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Segun la OCDE la
economia mundial
seguia perdiendo
impulso...

1. RESUMEN EJECUTIVO

De acuerdo con la OCDE, la expansion de la econglaiel
seguia perdiendo impulso en los primeros compasieafib 2019,
continuando con la tendencia a la desaceleracidiadla a mediados
del afio anterior.

Ademas, las previsiones de crecimiento han sidsadas en
general a la baja, de forma particularmente intemsé& eurozona,

...y las perspectivas fanto para el presente ejercicio 2019 como papeogimo afio 2020.

han sido revisadas
a la baja

La elevada incertidumbre politica, las tensionesiagiales y el
deterioro de la confianza de empresas y consunsdgwe factores
gue estan contribuyendo a la ralentizacién. Por paate, la
normalizacion de la politica monetaria ha entradpausa.

ENTORNO ECONOMICO INTERNACIONAL

2017 2018
2016 2017 2018 Tr.l Tr. Il Tr.ll  Tr. IV Tr.l Tr.ll Tr. 0l Tr. IV

Producto Interior Bruto

Aragon (*) 2,9 3,1 3,0 2,7 3,0 3,1 3,6 3,6 3,6 2,6 2,4
Espafa 3,2 3,0 2,6 2,9 3,1 2,9 3,1 2,9 2,6 2,5 2,3
Alemania 2,2 2,5 1,5 2,1 2,2 2,7 2,8 2,1 2,0 1,2 0,6
Francia 1,1 2,3 1,5 1,4 2,3 2,7 2,8 2,2 1,7 1,3 0,9
Zona Euro 1,9 2,5 1,8 2,1 2,5 2,8 2,7 2,4 2,1 1,6 1,1
Reino Unido 1,8 1,8 1,4 1,8 1,9 2,0 1,6 1,3 1,4 1,6 1,3
Estados Unidos 1,6 2,2 29 1,9 2,1 2,3 2,5 2,6 29 3,0 3,1
Japon 0,6 1,9 0,8 1,4 1,8 2,2 2,4 1,4 1,4 0,2 0,3
Precios de Consumo
Aragon -0,3 1,8 1,7 2,7 1,9 1,4 1,3 0,9 1,8 2,3 1,7
Espafa -0,2 2,0 1,7 2,8 2,0 1,6 1,5 1,0 1,8 2,2 1,7
Alemania 0,5 1,5 1,7 1,6 1,4 1,6 1,4 1,3 1,7 1,9 2,0
Francia 0,2 1,0 1,9 1,2 0,9 0,9 1,1 1,4 1,9 2,2 1,9
Zona Euro 0,2 1,5 1,8 1,7 1,5 1,5 1,4 1,3 1,7 2,1 1,9
Reino Unido 0,7 2,7 2,5 2,1 2,7 2,8 3,0 2,7 2,4 2,5 2,3
Estados Unidos 1,3 2,1 2,4 25 1,9 2,0 2,1 2,2 2,7 2,6 2,2
Japon -0,1 0,5 1,0 0,3 0,4 0,6 0,6 1,3 0,6 11 0,9
Tasa de paro (% pob. activa)
Aragon 14,7 | 11,6 | 10,6 | 13,3 11,4 10,5 11,4 11,6 10,0 9,9 11,1
Espafa 196 | 17,2 | 153 | 18,8 17,2 16,4 16,5 16,7 15,3 14,6 14,4
Alemania 6,1 5,7 5,2 5,9 5,7 5,7 5,5 54 5,2 5,2 5,0
Francia 9,8 9,1 8,7 9,3 9,1 9,3 8,6 8,9 8,7 8,8 8,5
Zona Euro 10,0 9,1 8,2 9,5 9,1 9,0 8,7 8,5 8,3 8,0 7,9
Reino Unido 4,8 4,3 4,0 4,5 4,4 4,2 4,2 4,2 4,0 4,0 3,9
Estados Unidos 4,9 4,4 3,9 4,7 4,4 4,3 4,1 4,1 3,9 3,8 3,8
Japon 3,1 2,8 2,4 2,9 2,9 2,8 2,7 2,5 2,4 2,4 2,4

Fuentes: INE, Ministerio de Economia y Competitividad, (*) Instituto Aragonés de Estadistica

Notas: Porcentajes de variacion respecto al mismo periodo del afio anterior, salvo indicacién expresa.

Resumen Ejecutivo
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El PIB de Estados
Unidos registro

una tasa de
crecimiento del
2,9% en 2018, siete
décimas por
encima del dato de
2017

Los precios de
consumo
registraron un
crecimiento
moderado

Resumen Ejecutivo

El PIB de Estados Unidos anoté un crecimiento (82 en el
conjunto de 2018, siete décimas por encima destregile 2017. El
dinamismo de la actividad se trasladé al mercadeath@jo, donde el
empleo aumento un 1,6% anual en promedio de 2648 décimas
mas que el afio anterior, lo que hizo disminuiatatde paro hasta el
3,9% en 2018, tasa compatible con el pleno empleo.

Producto Interior Bruto
(Variacion anual en %)

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

UEM e Japon EE.UU.

Fuente: Ministerio de Economia y Competitividad

Por su parte, la inflacibn de consumo se mantuvo
razonablemente moderada, el 2,4% en media de 28 fal 2,1%
del afio precedente, lo que permitio a la Reserdarakecumplir con
su calendario de normalizacibn monetaria.

PIB Estados Unidos
(Variacién anual en %)
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PIB e Consumo hogares

Consumo Publico Inversidn (FBCF)

Fuente: Ministerio de Economia y Competitividad
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Para 2019 y 2020 La OCDE preve que la actividad en Estados Unidogla a la
la OCDE prevé un ~ desaceleracion, aunque seguira a la cabeza detigma de entre las
crecimiento menos €conomias avanzadas, esperando un aumento deéP2B# anual
intenso para EEUU €N 2019y del 2,2% anual en 2020.

En Japon, la En Japdn, la economia alcanzé en el conjunto aeRafi8 un
economia crecio un débil crecimiento medio del PIB del 0,8% anualnfesal 1,9% anual
0.8% en 2018. .. logrado el afio anterior.

PIB Japdn

(Variacion anual en %)

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

PIB e Consumo hogares

Consumo Publico Inversion (FBCF)

Fuente: Ministerio de Economia y Competitividad

...mientras que el A pesar de este pobre ritmo de actividad econérelaanpleo

empleo repuntaba  repuntaba para crecer un 2,0% anual en 2018, defartdsa de paro

su ritmo de avance €n el 2,4% de la poblacion activa, describiendaiaaisituacion de

y la inflacién pleno empleo en Japdn. En cuanto a los precidaséde inflacion

permanecia débil se situd en el 1,0% en media del ejercicio, eleolple en 2017 pero
aun asi débil, con la subyacente en el 0,8% amuell geriodo.

Las previsiones de
la OCDE son de un Las perspectivas de la OCDE para la economia japsun de

0,8% en 2018 y un  unaumento del PIB de Japdn del 0,8% anual enR@&b0,7% anual
0,7% en 2019 el préximo 2019.

El comportamiento de las economias emergentes &8 20
siguio la tendencia general a la pérdida de impafsda actividad
econdmica, particularmente en la segunda mitadepecticio. El
liderazgo en el dinamismo correspondié en estai@tas India,
seguida de cerca por China. En Latinoameérica @rdpsiio en 2018
fue mas modesto.

En las economias
emergentes el
comportamiento
fue menos
dinamico

Resumen Ejecutivo 5
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Asi, China
desaceleraba su
ritmo de avance,
pero India
aceleraba...

Brasil mantenia
constante su ritmo

de avance y México

desaceleraba

Las previsiones son

de menor
crecimiento en
Chinay
aceleracion en
India...

...al igual que en
Brasil, mientras las
previsiones de
México eran
revisadas a la baja

El PIB de la
Eurozona crecidé un
1,8% en 2018,
desacelerando su
crecimiento...

Resumen Ejecutivo

Marzo 2019

China continuaba su senda de suave desaceleraciénig un
6,6% anual en media de 2018, tres décimas menosmRel7. Por
su parte, India crecié un 7,1% anual en el conju®d018, seis
décimas por encima de lo logrado el afio anterior.

Producto Interior Bruto
(Variacion anual en %)
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2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Brasil China e \México

Fuente: Ministerio de Economia y Competitividad

En México el PIB aumenté un 2,0% anual en el pramddl
afio, tres décimas menos que en 2017, mientras| Boggaba
mantener un débil ritmo del 1,1% anual por segwioconsecutivo.

La OCDE proyectaba en marzo un aumento del PIBhdeaC
del 6,2% anual en 2019 y del 6,0% en 2020. Para,Inds
perspectivas de la OCDE son de un crecimiento dowadel 7,2%
anual en 2019 y del 7,3% anual el proximo afio 2020.

Por su parte, las perspectivas de la OCDE paradaosnia
mexicana eran revisadas a la baja en marzo, esizeqaie el PIB de
México aumente un 2,0% anual en 2019 para acedébraroximo
ejercicio 2020 y crecer un 2,3% anual. Para BresiDCDE espera
un crecimiento del PIB de Brasil del 1,9% anuakém9 y del 2,4%
anual el proximo afio 2020.

La economia de la zona euro se comporté de unaafonas
discreta de lo esperado, con un crecimiento deldelBL,8% anual
en el conjunto del afio 2018, siete décimas porjdele registro de
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...aunque la tasa
de paro continué
disminuyendo y se
situod en el 8,2%

Por su parte, la
tasa de inflacion se
situdé en unos
niveles moderados

La evolucién de los
paises de la UEM
fue menos
dinamica:
Alemania, Francia
e ltalia
desaceleraron

Resumen Ejecutivo

2017. En concretola actividad descanso en la demanda interna ya
gue el sector exterior se debilitaba.

A pesar de la pérdida de impulso en la economfagetado de
trabajo continu6 mostrandose robusto, con un awmegit empleo
del 1,5% anual en media de 2018, apenas una d@cindebajo del
dato de 2017. Asi, la tasa de desempleo contindisb@nuyendo y
se situaba en 2018 en el 8,2% de la poblaciénaetivpromedio,
nueve décimas menos que en 2017, aunque la ciftanda siendo
elevada en comparacién con el resto de economéaz adas.

PIB UEM
(Variacién anual en %)

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
PIB e COonsumo hogares

= Consumo Publico Inversion (FBCF)

Fuente: Ministerio de Economia y Competitividad

Por su parte, en materia de precios, La tasa teciohm era
moderada, un 1,8% anual en media del afio 2018, tnaseha
subyacente era seis décimas mas baja, del 1,2%emeabpromedio
del afio.

Entre los paises que forman la UEM ha prevalecidaanor
dinamismo de la economia. Asi, Alemania desacedarétmo de
avance hasta un 1,5%, un punto porcentual por deleajo anotado
el afio anterior. De forma similar, el crecimien® ld economia
francesa, también se situé en un 1,5% anual eonglito del afio,
inferior en ocho décimas al observado en el afioegente. En la
misma linea, Italia continuaba dando muestra de probbngada
debilidad en 2018, al crecer un exiguo 0,8% annal&onjunto del
ejercicio, nueve décimas menos de lo logrado eii.201
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La OCDE prevé
para 2019 un
crecimiento del
1,0% en la UEM

El PIB de la
economia espafiola
registré un
crecimiento del
2,6% a lo largo de
2018

En el mercado
laboral se ha
producido una
aceleracion del
crecimiento del
empleo a finales de
2018

La inflacion

repuntd en el
segundo y tercer
trimestre de 2018,
para desacelerar en
el cuarto, debido a
la evolucion del
precio del petréleo

Resumen Ejecutivo

En cuanto a las proyecciones de crecimiento dedJBBpara
la UEM, éstas han sido revisadas fuertemente ajdahasta un 1,0%
anual en 2019 y un 1,2% anual en 2020.

A nivel nacional, el PIB registré en el conjunto 2@18 un
crecimiento del 2,6% interanual, dato cuatro désirmderior al
registrado en 2017. Atendiendo al perfil de creemto a lo largo del
afo, la tasa de variacion anual del PIB siguié tedencia
descendente a lo largo de 2018, mientras que d&adeasvariacion
intertrimestral permanecio estable, en torno &), & exceptuamos
el tercer trimestre del afio cuando el avance fueins décimas
trimestrales.

Producto Interior Bruto
(Variacién anual en %)

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

e Fspafia Alemania e Francia

Fuente: Ministerio de Economia y Competitividad

En cuanto a la evolucion del mercado de trabajel @uarto
trimestre de 2018 se ha producido una aceleraeiderecimiento del
empleo en términos anuales. Por su parte, el numeractivos
aumento respecto al cuarto trimestre de 2076. Refesna, la tasa
de paro disminuy0 hasta el 14,4% de la poblacifimaaen el cuarto
trimestre de 2018, dos décimas menos que en adtienanterior.

En materia de precios, se puede sefalar que laatasd de
inflacion, se situd en el primer trimestre de 26@&in 1,0% y repunto
en el segundo y tercer trimestre del afio hast8% ¥ el 2,2% anual,
respectivamente, debido al incremento en términtsanuales del
precio del petréleo. Sin embargo, entre los meseodaubre y
diciembre, el precio del petroleo desaceler6 grademste en
términos interanuales, de forma que la inflaciGuigi una senda
decreciente en la parte final del afio.



Boletin Trimestral de Coyuntura nim. 64 Marzo 2019

_ -
u 'I'HI“I“'NwlIIIui.

Producto Interior Bruto (Espafia)
(Contribuciones y variacién PIB, en %)
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B Sector Exterior e Demanda Interna PIB

Fuente: Ministerio de Economia y Competitividad

Las perspectivas de
crecimiento para
este afo en Espana
se situan entre el
2,1%yel2,2%
anual

Aragon registro un
crecimiento del
3,0% en 2018

La Comunidad
Auténoma
mantiene una tasa
de paro inferior a

la media espafiola...

Resumen Ejecutivo

Respecto a las perspectivas de crecimiento, la OCDE
pronostica un crecimiento para el PIB espafiol 82l 2,2%, al
igual que el FMI, mientras que la prevision de tnsion Europea
es del 2,1%. ElI Gobierno en su cuadro macroecomimgice
acompafaba el Proyecto de Presupuestos de 20tadpren el
Consejo de Ministros del 11 de enero, pronosticaraaimiento del
PIB del 2,2% en 2019.

En el ambito regional, la economia aragonesa aaitjpor
cuarto afio consecutivo con el proceso de expadgidniB regional,
creciendo de forma vigorosa y estable. Asi, el &ectmlinterior Bruto
de Aragon experimentd un incremento interanual 3jJ@% en el
promedio del afio 2018, de acuerdo con las estimesicealizadas
por el Instituto Aragonés de Estadistica (IAESTredos datos de la
Contabilidad Nacional Trimestral de Espafia elalomnaar el INE.
Esta cifra es una décima inferior a la anotadd af@2017 (3,1%).

En consonancia con la positiva coyuntura econéméta,
mercado laboral aragonés continué mejorando swacsitn. De
hecho, en todos los trimestres del afio la poblamidpada aumentd
en términos interanuales. Por su parte, la tagzadese situd en la
media de afio en el 10,6% de la poblaciéon activgoaesa, 4,7 puntos
porcentuales menos que a nivel nacional (14,5%).
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Demanda - Aragén
(Variacién anual en %)

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 20102011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

PIB

Bienes de Equipo  emmmm= Construccion e Consumo

Fuente: Ministerio de Economia y Competitividad

...y una evolucion
de la inflacién
similar a la
nacional

Se espera que el
PIB real en Aragén
anote un
crecimiento del

2, 7% en el
conjunto de 2019

En el contexto
internacional, se
observa un balance
de riesgos que
continla sesgado a
la baja

A nivel nacional,
destacan los riesgos
relacionados con la
incertidumbre de la
situacion politica...

Resumen Ejecutivo

Por lo que respecta a los precios, a lo largo d8 2Devoluciéon
interanual del IPC en Aragon ha ido acelerando resigamente,
hasta descender de nuevo a finales de afio, lostuseoeclaramente
marcado por la evolucion de los precios internadesdel petréleo,
de forma similar a lo ocurrido en Espafia y la UEM.el inicio de
2019 se ha mantenido esta tendencia, lo que kewdlacion al 1,0%
en el mes de febrero —ultima informacién disponible

Para el aflo 2019 el ritmo de actividad seguiranaéado la
recuperacion de la economia aragonesa iniciadacpos de 2014,
y que se ha intensificado gradualmente consoliddadtase de
crecimiento econdmico de la regién. Por ello, ep&r&amento de
Economia, Industria y Empleo del Gobierno de Aragavé que el
crecimiento real del PIB en Aragon en el promedibaiio 2019 se
sitle en el 2,7%.

El balance de riesgos a nivel global continla ssgda baja,
segun la OCDE, persistiendo como principales fastadversos las
politicas comerciales proteccionistas, la elevadeertidumbre
politica, un eventual Brexit sin acuerdo, un atajg brusco en China
o ciertas vulnerabilidades financieras.

Entre los riesgos para el crecimiento de la ecoa@spariola,
destaca la incertidumbre de la situacién politied gumento de los
riesgos relacionados con la desviacion del objetevdéficit publico
para 2019 A nivel internacional, los principalegsgos estan
relacionados con el menor crecimiento a nivel eewopglobal, que

10
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...y la desviacion
del objetivo de
déficit publico

En el lado positivo,
cabe destacar la
estabilizacion del
precio del petréleo
y la politica
acomodaticia del
BCE en los
préximos trimestres

En Aragon, hay
que citar
nuevamente la
incertidumbre
respecto a la
situacion politica
en Cataluia

Resumen Ejecutivo

afectaria a las exportaciones espafiolas, la goemarcial de EEUU
con China y la UE o la falta de aprobacion del edwiele salida del
Reino Unido de la UE.

En el lado positivo, cabe destacar la estabilizadél precio
del petrdleo en el entorno de los 65 ddlares yeehh de que la
normalizacion de la politica monetaria del BCE s&gsiendo muy
paulatina y mantendra claramente su tono acomdalagic los
préximos trimestres. En este sentido, el BCE haddakr mantener
hasta finales de 2019 los actuales niveles de tipasterés y realizar
nuevas inyecciones de liquidez a través de operesiode
financiacion a largo plazo. Asimismo, el BCE maudt@n la
reinversion de su deuda en balance durante undoepi@longado.

Por dltimo, en el plano estrictamente regional, bag citar
nuevamente un posible agravamiento o prolongacémtadactual
situacion politica en Catalufia ya que, dadas l@eatms relaciones
comerciales existentes entre ambas regiones, Arpgdria verse
especialmente afectada.

11
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2. ECONOMIA ARAGONESA

En 2018 la economia aragonesa continué por cudito a
consecutivo con el proceso de expansion del Pl®mag creciendo
de forma vigorosa y estable hasta el 3,0% intetaiueel mercado
de trabajo, favorecido por la positiva evolucibrorgmmica, el

En el conjunto de
2018, continud el

giogiz?é?}edel PIB namero de activos y ocupados aumenté de formaiaptec la tasa
regional de paro se redujo hasta situarse en el 10,6% eonginto del afio.

Por su parte, la evolucion de los precios dibuja senda creciente
con tendencia a la moderacién en el Ultimo trambo ejlercicio,
mientras que los costes laborales aumentaron defoomedida.

Principales Indicadores de la economia aragonesa

2017 2018
2016 2017 2018 Tr.l Tr.ll Tr.ll Tr.IV Tr.l Tr. Il Tr. Ul Tr. IV

Producto Interior Bruto .9 B.1 B,0 p7 30 3,1 3,6 86 36 2 6 24
Demanda

Consumo hogares e ISFLSH 23 | 22 2,3 19 21 22 28|29 26 21 18

Consumo final AAPP. 21 | 41 2,5 38 33 49 45| 34 12 23 30

FBCF Construccién 47 179 | 85| 95 103 53 65| 93 11,9 82 47

FBCF Bienes de equipo 77 | 41 94 | 36 06 45 77| 42 127 135 73

Exportaciones bienes yserv. 75169 | 22|45 45 68 120| 20 36 -29 6,0
Importaciones bienes yserv. 6,1 | 23|59 |-25 09 02 105| 87 91 58 00
Oferta
Agricultura, ganaderiaypesca | 100 | 01 | 23 | 37 19 64 12| 21 36 27 08

Industria manufacturera 3,7 6,2 2,8 55 53 65 75| 48 50 08 07
Construccion 43 54 7.4 21 54 62 78| 85 81 66 6.2
Servicios 2,0 2,3 2,6 1,9 2,2 2,5 2,4 2,7 2,6 2,6 2,4

Comercio, transporte y hosteleria] 3,3 2,4 35 2,8 2,2 2,2 2,3 4,2 4,0 34 25
Admon. puablica, educ. y sanidad | 1,8 35 1,7 35 46 35 25 15 05 26 23
Mercado laboral

Poblacién activa (EPA) 0,5 -1,4 0,2 -06 -13 -22 -16| -1,3 -03 1,0 1,7
Ocupados (EPA) 2,4 2,1 1,4 1,7 3,2 2,8 0,9 0,6 1,3 1,7 2,0
Tasa de actividad ¥ 775|769 | 772|771 771 765 769|765 773 774 77,7
Tasa de paro (EPA) @ 147 | 116 | 106 | 133 114 105 114|116 100 99 111
Precios y salarios
Indice Precios de Consumo -0,3 | 1,8 1,7 2,7 19 14 13|09 18 23 1,7
Inflacién subyacente 0708|0907 08 09 06|10 10 09 08
Indice Precios Industriales -16 |1 32| 28| 40 40 26 24| 19 26 40 27
Coste laboral total:
por trabajador ymes 251051501 -12 10 21| 18 1,8 14 09
por hora efectiva 2110710 |-26 21 01 29| 37 -12 28 -09

Notas: Porcentajes de variacion respecto al mismo periodo del afio anterior, salvo indicacion expresa
(1) Activos s/ poblacion de 16-64 afios (%); (2) Parados s/ poblacién activa (%)
Fuente: INE, IAEST, Dpto. de Economia y Empleo Gobierno de Aragén

De acuerdo con las estimaciones realizadas parsétuto
Aragonés de Estadistica (IAEST) sobre los datds @ontabilidad
Nacional Trimestral de Espafa elaborada por el I&lERroducto
Interior Bruto de Aragdn experimentd un crecimiemtigranual del
3,0% en el promedio del afio 2018, dato una décimfexior al

...manteniendo su
notable ritmo de
avance...

Economia Aragonesa 12
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...y el diferencial anotado un afio antes (3,1%) Este registro es cdétimas superior
respecto a Espafnay al anotado por Espafia en 2018 (2,6%), y un purdosydécimas
Europa superior al crecimiento del conjunto de paisesadeurozona (1,8%).

Producto Interior Bruto
(Variacion anual en %)

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
e Aragdn Espafia e UEM

dnte: Ministerio de Economia y Competitividad, IAEST

Desde el punto de vista de la demanda, el crecimidm la
economia aragonesa se explica por el buen comperttonde la
demanda interna, ya que la contribucion del seetterior al PIB

...gracias a la aragonés fue negativa en el conjunto del afio. Hatiém a la

firmeza de la demanda interna, destaca en 2018 la mejora devkxsion en

demanda interna... bienes de equipo que acelera su ritmo de avarineramentarse un
9,4% interanual, dato superior al 4,1% anotado @h72Por su
parte, la inversiébn en construccion también acelarsta el 8,5%
interanual, frente al 7,9% anotado en el ejerciaoterior.
Finalmente, el consumo de los hogares aceleréesinuento hasta
un 2,3% anual, registro mas dinamico en una déehde 2017
(2,2%), mientras que el consumo publico crecio atamo del 2,5%
interanual, frente al 4,1% del afio 2017.

Demanda (Aragén)
(Variacién anual en %)
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Fuente: IAEST
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... que compenso la
negativa
contribuciéon neta

al PIB de la
demanda externa

Por el lado de la
oferta, todos los
sectores
presentaron de
nuevo tasas
positivas en el
conjunto del afio

En cuanto a la demanda externa, en el acumuladaide?018
su contribucion neta al PIB aragonés fue negakwaconcreto, las
exportaciones de bienes y servicios aumentaron ,8f%0 2n el
acumulado de 2018 (un 6,9% en 2017), y las imporas se
incrementaron en un 5,9% (un 2,3% en el ejercicszgriente). De
todos modos, el dinamismo del sector exterior fatable, tal y
como se deduce de la informacion procedente de redyaya que
tanto las exportaciones de bienes (11.916 millaleesuros) como
las importaciones de bienes (11.760 millones despualcanzaron
de nuevo en el conjunto de 2018 valores record.qCamsecuencia
de la evolucién de ambas variables, el saldo cdalelde Aragdén
alcanzo6 un superavit de 155 millones de euros riboryendo asi al
descenso del déficit comercial espafiol, que se situ 33.840
millones de euros en el acumulado del ejercicio.

Desde el punto de vista de la oferta, en el coaojuaiet 2018
todos los sectores productivos de la economia aesgopresentan,
por cuarto afio consecutivo, tasas anuales de asgtonpositivas.
Liderando el crecimiento aragonés en 2018 se etreuda
construccion que incrementé su producciéon un 7 dti&anual. Por
su parte, la industria manufacturera crecio el 2jBféranual. El
sector servicios avanzo un destacado 2,6% vy, pionajl el sector
primario experimento un incremento del 2,3% intaedn

Sector Exterior - Aduanas (Aragoén) VAB por sectores (Aragon)
(Millones de euros corrientes) (Variacion anual en %)
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M Exportaciones M Importaciones M Industria M Construccion M Servicios

Fuente: Ministerio de Economia y Competitividad, 85E

La actividad se
desacelerd en la
segunda parte del
afno...

Economia Aragonesa

Con estas cifras, el PIB real aragonés ha cerradfice2018
con un crecimiento medio anual del 3,0%, una dédnfegior al de
2017. Respecto a la evolucion a lo largo del aéoadtividad se
desaceler6 apreciablemente en la segunda mitagedeicio. Asi, la
economia aragonesa crecio durante el primer y seguimestre de
2018 un 3,6%. Durante el tercer trimestre del dfidlR de Aragon
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...hasta anotar un
crecimiento del
2,4% anual en el
cuarto trimestre

se desacelerd alcanzando un registro en términesmimales del
2,6%. Finalmente, en el cuarto trimestre de 201&mb de avance
fue del 2,4% anual.

Producto Interior Bruto
(Variacion anual en %)

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

e— Aragon Espafia UEM

Fuente: Ministerio de Economia y Competitividad, 8YE

La solidez de la
demanda interna...

...responde al
comportamiento
positivo de sus
componentes

El consumo de los
hogares sigue
creciendo de forma
destacada, pero a
menor ritmo...

Economia Aragonesa

Desde el punto de vista de la demanda, el crecimiéa la
economia aragonesa durante el cuarto trimestrédti@ 2 explica
principalmente por el comportamiento de la demantigina, si bien
se ve ampliamente apoyada por la contribucion pesitiva del
sector exterior al crecimiento del PIB en Aragorenfe a la
tendencia negativa que habia tenido durante eb kssttrimestres
del afio.

En cuanto a los componentes de la demanda int&ina,
consumo de los hogares mantiene un dinamico ritenawhnce,
aungue desacelera ligeramente su dinamica positilentras que
tanto la inversibn en maquinaria y bienes de equipmo la
inversion la inversion en construccion desacelerao el Gltimo
trimestre del afio.

En concreto, el consumo de los hogares registrtono de
avance del 1,8% en el cuarto trimestre del afiodoasBe esta
forma, la evolucién del consumo de los hogares mgdn sigue
manteniendo una senda de crecimiento destacadajaneio la
prolongada mejora del mercado de trabajo regicmahgque con
menos vigor que el conjunto nacional, la mayorlitfeil de acceso
al crédito gracias a la prolongacion de la politiceonetaria
expansiva implementada por el BCE.
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...lo que ocurre
también con los dos
componentes
principales de la
inversion

En relacion a la formacién bruta de capital fijas slos pilares
principales se comportan de forma positiva duraht@timo cuarto
del afio. Respecto a la inversidon en bienes de egefba crece a un
ritmo del 7,3%, avance seis puntos y dos décinfasian al dato del
tercer trimestre del afio (13,5%), pero dos puntaigo décimas
superior a la evolucion mostrada por la media matien el mismo
periodo (4,8%). Por su parte, la inversion en cooston se
incrementd un 4,7%, avance tres puntos y cincontciinferior al
dato del tercer trimestre del afio (8,2%), y dateriar en una
décima al registrado por la media espafiola (4,8%).

Demanda - Aragoén
(Variacion anual en %)

e DN

\YJ

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

PIB Bienes de EQUipo e Construccion e Consumo Consumo AAPP

En relacion al
sector exterior, las
exportaciones
vuelven a crecer
mas que las
importaciones

Todos los sectores
productivos crecen
durante el cuarto
trimestre del afio

Economia Aragonesa

Fuente: IAEST

En relacion al comercio exterior, se observa como |
demanda exterior neta romperia con la trayect@igtiva seguida
desde el primer trimestre del afo, y su contribueibcrecimiento
aragonés durante el cuarto trimestre de 2018 senao en 2016 y
2017, de nuevo positiva, gracias al mejor compddatu relativo
de las exportaciones durante el periodo. En camcretagon
exportd en el dltimo trimestre de 2018 un 6,0% m&s un afio
antes, ocho puntos y nueve décimas mas que ennwstre
anterior, frente al comportamiento plano interanwld las
importaciones (0,0%), cinco puntos porcentualestyoodécimas
inferior al registro del tercer trimestre del afio.

Desde el punto de vista de la oferta, en el Gltinmoeistre del
2018 todos los sectores productivos de la econaragonesa
presentan de nuevo tasas de crecimiento anualegiva®s
Liderando el crecimiento aragonés durante el cuiinoestre del
ejercicio se encontraria la construccién, con egiaoriento del 6,2%
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La construccién
lidera el
crecimiento en el
trimestre...

...seguida del
sector servicios, que
crece a menor
ritmo...

...y el sector
primario, que
también desacelera

Finalmente, la
industria
manufacturera se
comporta mejor
gue la media del
pais

12
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anual en el cuarto trimestre de 2018, dato infexiocuatro décimas
al registrado en el tercer trimestre del afo (6,62tna décima por
debajo de la media nacional (6,3%).

En segundo lugar en cuanto a dinamismo, se sielad®ctor
servicios, que crecié un 2,4% en tasa interanuaf décimas
inferior al avance experimentado en el tercer tsingede 2018. Este
dato se sitia por debajo de la media espafiola tdusrperiodo
(2,9%). La principal rama del sector servicios areg Comercio,
Transporte y Hostelerialegistré durante el periodo un crecimiento
del 2,5% anual, inferior en nueve décimas al d&tanzado en el
tercer trimestre (3,4%). La rama d&dministracién publica,
educacion y sanidadanoté un crecimiento del 2,3% anual, tres
décimas menos que el dato del trimestre prece(2)6).

Por su parte, el sector primario, alcanzé un ritoe
crecimiento positivo del 0,8% interanual, dato umtp y nueve
décimas inferior al anotado en el tercer trimeslee afio (2,7%).
Este avance de la agricultura a nivel regional eeantambién al
incremento que registra la media nacional en emmigeriodo
(3,2%).

Finalmente, se sitda la industria manufacturera, ajuota un
crecimiento anual del 0,7%, una décima por debajoddto del
trimestre precedente (0,8%). Este incremento, psrgun a la tasa
negativa media registrada por el conjunto del mpis,se situé en el
-1,1% anual.

VAB por sectores - Aragon
(Variacion anual en %)

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Fuente: IAEST

Economia Aragonesa

PIB Industria e Construc e Servicios
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El mercado de
trabajo sigui6 su
positiva evolucion
en el cuarto

trimestre de 2018...

...el nUmero de
ocupados
aumento...

...mientras que la
poblacién activa
también lo hizo...

...Situandose el
namero de
desempleados en
72.100 personas

La tasa de paro en
Aragon se situo en
el 11,4% en el
cuarto trimestre de
2018

Tanto la tasa
aragonesa de paro
juvenil como la de
parados de larga
duracién se
encuentra por

debajo del conjunto

nacional

Economia Aragonesa

Marzo 2019

De acuerdo con la evolucién econdémica general| enato
trimestre de 2018 el mercado laboral aragonés raaitmejorando
su evolucion en términos interanuales. Asi, regpet cuarto
trimestre de 2017, el niumero de ocupados se incitaive en mayor
medida que la poblacion activa, lo que daba corsaltalo una
disminucién del desempleo.

En concreto, los datos de la Encuesta de Poblakaiiva
(EPA) muestran que durante el cuarto trimestre &3 2| nimero
de ocupados en Aragdn se incrementaba en 11.260rngey; hasta
situarse en 577.000 trabajadores, lo que suponauumento del
2,0% anual. En este punto destacar que, entre ¢topados
asalariados, el 24,6% de ellos tenia un contrapaeal en Aragon
en el cuarto trimestre, casi dos puntos y mediodadrajo de la
media nacional (27,0%).

Por otro lado, la poblacién activa se incrementarafuerza
en 10.700 personas, lo que representa un aumehth, % en
comparacion con el cuarto trimestre de 2017, sitos@ el nUmero
total de activos en la Comunidad Autonoma en 649.00

En suma, como resultado de la evolucion conjunta de
empleo y de la poblacion activa, el nivel de dedempn Aragon
disminuia en 500 personas en el cuarto trimestr20d8 (0,7% de
caida interanual), situandose el numero total deerdpleados en
72.100 personas.

De esta forma en el cuarto trimestre de 2018 Edasparo se
situaba en el 11,1% de la poblacion activa araggress decir, tres
décimas por debajo del registro del mismo trimesiet afio
anterior, cuando fue del 11,4% de la poblacionvact su vez, la
tasa de paro aragonesa era 3,4 puntos menor ala nacional en
el cuarto trimestre de 2018 (14,5%).

Hay que sefalar ademas que la tasa de paro jwesilores
de 25 afos) era en Aragon del 28,6% en el cuamedtre de 2018,
casi cinco puntos por debajo de la media de Es(&#ia%). Por
otra parte, los parados de larga duracion (2 afrnaen busqueda
de empleo) eran en Aragon el 26,2% del total dadues;, frente al
33,0% en el conjunto de Esparia.
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Fuente: Ministerio de Economia y Competitividad, 8YE

Ademas, el nimero
de hogares con
todos sus miembros
activos en paro
descendi6 en
términos
interanuales

Por género, el
mercado laboral
experimento una
mejor evolucion
entre las mujeres...

...tanto por el
empleo generado...

Economia Aragonesa

Por su parte, el nimero de hogares con todos sembrs
activos en paro durante el cuarto trimestre de Z#.8itué en un
total de 21.900. Ello representaba el 5,7% dell td&a hogares
aragoneses donde habia al menos un activo, 2,29pot debajo
del promedio nacional.

En el conjunto de Espafia, en el cuarto trimestr20d8 habia
1.053.400 hogares con todos sus miembros activparen Con ello
la tasa de hogares con todos sus activos paradssuaba en el
7,9% del total de hogares con al menos una peestiva.

Atendiendo al género, el comportamiento del merdadoral
aragonés fue manifiestamente mas positivo entrenigigeres una
vez mas. Asi, en el cuarto trimestre de 2018 elandnde activas
aumenté en 5.600 personas (1,9% anual) hasta afc@9$8.700
mujeres participando en el mercado de trabajoasejlie 261.300
estaban ocupadas, es decir 10.400 mujeres masngek reismo
trimestre del afio anterior, o que equivale a oSO incremento
del empleo femenino 4,1% en tasa anual. En consei@ajeel
namero de paradas disminuyd hasta situarse entaind® 37.500
mujeres, 4.800 menos que un afo antes. Con elis#ade paro se
situd en el 12,6% de la poblacion activa femenimapunto y ocho
décimas por debajo del registro del mismo trimeddteafio anterior.

Por lo que respecta a los hombres, la evolucionmeaos
favorable. La poblacion activa masculina era de38Dhombres en
Aragon, 5.200 mas que en el otofio del afio antétié®o anual).
Por su parte la ocupacion crecia de forma fragih, $6lo 900
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...como por el
namero de mujeres
activas

empleados mas en un afo (0,3% anual), por lo qdeseimpleo se
vio incrementado en 4.300 hombres respecto al mismestre del
afo precedente. Como resultado, la tasa de parculimesalcanzé
un 9,9% de su respectiva poblacién activa, un pynioa décima
por encima del dato observado un afio atras.

Evolucién de la Ocupacion y de la Poblacién Activa Evolucion de la Ocupacion y de la Poblacién Activa
Masculina (Aragén) Femenina (Aragodn)
(miles de personas) (miles de personas)

320
280
260
240

220

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Ocupacién e Poblacion Activa Ocupacién === Poblacion Activa

Fuente: IAEST

Por sectores, la

Atendiendo a los sectores productivos, el principal
responsable de la creaciébn de empleo en Aragonl enagto

creacion de empleo  trimestre del afio 2018 fue la construccion, ya geecrearon
se aceleré en todos 6,500 nuevos empleos en un afio, equivalentes aaneniento

los sectores,

del 21,4% en tasa anual. En segundo lugar, seramulms

especialmente en la  servicios, con un aumento de 2.400 ocupados erfioncae se

construccion

La evolucion del
IPC durante el afo
refleja la influencia

de los precios de los

combustibles...

...que explican el
aumento gradual
gue experimento el
indice general en e
segundo y tercer
trimestre...

Economia Aragonesa

tradujo en un 0,6% en tasa anual. A continuacidrengpleo
aumento6 en 1.400 personas en agricultura (3.9%)anea 1.100
personas en la industria (1,0% anual).

Por lo que respecta a los precios, se puede sejisaa o
largo de todo el afio 2018 la evoluciéon interanugll IPC en
Aragon ha ido acelerando progresivamente, hasteeddsr de
nuevo a finales de afo, lo que estuvo claramenteada por la
evolucion de los precios internacionales del petrodde forma
similar a lo ocurrido en Espafa y la UEM.

Asi, la tasa anual de inflacion siguié una trayeato
descendente, pasando de un crecimiento del 0,%%zado en el
primer trimestre del afio, a un escenario cada ve&s m

| inflacionista en el segundo y tercer trimestre ¥4 y82,3% anual,
respectivamente), si bien finalmente la inflaciénsgu6 en 1,7%
en el ultimo cuarto del afio. El dltimo dato disjiaide febrero
de 2019, muestra como la inflacién sigue con laldenia a la
desaceleracion (1,0%).
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...yaque la Por su parte, la inflacion subyacente, aquella jirina del
evolucién de la indice general los alimentos no elaborados y losdymtos
inflacion energéticos, permanecio relativamente estable tueh@fio y cerro
subyacente el 2018 con un aumento del 0,9% en el mes de drgnfrente al

permanecio estable 0,8% registrado en el mes de enero.

En cuanto al diferencial de inflacion resultantecdenparar la
evolucion del IPC de Aragén y el de la zona eurste &ue
desfavorable para la Comunidad Autonoma durangatte central
de 2018, pero cambio en el ultimo trimestre del, aéiodencia que
continla prolongandose en los primeros meses d®, 204sta
alcanzar las cinco décimas. Asi, el actual difaedrfavorable para
Aragon supone un aspecto positivo para la comyieliil exterior
de la economia aragonesa.

En 2018, el
diferencial de
precios con la zona
euro fue
desfavorable para
Aragoén en los
trimestres centrales

Inflacién general y subyacente (Aragén) (Variacién anual Evolucién Precios d’e Consumo Aragén - UEM
en %) (Variacién anual en %)

MHIF | '
If M 11 [N
|

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Diferencial gral-subyac General e Sybyacente Diferencial Aragén-UEM Aragén UEM

Fuente: Ministerio de Economia y Competitividad

En relacién a los costes laborales, y segun lossdde la
Los costes laborales Encuesta Trimestral del Coste Laboral del INE, ®atamentaron en
aumentaron en el Arago6n durante el cuarto trimestre de 2018, aurmuedebajo de
cuarto trimestre de  los registros alcanzados en el resto de trimeskeésjercicio. En
2018... concreto, el incremento del dltimo trimestre delo afiue
consecuencia del aumento experimentado tanto encdsses
salariales como en los otros costes, especialneerites primeros.

Economia Aragonesa 21
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Costes laborales - Aragon
(Variacién anual en %)
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Fuente: Ministerio de Economia y Competitividad

En efecto, los costes laborales por trabajadory seesituaron
en 2.598,62 euros en el dltimo trimestre de 2013Ayon, por
...por el aumento debajo de la media espafiola que se situ6é en 258R/9s, lo que
tanto de los costes  supone un incremento del 0,9% respecto a un afes.afsta
salariales, como de €volucion positiva resultd del aumento del 1,0% lde costes
los otros costes...  Salariales que se situaron en 1.958,45 euros, ragegue la media
espafiola ascendi6 a 2.039,01 euros; asi como dgbr me
comportamiento de los otros costes, que registrarm tasa de
variacion anual positiva del 0,8%, hasta alcanasar640,17 euros,
registro de nuevo inferior a la media del pais spiguedo6 en 653,51
euros.

Una trayectoria contraria durante el periodo deresitia
mostré la evolucion por horas efectivas de trab&gs, en términos
de coste laboral por hora efectiva se produjo wteleso interanual
del -0,9% en el cuarto trimestre de 2018 (hast2®82 euros), a
causa de la caida experimentada por sus dos contpenks costes
salariales (-0,8%) y los otros costes (-1,0%).

...que siguieron
una evolucién
contraria en
términos de hora
efectiva de trabajo

En referencia al ejercicio 2019, y de forma simddo que se
espera para el conjunto de Espafa, las previsidaegecimiento

En el primer reflejan la prolongacion de la fase expansiva deedanomia
trimestre de 2019 se aragonesa, si bien se prevé una moderacion del dexcrecimiento
espera una del PIB. En términos generales, durante el proxajarcicio, la
moderacion del economia regional seguiria manteniendo un nivelustb de
ritmo de actividad, por encima del promedio de Espafia, ligecamente por
crecimiento. .. debajo del registro alcanzado en el afio 2018, eealicon la

desaceleracion esperada en el contexto nacionairgpeo. Este
crecimiento se basaria, por un lado, en el mantentm de la
positiva evolucion de la demanda interna que, reiavibe, perdera
cierto vigor; y, por otro lado, en la esperada kbution neta
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...con tendencia a
la estabilizacion...

...como se deduce
de la informacion
econdmica
disponible hasta el
momento

En la industria
podria producirse
un aumento en sus
niveles de
actividad...

...como sefalan los
principales
indicadores
cuantitativos
disponibles...

...especialmente, el
indice de
produccion
Industrial
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positiva de la demanda externa al PIB aragonés.

En general, la mayoria de los indicadores econ@nico
disponibles hasta el momento muestran una evoluoidrinuista
hacia la estabilizacion en el primer trimestre &% en un contexto
de dinamismo del mercado de trabajo y favorablezdicmnes
financieras. En concreto, esta tendencia se ol$&rvanas
claramente en el sector industrial que en el saseiticios, mientras
que el sector de la construccion presentaria seifaibdas, aunque
dentro de sus bajos niveles de actividad. En naatde sector
exterior, se observa un mayor dinamismo de lasageexteriores.
Finalmente, es de esperar un menor vigor en elepmode mejora
del mercado laboral dada la madurez del procesreclgeracion
alcanzado.

Por lo que se refiere al sector industrial, logmds datos
disponibles del indicador de clima industrial muastuna evolucion
MAas positiva, aunque todavia se mantiene en temegativo. Son
los indicadores cuantitativos de produccion displesi hasta el
momento los que revelan més claramente un cierpulga en el
dinamismo del nivel de actividad industrial en einer trimestre de
2019.

En primer lugar, en enero de 2019, el IPl experimemn
Aragon una tasa de variacién positiva del 1,3% émihos
interanuales (IPI corregido de efecto calendafie)jte al descenso
del 2,2% registrado en diciembre de 2018 y la cdielal,4% de
noviembre de 2018. En el conjunto del afio 2018 ketegistré un
crecimiento en términos interanuales del 0,9% eagdn. Por su
parte, la afiliacién del sector registraba en e ke enero un avance
del 1,7% anual, ligeramente inferior al ritmo dkindo trimestre de
2018 (2,1%).

En el caso de las importaciones de bienes inteoagdiuy
ligadas al ciclo industrial, estas crecieron dwealtmes de enero en
Aragoén un 29,8% anual, dato ampliamente superiaicainzado de
media en el dltimo trimestre de 2018 (5,3%).

En relacion al indice de Precios Industriales adteg el mes
de febrero experimenta una tasa de variacion past Aragon del
1,8% interanual, inferior a la media nacional (1,88&ranual). De
esta forma, los precios industriales desaceleraAragon, tras la
tasa de variacion positiva del 3,2% anual registrad el mes de
enero, siendo la energia el principal responsat#é rdenor
incremento interanual.
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Indice Producciéon Industrial, media mévil (6)
(Variacién anual en %)

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Marzo 2019

IPI Bienes de Equipo (Aragon)
(Variacion anual en %)
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Se espera que el
sector de la
construccion
mantenga su

evolucion positiva...

...que estaria
apoyada por la
progresiva
recuperacion del
sector
inmobiliario...

...yelalzaen el
precio de la
vivienda nueva en
Aragon

Economia Aragonesa

Fuente: Ministerio de Economia y Competitividad

En la construccion, la tendencia de la evolucion lde
licitacion oficial y de los visados de obra nuevasgnta sefales
mixtas, en un marco de elevada volatilidad. En e=inclos visados
de obra nueva en Aragon crecieron un 55,2% enatactrimestre
de 2018 —ultimo dato disponible-, mientras qued#akion oficial
total se redujo un 74,0% en el mismo periodo. Ahtaa de
interpretar estos crecimientos debe tenerse entcug® los datos
de nivel han presentado cotas casi minimas, pqudéoun pequefio
incremento nos puede llevar a unas tasas de \@riaeteranual
muy elevadas.

Ello se ve apoyado por la progresiva recuperacgbmercado
inmobiliario aragonés. De acuerdo a los ultimososigiublicados
por el INE, la compraventa de vivienda de obra auerecid un
115,1% anual en el mes de enero de 2019, elevaderaje que,
no obstante, hay que interpretar de acuerdo adfmss miveles de
partida de esta variable tras la intensa correcexperimentada en
los dltimos afios. No obstante, la recuperaciénnekacho ya que,
en el conjunto del afilo 2018, la compraventa deemnta nueva
aumenté un 11,5% respecto a 2017, acumulando essiaffos de
registros anuales positivos.

Por otra parte, el precio de la vivienda nueva eagén
aumenté un 7,5% interanual en el dltimo trimestee 2018, vy
alcanz6 una tasa media de variacion anual del 2/7%l conjunto
del afio 2018, frente al 3,2% registrado en el Ejeranterior, lo
gue supone, a su vez, acumular cuatro ejerciciosecnitivos de
crecimientos anuales.
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Licitacion oficial total (Aragon)
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Fuente: Ministerio de Economia y Competitividad

El indicador de
servicios, las
matriculaciones de
turismos y el
consumo de los
hogares, muestran
sefiales mas
dinamicas en el
inicio de 2019...

...pero los viajeros

y pernoctaciones ...

Economia Aragonesa

Respecto a los indicadores disponibles relativosseitor
servicios y al consumo, estos muestran sefialeasniRor un lado,
la tasa de variacién anual de la cifra de negod@dndicador de
Actividad del Sector Servicios, se sitia en Aragarante el mes de
enero en el 7,9%, por encima de la media espaby&o) y del
registro acumulado de 2018 (7,3%). Por otro, emcede 2019, las
ventas del comercio minorista en Aragon, medidasghdCM a
precios constantes aceleran hasta el 0,3% aneatefia la caida
anotada en el mes de diciembre (-2,2% anual). Reate, la
matriculacion de turismos crece en febrero de 208 ritmo anual
del 1,3%, tras haber registrado un descenso medlit6j7% en el
cuarto trimestre de 2018, y una caida del 9,9% eres de enero.

Por el contrario, durante los meses de enero gifeptanto los
viajeros como las pernoctaciones en establecinseihtoteleros
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...empeoran sus
registros

Indice de comercio al por menor - real
Variacién anual en %, media movil (6)

e
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e Aragon

El mercado laboral
muestra una
evolucion positiva
en los primeros
compases de este
afo...

Marzo 2019

aragoneses presentan registros en términos intdemnuMas
negativos que los anotados en el dltimo trimestr2@l 8, ligados al
mal inicio de la temporada de esqui por las cood&s climaticas.

Pernoctaciones establec. hoteleros
Variacion anual en %, media mavil (6)

20
16
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Espaia Espafia Aragdn

Fuente: Ministerio de Economia y Competitividad

Los datos del mercado laboral muestran hasta elentmnuna
evolucion positiva muy similar a la del ultimo testre de 2018. En
concreto, el aumento de la afiliacion a la SegudriBacial en enero
y febrero de 2019 (un 2,2% interanual en amboss¢ammantiene
en la linea del crecimiento del cuarto trimestre2@&8 (un 2,4%).
De igual forma, el paro registrado se reduce etotan el mes de
enero (-4,2% interanual), como en el de febrer@¥? en términos
similares, aunque mas modestos, respecto a lodtaeb trimestre
de 2018 (-6,9%).

Evolucion del Paro Registrado (Aragon)

(parados)
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110.000
M‘ﬂ
100000
2015
20,000
2016
80.000
2017
&0.000 2018
50.000
ene  feb ma abr may jun jul ago sep oct nowv dic
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Fuente: Ministerio de Economia y Competitividad

Economia Aragonesa
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Afiliados a laSS.SS. (Aragén) Evolucién de la Afiliacién a la Seguridad Social
(afiliados) MEDIA MENSUAL (Variacién anual en %)
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Fuente: Ministerio de Economia y Competitividad

En materia de sector exterior, las exportacionagaresas
registraron un crecimiento interanual del 14,6%ekmes de enero

...y las ventas de 2019, lo que supone un valor de 1.020,9 millateesuros. Este
exteriores vuelven a es el primer mes de enero de la serie historicel gue las ventas
mostrar un gran exteriores de la Comunidad Auténoma superan |0801rfillones

dinamismo en el de euros. En el conjunto de Espafia se ha produaidizscenso del

primer mes del afio 1,3% anual. Respecto a las compras al extranjdrdotal de
importaciones aragonesas en el mes de enero desoendn 0,2%
interanual, situandose en 948,5 millones de etiraste al aumento
del 0,9% en el conjunto del pais.

En definitiva, durante el cuarto trimestre de 2018,
Comunidad Autbnoma Aragon experimentd un destacioho de
actividad gracias a la positiva evolucion de todos sectores
econdmicos, la solidez de la demanda interna yegtd impulso de
la demanda externa. De esta forma, ha logrado zdcaen el
conjunto del afio un crecimiento del 3,0% en el ek aragoneés, lo
gue permite mantener, por segundo afio consecutinvdjferencial
de crecimiento positivo respecto al conjunto dealiapasi como en
relacion al resto de los Estados Miembros de ladtficondmica
Monetaria.

La economia
aragonesa mantuvo
un destacado ritmo
de crecimiento en el
cuarto trimestre del
ano

La progresiva ralentizacion en el ritmo de crecioede la
economia aragonesa durante la segunda mitad deld8odaria paso
a una estabilizacién en su ritmo de avance pamgeeticio 2019,
enmarcada en un contexto nacional y europeo quersia misma
tendencia de desaceleracién generalizada, de acaefds Ultimas
previsiones.

Se espera una
cierta ralentizacion
para el ejercicio
2018....

Economia Aragonesa 27
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...por lo que se
preve un
crecimiento real del
PIB de Aragon del
2,7% en el conjunto
de 2019...

...que continuara
creando de empleo
y reduciendo la tasa
de paro...

...y que estara
impulsado tanto
por la demanda
interna como
externa...

... asi como por el
dinamismo de los
sectores
productivos

La prevision del
Gobierno de
Aragon es
consistente...

Economia Aragonesa

En efecto, se espera que a lo largo de 2019 eb dienactividad
siga afianzando la fase expansiva de la econoraggpaesa iniciada a
principios de 2014, y que se ha venido intensificagradualmente,
consolidando asi la fase de crecimiento econdmecika degion. Ante
este escenario, el Departamento de Economia, hedySEmpleo del
Gobierno de Aragon prevé que el crecimiento rebPi® en Aragon
en el promedio del afio 2019 se sitde en el 2,7gfstre inferior en
tres décimas al alcanzado en el conjunto de 2083ty superior en
cinco décimas al actualmente esperado para el monle Espafa
(2,2%).

En el mercado laboral, el crecimiento dedanomia aragonesa
en el conjunto de 2019 continuara creando emplaujwe a menor
ritmo, lo que permitira un nuevo aumento de la acign, lo que
situaria la tasa de paro (EPA) por debajo del 1@%a pl conjunto
del afo. Por su parte, se espera que el aumententgeo sea
inferior al crecimiento real del PIB, lo que sedtreira en un avance
de los niveles de productividad aparente del tcalesy términos
reales en Aragon.

Desde la optica del gasto, el crecimiento l@ economia
aragonesa en 2019 se explicaria por el buen coamp@rnto de sus
dos componentes principales, puesto que se esperdagto la
demanda externa como la demanda interna tenganamtiabucion
positiva al crecimiento del PIB aragonés. El ppatimotor de
crecimiento de la economia regional sera de nuavdemanda
doméstica, aunque se proyecta una ligera conterci®@u ritmo de
crecimiento, mientras que la contribucion de la aeda externa
neta volveria a ser positiva, facilitando un patda modelo de
crecimiento de la economia aragonesa mas equidiyadlido.

Respecto a la vertiente de la produccioespera que, en 2019,
y por quinto aflo consecutivo, todos los sectoresdumtivos
contribuyan positivamente al crecimiento region&l sector
servicios continuaria impulsando el avance apoyado el
dinamismo de la industria manufacturera y el seadter la
construccion.

La prevision del Gobierno de Aragon solrerecimiento
real de la economia aragonesa para el afio 20ifiaes linea con
las predicciones realizadas por parte de los ahes organismos y
entidades externas que realizan labores de pravisgional.

Por otro lado, esta prevision se enmaroanegscenario base
gue presenta un balance de riesgos sesgado aalachejcterizado
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...y Se enmarca en
un escenario base
que presenta un
balance de riesgos
alabaja...

...donde destaca la
incertidumbre
respecto a los
acontecimientos en
Catalufia

Economia Aragonesa

por una serie de condicionantes cuyas desviacidadan lugar a
una modificacion al alza o a la baja en la citadevigion, segun el
sentido de las mismas. Entre los factores prinegpabue
contribuirian a impulsar el crecimiento de la ecuf® aragonesa
estarian: una evolucion mas dindmica de lo esperadsl mercado
de trabajo aragonés, una mejora de la actividatbmacy de los
socios comerciales europeos, y una contencionglprérios de las
materias primas y del petroleo durante los proxitnimsestres en
relacion a la tendencia estabilizadora prevista.

Por su parte, entre los riesgos que podyéaerar desviaciones
desfavorables en la senda de crecimiento de laoeti@anaragonesa
en el préximo afio destaca especialmente, por laicon de
principal socio comercial de Aragon que tiene Cdial el
agravamiento o prolongacion del proceso politicotaléa.
Asimismo, tendrian un impacto negativo en el crégmmo regional
acontecimientos en el entorno geoestratégico mugd& agraven
la tendencia global a la desaceleracién, tales coongplicaciones
en la evolucion del proceso del Brexit; una pditicomercial
internacional mas proteccionista; shocks inespargde generen un
estancamiento de los ritmos previstos de crecimie@tonomico
internacional, y sobre todo europeo; o un evergandurecimiento
de la senda de consolidacion fiscal por la necdsita ejecutar
medidas de ajuste adicionales.
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La economia
espafiola crecio un
2,6% en 2018, dato
cuatro décimas
inferior al anotado
en 2017

3. ECONOMIA NACIONAL

La economia espafiola registré6 en el conjunto de8 201
crecimiento del PIB del 2,6% interanual, segun kant@bilidad
Nacional Trimestral de Espafia publicada por el IN&o cuatro
décimas inferior al registrado en 2017. Si se dgeal perfil de
crecimiento a lo largo del afo, la tasa de varia@aual del PIB
siguié una tendencia hacia la desaceleracion arigolde 2018,

mientras que la tasa de variacion intertrimesteaianecio estable,
en torno al 0,6%, si exceptuamos el tercer trirmed#d afio cuando

el avance fue de cinco décimas trimestrales.

Indicadores de la economia espafiola: PIB

2017 2018
2016 2017 2018 Tr.l Tr.ll Tr.ll  Tr. IV Tr.l Tr.Il Tr.lll  Tr. IV
Producto Interior Bruto B,2 B,0 P,6 P9 3,1 2,9 3,1 29 26 2,5 2,3
Demanda
Gasto en consumo final 24 | 24 2,3 2,0 2,3 2,4 2,7 2,8 2,2 2,0 2,0
Consumo hogares 2,8 2,5 2,3 2,3 2,5 2,6 2,7 3,0 2,3 2,0 2,0
Consumo Adm. Pub. 1,0 1,9 2,1 1,2 1,7 2,0 2,6 2,2 2,0 2,2 2,2
Inversion (FBCF) 29 4,8 5,3 4,7 3,6 5,8 5,2 3,9 7,5 5,3 4,4
Activos fijos materiales 27 | 51 | 58 | 50 36 6,0 5,6 41 84 5,9 4,8
Construccion 1,1 4,6 6,2 3,9 4,1 5,7 4,8 5,8 7,0 5,7 6,3
Vivienda 7,0 9,0 6,9 7,8 9,2 9,7 9,2 9,8 7,1 6,4 4,6
Otros edificios y const. -3,7 0,6 55 0,4 -0,6 2,0 0,5 1,9 6,8 51 8,1
Bienes de equipo 5,2 6,0 54 70 33 6,8 7,0 19 10,6 6,3 2,8
Pdtos. propiedad intelectual 36 | 35 | 21 | 31 35 4,5 3,1 29 23 15 1,9
Aportacion demanda interna 25 | 29 | 29 | 25 26 3,2 3,3 31 33 2,7 2,5
Exportacién bienes y servicios 52 | 52 | 23 | 61 54 5,4 4,2 38 26 1,7 1,0
Importacion bienes y servicios 29 | 56 | 35 | 55 44 7,0 5,4 48 51 2,3 1,7
Aportacion sector exterior 0,7 01 | -03 | 04 0,5 -0,3 -0,2 -0,2 -0,7 -0,2 -0,2
Oferta
Agricultura, ganaderia y pesca 82 | -09 | 26 | -0,7 -25 -08 0,4 28 48 -0,5 3,6
Industria (incluye energia) 56 | 44 1,1 46 4.2 4,0 4,9 2,6 2,0 1,1 -1,3
Industria manufacturera 4,7 | 4,4 14 | 37 37 4,6 5,4 2,8 2,5 1,0 -0,5
Construccion 3,5 6,2 7,6 5,3 6,5 6,0 6,8 7,5 7,5 8,1 7,2
Servicios 2,1 2,5 2,7 2,3 2,6 2,5 2,5 2,6 2,5 2,7 3,0
Comercio, tpte. y hosteleria 3,4 3,4 3,0 3,8 3,6 3,4 2,9 29 3,0 3,0 3,2
Informacion y comunicaciones 5,0 4,1 4,6 4,3 3,6 43 4,1 49 5,6 4,1 3,9
Activi. financieras y de seguros -20 | 04 23 | 1,8 15 2,2 -0,5 1,6 1,3 2,0 4,6
Actividades inmobiliarias 1,1 0,1 0,6 0,4 0,1 -0,3 0,0 0,1 0,4 0,7 1,2
Actividades profesionales 3,2 53 6,1 4,3 5,2 5,9 59 6,0 59 6,2 6,1
Admon. publica, sanidad y educ. 1,3 1,7 2,2 1,3 1,8 1,6 2,2 2,1 2,0 2,4 2,5
Activ. artisticas y otros servicios 0,3 1,6 -0,2 0,8 1,7 1,4 2,6 14 -19 0,1 -0,5
Notas: Porcentajes de variacion respecto al mismo periodo del afio anterior, salvo indicacién expresa
Fuente: INE, Ministerio de Economia
En el inicio de Los indicadores disponibles de los primeros mesegai9
2019... sugieren que la dinAmica de la economia espafigtsaeendria en

Economia Nacional
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...el ritmo de
actividad de la
economia espafola
seria similar, pero
con tendencia a la
desaceleracion

términos similares a los observados en los triraggirevios aunque
con cierta tendencia hacia la desaceleracion. Dal itprma, la
evolucion del mercado de trabajo ha mantenido maatisu
dinamismo al inicio del afio. Por su parte, los joeceflejaron una
tasa de variacion interanual del 1,1% en el mesfeieero,
continuado la inflacion su senda mas contenida.

Indicadores de la economia espafiola: mercado de tra  bajo

2017 2018
2016 2017 2018 Tr.| Tr. Il Tr.ll  Tr. IV  Tr.l Tr.dl Tr. I Tr. IV

Encuesta de Poblacién Activa
Poblacion activa

-0,4 | -04 0,3 -0,6 -0,6 -0,3 0,1 -0,1 0,5 0,3 0,5

Hombres 09| -03]| 03 | -0,7 -0,5 -0,1 -0,1 01 04 0,3 0,6
Mujeres 01 -04] 03 |-04 -08 -0,5 0,2 0,1 0,6 0,3 0,3
Ocupados 2,7 2,6 2,7 2,3 2,8 2,8 2,6 2,4 2,8 2,5 3,0
Hombres 2,5 2,7 2,6 2,0 2,9 3,0 2,7 2,3 2,6 2,3 3,0
Mujeres 2,9 2,6 2,8 2,5 2,7 2,5 2,6 2,4 3,0 2,7 2,9
Tasa de actividad 754 | 751 | 749 | 750 75,1 75,2 75,1 74,7 751 75,0 74,9
Hombres 80,5 | 80,2 | 80,1 | 80,0 80,2 80,6 80,1 79,7 80,2 805 80,0
Mujeres 70,2 | 69,9 | 69,7 | 69,9 69,9 69,8 70,0 69,6 70,0 69,5 69,7

Tasa de paro @
Hombres
Mujeres

196 | 17,2 | 153 | 18,8 17,2 16,4 16,5 16,7 153 14,6 14,4
18,1 | 15,7 | 13,7 | 17,2 15,6 14,8 15,0 152 13,7 131 12,9
21,4 1190 | 170 | 20,5 19,0 18,2 18,3 185 17,1 16,2 16,3

Afiliacion SS.SS.
Paro registrado

2,9 3,5 3,2 3,2 3,7 3,5 3,5 3,5 3,3 2,9 2,9
-86 | -93 | 65| 96 -10,9 -8,8 -8,0 -75 -6,2 -6,0 -6,2

Notas: Porcentajes de variacion respecto al mismo periodo del afio anterior, salvo indicacion expresa
(1) Activos respecto a la poblacion de 16-64 afios (%); (2) Parados respecto a la poblacién activa (%)

Fuente: INE, Ministerio de Economia

Indicadores de la economia espafiola: precios y cost  es laborales

2017 2018
2016 2017 2018 Tr.| Tr.ll Tr. 1l Tr. IV _ Tr.l Tr.ll Tr. Il Tr. IV

Precios y salarios
Indice Precios de Consumo
Inflaciéon subyacente
Indice Precios Industriales
Coste laboral total:

por trabajador y mes

por hora efectiva

Incremento salarial pactado en la
negociacion colectiva

-0,2 2,0 1,7 2,8 2,0 1,6 1,5 1,0 1,8 2,2 1,7
0,8 11 0,9 1,0 11 1,3 0,8 1,0 1,0 0,8 0,9
-3,1 4,4 3,0 6,9 4,8 3,3 2,6 0,8 3,0 5,0 3,1

-04 | 0,2 1,0 0,0 -0,2 0,4 0,7 0,7 0,7 19 0,9
-0,1 | 01 12 | -43 3,8 -0,4 1,2 3,8 -1,9 2,5 0,5

1,1 1,3 1,6 1,2 1,3 1.4 1,4 15 1,6 1,7 1,7

Notas: Porcentajes de variacion respecto al mismo periodo del afio anterior, salvo indicacion expresa

Fuente: INE, Ministerio de Economia

El menor
crecimiento del PIB
en 2018 se debid a
la contribucién
negativa de la
demanda externa...

Economia Nacional

El menor crecimiento del PIB en el conjunto de 28&8ha
debido a que la aportacion al crecimiento de laahela externa ha
pasado a ser negativa, mientras que la contribypi&itiva de la
demanda interna al PIB se ha mantenido constaetddel lado de
la oferta, tanto el VAB de la construccion comalellos servicios
aceleraron su ritmo de avance, mientras que lzwdgna anotaba
una tasa de crecimiento positiva y la industriaadekeraba.
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...yaque la
aportacion de la

demanda interna se
mantuvo constante

El consumo

privado crecié dos

décimas

porcentuales menos

que en 2017,
mientras el
consumo publico
aceleraba

El mayor impulso
de la formacion
bruta de capital se
explica por un
crecimiento
superior de la
inversion en
construccion ya
que la FBCF en
bienes de equipo
desacelero

Economia Nacional

Marzo 2019

En concreto, la aportacion de la demanda internéa a
produccion total en 2018 fue de 2,9 puntos postivtato idéntico
al registrado en 2017. El mantenimiento de la dmuntion de la
demanda interna al crecimiento fue consecuenciacipalmente,
de un crecimiento del gasto nacional en consumal fijue se
mantuvo en un ritmo muy similar al afilo anterior 2u826 anual.

Por componentes, el gasto en consumo de los hogacts
un incremento interanual del 2,3%, dos décimas gmuales
inferior al aumento registrado en 2017 (2,5%). Rewpal gasto en
consumo de las Administraciones Publicas, ésteert@n el afo
2018 hasta un 2,1% de crecimiento interanual, dreat un
incremento del 1,9% en 2017.

Producto Interior Bruto (Espaiia)
(Variacion anual y contribucion, en %)

4
I I I | W | I - I | | III I I_I | |
0 -
I ] o= - 'I II (] -
-2
| |
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EPIB HDemandaInterna M Sector Exterior

Fuente: Ministerio de Economia y Competitividad

Por su parte, la inversibn mostraba una evoludgerdmente
mas favorable, al registrar un avance del 5,3%lanueco décimas
porcentuales superior al registrado en 2017 (4,86je mayor
crecimiento de la formacion bruta de capital fijene explicado por
los datos mas positivos de la inversion en consitbacgue registréd
un incremento del 6,2% anual en 2018, frente ada te variacion
positiva del 4,6% anotada en 2017.

Por su parte, la inversion en bienes de equipatrel gran
apartado de la FBCF, mostré un ritmo de avances@él anual,
seis décimas menos que en 2017. Por ultimo, larsitre en
productos de propiedad intelectual aumenté un aeéal, dato 1,4
puntos porcentuales inferior al registrado en 2@15%).
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Inversion (Espana)
(Variacion anual en %)
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Consumo (Espaiia)
(Variacion anual en %)
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Fuente: Ministerio de Economia y Competitividad

La contribucion
negativa de la
demanda externa
en 2018 fue debida
a la desaceleracion
mas intensa de las
exportaciones

Respecto a la
balanza de pagos,
el superavit de la
cuenta corriente
disminuyd en
2018...

...mientras que el
saldo positivo de la
cuenta de capital
aumento. En
conjunto, la
capacidad de
financiacion
exterior de Espafia
fue menor

Economia Nacional

Respecto a la demanda externa, mientras que lastagipnes

de bienes y servicios aumentaron un 2,3% en eluntmjde 2018
(un 52% en el ejercicio precedente), las impootaes se
incrementaron en un 3,5% (un 5,6% en 2017). De festaa, la

aportacion negativa del sector exterior al creamoiede 2018 (0,3
puntos porcentuales), frente a la aportacion pasidie 2017 (0,1
puntos porcentuales), tendria su origen en la degacion mas
intensa experimentada en la evolucién de las exgiories respecto
a las importaciones.

En el conjunto de 2018, segun los datos de avasicBahco
de Espafa, la balanza por cuenta corriente acuomuiuperavit de
10.144 millones de euros, frente a los 21.512 meifodel afio 2017.
Este descenso del saldo positivo de la balanzaysemta corriente
fue debido a la reducciéon del superavit de la lzaage bienes y
servicios hasta los 22.099 millones de euros (BiBHlones en
2017), ya que el déficit de la balanza de rentamasias y
secundarias descendi6 desde los 12.116 millonesids en 2017
hasta los 11.955 millones en 2018.

Por su parte, la cuenta de capital aumentd su &upérasta
los 3.816 millones de euros, frente a los 2.684omais de 2017. Por
tanto, tomando en consideracion el saldo agregadda dcuenta
corriente y de la cuenta de capital, Espafia régista capacidad de
financiacion en el conjunto de 2018 de 13.960 mékde euros (un
1,2% sobre el PIB corriente del afio 2018), ciffarior a los 24.196
millones de euros de capacidad de financiacion atada en 2017.
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Desde el punto de
vista de la oferta,
todos los sectores
registraban una
evolucion
interanual positiva

No obstante, la
industria
desaceleraba su
ritmo de avance en
2018...
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Sector Exterior (Espaia)
(Variacion anual en %)
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Desde el punto de vista de la oferta, en el coajuiet 2018
todos los sectores productivos anotaban tasas €éemiento
interanuales positivas. Asi, la construccion y lesrvicios
aceleraban su ritmo de avance respecto a 2017 traseque la
agricultura registraba una tasa de variacion p@sftente a la caida
del afio anterior. Por su parte, la industria deséseesu crecimiento
en 2018.

VAB por sectores (Espafia)
(Variacion anual en %)
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En concreto, el valor de la producciéon del sectatustrial
aumentd un 1,1% anual en 2018, frente al crecimieed 4,4%
registrado en el ejercicio anterior. En esta misimaa, la industria
manufacturera experimentdé un aumento del 1,4% a@nia2018,
frente al 4,4% en 2017.
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...mientras los
servicios y la
construccion
aceleraban. La
agricultura volvia
al terreno positivo

El ritmo de
crecimiento
interanual del PIB
en 2018 registro
una tendencia
hacia la
desaceleracion...
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...Si bien los
crecimientos
intertrimestrales
seguian una linea

estable, repuntando

ligeramente en el
cuarto trimestre
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Por el contrario, el VAB en la construccion aumemio7,6%
anual, acelerando respecto al 6,2% anual registeo2017.
Asimismo, los servicios incrementaron su produccior2, 7% anual
en el conjunto de 2018, mientras que el afio 201Ge8é con una
tasa de variacion positiva del 2,5%. No obstanée,rdma de
Comercio, transporte y hosteleria -la de mayor femdentro del
sector terciario- registré6 un crecimiento del 3,@#al, frente al
incremento del 3,4% registrada en 2017. Finalmeatesector
primario (agricultura, ganaderia y pesca) anot6 tasa de
crecimiento positiva del 2,6% anual, frente a lsatae variacion
negativa del 0,9% experimentada en 2017.

Atendiendo a la evolucion por trimestres del PIB,psiede
sefialar que en términos interanuales la econonpi@fiel siguid
una tendencia descendente a lo largo de 2018.eAsgl primer
trimestre del afio el PIB registraba una tasa deimrento
interanual del 2,9%, desacelerandose hasta el 2/6% segundo
trimestre. Finalmente, el ritmo de avance se suan 2,5% anual
en el verano y un 2,3% anual en el cuarto trimesrano.

Producto Interior Bruto (Espaiia)
Variacion interanual (escalaizda) e intertrimestral (escala dcha)

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

s Variacion intertrimestral @ \/ariacion interanual

Fuente: Ministerio de Economia y Competitividad

Por su parte, la tasa de variacion intertrimestedlP1B siguio
una linea estable en los dos primeros trimestreafe2018, para
para moderarse una décima en verano y aceleranauee en el
otolo. De esta forma, en el primer y segundo trireede 2018
aumentd seis décimas, mientras que en el tercexaocKinco
décimas para volver a aumentar seis décimas emadioctrimestre
del afio.
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La evolucion del
PIB en el dltimo
trimestre de 2018
vendria explicada
por la menor
aportacion de la
demanda interna

Asi, el consumo
final tuvo un
comportamiento
MAas positivo...

Consumo - Espaiia

(Variacion anual en %)
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En concreto, en el crecimiento registrado por lanemia
nacional en el cuarto trimestre de 2018, la demartdena tuvo una
aportacion positiva al mismo de 2,5 puntos poradag) dato dos
décimas inferior al del trimestre anterior. Estenorenivel de
contribucion de la demanda interna al crecimietueg su origen en
la desaceleracion experimentada en términos inialas por la
inversion, ya que el gasto en consumo final manalvoismo ritmo
gue en el tercer trimestre del afo.

De esta forma, el gasto en consumo final aument@,0%o
anual, dato idéntico al del trimestre anteriorcgs en primer lugar
a que el consumo de los hogares mantuvo su ritnmavalece en el
2,0% interanual en el cuarto trimestre del afio.misno, el
consumo de las Administraciones Publicas anot6 tasa de
crecimiento del 2,2% anual, mismo dato respec&xperimentado
en el tercer trimestre del afio.

Inversion - Espafia
(Variacion anual en %)
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...pero la FBCF

reducia su ritmo de

avance con una

inversion en bienes

de equipo que
desaceleraba
mientras que en
construccion
aceleraba
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Por lo que respecta a la inversion (FBCF), regestral cuarto
trimestre de 2018 una tasa de crecimiento del 4ddt nueve
décimas inferior al anotado en el trimestre prestdePor tipos de
activos, la inversion en construccion acelerabatsio de avance en
cinco décimas, hasta un 6,3% anual, respecto @@rtéimestre del
afio. Por su parte, la inversion en bienes de eqimgaceleraba al
crecer un 2,8% interanual, tres puntos porcentyat@sco décimas
menos que en el trimestre anterior (6,3% anual).ePoontrario, la
inversion en productos de propiedad intelectualeniaba un 1,9%
anual, frente al 1,5% anotado en el trimestre previ
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La contribucion En cuanto a la demanda externa, su contribucion al
negativa de la crecimiento del PIB en el cuarto trimestre de 2@&8mantenia
demanda externa al €stable en dos décimas negativas. En concretexfaataciones se
crecimiento del PIB  incrementaron un 1,0% anual en el cuarto trimek#r2018, frente a
se mantenia estable Un 1,7% anual en el trimestre anterior. Por su epatbs

en el cuarto importaciones crecieron un 1,7% anual en el cu#itoestre,
trimestre mientras que en el tercer trimestre del afo aumamtan 2,3%
anual.

Sector Exterior - Espaia
(Variacion anual en %)
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Fuente: Ministerio de Economia y Competitividad

Por el lado de la Por sectores productivos, el sector industrial Ifiyendo

oferta el sector energia) registraba un descenso interanual del B8%!I cuarto
industrial trimestre de 2018, frente a la tasa de crecimipotitiva del 1,1%
registraba un anual del trimestre anterior. En esta caida ddssaebprotagonismo
descenso de la energia ya que, si solo se considera el rse@aufacturero,
interanual... este anotaba un descenso menor, del 0,5% en &b ¢uarestre del

afo, frente a un aumento del 1,0% en el trimesteecplente.

...mientras que la

agricultura Por el contrario, la agricultura registraba un emeento del
anotaba una tasa 3,6% interanual, frente a la tasa de variacion tnegalel 0,5%
de variacion anual registrada en el tercer trimestre del afno.

positiva

Por su parte, la construccion registraba un incnéonelel

Por su parte, la 7,2% anual, dato nueve décimas porcentuales infarianotado en
construccion el tercer trimestre del afio (8,1%). Finalmentegvalucion de los
desaceleraba, servicios, experimentaba una tasa de crecimient@alastel 3,0%,
mientras los dato tres décimas superior al anotado en el trimggevio (2,7%).
servicios Cabe destacar la aceleracion en el crecimientoagderdmas de
aceleraban Comercio y de Actividades financieras.
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VAB por sectores - Espafia
(Variacion anual en %)
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El mercado laboral Respecto a la evolucion del mercado de trabajal emarto
aceleraba el trimestre del afio se ha producido una aceleracebrerécimiento
crecimiento del del empleo en términos anuales. En concreto, slegidatos de la
empleo en términos ENcuesta de Poblacion Activa, publicada por el INi,el cuarto
interanuales. .. trimestre de 2018 habia 19.564.600 ocupados enfi&sf®.600
mas que en el tercer trimestre del afio y 566.20€ aqou& un afo
antes. La tasa interanual de crecimiento del enfpieae un 3,0%,
lo que representa una aceleracion de cinco décheszecto al
trimestre anterior.
Evolucion de la Ocupacion y de la Poblacion Activa Evolucidn de la Ocupacién y de la Poblacién Activa
(Espaiia) (Espaiia)
(miles de personas) (Variacidn anual en %)
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Fuente: Ministerio de Economia y Competitividad
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...mientras que el
numero de activos
se incrementaba en
términos anuales

La tasa de paro se
situaba en el 14,4%
de la poblacién
activa

Por género, la
ocupacion crecio
tanto entre los
hombres, como
entre las mujeres

Y la poblacién
activa, tanto
masculina como
femenina, crecia en
menor proporcion

Por tanto, la tasa
de paro se redujo
en ambos casos,
aunque con mayor
intensidad la
masculina

Por sectores
econdmicos, todos
aumentaban la
ocupacion, excepto
la industria

Servicios y
construccion
aceleraban su
crecimiento
interanual...
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Por su parte, el nUmero de activos aument6 en 048&onas
respecto al tercer trimestre, y se incremento ¢h800 respecto al
cuarto trimestre de 2017 (un 0,5% interanual),almé que se situd
en 22.868.800 personas.

En suma, como resultado de la evolucion conjunt&meleo
y de la poblacién activa, el nimero de parados idisyd hasta los
3.304.300 desempleados en el cuarto trimestre de8,291.700
personas menos que en el tercer trimestre y 4620&0@s respecto
al mismo periodo del afio pasado (un -12,3% inteldnDe esta
forma, la tasa de paro descendio hasta el 14,4% g®blacion
activa, dos décimas menos que en el trimestreianter

Respecto a la evolucion interanual por género, sede
indicar que esta positiva evolucién del mercadmiabtuvo lugar
tanto entre los hombres como entre las mujeresoBaoreto, en el
cuarto trimestre del afio la ocupacion crecié en cambasos:
252.400 mujeres mas empleadas que un afio ant&s9Wnen tasa
anual) y 313.900 hombres mas ocupados (un 3,0%saranual).

Por su parte, la poblacién activa masculina aumemabia
67.400 hombres activos mas respecto al cuarto stimale 2017
(0,6% en tasa anual). De igual forma, la poblaadtiva femenina
experimento un incremento, habia 36.400 activas(h&86 en tasa
anual).

De esta forma, el desempleo se redujo en los dsscpero
en mayor proporcion entre la poblacion masculimacéncreto, el
paro disminuyé en 246.500 hombres y en 215.800 mesije
situandose la tasa de desempleo en un 12,9% dblacpn activa
masculina (dos décimas porcentuales por debaja degistrada en
el tercer trimestre del afio) y en un 16,3% de lblgmdn activa
femenina (una décima porcentual mas que en el dtime
precedente).

Atendiendo a los diferentes sectores productivesplsserva
gue en el cuarto trimestre de 2018 el crecimiemotaao en la
ocupacion en términos interanuales fue consecueatalisempleo
creado, principalmente, en el sector serviciosgaaria ocupacion
aumento en todos los sectores, con la excepci@amiddustria.

En particular, el empleo en el sector servicioseexpentd un
crecimiento del 3,0% en tasa anual, dato seis @&csaperior al
registrado en el tercer trimestre del aflo. Porastepel incremento

39



Boletin Trimestral de Coyuntura num. 64 Marzo 2019

...mientras que la
agricultura
registraba una tasa
de variacion
interanual positiva
y la industria
negativa

La inflacion

general repunté en
el segundo y tercer
trimestre de 2018,
para desacelerar en
el cuarto, debido a
la evolucion de los
precios del petréleo

En el inicio de
2019, la inflacion
continuaba
moderandose,
respondiendo
nuevamente al
comportamiento de
los precios del
petréleo

Por su parte, la
inflacion
subyacente...
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del empleo en la agricultura fue del 0,6% anuahtl a la tasa de
variacion negativa del 1,1% experimentada en eetdarimestre del
afo. Asimismo, la ocupacion en la construccion steg@i un
crecimiento del 11,9% anual, cuatro puntos y coi@cmas superior
al anotado en el trimestre precedente. Finalmeamela industria
disminuy6é la ocupacion un 0,1% anual, frente alramento
registrado en el trimestre anterior (2,1%).

En materia de precios, se puede sefalar que laatasd de
inflacion, después de situarse en el primer trireedé 2018 en el
1,0%, repuntd en el segundo y tercer trimestrexdelhasta el 1,8%
y el 2,2% anual, respectivamente, debido al incremen términos
interanuales del precio del petrdleo. No obstamée los meses de
octubre y diciembre, el precio del petréleo en carapion
interanual desacelerd gradualmente, de forma qunéid&ion siguid
una senda decreciente en la parte final del afio.

Por su parte, en los primeros meses de 2019 laciéfi ha
continuado con su senda mas contenida y ha dess®leespecto
al cuarto trimestre de 2018, cuando anot6 unadasaariacion del
1,7%. Asi, en el mes de enero, la tasa anual ddldion se situd
en un 1,0% y en febrero, ultimo dato disponibleuanl,1%. Esta
evolucion de la inflacibn respondia en gran medidh
comportamiento de los precios del precio internaaiael petroleo,
gue continud desacelerando en términos interanuales

Inflacion general y subyacente (Espaiia)
(Variacion anual en %)
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Fuente: Ministerio de Economia y Competitividad

En cuanto a la inflacion subyacente, aquella qumirg del
indice general los alimentos no elaborados y losdymtos
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...también seguia
una linea
descendente...

...mientras que el
diferencial
favorable de
inflacion con la
zona euro se
mantenia

Los costes laborales
aumentaron en el
cuarto trimestre de
2017, debido al
incremento tanto

del componente
salarial como de los
otros costes

Asimismo, los
costes laborales por
hora efectiva
también
aumentaron

La informacioén
disponible a
comienzos de 2019
parece indicar
que...
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energeéticos, se ha situado en un 0,9% en el ctramestre de 2018,
frente al 0,8% registrado en el tercer trimestr@@kB. En el mes de
enero de 2018 la inflaciébn subyacente se ha siteadsl 0,8% y en
el mes de febrero, ultimo dato publicado, ha segdiesacelerando
hasta el 0,7%.

Si se compara la evolucidn entre la tasa de irflade Espafa
y la del conjunto de la Zona euro, se puede se@akarésta ultima
ha sido del 1,5% en febrero, por lo que el difei@nde inflacion
Espafia-Zona Euro se ha situado en dicho mes eroal@timas
porcentuales favorable para Espafia, dato idénticegestrado en el
mes de enero.

La Encuesta Trimestral del Coste Laboral del INféremnte al
cuarto trimestre de 2018 indica que los costes rédd® por
trabajador y mes se han situado en 2.692,52 dorgsie representa
un incremento del 0,9% respecto al mismo periodd2@&E7. El
incremento del coste laboral se ha debido al awngatlos costes
salariales (que comprenden el salario base, conepliers salariales,
pagos por horas extraordinarias, pagos extraoidsiay pagos
atrasados) en un 0,9% anual. No obstante, el saktgal ordinario,
que excluye el factor variable de los salarios ¢gagxtraordinarios
y atrasados), ha aumentado en mayor proporciof,69, respecto
al ultimo trimestre de 2017, lo que refuerza suecleendencia
creciente de los ultimos trimestres. Asimismo, lsos costes
(costes no salariales) han registrado una tasaadacibn positiva
del 0,7% anual, debido tanto al incremento de éalsasl cotizaciones
obligatorias a la Seguridad Social en un 1,0% anymlque las
percepciones no salariales anotan una caida di arfual. En la
variacion negativa de las percepciones no salaridiestaca la
disminucién de las prestaciones sociales directade ylas otras
percepciones no salariales (indemnizaciones pordéncontrato,
pagos compensatorios, pequeiio utillaje, ropa tejoaetc.).

En términos de coste por hora efectiva, los costiesrales
aumentan un 0,5% respecto al cuarto trimestre dEr.2@&ste
aumento, inferior al registrado por el coste paba&jador, tiene su
origen en un incremento en el numero de horasiedsate trabajo.

En cuanto al primer trimestre de 2019, los indicaso
disponibles hasta el momento sugieren que el crectm de la
economia espafiola permaneceria en una linea adavado en los
trimestres previos, aunque con cierta tendencadesaceleracion.
En este sentido, en el sector industrial el niveladtividad parece
mejorar, aunque sus indicadores de confianza empeér su vez,
el buen pulso del mercado laboral se mantiene giraanla creacion
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...el crecimiento
mantendria la linea
de los trimestres
previos, aunque
con tendencia a
desacelerar

En concreto, el
mercado laboral
mantiene su tono
dinamico

Evolucion de la Afiliacion a la Seguridad Social
(% de variacion interanual)

de empleo. Por su parte, en el sector serviciazbservan sefiales
mixtas ya que mientras el ICM o las pernoctacigmesentan una
linea menos positiva los indices de confianza rignam. De forma
similar, en el sector de la construccion se obsetambién sefales
mixtas en su evolucion.

Asi, los ultimos datos disponibles del mercado @bajo
muestran que mantiene un tono dinamico, similasbalervado en
los dltimos trimestres. En concreto, la afiliacianla Seguridad
Social presenta en el mes de enero una tasa @eivarpositiva del
2,8% anual y en febrero del 2,9%, datos que sarsia la linea del
incremento registrado en el cuarto trimestre de82Qin 2,9%
anual). Por su parte, el ritmo de descenso del pagstrado ha
seguido una linea de desaceleracion respecto hskrvada en el
cuarto trimestre de 2018 (-6,2%), al caer en losesale enero y
febrero un 5,5% y un 5,2% anual, respectivamente.

Evolucion del Paro registrado
(Variacion anual en %)
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En el sector
servicios, los
indicadores de
confianza
mejoraban...
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En el sector servicios, los indicadores disponibleslven a
mostrar sefiales mixtas. En concreto, los indicaddee confianza
muestran una mejor evolucién. Sin embargo, loslesvee actividad
relativos al sector comercio y del sector turistiguen una
tendencia a la desaceleracion respecto al ultimmestre de 2018 y
algunos indicadores del consumo, como las matdmras de
turismos contindan en terreno negativo.

Asi, el indice de confianza de los consumidores,regpecto
al cuarto trimestre de 2018, mostraba un valor megativo en
enero, aunque en febrero este indicador repuntabveejgraba el
dato trimestral. Sin embargo, la matriculacionutésimos registraba
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...pero algunos
indicadores de
actividad como el
ICM o las
pernoctaciones
presentan una
evolucién menos

en los meses de enero y febrero unas tasas deivariateranual
negativas, del 6,2% y del 8,6% respectivamentatdra la caida del
7,6% anual experimentada en el cuarto trimesti20ds8.

Por su parte, el indice de comercio minorista anata
incremento del 1,7% en enero, frente a un aumeeit@,0% en el
cuarto trimestre de 2018. No obstante, su tendénaaida por una
media movil de 6 meses) acelera. Por su partendagéncuesta de

favorable ocupacion hotelera del INE, se registra un incremerteranual en
las pernoctaciones hoteleras del 0,4% tanto enoeoemo en
febrero, inferior al 2,1% del cuarto trimestre @4.2.
Indice de Confianza de los Consumidores Indice de comercio al por menor (Espafia)

(Saldo)
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En la industria los
indicadores de
actividad presentan
una linea mas
positiva pero la
tendencia de los de
confianza es
decreciente

Economia Nacional

En cuanto a los datos del sector industrial pubbsahasta el
momento, los indicadores de actividad presentan limea mas
positiva, aunque el nivel de confianza de la indaigiresenta una
peor evolucién. En concreto, el indice de productdiddustrial
corregido de efecto calendario registra en eneracregimiento
interanual del 2,9%, frente a la tasa de variaciégativa anotada
en el cuarto trimestre de 2018 (-2,8%). Adematerdencia del IPI
(medida por una media movil de los ultimos seisasesepunta en
el mes de enero. Asimismo, el grado de utilizaciérla capacidad
productiva del primer trimestre de 2019 aumentaeae® al nivel
registrado en el trimestre precedente. Por su ,part@dicador de
clima industrial presenta en enero y febrero unallos mas
negativos que la media del dltimo trimestre de 20iBobstante, la
tendencia negativa de la media movil de los séisas meses del
indicador de clima industrial se estabiliza.
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En la construccion
se observan sefales
mixtas en los
indicadores de
actividad

Economia Nacional

Por ultimo, en cuanto a los indicadores relatiMaseator de la
construccion se observan cierta volatilidad respest nivel de
actividad, mientras que los indicadores de confiamuestran una
evolucion menos favorable. Asi, el ultimo dato disple del
indicador de clima de la construccion, correspantdieal mes de
febrero, es negativo frente al dato positivo delsnde enero y
empeora respecto al cuarto trimestre de 2018. Adeladicitacion
oficial presentaba un descenso del 41,8% interaenakl cuarto
trimestre de 2018, sensiblemente mayor a la caélla8d% del
tercer trimestre del afio. Por el contrario, losad@s de obra nueva
registraron una notable tasa de variacion del 26z8f4al en el
cuarto trimestre de 2018, manteniéndose asi enlesiveuy
proximos al ritmo de avance del tercer trimestB3%).

Viviendas, visados obra nueva (Espafia)
(Variacion anual en %)
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Asi, la economia
espafiola
mantendria en el
inicio de 2019 un
crecimiento similar,
aunque con
tendencia a
desacelerar

Las previsiones de
los organismos
internacionales
sefialan que la
economia espafiola
creceria en 2019
entre un 2,1% y un
2,2%,...

...crecimiento que
el Ejecutivo estima
en un 2,2% para
este ano

Entre los riesgos
que podrian afectar
negativamente a la
economia espafiola
destaca la
incertidumbre de la
situacion politica...

...y el aumento...

Economia Nacional

En definitiva, para el primer trimestre de 201®spera que el
ritmo de actividad de la economia espafiola se mgaten niveles
similares a los registrados en los ultimos trinesstraunque con
tendencia a desacelerar. En este sentido, el deettonse seguiria
apoyando principalmente en la demanda interna,jagac que el
ritmo de creacion de empleo se mantiene, al iguallgs favorables
condiciones de acceso al crédito, mientras quenfacion se
estabiliza.

No obstante, en noviembre la OCDE ha empeorado la
prevision de crecimiento de la economia espafiala @laconjunto
de 2019 de un 2,4% a un 2,2%, mientras que par@ ¥ ha
situado el crecimiento en el 1,9%. De forma similarComision
Europea, en sus previsiones intermedias (elaborenia® enlace
entre las que realiza en otofio y las de primavprdlicadas el 7 de
febrero, ha revisado a la baja sus expectativasrel@miento del
PIB espafiol hasta un 2,1% en 2019 y un 1,9% en, 2020décima
menos en ambos casos. Por su parte, el Fondo Mioneta
Internacional, en su informe sobre las Perspectieala Economia
Mundial de enero de 2019, ha dejado sin variacisaoerevisiones
sobre el PIB nacional para 2019 y 2020 en un 22 é% un 1,9%,
respectivamente.

Respecto a las ultimas previsiones del Gobierndsj®na,
recogidas en el cuadro macroeconémico que acomaafhb
Proyecto de Presupuestos Generales del Estado 2@tQ,
presentado en el Consejo de Ministros del 11 deoerstiman un
crecimiento del 2,2% para el PIB espafiol en 20Eefa forma, el
Ejecutivo ha reducido una décima la prevision d& fespecto a su
estimacion del mes de octubre de 2018.

En este sentido, el principal riesgo doméstico peala
crecimiento de la economia espafiola lo constituyerd
incertidumbre de la situacion politica. Asi, calestdcar en primer
lugar la convocatoria de elecciones generales areslde abril, que
se unen a las ya previstas elecciones autonomicaslgs de mayo.
En ambos casos los sondeos de opinion parecemaindiee se
constituirdn parlamentos fragmentados y con disciaritméticas
para formar gobiernos. A ello se une la enquistidi@cion politica
en Catalufa. Estos factores, que condicionan elabantorno
politico nacional, podrian afectar a las decisiatemversion de las
economias familiares y de las empresas, lo queegeptaria un
sesgo a la baja para el crecimiento de la econnatianal.

Por otro lado, hasta septiembre de este afio ekitdéfi
consolidado de las Administraciones Publicas, ewerido las
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...de los riesgos
relacionados con la
desviacion del
objetivo de déficit
publico

Asimismo, el menor
crecimiento a nivel
europeo y global
afectaria a las
exportaciones
espafiolas

En este sentido, el
BCE harevisado a
la baja las
expectativas de
crecimiento de la
eurozona en
20109...

...por lo que ha
decidido mantener
hasta finales de
2019 los actuales
niveles de tipos de
interés...

...y realizar nuevas
inyecciones de
liquidez a través de
operaciones de
financiacion a
largo plazo

Economia Nacional

Marzo 2019

Corporaciones Locales, se ha situado en el 1,49%I&e lo que
representa respecto al mismo periodo de 2017 ufjarande casi
siete décimas porcentuales, lo que permitiria aknaal objetivo de
déficit publico para 2018 (2,7%). No obstante, énpeesente
ejercicio 2019, el déficit publico podria termirendo mayor a lo
previsto como consecuencia de la no aprobacion, ppote del
Congreso de los Diputados, de los Presupuestos réesedel
Estado para 2019 presentados por el Gobierno.Hallprovocado
que los presupuestos de 2018 continten prorrogestesanio, por lo
que no han entrado en vigor algunas de las medidamgreso
previstas en los nuevos presupuestos, mientrassiggee lo han
hecho algunas de las principales medidas de gastd&obierno
(pensiones indexadas al IPC o subida del sueldo lade
funcionarios).

Por su parte, en el &mbito externo el balance etgyos y su
posible realizacion durante los proximos mesesorseIp un sesgo a
la baja sobre el ritmo de avance de la economiafietgp Asi, el
ritmo de crecimiento global seguia perdiendo impels el inicio de
2019, continuando con la tendencia a la desac@eradciada en la
segunda mitad de 2018, especialmente en la eurplwogae podria
afectar a las exportaciones espariolas.

En concreto, el crecimiento de la economia de @ zuro se
ha situado en un 1,1% anual en el Ultimo trimed#r2018, dato que
supone una importante reduccidon de medio punto eptual
respecto al tercer trimestre del afio (1,6%). Plor el Consejo de
Gobierno del BCE en su ultima reunion del 7 de maealiz6 una
fuerte revision a la baja de sus expectativas deiraiento para la
eurozona en 2019, que paso del anterior 1,7% amagectado el
pasado diciembre al actual 1,1% anual.

En este sentido, el BCE anuncié en su Ultima reumios
importantes decisiones, ligadas a citada revis@®su$ perspectivas
de crecimiento para 2019 de la Zona euro. Pordm ke indic6 que
esperaba “mantener los niveles actuales de tipasteles oficiales
al menos hasta el final de 2019”, cuando anteriatensefialaba que
los tipos de interés se mantendran sin cambiosa Hastmenos
durante el verano de 2019".

En segundo lugar, se anuncié una nueva inyeccidiguidez
con “la puesta en marcha de una nueva serie deacipees
trimestrales de financiacion a plazo mas largo ahjetivo
especifico (TLTRO-IIl, en sus siglas en inglés) artip de
septiembre de 2019 y hasta marzo de 2021, todagecmimiento a
dos afos”.
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Asimismo, el BCE
mantendra la
reinversion de su
deuda en balance
durante un periodo
prolongado

Otros riesgos
internacionales de
caracter bajista
para el crecimiento
de la economia
espafiola es la
guerras comercial
de EEUU con
Chinay la UE,...

...0 la falta de
aprobacion del
acuerdo de salida
del Reino Unido de
la UE

En el lado positivo,
cabe destacar la
estabilizacion del
precio del petréleo
en el entorno de los
65 dolares

Economia Nacional

Ademas, el BCE reiterd su intenciéon de mantenepdiitica
de reinversion de su deuda en balance a medidaenza “durante
un periodo prolongado tras la fecha en la que cwriea subir los
tipos de interés”, y en todo caso “durante el tiengque sea
necesario para mantener unas condiciones de ligfied®rables y
un amplio grado de acomodacion monetaria”. Porofaseg puede
sefialar que la normalizacién de la politica mometael BCE
seguird siendo muy paulatina y mantendra claramenteono
acomodaticio en los proximos trimestres.

Asimismo, el sector exterior espafiol también sévafiectado
por un entorno global de elevada incertidumbrelldantribuye la
politica comercial entre algunas de las principalgsomias, con la
adopcién de medidas proteccionistas por parte deLER la
respuesta de China o la UE a la mismas, lo quefestando los
intercambios comerciales internacionales. No olstanlas
negociaciones que se estan celebrando entre EEUOhiga
transmiten cierto optimismo lo que favoreceriacghercio mundial.

Ademas, siguen sin cerrase y han repuntado cieegos
politicos a nivel europeo que podrian afectar avialucion de la
economia esparfiola, como es el caso del Brexit. deireto, el
Parlamento britanico no ha aprobado, después diplaglintentos,
el acuerdo de salida del Reino Unido de la Uniorogea que habia
sido negociado entre la UE y el Ejecutivo de Theetday. Ello ha
llevado a que en el Consejo Europeo ,celebraddibs 21 y 22 de
marzo, la UE haya ofrecido retrasar la salida deh& Unido de la
UE, prevista para el 29 de marzo, durante casinteses (hasta el
22 de mayo), pero solo si el Parlamento britanipougba los
términos del acuerdo de salida de la UE. Si lostdgos britanicos
vuelven a rechazar el acuerdo de salida de la WE/en mas, como
parece probable, la UE ofrecera una prorroga mega,lgpero
Londres debera confirmar su aceptacion antes deflelabril y
concretar el objetivo de esa prérroga. En ese dasmo Unido
deberia participar en las elecciones al Parlanmieatopeo de mayo.

Por el contrario, en el lado positivo, cabe destapse el
precio del petréleo se ha situado en el entornloslé5 dblares por
barril, lejos de los 81,5 dblares de media quedllagcotizar en el
mes de octubre del afio pasado. Esta evolucion seodacido a
pesar del acuerdo que alcanzaron la OPEP y susssertiel mes de
diciembre para imponer nuevos recortes de prodaczipartir de
enero de 2019 y estaria relacionado con la desacile de la
economia mundial que genera un entorno en el quiedaanda
permanece débil. Esta contencién del precio dealdleet podria
impactar de forma positiva en el crecimiento deetnomia
espafiola, al mejorar el poder adquisitivo de lagahes.

47



Boletin Trimestral de Coyuntura nam. 64 Marzo 2019

4. ENTORNO ECONOMICO INTERNACIONAL

Le economia De acuerdo con el habitual informe intermedio de la
mundial sigue Perspectivas Econdmicas de la OCDE, publicadosdmadia 6 de
perdiendo marzo, la expansion de la economia global seguéhepelo impulso
impulso... en los primeros compases del afio 2019, continuemulta tendencia

a la desaceleracion iniciada a mediados del afewiantAdemas, las
previsiones de crecimiento han sido revisadas pargka la baja, de
forma particularmente intensa en la eurozona, tpata el presente
ejercicio 2019 como para el proximo afio 2020.

...y las perspectivas La elevada incertidumbre politica, las tensionenamiales y
han sido revisadas el deterioro de la confianza de empresas y consussdon factores
ala baja... que estan contribuyendo a la ralentizacion. El icriento del

comercio internacional se esta frenando en muchatsep,
consecuencia en buena parte de las medidas poistas
emprendidas por la Administracion Trump y la respai@ modo de
represalia de otros paises, en particular Chimsaly.

2019 2020
Previsiones OCDE 2017 2018 Novbre 2018 Marzo 2019 Revision Novbre 2018 Mar zo0 2019 Revision
Economias avanzadas
Estados Unidos 23 29 2,7 2,6 -0,1 2,1 2,2 0,1
Japon 1,7 07 1,0 08 -0,2 0,7 0,7 0,0
Reino Unido 1,7 14 1,4 0,8 -0,6 11 0,9 -0,2
Zona Euro 25 18 1,8 1,0 08 1,6 1,2 -0,4
Alemania 25 14 1,6 0,7 -0,9 14 1,1 -0,3
Francia 20 15 1,6 1,3 03 15 1,3 -0,2
ltalia 15 08 0,9 -0,2 11 09 0,5 -0,4
Espafa 31 25 2,0 n.d. n.d. 19 n.d. n.d.
Emergentes
Rusia 15 23 1,5 1,4 0,1 18 1,5 -0,3
China 69 66 6,3 6,2 -0,1 6.0 6,0 0,0
India 66 7,0 7,3 7,2 -0,1 7.4 7,3 -0,1
Brasil 10 11 2,1 19 -0,2 24 2,4 0,0
México 23 21 2,5 2,0 -05 2.8 2,3 -05
Fuente: OCElnterim Economic Outlogknarzo2019
...en un marco de Los mercados de trabajo se muestran robustos paoraknto,
incertidumbre al con los salarios creciendo de forma moderada, éoagpaya el gasto
alza... de los hogares sin traducirse en presiones sobwéidaion.
...especialmente en Mientras en China se implementan politicas expasdigcales
la eurozona y monetarias para evitar un escenario de aterrirajeco, en la UE

persiste una elevada incertidumbre politica, cdaten el tortuoso
proceso de salida de Reino Unido de la Union ydasiones entre el
gobierno de una Italia que ha entrado en recedi@tnion Europea.
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La normalizacion
de la politica
monetaria ha
entrado en pausa

Por otra parte, el proceso de normalizacion moisetaa
entrado en cierta pausa en la eurozona mientrastados Unidos se
ha frenado en seco. Ello ha suavizado tensiondesmercados
financieros si bien persisten las vulnerabilidages numerosos
paises.

Evolucion Tipos de Interés de Intervencion
Datos mensuales

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

UEM EE.UU. e Reino Unido Japon

Fuente: Ministerio de Economia y Empresa

El balance de
riesgos sigue

sesgado a la baja...

...centrado en las
tensiones
comerciales y

factores politicos...

...asi como ciertas
vulnerabilidades
financieras

El balance de riesgos continla sesgado a la bajsispendo
como principales factores adversos las politicasnecoiales
proteccionistas, la elevada incertidumbre politicagventual Brexit
sin acuerdo, un aterrizaje brusco en China o cettitnerabilidades
financieras.

El didlogo multilateral debe intensificarse pardtavnuevas
restricciones al comercio internacional, restrine® que ya estan
causando dafios a la economia global. Una mayoraliecion
comercial brindaria oportunidades y beneficiosdasdas economias.
Los bancos centrales deben continuar apoyandeehaento, pero
no deberian actuar en solitario, siendo necesdriapeyo de
estimulos fiscales en aquellos paises que cuepntamargen para
ello. Los gobiernos de la eurozona deberian coardmedidas
fiscales y estructurales para fortalecer las pets@s de
crecimiento.

En suma, la OCDE insiste una vez mas en que laeuaaebe
coordinar las politicas estructurales y macroecoc&sn para
fortalecer los incentivos a la inversion y afrordan garantias el reto
gue emana de las débiles perspectivas a corto iorpko para la
region.

Entorno Econémico Internacional 49



Boletin Trimestral de Coyuntura nam. 64 Marzo 2019

La reciente publicacion de los datos estadisticos
correspondientes al cuarto trimestre de 2018 perofitener una
imagen del comportamiento de las economias emg@imo de dicho
ejercicio. Por ello, tal como ha ocurrido en amiess ocasiones en
este Boletin del mes de marzo, para cada paisaye@admica se
describira en primer lugar la evolucion experimdatan el conjunto
del afio 2018, para a continuacion entrar al detadle coyuntural del
cuarto trimestre y los primeros datos disponibkdsrdcio de 2019.

ESTADOS UNIDOS

En 2018 la En el conjunto del afio 2018 el PIB de Estados Unalonento
economia de un 2,9% anual, siete décimas por encima del af@riantlogrando
Estados Unidos...  con ello uno de los mejores ritmos de actividad togas las

economias avanzadas.

Producto Interior Bruto (% variacion anual)

o
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i i :
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1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

B USA EJapén EMUEM

Fuente: Ministerio de Economia y Empresa

_creci6 de forma Este dinamismo se apoy0 particularmente en el vifgola

vigorosa... demanda interna combinado con el estimulo fiscplémentado por
la Administracién Trump. El consumo privado cregiv2,6% anual
en 2018, ritmo similar al del afio anterior, miestehconsumo de las
administraciones publicas aumento un 1,5% anusa, teodesta pero
a comparar con la reduccion de una décima expetadaren 2017.
Por su parte, la inversion acelerd hasta anotarartemento del 5,3%
anual en el conjunto del afio, medio punto porcémh#s que en el
ejercicio precedente.

...debido en parte En el sector exterior las exportaciones aceleranaeve
al estimulo fiscal decimas para crecer un 3,9% anual en media de A@i28iras las
importaciones mantuvieron un ritmo del 4,6% anual.
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ESTADOS UNIDOS 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Producto Interior Bruto 2,2 1,8 2,5 2,9 1,6 2,2 2,9
Consumo privado 15 15 2,9 3,7 2,7 25 2,6
Consumo AA. PP. 21 -24 -09 19 14 -01 15
FBCF 10,0 5,6 6,3 3,4 1,7 4,8 5,3
Exportaciones 3,4 3,6 4,3 0,6 -0,1 3,0 3,9
Importaciones 2,7 15 51 55 1,9 4,6 4,6
Empleo 1,9 1,0 1,7 1,7 1,7 13 1,6
Tasa de paro 8,1 7,4 6,2 53 4,9 4,4 3,9
Inflacién general 2,1 15 1,6 0,1 13 2,1 2,4
Inflacién subyacente 2,1 1,8 1,8 1,8 2,2 18 21

Fuente: Ministerio de Economia y Empresa

El mercado de El dinamismo de la actividad se traslad6 al mercidtyabajo,

trabajo se situd en donde el empleo aumentd un 1,6% anual en promedROd8, tres

pleno empleo con décimas mas que el afio anterior, lo que hizo digsimismtasa de paro

inflacion desde el 4,4% de la poblacién activa en 2017 leh¥®% en 2018,

moderada. .. tasa compatible con el pleno empleo. A pesar deyetlel aumento
de los salarios, la tasa de inflacibn se mantuzmrablemente
moderada, el 2,4% en media de 2018 frente al 2,8lbadlo
precedente, lo que permitid a la Reserva Fedemabpliucon su
calendario de normalizacion monetaria.

...Io que facilit Asi, la Fed llevé a cabo cuatro aumentos del tpotkrés a lo
cuatro aumentos de largo de 2018, hasta situarlos en la horquilla%,22,50%, tal como
tipos de interés. .. estaba previsto. Desde que se inicié la normatiraen 2015 han

sido nueve las subidas en los tipos de los Fedsprmmovidas por
la autoridad monetaria de aquél pais.

Producto Interior Bruto
(Variacion anual en %)

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

»EE.UU.

UEM e Japén =

Fuente: Ministerio de Economia y Empresa
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La evolucién
trimestral fue de
progresiva
aceleracion...

...aunque en el
cuarto trimestre...

PIB Estados Unidos
(Variacion anual en %)

La evoluciéon trimestral de la economia estadourséem lo
largo de 2018 fue de una progresiva aceleraciGnenaando el afo
con un aumento del PIB del 2,6% anual en invier@ pasar a un
2,9% anual en primavera, un 3,0% anual en veramo 3,1% anual
en el otofio, el mejor dato de entre las economiaszadas en el
cuarto trimestre del afo.

No obstante, la ligera aceleracion de una décimal enofio
descansaria en el sector exterior y debido adennasfi@no en las
importaciones, ya que la demanda interna mostrafi@es de cierta
moderacion.

Sector exterior Estados Unidos
(Variacién anual en %)
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Consumo Publico

== Consumo hogares

Exportaciones e |mportaciones
Inversion (FBCF)

Fuente: Ministerio de Economia y Empresa

...la demanda
interna mostraba
sefales de
moderacion...

...mientras el
sector exterior
perdia también
impulso

En efecto, el consumo de los hogares anotaba udosodl
aumento del 2,7% anual en el cuarto trimestre d&,200 obstante
dos décimas por debajo del registro del trimestrequlente. También
el consumo de las administraciones publicas péudike al pasar de
crecer un 2,3% en verano a un 1,8% en otofio, clécmnas menos.
La inversion por su parte aumentaba un 4,8% anual euarto
trimestre, seis décimas menos que en el periodoi@nt

En el sector exterior las exportaciones perdiamulisgpal crecer
un 2,3% anual en el cuarto trimestre, 1,2 puntesgmuales menos
gue en el verano, mientras las importaciones salfi@ con mayor
intensidad al aumentar un 3,5% anual en el cuanestre del afo,
2 puntos porcentuales y tres décimas por debajdateldel trimestre
anterior. Estas cifras son en buena parte la caese@ de la deriva
proteccionista de la Administracion Trump, sefiatand claro freno
en los flujos del comercio exterior de la primecareomia mundial.
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A pesar de la
politica arancelaria
de la
Administracion
Trump...

...el déficit
comercial alcanzé
maximos de la
Gltima década

La tasa de paro
seguia en minimos
desde 1969...

Los perjuicios derivados de esta politica comers@l mas
claramente visibles en la balanza comercial dedst&nidos, que
cerrd el afio 2018 con un déficit comercial en mésie diez afios,
alcanzando una cifra de 621.000 millones de dglamed2,5% mas
gue en el afio anterior y en torno a un 3,0% del RtBobstante, los
analistas achacan parte de este desequilibrioedieato de compras
adelantadas ante el temor a nuevas medidas de ensderaranceles,
gque por el momento estan suspendidas a la esperdasde
negociaciones, particularmente con China.

Es precisamente China el pais con el que Estadido&)n
muestra el mayor desequilibrio comercial en 2018y an saldo
deficitario en el intercambio de bienes de casi.@@D millones de
dolares en 2018. A distancia se situé México, chb@ millones de
dolares, seguido de Alemania (68.250 millones) ydda(67.630
millones). Con el conjunto de la Union Europeaéddiait comercial
fue de 169.300 millones de ddlares, un 12% masquidl7.

En el mercado de trabajo la creacion de emple@ad®, con
un aumento del 1,8% anual en el cuarto trimestres3, medio
punto por encima del trimestre precedente. La thsagparo se
mantenia en el 3,8% de la poblacion activa por regurimestre
consecutivo, la cifra mas baja desde 1969.

Empleo
(Variacion anual en %)
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Fuente: Ministerio de Economia y Empresa

...mientras la
inflacion se
mantenia
moderad:

La inflacién de consumo se mantenia moderada,a% anual
en media del cuarto trimestre, desacelerando cdatiionas respecto
al verano de la mano del coste de la energia, gueez se moderaba
por el comportamiento del precio internacionalkttéleo. Ello era
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Los primeros
indicadores de 2019
sugieren...

...clerta
ralentizacion en la
actividad...

...lo que ha llevado
a la Reserva
Federal...

...aun frenazo en
Su proceso de
normalizacién
monetaria

La OCDE prevé
cierta
desaceleracion

visible en la evolucién de la inflacién subyacenige se mantenia en
el 2,2% anual por tercer trimestre consecutivo.

En los primeros compases del afio 2019 el riimctiedad se
ha ralentizado, entre otras cosas por una olaidesktremo en el
norte del pais acompafiada del cierre parcial dakegwo federal, el
mas prolongado de la historia, que ha durado &eintinco dias y
afectara a los datos del primer trimestre en débtewos sectores de
actividad, como el comercio minorista.

Se espera que el ritmo de crecimiento se moderededmque
los efectos del estimulo fiscal se vayan disiparit. un lado, la
solidez del mercado laboral y las condiciones fiienas continuaran
apoyando el gasto de los hogares, pero por otrde pas
exportaciones y la inversion perderan impulso.

Estas perspectivas de desaceleracion han llevéa®eserva
Federal a un claro frenazo en su proceso de n@acadn monetaria.
Asi, en la reunion del Comité de Mercado Abiertteloeada los
pasados dias 19 y 20 de marzo, se descart6 sshipés en todo el
afio 2019, frente a la anterior prevision de acomeéts subidas
adicionales a lo largo de este afio. Ademas, lageplahora son de
proceder a una sola subida de tipos en el proxitn®a20.

Por otra parte, se anuncié6 que la Fed podria camneaz
aminorar la reduccion de su balance a partir ded e mayo,
disminuyendo el ritmo de los actuales 30.000 m@kwle dolares
mensuales a la mitad, 15.000 millones de ddlaresuaes, y ello
hasta el mes de septiembre, cuando se detendrieopwleto la
reduccion del balance. El objetivo seria mantemer cifra de 3,5
billones de dolares, lo que supondria en torno A79a del PIB. Hay
gue recordar que las sucesivas rondas de relajaciantitativa
llevaron el balance de la Reserva Federal hastabildnes de
dolares, un 25% del PIB.

Con todo ello, la OCDE prevé que la actividad etadss
Unidos tienda a la desaceleracion, aunque seguisacabeza del
dinamismo de entre las economias avanzadas, edperamumento
del PIB del 2,6% anual en 2019 y del 2,2% anu&Gi#0.
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Le economia de
Japon se mostro
débil en 2018...

...en especial la
demanda interna...

...con una
aportacion nula de
la externa

El paro se situaba
en minimos desde
1993

La inflacion
permanecia débil y
alejada de su
objetivo

JAPON

La economia de Japdén anoté un débil crecimientoO@ho
anual en el conjunto del ejercicio 2018, frent&,8P6 anual logrado
el afo anterior. Ademas, esas ocho décimas fugroraalas en su
totalidad por la demanda interna, ya que la comtidn del sector
exterior fue nula.

El consumo privado se mostro fragil, logrando wremento
de tan sélo cuatro décimas en media de 2018, rageaticonsumo de
las administraciones publicas aumento algo mas, &% anual, tasa
en todo caso también débil. Por su parte, la imwerampoco se
comporté con dinamismo, al aumentar tan solo utBhual.

JAPON 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Producto Interior Bruto 1,5 2,0 0,3 1,3 0,6 19 0,8
Consumo privado 2,1 24 -09 -02 -01 11 0,4
Consumo AA. PP. 1,7 15 0,5 15 1,4 0,3 0,8
FBCF 3,5 5,0 29 1,7 -0,3 3,0 11
Exportaciones -01 07 9,3 3,0 1,7 6,8 31
Importaciones 5,5 3,2 8,2 07 -16 34 3,2
Empleo -02 07 0,7 0,5 1,0 1,0 2,0
Tasa de paro 4,3 4,0 3,6 34 31 2,8 2,4
Inflacion general -1 03 28 08 -01 05 1,0
Inflacion subyacente -1 04 26 05 -03 05 08

Fuente: Ministerio de Economia y Empresa

En el sector exterior, las exportaciones creciero,1% anual
en el conjunto del afio 2018, tasa similar a la exy@ntada por las
importaciones, que fue del 3,2% anual. El balamzd §e tradujo en
una aportacion nula de la demanda externa al creciondel PIB.

A pesar de este pobre ritmo de actividad econérelaanpleo
repuntaba para crecer un sorprendente 2,0% anehlpeomedio de
2018, dejando la tasa de paro en el 2,4% de laapidnl activa, la
cifra mas baja desde 1993.

La tasa de inflacion se situ6 en el 1,0% en mediajércicio,
el doble que en 2017 pero aun asi débil y alejatialjetivo del
Banco de Japon, maxime a la vista del desempefimeielado de
trabajo. La inflacion subyacente fue del 0,8% aenatl conjunto del
afno.
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La evolucion
trimestral fue algo
volatil...

...mostrando en el
otofo...

La evolucién de la economia japonesa a lo largaeeticio
fue volatil, lastrada por catastrofes naturalestiqdarmente en el
verano. Asi, durante la primera mitad del afio & Rlantuvo un
ritmo de aumento del 1,4% anual, para pasar arctecescualido
0,2% anual en el verano y una cifra similar, d8P®,anual, en el
altimo trimestre de 2018.

Asi, este débil avance del otofio se apoy6 en laddainterna,
gue aportaba ocho décimas al crecimiento del Pl@ntnas el sector
exterior drenaba medio punto porcentual.

PIB Japon Sector Exterior Japén
(Variacion anual en %) (Variacion anual en %)
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Fuente: Ministerio de Economia y Empresa

...un crecimiento
muy débil, apoyado
en la demanda
interna...

...yaque la
contribucién del
sector exterior fue
negativa

El mercado de
trabajo permanecia
en pleno empleo...

El consumo privado aumentd un débil 0,6% anuall enato
trimestre, ritmo similar al del verano, mientrascehsumo publico
aceleraba y crecia con mayor intensidad, un 1,3%lam el cuarto
trimestre. Por su parte la inversion aumentaba,0% anual, frente
a la caida de seis décimas experimentada el triengtcedente.

En el sector exterior, las exportaciones continnabbujando
la senda de desaceleracion iniciada un afio antesipatar un escaso
incremento del 0,3% anual en el cuarto trimestr@@k8, mientras
gue en sentido contrario las importaciones acedergara crecer un
3,4% anual en el mismo periodo, medio punto poua¢mas que en
el verano.

A pesar de este fragil ritmo de actividad, el em@amentaba
un 2,1% anual en el cuarto trimestre del afio, nméeneo la tasa de
paro en el 2,4% de la poblacion activa por teragéneistre
consecutivo, la tasa mas baja del dltimo cuartsigle.
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...lo que no
lograba acercar la
inflacién al objetivo
perseguido por el
Banco de Japon

La tasa de inflacion desaceleraba hasta el 0,9% anumedia
del cuarto trimestre, de la mano del abaratamieletda energia,
igualando con ello la tasa de inflacién subyacentel otofio. Con un
mercado de trabajo en pleno empleo y tras masm® @fos de
politica monetaria expansiva no convencional poepdel Banco de
Japon, siguen quedando patentes las dificultades al@jar la
economia del escenario deflacionista, ya que tastde inflacion se
sitan de forma persistente lejos del objetivo23élperseguido por
la autoridad monetaria de aquél pais.

Indice de Precios de Consumo
(Variacién anual en %)
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Inflacion subyacente
(Variacion anual en %)
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Fuente: Ministerio de Economia y Empresa

Las perspectivas
son de debilidad

Se espera que Japon continde sumido en la debdiaticorto
y medio plazo. Asi, la OCDE revisaba a la bajaashplo 6 de marzo
sSus perspectivas para la economia japonesa en §i€rando un
fragil crecimiento del PIB del 0,8% anual, dos d&s por debajo de
lo proyectado en noviembre. Para el préximo ejer@d020 mantenia
su prevision de un avance del PIB algo menor, d&bGnual.
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Los emergentes
también tendian a
desacelerar en
2018...

...aunque India 'y
China seguian
liderando el
dinamismao...
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EMERGENTES

Las economias emergentes participaron en 2018t dedancia
general a la pérdida de impulso en la actividadnécuca,
particularmente en la segunda mitad del ejercEididerazgo en el
dinamismo correspondio en esta ocasion a Indiay BUB crecio un
7,1% anual en el conjunto de 2018, seis décimaspcma de lo
logrado el afio anterior. Le seguia de cerca Chjne continuaba su
senda de suave desaceleracion y crecia un 6,6% emuaedia de
2018, tres décimas menos que en 2017.

En Latinoamérica el desempefio en 2018 fue mucho mas
modesto, con incrementos del PIB del 2,0% anud¥iérico, tres
décimas menos que en 2017, mientras Brasil lognadoatener un
deébil ritmo del 1,1% anual por segundo afio conserut

Producto Interior Bruto (% variacién anual)
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i
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B India ® China MBrasil B México

Fuente: Ministerio de Economia y Empresa

...mientras en
Ameérica Latina las
cifras fueron mas
modestas

India ha pasado a
liderar el
crecimiento

Con caracter general la actividad fue de mas a snatmlargo
del ejercicio. Asi, la economia de India crecia7ysto anual en el
primer trimestre de 2018 para acelerar hasta ufo 7a8ual en
primavera, para a partir de ahi perder fuelle hani&,8% anual en
el verano y un 6,3% anual en el cuarto y Ultimméstre del afio.

Las perspectivas de la OCDE para India son deeninsiento
dindmico del 7,2% anual en 2019 y del 7,3% anuakr@imo afio
2020, una décima por debajo en ambos casos resplst@anteriores
previsiones del pasado mes de noviembre. La aativah India se
veria favorecida por una politica fiscal y monetatomodaticia, los
bajos precios del petrdleo y las recientes reforesdructurales, a
juicio del organismo internacional.
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China prosigue con
Su aterrizaje
suave...

...y Su gobierno
toma nuevas
medidas para
evitar...
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También China dibujé una paulatina pérdida de ispa lo
largo de 2018, con un aumento del PIB del 6,8% lagmual| primer
trimestre, 6,7% anual en el segundo, 6,5% anuatleercero y
finalmente un 6,4% anual en el cuarto y ultimo.

El gobierno chino ha anunciado que pondra en marabaas
medidas expansivas de politica fiscal y monetarda, sin concretar,
aunque los analistas sefialan que el margen de Ionarseria ahora
mas estrecho que en el pasado, entre otras cuespon el elevado
endeudamiento de las empresas y los riesgos déabriead
financiera. Por otra parte, las negociaciones tsecon Estados
Unidos permiten cierto optimismo respecto de lal@émgntacion de
nuevos aranceles y trabas al comercio entre andiasqias, lo que
tendria ademas efectos globales.

Producto Interior Bruto
(Variacién anual en %)
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Fuente: Ministerio de Economia y Empresa

... un ajuste brusco
de la actividad

El perfil de México
ha sido irregular...

La OCDE revisaba en marzo una décima a la baja sus
previsiones para China en 2019, esperando ahoceeamiento del
PIB del 6,2% anual. Para el proximo ejercicio 20200CDE
mantenia su proyeccién de un avance del 6,0% anual.

La economia de México empezaba el afio 2018 comocier
dinamismo, anotando un crecimiento del PIB del 2486al en
invierno, para perder fuelle en primavera con ub%il,anual,
recuperar brio en verano y crecer un 2,5% anua fimalmente
incrementar la produccion un modesto 1,7% anuatlecuarto y
ultimo trimestre del ejercicio.
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_terminando el El aumento del salario minimo y el impulso esperdéb
afio de forma gobierno en infraestructura publica deberian edéma actividad,
modesta. .. pero el menor crecimiento mundial y las tensiomesearciales siguen

lastrando las perspectivas del pais.

...y con La OCDE revisaba en marzo a la baja sus proyeczipaea la
perspectivas a la economia mexicana en 2019, esperando un increndehtelB del
baja 2,0% anual, medio punto porcentual menos respdotpranosticado

el pasado mes de noviembre. El proximo afio 2080w aceleraria
con suavidad hasta un 2,3% anual, también cindondéor debajo
de las previsiones de noviembre.

Producto Interior Bruto
(Variacion anual en %)
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Fuente: Ministerio de Economia y Empresa
Brasil se mostraba En un tono similar, aunque con un perfil mas plalo,
fragil en 2018... evolucion trimestral de la economia de Brasil su#itibajos a lo
largo de 2018, creciendo un 1,2% anual en el prirmeestre del afio
para desacelerar hasta el 0,9% anual en el segwudperar tono en
el verano con un 1,3% anual y volver a frenarsel emofio anotando
un aumento del PIB del 1,1% anual.
...aungue se espera La OCDE espera una gradual mejoria de la activesieBrasil,
una mejoria con una prevision de crecimiento del 1,9% anuatleconjunto de

gradual en 2019 2019 y del 2,4% anual el proximo ejercicio 2020réduccion de la
incertidumbre politica, el aumento de la confiaenapresarial, el
control de la inflacion y la mejora del mercadotddajo deberian
apoyar la demanda interna. Se espera que la agen@dormas del
nuevo gobierno, en particular en relacion al sistela pensiones,
contribuya a estimular el crecimiento.
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La eurozona crecid
menos de lo
esperado en 2018...

...apoyada en la
demanda interna...

...mientras la
externa se
debilitaba

El mercado de
trabajo se mantuvo
robusto...

...y la inflacion
moderada

EUROZONA

La economia de la eurozona se comportd de una foréds
discreta de lo esperado, con un crecimiento deldelBL,8% anual
en el conjunto del afio 2018, siete décimas porjdeleh registro del
afio precedente.

La actividad descansé en la demanda interna, gotéap,7
puntos porcentuales al crecimiento de la UEM. Enses
componentes destaco la inversién, que aument6 1% anual en
media del ejercicio, mientras que tanto el consul@mdos hogares
(1,3% anual) como el consumo de las administrasigngblicas
(1,0% anual) crecieron de forma débil.

El sector exterior se debilitdé y aporté una décainarecimiento
de la eurozona, resultado de unas exportacioneawuentaron un
3,0% anual en combinacion con un incremento deripsrtaciones
del 2,9% anual en el conjunto del afio.

ZONA EURO 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Producto Interior Bruto -08 -02 14 2,0 1,9 25 1,8
Consumo privado -1,2 -06 09 1,8 1,9 1,8 1,3
Consumo AA. PP. -0,3 0,4 0,7 1.3 1,8 1,2 1,0
FBCF -33  -23 1,7 4,6 4,0 29 31
Exportaciones 2,6 2,2 4,7 6,3 3,0 5,5 3,0
Importaciones -1,1 1,6 4.8 7,5 4,2 41 29
Empleo -04 -0,6 0,6 1,0 14 1,6 15
Tasa de paro 11,3 120 116 109 10,0 9,1 8,2
Inflacion general 2,5 1,4 04 0.2 0,2 15 1,8
Inflacién subyacente 1,8 1,3 0,9 1,0 0,8 1,1 1,2

Fuente: Ministerio de Economia y Empresa

A pesar de la pérdida de impulso en la economiagetado de
trabajo continué mostradndose robusto, con un awndgeit empleo
del 1,5% anual en media de 2018, apenas una d@cngebajo del
afio anterior. Con ello la tasa de paro disminuysi ca punto
porcentual, desde el 9,1% en 2017 hasta el 8,2% geblacion
activa en 2018, aunque continuaba siendo la méaddede entre las
economias avanzadas.

La tasa de inflacién era moderada, un 1,8% anuaiesha del
afio 2018, mientras la subyacente era seis déci@maba, del 1,2%
anual en el promedio del afio.
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La evolucién
trimestral de la
actividad en la
UEM...

...fue de méas a
menos a lo largo
del afo, creciendo
un débil 1,1%
anual en otofo...

La actividad economica en la eurozona fue de nmdsres a lo
largo del ejercicio, comenzando el afio con un oriesito del PIB
del 2,4% anual en el primer trimestre, para aumamte?,1% anual
en el segundo, un 1,6% en el tercero y cerrarcetan un debil 1,1%
anual en el cuarto trimestre de 2018.

La pérdida de fuelle fue generalizada entre todos |
componentes de la demanda interna. Asi, el conslanas hogares
aumento un discreto 1,0% anual en el otofio, ritmolar al del
consumo de las administraciones publicas, que&tatil,2% anual
en el mismo periodo. Por su parte, la inversiontraba mejor tono
al aumentar un 2,8% anual en el cuarto trimestveybstante siete
décimas menos que en el trimestre precedente. Eorgunto, la
demanda interna aportaba 1,4 puntos al crecimamta UEM en el
ultimo trimestre del afio.

PIB UEM
(Variacién anual en %)
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Fuente: Ministerio de Economia y Empresa

...debido en buena
parte a la
ralentizacion de las
exportaciones

El empleo seguia
creciendo de forma
apreciable...

Entorno Econémico Inter

En la demanda externa destacaba la debilidad de
exportaciones, que crecian un 1,5% anual en etcctréamestre de
2018, mientras las importaciones aumentaban un 2/49al en el
periodo. Como resultado, el sector exterior dreftedgdécimas al
crecimiento de la UEM en otofio.

El empleo continuaba creciendo de forma apreciableel
otofio, un 1,3% anual, lo que situaba la tasa de ¢grael 7,9% de la
poblacién activa en media del trimestre. Hay gustabar que la tasa
de paro descendia por debajo del 8,0% por prinezalgsde el afio
2008.
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...y lainflacion era
moderada

El Banco Central
Europeo...

...ha relajado su
orientacion de
politica
monetaria...

14
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La tasa de inflacion se moderaba hasta el 1,9% anuaedia
del cuarto trimestre, condicionada por la evoluaéros precios de
la energia. La inflacion subyacente se mostralablesy mas débil,
situandose en el 1,2% anual en el cuarto trimedge2018,
practicamente sin cambios desde la primavera dé.201

La persistente ausencia de presiones inflacionistéda a la
tendencia a la desaceleracién en el ritmo de defividurante la
segunda mitad del afio ha llevado al Banco Centraddeo a cierto
cambio de actitud en la orientacién de su politicenetaria.

En su ultima reunion celebrada el pasado juevesriiatzo, el
Consejo de Gobierno del BCE anuncié dos importatessiones,
ligadas a una fuerte revision a la baja de sus ctxipeas de
crecimiento para la eurozona en 2019, que pasardelior 1,7%
anual proyectado el pasado diciembre al actual hrddal. También
se revisaron a la baja las proyecciones de infiaadésde el 1,6%
anual estimado en diciembre al 1,2% anual espeahdoa para el
conjunto del afio 2019.

Tasa de desempleo
(% poblacién activa)
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Fuente: Ministerio de Economia y Empresa

...retrasando a
2020 cualquier
aumento de tipos de
interés...

Por un lado, se retrasé hasta final de afio cualgeigsion en
relacion al inicio de alzas en los tipos de inter@steriormente
prevista para mediados de 2019. En segundo lugansncio una
nueva inyeccion de liquidez para el sistema firenac{TLTRO IlI),
gue comenzara en septiembre de este afio y se gaodomasta marzo
de 2021. Estas subastas de liquidez seran trifesstrastaran
condicionadas a la concesion de crédito y seratgmds a un plazo
de dos afios.
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...y anunciando
una nueva ronda
de liquidez...

...para la banca de
la eurozona

Las perspectivas se
han revisado a la
baja...

...debido a varios
factores, entre
ellos...

...el freno del
comercio
mundial...

...0 el l[aberinto del
Brexit

En la anterior ronda de liquidez (TLTRO Il), querdulugar
entre junio de 2016 y marzo de 2017, la banca darazona solicitd
en las cuatro subastas un total de 740.000 millaleeuros a
devolver en cuatro afos.

Asimismo, el BCE reiter6 su intencién de seguinvetiendo
integramente la deuda en balance que vaya vencigrucerlo
durante un tiempo prolongado después de la feclqaese inicie la
subida de los tipos de interés, “en todo caso delriiempo que sea
necesario para mantener unas condiciones de ligjtaderables y un
amplio grado de acomodacion monetaria”, al tiempe geclamaba
de los paises miembros que pusieran en marcha asediédpolitica
econdmica favorables al crecimiento.

Las perspectivas de la OCDE para la eurozona eeastefnente
revisadas a la baja a principios de marzo, progectahora un deébil
crecimiento del PIB del 1,0% anual en el conjun¢o2®19 y no
mucho mejor, del 1,2% anual, el proximo ejercicia?@ Estas
previsiones se situaban ocho y cuatro décimas pabyajd,
respectivamente, de lo pronosticado el pasado masviembre.

La elevada incertidumbre politica, el declive dedé&ananda
externa y el deterioro de la confianza sugieren desaceleracion
persistente en la actividad de la eurozona, aguweila OCDE, que
ademas sefiala a Alemania e Italia como los paisessgfren la
revision a la baja mas aguda.

El freno del comercio mundial ha afectado con paldr
intensidad a la industria, y dentro de ella ha sidautomaovil una de
las ramas mas afectadas, especialmente en Alemdenias las
dificultades de adaptacion a los nuevos estandd@esmisiones
contaminantes y las dudas surgidas en torno aiofutel los motores
diésel.

Por otra parte, continla el farragoso proceso littasde Reino
Unido de la Unién Europea, asi como cierto desadianque
atenuado, del gobierno italiano a las institucicc@aunitarias, a lo
gue se unen los recientes disturbios callejerosogamlos por los
chalecos amarillos en Francia.
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ALEMANIA

Alemania frend su La locomotora alemana frend su ritmo de activida@@l18 al

actividad en 2018... crecer un 1,5% anual en el conjunto del ejerciaiqyunto porcentual
por debajo de lo anotado el afio anterior. Tantelaanda interna
como la externa fueron responsables de este daiidihto.

...tanto por una Entre los componentes internos, tanto el consuninago
demanda interna (0,9% anual) como el consumo de las administrasignéblicas
fragil... (1,0% anual) crecieron en 2018 de forma fragil y gebajo de lo

observado en el afio precedente. La inversion adneent algo mas
de brio, un 2,7% anual en media del ejercicio, aantambién
desaceleraba respecto a 2017.

ALEMANIA 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Producto Interior Bruto 0,7 0,6 2,2 1,5 2,2 2,5 15
Consumo privado 1,4 08 1,1 1,6 1,9 2,0 0,9
Consumo AA. PP. 1,1 1,4 1,6 2,9 4,0 1,6 1,0
FBCF -0,1  -1,2 39 1,0 3,4 3,6 2,7
Exportaciones 3,5 1,9 4,6 4,7 2,1 5,3 2,2
Importaciones 0,4 31 3,6 5,2 4,0 5,3 3,4
Empleo 1,1 0,6 0,8 0,9 1,3 1,4 13
Tasa de paro 6,8 6,9 6,7 6,4 6,1 5,7 52
Inflacién general 2,0 1,5 0,9 0,5 0,5 15 1,7
Inflacién subyacente 1,5 1,4 1,3 1,7 1,0 15 1,5

Fuente: Ministerio de Economia y Empresa

__COMO un sector El sector exterior perdia igualmente traccion eb84l anotar

exterior en declive ~ Un incremento medio del 2,2% anual en las expamasi y del 3,4%
anual en las importaciones, a comparar con el By39al registrado
en ambas magnitudes en el afio precedente.

A pesar de ello el A pesar del freno en la actividad econdmica el empumento
empleo seguia un 1,3% anual en el conjunto del afio 2018, apemasiécima menos
creciendo. . gue en 2017, dejando la tasa de paro en el 5,24pdelacion activa

en promedio, medio punto por debajo del ejercicex@dente, tasa
cercana al pleno empleo y la mas baja desde l#imadn del pais.

...y la inflacién era La inflacion era moderada, del 1,7% anual en eingdio de
moderada 2018, mientras la inflacién subyacente era algoanetel 1,5% anual
en el mismo periodo.

La economia perdi6 El perfil de evolucion .trimestral dela eqonomiaMienqnia en
2018 deja patente el deterioro que se produjo sedanda mitad del

impulso... - ) . - : )
afo. Asi, el PIB aleméan crecia un 2,1% anual gmieler trimestre
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...en la segunda del afio y un 2,0% anual en el segundo, para desachhsta un 1,2%
mitad del afio... anual en el verano y terminar el ejercicio conragif incremento del
0,6% anual en el otoiio.

Producto Interior Bruto
(Variacion anual en %)
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e FSPAfig e Alemania e Francia Italia
Fuente: Ministerio de Economia y Empresa
creciendo el PIB Esta fragilidad afectaba tanto a la demanda inteomao a la
un fragil 0,6% externa. Asi, el consumo de los hogares aumentat#ehil 0,5%
anual en el cuarto  @nual en el cuarto trimestre de 2018, ritmo idénéitdel trimestre
trimestre precedente. El consumo de las administracionesigadbl sin
embargo, aceleraba para crecer un 1,7% anualotore, 1,2 puntos
porcentuales mas que en verano. Por su partedesiom anotaba un
incremento del 3,0% anual en el cuarto trimeseis, @écimas mejor
gue en el periodo previo.
PIB Alemania . i
(ariacian anual en %) Sector Exterior Alemania
13 (Variacién anual en %)
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PIB e Consumo hogares
e CoONsumo Publico Inversion (FBCF) e Exportaciones Importaciones

Fuente: Ministerio de Economia y Empresa
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...con casi todos
sus componentes
debilitados

La tasa de paro
sigue en minimos
desde la
reunificacion

En la demanda externa destacé el freno de las texpmmes,
gue apenas crecieron un 0,3% anual en el cuamedtie del afio, un
punto por debajo del registro del verano. Las ingmones también
desaceleraban, en este caso siete décimas, pefanct®n mayor
intensidad, un 3,2% anual en el otofio. Como resolta aportacion
del sector exterior al crecimiento de la econonl@mana fue
negativa en el periodo.

En el mercado de trabajo la creacion de emplemsier, pero
todavia registraba un incremento del 1,1% anualekercuarto
trimestre, una décima menos que en el tercero.dllorla tasa de
paro se redujo dos décimas para situarse en el &0 poblacién
activa, la cifra mas baja desde la reunificacion.

Empleo
(Variacion anual en %)

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

e ESpafia Alemania e Francia Italia

Fuente: Ministerio de Economia y Empresa

La inflacion
continuaba
moderada

Las previsiones
eran fuertemente
revisadas a la baja

La inflacion de consumo era del 2,0% anual en magliauarto
trimestre, una décima mas que en el verano, mgtaraubyacente
era mas moderada y se mantenia en el 1,5% anuairper trimestre
consecutivo.

La OCDE revisaba a principios de marzo fuertemaritebaja
sus proyecciones de crecimiento para la economéanaala,
esperando un débil comportamiento del 0,7% anuel eonjunto de
2019 para acelerar ligeramente en 2020 y crecdaambién débil
1,1% anual. Estas previsiones se situaban nuerasydécimas por
debajo, respectivamente, respecto a las pronoasaeldpasado mes
de noviembre.
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Francia se
comport6 de forma
discreta en 2018...

...con una débil
demanda interna...

...y cierto freno en
la externa

El empleo creci6 de
forma apreciable...

...y lainflacion era
moderada

A lo largo del afo
el perfil de la
actividad...

FRANCIA

La economia francesa tuvo un comportamiento muiasiral
experimentado por la alemana en el ejercicio 20@8,un discreto
incremento del PIB del 1,5% anual en el conjuntade, inferior en
ocho décimas al observado en el afio precedente.

El debilitamiento de la actividad se focaliz6 endiemanda
interna, donde tanto el consumo privado (0,9% aroaaho el de las
administraciones publicas (1,0% anual) creciaroded modesta y a
menor ritmo que en el afio anterior. También la rsid@ perdia
impulso, aunque crecia con mejor tono, un 2,9% laauanedia de
2018.

FRANCIA 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Producto Interior Bruto 04 06 1,0 1,0 11 2,3 15
Consumo privado -04 06 0,8 1,4 1,9 11 0,9
Consumo AA. PP. 1,6 15 1,3 1,0 15 14 1,0
FBCF 0,4 -0,7 0,0 0,9 2,7 4,7 2,9
Exportaciones 3,0 2,1 3,4 4.4 15 4,7 3,0
Importaciones 0,4 2,5 4,9 57 3,1 4,1 1,2
Empleo 0,0 -0,1 2,2 0,0 0,5 1,0 0,9
Tasa de paro 9,4 9,9 9,9 10,1 9,8 91 8,7
Inflacion general 2,0 0,9 0,5 0,0 0,2 1,0 1,9
Inflacion subyacente 1,7 0,8 0,9 0,5 0,5 0,6 13

Fuente: Ministerio de Economia y Empresa

En el sector exterior las exportaciones desacelarapero
lograban crecer todavia un apreciable 3,0% anuel eanjunto del
afio, mientras las importaciones se frenaban en mmagadlida al
aumentar un 1,2% anual.

En el mercado de trabajo el empleo aumento un @y%al en
el conjunto de 2018, apenas una décima menos qR@&1&n situando
la tasa de paro en el 8,7% de la poblacion activatro décimas
menos gue el afio anterior pero tasa elevada enacanifn con las
economias avanzadas.

La tasa de inflaciéon fue moderada, del 1,9% anualele
promedio de 2018, mientras la subyacente era mdk dél 1,3%
anual en el mismo periodo.

La evolucién trimestral de la economia francesa largo de
2018 dibujé una senda de progresiva desaceleramémenzando el
afio con un aumento del PIB del 2,2% anual en ingigrara anotar
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...dibuj6 una senda
de progresiva
desaceleracion...

...con datos débiles

un 1,7% anual en primavera, un 1,3% anual en veydeaminar el
ano con un incremento del 0,9% anual en el cuan@stre.

En la demanda interna, el consumo privado aumemtdébil
0,6% anual en el cuarto trimestre del afio, el ritn&s bajo en cinco

en el cuarto
trimestre. .. afos. Por su parte, el consumo de las administregiublicas
aumentaba un 0,9% anual en el otofio, una décimago&é®n el
verano. La inversién crecia con mejor tono, un 22%aal en el
cuarto trimestre, no obstante ocho décimas porjoets dato del
trimestre precedente.
PIB Francia Sector Exterior Francia
(Variacién anual en %) (Variacion anual en %)
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Fuente: Ministerio de Economia y Empresa

...en especial en la
demanda interna

El empleo también
perdia impulso...

...y la inflacion
permanecia
moderada

En el sector exterior las exportaciones aceleraoardécimas
para aumentar un 2,0% anual en el cuarto trimdst2918, mientras
las importaciones aceleraban nueve décimas aumgci@ic a menor
ritmo, un 0,9% anual en el mismo periodo.

El debilitamiento de la actividad econdmica seladaba al
mercado de trabajo, donde el empleo aumentababli &yual en el
cuarto trimestre, cinco décimas menos que en aheelA pesar del
freno en la ocupacion, el paro seguia descendigrleedaba en el
8,5% de la poblacién activa, tres décimas menosefjugmestre
precedente y la tasa mas baja desde 2008.

La tasa de inflacion era moderada, del 1,9% anuaiedia del
cuarto trimestre, mientras la inflacion subyaceareeméas débil, del
1,2% anual en el mismo periodo.
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Tasa de desempleo
(% poblacion activa)
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e Fspafia Alemania e Francia Italia
Fuente: Ministerio de Economia y Empresa
Las perspectivas A principios de marzo la OCDE revisaba sustanciatea la
han sido revisadas Paja sus perspectivas para la economia de Frasgiasando un débil
a la baja crecimiento del 1,3% anual tanto en 2019 comodipro afio 2020,
tres y dos décimas por debajo en cada caso respéd@revisiones
del pasado mes de noviembre.
ITALIA
La economia La economia de Italia continuaba muestras de urlangada
italiana debilidad en 2018, al crecer un exiguo 0,8% annal&€onjunto del
ejercicio, nueve décimas menos de lo logrado efi.201
ITALIA 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Producto Interior Bruto 29 -1,7 0.2 0,8 1,2 1,7 0,8
Consumo privado -40 24 02 1,9 1,3 15 0,6
Consumo AA. PP. -14 -03 -0,7 -06 0,1 -0,2 0,2
FBCF -94 -66 -2.2 1,9 3,7 4.5 3,2
Exportaciones 2,0 0,9 2,4 4,2 2,3 6,4 1,4
Importaciones -8,2 -23 3,0 6,7 3,8 5,8 1,8
Empleo -0,2 -1,6 0,4 0,8 1,3 11 0,9
Tasa de paro 10,7 12,12 126 119 11,7 11,3 10,6
Inflacién general 3,1 1,2 0,3 00 -01 12 1,1
Inflacién subyacente 2,2 1,3 0,7 0,7 0,5 0,8 0,8
Fuente: Ministerio de Economia y Empresa
...prolongaba su La pérdida de impulso era generalizada entre logpooentes
debilidad en de su PIB. En la demanda interna, el consumo priceetio un fragil
2018... 0,6% anual en media del ejercicio 2018, mientraseajwonsumo de
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...de forma
generalizada...

...en todos sus
componentes

El empleo no
obstante crecio...

...y la inflacion fue
débil

La actividad se
frend trimestre a
trimestre...

PIB Italia

las administraciones publicas apenas aumentd Wb Qrfial en el
mismo periodo. La inversion mostré un mejor congrarento, con
un incremento del 3,2% anual, pero también perdifief respecto a
2017.

La demanda externa se frend igualmente, con un raondel
1,4% anual en las exportaciones y un 1,8% anuallasn
importaciones, cinco y cuatro puntos porcentualesas que el afo
anterior, respectivamente.

A pesar de la debilidad de la actividad el emplementd un
0,9% anual en el promedio de 2018, dos décimas snehafio
anterior, situando la tasa de paro en el 10,6% gelblacion activa,
siete décimas por debajo del registro de 2017.

La inflacion fue débil, del 1,1% anual en media 238,
mientras la subyacente se situé en un 0,8% anualmariodo.

Siguiendo la tendencia general, el ritmo de acidittimestral
fue languideciendo a lo largo del afio 2018, empdbzah ejercicio
con un aumento del PIB del 1,4% anual en el primeestre, para
anotar un 1,1% anual en el segundo, un 0,6% amual &ercero y
finalmente un 0,0% anual en el cuarto y ultimo &#tne del afio.

(Variacién anual en %) Sector Exterior Italia

(Variacion anual en %)
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Fuente: Ministerio de Economia y Empresa
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hasta entrar Ademas, de acuerdo con el criterio convencionaklestofio
oficialmente en Iltalia entraba en recesion, al acumular dos triregstonsecutivos de
recesion en el disminuciones del PIB en términos intertrimestrales efecto, la
otofio. .. produccién descendié una décima en comparacioestial tanto en

...con una elevada

verano como en otofo.

El panorama de los componentes del PIB de Italiel enarto

fragilidad en todos ~ trimestre de 2018 era de gran fragilidad. El corsupnivado

los componentes de

aumentaba un débil 0,5% anual, mientras el consdmolas

la demanda administraciones publicas sufria una leve caid®dél anual. Por

interna. .. Su parte, la inversion anotaba un leve incremeat®d% anual en
el mismo periodo.

...y de la externa En el sector exterior también era visible la pédid fuelle, ya
gue las exportaciones crecian un 0,9% anual eroptitfno similar
al de las importaciones, que aumentaron un 0,8%alaria
desaceleracion fue de seis décimas y 1,1 puntosemoales,
respectivamente.

El empleo seguia El empleo crecia un 0,7% anual en el cuarto triraete 2018,

creciendo... apenas una décima menos que en verano, situatakalde paro en
el 10,6% de la poblacion activa, tres décimas poinga del dato del
tercer trimestre.

...y lainflacion era La tasa de inflacion era del 1,4% anual en mediedarto

debil trimestre, con la subyacente mucho mas deébil, d& @nual en el

mismo periodo.

Indice de Precios de Consumo
(Variacion anual en %)

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
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Fuente: Ministerio de Economia y Empresa
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ltalia acumula una ltalia, que muestra un perfil de estancamientoaeactividad
serie de factores economica practicamente desde que comenzd ebsijleacumula
econémicos y una serie de desequilibrios que sesgan las persgeetonomicas a
politicos... la baja, entre los que cabe citar una elevada dediolaca, entidades

financieras con activos de baja calidad sin sanger productividad
estancada o ausencia de reformas estructuralesto f&actores se
unen en el pasado reciente una elevada incertidupdbitica, que se
concretd en los ultimos meses en un inaudito desald Comision
Europea en torno a los Presupuestos, aunque finedneégobierno
italiano cedi6 en sus pretensiones y acordd cosdbas un objetivo
de déficit pablico del 2,04% del PIB.

...que han La OCDE revisaba en marzo fuertemente a la baja sus
empeorado perspectivas para Italia, esperando que el PIExsufa caida de dos
claramente sus decimas en el conjunto del afio 2019, cuando eldpaszes de
perspectivas noviembre proyectaba un crecimiento del 0,9% arRakpecto al

préximo ejercicio 2020 la OCDE espera una leveperacion de la
actividad con un aumento del PIB del 0,5% anuahtroudécimas
menos respecto a la prevision de noviembre.

REINO UNIDO
Reino Unido se En el conjunto del afio 2018 la economia de ReiriddJrecio
debilité en 2018...  un 1,4% anual, cuatro décimas por debajo del datmsidos afios

precedentes. La desaceleracion fue generalizadgauauprocedio
particularmente de la demanda externa.

REINO UNIDO 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Producto Interior Bruto 1,4 2,0 29 2,3 1,8 1,8 1,4
Consumo privado 1,5 1,8 2,0 2,6 3,1 2,1 1,7
Consumo AA. PP. 1,2 -0,2 2,2 1,4 0,8 -0,2 0,2
FBCF 2,1 3,4 7,2 34 2,3 3,5 0,0
Exportaciones 1,4 15 2,3 4.4 1,0 5,6 0,2
Importaciones 3,0 3,2 3,8 55 3,3 3,5 0,8
Empleo 0,9 1,3 2,3 1,7 15 1,0 1,2
Tasa de paro 7,9 7,6 6,1 53 4,8 4,3 4,0
Inflacion general 2,8 2,6 15 0,0 0,7 2,7 2,5
Inflacién subyacente 2,4 2,2 1,6 0,8 1,0 2,4 2,2

Fuente: Ministerio de Economia y Empresa

Asi, entre los componentes de la demanda inteficansumo
privado aumento6 en promedio de 2018 un 1,7% aoualro décimas
menos que en 2017, mientras que el consumo ddraisiatraciones
publicas creci6 un ligero 0,2% anual, no obstargg@ndato respecto
a la contraccion de dos décimas sufrida el aficepierte.

...tanto en su
demanda interna...
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...COMo muy
particularmente en
su demanda
externa

A pesar de ello el
empleo aumento...

...y la inflacion era
algo elevada

PIB Reino Unido
(Variacion anual en %)

Peor comportamiento tuvo la inversion, que paséuteentar
un apreciable 3,5% anual en 2017 a presentar utechka nula en
2018.

En el sector exterior el perfil era plano, conevelaumento de
las exportaciones del 0,2% anual mientras las itapi@mnes crecian
algo mas, un 0,8% anual.

El empleo aumentaba un 1,2% anual en el conjunt20dé,
dos décimas mas que en 2017, de modo que se dueltdistuacion
de practico pleno empleo al situar la tasa de parel 4,0% de la
poblacion activa en media del ejercicio, tres désiimmenos que en
2017.

La inflacion era algo elevada, con unas tasas,8éb2nual en
la inflacion general en media de 2018 y del 2,24abhan la inflacion
subyacente, aunque desaceleraba dos décimas ens ammbos
respecto a los registros del afio precedente.

Sector Exterior Reino Unido
(Variacion anual en %)
15

10
| {.»,a-)g.’@k ; A:s,— ;;9&;::\,:; 5 ’\\ ﬁ / \'\ B

W

o

7\

-10 \
-15
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
PIB e Consumo hogares
» Consumo Publico Inversién (FBCF) =Exportaciones Importaciones

Fuente: Ministerio de Economia y Empresa

En el cuarto
trimestre la
economia perdia
impulso...

El perfil trimestral dibujado por la economia bmitza muestra
una ligera aceleracién durante los tres primeriosestres del afio
para perder impulso en el cuarto y ultimo. En efeet PIB comenzo
el aflo creciendo un 1,3% anual en invierno y aabkecon suavidad
hasta un 1,4% anual en primavera y un 1,6% anuaksmo. Sin
embargo, en otofio desaceleraba para terminar detoninodo que
habia empezado el afio, con un incremento del RIB, 8% anual.
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__con una En todo caso, la composicion del crecimiento arnmas
composicién del sombras que luces. ElI consumo privado se mostesiigente, con
crecimiento. .. un incremento del 1,8% anual en el cuarto trimesd¢r€018, como

es coherente con un mercado laboral en pleno entplgasto de las
administraciones publicas repuntaba al crecer &8 0anual en
otofio, cifra modesta pero que mejoraba las tagginas de los dos
trimestres precedentes. La inversién, sin embargfia una caida
del 1,4% anual en el cuarto trimestre, acumulanuo ello tres

trimestres consecutivos de contracciones, lo qugaadudas para la
evolucion de la actividad en los proximos trimestre

...que arrojaba mas En el sector exterior, las exportaciones se reduafa0,9%

sombras que luces anual en el cuarto trimestre, aunque el dato @@ rakjor que en el
trimestre precedente cuando la caida fue del 1yufalaPor su parte,
las importaciones pasaron de reducirse una décim@asa anual
durante el verano a repuntar y crecer un 1,7% aual otofio.

La tasa de paro era Contra todo pronostico, el empleo aceleraba pageecrun
la méas baja desde  1,2% anual en el cuarto trimestre de 2018, lo guels la tasa de
1975... paro en el 3,9% de la poblacién activa, la tasalmfsdesde 1975.
...y la inflacion se La tasa de inflacion se situaba en el 2,3% en naliguarto
contenia trimestre con la subyacente en el 1,9% anual enisho periodo,
tasas algo mas contenidas que las observadas emin@stres
previos.
El proceso de El proceso de salida de Reino Unido de la UE, eleeda
salida de la UE se  haber culminado el dia 29 de marzo de 2019, sehidw enredando
ha convertido en en los ultimos meses en un callejon sin salidas Tireas semanas
un laberinto... frenéticas, y tras dos votaciones en el parlamemi@nico en las que

el acuerdo de salida alcanzado entre la UE y dkegui de Theresa
May ha resultado rechazado de forma humillante pmfrimera

Ministra, el Consejo Europeo celebrado los pasdims 21 y 22 de
marzo acordaba ofrecer una ampliacion de plazosaodiciones y

con dos fechas de referencia.

...y en la principal Asi, siempre que el parlamento britanico apruelaeeérdo de
amenaza para la salida en una tercera votacion, se pospondriaagidaimo efectivo de
economia la UE por parte de Reino Unido hasta el dia 22 dgomofreciendo
britanica... de este modo una breve prérroga técnica paraedapt al gobierno

britAnico a implementar las medidas necesarias lpacar efectiva
dicha salida. No seria posible extender los plazas alla debido a
las inminentes elecciones al Parlamento Europetasque Reino
Unido no deberia de participar.
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...lo que llevaba a En caso contrario, si el acuerdo vuelve a ser et por
la OCE a principios terceravez, la UE ha ofrecido una ampliacion teighasta el 12 de
de marzo... abril al objeto de que Reino Unido opte entre walala sin acuerdo

o alternativamente por solicitar una prérroga muctds prolongada
para renegociar el acuerdo de salida, de formaetpais deberia
participar en las elecciones al Parlamento Europeocefectos

practicos, la fecha limite del 29 de marzo se &sladado al proximo

12 de abril.
_arevisar Las perspectivas de la OCDE para la economia deRBiido
fuertemente a la fueron revisadas fuertemente a la baja a princigles marzo,

baja sus previsiones €sperando un débil aumento del PIB del 0,8% anuel eonjunto de

para Reino Unido 2019, seis décimas menos respecto a lo proyectgusado mes de
noviembre. El proximo afio 2020 el aumento del RiBassimilar, de
un 0,9% anual, dos décimas por debajo de las [oees de
noviembre.
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Este informe
actualiza el analisis
sobre la evolucion
del capital humano
en Aragon en el
periodo 2004-2013

El nivel de capital
humano es un
factor clave para el
desarrollo de un
pais

Asimismo, las
inversiones en
capital humano
también generan
valor para las
personasy las
empresas que las
realizan

Por todo ello, los
gobiernos destinan
fondos publicos
para mejorar la
formacion y
capacitacion de su
poblacién

Asi, la “Estrategia
de Promocién
Econdmica e
Industrial de
Aragon 20172019~
sefala a la
formacion...
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5. INSTANTANEA SECTORIAL

Evolucion del capital humano en Aragén en el perioal
2013-2018

5.1.- Introduccidn

El objetivo de este informe es analizar la evologycel
nivel alcanzado por el capital humano en Aragénee2®13 y
2018. De esta forma, cabe sefialar que el presafioienie es
una continuacion y actualizacién del Informe Ecoinam
numero 42 Evolucion del capital humano en Aragon entre
2004-2013 de diciembre de 2014.

Como ya se indic6 en dicho Informe Econdmico nimero

42, la importancia de analizar la variable capfttamano,
entendido como el stock de conocimiento y desfpeaductiva
gue posee cada persona, se debe a que es urcfactopara el
desarrollo de un pais, ya que es determinanterpajarar la
productividad, asi como para generar y adoptarviaciones
tecnoldgicas. Asimismo, el nivel de capital humasaino de
los factores mas importantes para atraer inversieRganjeras
a un territorio.

Ademas, las inversiones en capital humano también
generan valor para las personas y las empresdagyjealizan.
Asi, aquellas personas que cuentan con mayoreteside
formacion y capacitacion suele estar en condicidegsoducir
mas o de generar una produccién mas valiosa eereblp v,
por ello, los empleadores generalmente lo reconastral
pagarles salarios mas altos.

Por estos factores, no solo las empresas y losgsrop
trabajadores invierten en incrementar sus nivelesapital
humano, sino que los gobiernos también destinaniofn
publicos en mejorar la educacion, formacion y capeiéon de
su poblacion, ya que una poblacién laboral con imepres
niveles de capital humano permitira un mayor defarr
econdémico, tanto en el presente como, sobre todel, faturo.

En este sentido, la propia “Estrategia de Promocion
Econdmica e Industrial de Aragon 202019” sefiala que hay
gue entender la formacion como un factor de deléarpor lo
gue, en este ambito, y a corto plazo, seria neoatiaponer de
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...como un factor
clave de desarrollo

En este informe se
analiza la
evolucion del nivel
de capital humano
en Aragon en el
periodo entre 2013
y 2018...

...utilizando los
datos que sobre
formacion reglada
nos proporciona la
EPA

En la evolucién de
la dotacién de
capital humano en
Aragon y Espafia
entre 2013 y 2018,
destaca que...

...el porcentaje de
poblacién con
educacién superior
en la Comunidad
aragonesa se ha
incrementado, ...
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oferta publica suficiente para atender la demamneeaente de
cualificacion teniendo como referente las futurasesidades
del mercado de trabajo.

En el presente estudio, tras este apartado deludcan,
se lleva a cabo un andlisis de diferentes dataswves al capital
humano de Aragén y Espafia durante el periodo 2018;2
partir del cual se obtienen algunas conclusiones. A
continuacion, en los apartados tercero y cuartcosapara, a
partir de los dltimos datos disponibles, la sitGaailel capital
humano en la Comunidad aragonesa con Espafia yida Un
Europea. Ademas, en el quinto apartado se mueslganos
datos relativos al problema de la “sobrecualifiéatide la
poblacién trabajadora, tanto a nivel nacional caragones.
Por ultimo, el informe se cierra con un apartadumeen y de
conclusiones.

Antes de comenzar el analisis debe sefalarse gesten
informe se utiliza inicamente informacion estadastieferida
a la adquisicion de capital humano de manera foriaal
conocido que la principal forma de adquirir capitaimano es
a través de la educacion, es decir, de manera foanaque el
capital humano también puede adquirirse de manéramal y
a lo largo de toda la vida del individuo. Sin enguarla
informacion estadistica de la que se dispone gsdae refiere
Unicamente a la adquisicion formal de capital humm@rtravés
de la Encuesta de Poblacion Activa del INE,
fundamentalmente), por lo que es ésta la que dezaea este
informe.

5.2.- Evolucion del capital humano en Aragon y Esfiga en
el periodo 2013-2018

Con los datos de la Encuesta de Poblacidon ActiPAJE
gue elabora el INE, en el presente apartado sezania
evolucion de la dotacién de capital humano de Amggésparia
en el periodo 2013-2018. Para ello, se ha clasaflegpoblacion
en cuatro niveles de formacion: educacion primaviiaferior,
primera etapa de educacion secundaria, segunda el@p
educacion secundaria y ensefianza superior.

En primer lugar, se puede indicar que en el periodo
comprendido entre los afios 2013 y 2018 en AragOhase
incrementado el porcentaje de poblacion de 16 ghoss,
activos y ocupados con un nivel educativo de emsiia
superior, especialmente en el caso de los actikos. el
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...excepto si se contrario, el porcentaje de parados con educaciparsr ha
consideran los disminuido en mas de tres puntos porcentuales. iAsim
desempleados estas mismas tendencias ya se observaban en dmtérsta
donde ha SectorialEvolucién del capital humano en Aragon entre 2004-
disminuido, ... 2013.

Cuadro 1. Distribucién de la poblacion por nivel de formacién alcanzado.
Aragon. 2013-2018

Poblacién de 16

L Activos Ocupados Parados
Y mas anos
2013 2018 2013 2018 2013 2018 2013 2018
Educacién Primaria o inferior 28,78 20,78 11,05 6,96 9,53 5,76 16,65 17,07
Primera etapa educacion secundaria 22,67 26,88 24,68 25,75 23,59 24,90 28,71 32,89
Segunda etapa educaciéon secundaria 22,01 23,00 27,09 26,87 26,42 26,67 29,58 28,38
Ensefianza Superior 26,53 29,34 37,17 40,42 40,46 42,67 25,08 21,64
Fuente: EPA, INE
mientras que en Por su parte, a nivel nacional también ha aumerdad
Espafia la periodo 2013-2018 la proporcion de personas corcaaiibn
proporcion de superior entre la poblacion mayor de 16 afios, ¢tisas y los
parados con ocupados, aunque unicamente en el caso de loosdtivha
educacién superior hecho con una intensidad mayor que en la Comunidad
también ha aragonesa. No obstante, en Esparia el porcentpggaidos con
aumentado estudios superiores ha aumentado mas de un purtenpaal,

a diferencia de lo que ocurre en Aragon en dondeethglian.

Cuadro 2. Distribucién de la poblacion por nivel de formacién alcanzado.
Espaia. 2013-2018

Poblacién de 16

L Activos Ocupados Parados
Y mas anos
2013 2018 2013 2018 2013 2018 2013 2018
Educacién Primaria o inferior 26,95 20,53 11,21 7,01 9,05 5,89 17,31 13,23
Primera etapa educacion secundaria 26,27 28,77 29,16 29,04 26,34 27,23 37,16 39,08
Segunda etapa educaciéon secundaria 20,23 21,47 23,37 24,02 23,38 23,95 23,32 24,37
Ensefianza Superior 26,55 29,23 36,26 39,93 41,23 4292 2221 2332
Fuente: EPA, INE
Respecto a la » . _
poblacién Rgspecto aNIa educ'acmn. secundaria, el porcenwje d
aragonesa con la 12 poblaplon de 16 afos y mas, activos y ocupafjosawgs con
etapa de estudios de prlmeraNetapa de educac[on secupdama h
secundaria ha aumentado entre los afios 2013 y 2018, al iguabqugia en
aumentado... el periodo 2004-2013. Ademas, la poblacién aragoroes
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...al igual que ha
ocurrido con la 22
etapa de
secundaria, excepto
en el caso de los
activos

Los parados
aragoneses con
educacion
secundaria de 12
etapa han crecido,
pero los que
cuentan la 22 etapa
han disminuido

Finalmente, la
poblacién con
educacién primaria
o inferior se ha
reducido tanto en
Aragdn como en
Espafa

Asi, se puede
indicar que los
niveles formativos
de la poblacion
aragonesa han
mejorado en el
periodo
analizado...
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dicho nivel educativo alcanzado ha aumentado enomay
proporcién que la media nacional en las variabtedizadas.

Por su parte, en cuanto a la segunda etapa decgtuca
secundaria, la proporcion de aragoneses de ma6é déak y
ocupados con dicho nivel educativo alcanzado haeatado
entre los afios 2013 y 2018, al igual que ocurrfeee2004 y
2013. No obstante, destaca que el porcentaje deosct
aragoneses con la segunda etapa de educacion aeaund
completada ha descendido ligeramente (dos décimas
porcentuales) en el periodo analizado. Asimismopsede
indicar que a nivel nacional el comportamientoateMariables
analizadas en cuanto a la segunda etapa de lacatluca
secundaria ha sido, en lineas generales, masvoagite a nivel
regional.

En cuanto a los parados aragoneses con educacion
secundaria de primera etapa, su proporcién hadcrem el
periodo 2013-2018, al igual que ocurria entre 200813. Sin
embargo, la proporcion de parados aragoneses saglmda
etapa de educacion secundaria completada disnentria los
afos 2013 y 2018, a diferencia de la evolucion mbsia entre
2004 y 2013. Por su parte, a nivel nacional obseogaun
crecimiento del porcentaje de parados, tanto coprilaera
como con la segunda etapa de educacion secundaria
completada.

Finalmente, entre los afios 2013 y 2018 ha desoendid
tanto en Aragon como en Espafia, la proporcion téapion
de 16 afios y mas, activos y ocupados con educpdidaria o
inferior, siguiendo la tendencia observada desda.2@in
embargo, el porcentaje de parados con educaciémpa o
inferior ha aumentado en cuatro décimas porcerguale
Aragon, mientras que ha disminuido en Espafia.

En definitiva, se puede observar una mejora deil@des
formativos de la poblacion de Aragon entre los aZ@E3 y
2018. En concreto, la poblacién aragonesa de mas$ @éios
gue ha finalizado la segunda etapa de educaciamdaga o
gue cuentan con educacién superior, ha pasadpdesentar
un 48,5% en 2013 a un 52,3% en 2018 (un 40,7% 64)20
Ademas, la poblacion aragonesa con la primera etipa
educacion secundaria ha crecido en el periodo zaul
mientras que la poblacion que Unicamente cuenta con
educacion primaria o inferior ha disminuido en 8ntops
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porcentuales. Asimismo, cabe destacar que la avolute la
poblacién activa o de la poblacion ocupada en Araga
seguido el mismo patron.

...destacando, en

comparacién con la En comparacion con la media nacional, la poblacion
media nacional el  aragonesade mas de 16 afios con la segunda eteqhacdeion
aumento de la secundaria o con educacion superior finalizadauhzeatado a
poblacién con la 12 Un ritmo muy similar, aunque ligeramente inferien el
etapa de periodq 20013-2018. Por el con'grario, el crecinoente
secundaria y el poblacion que han finalizado la primera etapa decacion
descenso de la secundaria ha sido mayor en Aragdon que en Esphiguah
poblacién con que el descenso de poblacion con Unicamente eduncaci

educacion primaria primaria o inferior.

5.3.- Comparacion del nivel actual del capital humao de
Aragoén con Espafia

En el presenta apartado se compara, a partir ddatos
Con datos de 2018, del afio 2018, la situacion del capital humano eagén con la

el porcentaje de media nacional. Asi, en primer lugar, se puedecardgue el
poblacién con porcentaje de la poblacion de 16 afios y mas quaaueon
estudios superiores ensefianza superior es muy similar en ambos téost@unque
es similar En superior en Aragon. Ademas, la proporcion de arages que

Aragon y Espafa, han finalizado la segunda etapa de la educacioundada
pero la poblaciéon obligatoria es superior en la Comunidad aragoresgzecto a la
con la 22 etapa de  media nacional. Por el contrario, el porcentajpesonas que

secundaria es han completado Unicamente la primera etapa de eidnca
mayor en la secundaria es inferior en Aragon respecto a la anesparnola.
Comunidad Finalmente, la poblacion con Unicamente educadiibngpia o
aragonesa inferior es ligeramente mayor a nivel regionalr(@eadro 3).

Cuadro 3. Distribucién de la poblacién de 16 y mas afos por nivel de formacién
alcanzado. Espafa y Aragén. 2018. (% sobre el total )

Poblacion de 16 y mas afos 2018
Nacional Aragén
Educacion Primaria o inferior 20,53 20,78
Primera etapa de educacion secundaria 28,77 26,88
Segunda etapa de educacion secundaria 21,47 23,00
Ensefianza Superior 29,23 29,34

Fuente: EPA, INE

Por su parte, la Respecto a la poblacion activa, la distribucion de
distribucion de los  poblacién por niveles formativos es muy similaa @bservada
activos...
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...por niveles
formativos es muy
similar a la de la
poblacion de 16
afos y mas...

en la poblacion total de 16 afios y mas (ver CudjirDe esta
forma, la proporcion de activos aragoneses coegargia etapa
de educacion secundaria completada o con educsgp@rior
es mayor que el promedio nacional. Asimismo, Araggre un
menor porcentaje de activos que sélo han termifeadomera
etapa de educacion secundaria. Sin embargo, amuiifarde lo
gue ocurria con la poblacién total de 16 afios vy, nes
proporcién de activos que Unicamente cuentan cariwah de
educacién primeria o inferior es ligeramente irdiean Aragon
respecto a la media nacional.

Cuadro 4. Distribucién de la poblacién activa por n ivel de formacion alcanzado. Espafia y

Aragoén. 2018. (% sobre el total)

Activos 2018
Nacional Aragén
Educacion Primaria o inferior 7,01 6,96
Primera etapa de educacién secundaria 29,04 25,75
Segunda etapa de educacion secundaria 24,02 26,87
Ensefianza Superior 39,93 40,42

Fuente: EPA, INE

...al igual que
ocurre con los
ocupados, aunque
en este caso el
porcentaje de
personas con
estudios superiores
es mayor en
Espana

En el apartado de ocupados (ver Cuadro 5), nuewamen
se puede indicar que la proporciébn de personas hgue
finalizado la segunda etapa de educacion secunesmaayor
en Aragbén. Sin embargo, como novedad destaca que el
porcentaje de ocupados con educacion superiogeminente
superior en Espafia al registrado en la Comunidagbaesa.
Asimismo, la proporcion de personas que cuentan con
unicamente educacion primaria o inferior o la pranetapa de
educacion secundaria es mayor a nivel nacionalajneedia
aragonesa.

Cuadro 5. Distribucion de la poblacién ocupada por nivel de formacion alcanzado.

Espafa y Aragén. 2018. (% sobre el total)

Ocupados 2018
Nacional Aragén
Educacion Primaria o inferior 5,89 5,76
Primera etapa de educacion secundaria 27,23 24,90
Segunda etapa de educacion secundaria 23,95 26,67
Ensefianza Superior 42,92 42,67

Fuente: EPA, INE

Instantanea Sectorial
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Por ultimo, Aragon
cuenta con un
menor porcentaje
de parados con
educacioén superior
que la media
nacional

Finalmente, Aragdn cuenta con un menor porcentje d
parados con educacidon superior o que han compld&ado
primera etapa de educacion secundaria que la madianal.
Sin embargo, el porcentaje de parados aragonesedaco
segunda etapa de educacion secundaria terminadaeo ¢
Unicamente cuentan educacion primaria es o infegositia
por encima del promedio de Esparfia (Cuadro 6).

Cuadro 6. Distribucién de la poblacion parada por n ivel de formacién alcanzado.

Espafa y Aragén. 2013. (% sobre el total)

Parados 2018
Nacional Aragén
Educacion Primaria o inferior 13,23 17,07
Primera etapa de educacién secundaria 39,08 32,89
Segunda etapa de educacion secundaria 24,37 28,38
Ensefianza Superior 23,32 21,64

Fuente: EPA, INE

Si se elige como
marco de analisis
la comparacion con
la UE...

...podemos indicar
que para la
Estrategia de
Empleo Europa
2020 el contar con
una poblacién
activa cualificada y
el mejorar los
resultados
educativos son
directrices
principales

Asi, la Estrategia
Europa 2020...

Instantanea Sectorial

5.4.- Comparacion del nivel de capital humano de Aagon
con la Unién Europea

Una vez analizado el nivel de capital humano ergdma
respecto al promedio nacional, resulta interesaste
comparacion con los resultados alcanzados en lanUni
Europea.

En este sentido, si se toma como marco de referarlai
UE, la Estrategia de Empleo Europa 2020 sefala lgsie
politicas de empleo de los Estados miembros dgi@nun
lado, conseguir una poblacién activa cualificada msponda
alas necesidades del mercado laboral y promoegrehdizaje
permanente (Directriz 8). Por otro lado, se deb¢orae la
calidad y los resultados de los sistemas educatwate
formacion en todos los niveles e incrementar l&gpacion en
la ensefanza superior o equivalente (DirectriP8ja alcanzar
estas metas, los Estados miembros deben amptiap&cidad
de los sistemas de educacion y formacion y fomestar
adaptacion a las tendencias de la sociedad, diésado
nuevas competencias que correspondan a las netesidal
mercado de trabajo.

Esta Estrategia de Empleo Europa 2020 estéa inspaad
la Estrategia Europa 2020, que incluye entre systiobs
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...Incluye entre sus
objetivos, por un
lado, la reduccion
del abandono
temprano de los
estudios,...

...que en Espafa
debe disminuir al
15,0%,...

...Situandose
Aragén
ligeramente por
encima de ese
objetivo todavia,
aungque muestre
una mejor
situacion que la
media nacional

basicos la reduccion del abandono temprano desltoslies y
el aumento de los jovenes con estudios universgarde ciclos
formativos superiores. Estos dos objetivos se Iséabkecido
también como metas principales de desarrollo soor@mico
del marco Europa 2020 por relacionar la educacioel y
mercado de trabajo y tener una gran importanciaestb
empleabilidad y los puestos de trabajo.

Respecto al objetivo de reducir el abandono tenapdan
los estudios, el indicador utilizado para comprahagrado de
cumplimiento es el nivel de abandono escolar éafpeblacion
de 18 a 24 afos, que en el caso de Espafia deliaudrdmasta
el 15,0% en el afio 2020.

La Comunidad aragonesa todavia se sitGa ligeramente
encima de este objetivo, si bien presenta una nsijoscion
gue el promedio nacional. En concreto, el nivebdandono
escolar entre los aragoneses de 18 a 24 afios ¢tendeto de
un 18,9% en 2013 a un 15,8% en el afio 2018, siestd
porcentaje todavia superior al promedio de la UiGropea
(10,6% en 2018), pero inferior a la media espafsilaada en
el 17,9%.

Cuadro 7. Nivel de Abandono temprano de la educaci6  n-formacién. 2013-2018

2013 2014 2015 2016 2017 2018

Uni6n Europea - 28 119 112 110 10,7 10,6 106

Espafna
Aragén
Alemania
Francia
Italia

236 219 200 190 183 17,9
18,9 184 195 19,1 164 158
9,8 95 101 103 10,1 104
9,7 9,0 9,2 8,8 8,9 9,0
16,8 150 14,7 13,8 140 145

Fuente: Ministerio de Educacién y Formacién Prafeal y Eurostat

De forma similar,
el porcentaje de
poblacién que ni
estudia ni trabaja
ha descendi6 en
Aragon y se situa
por debajo de la
media nacional

Instantanea Sectorial

En relacion con este punto, se puede indicar que el

porcentaje de poblacion de 15 a 29 afios que rmdiestutrabaja
ha pasado en Aragén de un 19,0% en 2013 a un En5%%18,
siendo este porcentaje menor que el promedio nalciue se
sitla en un 15,3%. Para realizar una comparaciorEcoopa
se deben utilizar datos de 2017, ultimos disposjbjecabe
destacar que en 2017 el porcentaje de jovenesajastudian
ni trabajan se ha situado en Aragén (12,5%) poajdetbe la
media de la UE-28 (13,4%).
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Cuadro 8. Porcentaje de la poblacién de 15 a 29 afio s que ni estudia ni trabaja.

2013-2018

2013 2014 2015 2016 2017 2018

Unién Europea - 28 159 154 148 142 134 n/d

Espafia
Aragon
Alemania
Francia
Italia

225 20,7 194 18,1 16,4 153
19,0 194 166 148 125 115

8,7 8,7 8,5 8,9 8,5 n/d
138 142 147 144 139 n/d
26,0 26,2 257 243 241 n/d

Fuente: Ministerio de Educacion y Formacion Prafesl y Eurostat

Por otro lado, otro
objetivo es la
mejora de la
poblacién con
estudios
universitarios o
ciclos formativos
superiores, que en
Espafa debe
alcanzar el 44%,
cumpliendo Aragon
ya este objetivo

En cuanto al segundo de los objetivos de la Egjfieate
Europa 2020 para la mejora de los resultados adasatel
incremento de los jovenes con estudios universgad de
ciclos formativos superiores, se ha fijado comacador de su
grado de cumplimiento el porcentaje de poblaciol@a 34
afos que hayan alcanzado dichos niveles de eduocdgio
objetivo para el caso de Espafia en este apartadocagzar un
44,0% en el ailo 2020.

En este sentido, Aragon ya supero este nivel ojetn
el afio 2016 con un 44,2%. Con los ultimos datogsadibles,
correspondientes al afio 2018, la proporcion decaesgs de
30 a 34 afos con estudios universitarios o desidonativos
superiores se ha situado en un 46,6%, superanpiomlkedio
de Espafia (42,4%) y a la media de la Union Eur¢(4@a%).

Cuadro 9. Porcentaje de la poblacion de 30 a 34 afio s con educacion universitaria o
ciclos formativos de grado superior. 2013-2018

2013 2014 2015 2016 2017 2018

Uni6n Europea - 28 37,1 379 387 391 399 405

Espafna
Aragén
Alemania
Francia
Italia

423 423 40,9 401 412 424
43,2 424 435 442 473 46,6
329 314 323 332 340 348
44,0 43,7 450 436 443 455
225 239 253 262 269 279

Fuente: Ministerio de Educacién y Formacion Prafeal y Eurostat

Asimismo, en
relacion con el
contexto europeo,
se puede senalar
quE...
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En un andlisis mas amplio del nivel de formacion
alcanzado por la poblacién aragonesa, en relacam et
contexto europeo, se puede indicar en primer luger la
proporcion de poblacion de 25 a 64 afios con eduicaciperior
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...el porcentaje de
aragoneses con
educacion superior
es mayor que el
promedio de la
UE,...

Cuadro 10. Porcentaje de la poblacién de 25 a 64 afi

Marzo 2019

(educacion universitaria o ciclos formativos dedgrauperior)
en Aragén es mayor que la media de la UE-28, asbate la
espafola.

En concreto, la proporcion de poblacion aragones2bd
a 64 afnos con estudios universitarios finalizadosroun ciclo
formativo de grado superior finalizado es de ud%8en 2018
(un 34,8% en 2013), mientras que en la Union Ea@sale un
32,1%. Ademas, el porcentaje alcanzado en Aragamagsr a
la media de Espafa (37,3%) o Francia (36,5%) yotertzente
superior al registrado en Alemania (28,9%) o Itélig,2%).

0s con educacion universitaria o

ciclos formativos de grado superior. 2013-2018

2013 2014 2015 2016 2017 2018
Unién Europea - 28 286 293 30,1 30,7 315 321
Esparfia 33,7 347 351 357 364 373
Aragon 348 357 356 363 366 384
Alemania 286 27,1 276 283 286 289
Francia 32,1 332 341 346 352 365
Italia 16,4 16,9 176 17,7 18,7 192

Fuente: Ministerio de Educacion y Formacion Prafesi y Eurostat

...aunque si se
suma la poblacion
con educacion
secundaria no
obligatoria,...

...la media de
Aragon es superior
a la espafiola pero
inferior a la
europea,...

Instantanea Sectorial

No obstante, si se tiene en cuenta el porcentaje de
poblaciéon que ha finalizado algun nivel de edugaci®
obligatoria, es decir, educacion secundaria nogatiria
(bachillerato y ciclo formativos de grado mediarnfiacion
profesional de grado superior 0 estudios univeisga la
situacion en Aragon es mejor a la espafiola, peraome
favorable que la europea.

Asi, la proporcion de poblacion aragonesa de 2badi6s
gue ha completado algun nivel de educacién no atioiga es
del 64,5% en 2018 (un 59,7% en 2013), superiorahpdio
nacional (60,1%), pero menor a la media de la UBidropea
(78,0%). Ademas, es inferior a la de los principabaises
europeos como Alemania (86,6%) o Francia (79,14, la
excepcion de Italia (61,6%).
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Cuadro 11. Porcentaje de la poblacién de 25 a 64 aii  0s que ha completado la educacién
secundaria no obligatoria o estudios universitarios o ciclos formativos de grado

superior. 2013-2018

2013 2014 2015 2016 2017 2018

Uni6n Europea - 28 752 759 766 769 775 78,0

Espafna
Aragén
Alemania
Francia
Italia

555 566 575 583 591 601
59,7 61,0 61,1 63,7 63,7 645
86,7 869 86,7 865 865 86,6
751 76,7 775 781 784 791
58,2 593 599 601 609 61,6

Fuente: Ministerio de Educaciéon y Formacion Prafesi y Eurostat

...loque es
indicativo del
menor porcentaje
de titulados en
secundaria no
obligatoria en
Aragon

El aumento de
titulados superiores
que se ha
producido en los
altimos afos...

...ha aumentado
los niveles de
sobrecualificacion
de los trabajadores
jovenes en Espafia
y Aragon

Por tanto, los mejores niveles de Aragon y Espafa
respecto a la media de la Unién Europea en edutaajgerior,
pero peor en educacién no obligatoria, son indioatidel
menor porcentaje de titulados en formacion seciendao
obligatoria (bachillerato y ciclos formativos deago medio)
gue existen en Espafa y la Comunidad aragonesa en
comparacion con Europa. Esta situacion ya se oaisargn la
en la Instantdnea Sectorialolucion del capital humano en
Aragén entre 2004-2013pero ha mejorado a lo largo del
periodo 2013-2018.

5.5.- Analisis de la “sobrecualificacion” de la polacion
laboral

En los apartados anteriores se ha podido obsetvar e
crecimiento registrado por el nivel educativo med® la
poblacion aragonesa y espafiola entre 2013 y 2@il&rcreto,
este incremento se ha caracterizado por un aunmemtel
porcentaje de titulados con estudios superioregergur al
crecimiento registrado por aquellos que han fiaalzun nivel
de educacion secundaria no obligatoria.

Esta situacion, junto al hecho de que no se hatradd
un incremento similar de puestos de trabajo acoadesta
mayor capacitacion de la fuerza laboral, han llevadjue los
altos niveles de “sobrecualificacidn’entre la poblacion
trabajadora joven se hayan mantenido, tanto enfiaspamo
en Aragon.

1 Personas con estudios superiores terminados quoe garsan ningun tipo de formacion, tanto reglada
como no reglada, y estan ocupadas en puestosh@dgaotigue exigen una menor calificacion académica de

la que pueden acreditar

Instantanea Sectorial

87



Boletin Trimestral de Coyuntura niam. 64 Marzo 2019

En este sentido, el Observatorio de la Emancipadabn
Consejo de la Juventud de Espafia ha publicadog @épdmer
trimestre de 2013 hasta el segundo semestre de 2afds
sobre el nivel de sobrecualificacion de la pobla@éalariada
joven tanto a nivel nacional como de las diferentes
Comunidades Autdnomas. De esta forma se puedaimglie,
entre los dos periodos citados, la poblacién asalade menos
encima de la media de 30 afios sobrecualificada en Aragon se ha sitesdineas
nacional hasta generales, por encima de la media nacional has&se en un
2016.. 56,0% en la Comunidad aragonesa y en un 55,2%oemginto

de Esparia en el segundo semestre de 2016.

En Aragon, la
poblacién
asalariada de
menos de 30 afios
sobrecualificada se
ha situado por

Gréfico 1. Poblacion asalariada sobrecualificada. | trimestre de 2013 a Il semestre de
2016. Espafa y Aragén

Sobrecualificacion de 16 a 29 afios Sobrecualificacidon de 30 a 34 afios

65,0% 65,0%
60,0% 60,0%

55,0% 55,0%
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= Espafia Aragon = Espafia Aragon

Fuente: Observatorio de la Emancipacion del Corgeja Juventud de Espafia

Nota. Poblacion sobrecualificada: poblacion asat&rique no cursa estudios con un nivel maximo de
estudios finalizado superior a la formacion minirequerida para llevar a cabo el puesto de tralfejtieamente
ocupado

...al igual que
ocurre si se analiza
la poblacion de
entre 30 y 34 afios

De forma similar, si se tiene en cuenta la pobladé
entre 30 y 34 afios, el porcentaje de poblaciénaaadh
sobrecualificada ha sido mayor en la Comunidadoarega que
en la media nacional, a lo largo de casi todo elode
analizado. Asi, en el segundo semestre de 201peastentaje
se situaba en Aragon en un 58,6% y en Espafia B8,5%.

Con datos de 2017
y sobre poblacién
ocupada, la
sobreculificacion
también es mayor
en Aragon, tanto
entre los jovenes de
menos de 30
afos...

Adicionalmente, en el primer y segundo semest0d&
el Observatorio de la Emancipacion publicé datdsesel nivel
de sobrecualificacion de los jévenes, pero encaste no sobre
la poblacién asalariada sino sobre la poblaciémpada en su
conjunto. Asi, segun los Ultimos datos disponibles,
correspondientes al citada segundo semestre dee2G079%
de las personas ocupadas de menos de 30 afios quesao
estudios en Aragén estad sobrecualificada en sutquoes
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trabajo, tasa que se encuentra por encima de lemadional
(44,4%) y es la cuarta mayor tasa registrada eorglnto de
comunidades.

De forma similar, si se tiene en cuenta la poblaeidtre
30 y 34 afos, la proporcion de poblacion ocupada
sobrecualificada es superior en Aragon (47,9%pee® a la
media nacional (43,0%).

...como entre la
poblacién entre 30
y 34 ainos

Cuadro 12. Poblacién ocupada sobrecualificada. Il semestre de 2017. Espafia y Aragon

Espafia Aragoén
16-29 aflos 30-34 afios 16-29 afios 30-34 afios
Poblacion sobrecualificada 353.847 335.636 10.592 10.721
Variacion interanual 16,03% 4,44% 10,66% 17,72%
% s/ poblacién ocupada que no cursa estudios 44,4% 43,0% 53,1% 47,9%

Fuente: Observatorio de la Emancipacion del Corgeja Juventud de Espafia

Nota. Poblacion sobrecualificada: poblacion ocupada no cursa estudios con un nivel maximo de
estudios finalizado superior a la formacion minirequerida para llevar a cabo el puesto de tralfejtieamente

ocupado

Tras el estudio
realizado sobre la
evolucion del nivel
de capital humano
en Aragon y su
comparacion con
Espafay la UE se
puede sefalar
que...

...se han
continuado
produciendo en los
altimos afios
avances positivos
en la dotacion de
capital humano de
Aragon...

Instantanea Sectorial

5.6.- Conclusiones

En el presenta estudio se ha analizado la evolwiébn
capital humano en la Comunidad aragonesa y en Bspafi
durante el periodo 2013-2018. Ademas, se ha compdea
situacion actual del capital humano en Aragon rmEspa
Espafay a la Union Europea, con los ultimos ddiggsonibles.

Por Ultimo, se ha estudiado el problema de Ia
“sobrecualificacion” de la poblacion trabajadoentb a nivel
nacional como aragonés. Por ultimo, en este Uldpaotado se
exponen las principales conclusiones que de dioltises se
pueden extraer.

De esta forma, si se comparan los niveles de fatmac
alcanzados por la poblacién aragonesa en 2018esattel afio
2013, se puede afirmar que se han continuado pesdic
avances positivos. Asi, en Aragon la poblacion des e 16
afos que cuenta con la segunda etapa de educacigmdaria
o ha finalizado educacién superior, se ha increatgnén casi
cuatro puntos porcentuales. Asimismo, la poblaai@gonesa
gue ha terminado la primera etapa de educaciomdada
también ha crecido, mientras que la poblacién dqueainente
cuenta con educacion primaria o inferior ha desdersh ocho
puntos porcentuales. Por su parte, tanto la pairaactiva
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...mejorando sobre
todo en
comparaciéon con
Espaia, la
poblacién con la 12
etapa de
secundaria y la
reduccion de la
poblacién con
primaria

Por su parte, los
altimos datos
disponibles indican
que el nivel
formativo de la
poblacién
aragonesa es
superior al
promedio de
Espana

Ademas, en
comparaciéon con
Europa se puede
indicar que el nivel
de capital humano
en Aragon se ha
incrementado entre
2013y 2018...

...y que el
porcentaje de
aragoneses con
educacion superior
es mayor que la
media europea

Instantanea Sectorial

Marzo 2019

como la poblacion ocupada en Aragon ha seguido una
evolucion similar en el periodo analizado.

En comparacion con la evolucion de la media nationa
entre 2013 y 2018, la poblacién aragonesa de mas$ @éios
gue ha finalizado la segunda etapa de educaciamdaa o
educacién superior ha avanzado a un ritmo muyainalnque
ligeramente inferior. No obstante, el crecimiente th
poblacién que ha completado la primera etapa deaetn
secundaria ha sido mayor en la Comunidad araganesan
Espafia, al igual que la disminucion de poblacidm co
Uunicamente educacion primaria o inferior.

Por su parte, los ultimos datos disponibles (afib8R0
indican que el nivel formativo de la poblacién amagsa de 16
afios y mas es ligeramente superior a la media melcidsi,
aunque la proporcion de personas con educaciorrisugs
muy similar en ambos territorios, el porcentajeadegoneses
gue han completado la segunda etapa de la educacion
secundaria obligatoria es mayor en Aragén que eafizs
Asimismo, el conjunto de poblacion de mas de 1& afimas
gue Unicamente cuentan con educacion primariaevianfo la
primera etapa de educacion secundaria es menoraen |
Comunidad aragonesa respecto a la media de E€pafaanto
a la poblacion activa y la poblacion ocupada, @tgmade
distribucion por niveles formativos es muy similai
comentado anteriormente, Unicamente el porcentage d
ocupados con educacidn superior es muy ligeransemterior
a nivel nacional.

Por otro lado, segun los datos de Eurostat, eerago
2013-2018 ha aumentado el nivel de capital humafaragon,
ya que se ha incrementado el porcentaje de pohlamd
educacion superior (ver Cuadros 9 y 10), asi coindee
poblacién con educacién no obligatoria (ver Cuddirp

Asimismo, si el nivel de capital humano alcanzaaddee
Comunidad aragonesa se compara con los niveles dridn
Europea se puede sefalar que el porcentaje denassgocon
educacion superior (educacion universitaria o sitbomativos
de grado superior) es mayor que la media europatg &i se
analiza la poblacién entre 30 y 34 afios, como sossidera la
poblacién entre 25 y 64 afios. Sin embargo, la pabia
aragonesa que cuenta con educacion secundaridigatotia
(bachillerato y ciclo formativos de grado medio)estia una
menor relevancia en comparacion con la Union Ewope
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En cuanto a
posibles areas de
mejora, se pueden
sefalar...

...el continuar con
la disminucion de
los niveles de
abandono
escolar...

...y el potenciar la
formacion
secundaria no
obligatoria, asi
como mejorar el
encaje de la
formacion superior
con las necesidades
del mercado

laboral

Por ultimo, cabe
destacar que la
inversion en capital
humano sigue
siendo uno de los
pilares de la
igualdad de
oportunidades

Instantanea Sectorial

Las posibles areas de mejora relacionadas conedlde
capital humano de la poblacion aragonesa, asi cdenta
poblacion a nivel nacional, ya se citaban en ebrnk
Economico numero 42Evolucion del capital humano en
Aragén entre 2004-2013aunque se puede observar una
evolucion positiva en las mismas. En concreto, seden
sefalar los siguientes puntos:

= Se debe seguir trabajando en reducir el nivel é@ddno
escolar entre la poblacion de 18 a 24 afios. Siraggubcabe
destacar, que los niveles de abandono escolarlamoblacion
aragonesa comprendida en esa franja de edad heendato

de un 18,9% en 2013 a un 15,8% en 2018. Aunque este
porcentaje es todavia superior a la media de larUBuropea
(10,6% en 2018), es inferior al promedio nacioadl9%) y se
encuentra ya muy cerca del objetivo de la Estratégiropa
2020, un 15,0%.

= Potenciar la formacion secundaria no obligatoria,
especialmente la formacion profesional de gradoioney
mejorar el encaje de la formacion universitaria das
necesidades del mercado laboral. De esta formgodda
reducir el fenébmeno de la sobrecualificacion elatigoblacion
trabajadora joven. En este sentido, la citada disgia de
Promocién Econdmica e Industrial de Aragén 200719”
sefiala como uno de sus objetivos mejorar la catidasistema
educativo, en especial la FP y la Universidad guwiiar éstas a

la realidad productiva presente vy futura.

Destacar, por ultimo, que la inversion en formacyon
capacitaciéon para mejorar el capital humano es dados
pilares para mejorar la igualdad de oportunidadda dociedad
y minimizar los riesgos de “exclusion social”.
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Cronologia

Diciembre

6. CRONQLOG[A DE ACONTECIMIENTOS
ECONOMICOS

Salgar ha presentado su plan estratégico y de iegaca los
proximos cinco afos que contempla inversiones deIfanillones
y la creacion de 160 empleos, 100 de ellos de mattiezcta en su
planta de la carretera de Logrofio de Zaragozas Hsstalaciones,
seran reorganizadas y ampliadas, o que permités que duplicar
la capacidad actual de produccion vy triplicar lavédad de gestion
logistica.

BigMat, el grupo de distribucion especialista eroductos y
soluciones de construccién y bricolaje para profesdes y
particulares, ha inaugurado una nueva tienda Bigklay en
Zaragoza. La apertura de Big-Mat City Zaragoza peeanla
creacion de siete puestos de trabajo directosieeatds.

La planta de La Bella Easo, perteneciente a Bimisduada en el
poligono de Malpica de Zaragoza, acaba de incor@ogs lineas
de fabricacion un nuevo producto para lo que haugeo una
inversion de mas de 14 millones de euros. Ademts, [marte
significativa de dicha inversion se ha destinada astalacion de
una nueva linea de tecnologia puntera donde seralab pastel de
molde y otra parte ha sido para incorporar magiargare permita el
envasado individual de los productos que se fabecala planta.

ACF Innove (Acciones que Cambian el Futuro) ha guaado sus
nuevas instalaciones en el poligono La Magantinddesca para
fusionar en un edificio de 2.000 metros cuadradoscentro de
formacion para la conduccion de vehiculo industdal logistica y
almacenaje, asi como su linea de I+D+l. Para espdiacion, ACF
Innove ha realizado una inversion de 150.000 eemnosstas nuevas
instalaciones que, si se cumplen las expectatieas @mpresa en
dos afios superara el millén de euros. Esta inversihbién trae
consigo un incremento de la plantilla en la compafjue cuenta
actualmente con 12 trabajadores, y prevé aumenta en 40 0 un
50 % en el primer afio.

Fraga tendra una nueva area de servicio juntd\a2al, muy cerca
de los accesos a la autovia A-2 y la autopista APaZiniciativa
supondra una inversion de 6 millones de eurosgrdacion de 70
puestos de trabajo. EI complejo incluird un restale de dos
plantas. una tienda, una estacion de servicio, tea gara
camioneros y un parque infantil. De cumplirse laesvigiones, su
apertura tendra lugar en noviembre de 2019.
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Cronologia

Diciembre

Enero

La Empresa Agrolimen trasladara su produccion dénaaBlanca
situada en el término barcelonés de Sant Joan DRes$piplanta
altoaragonesa de Ballobar, proyecto que conlleva imwersion
cercana al millon de euros. El proyecto contemglarhpliacion de
instalaciones en una superficie de 4.000 metrodradas.

La corporacion alimentaria Guissona planea ampligoresencia en
Calatayud. Asi. su intencién es levantar un nuenyeesnercado de
su ensefia BonArea, de unos 300 metros cuadrados gasolinera
de bajo precio. Se trata de un proyecto con unersnn estimada
de tres millones de euros

La empresa oscense Levitec, que centra su actiedad desarrollo
de instalaciones eléctricas, climatizacion o teleooicaciones,
cerrara 2018 con una plantilla compuesta por 97epianales tras
realizar 23 contrataciones en 2018. Para 2019 astim
incorporacion de 15 nuevos empleados.

Panaderia Menal invertira 2,3 millones de euroempliacion de

sus instalaciones en la Plataforma Logistica dga;rdonde creara
una nueva nave destinada a la elaboracion de posdsm gluten.

El proyecto generard entre 12 y15 empleos, quarsaran a los 60
ya existentes.

La empresa aragonesa Agroveco, ubicada en CasdtBoada a la
fabricacion de piensos de calidad para alimentaeaidimal, esta
llevando a cabo un plan de inversion por un toga2@ millones de
euros, de los cuales la mitad de esta cantidace yiavirtio en el
2018.

Auchan Retail Espafia (Alcampo) abri6 ayer su supsraao
propio numero 26 de Zaragoza, una tienda de 80fbmetiadrados
ubicada en el numero 293 de la avenida de Catalafia capital
aragonesa. Para la apertura de este nuevo ceméraugnta con una
plantilla de 21 trabajadores, la empresa de digtidm ha invertido
1,04 millones de euros.

La empresa de fruta confitada y mermeladas Taisli$eiado un
plan de expansion, de forma que entre el 20183020 destinara
tres millones de euros a mejorar su eficiencia yemar su

capacidad de produccién. Para ello, ampliara sutiales

instalaciones de Calatayud y se generaran unosidmzms empleos
hasta finales del 2020.
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Cronologia

Enero

Rhenus Automotive Systems abrira en Pedrola (Zasgsu
primera planta de produccion en Aragdén para sutnamis
componentes a PSA-Opel, para el Corsa y para sidmegléctrica,
con una inversion de 6,2 millones de euros y laagém de 110
puestos de trabajo.

El grupo italiano Dr. Schar ha creado 70 empleotosniltimos 7
afios en su planta de Alagén, de forma que la pamidefinida
alcanza los 115 trabajadores. la empresa prevarllaglos 150
empleados en 2020, cuando la nueva linea de priddupuesta en
marcha el pasado mes de septiembre trabaje a pdexaniento.
Dr. Schar ha invertido mas de 30 millones de e@mda planta,
doce de ellos en la citada nueva linea, que vialecar la capacidad
de produccién de la factoria.

El grupo empresarial aragonés Samca sustituiractizidad de

extraccion y posterior suministro de carbon a Eadgse ha
desarrollado desde hace décadas en su mina aabieido “Santa
Maria” en Arifio (Teruel) con dos proyectos indwdes que

generaran inversiones de mas de 50 millones de.eurm de ellos
consiste en una planta industrial para el uso debdn en la
fabricacion de fertilizantes, que incluira un cerde 1+D+i y estara
ubicado en el municipio de Arifio y el otro es umatdria de

materiales ceramicos que se instalara en Alcorlsss dos

iniciativas permitiran la creacion de mas de untex@sr de empleos
y se recolocara de manera inmediata a los 40 &ddwgs que tiene
en plantilla en la mina de Arifio. La empresa prgwé la planta de
fabricacion de fertilizantes y el centro de [+D-&tén operativos
entre marzo y abril de 2020. Su inversion se e&8a millones de
euros, mientras que la de materiales ceramicoslevand una
inyeccién econdémica de alrededor de 15 millonesuies.

Sigit, dedicada a la fabricacion de piezas de icigacde plastico

para automoviles, ha comenzado su actividad erusuanplanta de
Calatayud, que ha supuesto una inversion de cerd@ dillones de

euros. Alli se han instalado ocho maquinas de tigacy trabajan

50 personas a tres turnos de las 60 que en tete ki compafiia en
Calatayud. A largo plazo, los planes de Sigit pgsanllegar hasta
los 160 empleados en 2021.

El area de servicio de la salida niumero 92 de tavéa Mudéjar
hacia La Puebla de Valverde duplicara su superfidee 2 a 4
hectareas, generando alrededor de 20 nuevos pukstosbajo en
un plazo de cinco afios. Asi, se construirAn un@angampa para
aparcamiento de camiones y un hotel con 15 habitasj lo que
supondra una inversion de 1,2 millones de euros.
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Cronologia

Febrero

La firma italiana Elmeg, dedicada a la industriaxikar del
automovil, estima que el inicio de su actividad Galatayud sera
durante el primer semestre del afio. ElImeg invett2amillones de
euros hasta 2022, creando 12 puestos de trabsga enmer afio,
gue podrian llegar hasta los 21 en los 24 mesaisigs, a los que
se afiadirian los indirectos.

La empresa Brilén, del grupo aragonés Samca, hayimado su
nueva planta de hilo técnico de poliéster, una de @ltimas
inversiones en el proceso de expansion de la fulbieada en el
poligono industrial Valle del Cinca de Barbastra. ampliacion ha
requerido una inversion de 12 millones de euroa gdrmitido crear
25 nuevos puestos de trabajo en una planta queeangl110
personas en la divisién de hilo técnico.

Forestalia ha impulsado y consolidado en el muiticaragozano
de Erla, Arapellet, la planta de mayor capacidagpmeluccion de
pellets de Espafia. La inversion de Forestalia & @®yecto ha
sido de 17 millones de euros, sumando la plantalinéa eléctrica
gue da suministro al Poligono Industrial de Erlaad@o esté a
pleno rendimiento, la instalacién dard trabajo aoea unas 30
personas, mas otro centenar de empleos para elnistrmiy

logistica de la biomasa.

La firma zaragozana Cablescom ha registrado unefuecremento
de su actividad desde que fue adquirida por el ayrapino
Hengtong. De esta forma, en 2018 ha elevado suréibdn un 95%
hasta alcanzar los 54 millones de euros, mientuassy plantilla
crecio un 35% superando ya los 250 trabajadores.

La empresa de transformacion de vidrios Sevasanbémfics ha
inaugurado sus instalaciones en el poligono Fuatsale Calanda
tras una inversion de seis millones de euros yréaoidn de 18
puestos de trabajo. Sevasa realiza vidrio paréetdrénica (Haptie
Glass), la arquitectura y de gran formato para etcado de la
enmarcacion. Ademas, cuenta con una linea de cpuleéjo y
lavado para clientes que necesitan vidrio a medida.

El aeropuerto de Zaragoza invertira 16 millonesdms en obras
que permitiran ampliar la plataforma y remodeles talles de
rodaje, ya adjudicadas por 5 y 7 millones de euyogna nueva
terminal de carga que ha salido a contratacion3g@millones de
euros, a lo que se sumara la creacién de una maxe para la
manipulacion de la mercancia aérea, mejoras emwrfairtal del

aeropuerto y la urbanizacion de una zona paraidaties logisticas.
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La empresa Pladur Gypsum, fabricante de placa de yde su
marca pladur —, ha inaugurado su fabrica en Getstactoria ocupa
una superficie de 400.000 m2 y construida de dasi0d m2, donde
se ha realizado una inversién de 60 millones deseluenta con
una plantilla actual de 75 trabajadores, si biefnales de 2019
llegara hasta los 90, dado que incorporaran urtictamo durante
el cuarto trimestre de 2019.

La empresa Decoexsa, dedicada al transporte né&ciena
internacional de mercancias. ha triplicado su ddpdclogistica

gracias a sus nuevas instalaciones en Plaza, qusupaesto una
inversion cercana a los cuatro millones de eurss.lds nuevas
instalaciones trabajan 40 personas (siete mas Kusueanterior

ubicacién), una cifra que la compafia espera inenéan hasta el
medio centenar de empleados.

San Esteban de Litera contarda a lo largo de 2020ucoparque

fotovoltaico que promociona la empresa Atalaya Genén, a

través de la sociedad Metaway Energias Renovab&sk.ly que

conllevara una inversion de alrededor de 7 millateesuros. Seré la
primera instalaciéon de estas caracteristicas quengknte en la
comarca y ocupara una superficie de 30 hectéareas.

El fabricante de rodamientos Fersa Bearings seréepdor oficial

para ejes de camiéon de Mercedes Benz en su pléntara de

Kassel. Para este proyecto. la compafiia ha llewadabo una
ampliacion y adecuacion de su planta de Zaragokmada en

Plaza. En total, Fersa espera realizar una inved#omas de cuatro
millones de euros. La nueva linea incrementa laddpd de la
fabrica en un 20%.

El grupo aragonés Agora (La Zaragozana) empezarjuréa a
producir cerveza en su nueva fabrica, ubicada enbagtio
zaragozano de La Cartuja. La planta, que tendracidgd de hacer
240 millones de litros de cerveza al afio, ha supu@sa inversion
de 70 millones de euros.

Red Eléctrica de Espafia ha puesto en marcha laas othe

ampliacion de la subestacion de Muniesa (Teruahddmentales
para el desarrollo de las energias renovables agofr Los trabajos
permitirdn la integracion en el sistema eléctriedldd90 megavatios
procedentes de fuentes renovables. Adicionalmdee, Eléctrica
tiene previsto construir en los proximos mesesjelde 220 kV

Mezquita-Valdeconejos-Escucha, con una inversi@vigta de 11
millones de euros.
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La cooperativa Nifio Jesus, de Anifidén invertira lones de
euros para ampliar y modernizar sus instalacioGesn parte de la
inversion se destinara a la adquisicion de una awums&quina de
seleccion de cereza y otra para clasificacion yemmnon de fruta de
hueso, especialmente melocoton.

La empresa Pyrsa, ubicada en Monreal del Campdinéancon su
plan de ampliacién que comprende tres afios y tarein2020. El
Plan supone una inversion que alcanza los 8,5 melade euros.
Actualmente la plantilla de Pyrsa alcanza los 35pleados, 80 de
ellos contratados en el dltimo afio.

La empresa Plasticos Escanero, con plantas en &lyeSarifiena,
se trasladara en 2020 a Almudévar, donde ocupsit@idieenos y las
naves de la Industria Luna, cerrada en 2010, cantéscion de
concentrar la actividad de la firma. Para ellolizaga una inversion
de 3,5 millones de euros y llevara a Almudévarsaslempleados
y ademas creara entre 15 y 20 puestos mas.

El grupo de reciclaje de plastico, Genepol impdgadximamente
dos proyectos empresariales en Montalban y Esogubayudaran
a generar hasta 80 empleos directos de las Cudicesas. A
través de la empresa Politer, el grupo ha proyectath nueva
planta de reciclaje y transformacion de plasticoglegpoligono de la
comarca Cuencas Mineras que contara con una ioweda ocho
millones de euros y que generara 50 empleos dge&or otra
parte, la empresa plantea ampliar su planta decBacuon dos
nuevas lineas de produccion que podrian crear efirey 30
empleos.

La empresa aragonesa Vitalia ha abierto una resalgrara la
tercera edad de gran capacidad, con 215 plazasay 80 como
centro de dia. en la zona de la Expo de Zaragoaaekidencia
creara 120 empleos.

Hierros Huesca trasladara su actividad del poligBepes de la
capital oscense hasta las nuevas instalacionebajueugurado en
la Plataforma Logistica Huesca. Los 10.000 metr@d@ados con

los que cuenta sus nuevas instalaciones permdiréagta empresa
del grupo Hierros Alfonso duplicar su produccioreandose entre
cuatro y ocho empleos. La inversién que ha reabizsldgrupo en

este centro supera los 2,2 millones de euros.
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Grupo PSA tiene previsto invertir en Opel Espaitajar de la

factoria de vehiculos de Figueruelas (Zaragozd), iB8lones de
euros en el periodo de 2018 al 2021. Esta invers@renmarca
dentro del plan que Grupo PSA tiene para invertiEgspafia unos
1.200 millones hasta 2021. Las inversiones recsbidaor

Figueruelas incluyen las necesarias para adaptéinda donde se
fabricard la sexta generacion del Corsa, cuyaders00% eléctrica
llegara en 2020.

La empresa Granja San Miguel ha iniciado las opaaa levantar en
Ferreruela de Huerva una granja de gallinas pamdduccion de
huevos que generara 40 empleos con una inversi@® aeillones
de euros en siete afos. Los trabajos en marchasponden al
movimiento de tierras para la primera fase del @ctry, que incluye
una nave para 40.000 gallinas y un centro de wasibn que
iniciardn la produccion el proximo verano con med@ena de
puestos de trabajo y una primera inversion de cuaitiones de
euros.

Oviaragon-Grupo Pastores va a invertir 4,1 millodeseuros para
afiadir a los 3.200 metros cuadrados de los quertkspahora en su
sede central de Mercazaragoza otros 1.600 metaufranos. Estas
nuevas instalaciones albergaran una zona frigarifton la vista
puesta en los mercados exteriores. Ademas, lasidvepermitira a
este grupo disponer de espacio adecuado para atrales de
nuevos productos elaborados y también de derivée teche.
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