en
20.800 euros por habitante. A partir de entoncesci@ditos por
habitante crecen muy por encima del PIB per c@gstendiendo en
2007 a 35.700 euros y 25.400 euros respectivamEnt&sparia la
igualdad entre créditos por habitante (18.600 gurédB per capita
(18.300 euros) tiene lugar a la altura de 2003dBeste momento se
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abre una importante brecha entre ambos que en 29Gsitla en
15.100 euros por habitante.

ARAGON ESPANA
Ratio créditos y depdsitos por habitante Ratio créditos y depdsitos por habitante
(miles de euros) (miles de euros)
30 40 30
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Créditos

Fuente: IAEST, INE

Aragobn presenta
una posicion
relativa favorable
por su menor
endeudamiento
respecto a la media
espafiola

La reduccion de los
tipos de interés
rebajara en
términos generales
un 20% la carga
financiera respecto
a la cuota media
soportada en 2008

Depositos —e— Pib por habitante
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Créditos Depositos —e— Pib por habitante

5.5 Conclusiones

Los servicios de intermediacion financiera en Aragédrian
caracterizarse en sintesis por la mejor posicidativa de Aragon
respecto a Espafia como consecuencia de un mereudamliento que
le coloca en una situacion financiera mas saneadeelacion del total
créditos sobre PIB asciende a 1,4 y 1,7 en Aragofspana
respectivamente. Otro aspecto caracteristico esdgor cuota de
mercado de las cajas de ahorro y cooperativas @tit@rque en el
conjunto nacional.

En términos generales ha sido un sector fuertenadatéado por
la crisis econdmica mundial, sin embargo cabe aspgre las medidas
adoptadas por el BCE reduciendo los tipos de int@yaden a suavizar
el periodo de recesion permitiendo a las familiaa mnayor capacidad
de consumo al rebajar la carga financiera de séstgmos (hipotecas
fundamentalmente). Segun los datos de la Asociatlfpotecaria
Espafiola recogidos en la publicacion “Indicadorateite de la deuda
hipotecaria” el impacto del descenso en los tip@snterés sobre las
cuotas hipotecarias, que se ird materializando largp del 2009, se
cuantifica en una mengua de la carga financierasléamilias, como
minimo, de un 20% con respecto a la cuota mediartaia en 2008.
La estimacién se realiza en un escenario prudeateando como
valores de calculo el Euribor medio de 2008 (4,83%€omo valor
techo para 2009 (3%), sin embargo la evolucionahatel Euribor
parece indicar que los descensos en las cuotastd#@09 seran mas
significativos.
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