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La actividad
econdmica se
frenaba en el
segundo
trimestre...

...y durante el
verano se
deterioraban
rapidamente las
perspectivas

1. RESUMEN EJECUTIVO

La actividad economica se frenaba en el seguna@stre del
afo, con una desaceleracion generalizada tante lkastieconomias
avanzadas como en las emergentes, con varias ef@maoemas
bordeando la recesion.

Asimismo, durante el verano se ha producido undfsimo
deterioro de las perspectivas, con origen en vamoges, a pesar de
gue los indicadores de actividad continuaban sieadonablemente
favorables.

ENTORNO ECONOMICO INTERNACIONAL

2018 2019
2016 2017 2018 Tr.I Tr.ll Tr. I Tr. IV Tr.1 Tr.ll

Aragon (*)
Espafa
Alemania
Francia
Zona Euro
Reino Unido

Japon

Producto Interior Bruto

Estados Unidos

2,9 3,1 3,0 3,6 3,6 2,6 2,4 2,7 2,3
3,0 2,9 2,4 2,8 2,3 2,2 2,1 2,2 2,0
2,1 2,8 15 2,3 21 11 0,6 0,9 0,4
1,0 2,4 1,7 2,4 1,9 15 1,2 1,3 1,4
1,9 2,7 1,9 2,6 2,3 1,7 1,2 1,3 1,2
1,8 1,8 1,4 1,2 14 1,6 14 1,8 1,2
1,6 2,4 2,9 2,9 3,2 31 25 2,7 2,3
0,6 1,9 0,8 1,4 1,4 0,2 0,3 1,0 0,8

Aragén
Espafa
Alemania
Francia
Zona Euro
Reino Unido

Japon

Precios de Consumo

Estados Unidos

-0,3 | 18 1,7 0,9 1,8 2,3 1,7 11 0,9
-02 | 20 1,7 1,0 1,8 2,2 1,7 11 0,9
0,5 15 1,7 1,3 1,7 1,9 2,0 1,4 1,7
0,2 1,0 1,9 14 1,9 2,2 1,9 1,2 11
0,2 15 1,8 1,3 1,7 2,1 1,9 1,4 1,4
0,7 2,7 2,5 2,7 2,4 25 2,3 1,9 2,0
1,3 2,1 2,4 2,2 2,7 2,6 2,2 1,6 1,8
-0,1 | 05 1,0 1,3 0,6 1,1 0,9 0,3 0,8

Aragon
Espafa
Alemania
Francia
Zona Euro
Reino Unido

Japén

Tasa de paro (% pob. activa)

Estados Unidos

14,7 | 11,6 | 106 | 11,6 10,0 9,9 111 10,5 10,0
196 | 17,2 | 153 | 16,7 153 146 14,4 14,7 14,0
6,1 57 5,2 5,4 5,2 5,2 5,0 5,0 5,0
9,8 9,1 8,8 8,9 8,8 8,8 8,5 8,4 8,2
10,0 | 9,1 8,2 8,5 8,3 8,0 7,9 7,8 7,6
4,8 4,3 4,0 4,2 4,0 4,0 3,9 3,7 3,8
4,9 4,4 3,9 4,1 3,9 3,8 3,8 3,9 3,6
3,1 2,8 2,4 2,5 2,4 2,4 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 indicacion expresa.

Las previsiones de
crecimiento estan
siendo revisadas a

la bais

Resumen Ejecutivo

Por ello, las perspectivas econdmicas a corto yiongldzo han
empeorado significativamente, afectando a las gi@ws de
crecimiento, que estan siendo revisadas a la bajaaracter general.
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Producto Interior Bruto
(Variacién 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
UEM e JapOn e EE.UU.

Fuente: Ministerio de Economia y Empresa

La economia de En Estados Unidos, la economia levantaba el piaaidérador
Estados Unidos en el segundo trimestre de 2019 al crecer cincondéctrimestrales,
desaceleraba en por debajo de las ocho décimas anotadas en invidimobstante, el
primavera ritmo seguia siendo vigoroso teniendo en cuentaddurez ciclica

en que se encuentra la economia estadounidense.

PIB Estados Unidos
(Variacion anual en %)
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PIB = Consumo hogares
Consumo Publico ¢ Inversion (FBCF)

Fuente: Ministerio de Economia y Empresa

El mercado de trabajo acusaba la ralentizacioa detlvidad y

El empleo se el crecimiento del empleo se frenaba, pero el pegoia en minimos.

frilnab,a yla La inflacion continuaba moderada, a pesar del ptemaleo y el vigor
Inq ?]??1? >¢ de la actividad econémica, lo que permitia a laeRes Federal
mgd ee; ao?a responder al deterioro de las expectativas y coatiacomodando su

politica monetaria.

Resumen Ejecutivo 4
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La OCDE revisaba
a la baja las
previsiones de
EEUU en 2019y
2020

Japon también
perdia impulso en
el segundo
trimestre del afio

El mercado de
trabajo seguia en
pleno empleoy la
inflacion débil

La OCDE revisaba
al alza su
pronéstico para
Japon en 2019

Las economias
emergentes perdian
igualmente impulso
en primavera

Resumen Ejecutivo

La OCDE revisaba en septiembre sustancialmentba@dasus
previsiones para Estados Unidos, esperando quéBetrBzca un
2,4% anual en el conjunto de 2019 y un 2,0% eliprdxafio 2020.

La economia japonesa perdia impulso en primavenacaar un
avance de tres décimas trimestrales en su PIBtefr@ras cinco
décimas trimestrales observadas en invierno, dehidm sector
exterior ya que la demanda interna aceleraba, eticydar el
consumo publico por el estimulo fiscal adoptadgevencion del
aumento del IVA.

PIB Japon
(Variacion anual en %)
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PIB = Consumo hogares

Consumo Publico Inversion (FBCF)

Fuente: Ministerio de Economia y Empresa

A pesar de menor tono de la actividad econdmicaeztado
laboral contintia en pleno empleo y la tasa de pantinuaba estable
en el 2,4% de la poblacion activa por quinto tritreesonsecutivo, la
tasa mas baja desde 1993. La inflacion seguiacsigdlail.

La OCDE espera que el PIB de Japon cierre el afi® @6n un
incremento medio del 1,0% anual, tres décimas maslad
pronosticado el pasado mayo. El proximo afio 202&ctvidad se
moderarda para crecer un débil 0,6% anual.

Las economias emergentes no escapaban de la tengiehal
a la pérdida de impulso, y con caracter generatm@xgntaban en
primavera menores tasas de crecimiento que errmuvie
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China continuaba
Su aterrizaje suave

En India la
desaceleracion fue
de mayor entidad

Argentina
atravesaba
profundas
dificultades...

...el crecimiento en
Brasil era
modesto...

Resumen Ejecutivo

China continuaba con su aterrizaje suave, gradessraedidas
expansivas tanto monetarias como fiscales impleadast por el
gobierno chino en un contexto de guerra comerdmirea con
Estados Unidos y de menor pulso de la actividad &l. La OCDE
proyectaba en septiembre un crecimiento del PIBllaa del 6,1%
anual en el conjunto de 2019 y del 5,7% anual @020

Producto Interior Bruto
(Variacion anual en %)
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Brasil China e \México

Fuente: Ministerio de Economia y Empresa

Por su parte, en India la desaceleracién fue denentidad al
crecer el PIB un 4,9% anual en el segundo trimefteaiio, ocho
décimas menos que en el primer trimestre. La OCBE&saba
fuertemente a la baja sus previsiones para Indiperando un
aumento medio del PIB del 5,9% anual en 2019 688 anual el
préximo 2020.

En Latinoamérica el panorama era de debilidad géinada,
con Argentina atravesando profundas dificultadiesxiatir un fuerte
riesgo de impago del préstamo concedido por el &iINdasado afio,
el mayor rescate en la historia del organismomateional. La OCDE
espera que el PIB de Argentina continle sufrienda severa
contraccion tanto en la segunda mitad de 2019 cama inicio de
2020.

Brasil mejoraba su ritmo de crecimiento, en todsmaaodesto.
las dudas en torno a la politica interna emprengolael nuevo
gobierno de Jair Bolsonaro alimentan la incertidtenpentorpecen
la recuperacién econdémica. La OCDE revisaba a la lsas
previsiones para Brasil, esperando un aumentolBelét 0,8% anual
en 2019 y del 1,7% anual en 2020.



Boletin Trimestral de Coyuntura nim. 66 Septiembre 2019

...al igual que
ocurria en México

La eurozona
desaceleraba en el
segundo trimestre

El paro seguia
reduciéndose y la
inflacion
permanecia débil

El BCE adoptaba
en septiembre
nuevas medidas de
politica monetaria
expansiva

Resumen Ejecutivo

La economia de México crecia un anodino 0,3% aena|
segundo trimestre de 2019, tras el dato del 0,10&latel primer
trimestre del afio. La OCDE revisaba fuertementea ddja su
prevision para le economia mexicana en 2019, experan debil
aumento del PIB del 0,5% anual. ElI préximo ejecci2i020 la
actividad deberia recobrar pulso para crecer u¥ hual.

La economia de la eurozona perdia impulso en pgraason
un aumento de la produccion de dos décimas trialestda mitad de
lo obtenido en invierno. La totalidad del crecimi@eara aportado por
la demanda interna, ya que la contribucién deloseexterior era
practicamente nula.

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

El menor ritmo de actividad se trasladaba al mercedrabajo,
donde el empleo aumentaba un 1,2% anual en metsedendo
trimestre, dos décimas menos que en el periodo@ni€on ello la
tasa de paro continuaba reduciéndose y se situabh®6% de la
poblacién activa en primavera. Por su parte, laédn de consumo
permanecia débil y alejada del objetivo del BCE.

El Banco Central Europeo revisaba en septiembaebajh sus
previsiones de crecimiento para la UEM y adoptal®vas medidas
de politica monetaria expansiva, reduciendo ldifaa marginal de
depdsito, retomando el programa de compra de deaugartir de
noviembre, ademas de modificar el forward guidadegforma que
se ha aplazado el horizonte temporal de futurasiasifule los tipos
de interés sine die.
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La OCDE revisaba
a la baja sus
previsiones para
2019y 2020

En este contexto la
economia espafiola
creci6 en el
segundo trimestre
de 2019 un 2,0%
interanual...

...CON una menor
aportacion de la
demanda interna al
crecimiento...

...mientras la
contribucién
positiva de la
demanda externa
aumentaba

Septiembre 2019

La OCDE revisaba a la baja sus perspectivas paartezona,
esperando un modesto crecimiento del PIB del 1,h¥%alaen el
conjunto de 2019 y del 1,0% el proximo afio 2020.

En este contexto, tanto la economia espafiola casragonesa
compartian con sus socios europeos la tendeneiaeshceleracion
en el ritmo de actividad. Asi, el PIB de Espaf&ierein 2,0% anual
en el segundo trimestre, dos décimas menos qud &imestre
anterior, debido a la menor contribucion de la detaainterna, ya
que la contribucion de la demanda externa mejoraba.

La demanda interna aportaba 1,0 puntos al crecimiga la
economia espafiola en primavera, nueve décimas nwr@sEn
invierno. En concreto, el consumo privado (0,6% adnygperdia
impulso en el segundo trimestre, mientras que blignl mantenia
constante su ritmo de avance (2,2% anual). Asimisaimversion
desacelero su crecimiento de forma notable hastz04n anual en el
segundo trimestre del afio, frente al 4,8% del pritrimestre de
2019. La caida era particularmente intensa en \@&r&on en
maquinaria y bienes de equipo, con un descensd, 2 anual, que
contrasta con el aumento del 8,0% anual del prirmeestre de 2019.

Por su parte, la aportacion de la demanda extéona@miento
del PIB espafiol en el segundo trimestre de 2016 paser de un
punto porcentual, siete décimas superior a latragia en el primer
trimestre del afio. Ello fue consecuencia de uné&émmon de las
exportaciones (2,2% anual) combinada con una meajola de las
importaciones (0,7% anual).

Producto Interior Bruto (Espafia)
(Contribuciones y variacion PIB, en %)

:M..,...mn..wh.f/..__u\/

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

I Sector Exterior === Demanda Interna PIB

Fuente: Ministerio de Economia y Empresa

Resumen Ejecutivo
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Asimismo, el
mercado laboral
también
desaceleraba su
crecimiento

Las diferentes
previsiones sefalan
un crecimiento de
la economia
espafola del 2,2%
2,35 en 2019

La economia
aragonesa crecio
un 2,3% anual en
el segundo
trimestre, con una
demanda interna
gue moderaba su
contribucion...

En este contexto de desaceleracion en el crecimidatla
economia nacional, el mercado de trabajo tambiéacgderaba. No
obstante, el empleo crecia en el segundo trimastiz4% anual lo
gue reducia la tasa de paro hasta el 14,0% délagqdn activa. Por
su parte, la tasa anual de inflacion en el segtimch@stre de 2019
(0,9%) desaceler6 respecto al primer trimestreadel(1,1%) por el
descenso del precio de la electricidad y la caidh mtecio
internacional del petrdleo, mientras que la inflacsubyacente se
situ6 en el segundo trimestre en un 0,8% anual.

Respecto a las previsiones de los principales ®gers
internacionales sobre el crecimiento de Espafias &st sitian en un
entorno del 2,2%-2,3% en 2019, desacelerando hasth9% en
2020.

Por su parte, la economia aragonesa anoté un adehédB
del 2,3% anual en el segundo trimestre del afidradig&cimas por
debajo del trimestre precedente, como consecudadeaamoderacion
del consumo de los hogares (1,2% anual) y a laadda inversion
en bienes de equipo (-2,8% anual), ya que el congierlas AAPP
(1,7% anual) y la inversion en construccion (2,9%gjoraban su
comportamiento respecto al invierno.

Producto Interior Bruto
(Variacion anual en %)
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UEM Espafia Aragon

Fuente: Ministerio ae economiay empresa

...mientras que la
contribucién de
demanda externa...

Resumen Ejecutivo

El sector exterior habria mantenido en similaresiitgos su
contribucion positiva al crecimiento del PIB de économia
aragonesa, debido a que la moderacién observaglaagance de las
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...Se habria
mantenido en
términos similares

El mercado laboral
aragones seguia
mostrando un
positivo
comportamiento,
aungue menos
dindmico

A nivel mundial, se
han intensificado

los riesgos a la baja

Por ello, la OCDE

reclama medidas de

estimulo fiscal

La Guerra
comercial China-
EE.UU., el
Brexit, ...

...y otros focos de
tension geopolitica
son los principales
factores de riesgo

A nivel doméstico,
destaca el riesgo
gue supone la
incertidumbre de la
situacion politica...

...junto con el
grado de
cumplimiento...

Resumen Ejecutivo

Septiembre 2019

exportaciones de bienes y servicios fue similar fedno
experimentado por las importaciones de bieneswcses.

El mercado laboral aragonés seguia mostrando uitivpos
comportamiento, aunque menos dinamico. El empleiarun
1,66% anual en el segundo trimestre y el paro seenmentaba
levemente por el mayor aumento de la poblaciérvaague del
numero de ocupados. La tasa de paro se situabb%®8é6 de la
poblacion activa, 4 puntos porcentuales por deblgola media
nacional. La inflacion desaceleraba hasta el 0/8%alaen el segundo
trimestre del afio, mientras la subyacente acelenakta el 0,8%
anual.

En el habitual informe intermedio de la OCDE, pcidtio el
pasado 19 de septiembre, se alertaba de la intawxsiin de los
riesgos a la baja para la economia mundial, quenara@ con
deteriorar la actual fase expansiva.

La OCDE afirma que los gobiernos pueden reverta espiral
de incertidumbre y aumentar su inversion, reclarnanth vez mas
gue se aceleren las reformas estructurales y gioens® medidas de
estimulo fiscal para acompafiar a los esfuerzos adgolitica
monetaria, particularmente en la eurozona

Entre los factores de riesgo, cabe sefialar laraoation de las
tensiones comerciales entre Estados Unidos y Ghilaasituacion
politica en torno al Brexit que han aumentandoigiedsamente la
probabilidad de una salida sin acuerdo el proxithd& octubre.

A ello habria que unir otros focos de tension gédtipa, que
contribuian a alimentar la incertidumbre globab éakgo del verano,
como las protestas en Hong Kong, la situacionipal&n Argentina
o las nuevas tensiones en oriente medio entre @&stawidos e Iran.

Entre los riesgos que podrian afectar negativamanta
economia espafiola cabe destacar, a nivel domdatinoertidumbre
de la situacion politica. Asi, se van a celebravamente elecciones
generales que tendran lugar el 10 de noviembramidsio, a este
entorno politico a nivel nacional se une la enquist situacion
politica en Catalufia.

Otro riesgo domeéstico para la economia espafolsigoe
constituyendo el grado de cumplimiento del objeti® déficit

10
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...del objetivo de
déficit publico

Asimismo, las
exportaciones
espafiolas se verian
afectadas por el
deterioro del
entorno
internacional

En Aragon, destaca
el alto nivel de
incertidumbre
respecto a la
evolucion de
multiples ambitos
politicos

Resumen Ejecutivo

publico. En los proximos meses, la continuidad deentorno de
prérroga presupuestaria condicionara la evoluc&rddficit, el cual

se situar4 nuevamente por encima del objetivo @dbiédad (-1,3%

del PIB en 2019), a pesar de que el ciclo econbdeberia favorecer
su reduccion.

Asimismo, las exportaciones espariolas se veriataat@s por
el deterioro del entorno internacional. En esteidenel crecimiento
global se situara en 2019 en niveles mas bajosigaéos anteriores,
a lo que se une la moderacion del crecimiento deul@zona.
Ademas, continlan elevadas las tensiones comercal&e las
principales areas econdmicas y se ha incremeraguobabilidad de
ocurrencia de algunos riesgos externos como ezselae un Brexit
desordenado.

Entre los riesgos que podrian generar desviaciones
desfavorables en la senda de crecimiento de lsoetianaragonesa,
hay que destacar la incertidumbre generada en stonolitico
nacional y, por la situacion politica de Catalufieincipal socio
comercial de Aragon.

11
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2. ECONOMIA ARAGONESA

La economia aragonesa sigui6 creciendo en térramoales

En el segundo y trimestrales durante el segundo trimestre de 2&18que a menor
trimestre de 2019 |a 'itmo. La demanda interna modero su aportaciorredimiento de
economia la economia aragonesa, mientras que el sectorigxtsiguio
aragonesa redujo  contribuyendo de forma positiva a la expansionRiBl regional. El

su ritmo de mercado de trabajo de Aragon continuaba mostrando u
avance. .. comportamiento positivo, aunque menos dinamico.sRoparte, en

el segundo trimestre de 2019, los precios desatxardebido a la
energia. Finalmente, los indicadores adelantadaspodibles
correspondientes al tercer trimestre de 2019 semieuna
moderacion de la actual fase de expansion del otmjde la
economia aragonesa.

Principales Indicadores de la economia aragonesa

2018 2019
2016 2017 2018 Tr.1 Tr.ll Tr.ll Tr. IV Tr.1 Tr.ll
Producto Interior Bruto P9 B,1 8,0 B6 36 26 24 P77 23
Demanda
Consumo hogares e ISFLSH 231221 23|29 26 21 18| 16 1,2
Consumo final AAPP. 21 | 41| 22| 34 12 23 21| 16 17
FBCF Construccién 4,7 79 | 85| 93 119 82 47| 20 29
FBCF Bienes de equipo 77 | 41 | 94 | 42 12,7 135 73 | 6,7 -2,8
Exportaciones bienes yserv. 7.5 6,9 2,2 20 36 -29 60| 93 53
Importaciones bienes yserv. 6,1 2,3 5,9 8,7 91 5,8 00 | -46 -83
Oferta
Agricultura, ganaderia ypesca | 10,0 | 0,1 2,3 2,1 3,6 2,7 08 | -01 26
Industria manufacturera 3,7 6,2 2,8 48 50 0,8 0,7 1,4 03
Construccioén 4,3 54 7.4 85 8,1 6,6 6,2 | 4,8 3,7
Servicios 2,0 2,3 2,6 2,7 2,6 2,6 2,4 3,0 2,7

Comercio, transporte y hosteleria|] 3,3 2.4 3,5 4,2 4,0 3,4 2,5 4,4 2,6
Admoén. pablica, educ. y sanidad | 1,8 35 1,7 1,5 0,5 2,6 2,3 2,1 3,0
Mercado laboral

Poblacion activa (EPA) 0,5 -1,4 0,2 -1,3  -0,3 1,0 1,7 1,6 1,7
Ocupados (EPA) 24 | 21 | 14|06 13 17 20| 29 17
Tasa de actividad @ 715|769 | 772|765 773 774 777|770 777
Tasa de paro (EPA) @ 14,7 | 116 | 106 | 11,6 100 99 111|105 10,0
Precios y salarios
Indice Precios de Consumo -03 | 18 1,7 0,9 1,8 2,3 1,7 1,1 0,9
Inflacion subyacente 0,7 0,8 0,9 1,0 1,0 0,9 08| 06 0,8
Indice Precios Industriales -16 | 3,2 2,8 19 26 4,0 2,7 2,2 1,2
Coste laboral total:
por trabajador y mes -25 | 05 1,5 1,8 1,8 14 09 1] 29 3,2
por hora efectiva 21| 0,7 1,0 37 -12 28 -09| 16 6,3

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

Economia Aragonesa 12
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...tanto en términos
trimestrales...

...como en
términos
interanuales

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 Aragon aumento6 un 0,4% en tasaestral durante
el segundo trimestre de 2019, tasa de crecimieriazior en tres
décimas a la registrada en el primer trimestreadiel. La cifra es
idéntica a la variacion experimentada por el cowojute Esparfia
(0,4%), y superior en dos décimas al registro alada por la media
de la Union Europea (0,2%).

En términos interanuales, el PIB de Aragén anotd un

crecimiento del 2,3% en el segundo trimestre de92@latro

décimas menos intenso que el registrado en elstim@recedente.
No obstante, esta tasa de crecimiento interanuaupsrior a la
registrada para el conjunto de Espafia (2,0%) y ®&a s
sensiblemente por encima de la alcanzada por @irdonde paises
de la Union Europea (1,4%).

Producto Interior Bruto
(Variacién anual en %)

\

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Aragoén Espafia e JEM

Fuente: IAEST, Departamento de Economia, IndugtEienpleo Gobierno de Aragén

Salvo agricultura,
todos los sectores
productivos
desaceleraban su
crecimiento...

...y la demanda
interna moderaba
su contribucion al
crecimiento...

Economia Aragonesa

Desde la Optica de la oferta, este menor ritmoctieidad de
la economia aragonesa en términos interanualestdueh segundo
trimestre de 2019 fue consecuencia de una moderdeioritmo de
avance de todos los sectores productivos, salporerio; mientras
que, de acuerdo a los componentes de la demandasuworigen en
un menor crecimiento del gasto en consumo findbsiéogares y la
caida de la inversion en bienes de equipo. Porasie,pel sector
exterior habria mantenido en similares términoscsuatribuciéon
positiva al crecimiento del PIB de la economia anaga.

Atendiendo en primer lugar a la perspectiva deelmahda,
se observaba una desaceleracion en el crecimiehtgasgto final de
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...en particular,

por el peor
comportamiento del
consumo de los
hogares...

...asi como por la
evolucion negativa
de la inversion en
bienes de equipo
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los hogares hasta el 1,2% en tasa interanual, dettso décimas
porcentuales inferior al primer trimestre de 20196%). En el
conjunto de Espafa la evolucion fue similar, condescenso del
consumo de los hogares hasta el 0,6% anual, ciéconéds menos
gue en el trimestre precedente. En relacion abgastonsumo final
de las Administraciones Publicas aragonesas, e®®ema una
variacion interanual del 1,7%, una décima supexilar del trimestre
precedente, En el conjunto nacional, el gasto pdabpromedio
mantuvo constante su ritmo de crecimiento respettgrimer
trimestre del afio en el 2,2% anual.

En cuanto a la formacion bruta de capital fijo, lkbss
componentes principales de la inversion siguen ewalucion
diferente durante el segundo trimestre de 2019.cé&mrcreto, la
inversion en construccién anotaba una tasa decuamigositiva del
2,9% interanual, nueve décimas por encima del stiraeprevio y
tasa idéntica a la media nacional (2,9% anual)séfriido opuesto,
la inversibn en maquinaria y bienes de equipo ptésena tasa de
variacion anual negativa del -2,8% en primaveras @@ nueve
puntos porcentuales menos que en invierno (6,786, fpayectoria
no muy distante a la seguida por el conjunto deaisp(-2,2%
anual).

Demanda - Aragon
(Variacion anual en %)

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

PIB

Construccién === Consumo

Bienes de Equipo

Fuente: IAEST, Departamento de Economia, IndugtBenpleo Gobierno de Aragén

La demanda
externa mantenia
Su aportacion
positiva en el
segundo trimestre
del afio

Economia Aragonesa

En relacién al sector exterior, la informacién disible
indica que la demanda externa habria manteniddreas similares
su positiva contribucion al crecimiento del PIBgmaés, debido a
que la moderacion observada en el avance de lastagnes de
bienes y servicios fue similar a la caida experiaen por las
importaciones de bienes y servicios. En concret® ekportaciones
de bienes y servicios desaceleraron desde un ¢emtondel 9,3%
anual en el primer trimestre de 2019 a un 5,3% lesegundo,
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mientras que las importaciones registraron unaweem anual del -
8,3% en el segundo trimestre de 2019 frente a udPoden el
trimestre anterior.

Comercio exterior (Aragon) Comercio exterior (Aragén)
Variacién anual en %, media mévil (6) (Millones de euros)

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

e Exportaciones

Importaciones mmmm Saldo comercial === Exportaciones Importaciones

Fuente: Ministerio de Industria, Comercio y TurisHREST

Todos los sectores
productivos crecen

La construccién
lidera el
crecimiento
regional en el
segundo trimestre
del afio...

...seguido del
sector servicios...

... y del sector
primario

Economia Aragonesa

Por el lado de la oferta, en el segundo trimesttaido todos
los sectores productivos registraban tasas denuedio anuales
positivas.

En concreto, liderando el crecimiento aragonés rderéa
primavera se encontraba una vez mas el sector denktruccion,
gue anotaba una tasa de crecimiento del 3,7% athataljnferior en
un punto y una décima al registrado en el trimgsteeedente. Esta
evolucion se situaba por debajo de la media espafiokl periodo
(4,3% anual).

En segunda posicion en cuanto a dinamismo se aitahb
sector servicios, que desaceleraba su crecimiemtel esegundo
trimestre del afio, al registrar una tasa de vanmaaiteranual del
2,7%. Este dato es tres décimas porcentualesanfarianotado en
el primer trimestre de 2019 (3,0%) y también irderl registrado
por el promedio nacional (2,9% anual). La rama coayor
importancia relativa en el sector servicios, la @emercio,
transporte y hosteleria, crecia por debajo de @lqguhizo el sector
en su conjunto, registrando un 2,6% anual en alrskytrimestre
del afo, un punto porcentual y ocho décimas menbor
experimentado en el primer trimestre de 2018 (da#%al).

Por su parte, el sector primario, que engloba ¢ésidades
de agricultura, ganaderia, silvicultura y pescaglaaaba su
crecimiento hasta el 2,6% anual, tras la caidarerpatada en el
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En dltimo lugar, se
sitla la industria
manufacturera

12

Vo]

trimestre previo (-0,1% anual), y muy superior atdga media
registrada por el conjunto del pais que preserdaasa de variacion
negativa del -4,0% anual.

Finalmente, el VAB del sector manufacturero aragoné
aumenta un 0,3% respecto al mismo trimestre delaaierior, lo
gue supone una variacion un punto y una décimaanfal trimestre
precedente (1,4%). No obstante, este registroeeaudvo, superior
a la tasa media registrada por la media espafi@aqota una tasa
de variacion negativa del -0,4% anual durante gbge.

VAB por sectores - Aragon
(Variacion anual en %)

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

PIB Industria e Construc e Servicios

Fuente: IAEST, Departamento de Economia,dtriduy Empleo Gobierno de Aragon

El mercado de
trabajo seguia
mostrando un buen
comportamiento...

...CoN un mayor
aumento de la
poblacion activa...

Economia Aragonesa

En este contexto de menor impulso de la econoragoaesa
durante el segundo trimestre de 2019, el mercdatrdh aragonés
seguia mostrando un positivo comportamiento, aunmenos
dindmico. En concreto, segun los datos de la EtewesPoblacion
Activa (EPA), durante el segundo trimestre de 2@u#nento el
empleo tanto en comparacion trimestral como intehmsimismo,
la poblacion activa encadenaba su cuarto trimestnsecutivo de
crecimiento en términos interanuales, lo cual naréa desde el afio
2012.

En concreto, en el segundo trimestre de 2019 |dapidin
activa seguia creciendo con intensidad en Aragor,,68% anual,
hasta alcanzar un total de 651.800 personas acli0agd)0 mas que
un afio antes. Con ello, como se ha indicado ameeiate, Aragoén
encadenaba cuatro trimestres consecutivos de aosneglevantes
de la participacion de la poblacién en el mercasltrabajo.
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...que del numero
de ocupados...

...lo que se tradujo
en un leve
incremento del
desempleo

La tasa de paro se
situaba en el 9,98%
de la poblacion
activa, 4 puntos
porcentuales por
debajo de la media
nacional

30
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Por otra parte, el nUmero de ocupados en Arag@nedsta
586.700 personas en el segundo trimestre del &idear 9.600
mas que en el mismo periodo del afio anterior, B gpone un
incremento del empleo del 1,66% en tasa anual.

Como consecuencia del mayor crecimiento de la pifria
activa que de los ocupados, el nimero de desengslessdsitud en
65.100 personas, 1.200 personas mas en comparaoidnel
segundo trimestre del afio anterior, que suponeawmento del
1,81% en tasa anual.

Con ello, la tasa de paro se situaba en el seguinuestre de
2019 en el 9,98% de la poblacion activa aragoneksp
practicamente idéntico al registrado en el mismdode del afo
anterior. A su vez, la tasa de paro aragonesa & guntos
porcentuales menor a la media nacional en el segtrimdestre de
2019.

Tasa de Desempleo
(% de la Poblacion Activa)

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

La tasa de paro
juvenil, sigue
siendo inferior al
promedio nacional

Economia Aragonesa

e Aragon Espaina

Fuente: INE, IAEST

La tasa de paro juvenil, es decir, la que afedts gpersonas
de entre 16 y 24 afos de edad, se situaba enwld®trimestre de
2019 en el 29,58% de la correspondiente poblacidtivaa en
Aragon. Por su parte, en el promedio nacionalda tke paro juvenil
en el segundo trimestre de 2019 se situé en el5%3,fle su
poblacién activa. EI nimero de hogares con todas msiembros
activos en paro durante el segundo trimestre d& 281situ6é en un
total de 17.900, lo representaba el 4,65% del td&alhogares
aragoneses donde habia al menos un activo, 2,Z6sppar debajo
del promedio nacional.
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Evolucién de la Ocupacién (Aragén) Evolucion de la Ocupacién y de la Poblacién Activa
(Variacién anual en %) (Aragén)
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2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

e Asalariados
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No asalariados Ocupacion e Ppoblacidn Activa

Fuente: INE, IAEST

Por género, el
protagonismo de la
evolucion del
mercado laboral
fue mas positivo en
los hombres...

... destacando, en
el caso de las
mujeres, el
aumento de la
poblacién activa

Economia Aragonesa

Atendiendo al género, el comportamiento del mercado

laboral aragonés fue mas positivo en esta ocasitia s hombres.
Asi, en el segundo trimestre de 2019 el nUmeroctieos aumento
de forma notable en 7.200 varones en un afio (288%al) hasta
alcanzar 352.700 hombres participando en el merdadoabajo, de
los que 322.300 estaban ocupados, es decir 7.7brbe mas que
en el mismo trimestre del aflo anterior, lo que \ai a un

incremento del empleo masculino del 2.45% en tasala En

consecuencia, el numero de parados disminuyé Bastase en un
total de 30.400 hombres, 500 menos que un afo.&esello la

tasa de paro se situo en el 8,62% de la pobladtivaamasculina,
tres décimas porcentuales por debajo del registb mlismo

trimestre del afio anterior.

Por lo que respecta a las mujeres, se puede indicara
poblacion activa femenina era de 299.000 mujeref\ragon en
primavera, 3.500 mas que en el segundo trimestrafaeanterior
(1,18% anual). Por su parte la ocupacion crecih.@®0 empleadas
mas en un afio (0,72% anual), hasta alcanzar uhdeta64.400
mujeres ocupadas. Como resultado del mayor cretimide la
poblacién activa femenina que de la ocupacion, edethpleo
alcanz6 a 34.700 mujeres, 1.600 mas que un af®, attdando la
tasa de paro femenina en el 11,61% de su respeotiBkacion
activa, cuatro décimas mas que en la primaverafaebnterior.
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Evolucion de la Ocupacion y de la Poblacién Activa
Masculina (Aragon)
(miles de personas)
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Ocupacion

Por sectores, el
empleo aumento en
servicios y
construccion...

...aungque
descendi6 en
agricultura e
industria

La tasa de inflacion
desaceleraba en el
segundo trimestre
del afio de la mano
de la energia...

...mientras la
subyacente era
mucho mas
moderada y tendia
a acelerar

Economia Aragonesa

Septiembre 2019

Evolucion de la Ocupacion y de la Poblacién Activa
Femenina (Aragon)
(miles de personas)
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Fuente: INE, IAEST

Ocupacién e Ppoblacion Activa

Atendiendo a los sectores productivos, el principgponsable de
la creacién de empleo en Aragén en el segundo stimelel afio 2019
fue el sector servicios, ya que se crearon 13.4@¥ags empleos en un
afo, equivalentes a un incremento del 3,48% enaagal. En segundo
lugar, se situd la construccion, con un aumentd.880 ocupados en un
afo, que se tradujo en un 13,15% en tasa anual.

En sentido contrario, la ocupacién disminuyé en géra en
primavera en 5.400 personas en agricultura (-13,a&iiéal) y en 2.800
personas en industria (-2,35% anual).

Respecto a los precios de consumo, en el conjugitgsatjundo
trimestre de 2019 la tasa anual de inflacién s snh un 0,9%, inferior
en dos décimas a la del trimestre anterior (1, P$)e comportamiento
de los precios, similar al de Espafa, es conseuelet descenso del
precio de la electricidad y, por otro lado, la eadiél precio internacional
del petréleo desde el mes de mayo. Asimismo, estiehcia contindia en
los meses de julio y agosto ya que en dichos mesesstran una
variacion anual del IPC del 0,5% y del 0,4%, reSpamente.

Por su parte, la tasa de inflacion subyacente, meneta a los
componentes mas inestables al excluir de su célogl@limentos no
elaborados y los productos energéticos, aceler@ntiurel segundo
trimestre hasta el 0,8% anual, dato superior erddosnas al registrado
en el primer trimestre del afio. Esta tendenciaicoaba en el mes de
agosto, Yy la inflacion subyacente aceleraba ligerden hasta el 0,9%
anual (un 0,8% en julio).
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E| diferencial Si se compara la evolucion del IPC de Aragon y ale |

respecto a la zona  eurozona, el diferencial de inflacion resultantehaeido haciendo

euro fue favorable  Mas negativo (favorable para la competitividad @naga) a lo largo

en el segundo del segundo trimestre de 2019. En el mes de ags$todiferencial

trimestre de 2019  alcanza las seis décimas, dato una décima sumriegistrado en
el mes de julio.

Evolucidén Precios de Consumo Aragén - UEM
(Variacion anual en %)

Inflacion general y subyacente (Aragon) (Variacion
anual en %)
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Diferencial gral-subyac General e Subyacente Diferencial Aragon-UEM Aragén UEM

Fuente: INE, IAEST

En cuanto a la evolucién de los costes laboraleslen

segundo trimestre del afio en Aragon, segun la Bteue
Trimestral de Coste Laboral del INE, éstos aumentagspecto
El coste laboral por 5| segundo trimestre de 2018 en términos de trdbaja mes.
trabajador y mes En concreto, los costes laborales por trabajadaneg en

aumentaba en el Aragon se situaron en 2.634,49 euros en el seguindestre de
segundo 2019, lo que supone un aumento del 3,2% respecto ano
trimestre... antes. Por componentes, esta evolucién era consgaude un

incremento del 4,0% en el coste salarial, y un auondel 0,6%
anual de los otros costes (cotizaciones a la Sgagliisocial e
indemnizaciones por despido, entre otros composgnte

En esta linea, los costes laborales por hora eéeetn
Aragon se situaron en 20,40 euros en el segunaedgtie de
2019, un 6,3% superiores a los del mismo periodoade
anterior, consecuencia de un aumento del 7,2% alalaloste
salarial, y de un aumento del 3,8% anual de logsotostes
aumentaron. Ello fue consecuencia de un efectondat®
derivado del incremento del numero de horas trdhaajaebido
a que la Semana Santa este afio se celebré en(sagiindo
trimestre del afio), mientras que en 2018 fue erzan@rimer
trimestre).

...mientras que
también lo hacia el
coste laboral por
hora trabajada

Economia Aragonesa 20
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Costes laborales - Aragén
(Variacion anual en %)
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Los indicadores

parciales
disponibles del

Fuente: INE, IAEST

Respeto al tercer trimestre de 2019, el ritmo @eigriento
de la economia aragonesa se mantendria en un diivénico,
aunqgue se observa una ligera pérdida de vigoy, tamo sefialan,
en general, algunos de los indicadores parcialggodibles mas
recientes.

tercer trimestre del

ano...

... Sugieren que

Asi, durante el tercer trimestre de 2019, aunquaeztado
laboral ha continuado evolucionando de forma pasitya que el
paro registrado en términos anuales ha continuadoetidiendo, se
evidencia una leve pérdida de impulso. En conctatdisminucion
del paro registrado se ha situado en un 0,6% miefaen el mes de
julio y en un 1,6% en agosto. De esta forma, etagite caida del
desempleo ha desacelerado en los dos ultimos mespscto al
segundo trimestre de 2019, cuando el paro desceledidedia un

continda la 4,8% anual.

tendencia a una

pérdida de vigor de 5 o

la economia Respecto a la evolucion de las tasas de crecimgatta
aragonesa afiliacion a la Seguridad Social, en julio continaatrayectoria de

desaceleracion de los ultimos meses (1,8% anuat)emato inferior
a la media del segundo trimestre de 2019 (2,4%)iesi en agosto
experimenta un repunte en su crecimiento (4,2%lanua

Economia Aragonesa 21
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Evolucion del Paro registrado (Aragon)

(parados)
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e Paro registrado

Septiembre 2019

Afiliados a la SS.SS. (Aragon)
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Fuente: Ministerio de Trabajo, Migraciones y Sedaui Social, IAEST

La industria
manufacturera
estaria ganando
cierta traccion...

...su afiliacion
aumentando...

...y las compras al
exterior de bienes
intermedios y
bienes de capital
creciendo respecto
a los datos del
segundo trimestre

Economia Aragonesa

En la industria, los dltimos datos disponibles nmaesuna
evolucion mas favorable de los indicadores de proida y empleo.
En concreto, el IPI corregido de efecto calendagoe habia
desacelerado levemente en el segundo trimestrafidedl registrar
una tasa media de variacion positiva del 1,2% armamkel mes de
julio experimenta un destacado crecimiento del 3,8%ual.
Ademas, su tendencia en el mes de julio (medidaupar media
movil de los Ultimos seis meses) es creciente Yirmoa dentro del
terreno positivo recuperado a principios de afo.

Por su parte, la afiliacion a la Seguridad Social la
industria tras crecer un 1,8% anual en el segunchestre del afo,
aumentaba un 2,5% y un 2,8% en los meses de jubmogto,
respectivamente.

En el segundo trimestre del afio, las importaciaeebienes
intermedios, muy correlacionados con la tenden@art plazo de
la actividad industrial, en el segundo trimestre@&9 muestran una
tasa de variacion negativa del -3,2% interanuafjue supone una
desaceleracion frente al crecimiento del 7,9% ardehl primer
trimestre del afio, aunque en el mes de julio ausnede nuevo
hasta el 14,8 anual%. De forma similar, las immiotzes de bienes
de capital, relacionadas con la inversion y la ¢émcith de la
actividad a medio plazo, experimentan una tasal avagativa del -
5,3% en el segundo trimestre de 2019 del afio,dr@rumento del
8,1% experimentado en el primer trimestre del g&rcDe nuevo,
el dltimo dato correspondiente al mes de julio, st@e un
incremento interanual del 2,2%.
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Indice Produccién Industrial, media mavil (6)
Corregido calendario (Variacion anual en %)

Importaciones bs intermedios
Variacion anual en %, media moévil (6)
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Espafia e Aragén e Aragon Espafia

Fuente: INE, IAEST

Los indicadores de
servicios muestran,
en general, sefiales
de moderacion...

...Si bien el
comercio minorista
muestra una
evolucion mas
dinamica

La ocupacion
hotelera
desacelera...

...y las
matriculaciones de
turismos caen...

Economia Aragonesa

En el sector servicios, los indicadores disponibiess
recientes muestran, en general, sefiales evidentes
desaceleracion, a pesar de la mejora del ICM wddiliacion en
el sector durante el mes de agosto. En concretodelador de
actividad del sector servicios (IASS) presenta wvecimiento
(corregido de efecto calendario) del 0,6% anuglkan, frente al
incremento del 3,9% registrado en el segundo ttraeake 2019.
Ademas, éste indicador muestra una tendencia héxia
desaceleracion en julio (medida por una media nue/b meses).

No obstante, el indice de comercio minorista expenita
una tasa de variacion interanual positiva del 3ggP4ulio, y del
1,3% en agosto, frente al incremento del 0,4% tegis en el
segundo trimestre del afio 2019. Asimismo, la tecidewlel
indice de comercio minorista acelera en el mes gesta,
siguiendo la evolucion creciente de los ultimosesdsedida por
una media moévil de 6 meses).

Por otro lado, segun la encuesta de ocupaciongnateas
pernoctaciones aumentaron un 3,4% anual en julin \2,9%
anual en agosto, frente al aumento del 7,2% delnskgtrimestre
de 2019. No obstante, para interpretar correctaanesstos
resultados hay que tener en cuenta que los regjidalosegundo
trimestre del afio estan influenciados por el “efeSemana
Santa”, puesto que en 2019 esta festividad tuvarleg el mes de
abril y el afio pasado se celebro a finales de marzo

Por lo que respecta a la matriculacion de turismogulio
y agosto continda la negativa evolucidon de estecaaldr,
registrandose unas caidas del -8,6% y del -26,2%e®eninos
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...aunque la
afiliaciéon del sector
en el mes de agosto
crece de forma
extraordinaria

Indice de comercio al por menor - real

anuales, respectivamente, frente a la tasa negdia-13,1%
anotada en el segundo trimestre de 2019.

A pesar de lo sefalado, la afiliacion a la Segdriiacial en
servicios tras crecer un 2,0% anual en el segunmedtre del afo,
crecia un 1,6% y un 4,3% en los meses de julio gstag
respectivamente.

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

Variacion anual en %, media movil (6)
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Fuente: INE, IAEST

Los indicadores de
la construccion
siguen siendo muy
volatiles

En suma, la
economia
aragonesa contindia
creciendo durante
la primera mitad

del afio...

Economia Aragonesa
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Por ultimo, en cuanto al sector de la construce@rsiguen
observando sefales de fuerte volatilidad en logaddres de alta
frecuencia. Asi, los visados de obra nueva, anotaroincremento
interanual del 20,0% anual en el mes de mayo, siaperior a la
caida del -35,8% registrado en abril y a la tasaat@cion anual
negativa del -28,5% experimentada en el primereisine de 2019.
Por otro lado, durante los meses de abril y mayiitacion oficial
mostraba unos espectaculares aumentos en tasadah3a991,1%
y del 509,2%, respectivamente, frente al incremeidb 38,5%
alcanzado en el primer trimestre del ejercicio.

En resumen, Aragdn continué creciendo a buen ritmo

durante el segundo trimestre de 2019 y sigue pi@s@m UNOS
sélidos fundamentos macroecondémicos, entre los dpstaca la
evolucion de la demanda externa y el comportamidatanercado
laboral, que deberian apuntalar el crecimiento @wico de la
Comunidad Autonoma a lo largo del conjunto del afio.

En esta linea, se espera que a lo largo de 20difmel de
actividad siga afianzando la fase expansiva de danamia
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...pero su aragonesa iniciada a principios de 2014, si bi@ma se ha
comportamiento es  Sefalado, los indicadores disponibles para el itériceestre del afio
menos dinamico de Sefalan, en general, una moderacion del dinamismo.

lo esperado...

Las perspectivas se enmarcan en un escenario hsse q
presenta un balance de riesgos sesgado a la bagatarizado por
Las perspectivas se Una serie de condicionantes cuyas desviacioneandargar a una

enmarcan en un modificacion al alza o a la baja. Entre los factopeincipales que
escenario base que contribuirian a impulsar el crecimiento de la ecof@ aragonesa
presenta un estarian: una evolucion mejor de lo esperado emestado de trabajo

balance de riesgos aragonés, una mejora de la actividad nacional ylode socios
sesgado a la baja... comerciales europeos, y una contencién de losqwets las materias
primas y del petréleo durante los proximos trimesstr

Por su parte, entre los riesgos que podrian generar
desviaciones desfavorables en la senda de cretonida la
economia aragonesa a lo largo del afio cabe destacar

donde destaca el incertidumbre generada en el marco politico natignapor la

alto nivel de condicion de principal socio comercial de Aragone gtiene
incertidumbre Catalufia, el agravamiento o prolongacion de laasi@n politica
respecto a la catalana. Asimismo, tendrian un impacto negativelesrecimiento
evolucién de regional, acontecimientos en el entorno geoesicatégundial que
multiples ambitos ~ @graven la tendencia global a la desaceleracidles taomo
politicos complicaciones en la evolucion del proceso del Brema politica

comercial internacional mas proteccionista; shanksperados que
generen un estancamiento de los ritmos previstosrel@miento

econOmico internacional, y sobre todo europeo; oewmantual

endurecimiento de la senda de consolidacion figoala necesidad
de ejecutar medidas de ajuste adicionales.

Economia Aragonesa 25



Boletin Trimestral de Coyuntura niam. 66 Septiembre 2019

3. ECONOMIA NACIONAL

La economia La economia espafiola desaceleraba su ritmo de eesmel
espafiola segundo trimestre de 2019 tanto en términos triaest como en
desaceleraba su términos anuales. De forma similar en el mercadwadmjo también
ritmo de se puede apreciar una tendencia a la moderaciércu&mo a los
crecimiento en el precios, en el segundo trimestre de 2019 se rabsstun menor
segundo trimestre  crecimiento de la inflacién, como consecuenciaadeviolucion del
de 2019... precio internacional del petrdleo y del precioaelectricidad.

Indicadores de la economia espafiola: PIB (30/09/201 9)

2018 2019
2016 2017 2018 Tr.l Tr.ll Tr.lll  Tr. IV Tr.l Tr.ll
Producto Interior Bruto 8,0 .9 P.4 P8 2,3 2,2 2,1 22 20
Demanda
Gasto en consumo final 23 | 25|19 | 23 20 1,7 1,4 1,3 1,0
Consumo hogares 2,6 3,0 1,8 2,5 2,1 1,6 1,2 1,1 0,6
Consumo Adm. Pub. 1,0 1,0 1,9 1,6 1,7 1,9 2,2 2,2 2,2
Inversion (FBCF) 2,4 59 53 4,5 7,9 53 3,5 4,8 1,0
Activos fijos materiales 1,7 | 70 | 62 | 51 95 6,3 4,0 58 1,0
Construccion 1,6 59 6,6 7,1 7,5 6,1 57 4,2 2,9
Vivienda 8,9 11,5 7,7 11,5 8,2 7,1 4,4 3,2 4,2
Otros edificios y const. -4,8 0,2 5,3 2,2 6,8 49 7,3 5,5 1,3
Magquinaria y Bs equipo 1,8 | 85 | 57 | 23 125 6,8 1,4 80 -22
Pdtos. propiedad intelectual 52 | 1,3 | 1,1 | 15 11 0,7 1,0 01 11
Aportacion demanda interna 2,5 3,0 2,6 2,8 3,1 2,5 2,0 1,9 1,0
Exportacion bienes y servicios 54 | 56 | 22 | 40 31 1,6 0,1 03 22
Importacion bienes y servicios 2,6 6,6 3,3 47 6,3 2,5 -0,3 -04 -0,7
Aportacion sector exterior 05| -01]-02] 00 -08 -03 0,1 03 10
Oferta
Agricultura, ganaderia y pesca 48 | 30| 59 | 59 78 3,0 6,9 00 -46
Industria (incluye energia) 41 | 31 | -04 | 04 -03 -02 -1,5 -0,7 0.2
Industria manufacturera 23 | 49 | 07 | 1,7 1.2 0,2 -0,3 -0,1 -0,3
Construccion 3,9 4,9 5,7 5,0 55 6,2 59 6,4 5,2
Servicios 2,4 2,9 2,7 3,0 25 2,6 2,7 2,9 2,8
Comercio, tpte. y hosteleria 2,9 3,5 2,4 2,5 2,1 2,2 2,5 3,2 2,5
Informacién y comunicaciones 4,4 7,7 5,0 6,7 6,3 3,9 3,3 2,3 0,3
Activi. financieras y de seguros 0,4 0,5 6,7 7,3 8,1 5,7 5,8 6,2 7,5
Actividades inmobiliarias 1,3 1,7 2,3 2,3 2,1 2,4 2,5 25 2,3
Actividades profesionales 4,6 54 49 55 4,3 52 4,8 4,3 4,3
Admon. publica, sanidad y educ. 1,4 15 1,7 1,9 1,2 1,8 2,0 2,1 2,3
Activ. artisticas y otros servicios 2,2 2,7 0,0 1,2 -09 0,1 -0,2 0,5 2,0

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

...y seguiria - Respecto al tercer trimestre de 2019, los indieslor
perdiendo traccion  disponibles sugieren que el ritmo de avance dedaa@nia nacional

suavemente en el desaceleraria suavemente respecto a la primerd dgtafio.
verano

Economia Nacional 26
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Indicadores de la economia espafiola: mercado de tra  bajo
2018 2019
2016 2017 2018 Tr.| Tr.ll Tr.lll Tr.lV_ Tr.l Tr.l
Encuesta de Poblacion Activa

Poblacién activa -04 | -0,4 0,3 -0,1 0,5 0,3 0,5 0,7 0,9
Hombres -0,9 | -0,3 0,3 -0,1 0,4 0,3 0,6 0,4 0,7
Mujeres 0,1 -0,4 0,3 -0,1 0,6 0,3 0,3 1,0 1,1
Ocupados 2,7 2,6 2,7 2,4 2,8 25 3,0 3,2 2,4
Hombres 2,5 2,7 2,6 2,3 2,6 2,3 3,0 3,1 2,1
Mujeres 29 2,6 2,8 2,4 3,0 2,7 2,9 3,3 2,7
Tasa de actividad 754 | 75,1 | 749 | 74,7 75,1 75,0 74,9 746 75,1
Hombres 80,5 | 80,2 | 80,1 | 79,7 80,2 80,5 80,0 79,5 80,0
Mujeres 70,2 | 69,9 | 69,7 | 69,6 70,0 69,5 69,7 69,7 70,1
Tasa de paro @ 19,6 | 17,2 | 15,3 | 16,7 15,3 14,6 14,4 14,7 14,0
Hombres 18,1 | 15,7 | 13,7 | 152 13,7 13,1 12,9 129 12,5
Mujeres 214 | 190 | 170 | 185 171 16,2 16,3 16,7 15,8
Afiliacion SS.SS. 2,9 3,5 3,2 3,5 3,3 2,9 2,9 2,9 2,7
Paro registrado 86 | 93 | 65 | -756  -6,2 -6,0 -6,2 52 -50

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 espafola: precios y cost  es laborales
2018 2019
2016 2017 2018 Tr.l Tr.ll  Tr.ll  Tr.IV  Tr.l Tr.ll

Precios y salarios
indice Precios de Consumo -02 | 2,0 1,7 1,0 1,8 2,2 1,7 1,1 0,9
Inflacion subyacente 08 | 11 | 09 | 1,0 1,0 0,8 0,9 0,7 0,8
indice Precios Industriales 31| 44 | 30 | 08 3,0 5,0 3,1 1,9 0,9
Coste laboral total:

por trabajador y mes -04 | 02 | 1,0 | 07 0,7 1,9 0,9 2,1 2,4

por hora efectiva 01|01 | 12 | 38 -19 2,5 0,5 0,0 5,9
Incremento salarial pactado en la
negociacioén colectiva 1,1 | 13 | 16 | 15 1,6 1,7 1,7 2,2 2,2

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

Fuente: INE, Ministerio de Economia

El PIB crecio en el
segundo trimestre
del afio un 0,4% en
tasa trimestral...

Segun la Contabilidad Nacional Trimestral de EspmidNE,
en el segundo trimestre de 2019 la economia espdi@shceleraba
su velocidad de crecimiento. En efecto, el PIB ol se incremento
un 0,4% durante el segundo trimestre del afo (tamastral), cifra

una décima inferior a la registrada en el primendstre de 2019.

...y un 2,0% en
comparativa anual,
debido a la menor
contribucion de la
demanda interna
ya que la externa
mejoraba

Economia Nacional

Por su parte, en tasa anual, el PIB se incrememt@,@%6,
crecimiento dos décimas inferior al anotado errietgr trimestre de
2019 (2,2% anual). No obstante, esta evoluciéneesilslemente
mejor a la de la zona euro, cuya economia aumenit(2% anual en
el segundo trimestre del afio. Esta desaceleranifaevolucion del
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PIB espafiol en el segundo trimestre de 2018 sécexmbr la menor
contribucién de la demanda interna, ya que la dmomdion de la
demanda externa mejoraba.

Producto Interior Bruto (Espafia)
(Contribuciones y variacion PIB, en %)

/I\
wwn,«ulh“l““w/i- _n\n./ ‘\

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

[ Sector Exterior === Demanda Interna PIB

Fuente: Ministerio de Economia y Empresa

La demanda
interna disminuyo6
Su aportacion
positiva al
crecimiento en
nueve décimas

El consumo
privado desacelero
mientras que el
publico mantenia
Su ritmo de avance

Por su parte, la
inversion
registraba una
notable
desaceleracion

Economia Nacional

Por el lado de la demanda, atendiendo a sus comias,ee
observa que la demanda interna disminuyo su apamntpositiva al
crecimiento en nueve décimas, desde los 1,9 putgbsrimestre
anterior hasta 1,0 puntos. Esta menor contribud®nia demanda
interna se debio, principalmente, a la desacel@made la inversion,
aungue el gasto en consumo también present6é umeeato inferior.

En efecto, el gasto en consumo final desaceleobesumiento
hasta el 1,0% en el segundo trimestre de 2019d&eisnas menos
que en el trimestre anterior (1,3% anual). Esteaitde avance
inferior se debié a una menor intensidad en elimneato del
consumo de los hogares, un 0,6% anual, frenteednmento del 1,1%
del trimestre previo. Sin embargo, el consumo de
Administraciones Publicas mantuvo constante sworiilsavance en
un 2,2% anual, dato idéntico al registrado en ieh@r trimestre de
2019.

Por su parte, la inversion desacelerd su crecimidatforma
notable hasta un 1,0% anual en el segundo triméstio, frente al
4,8% del primer trimestre de 2019. Atendiendo adisintos tipos
de activos, la inversion en bienes de equipo n€gisha caida del
2,2% anual, que contrasta con el aumento del 8r0fal @lel primer
trimestre de 2019. Asimismo, la inversiéon en camstibon presentd
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un aumento del 2,9%, un punto y tres décimas mfarla del primer
trimestre del afio (4,2%). Por dltimo, la inversgém productos de
propiedad intelectual se incrementé un 1,1%, frenta caida del
0,1% anual experimentada en el trimestre precedente

Inversion - Espafa
(Variacion anual en %)

Consumo - Espafia
(Variacion anual en %)
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PIB Hogares AARRL PIB Maqy BsEqQuipo === Construc === Act fijos inmateriales

Fuente: Ministerio de Economia y Empresa

La contribucion
positiva de la
demanda externa
se intensificaba...

...debido a una
aceleracion de las
exportaciones, a la
vez que las
importaciones
caian en mayor
medida

En términos de la
balanza de pagos,
el superavit por
cuenta corriente
registraba un
aumento...

Economia Nacional

Respecto a la demanda externa, su aportacioncainieato del
PIB espafiol en el segundo trimestre de 2019 pasd de un punto
porcentual, siete décimas superior a la registrawdlael primer
trimestre del afio. La explicacion se encuentrarenaceleracion de
las exportaciones respecto al trimestre antericlaua una mayor
caida de las importaciones.

En concreto, las exportaciones pasaron de un destiondel
0,3% anual en el primer trimestre de 2019 a reggisin ritmo de
avance del 2,2% anual en el segundo trimestrefelraientras que
las importaciones registraron una caida del 0,78alatres décimas
porcentuales mas que en el primer trimestre del afio

En términos de balanza de pagos, la cuenta caniegistré un
superavit de 4.340 millones de euros en el segtrimdestre de 2019,
superior al superavit de 3.613 millones de eurasaao en el mismo
periodo del afio anterior. Esta evolucion se delid emcremento del
superavit en la balanza de bienes y serviciosagugentd desde los
8.449 millones de euros en el segundo trimestrda0d8 hasta los
10.082 millones en el mismo periodo de 2019, yaejuktficit de la
balanza de rentas primarias y secundarias en ehdedgrimestre de
2019 se incremento hasta los 5.742 millones des¢dr836 millones
en el segundo trimestre de 2018).
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...que unido a un
mayor superavit de
la cuenta de capital
hacia que la
capacidad de
financiacion de la

economia espafiola

se incrementase
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Por su parte, la cuenta de capital registré unraufiede 922
millones de euros en el segundo trimestre de 26uPerior al
superavit de 736 millones del mismo periodo del aiiberior.
Finalmente, tomando en consideracion el saldo agede la cuenta
corriente y de la cuenta de capital, Espafia inaneongu capacidad
de financiacion de los 4.350 millones de euros lecorjunto del
segundo trimestre de 2018, a los 5.262 millone=udes en el mismo
periodo de 2019.

Sector Exterior - Espafia
(Variacién anual en %)

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

I Saldo Cuenta Corriente (% s/PIB)

Export — e |mport

Fuente: Ministerio de Economia y Empresa

Por sectores
productivos, la
agricultura registré
una tasa de
crecimiento
negativa...

...mientras que la
industria
manufacturera
aceleraba su caida

La construccion
moderaba su
crecimiento...

Economia Nacional

Desde el punto de vista de la oferta, en el segtrimdestre del
afo la agricultura registraba un descenso en tégmimeranuales,
mientras que la construccion y los servicios ddeeagan y la
industria manufacturera aceleraba su caida. En remnc la
agricultura experimentd una tasa de crecimient@tnag del 4,6%
anual, frente a la tasa de crecimiento nula anotadal primer
trimestre del afio (0,0% anual).

Por su parte, el sector industrial (incluida erergégistré un
crecimiento del 0,2% anual, frente a la caida dé&0del trimestre
precedente. Sin embargo, si soOlo consideramos tusina
manufacturera, ésta aceleré su caida, desde un €nléb primer
trimestre de 2019 hasta un 0,3% en el segundo.

El sector de la construccion anoto en el segunidestre de
2019 un crecimiento del 5,2% anual, dato un punttoy décimas
inferior al experimentado en el trimestre precee€6i4% anual).
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Por dltimo, el crecimiento del sector serviciosabetero, al
registrar un incremento del 2,8% en tasa de variaaiteranual en el
segundo trimestre de 2019, frente a un aumentd, 9% en el primer
trimestre del afio. Comercio, transporte y hosiléairama terciaria
mas relevante, avanzé un 2,5% anual, siete dégroaentuales
menos que en el trimestre anterior (3,2% anual).

VAB por sectores - Espafa
(Variacién anual en %)

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

PIB Industria e Construc e Servicios

Fuente: Ministerio de Economia y Empresa

El mercado laboral
también
desaceleraba

La ocupacion
aumenté durante el
segundo trimestre
del afio en mayor
proporcion que la
poblacién activa...

... por lo que el
desempleo se
redujo en términos
trimestrales

Economia Nacional

En este contexto de desaceleracion en el crecimigatla
economia nacional tanto en términos intertrimessracomo
interanuales, el mercado de trabajo también demade. No
obstante, segun la Encuesta de Poblaciéon ActivalNig] en el
segundo trimestre del afio aument6 la ocupacionssiduyd el
desempleo en Espafia, tanto en comparativa trihestreo anual.

En efecto, en el segundo trimestre del afio el noinaer
ocupados en Espafia se situé en 19.804.900 perg38800 mas
gue un trimestre antes. Este incremento se traglujona tasa de
crecimiento positiva de la ocupacion del 1,7% tstrad. A su vez, la
poblacion activa aument6é en 210.100 personas duedrdegundo
trimestre de 2019, un 0,9% mas respecto a loptimeros meses del
afo, situandose en 23.035.500 activos.

Como consecuencia de ambos movimientos
incremento de la ocupacion que de la poblaciéivacta cifra total
de desempleados en el segundo trimestre del agdge en 123.700
personas, una caida del 3,7% en tasa trimestrsiia Isituarse en
3.230.600 parados.
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En comparativa
anual también se
cre6 empleo en
mayor proporcion
que...

...aumentaba la
poblacion activa...

En referencia al mismo periodo del afio pasadduaabn del
mercado laboral a nivel nacional también mejorabalesegundo
trimestre de 2019. No obstante, se observaba waceleracion en
su evolucién positiva. La ocupacion crecia en 48D 8ersonas, lo
gue suponia un aumento del 2,4% en tasa anual,irfarior al
registrado en el primer trimestre del afio (3,2%).

Por su parte, la poblacién activa se incrementab204.400
personas en comparacion con el segundo trimedtegidgpasado, lo
gue representaba un crecimiento del 0,9% en tasa,auperior al
aumento del 0,7% registrado en el primer trimesdr@019.

Evolucién de la Ocupacién y de la Poblacién Activa Evolucién de la Ocupacién y de la Poblacién Activa
(Espaiia) (Espaiia)
(miles de personas) (Variacion anual en %)
24.000 4
N--—\\,w . P 3
i 2
22.000 1
0 W
20.000 -1
-2
-3
18.000 4
-5
16.000 -6
20102011201220132014 201520162017 2018 2019 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Ocupacién Poblacién Activa Ocupacién e Ppoblacion Activa

Fuente: Ministerio de Economia y Empresa

...reduciéndose,
por tanto, el
desempleo

La ocupacion
crecio tanto entre
los hombres, como

entre las mujeres...

...y la poblacién
activa, masculina 'y
femenina...

Economia Nacional

De esta forma, debido al mayor aumento de la ocipaypie
de la poblacién activa, el nimero de parados disydiren 259.500
personas en el segundo trimestre de 2019, un ht¥anual, cifra
inferior a la caida anotada en el primer trimed&kano (-11,6%).
Respecto a la tasa de paro, descendi6 hasta sikraed 14,0% de la
poblacion activa en el segundo trimestre del 2@i&e décimas
inferior a la del trimestre precedente.

Atendiendo al género, en el segundo trimestre del la
ocupacion crecio tanto entre los hombres como dasrenujeres:
239.000 mujeres mas empleadas que un afo ant@7%nen tasa
anual) y 221.900 hombres mas ocupados (un 2,1%saranual).

Por su parte, la poblacién activa masculina aumembia
82.100 hombres activos mas respecto al segundediriende 2018
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...aumentaba en
menor proporcion

Asi, el desempleo se
redujo en ambos
casos, aunque con
mayor intensidad

en el femenino

Por sectores
productivos, la
ocupacion
aumentaba en
todos los sectores,
con la excepcion de
la agricultura

La inflacion
desacelero en el
segundo trimestre y
se situ6 en un 0,4%
en agosto

La inflacion
subyacente se situé
en un 0,8% en el
segundo trimestre

Economia Nacional

(0,7% en tasa anual). De igual forma, la poblaciétiva femenina
experimento un incremento, habia 119.300 activas(i% en tasa
anual).

Asi, el desempleo y la tasa de paro se redujertosatos casos,
pero en mayor proporcion entre la poblacion fermeeriin concreto,
el paro disminuyé en 139.800 hombres y en 119.7@@enes,
situdndose la tasa de desempleo en un 12,5% dwblacpn activa
masculina (cuatro décimas porcentuales por debaja degistrada
en el primer trimestre del afio) y en un 15,8% daolalacion activa
femenina (nueve décimas porcentuales menor a laridedstre
precedente).

En cuanto a los sectores productivos, la agricaltue la que
mostré peor comportamiento, con un descenso inielael 1,6% de
la ocupacion, frente al crecimiento del 0,7% amxglerimentado en
el primer trimestre de 2018. Por su parte, el empgle el sector
industrial registré un incremento del 1,5% internacelerando su
evolucion respecto a los tres primeros meses ael(B2% anual).
Por el contrario, en el sector de la construcciomento la ocupacion
un 5,0% anual, frente al incremento del 11,2% alo&n el primer
trimestre del afio. Por ultimo, el sector servienstd un crecimiento
del 2,5% anual, inferior al registrado en el prirtrenestre de 2017
(3,0%).

Por lo que respecta a los precios, la tasa anuafldeiéon en el
segundo trimestre de 2019 (0,9%) desacelero res@@cprimer
trimestre del afio (1,1%). Asi, la inflacion siguiha senda
decreciente desde el mes de mayo hasta situaedares de agosto
en un 0,4% anual, una décima inferior al anotadelenes de julio
(0,5%). En este comportamiento de la inflacionrfhiido, por un
lado, el descenso del precio de la electricidgmbyptro lado, la caida
del precio internacional del petréleo desde el mlesmayo. En
concreto, el barril de petroleo Brent cotizé en maycasi 72 dolares
por barril, un 7,5% mas barato que en mayo de 2@i8)tras que en
agosto el precio del barril se situé en una medi&® dolares, un
18,2% de caida en términos interanuales.

Por su parte, la inflacion subyacente (que exctigysu calculo
los alimentos no elaborados y los productos eneogdtse situd en
el segundo trimestre de 2019 en una tasa de wamidei 0,8% anual,
dato una décima superior al registrado en el prinmaestre del afio
(0,7% anual). En el mes de agosto, ultimo datoipadb, la inflacion
subyacente fue del 0,9%, dato idéntico a los anstad los meses de
junio y julio.
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El diferencial de
inflacion con la
zona euro ha
pasado a ser mas
favorable en el
segundo trimestre

Los costes
laborales por
trabajador
aumentaron un
2,4% en el segundo
trimestre de 2019

Ademas, los costes
por hora crecieron
en mayor
proporcion por el
menor numero de
horas trabajadas
(efecto Semana
Santa)

Economia Nacional

Evolucion Precios de Consumo Espafa - UEM
(Variacion anual en %)

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Diferencial Espafia-UEM Espafia e UEM

Fuente: Ministerio de Economia y Empresa

El diferencial de inflacion resultante de compdaaagvolucion
del IPC de Espafia y de la zona euro (Espafa-Zomg Ea pasado a
ser mas negativo (favorable) en el segundo trimedtr 2019, de
forma que en agosto se situd en siete décimasrde,ios décimas
mas negativo que en el mes de julio.

Segun los datos de la Encuesta Trimestral del Casteral del

INE, en el segundo trimestre de 2019 los costesrddds por
trabajador y mes en Espafia aumentaron, consecukshaiaremento
tanto de los costes salariales como de los otrsie€dcotizaciones
obligatorias, percepciones no salariales y suboees Yy
bonificaciones). En concreto, los costes laborplastrabajador y
mes se situaron en 2.664,55 euros en el segunakestre del afio, un
2,4% superiores a los registrados un afio antes. dsstel mayor
incremento del coste laboral desde el cuarto ttimede 2009,
mejorando de esta forma la capacidad de gastosdeolgares. Por
componentes, el coste salarial por trabajador yersso un 2,1%
respecto al mismo periodo del afio pasado, miequaslos otros
costes aumentaron un 3,4%, consecuencia del inotente las
cotizaciones obligatorias a la Seguridad Social e las
percepciones no salariales disminuyeron en térmimesanuales.

Por su parte, en términos de hora efectiva, eedabbral total
aumento un 5,9% anual. Este incremento, por endena subida del
coste por trabajador es consecuencia del menor mude horas
trabajadas, debido al efecto de la Semana Santpieyan 2018 ésta
tuvo lugar a finales del mes de marzo y en 201&kebro en abril.
En este sentido, si observamos los datos ajustilestacionalidad
y calendario el coste laboral total por hora aument 3,1%.
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Los indicadores
disponibles del
tercer trimestre
sefalan que el
crecimiento se
moderaria

En el mercado
laboral se advierte
cierta tendencia a
la desaceleracion

A lo largo del tercer trimestre de 2019, los datogieren que
la economia espafiola continde creciendo, perotrsw rile avance
desaceleraria suavemente. En este sentido, elaodedzoral podria
perder dinamismo respecto a los datos registradosl érimestre
anterior. Ademas, algunos datos sobre el nivetteidad del sector
industrial o del sector servicios sefialan una e¥iu menos
positiva, a la vez que los indicadores de confialeka construccion
y del sector servicios empeoraban.

En primer lugar, segun indican los datos disposilblasta el
momento, en el mercado laboral se observa unadertiencia a la
desaceleracion, aunque dentro de un tono de mlaifor. Asi, el
paro registrado disminuyé un 3,9% en julio y un%3,@nual en
agosto, respectivamente, frente al 5,0% del seguimdestre del afio.
De forma similar, la afiliacion a la Seguridad Sb@umentd un 2,5%
anual en julio, dato inferior al incremento del %, del segundo
trimestre de 2018; no obstante, la afiliacion asdguridad social
repunto hasta el 3,9% en agosto.

Evolucion de la Afiliacion a la Seguridad Social Evolucion del Paro registrado
(% de variacién interanual) (Variacion anual en %)
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Fuente: Ministerio de Economia y Empresa

En el sector
industrial, el IPI
desacelera, aunque
el nivel de
confianza mejora...

Economia Nacional

En cuanto al sector industrial, aunque el indicprdeluccion
industrial desacelera, la prevision de utilizacis la capacidad
productiva mejora su evolucion en el tercer trimeedel afio, a la vez
gue el nivel de confianza entra en terreno positim concreto, el
indice de produccién industrial relativo al mesjal@® registra un
crecimiento del 0,7% anual, frente a un incremenéalio del 1,7%
anual en el segundo trimestre del afio. Por su,pertadicador de
clima industrial que presentaba un valor negativguiio, aunque
mejoraba respecto a la media del segundo trimdsarentrado en
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...al igual que la
utilizacion de la

terreno positivo en el mes de agosto. Por Ultimlogrado de
utilizacion de la capacidad productiva en el tertenestre (un

capacidad 80,9%) mejora levemente respecto al dato del segdrichestre
productiva (80,5%).
Indice de Produccién Industrial (Espafia) Indicador de Clima Industrial (Espafia)
(Variacion anual en %) (Saldo)
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Fuente: Ministerio de Economia y Empresa

Los indicadores del
sector servicios
muestran sefales
de debilitamiento

El IASS presentaba
un menor
crecimiento
mientras el
comercio minorista
repuntaba

En el sector
turistico el
crecimiento de las
pernoctaciones se
moderd en julio y
agosto...

Economia Nacional

Por su parte, en el sector servicios los indicaoneestran
sefiales de debilitamiento. Asi, mientras el Indicatd Actividad del
Sector Servicios empeoraba en julio respecto alrsbgtrimestre y
las pernoctaciones hoteleras desaceleraban. Dea femmilar, los
indicadores de confianza del sector servicios yradg indicadores
del consumo como las matriculaciones también emapaor No
obstante, los indicadores del comercio mejoraban.

En concreto, el Indicador de Actividad del Sectervi&ios
registraba en el mes de julio un crecimiento d@ds} frente al 5,1%
anotado en el segundo trimestre de 2019. Por &laca) el comercio
minorista experimentaba una evolucion positivaegistrar su indice
una tasa de variacion del 4,7% en el mes de julientras que en el
segundo trimestre del afio anotaba un crecimientb, 8%.

En el sector turistico, de acuerdo con la Encuistacupacion
Hotelera del INE, las pernoctaciones en establecitos hoteleros
crecieron un 1.1% en julio y un 1,5% en agostmté@l aumento del
2,9% registrado en el segundo trimestre de 201%Métante, para
interpretar correctamente estos resultados hateqgee en cuenta que
el incremento del segundo trimestre del afio ediidemciado por el
llamado “efecto Semana Santa”, ya que en 2018téstalugar a
finales del mes de marzo y en 2019 se celebr6 iin &wor su parte,
segun la Estadistica de Movimientos Turisticos eontéras
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...alo que se uni6
una caida de los
turistas
internacionales en
julio

Por su parte, las
matriculaciones
caian con fuerzay
la confianza de los
consumidores
empeoraba

Indice de Confianza de los Consumidores
(Saldo)

Septiembre 2019

(FRONTUR), Espafia recibié en julio la visita de @&@lones de
turistas internacionales, un 1,3% menos que enighmmes de
2018. No obstante, en los siete primeros meseafidet] nimero de
turistas que visitaron Espafa se elevan hastdasagd,1 millones,
lo que supone un crecimiento de 1,9% anual. Enagsigado cabe
sefalar la amenaza que para el sector turisticafiesgupone la
quiebra a finales de septiembre del grupo de viajiégsnico Thomas
Cook, que era un proveedor clave de clientes pan&os de hoteles
en las costas mediterrdneas, Baleares y Canarias.

En cuanto a la matriculacion de turismos, éstastegen los
meses de julio y agosto unos descensos del 8,6%l 2&]2%
interanual, respectivamente, frente a la tasa daciéan negativa del
5,2% registrado en el segundo trimestre de 201&: URImo, los
indicadores de confianza del sector servicios enabem, ya que el
indice de confianza de los consumidores de los sndeejulio y
agosto era mas negativo que el registrado en ehdegrimestre del
afno.

Indicador actividad sector servicios (Espafa)
Cifra de negocios - Indice General
(Variacion anual en %)
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En la construccion
los indicadores de
confianza indican
una evolucioén
menos favorable...
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2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
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Indice General e \edia movil (6)

Fuente: Ministerio de Economia y Empresa

Finalmente, los datos del sector de
correspondientes al segundo trimestre de 2019emignostrando
sefales de cierta volatilidad en el nivel de agédi mientras que los
indicadores de confianza sefialan una evolucion séorable.
Asi, por un lado, los visados de obra nueva, reg@h un incremento
interanual del 36,6% en el mes de abril, por enaimda tasa de
crecimiento del 18,9% registrada en el primer tstreede 2018, pero
cayeron un 2,1% en el mes de mayo. Asimismo, @haltdato
disponible del indicador de clima de la construecebrrespondiente
al mes de agosto, empeora respecto al mes dg/jaionas negativo
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...y los indicadores

de actividad
muestran cierta
volatilidad

Los principales
organismos
internacionales
han situado sus
previsiones de
crecimiento para
Espafia en un
entorno del 2,2%-
2,3% en 2019

Por su parte, el
Ejecutivo nacional
sitla sus
previsiones de
crecimiento para
2019 en un 2,2%

El principal riesgo
domeéstico...

Economia Nacional

Septiembre 2019

gue los anotados en el segundo trimestre del geeséio. Por otro
lado, la licitacion oficial aumentaba un 115,8% ensegundo
trimestre de 2019 respecto al mismo periodo del afiterior,
mientras que en el primer trimestre del afio aurbenta 1,1%.

Viviendas, visados obra nueva (Espaiia)
(Variacion anual en %)
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Fuente: Ministerio de Economia y Empresa

Respecto a las previsiones de los principales @geas
internacionales sobre el crecimiento de Espafas &st sitian en un
entorno del 2,2%-2,3% en 2019, desacelerando hasth9% en
2020. En cuanto a la informacién mas reciente,uéin gl Fondo
Monetario Internacional mejoré sus previsiones fapafia en 2019
en dos décimas y las mantuvo para 2020. De esteaf@l FMI espera
un crecimiento de la economia nacional del 2,3% phconjunto de
2019 y del 1,9% para 2020. De igual forma, la Camiskuropea,
cuyas ultimas previsiones se publicaron tambiénlen pronostican
un crecimiento para la economia espafiola del 28%4gste afio (dos
décimas mas que en mayo) y del 1,9% para 2020 (lgeaen mayo).
Por su parte, la OCDE espera una variacion posiev#®1B espafiol
del 2,2% en 2019 y del 1,9% en 2020 en sus Ultipnagisiones,
correspondientes al mes de mayo.

Por su parte, las ultimas previsiones del Ejecuti@oional se
siguen correspondiendo a las incorporadas en sialaetcion del
Programa de Estabilidad 2019-2022 de finales dg, &or la que
anticipa un crecimiento del PIB del 2,2% en 201&eyun 1,9% en
2020.

La incertidumbre de la situacion politica siguestdnyendo el
principal riesgo doméstico para el crecimiento deetonomia
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...para el
crecimiento de la
economia espafiola
lo sigue
constituyendo la
incertidumbre de la
situacion politica

Por otro lado,
existe un riesgo de
desviacion
significativa del
objetivo de déficit
publico

Asimismo, las
exportaciones
espafiolas se verian
afectadas...

...por el menor
crecimiento a nivel
global y la
desaceleraciéon de
la Zona Euro

Economia Nacional

espafiola. Las pasadas elecciones generales dalavadwil dieron
como resultado un parlamento con una dificil aritcagpara formar
un Ejecutivo Nacional, tal como se ha comprobadsigrmrmente.
Asi, tras no alcanzar Pedro Sanchez los acuerdiogestes para ser
investido a finales de julio, en septiembre el Reyid una nueva
ronda de consultas para proponer un candidatoigakzb con un
nuevo fracaso. De esta forma, se convocaran nuenarakecciones
gue tendrian lugar el 10 de noviembre. Asimismesi& entorno
politico a nivel nacional se une la enquistadaasitin politica en
Catalufia. Todo ello parece estar teniendo por ei@mbo un impacto
limitado sobre la actividad, pero no favorece ghalde inversién ni
para las empresas ni para las economias familiares.

Respecto a las cuentas publicas, el primer senuest2819 ha
cerrado con un déficit consolidado de las Admiastines Publicas,
sin incluir las Corporaciones Locales, del 2,10%RI8, frente al
déficit del 1,86% registrado en el mismo periodo20&8. En este
incremento se refleja el impacto de algunas medasebadas a
finales del afio pasado y durante los primeros nis919 como la
subida de la remuneracién de los funcionarios kasl@ensiones. En
los proximos meses, la continuidad de un entornopuroga
presupuestaria condicionara la evolucién del défticual se situara
nuevamente por encima del objetivo de estabiliela@% del PIB en
2019), a pesar de que el ciclo econdémico deberiardaer su
reduccion. En este sentido, cabe recordar que, lpa@omision
Europea, existe un riesgo de desviacion signifieade la trayectoria
de ajuste recomendada hacia el objetivo presupigeatmedio plazo
en 2019 y 2020 y ha reclamado a Espafia que reajises
adicionales este afio y el que viene.

Por otro lado, el deterioro del entorno internaal@aumenta la
incertidumbre sobre la contribucion de la demandterea al
crecimiento de la economia espafiola. En este semrlidrecimiento
global se situara en 2019 en niveles mas bajosigaéos anteriores,
a lo que se une la moderacion del crecimiento deul@zona.
Ademas, contindan elevadas las tensiones comeycal&e las
principales areas economicas y se ha incremeraguobabilidad de
ocurrencia de algunos riesgos externos como esseldade un Brexit
desordenado.

En concreto, la OCDE en su ultimo informe de sembiee ha
revisado a la baja sus perspectivas de crecimigatla economia
mundial y ha advertido que, de confirmarse sus guopnes, se
trataria de “las tasas de crecimiento anual makedéatesde la crisis
financiera”. Por su parte, el crecimiento de lanernia de la zona
euro se sigue moderando al situarse en un 1,2% amwh segundo
trimestre de 2019, dato una décima inferior alstegdo en el primer
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Otros riesgos
internacionales de
caracter bajista
para la economia
espafiola son la
guerra comercial
de EEUU con
China,...

...el notable
incremento del
riesgo de una
salida sin acuerdo
del Reino Unido de
la Union
Europea,...

...0 las tensiones
geopoliticas en la
zona del Golfo
Pérsico que pueden
incrementar el
precio del petréleo

En el lado positivo,
la politica
monetaria
acomodaticia del
BCE seva a
intensificar...

Economia Nacional

trimestre del afio. Ademas, el Consejo de GobieedB€E en su
tltima reunidn del 12 de septiembre realizé unssié@w a la baja de
Sus expectativas de crecimiento para la eurozo@Eny 2020, que
han pasado de un 1,2% y 1,4% anual proyectadsatipgunio a los
actuales 1,1% y 1,2% anual.

A todo ello se une la continuacion de la guerraemeral entre
EEUU y China, con amenazas de adopcion de nuevasdase
proteccionistas por ambas partes durante el veNm@bstante, en
las Ultimas semanas hemos asistido a un intentoeld¢ar las
tensiones de cara a las negociaciones entre EEChing, que deben
ser retomadas de forma preliminar proximamente.

Asimismo, se ha incrementado notablemente el riedggona
salida sin acuerdo del Reino Unido de la Union pe&y lo que
supondria la materializacion del escenario con @yamimpacto
negativo para la economia de todas las partesdatas. La caotica
situacion politica que se vive en el Reino Unidistla llegada al
gobierno del nuevo primer ministro Boris Johnsoim{sion de
ministros, cierre del parlamento el cual ha sidelatado nulo
judicialmente, intento de convocar elecciones gddas, etc.) no
permiten ser optimistas respecto a un Brexit orden@n una
situacion en la que cada vez se aproxima mas lafdel 31 de
octubre, en la que caduca la prorroga de seis ntpaeda Unidn
Europea concedié al Reino Unido para ratificarceleado de salida.

Otro elemento que ha afadido incertidumbre al sotor
econdmico internacional ha sido el ataque con droaelas
instalaciones de Saudi Aramco, petrolera de Ar8hiadi, principal
exportador de crudo a nivel mundial. La disrupadnel suministro
de crudo de Arabia Saudi que este ataque podriansufievo a
situarse el precio del petréleo casi a 68 dolardsaeil de Brent,
aunque posteriormente su precio se ha relajada Hadbs 64 dblares
por barril. En cualquier caso, el ataque ha increado las tensiones
geopoliticas en la zona, lo cual podria tener #ejoeen el precio del
petréleo, constituyendo un sesgo negativo paraincieato de la
economia espafiola. No obstante, el actual rangprel@os del
petréleo se sitla sensiblemente por debajo de 9¢k dblares de
media que cotiz6 en septiembre del afio pasado.

En el lado positivo, se puede sefialar que la nazawabn de la
politica monetaria del BCE ha sido aplazada sieeedntensificara
claramente su tono acomodaticio en los proximosesires. En este
sentido, el BCE anuncié en su ultima reunion dogoirantes
decisiones, ligadas a citada revision a la bajaudeperspectivas de
crecimiento para 2019 y 2020 de la Zona euro. Enegrlugar, la

40



Boletin Trimestral de Coyuntura niam. 66 Septiembre 2019

... al retomarse el
programa de
compra de deuda,
el cual no tendra
fecha de caducidad

Ademas, se ha
aplazado el
horizonte temporal
de futuras subidas
de los tipos de
interés sine die

Economia Nacional

facilidad marginal de depdésito ha pasado a ser0jgdo, frente al -
0,4% en la que se habia situado desde marzo de iB@rGsificando
de esta forma la penalizacion a los bancos quesitepcu liquidez
en el BCE.

Ademas, se ha retomado el programa de compra dia dpie
se habia abandonado a finales de 2018. En con@lefmpgrama
alcanzara un importe de 20.000 millones de eurosuades desde el
proximo 1 de noviembre, cantidad que es inferioraaterior
programa, que ascendié a 30.000 millones de euersumales. No
obstante, en esta ocasion, no se ha puesto feclcadieidad al
programa de compra de deuda, de modo que éstamuaran
“durante el tiempo que sea necesagderminaran poco antes de
gue comiencen a subir los tipos de intérés

Finalmente, se ha aplazado el horizonte tempordutlgas
subidas de los tipos de interés sine die, al imskcgue &l Consejo
de Gobierno del BCE espera ahora que los tipositigés contindien
en sus niveles actuales o0 mas bajos hasta que reei@mue la
perspectiva de inflacion converge de forma robustain nivel
cercano, pero por debajo, del 2,0% ariudtor tanto, los tipos de
interés no subiran hasta que se alcance el objg¢ivoflacion.
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4. ENTORNO ECONOMICO INTERNACIONAL

La actividad La actividad econdmica se debilito significativarteeslo largo

econdmica se del pasado afio 2018, y aunque el arranque de 2@1pdsitivo e

frenaba en invitaba al optimismo, el crecimiento volvié a feege a partir del

primavera... segundo trimestre, con una desaceleracion geradalitanto entre
las economias avanzadas como en las emergentesyarias
economias ademas bordeando la recesion.

...y durante el Durante el verano se ha producido un rapidisimered de

verano se producia
un rapido deterioro

las perspectivas, con origen en varios frentesesarpde que los
indicadores de actividad continuaban siendo raZenante

de las favorables. Por una parte, las tensiones comesceitre Estados
perspectivas... Unidos y China continuaban su montafia rusa habiindlra y afloja
gue no ayuda a recomponer la confianza de consueside
inversores, sino que alienta cada vez mas incentide. Si se
cumplen todas las medidas anunciadas, a partprdglmo mes de
diciembre practicamente la totalidad de las impiotaes de Estados
Unidos procedentes de China estaran gravadas anoedes que no
existian hace tan solo 18 meses.
2019 2020
Previsiones OCDE 2017 2018 Mayo 2019  Sept 2019 Revisién Mayo 2019 Sept 201 9 Revision
Economias avanzadas
Estados Unidos 23 29 2,8 2.4 -0,4 2,3 2,0 -0,3
Japén 1,7 08 0,7 1,0 0.3 0,6 0,6 0,0
Reino Unido 1,7 14 1,2 1,0 -0,2 1,0 0,9 -0,1
Zona Euro 25 18 1,2 1,1 -0,1 14 1,0 -0,4
Alemania 25 15 0,7 05 -0,2 1,2 0,6 -0,6
Francia 20 16 1,3 1,3 0,0 13 1,2 -0,1
ltalia 15 07 0,0 0,0 0,0 0,6 0,4 -0,2
Espafia 31 26 2,2 n.d. n.d. 1,9 n.d. n.d.
Emergentes
Rusia 15 23 1.4 0,9 -0,5 21 1,6 -0,5
China 6,9 66 6,2 6,1 -0,1 6,0 5,7 -0,3
India 6,6 70 7,2 59 13 7.4 6,3 11
Brasil 10 1.1 1,4 0,8 -0,6 2,3 1,7 -0,6
México 23 20 1,6 05 11 2,0 1,5 -05

Fuente: OCDE, Economic Outlook, Interim septiemt&®
Nota: la OCDE acostumbra a no incluir el andlisi€dparia en sus informes intermedios

En la Unién Europea se producia por un lado urgiscde
gobierno en ltalia, aparentemente superada traglida de Matteo
Salvini y la conformacion de un nuevo ejecutivo amte mas
europeista. El acuerdo alcanzado entre el Partetodoratico (PD)
y el Movimiento 5 Estrellas (M5S) para formar goh@ha sido bien
recibido por los mercados, ya que aleja en el teetaposibilidad de
elecciones anticipadas y sugiere una menor behgexdiscal del
pais transalpino con la UE.

...con origen en
multiples
factores...
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...a pesar de que
los indicadores de
actividad...

...seguian siendo
razonablemente
positivos

Mientras tanto, en Reino Unido la situacion paditen torno al
Brexit alcanzaba cotas de incertidumbre insospechtids la llegada
de Boris Johnson como nuevo Primer Ministro, auaredt
vertiginosamente la probabilidad de una salida atoerdo, de
consecuencias dificiles de evaluar, el proximo&batubre.

Otros focos de tension geopolitica contribuianimeadtar la
incertidumbre global a lo largo del verano, comse [@otestas
ciudadanas en Hong Kong, la falta de confianza\rota un nuevo
gobierno en Argentina, el enfrentamiento latentéreerkEstados
Unidos e Irdn, nuevas tensiones en oriente med® los ataques
sufridos en instalaciones petroleras en Arabia Satxl

Producto Interior Bruto
(Variacion intertrimestral en %)
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Las previsiones de
crecimiento estan
siendo revisadas...

...con caracter
general a la baja...

En suma, las perspectivas econdmicas a corto yonpdazo
han empeorado significativamente, afectando a tagigiones de
crecimiento, que estan siendo revisadas a la bajaaracter general.
Asi, el habitual informe intermedio de la OCDE, lxedro el pasado
19 de septiembre, alertaba de la ralentizaciora @ednomia global
y de la intensificacion de los riesgos a la bajge gmenazan con
deteriorar la actual fase expansiva.

La OCDE revisaba a la baja su prevision de crecitoide la
economia mundial, esperando un aumento del 2,9%l au el
conjunto de 2019, tres décimas menos de lo proyeeigpasado mes
de mayo, con lo que el presente ejercicio termaneoh el ritmo mas
bajo desde la crisis de 2008.
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...tanto en
economias
avanzadas como
emergentes...

-10

En el proximo afio 2020 la actividad aceleraria sugvemente
hasta alcanzar un crecimiento del 3,0% anual, cukicimas menos
respecto de la prevision realizada en mayo. Adeesdg,revision a
la baja ha sido generalizada, tanto entre las ect@soavanzadas
como entre las emergentes.

Producto Interior Bruto
(Variacién anual en %)
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...y los riesgos a la
baja se intensifican

La economia de
Estados Unidos
desaceleraba en el
segundo
trimestre...

...debido al sector
exterior

La OCDE afirma que los gobiernos pueden reverta espiral
de incertidumbre y aumentar su inversion, reclarnanth vez mas
gue se aceleren las reformas estructurales y gioensm medidas de
estimulo fiscal para acompafar a los esfuerzos adgolitica
monetaria, particularmente en la eurozona. Arguaemie la
inversion en infraestructuras puede ser la via pacapar de la
trampa de un crecimiento persistentemente bajsténgna vez mas
en la necesidad de terminar con la guerra comeycial deriva
proteccionista, restaurando la confianza en los amemos
multilaterales de coordinacion.

ESTADOS UNIDOS

La economia de Estados Unidos levantaba el piacdéérador
en el segundo trimestre de 2019 al crecer cincondéctrimestrales,
por debajo de las ocho décimas anotadas en inviEmocomparacion
interanual, el ritmo de crecimiento paso6 de un 2an4al en el primer
trimestre del afio a un 2,3% anual en el segundohstante, el ritmo
seguia siendo vigoroso teniendo en cuenta la madickca en que
se encuentra la economia estadounidense.

El origen de la desaceleracion experimentada enapera se
situaba en el sector exterior, ya que la demantinia tendia a
acelerar.
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La demanda
interna tendia a
acelerar...

Asi, destacaba en primer lugar el comportamientoaesumo
de los hogares, que aumentaba un 2,7% anual egwldo trimestre
del afio, dos décimas por encima del trimestre pr&liincremento
tanto del empleo como de los salarios apoyaban seditdez del
consumo. También aceleraba el consumo de las atrationes
publicas, que crecia un 2,2% anual en primaveedr@décimas mas
gue en invierno.

PIB Estados Unidos Sector exterior Estados Unidos

(Variacién anual en %)

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

...excepto la
inversion...

...pero las
exportaciones
sufrian una clara
contraccion

El empleo se
frenaba pero el
paro seguia en
minimos

En sentido contrario, la inversion se frenaba eter un 1,4%
anual en el periodo, es decir 1,5 puntos porcesguaknos que en el
trimestre precedente. Se trata ademas del ritmobaj@sen cinco
afos, lo que sugiere cierto agotamiento del cigfzapsivo iniciado
diez afios atras, en la segunda mitad de 2009.

El sector exterior de Estados Unidos mostraba amocl
deterioro en el segundo trimestre de 2019 al slasiexportaciones
una contraccion del 1,7% anual, a comparar conrakato del 1,2%
anual observado en el trimestre precedente. Popaste, las
importaciones mantenian un incremento del 2,6%lguwaegundo
trimestre consecutivo. En consecuencia, la demexigana pasaba a
drenar crecimiento en primavera.

El mercado de trabajo acusaba la ralentizaciom @etividad,
con un aumento del empleo del 0,8% anual en mesdigetjundo
trimestre del afio, cuatro décimas menos que eermyiy el dato mas
débil en cinco afios. No obstante, la tasa de pardinuaba
descendiendo y quedaba en el 3,6% de la poblactéraan media
de la primavera, tres décimas menos que en invigtaccifra mas
baja desde finales de los afios sesenta del pag#mlo s
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Empleo
(Variacion anual en %)
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La inflacion La tasa de inflacion media del segundo trimestaedet 1,8%
continuaba anual, mientras la subyacente era algo mas elg@y@damoderada,
moderada del 2,1% anual en el mismo periodo. Esta ausereigrésiones

inflacionistas, a pesar del pleno empleo y el viderla actividad
econdémica, permitian a la Reserva Federal respahdigterioro de
las expectativas y continuar acomodando su politicaetaria.

La Reserva Federal A pesar de que tanto la inflacion como el desemgéesitian

acometia en verano holgadamente en linea con los objetivos de la Raséederal, el

dos bajadas temor a la ralentizacion de la actividad econémicadujo al

sucesivas en el tipo organismo a acometer dos bajadas de tipos de snterésecutivas,

de interés. . ambas de un cuarto de punto porcentual, la primerallas tras la
reunion del 30 y 31 de julio y la segunda traselanron del 17 y 18
de septiembre. De esta forma el objetivo de losfledis queda
establecido en la horquilla 1,75% - 2,00%.

...por el temor a la Hay que sefialar que estas bajadas se han prodenctd®
ralentizacion crecientes acusaciones al presidente de la ReBeneral, Jerome
econémica. .. Powell, de doblegarse a las presiones del ejecetnabezado por

Donald Trump, poniendo en entredicho la independende la
autoridad monetaria estadounidense.

...CUYyOS primeros Los indicadores parciales sugieren un buen commpdetdo
efectos empiezan a durante el verano, si bien comienza a materiakzaisdeterioro
ser visibles provocado por la guerra comercial abierta con Chingos efectos

son ya visibles en el canal externo.
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La OCDE revisaba
sustancialmente a
la baja...

...SUs previsiones
para este afio y el
préximo

Japon también
perdia impulso en
primavera...

La OCDE espera que el crecimiento se modere goréodmos
trimestres, a medida que los efectos de la exparisical se vayan
desvaneciendo. La solidez del mercado de trabdgs yavorables
condiciones financieras continuaran apoyando eltoga®e los
hogares, pero los aumentos de aranceles elevacostes de las
empresas Yy desincentivan la inversibn mientraselamrtaciones
sufrirdn cierto deterioro.

La OCDE revisaba en septiembre sustancialmentbajdasus
previsiones para Estados Unidos, esperando quéBetrBzca un
2,4% anual en el conjunto de 2019, cuatro décimasigbajo de lo
proyectado el pasado mes de mayo. En un tono sinpéaa el
préximo afio 2020 la revision ha sido de tres désimda baja,
esperando ahora un aumento del PIB del 2,0% anual.

JAPON

La economia japonesa perdia impulso en primavenacaar un
avance de tres décimas trimestrales en su PIBtefr@das cinco
décimas trimestrales observadas en invierno. En paosgion
interanual, el PIB de Japon pasaba de crecer W artual en el
primer trimestre del afio a un débil 0,8% anuallesegundo.

PIB Japén Sector Exterior Japén
(Variacion anual en %) (Variacion anual en %)
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...debido a su
sector exterior...

Este debilitamiento descansaba en el sector extgaaue la
demanda interna mejoraba su contribucion al crecitai nipon,
pasando de aportar 1,1 puntos porcentuales emngtrptrimestre a
una contribucion de 1,3 puntos porcentuales eeglrgdo trimestre
del afio.
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...yaque la Asi, entre los componentes de la demanda intefcansumo
demanda interna de los hogares aceleraba tres décimas para creGe®% anual en el
aceleraba, ... segundo trimestre de 2019, tasa no obstante mgy. fra

...en particular el De mayor entidad era el repunte del consumo de las

consumo publico... administraciones plblicas, que paso6 de un aumentg@b anual en
el primer trimestre a un 2,1% anual en el seguBdte impulso vino
originado, fundamentalmente, por la aprobacién mgnresupuesto
expansivo en gasto social y de defensa, medidassguemaron
preventivamente para contrarrestar los efectosradsesperados de
la subida del IVA prevista para el proximo 1 deubce, cuando
pasara del tipo impositivo actual del 8% a un 10%.

...por el estimulo Hay que recordar que la anterior subida del IVA; ge llevo a
fiscal adoptado en ~ €abo el 1 de abril de 2014 (cuando el tipo impesigubié del 5% al
prevencion del 8%), provoco que la economia japonesa entrara a@sidm por la
aumento del IVA contraccion que produjo en el consumo de los hegare

Adicionalmente, ello condujo al gobierno de Shiddme a retrasar
una segunda subida del IVA, inicialmente previsieapoctubre de
2015, que fue aplazada repetidamente hasta elnpeesgercicio
2019.

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

La inversion se En sentido contrario al comportamiento del consuiao,
frenaba inversion paso de crecer un 1,5% anual en inviaroo 0,5% anual
en primavera, reflejando las peores perspectivdssdagentes.

En el sector exterior las exportaciones japonesasdaban su
contraccién al disminuir un 2,9% anual en el segutrimestre,
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Las exportaciones ~ Superando la caida del 2,1% anual del trimestreepimnte. Por su

ahondaban su parte las importaciones, que habian disminuido, L#len invierno,
ritmo de suavizaban su comportamiento para anotar una kida del 0,3%
contraccion anual en primavera. En conjunto, la demanda extdn@@aba cinco

décimas al crecimiento de la economia japonesa renayera,
cuando en invierno la contribucion negativa haldda gle solo dos

décimas.
El mercado de El menor tono de la actividad econdmica se trabladal
trabajo permanecia mercado de trabajo, donde el empleo aumentabamidotiO,6%
en pleno empleo... anual en el segundo trimestre, medio punto porjdele precedente

y lejos del 2,0% anual observado el afio anteriorobstante, la tasa
de paro continuaba estable en el 2,4% de la pdinlaactiva por
quinto trimestre consecutivo, la tasa mas bajaal&983.

...y la inflacion La inflacion permanecia débil en Japon, con uradas0,8%
seguia siendo débil anual en media del segundo trimestre tanto enflacian general
como en la subyacente.

Indice de Precios de Consumo
(Variacién anual en %)
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La OCDE revisaba La OCDE espera que el PIB de Japon cierre el afi® @6n un
al alza su incremento medio del 1,0% anual, tres décimas masiad
prondéstico para pronosticado el pasado mayo. El préximo afio 2028ctevidad se
este afo moderard para crecer un débil 0,6% anual, por lalideniento de

las exportaciones y la necesidad de retomar logeesis de
consolidacion fiscal.
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Las economias
emergentes...

...perdian
igualmente impulso
en primavera, como
en el caso de
China...

...aunque
continuaba su
aterrizaje suave

16
14
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EMERGENTES

Las economias emergentes no escapaban de la tengiehal
a la pérdida de impulso, y con caracter generatm@xgntaban en
primavera menores tasas de crecimiento que errmayien su mayor
parte por una menor actividad exportadora.

Asi, en China el incremento del PIB fue del 6,2%ahren el
segundo trimestre, dos décimas por debajo del geenpoevio. No
obstante, teniendo en cuenta la guerra comerdftalton Estados
Unidos y el menor pulso de la actividad en la Uaepe que las
medidas expansivas tanto monetarias como fiscalpkementadas
por el gobierno chino estan siendo capaces por aghento de
contener el ritmo de desaceleracion, haciendo duategrizaje
continue siendo muy suave.

La OCDE proyectaba en septiembre un crecimient® tizlde
China del 6,1% anual en el conjunto de 2019, ucardépor debajo
de lo pronosticado el pasado mes de mayo. El pwrjarcicio 2020
la actividad continuara moderandose, esperandameiato del 5,7%
anual, tres décimas menos respecto a la previsidnayo.

Producto Interior Bruto
(Variacién anual en %)
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En India el freno
fue de mayor
calado...

En el caso de India la desaceleracién fue de maytidad al
crecer el PIB un 4,9% anual en el segundo trimefteaifio, ocho
décimas por debajo de lo observado en el primaeresire. Las
condiciones financieras desestimulan la inversioel yconsumo
privado se ha ralentizado, deteriorando la actvidkas perspectivas.
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...y Sus La OCDE revisaba fuertemente a la baja sus prewasipara
perspectivas se han India, esperando un aumento medio del PIB del &8&al en 2019
deteriorado en y del 6,3% anual el préximo 2020, lo que suponeyl]31l puntos
mayor medida porcentuales menos respecto de las proyecciongmdgatio mes de
mayo.
L atinoamérica se El panorama en Latinoameérica era de debilidad géinada,
debilitaba con acusando factores adversos tales como la desanéierde las
carécter general... economias avanzadas, el aumento del protecciomghiocremento

del riesgo soberano, a lo que se sumaban riesgjtisgminternos.

...con Argentina Argentina encadenaba cinco trimestres de profurdasion
atravesando econdmica, con caidas del PIB entre el 4% y el 6&Blaexistiendo
profundas un fuerte riesgo de impago del préstamo concedatoep FMI el
dificultades. .. pasado afo, el mayor rescate en la historia delnago

internacional. A ello se une la creciente incertitboe tras las
elecciones primarias celebradas el pasado agastdectl candidato
peronista Alberto Fernandez obtuvo una victoriauat@dora sobre
Mauricio Macri, que podria conducirle al logro @epresidencia en
las elecciones del préximo mes de octubre.

Producto Interior Bruto
(Variacién anual en %)
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La OCDE espera que el PIB de Argentina continudgeswdo
una severa contraccion tanto en la segunda mit20 & como en el

...alas que se
a inicio de 2020.

afiadia un riesgo
politico, cosa que

también sucedia en i L. , )
México La economia de México crecia un anodino 0,3% aenat!

segundo trimestre de 2019, tras el dato del 0,10&latel primer
trimestre del afio. Tras el primer afio de gobiemad@pez Obrador,
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...con un
crecimiento
anodino ...

...y previsiones a la
baja

Brasil mejoraba su
ritmo, en todo caso
modesto...

...en un ambiente
de incertidumbre
politica

La eurozona
desaceleraba en el
segundo
trimestre...

...con cifras
modestas en la
demanda interna...

...mientras la
demanda externa se
debilitaba...

Entorno Econémico Internacional

Septiembre 2019

la incertidumbre politica se agudiza y las perspast han
empeorado, lastradas por las dificiles relacionesiecciales y
migratorias con Estados Unidos.

La OCDE revisaba fuertemente a la baja su previgam le
economia mexicana en 2019, esperando un débil daomeirPIB del
0,5% anual, 1,1 puntos porcentuales por debajo gedyectado el
pasado mayo. El préximo ejercicio 2020 la actividalleria recobrar
pulso para crecer un 1,5% anual, en cualquier cesm décimas
menos respecto de la prevision de mayo.

El PIB de Brasil anoté un aumento del 1,0% anua&lsegundo
trimestre, el doble que en el periodo precedert®, @n todo caso se
trata de un ritmo débil y decepcionante. Al iguaé gn el caso de
México, las dudas en torno a la politica interngemdida por el
nuevo gobierno de Jair Bolsonaro alimentan la tich@mbre y
entorpecen la recuperacion econdémica.

La OCDE espera que los menores tipos de interéglsep el
consumo privado y que la implementacion de lagneds anunciadas
ayuden a recuperar la confianza y la inversion. ©do, revisaba a
la baja sus previsiones para Brasil, esperandainreato del PIB del
0,8% anual en 2019 y del 1,7% anual en 2020, s&Esn&s por
debajo de las anteriores proyecciones de mayaneonscasos.

EUROZONA

La economia de la eurozona perdia impulso en pgraason
un aumento de la produccion de dos décimas trialestia mitad de
lo obtenido en invierno. En comparacion interaneRIB crecio un
modesto 1,2% anual en el segundo trimestre, unendgmr debajo
del registro del trimestre precedente y por dellajto esperado.

La totalidad del crecimiento era aportado por |lanaeda
interna, ya que la contribucién del sector exteei@ practicamente
nula, al igual que lo sucedido en el trimestre gdeate.

Asi, el consumo privado aceleraba una décima paeicun
moderado 1,2% anual en el segundo trimestre de, 20iE9tras el
consumo de las administraciones publicas mantani@aaremento
del 1,3% anual por segundo trimestre consecutivo.sEntido
contrario, la inversion perdia fuelle al crecer2)8% anual en el
segundo trimestre, por debajo del 4,0% anual obdergn el periodo
anterior.
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...manteniendo
una aportacion
nula al crecimiento

La demanda externa se debilitaba en ambos compmerat
gue las exportaciones crecian un 2,4% anual erapéra, un punto
porcentual menos que en invierno, y en términosilaies las
importaciones aumentaban un 2,6% anual en el seddneestre, 1,2
puntos porcentuales por debajo del dato precedé&mesuma, el
sector exterior aportaba apenas una centésimaehento de la
eurozona en el segundo trimestre del afo.

PIB UEM Sector Exterior UEM
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El paro seguia
reduciéndose...

...y lainflaciéon
permanecia débil

En verano se
intensificaban los
riesgos a la baja...

El menor ritmo de actividad se trasladaba al mercedrabajo,
donde el empleo aumentaba un 1,2% anual en metisedendo
trimestre, dos décimas menos que en el periodo@ni€on ello la
tasa de paro continuaba reduciéndose y se situabh®6% de la
poblacién activa en primavera, dos décimas menesqunvierno y
la tasa mas baja desde el verano de 2008.

La inflacibn de consumo permanecia débil y alejaeh
objetivo del BCE, con una tasa del 1,4% anual ediande la
primavera en el indice general y un 1,2% anual aefnflacion
subyacente.

Los datos disponibles del desempefio econdOmicoaurdéaona
durante el verano sugieren un ritmo similar al expentado en
primavera, pero con crecientes riesgos bajistanigde la guerra
comercial se ha desatado entre Estados Unidos waCHas
economias europeas se muestran entre las masdateqiar el
aumento de la incertidumbre, posiblemente por sgpmexposicion
al comercio internacional. En el plano interno, mtias la crisis de
gobierno en ltalia parece darse por superada,aestincertidumbre
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...en particular los
politicos

El deterioro de las
perspectivas...

politica en torno al Brexit. En un segundo plana, paralisis
institucional en Espafa y la nueva convocatoriztetal para el
proximo noviembre también contribuye al aumento ke
incertidumbre en la UEM.

El BCE ha respondido al empeoramiento de las petispe en
la eurozona con un conjunto de medidas de expams@netaria,
aunque existen dudas de que logren un impactdiseino sobre la
actividad econdmica, y el propio BCE reclama cosistencia el
apoyo de la politica fiscal, que en estas condésarsultaria mucho
mas eficaz.

Inflacién subyacente
(Variacion anual en %)
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...llevaba al BCE a
adoptar en
septiembre...

...nuevas medidas
de politica
monetaria
expansiva,
reduciendo la
facilidad marginal
de depasito...

...y retomando el
programa...

En efecto, tras la reunion del Consejo de Gobideti@CE del
jueves 12 de septiembre, la penultima presididavasio Draghi, se
anunciaron nuevas medidas expansivas que responderlo
esperado por los mercados tras las actas de l@netda julio.

Bésicamente, se acordaron tres medidas. En primgar,luna
rebaja de la facilidad marginal de depdsito des@mterior -0,40%
hasta el -0,50%, aunque modulando su aplicaci@xdalir ciertos
montantes de liquidez para cada entidad financeerls que se
aplicarda un 0,0%. Ello beneficiard especialmentéosa bancos
alemanes, franceses y holandeses. La banca derifaripese
beneficiara en menor medida, estimandose en el @ada banca
espafola un beneficio en torno a 400 millones deseu

En segundo lugar, se reanudan las compras de deadar del
préximo 1 de noviembre, por un importe de 20.000omeés de euros
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mensuales, por debajo de los 30.000 millones deselel programa
anterior, pero a cambio no se ha puesto fechadieckad, de modo
que las compras continuaran “durante el tiemposgaenecesario”.

...de compra de
deuda a partir de

noviembre,... PR ) .
Las compras terminaran “poco antes de que comieacaibir los
tipos de interés”. Esta medida favorece en mayalidaea la deuda
de la periferia, sobre todo a la italiana.
ademas de En tercer lugar, el BCE ha variado la orientacidgturfa de su
ﬁ.{odificar ol politica monetaria (“forward guidance”), eliminandt referencia
forward temporal. La nueva formulacién sefiala que los tgmsnterés del
, BCE permaneceran en los niveles actuales o mas bagia que las
guidance... . ) L ) ) :
perspectivas de inflaciéon converjan de forma sadéen un nivel
préximo al 2,0%, apuntando ademas a que esta @emnvaa se
evaluara con la inflacion subyacente.
Evolucion Tipos de Interés de Intervencion
Datos mensuales
8
7
6
5
4

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 Japdn

Fuente: Ministerio de Economia y Empresa

Adicionalmente, Draghi ha vuelto a insistir en &cesidad de
gue estas medidas vengan acompafadas de unasphtital mas
expansiva, dado que la capacidad de impacto dditeca monetaria
en la UEM se ve en la actualidad muy limitada.

...einsistir en su
[lamamiento al
estimulo fiscal...

...dado que el Al_an.ue la posicién ggtual en materia fisqal fesrel.ig&ente
propio BCE tiene expansionista, _eI sesgo polltlco genera_l yla esira |n_st|tu0|onal c_je
dudas de la la zona euro siguen inclinandose hacia el equilibresupuestario.
La Comision Europea ha sido bastante flexible eméapretacion de
las normas fiscales en paises como Espafia, Itakeagcia. Sin
embargo, aun se esta muy lejos de dar forma aagrgma europeo
de inversion publica coordinada como instrumentestabilizacion
ciclica.

efectividad de estas
nuevas medidas
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Aumenta la Los analistas advierten de un aumento de la pribadbide

probabilidad de entrar en recesion en los proximos doce/veintiouateses, y la
recesion en la mayor o menor profundidad de dicha recesion erElil @staria muy
UEM... condicionada a si Alemania utiliza el margen ded dispone para

implementar un estimulo fiscal o permanece fieluatradicional
ortodoxia presupuestaria.

__con débiles De acuerdo con la OCDE, el crecimiento de los salar la
perspectivas en politica economica acomodaticia, incluida ciertejezion fiscal,
especial para estan apoyando el consumo de los hogares, perwédatidumbre
Alemania e Italia...  Politica, una demanda externa debilitada y la begafianza

contindan lastrando la inversién y las exportacone

...y un pronéstico Las perspectivas para Alemania e Italia son much® aebiles
algo méas favorable due para el resto de la eurozona, reflejando swneposicion a la
para Francia caida del comercio global y el mayor peso relateosus sectores

manufactureros. En el caso de Francia se espeta foetaleza del
crecimiento con el apoyo de medidas fiscales anigesos de los
hogares.

Producto Interior Bruto
(Variacion anual en %)

2 \/

v

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

e Fspaiia Alemania === Francia Italia

Fuente: Ministerio de Economia y Empresa

La OCDE revisaba La OCDE revisaba a la baja sus perspectivas paarézona,

a la baja sus esperando un modesto crecimiento del PIB del 1,h%alaen el

previsiones para conjunto de 2019 y del 1,0% el préximo afio 202(y yncuatro

2019y 2020... décimas por debajo, respectivamente, de lo proyeabpasado mes
de mayo.
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__reclamando A juicio de la OCDE, el uso de politicas fiscaledeyreformas
igualmente un estructur_ales ,en I,a eurozona como complem_ento Eﬂ)OlHICi?.
mayor monetaria seria mas efectivo para apuntalar einsireato y crearia

protagonismo fiscal ademas menores distorsiones financieras, en cooiparaon la
alternativa de apoyarse Unicamente en la politicaetaria.

ALEMANIA
Alemania quedaba La economia alemana quedaba a las puertas deesideen
alas puertas de la  Primavera, al sufrir una caida de la producciéruda décima por
recesion en comparacion con el invierno. Respecto al seguridestre del afio
primavera... anterior, el PIB aleman anoté un debil aumentdde anual, cinco

décimas por debajo del dato del trimestre precedent

PIB Alemania

i Sector Exterior Alemania
(Variacion anual en %)

(Variacion anual en %)
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PIB e CONnsumo hogares
s CONSUMO PUblico Inversiéon (FBCF) = Exportaciones Importaciones
Fuente: Ministerio de Economia y Empresa
__debido al El deterioro procedia fundamentalmente del sectterier,
deterioro del sector mientras la demanda interna permanecia relativansétitla. Asi, el
exterior... consumo de los hogares aumentaba un 1,4% anuakcgnselmo

publico un 1,8% anual en el segundo trimestre d26n ambos
casos una décima menos que en el invierno, pems taada
despreciables. La inversion también se frenabaedelsd,3% anual
anotado en invierno, pero crecia un muy aprecid[deo anual en
primavera.

...yaque la Por el contrario, en la demanda externa las exgortas

demanda interna aumentaban en el segundo trimestre un fragil 0jidalados puntos

era relativamente porcentuales por debajo del dato anterior, acusahdeterioro del

sélida comercio mundial que afecta particularmente a ldusitria
automovilistica germana.
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El empleo crecia de
forma modesta...

...y el paro seguia
en minimos desde
la reunificacion

30
25
20

15

Las importaciones también perdian impulso al pasaun
aumento del 4,4% anual en el primer trimestre del @ un 2,5%
anual en el segundo.

En el mercado de trabajo el empleo se incrementaliy9%
anual en primavera, dos décimas menos que en mavier
manteniéndose la tasa de paro en el 5,0% de lagoblactiva por
tercer trimestre consecutivo, la cifra mas bajaldda reunificacion
del pais y que puede ser calificada como de prapteno empleo.

Tasa de desempleo
(% poblacion activa)

10 WM

5

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

e [ spafia Alemania === Francia Italia

Fuente: Ministerio de Economia y Empresa

La inflacion
permanecia
moderada

Los indicadores
parciales
confirmarian la
entrada en recesion
en verano...

...y el gobierno de
Angela Merkel ha
anunciado...

La tasa de inflacion de consumo permanecia moderatda
1,7% anual en media de la primavera, similar altyyacente que era
del 1,5% anual en el mismo periodo.

Los indicadores disponibles del tercer trimestrefiomarian
gue Alemania habria entrado en recesion técnicauna caida del
PIB de dos décimas trimestrales durante el veidmacuerdo con la
estimacion provisional del Instituto de InvestigecEcondmica de
Alemania (DIW). Aunque el ministro de finanzas afem el
socialdemocrata Olof Scholz, ha sugerido en agostgposible
estimulo fiscal de hasta 50.000 millones de ewioBundesbank no
ve motivos para el panico y permanece en su hatkattdaud de
ortodoxia presupuestaria.

A este respecto, a finales de septiembre la candlihgela
Merkel anunciaba el lanzamiento de un plan de 40rBillones de
euros “para la economia verde”, cantidad que edflrigaa un 1,2%
del PIB nominal de aquél pais. Se trataria de njuaoto de medidas
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..un plan de
estimulo fiscal

La OCDE revisaba
sus previsiones a la
baja

La economia
francesa mantenia
un ritmo
razonable...

ambientales, aln sin concretar, orientadas a laloontra el cambio
climatico y que afectarian a sectores como el prams, la agricultura
o la vivienda.

La OCDE revisaba sustancialmente a la baja supeergas
para la economia alemana, pronosticando un aunuehtBIB del
0,5% anual en 2019 y del 0,6% anual el proximo20R1, dos y seis

décimas por debajo de lo proyectado el pasado mayo,

respectivamente.

FRANCIA

La economia francesa mantenia un crecimiento iimestral
del PIB de tres décimas en primavera, ritmo sinalasbservado en
los trimestres precedentes. En términos interasuel@IB crecia un
1,4% anual en el segundo trimestre de 2019, unendémor encima
del periodo previo.

PIB Francia

(Variaciéon anual en %)

KR A2

Sector Exterior Francia
(Variacion anual en %)
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Inversion (FBCF) = Fxportaciones Importaciones

Fuente: Ministerio de Economia y Empresa

..apoyado en la
demanda interna...

Este razonable ritmo de actividad descansaba eerteanda
interna, fundamentalmente, donde todos sus compesarostraban
cierta tendencia a la aceleracion desde el passdn®, aunque con
tasas anuales modestas. Asi, el consumo privadiaacne 1,3% anual
en el segundo trimestre, cuatro décimas por endeladato de
invierno. El consumo de las administraciones paklitambién
aceleraba, aumentando un 0,9% anual en el seguntestre, dos
décimas mas que el anterior. Por su parte, la siveranotaba un
avance del 3,1% anual, una décima mas que emsipiimestre del
afno.
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...mientras el
sector exterior
perdia impulso

El empleo no
variaba en el
segundo
trimestre..

El sector exterior francés participaba de la tendeglobal a la
pérdida de impulso, anotando las exportacionesharemento del
2,5% anual en el segundo trimestre, siete décimaosque en
invierno, mientras las importaciones aumentabah, % anual en el
mismo periodo, un punto porcentual por debajo dtd drevio.

A pesar del buen tono econémico, el empleo presaniaa
variacion nula en el segundo trimestre, aunquengllonpedia que la
tasa de paro siguiese bajando hasta quedar e2f&Id& la poblacion
activa en primavera, dos décimas menos que ernrvie

Empleo
(Variacion anual en %)
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e Fspaiia Alemania e Francia Italia

Fuente: Ministerio de Economia y Empresa

...y lainflaciéon
permanecia débil

La OCDE
mantenia sus
perspectivas para
2019

El PIB de ltalia
volvia a reducirse
en tasa anual...

En materia de precios, la inflacidbn permanecialasbirancia
con una tasa del 1,1% anual en media del seguimdestre, similar
a la inflacion subyacente que era del 1,0% anual Brismo periodo.

La OCDE mantenia en septiembre su prevision dencietto
de la economia francesa de un 1,3% anual en elironge 2019,
mientras que revisaba a la baja su prondésticozifta situandolo en
un 1,2% anual, una décima por debajo de lo proglecth pasado
mayo.

ITALIA

La economia italiana sufria una caida del PIB d&Oanual
en primavera por segundo trimestre consecutivouogranorama de
debilidad generalizada entre los componentes derfeanda interna.
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con una Asi, el consumo de los hogares aumentaba un 9&$ib anual
demanda interna en el segundo trimestre de 2019, en todo casoénmd por encima
fragil... del dato precedente, mientras el consumo de lasnedraciones

publicas se reducia un 0,2% anual en el perica® glraumento nulo
registrado en el invierno. La inversion presentaba mejor
comportamiento al aumentar un 1,5% anual en elnskgtrimestre,
aunque desaceleraba un punto porcentual respectonadstre

anterior.
__mientras el La demanda externa se mostraba mas dinamica, con un
sector exterior incremento de las exportaciones del 3,8% anual lesegundo
resistia trimestre, tres décimas por encima del trimesteeguente, mientras

las importaciones aumentaban un 1,2% anual, cdationas menos
gue en el primer trimestre del afo.

PIB Italia Sector Exterior Italia
(Variacién anual en %) (Variacién anual en %)
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Fuente: Ministerio de Economia y Empresa

El empleo crecia también con fragilidad, un 0,3%ahen el
segundo trimestre, cuatro décimas menos respectdatal del
trimestre anterior. Ello permitia a la tasa de paaer cuatro décimas

La tasa de paro
guedaba por debajo

del 10%... y situarse en el 9,9% de la poblacion activa, lwade la cota del
10% por primera vez desde finales de 2011.

...y lainflacion era La inflacién también era débil, del 0,8% anual exdia de la

débil primavera, mientras la subyacente era del 0,5%I @&amual mismo
periodo.

Las perspectivas La OCDE mantenia en septiembre su prevision de un

son de debilidad crecimiento nulo del PIB de Italia en 2019, reviiados décimas a

la baja su proyeccion para el proximo afio 2020eresmlo un
anémico crecimiento del 0,4% anual.
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Indice de Precios de Consumo
(Variacién anual en %)
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Inflacién Subyacente
(Variacién 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

e Fspafia === Alemania e Francia == I|talia

Fuente: Ministerio de Economia y Empresa

Reino Unido
quedaba al borde
de la recesion en
primavera...

...por el deterioro
del sector
exterior...

REINO UNIDO

La economia de Reino Unido sufria en primaveracaida de
dos décimas trimestrales respecto al invierno, gueal al borde de
la recesién técnica. En comparacién con el segtrimdestre del afio
anterior, el PIB aumentaba un 1,2% anual, seisyticpor debajo de
lo observado en el primer trimestre del afio.

El debilitamiento procedia fundamentalmente deltosec
exterior, ya que la demanda interna conservaba itmor
razonablemente positivo. Asi, el consumo privadmterd@a un
avance del 1,7% anual en el segundo trimestre 1@, 28sa idéntica
a la del trimestre precedente y ritmo similar adervado durante todo
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...mientras la
demanda interna
sostenia el pulso

Las exportaciones
sufrian un brusco
freno

el ejercicio anterior. El consumo de las adminctnaes publicas
aceleraba y anotaba un aumento del 2,7% anualieavara, 1,1
puntos porcentuales por encima del dato de invidPoo ultimo, la
inversion se frenaba y crecia un fragil 0,5% anuajro décimas por
debajo del trimestre precedente.

En el sector exterior las exportaciones sufriafmusco freno
en el segundo trimestre al aumentar un 0,5% aawaimparar con el
3,0% anual registrado en el primer trimestre deb. afias
importaciones por su parte se reducian un 0,8%l,atrea haber
aumentado un atipico 14,3% anual en el invierno.

PIB Reino Unido
(Variacién anual en %) Sector Exterior Reino Unido
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PIB

» Consumo Publico
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Fuente: Ministerio de Economia y Empresa

El empleo
mantenia un buen
tono...

...y lainflaciéon
continuaba
moderada

Las perspectivas
han empeorado

El empleo mantenia un buen tono, aumentando un arfal
en el segundo trimestre, ritmo similar al observaao periodos
anteriores, situando la tasa de paro en el 3,8k pleblacion activa,
una décima mas que en el invierno, pero en todnaaspatible con
el pleno empleo.

La tasa de inflacion media de la primavera se lsé&w@m el 2,0%
anual, apenas una décima mas que en el primerstreng en linea
con el objetivo del Banco de Inglaterra. La inftacsubyacente era
similar, del 1,8% anual en promedio del segundodsire del afio.

La OCDE revisaba en septiembre a la baja sus perspepara
Reino Unido, esperando un aumento del PIB del 1a@%al en el
conjunto de 2019 y del 0,9% anual el préximo afid02@os y una
décima menos, respectivamente, respecto de lo giem@el pasado
mes de mayo.
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BREXIT: THE SHOW MUST GO ON

Los acontecimientos en torno al Brexit se han aadtedesde el verano tras la dimision
de Theresa May y la eleccion de Boris Johnson cemaustituto al frente del gobierno
britanico.

Boris Johnson se convirtié en Primer Ministro denBéJnido el 24 de julio de 2019, tras
ser elegido para ello en una votacion interna catizbentre miembros del partido conservador.
Su compromiso fue acelerar los preparativos paBrestit, con o sin acuerdo, respetando la
fecha limite concedida por la UE al efecto del priax31 de octubre.

Boris Johnson nombré como su asesor a Dominic Cagsnfque fue director de la
campafa “Vote Leave” en el referéndum de 2016krgae ocupa de la estrategia politica del
gobierno para alcanzar el objetivo del Brexit.

En sus conversaciones con la UE a lo largo del deesgosto, Boris Johnson ha
argumentado que su opcion preferida es abandotdE keon un acuerdo, pero no el acuerdo
negociado y firmado por su antecesora Theresa Hayausencia de un nuevo acuerdo, la
alternativa seria una salida sin acuerdo o “Biixiv”, opcion que Johnson se muestra decidido
a adoptar llegado el caso. Lo que en ningun casodespuesto a aceptar seria el solicitar una
nueva ampliacion de plazos a la UE.

En consecuencia, su prioridad es renegociar efdguake salida, exigiendo la eliminacion
de la salvaguarda irlandesa, por considerarladantocratica”. La respuesta de la UE ha sido
pedir a Boris Johnson que explicite una soluciterahtiva realista para evitar la reinstauracion
de una frontera fisica entre Irlanda del Norte YREpublica de Irlanda, respetando asi los
Acuerdos de Viernes Santo. Tal propuesta no sedtu@do, salvo la expresion voluntariosa
de un vago compromiso a adoptar en el futuro lamaes necesarias para evitar esa frontera
dura entre ambos territorios.

A principios de septiembre, Boris Johnson anunceh@erre del Parlamento britanico
durante casi cinco semanas, desde el 13 de septiénadta el 14 de octubre. Este tipo de cierre
es habitual en el parlamentarismo britanico, siandderecho que tiene cada primer ministro
al inicio de su mandato para poder preparar y ptassu plan de gobierno. Sin embargo, no
se producia un cierre tan prolongado desde 19%igsiacusado Boris Johnson de utilizar esta
estratagema para evitar que el Parlamento enterpesai voluntad de acelerar los tramites para
la salida del pais de la UE.

En las sesiones parlamentarias de septiembre praliaerre, el parlamento tomo el
control de la agenda legislativa arrebatandosejolalerno, Boris Johnson sufrié la fuga de 21
parlamentarios de su partido politico hacia el grilperal demdcrata, asi como la dimision de
varios miembros de su joven gobierno, perdio paeraes la iniciativa de adelanto electoral,
mientras que resulté aprobada una ley que obliggaltivo a solicitar a la UE una prérroga
del plazo de salida en caso de no llegar a un dowattes del 31 de octubre (de facto antes del
19 de octubre, cuando esté prevista la proxima oeiohd la Unidn Europea). A pesar de todo,
el primer ministro insiste en que no pedird unarrpga a la UE, lo que abre incluso la
posibilidad de un eventual desacato del gobiermpadhmento.
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Un grupo de 78 diputados y lores interpuso una ddagudicial en Escocia contra el
cierre del parlamento, donde en primera instangitibunal resolvié declarando dicho cierre
ajustado a derecho. Sin embargo, el 11 de septeeibklito Tribunal de Escocia dictamino
que el cierre del Parlamento resultaba contraria ey, al considerar que Boris Johnson
perseguia obstaculizar la tarea de Westminster.

Tras ello la demanda qued6 en manos del TribunaleBwo, quien dictamind el dia 24
de septiembre en Londres, por unanimidad de sus amagistrados, que el cierre del
parlamento era ilegal, nulo y sin efectos. La déciprovocé un nuevo terremoto en el debate
politico britanico, en un pais donde la soberaacamal recae histéricamente en el Parlamento,
no en la ciudadania, y donde el Gobierno tienenannee poder de decision.

Por otro lado, conviene recordar que el Tribungr&omo de Reino Unido se cred en
2005, sustituyendo a la Camara de los Lores earémtde ultima instancia judicial. Desde
entonces, ha ido adquiriendo una funcion de contmstitucional (en un pais donde no existe
una Constitucion escrita), similar a la que ejaic€ribunal Supremo de Estados Unidos o los
tribunales de garantias constitucionales euromemso es el caso del Tribunal Constitucional
espafiol.

Al mismo tiempo que se sucedian todos estos heahtdimgs partes (Reino Unido y Unién
Europea) intensificaban los preparativos para @xiBsin acuerdo.

Las préximas semanas seran decisivas para la cesoldel Brexit, y en el caso de

producirse finalmente una salida sin acuerdo sarfeadel peor escenario posible para todas
las partes.
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La industria
alimentaria cuenta
en Aragon con una
importancia
cercana al 3% en
términos de empleo
y produccion...

...y ha
experimentado en
los ultimos afios un
fuerte impulso de
Su comercio
exterior

Esta instantanea
analiza la
evolucion del
comercio exterior
de los productos
agroalimentarios
aragoneses entre
2008 y 2018

La informacioén
disponible en
materia de
comercio
exterior...

...cuenta con una
serie de
limitaciones...

Instantanea Sectorial

5. INSTANTANEA SECTORIAL

Comercio exterior de productos agroalimentarios en
Aragoén: evolucién entre 2008 y 2018

5.1.- Introduccidn

Segun los dultimos datos disponibles del Instituto
Aragonés de Estadistica, correspondientes a 20a7, |
participacion de la Industria de la Alimentaciomoel VAB
total de Aragon se sitla en el 2,92%. Asimismopedo de
dicha industria sobre el total de afiliados a lg\8elad Social
en la Comunidad aragonesa es del 2,73%. Por elkgedel
Servicio de Estudios del Departamento de Economia,
Planificacion y Empleo del Gobierno de Aragén seifestado
especial atencion a este sector y se han publiddeientes
Informes Econdmicos sobre la Industria Alimentandos que
se analizaba su evolucion y sus principales tenagenc

Asi, en el Informe Econémico n° 54 la Industria
Alimentaria en Aragén (2008-2016), se constatabaccana
de dichas tendencias el fuerte impulso que el ccimexterior
de los productos agroalimentarios aragonesas habia
experimentado en el periodo analizado.

El objetivo de esta instantanea es analizar laueuh
entre 2008 y 2018, de una forma mas detallada ggdegada
por tipo de producto, el comercio exterior de purids
agroalimentarios aragoneses. Cabe sefalar queeflarae
utilizara la clasificacion de productos agroalinaius que
utiliza el Instituto de Comercio Exterior (ICEX) gque no
incluye en dicha categoria a las bebidas, a lde<ga dedica
en un apartado propio.

Previamente conviene indicar, tal como se ha eaiteen
anteriores Informes Econdmicos del Servicio de distudel
Departamento de Economia, Planificacion y Empleb de
Gobierno de Aragon dedicados al sector exteriayar@s, que
a la hora de interpretar los datos estadisticgedibles deben
tenerse presentes una serie de limitaciones.

En primer lugar, la informacién disponible en migteie
relaciones exteriores de las economias regionafeielas se
reduce en la practica al comercio internacionabigees, en
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...en sus fuentes...

Y
caracteristicas...

...que conviene
tener presentes a la
hora de interpretar
las cifras...

... tomando las
conclusiones con la
debida cautela

base a los datos procedentes de Addanasexiste, por tanto,
informacion en materia de comercio exterior de is@y, ni
tampoco existen datos oficiales de las relaciowes@nicas
existentes entre una region y el resto de ESpaiia

Por otra parte, la informacion disponible poseerate
algunas limitaciones, como el conocido “efecto Seper el
gue las transacciones se asignan a la localizaebdomicilio
fiscal de la empresa que exporta o importa, o ldefa
localizacion geogréfica de la Aduana de entraddésale la
mercancia, que no tiene por qué coincidir necasanée con
el territorio de origen o destino del flujo de kBsn

Por otro lado, el establecimiento efectivo de laddn
Aduanera en 1993 supuso la desaparicion fisicadd&duanas
entre los Estados miembros de la UE, lo que sejjoaeh la
desaparicion de la fuente primaria de informacgiadistica en
materia de comercio intracomunitario (el Documebitico
Aduanero, DUA).

Para no perder esta informacion, se introdujo la
obligatoriedad por parte de las empresas de informa
mensualmente de sus operaciones de comercio
intracomunitario mediante el documento denomirattastat
Pero aqui surgen dos sesgos: por un lado, pareoédigado a
declarar medianténtrastat hay que superar un determinado
umbral de operaciones anuales (desde 2015, dichcaligs de
400.000 euros para cada tipo de operaciones, expees o
introducciones intracomunitarias) y por otro lado asta del
todo claro el grado de cumplimiento de esta obiamgcde
caracter meramente informativo, por parte de |gresas.

A pesar de todas estas limitaciones, la estadisiica
comercio exterior de Aduanas constituye la prindipente de
informacion para analizar las relaciones exteriodes las
Comunidades Autbnomas espafiolas.

Tras esta introduccion, en el apartado segundostie e
informe, analizamos la evolucion entre 2008 y 2@l
comercio exterior de productos agroalimentariog@mases en
sSu conjunto. A continuacion, en los siguientes taplas se

! También existe informacion en materia de flujogagitales, concretamente de inversiones directas,
aungue los datos estan sujetos a fuertes limitasion
2 Se dispone de una estimacion del comercio intemagde bienes en Esparia elaborada por Ceprede en

su proyecto C-intereg

Instantanea Sectorial

67



Boletin Trimestral de Coyuntura nam. 66

Las exportaciones
de productos
agroalimentarios
han crecido un

129,4% entre 2008
y 2018, mas que el

total de las ventas
exteriores de
Aragon (40,5%)...

...y mas que las
exportaciones
agroalimentarias a
nivel nacional
(72,5%)

Las empresas
exportadoras del
sector han crecido
un 54,9%

Cuadro 1. Sector exterior productos agroalimentario

SeptiendrEd

realiza un andlisis mas detallado por tipo de proalsiguiendo
la clasificacion del ICEX. Finalmente, el informe @erra con
un apartado de conclusiones.

5.2.- Productos agroalimentarios

Como ya se indicaba en leiforme Econémico n° 54 la
Industria Alimentaria en Aragén (2008-201&)s productos
agroalimentarios han tenido un papel relevanteagpokitiva
evolucion del sector exterior aragonés en los okiranos. En
concreto, entre 2008 y 2018 el total de las expmmes
aragonesas ha crecido un 40,5%, mientras que lagsve
exteriores de productos agroalimentarios lo harhdegn
129,4%. De esta forma, si en 2008 la importand#ive de las
exportaciones de estos productos sobre el totéhslgentas
exteriores de Aragon era de un 8,2%, en 2018 ese lpa
pasado a ser del 13,5%.

Por su parte, a nivel nacional,
agroalimentarias han aumentado un 72,5% entre @048,
de forma que el peso de las ventas exteriores aeage en este
tipo de productos sobre el total de Espafia ha pakadn 2,9%
en 2008 a un 3,8% en 2018.

Respecto al nUmero de empresas exportadoras asagone
de productos agroalimentarios, éstas han pasad®88e
empresas en 2008 a 601 en 2018, un 54,9% mas.

s. Aragon. 2008, 2013 y 2018.
Miles de euros

2008 2013 2018 A 2018/2008 A 2018/2013

Exportaciones 698.890,6 860.569,2 1.603.212,4 129,4% 86,3%

Importaciones 620.700,7 585.216,9 670.661,0 8,0% 14,6%

Saldo 78.189,9 275.352,3 932.551,5 1092,7% 238,7%
Fuente: Icex

Sin embargo, las
importaciones de
productos

agroalimentarios

han aumentado un

8,0%,...

Instantanea Sectorial

En cuanto a las importaciones de productos
agroalimentarios, han aumentado un 8,0% entre QQURLS,
por debajo del total de las importaciones aragangsa han
crecido un 46,0% en el mismo periodo.

El peso de
agroalimentarios sobre el total de las importacgaie Aragon
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...menos que el ha pasado de un 7,7% en 2008 a un 5,7% en 2018sten
total de las compras mismo sentido, la importancia relativa de las ingeones
exteriores de aragonesas en este tipo de productos sobre efleoEdparia ha
Aragon (46,0%) disminuido desde un 2,5% en 2008 a un 1,9% en 2018.

Grafico 1. Evolucién de las exportaciones e importa  ciones de productos
agroalimentarios. Aragon. 2008-2018. Miles de euros

1.800.000
1.600.000
1.400.000
1.200.000
1.000.000

800.000 —_

600.000 T — —_—

400.000
200.000
0
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
e Exportaciones === |mportaciones
Fuente: Icex

Grafico 2. Saldo exterior de productos agroalimenta  rios. Aragén. 2008-2018.
Miles de euros

1.000.000,0 932.551
900.000,0
800.000,0

700.000,0
600.000,0
500.000,0
400.000,0
275.352
300.000,0
200.000,0
78.190
100.000,0 ' .

0,0
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Fuente: Icex

Como
consecuencia, el
saldo exterior..

Asi, como consecuencia de la evolucion de las
exportaciones y de las importaciones, el saldariextgositivo
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de Aragon en productos agroalimentarios ha pasadé8g?
millones de euros en 2008 a 932,6 millones de eamd&018,
lo que representa un incremento del 1.092,7% qgreebdo
analizado. Asimismo, se puede observar una cladeteia
creciente de dicho saldo positivo, especialmemté®ultimos
anos.

...de los productos
agroalimentarios
aragoneses se ha
incrementado
notablemente

Por destino geografico, queda patente el peso €n la
exportaciones aragonesas de productos agroalineentde
Europa, que supone un 71,2% del total de las vextasiores
del sector en 2018, aunque su peso ha disminuiddedel
83,8% que representaba en el afo 2008. Esta peédi#ida
importancia relativa se ha producido especialmestige

El peso de las
exportaciones
aragonesas de este
tipo de productos a

Europa ha .
disminuido aguellos paises europeos que pertenecen a la UEl lado
ganando positivo cabe destacar el incremento en 15 purdaseptuales

del peso de las exportaciones del sector a Asentrais que,
por el contrario, el peso de Africa ha caido de d&4 puntos
porcentuales. Por su parte, las ventas exteriofgnéxrica de
este tipo de productos pasaban de suponer un 152008 a
un 2,9% en 2018.

protagonismo las
ventas exteriores a
Asia

Cuadro 2. Exportaciones e importaciones productos a groalimentarios por destino
geografico. Aragén. 2008 y 2018. Miles de euros

Exportaciones 2008 2018 Peso 2008 Peso 2018 Peso 2018-2008 A 2018/2008
Africa 55.083,1 56.861,7 7,9% 3,5% -4,3% 3,2%
América 10.625,0 45.869,7 1,5% 2,9% 1,3% 331, 7%
Asia 47.076,1 349.102,7 6,7% 21,8% 15,0% 641,6%
Europa 585.616,8 1.140.698,8 83,8% 71,2% -12,6% 94,8%
Union Europea  550.431,8 1.091.824,8 78,8% 68,1% -10,7% 98,4%
Resto Europa 35.185,0 48.873,9 5,0% 3,0% -2,0% 38,9%
Oceania 489,5 10.679,6 0,1% 0,7% 0,6% 2081,7%
Total 698.890,6 1.603.2124 100,0% 100,0% 129,4%
Importaciones 2008 2018 Peso 2008 Peso 2018 Peso 2018-2008 A 2018/2008
Africa 48.938,8 20.657,5 7,9% 3,1% -4,8% -57,8%
América 21.950,7 20.435,5 3,5% 3,0% -0,5% -6,9%
Asia 7.585,0 11.226,5 1,2% 1,7% 0,5% 48,0%
Europa 542.140,3 615.616,5 87,3% 91,8% 4,4% 13,6%
Unién Europea  520.932,0 586.849,5 83,9% 87,5% 3,6% 12,7%
Resto Europa 21.208,3 28.767,0 3,4% 4,3% 0,9% 35,6%
Oceania 85,9 2.725,0 0,0% 0,4% 0,4% 3072,6%
Total 620.700,7 670.661,0 100,0% 100,0% 8,0%
Fuente: Icex
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Por el contrario,
las importaciones
de Europa han
aumentado y se
han reducido

las procedentes de
América y Africa

El principal destino
de las
exportaciones
agroalimentarias
aragonesas ha
pasado a ser
Francia,...

...destacando el
incremento de las
ventas exteriores a
paises asiaticos
como China, Japon
o Corea del Sur

Gréficos 3y 4. Principales destinos geograficos de

SeptiendrEd

Respecto a las importaciones del sector, se poddmr
gue el peso de las importaciones procedentes dep&ura
aumentado ligeramente desde un 87,3% en 2008 hasta
91,8% en 2018. Por su parte, las compras procesidatéfrica
y Ameérica han perdido importancia relativa (4,8,% puntos
porcentuales, respectivamente), mientras que & gdeslas
compras con origen en Asia ha crecido en medio opunt

porcentual.

Por paises, el principal comprador de productos
agroalimentarios aragoneses en 2008 era lItali2¥24]el
total), seguido de Francia (19,8%), Portugal (10,696
Alemania (8,3%). El resto de paises del mundo méateuna
relevancia menor al 5%. Sin embargo, en 2018 Faahai
pasado a ser el principal destino de las exporasio
aragonesas de productos agroalimentarios, con wota del
19,8%, la misma importancia relativa con la quetaoa en
2008. Por el contrario, la importancia relativa ¢thes
exportaciones a ltalia, Alemania y Portugal hammifisiido
hasta situarse en un 12,3%, un 7,9% vy un 5,0%,

respectivamente.

Por el contrario, ha destacado la irrupcion de gzais
asidticos como destino de las exportaciones aragende
productos agroalimentarios, como China que con4f gobre
el total del sector en 2018 ha pasado a ocuparagtacpuesto
en el ranking. Asimismo, Japon que se ha situada gointo
puesto con un 5,3% del total exportado y CoreeSdelen el

décimo puesto con un 2,0%.

las exportaciones de productos

agroalimentarios. Aragon. 2008 y 2018. Miles de eur  0s

Exportaciones 2008

italia
Francia

Portugal
Alemania
Reino Unido
Paises Bajos )
Rusia
EAU D
Polonia
Senegal =N

Exportaciones 2018

Francia
italia

Portugal (T
China T
Japsn
Alemania T
Reino Unido  EG—_—
Polonia  (EG_—_—
Rumania (D
CoreadelSur (D

0 20.000 40.000 60.000 80.000 100.000120.000 140.000160.000180.000 0

Fuente: Icex
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De forma similar,

el principal
proveedor de
productos
agroalimentarios

de Aragon ha sido
Francia, tanto en
2008 como en 2018

En 2018, los
principales
productos
agroalimentarios
exportados son los
productos carnicos
y los animales
ViVos...

Por su parte, el principal proveedor de productos
agroalimentarios de Aragén ha sido, tanto en 2@@8ocen
2018, Francia con una importancia relativa del @8)b del
46,0%, respectivamente. La segunda posicion en 2018
ranking de origen de las importaciones lo ha pasadoupar
Suecia, que en 2008 no aparecia entre los priesipal
proveedores de Aragon, en detrimento de ltalia ppsa a
situarse en cuarto lugar. Destaca la perdida deoriaupcia
relativa de paises como Dinamarca, Sudafrica y bianyi el
incremento del peso de paises como Alemania, Réimdo o
Rusia.

En las exportaciones aragonesas de productos
agroalimentarios, un porcentaje muy importante stasese
concentran en Productos carnicos y sus transforsnado un
peso del 52,2% del total del sector en 2018, ptageigue se
ha incrementado desde el 37,0% en 2008. En sedugalg se
sigue situando Animales vivos, sus productos y su
alimentacion, con un peso del 22,3% en 2008 y y6%&n
2018. Por su parte, los Productos de origen vepatapasado
de importancia relativa del 21,5% en 2008 a un%e:f 2018.
Finalmente, en 2018 la categoria de Pescados,aoanyssus
transformados suponen el 1,1% del total exportad®(9% en
2008) y Otras industrias agroalimentarias represemh 11,1%
del conjunto de ventas exteriores (un 18,3% en 2008

Gréficos 5y 6. Exportacion por tipo de productos a  groalimentarios. Aragén. 2008 y 2018.

Otras industrias
agroalimentarias;
18,3%

Pescados,
mariscos; 0,9%_— .

[

Productos
carnicos ;37,0%

Fuente: Icex

...y los principales
productos
importados...
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Exportaciones 2008

vegetal; 21,5% B vegetal; 16,9%
Pescados, .
‘ s 114 "

(% sobre el total)

Otrasindustrias Exportaciones 2018
agroalimentarias;—_

Productos origen 11,1% N Productos origen

nimales vivos,
us productos y
u alimentadon;
18,6%

Animales vivos,
sus productos y Productos
sualimentadén; carnicos ;52,2%
22,3%

En el apartado de importaciones por tipo de pragias
Productos de origen vegetal ocupan el primer lwegaras
compras exteriores en 2018, aumentando su impaatanc
relativa desde un 30,1% en 2008 a un 37,1% dé! Exieel afio
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2018, se sitla en segunda posicion de este ranéég
importaciones las relacionadas con Pescados, manssus
transformados, con un 22,6% del total, mientras equ008
ocupaban el primer lugar con un 41,6%. El terogadlo ocupa
Otras industrias agroalimentarias que suponen yePd&lel
conjunto de ventas exteriores (un 15,7% en 2008)gparto
Animales vivos, sus productos y su alimentacion @worpeso
del 18,4% en 2018 (un 7,7% en 2008). Por dltimo, la
importancia relativa de los Productos carnicos s su
transformados sobre el total de importaciones #greatarias
se situa tan soélo en un 3,3% en 2018 (un 4,8% ©€8)20

...son los de origen
vegetal y los
pescados

5.3.- Productos de origen vegetal

Las exportaciones de Productos de origen vegetal ha
pasado en Aragon de 150,3 millones de euros en 2@74.,4
millones de euros en 2018, lo que supone un incremael
origen vegetal se 80,6% en el periodo analizado. A pesar de estebleota
han incrementado  Crecimiento, como ya se ha indicado anteriormegitggeso
un 80,6% entre relativo de los Productos de origen vegetal sobréotal
2008 y 2018, menos exportado de productos agroalimentarios aragondses
que el total de las disminuido desde el 21,5% en 2008 a un 16,9% eB.2@br
ventas exteriores el contrario, la importancia relativa de Aragén reobl total
agroalimentarias exportado a nivel nacional de este tipo de produst® ha

incrementado ligeramente hasta el 1,5% en 2018 @# en
2008) en el periodo considerado.

Las exportaciones
de productos de

Por su parte, las Por su parte, las importaciones de Aragon de ptoduc
importaciones vegetales se han incrementado un 33,2% en el peded
vegetales han referencia, pasando de casi 187 millones de enr@6@8 a una
pasado a ocupar el cifra cercana a_los 249 millones en 2018. De md, los
primer lugar en las Productos de origen vegeta}l han pasado a ocupansdr lugar
compras exteriores €N las compras exteriores aragonesas de productos
aragonesas de agroalimentarios en 2018 con un 37,1% del totaJ1%@0en
productos 2008). No obstante, el peso de las compras exsrior
aragonesas sobre el total importado a nivel naciemaeste

agroalimentarios ;
apartado se mantiene en torno al 2%.

Desde 2014, Asi, el déficit exterior en este tipo de productnse
Aragon cuenta con  Aragén tenia en el afio 2008 ha pasado a ser urésitmesde
superavit comercial el afio 2014, de forma que en 2018 el saldo eradhimpara
en este tipo de la Comunidad aragonesa en mas de 22 millones ds.eur
productos
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Cuadro 3. Sector exterior Productos de origen veget  al. Aragon. 2008, 2013 y 2018.

Miles de euros

2008 2013 2018 A 2018/2008 A 2018/2013
Exportaciones 150.280,2 220.843,8 271.361,0 80,6% 22,9%
Importaciones 186.990,7 221.848,3 248.997,3 33,2% 12,2%
Saldo -36.710,5 -1.004,5 22.363,7 -160,9% -2326,4%

Fuente: Icex

Durante el periodo
analizado, la UE se
ha mantenido como
el principal origen

y destino para el
comercio exterior
de los Productos
vegetales...

...slendo Francia
el principal destino
de las
exportaciones...

...y también el
principal origen de
las importaciones

El principal origen y destino para el comercio ertede
los Productos de origen vegetal de la Comunidagbaesa es
la Unién Europea, con un peso superior al 90% en la
exportaciones y cerca de dicha cifra en las impimmes.
Ademas, en el periodo analizado la posicion detogipales
destinos geograficos tan apenas se ha modificadentan con
un peso todas ellos en torno al 2%, tanto en lgpcamwomo en
las ventas exteriores aragonesas de esta catdggrfaductos.

Asi, el principal destino de los Productos de arige
vegetal aragoneses en 2018 era Francia (30,7%otHd), t
seguido de Alemania (16,6%), Reino Unido (15,7%d)aba
(10,3%). El resto de paises mantenian una relewvanenor al
5%. Respecto a 2008 destaca que Alemania y ReirtonWbian
ganado posiciones, mientras que lItalia las perdia.

Por su parte, las importaciones de Aragon de ptoduc
vegetales estan concentradas mayoritariamentea@ici&r con
un 79,8% del total en 2008 y un 77,4% en 2018.eEilor de
paises cuentan con una importancia relativa e @ir8% del
total o inferior.

Gréficos 7 y 8. Principales destinos geograficos de las exportaciones de Productos
origen vegetal. Aragon. 2008 y 2018. Miles de euros

Exportaciones 2008 Exportaciones 2018

Francia T Francia
italia Alemania

Alemania (TG
ReinoUnido  ——
Portugal )
Polonia  EEG——
Tanez D
Grecia
Bélgica =1
Paises Bajos =)

0 10.000 20.000

Fuente: Icex
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Las ventas
exteriores

de productos de
animales vivos han
aumentado un

91,5% en el periodo

analizado, por
debajo del total de
las ventas
exteriores
agroalimentarias

Las importaciones
de animales vivos
han crecido un
158,1%, pero han
perdido peso en el
total de
importaciones de
agroalimentarias

El superavit

exterior en este tipo

de productos se ha
incrementado un
62,4%

Cuadro 4. Sector exterior de Animales vivos, sus pr

SeptiendrEd

5.4.- Animales vivos, sus productos y su alimentaaei

En cuanto a las ventas exteriores aragonesas deafas
Vivos, sus productos y su alimentacién, éstas bareatado un
91,5% en el periodo de referencia, al alcanzaciireade 298,6
millones de euros en 2018 frente a los 155,6 nekae 2008.
Aligual que ocurria con los Productos de origeyetal, a pesar
de este importante incremento, la importanciaiv@ale este
tipo de productos sobre el total exportado de digneatarios
ha descendido desde un 22,3% a un 18,6% entrey2P038.
Por su parte, el peso de las exportaciones arag®nes
animales vivos sobre el total exportado a nivelarad de este
tipo de productos ha descendido un punto porcehiasth el
2,0% en 2018 (un 13,0% en 2008) entre 2008-2018.

Respecto a las importaciones de Aragén de animales
vivos, han crecido un 158,1% entre 2008 (47,9 mdko de
euros) y 2018 (123,6 millones). Sin embargo, ebpss este
tipo de productos en el total de importaciones delyctos
agroalimentarios de Aragon se ha reducido desd@,8%% en
2008 a un 18,6% en 2018. No obstante, la impoam@tativa
de las importaciones de Aragon sobre el total depcas
exteriores de Espafia en esta categoria de procheto
aumentado del 4,8% al 7,1%.

Por su parte, el superavit exterior en este tipo de
productos ha pasado de 107,8 millones de eurokaéio 2008
a casi 175 millones de euros en 2018, lo que reptasun
crecimiento del 62,4%.

oductos y su alimentacién. Aragoén.
2008, 2013 y 2018. Miles de euros

2008 2013 2018 A 2018/2008 A 2018/2013

Exportaciones 155.649,0 158.642,7 298.581,4 91,8% 88,2%

Importaciones 47.886,0 94.560,5 123.601,2 158,1% 30,7%

Saldo 107.763,0 64.082,2 174.980,2 62,4% 173,1%
Fuente: Icex

Las exportaciones
aragonesas de
animales vivos a la
UE han perdido
peso a favor de
Africa, Asia y el
Resto de Europa...

Instantanea Sectorial

Por destino geogréfico, las exportaciones aragsnésa
animales vivos a la UE han pasado de suponer u®rén
2008 a un 57,8% en 2018. Esta pérdida de pesiveet la
UE ha sido compensada con un incremento de la tanpma
relativa de Africa (12,2 puntos porcentuales méagas®), Asia
(9,3 puntos porcentuales mas) y el Resto de Eygfapuntos
porcentuales més). En cuanto a las importaciohgsineipal
origen es la UE, con una importancia relativa sopel 90%
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...mientras que en tanto en 2008 como en 2018. No obstante, en dietiodo han
las importaciones ganado en las importaciones un peso en torno @réés como
la UE se mantiene  Africa, América o Asia en esta categoria de proakict

como principal

origen . . .
En concreto, y por paises, las exportaciones dm#&es

Por paises, destaca Vivos de la Comunidad aragonesa se dirigen en 2018

el incremento de principalmente a Francia (17,1% del total), segulddtalia y

ventas a China, China (12,9%) y de Libia (9,4%). Respecto a 2008ait= las

Libia, Turquia y posiciones que han ganado China, Libia, Turquigogro. Por

Libano... el contrario, Portugal, Alemania, Reino Unido o Eatos
Arabes Unidos las perdian.

En cuanto a las importaciones aragonesas de asimale
...y de las compras vivos, al igual que ocurria con los Productos dgeor vegetal,
procedentes del tienen su origen principalmente en Francia, cod&8% del
Reino Unido e total en 2008 y un 46,1% en 2018. En el perioddizauo,

ltalia destaca el incremento de las importaciones protesiafel
Reino Unido e ltalia y el descenso de las de Aleaan
Portugal.

Graficos 9 y 10. Principales destinos geograficos d e las exportaciones de Animales
Vivos, sus productos y su alimentacion. Aragén. 200 8y 2018. Miles de euros

Exportaciones 2008 Exportaciones 2018
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Fuente: Icex

5.5.- Productos carnicos y sus transformados

Los productos carnicos y sus transformados son la
categoria con un mayor peso sobre el total exportel
productos agroalimentarios aragoneses, tanto e @fio en
2018. Ademas, dicha importancia relativa se haementado
desde un 37,0% en el inicio del periodo a un 52¢2#itimo
afo analizado. En concreto, las ventas exterioegpaesas de
productos de carnicos han pasado de 258,3 milldeesuros

Los productos
carnicos son la
categoria con un
mayor peso sobre el
total exportado de
productos
agroalimentarios,...
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...posicion que se
ha reforzado al
crecer sus ventas
exteriores un
224,3% entre 2008
y 2018

Por el contrario,
las importaciones
de productos
carnicos han
disminuido un
26,8%

Asi, el superavit
exterior en este tipo
de productos ha
aumentado un
257,1%

en 2008 a 837,5 millones de euros en 2018, lo gpesenta
un incremento del 224,3% en el periodo analizad®.eBta
forma, la importancia relativa de la Comunidad arega sobre
el total exportado a nivel nacional de este tip@eeluctos se
ha incrementado sensiblemente hasta el 13,6% €8 @01
8,2% en 2008) en el periodo considerado.

Por su parte, las importaciones de Aragon de ptoduc
carnicos han disminuido un 26,8% en el periodoefierencia,
pasando de 29,9 millones de euros en 2008 a 21l¢hes en
2018. De esta forma, los Productos carnicos y sus
transformados han pasado de suponer el 4,8% d®itagras
exteriores de productos agroalimentarios en 20@pr@sentar
un 3,3% en 2018). Asimismo, el peso de las comgxBsiores
aragonesas sobre el total importado a nivel naciemaeste
apartado ha descendido del 2,3% al 1,3% entre YQ088.

Asi, el saldo favorable en este tipo de productes g
Aragon tenia en el afio 2008, se ha incrementad2buri%
hasta 2018, situandose en mas 815,7 millones ds.eur

Cuadro 5. Sector exterior de Productos carnicosy s  us transformados. Aragon.

2008, 2013 y 2018. Miles de euros

2008 2013 2018 A 2018/2008 A 2018/2013
Exportaciones 258.281,6 336.864,9 837.540,3 224,3% 148,6%
Importaciones 29.859,7  28.754,0  21.864,9 -26,8% -24,0%
Saldo 107.763,0  64.082,2 174.980,2 62,4% 173,1%
Fuente: Icex
Por grandes areas de destino, las ventas exteriores
Las ventas aragonesas de productos carnicos a la UE han patado

exteriores de
productos carnicos
a la UE han
perdido peso a
favor
principalmente de
Asia

En concreto,
respecto a 2008...

Instantanea Sectorial

suponer un 83,7% en 2008 a un 67,6% en 2018 ekimddas
al Resto de Europa de un 10,6% a un 2,4% en ebderi
analizado. Esta menor importancia relativa de Eatog sido
compensada fundamentalmente con un aumento deldgeso
Asia, que en 2018 se ha situado en un 25,9%, 2inilop
porcentuales mas que en 2008. En cuanto a las tacpmres,
casi el Unico origen es la UE, con una importamelativa
entorno al 100% tanto en 2008 como en 2018.

Mas en concreto, el principal destino de los Prtmhic
carnicos y sus transformados en 2018 era Franbid%d del
total), seguido de ltalia (13,4%), Japdon (9,8%),rtiryal
(9,7%), China (9,3%). EIl resto de paises manteniaa
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...han irrumpido
con fuerza destinos
como Japoén o
China

En cuanto a las
importaciones,
éstas se concentran
en Francia

Gréficos 9 y 10. Principales destinos geograficos d
carnicos y sus transformados. Aragon. 2008 y 2018.

Exportaciones 2008

Italia

Francia
Alemania

Rusia

Portugal
RepUblica Checa
China-Hong Kong
Coreadel Sur
Ucrania

Bélgica

o

20.000

Fuente: Icex

Dentro de los
productos carnicos,
destaca el
incremento de las
ventas exteriores
del porcino, un
280,1% en el
periodo analizado

De forma similar a
los que ocurria con
los productos
carnicos en
global,...
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relevancia en torno al 5% o menor. Respecto a @68ca que
Italia ha perdido la primera posicion en favor dari€ia, como
destino de exportacion de estos productos y hampido con
fuerza destinos como Japon o China. Por su partes paises
perdian posiciones como Alemania o desapareciaranlehg
como Rusia.

Por su parte, las importaciones de Aragon de ptoduc
carnicos estan concentradas mayoritariamente erciBraon
un 67,0% del total en 2008 y un 36,2% en 2018.d2ast| caso
de Paises Bajos que ha pasado de una cuota ddadnipordel
10,7% en 2008 a un 29,7% en 2018. El resto de paismmntan
con una importancia relativa en torno al 5% delltotinferior.

e las exportaciones de Productos
Miles de euros

Exportaciones 2018

Francia M
|
Japén A
Portugal  ——
China M
Polonia (G
Rumania  —
tepublicaCheca  EEG—
Grecia (T
Coreadel Sur  (——

60.000 80.000 100.000 0

20000 40.000 60.000 80.000 100.000 120.000 140.000

Dentro de los productos céarnicos y sus transformado
cabe destacar, por su notable crecimiento, la eiiude las
ventas exteriores aragonesas del conjunto de Cdenéa
especie porcina, jamén y paleta. En concreto, estlegoria
con una mayor importancia relativa sobre el tataloetado de
productos carnicos y sus transformados con un gelst0,9%
en 2008 y un 83,1% en 2018. Esta evolucion se debe
incremento de las ventas exteriores del porcingomés del
280,1% en el periodo analizado, al pasar de 188lanes de
euros en 2008 a casi 696 millones de euros en 2018.

De forma similar a o que ocurria con las expodaes
de productos carnicos en global, las ventas exéxio
aragonesas de carne de porcino a la UE han alcanrapeso
del 62,5% en 2018, frente al 80,8% en 2018 y |atirklas al
Resto de Europa de un 2,8% en 2018 frente a ufaldn72008.
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_las ventas Nuevamente, detras de esta menor importancia valate
exteriores de Europa se encuentra el crecimiento de las exportaside este
porcino a la UE tipo de producto a Asia, que han pasado de 11/@mag de
han perdido peso a  ©Uros & 213,8 millones en el periodo analizado,. &igieso de
favor Asia en las ventas exteriores del porcino aragseds situado
esencialmente de en un 30,7% en 2018, 24,2 puntos porcentuales masq
Asia 2008.

Cuadro 6. Sector exterior de Carne de la especie po  rcina, jamén y paleta. Aragoén.
2008, 2013 y 2018. Miles de euros

2008 2013 2018 A 2018/2008 A 2018/2013
Exportaciones 183.085,9 236.703,6 695.956,8 280,1% 194,0%
Importaciones 3.075,1 9.035,0 11.208,5 264,5% 24,1%
Saldo 180.010,8 227.668,5 684.748,3 280,4% 200,8%

Fuente: Icex

En concreto, en 2018 Japon ha pasado a ocupar el
Asi, en 2018 Japén segundo lugar como destino de las ventas exteridees
ha pasado a ocupar productos del porcino de.Aragén (con un 11,8%atal te este
el segundo lugar tipo de producto) y China el tercer lugar (con unl%),
como destino de las cuando en 2008 no aparecian entre los principatep@dores
ventas exteriores de de porcino aragonés. Asimismo, Corea del Sur hannentado
productos del su importancia relativa del 2,7% del total de etqmones de
porcino de Aragén la categoria en 2008 a un 3,7% en 2018. En eldgeadintrario,
y China el tercer cabe destacar los casos de Alemania, con un 14@%asd
lugar exportaciones de porcino en 2008 y Rusia con u¥,7gle no
aparecen en 2018 dentro del ranking de princigdssnos.

Graficos 11y 12. Principales destinos geograficos de las exportaciones de Carne de la
especie porcina, jamén y paleta. Aragon. 2008 y 201 8. Miles de euros

Exportaciones 2008 Exportaciones 2018
Italia Francia
Francia Japén
Alemania China
Rusia Italia
Portugal Polonia
Repblica Checa Portugal
China-Hong Kong Rumania
Corea del Sur Republica Checa

Ucrania Coreadel Sur

Bélgica Hungria

o

10.000 20.000 30.000 40.000 50.000

o

20.000 40.000 60.000 80.000 100.000  120.000

Fuente: Icex
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En cuanto a otras
categorias de
productos
agroalimentarios se
puede indicar
que...

... las
exportaciones
aragonesas de
Pescados no son
muy significativas,
pero se han
incrementado un
170,5%,...

...mientras que las
importaciones se
han reducido un
41,4%

Cuadro 7. Sector exterior Pescados y Otras industri

SeptiendrEd

5.6.- Pescados, mariscos y sus transformados y Gira
industrias agroalimentarias

Por ultimo, para completar el estudio del comercio
exterior de los productos agroalimentarios arageseay que
analizar la evolucibn de Pescados, mariscos Yy Ssus
transformados y de la categoria de Otras industrias
alimentarias, en la que se agrupan productos détearda,
panaderia, pasteleria, pastas alimenticias, adeit®liva o
productos lacteos, entre otros.

Asi, se puede sefialar que el volumen de las exjpam&s
aragonesas de Pescados, mariscos y sus transfearmadss
muy significativo, pero se han incrementado un 3%0entre
2008 (6,5 millones de euros) y 2018 (17,5 millodesuros),
por encima de la media de los productos agroalianest
(129,4% de aumento en el periodo de referencia).

Sin embargo, las importaciones de pescados alcamzab
en 2008 la notable cifra de 258,3 millones de ewmosla
Comunidad aragonesa, dato que se ha reducido 4%4hasta
situarse en los 151,4 millones de euros en 2018ndCo
consecuencia de la evolucion de las compras y wenta
exteriores, el saldo negativo en esta categoriarafuctos se
ha reducido un 46,8% entre 2008 y 2018 y se haduten
133,9 millones de euros.

as agroalimentarias. Aragén. 2008,
2013 y 2018. Miles de euros

Exportaciones 2008 2013 2018 A 2018/2008 A 2018/2013
Pescados, mariscos y sus transformados 6.483,4 16.760,8 17.535,7 170,5% 4,6%
Otras industrias agroalimentarias 128.196,4 127.457,0 178.194,0 39,0% 39,8%
Importaciones 2008 2013 2018 A 2018/2008 A 2018/2013
Pescados, mariscos y sus transformados 258.310,4 124.584,6 151.398,6 -41,4% 21,5%
Otras industrias agroalimentarias 97.653,9 115.469,6 124.799,0 27,8% 8,1%
Saldo 2008 2013 2018 A 2018/2008 A 2018/2013
Pescados, mariscos y sus transformados -251.827,1 -107.823,7 -133.862,8 -46,8% 24,1%
Otras industrias agroalimentarias 30.542,5 11.987,5 53.395,0 74,8% 345,4%

Fuente: Icex

Dentro de las Otras
industrias

Dentro de las exportaciones de la categoria desOtra

agroalimentarias,
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industrias agroalimentarias, en el periodo 200820dabe
destacar el crecimiento de la importancia relatikea los
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productos de Panaderia, pasteleria y galletas yadas

...destaca el ) S
incremento del alimenticias y preparados de cereales (5,3 purdasptuales
peso de las mas en ambos casos) y de Otras grasas y ace@epufmtos

porcentuales mas). Por el contrario, el peso dpaPaeiones
alimenticias diversas en el total de ventas extesiae Otras
industrias agroalimentarias ha disminuido en 13u®itqgs
porcentuales en el periodo analizado.

exportaciones de
los productos de
panaderia y pastas
alimentacias

Gréfico 13. Exportaciones de Otras industrias agroa  limentarias. Aragén. 2018

Residuos industria Azlcary productos
agroalimentaria; \‘\ " de confiteria;
Ingredientesy 4 300 S _— 11,1%

aditivos

i ion: 0 ¢
alimentacion; 4,4% —_—
Preparacione; pasteleriay
i ici |letas; 17,0%
diversas;

Productos lacteos; I . Pastasalimenticias

4,1% y preparados de
Otras grasasy cereales; 20,9%
aceites: 7,7% Aceite deoliva;

3,4%
Fuente: Icex

Grafico 14. Importaciones de Otras industrias agroa  limentarias. Aragén. 2018

Residuosindustria
agroalimentaria;

alimentacion; 1,3% 10,9%
Panaderia,
Preparaciones pasteleriay
dlallmentl;las alletas; 11,8%
iversas; 3,

Productos |ac
16,0%

Ingredientesy
aditivos

Azlcaryproductos
de confiteria; 6,8%

Pastas alimenticias
y preparados de
cereales;5,4%

I

Otras grasasy
aceites; 14,2%

Fuente: Icex

Por su parte, entre las compras exteriores detdg@da
de Otras industrias agroalimentarias, sobresalecedmento
del peso de Otras grasas y aceites (12,4 puntosmiaales mas
en el periodo 2008-2018), Residuos de la industria
agroalimentaria (10,1 puntos porcentuales mas3 piloductos
de Panaderia, pasteleria y galletas (6,6 puntosepiales
mas). En el lado contrario, la importancia relatide

Por su parte, en las
importaciones
destaca el aumento
del peso de Otras
grasas y aceites
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Preparaciones alimenticias diversas en el totahgertaciones
de Otras industrias agroalimentarias ha caido ¢h @0ntos
porcentuales y la de Azucar y productos de coiditen 13,6
puntos porcentuales entre 2008 y 2018.

Los productos 5.7.- Conclusiones

agroalimentarios _ _ .

han sido clave en el Los productos agroalimentarios han jugado un papel
crecimiento de los ~ clave en el crecimiento y diversificacion de losrca€elos
mercados exteriores aragoneses de los ultimos afios, y espirar que
exteriores lo sigan haciendo en el futuro.

aragoneses...

En este sentido, cabe sefialar en primer lugar agie |
...ya que sus ventas ventas gxteriores de Iqs productos agroalimentariﬂ?g;oneses
exteriores han han tenido una evolucion mas favorable que lasaglnto de
crecido por encima la economia de la Comunidad. Concretamente, e008 2
de la media de las 2018 el total de las ventas exteriores de Aragoaumaentado

exportaciones un 40,5%, mientras que las exportaciones de proguct
aragonesas entre agroalimentarios lo han hecho un 129,4%. Asi, sbje este
2008 y 2018... tipo de productos en el total exportado por Aragarpasado

de un 8,2% en 2008 a un 13,5% en 2018.

Por el contrario, las compras exteriores corresigoiels
a productos agroalimentarios han crecido un 8,096 @008 y
__adiferencia de 2018, frente al aumento del 46,0% registrado ptotal de las
los ocurrido con las iImportaciones aragonesas. De esta forma, la impmaa
importaciones... relativa de las importaciones de productos agrealtarios
sobre el total de las compras exteriores de Aragdpasado de
un 7,7% a un 5,7% en el periodo analizado.

...con lo que el En conjunto, el saldo exterior positivo que la Caidad
saldo exterior aragonesa cuenta en los productos agroalimentares
positivo del sector aumentado ha pasado de 78,2 millones de euros & 932
se ha incrementado Millones de euros en el periodo analizado, mostrama clara
notablemente tendencia creciente en los ultimos afos.

Si se analiza el destino geografico de las venti@sieres

Las ventas de productos agroalimentarios aragoneses, se pbsdevar el
exteriores a papel protagonista de Europa, que representan |29c7del
Europa han caido, total de las exportaciones de este tipo de produetn2018,
ganando aunque su importancia relativa ha disminuido d&fi8 (un
protagonismo las 83,8%), sobre todo entre aquellos paises europe@s (
exportaciones a pertenecen a la UE. También ha caido la importaetsiva
paises asiaticos... de las exportaciones a Africa y, por el contrage, han

incrementado las destinadas a América y, espeaisdnaeAsia.

Instantanea Sectorial 82



Boletin Trimestral de Coyuntura nam. 66

...como China,
Japdn o Corea del
Sur

Por el contrario,
las compras
exteriores

del sector
procedentes de
Europa han
aumentado

Por tipo de
producto, destacan
las importaciones
de productos
vegetales y
pescado...

...y las
exportaciones
de productos

carnicos y animales

Vivos

Entre 2008 y 2018,

ha destacado, sobre

todo, el crecimiento
de las
exportaciones de
productos de
carnicos y
especialmente las
de porcino...
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Asi, ha destacado la irrupciéon de paises asiatico® destino
de las exportaciones aragonesas de productos iageatdrios,
de forma que China ha pasado a ocupar el cuarsiqea el
ranking, Japon se ha situado en el quinto pueSmrga del Sur
en el décimo puesto. En este incremento de lagtqgianes a
los paises asiaticos ha tenido un claro papel goaotsta el
sector porcino.

Por su parte, el peso de las importaciones de ptosiu
agroalimentarios con origen en Europa ha aumeritadta un
91,8% en 2018. Por otro lado, las compras procededné
Africa y América han perdido importancia relativeeniras que
Asia lo ha ganado. El principal proveedor de préookic
agroalimentarios de Aragén ha sido Francia, tam®@08
como en 2018.

Por tipo de producto, en el apartado de importasdas
de origen vegetal se sitian en el primer lugaradecbmpras
exteriores en 2018 con un 37,1% del total (30,192@08),
mientras que en segunda posicion de este ranking de
importaciones se sitdan las de Pescados, mariscessy
transformados, con un 22,6% del total (en 2008 alcap el
primer lugar con un 41,6%).

Por su parte, las exportaciones aragonesas degbosdu

agroalimentarios se concentran en un porcentaje muy
importante en los Productos cérnicos y sus tramsfdos, con
un peso del 52,2% del total del sector en 201®¢8&n 2008).
En segundo lugar, se sigue situando Animales VigDs,
productos y su alimentacion, con un peso del 18692018
(22,3% en 2008). Por su parte, los Productos demonegetal
han pasado de importancia relativa del 21,5% er8 200n
16,9% en 2018.

En el periodo analizado, cabe destacar el crecimiga
las exportaciones de productos de carnicos, urB224ntre
2008 y 2018, al pasar de 258,3 millones de eur@375
millones de euros. Este incremento de las ventisieres de
productos carnicos ha sido impulsado muy especrdbmgor
el sector porcino. En concreto, las ventas extesiodel
conjunto de Carne de la especie porcina, jamoénlgtgpaan
aumentado un 280,1% en el periodo analizado, al pi&s183,1
millones de euros en 2008 a casi 696 millones desezn 2018.
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...manteniéndose
esta tendencia en
los primeros siete
meses de 2019

En el corto plazo,
las exportaciones
agroalimentarias
aragonesas se
veran potenciadas
por los acuerdos
comerciales de
Espafia con
China,...

...el Acuerdo de
Libre Comercio
UE-Japon,...

...la peste porcina

que esta afectando

a Asia o la guerra
comercial China-
EE.UU.

En el lado
negativo, cabe

sefalar el efecto del

Brexit...
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La tendencia creciente de las exportaciones deuptosl
carnicos y, sobretodo del sector porcino se hantenato en
2019. Asi, en el periodo acumulado de enero a jatoventas
exteriores de productos agroalimentarios aragonssekan
incrementado un 16,3% en comparacion con el misnogon
de 2018. Por su parte, las exportaciones de praslgérnicos
crecian un 17,7% interanual en el periodo acumutiedenero
a julio y las del sector porcino un 18,9% interdnua

En el corto plazo se dan una serie de circunstarmgia
seguirdn apoyando las ventas exteriores de praslucto
agroalimentarios aragoneses, especialmente a losados
asidticos. Asi, a finales de 2018 se establecitacurerdo
comercial entre Espafia y China que permite la @atia carne
fresca, embutidos curados (salchichén y chorinmpol curado
y jamon curado con hueso en el mercado asiaticdod ellos
son productos con mayor valor afladido que los pielosihasta
ahora, como la carne congelada y el jamoén curasloudsado
y loncheado. En este sentido hay que tener enageetChina
es el mayor mercado de productos de porcino, asusoin
aproximadamente el 50% del total que se produc®dm el
mundo.

Ademas, la entrada en vigor el 1 de febrero de 2@19
Acuerdo de Libre Comercio entre la Union Europedagon
esta abriendo nuevas oportunidades de negocicsiabpente
en algunos sectores como el de la agroalimentagiém sera
uno de los mas beneficiados.

Por su parte, la peste porcina africana que estdaaido
a Asia, cuyo primer caso se diagnosticé en agast20d8, ha
provocado que la produccién de cerdo en China baigio un
30%, a la vez que los precios han subido hastaO&h 4&£n
relacion con China, y dentro del contexto de laigueomercial
gue mantiene con EEUU, también se puede indicaPglén
anuncié a principio de julio nuevos aranceles adpctos
norteamericanos, entre los que destacan un bueeralte
productos agroalimentarios como las semillas de, sbjmaiz,
el arroz, el trigo, el vacuno, el cerdo, el pollts lacteos, los
frutos secos, las verduras, etc. Esto puede suponar
oportunidad para otros exportadores como los eos)peo
afectados por los aranceles.

En el lado negativo, como amenaza, cabe citarlidasa
del Reino Unido de la Unién Europea. Hay que temecuenta
gue el mercado inglés supone en torno al 20% thdlde fruta
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...Sobre las
exportaciones de
fruta aragonesa

A medio y largo
plazo, el
crecimiento del
sector
agroalimentario
aragones se vera
potenciado,...

...como
muestran los
importantes
proyectos de
inversion
relacionados con el
sector que se han
presentado en los
altimos afos

Asimismo, cabe
recordar el papel
dinamizador que la
produccion de
productos
agroalimentarios
tiene en el medio
rural
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exportada por Aragon, por lo que la ausencia deawerdo
comercial y el consiguiente establecimiento de ceims
afectarian negativamente a dichas ventas exteriores

No obstante, a medio y largo plazo, el potencial de
crecimiento del sector agroalimentario en la Combadhi
aragonesa es mas que notable por los proyectasveesion
existentes. Entre los proyectos de inversion mgmitantes,
relacionados con este sector, que han sido anwsea los
ultimos afios podemos citar los siguientes: BonAgemiciado
la construccién de su segundo centro productivéstmg en
Epila (inversion de 400 millones de euros al firedi el
proyecto), mientras que Vall Companys va a ampéhr
secadero de jamones que tiene en Calamocha (ibnetsi78
millones de euros) y ha ampliado su matadero de #gelos
Caballeros (inversion de 50 millones de euros).

Asimismo, el Grupo italiano Pini ultima un matadero
Binéfar (inversion de 70 millones de euros), el garuorge
ampliara el complejo carnico que tiene en Zuereefision de
134 millones de euros), Aldelis ha invertido 28lames de
euros en sus nuevas instalaciones en la Platalovgiatica de
Zaragoza. Ademas, el grupo agroalimentario Costpliara
sus instalaciones en la plataforma logistica dgd-(aversion
de 61 millones de euros) o el grupo carnico Friaira invertir
18 millones de euros para reformar y ampliar suadeab de
cerdos en Binefar.

Por ultimo, recordar que la actividad econdémica sge
genera en torno a los productos agroalimentarisida por su
capacidad de dinamizar las zonas en las que sdainattravés
de la compra de factores y productos a otros sEs;tor
especialmente el primario. Por ello, la industireculada a los
productos agroalimentarios tiene una alta capacidach
impulsar la creacion de empleo en el medio rurgndo
ademas menos vulnerable que otras ramas a la dizd@on
industrial.
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Cronologia

Junio

6. CRONQLOG[A DE ACONTECIMIENTOS
ECONOMICOS

La apuesta por la diversificacion del grupo emprakaMypa,
dedicado a la fabricacion de moldes de inyeccionp@gas de
plastico le ha llevado a invertir, entre el afio 2912019, 300.000
euros en maquinaria para actualizar los equipos ejonar los
procesos.

Durante 2018, el grupo Red Ganadera Caspe invirtidgllones de

euros que han tenido como destino la ampliacidla dapacidad de
produccion de la fabrica de piensos, asi como jammeéle la calidad
y la cantidad de los servicios ofrecidos. Su pliantirecié también
un 12% durante el pasado afo hasta sumar los 4d&jddores. En
el presente ejercicio, tienen previsto volver aeniv otros 7

millones de euros tanto en fabrica como en granjas.

La empresa Global Sales Solutions (GSS), dedicddgpeestacion
de servicios telefénicos y que cuenta con centeosrabajo en el
poligono de La Charluca de Calatayud y en Atecasdmaenzado a
reorganizar la distribucion de sus empleados esnnbas plantas.
Esto se debe al nuevo servicio de atencion alteligne prestaré
desde la sede bilbilitana para el grupo de telef@eninternet Mas
Movil y que supondra la incorporacion de unos 3@Bajadores.

La empresa aragonesa Wazenmix, ubicada en el poligdustrial

Centrovia de La Muela, acaba de invertir dos mdfopara mejorar
su planta de fabricacidon de hormigoneras de gradohesnsiones.
La empresa cuenta actualmente con 20 puestoshdgaraero tiene
previsto alcanzar los 30 trabajadores antes decgueluya el afo.
lo que le permitira duplicar su produccion.

Las obras para la mayor ampliacién de Dinépolisddesu apertura
en Teruel en 2001, arrancaran el proximo mes de. jua primera

actuacion consistirda en la urbanizacién de unaepmrde 5.000

metros cuadrados anexa a las actuales instalaciooesun coste
maximo de 705.000 euros, para construir la nuaeaetdtn del Mar

Jurésico, el principal atractivo que se va a incapal parque en
los proximos afios. La nueva atraccion, tiene usymeesto de 5,5
millones de euros y forma parte del plan direcemagda ampliacion

del parque, que contempla una inversion de 24 naale euros.
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La empresa Aragonesa de Tratamientos, ha elegidoolBepara
ubicar una nave de 1.800 metros cuadrados en laeyastira de
zinc piezas para modelos de automovil de PSA. Bllwacontara
con la tecnologia de la japonesa NofMetal Coatihgsplanta ha
supuesto una inversion de 4 millones de euros.

El Gobierno de Aragén ha iniciado los tramites pargliar en 270
hectareas la plataforma logistica de Zaragoza 4Rlam proyecto
gue culminard en 2021. Las obras, que empezaran tresn
actuaciones iniciales, supondrdn un coste aproxdimdd 105

millones de euros. Para la primera, destinada a emaresa
multinacional de comercio electronico que ya estdfiomada, se
afiadiran mas de 33 hectareas de suelo que se é@dpareh

direccion al suroeste, en los terrenos colindaatiescarretera de la
Base Militar de Zaragoza, dando origen a dos nueaelas, zonas
verdes, aparcamientos y una mejora de las comuones: Las
otras dos actuaciones previstas se expanden lacania oeste
(1.617.000 metros cuadrados) y hacia el sur, a t#do de la
autovia (737.000 metros cuadrados), y para elléén eabiertas
negociaciones con otras dos empresas. Asimismobidéamse

encuentra en proceso de ampliacion la Plataformgistioa de

Fraga, en este caso, en 14 hectareas. La mayerqoaresponden al
proyecto de una gran empresa que va a invertirib@es de euros.

El grupo +Brasa invertird un millon de euros ercieacion de un
nuevo restaurante y area de servicio al pie deitavea A-2, muy
cerca de la Plataforma Logistica de Fraga. Lassobeainiciaran
este verano y terminaran a finales de este mismo af

Forestalia ha obtenido la licencia para instalarGahatorao una
planta fotovoltaica de 49,5 megavatios (MW) de poie La
instalacion. que ocupara 102 hectareas se ubit¢a auma autovia
Madrid Zaragoza (sentido Zaragoza) y detras deligpob
Valdecala. Durante su construccion se generarae @i y 200
empleos, que se reducirdn a entre 8 y 10 duranfeergddo de
explotacion.

El grupo Industrie Cartarie Tronchetti (ICT) ha roulado la

ampliacion de su planta de El Burgo de Ebro, urygrto en el que
la compaiiia italiana ha invertido en torno a 12Bomeés de euros.
En concreto, incorporé el pasado octubre una no&guina que ha
permitido duplicar su actual capacidad de producciAdemas, el
grupo ha automatizado su almacén logistico. Toldohal generado
la creacion de 80 nuevos empleos en el Ultimo altanzando una
plantilla directa de 260 personas, que podria ségtiementandose
a corto plazo.
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La delegacion zaragozana de la consultora tecruwaOBveris ha
sumado 140 trabajadores desde finales del 2017ordea que la
delegaciéon emplea actualmente a 360 personas. Acdeasie
crecimiento continuara a corto plazo ya que prem#ratar a 100
nuevos empleados en un plazo de seis u ocho nfesesllo, la
consultora tecnolégica acaba de ampliar sus oficida Torre
Aragonia.

La empresa aragonesa Aves Nobles y Derivados. @moc
comercialmente por su marca Aldelis (antes Casadhat) ultima
las obras de su nueva fabrica. que abrira el pxiras de octubre
en la Plataforma Logistica de Zaragoza. La inver$ia superado
los 28 millones de euros, siete mas de los previstoialmente. Las
instalaciones duplican la capacidad de fabricadi@nla firma
aragonesa. Ademas. La planta de Plaza no solo lmarsosu actual
plantilla, formada por unos 450 trabajadores, sjne favorecera la
generacion progresiva de otros 150 empleos (algymoseados).

El grupo logistico Disfrimur situara en la Platahar Logistica de
Zaragoza (Plaza) una delegacion de su filial deldicd alquiler de
vehiculos: DFM Rent a Car. La nueva sede, que smndben una
parcela de 3.100 metros cuadrados, se inaugurarprégimo
septiembre. La compafia prevé la creacion de diezas empleos
directos a raiz de su apertura.

En La Virgen de la Vega, en Alcala de la Selvayaea poner en
marcha la primera pista de esqui sintética de Esgafiproyecto
estara listo para abrir al publico en poco mas @ rdeses y ha
supuesto una inversion de 300.000 euros. Seréaddeurante los
365 dias del afio, alternando las clases sobrepkfsiie nevada en
invierno y sobre el material sintético directamesiteesto del afio.
Ademas, esté previsto que este proyecto genere &ntr5 puestos
de trabajo fijos que se ampliarian en temporada alt

El Ayuntamiento de La Almunia de Dofia Godina harsnado el

proceso para instalar en el municipio una plantar dotovoltaica

con una capacidad de produccién de energia ekalachasta 13
megawatios. La planta sera construida y gestiopadda empresa
Maranta Solar, que invertira mas de 10,5 millones

El Consejo de Administracion de la empresa pubdicionomica
Suelo y Vivienda ha adjudicado por 19,8 millone®dsos las obras
de urbanizacibn e infraestructuras de la macrdplatea

agroalimentaria que la Corporacion Alimentaria Gois construird

88



Boletin Trimestral de Coyuntura nim. 66 Septiembre 2019

Cronologia

Julio

Agosto

en Epila, junto a la autovia de Madrid. Los trabajomenzaran a
finales de octubre y se centraran en dotar derigleletd, agua, gas e
internet a la zona.

El grupo gestor de geriatricos Vitalia Home ha &do un acuerdo
para adquirir un solar de 6.000 metros cuadradddussca capital
para abrir una residencia de ancianos. En princigioproyecto
inicial plantea una residencia con 130 camas ysBfneias diurnas
y tendria un presupuesto de ejecucion de 8 milldee=uros.

Cartesa, Carnes de Teruel SA, ha comentado laidediven la
nueva sala de despiece de sus instalaciones dgbpolLa Paz de
Teruel, dentro de su proyecto de ampliacion quelifiara a
mediados del proximo afio y que permitird ampliatdael nimero
de empleados del matadero turolense como el nudeanimales
sacrificados. En concreto, la inversion que Cartesga llevando a
cabo asciende a 7,5 millones de euros y permitidiar la plantilla
de 110 a 160 empleados.

La empresa SAAR, ubicada en el poligono ValdefeddrEjea de

los Caballeros y dedicada a la produccion y corakrecion de

verduras ultracongeladas, comenzara en septierbEblras de una
nueva camara frigorifica cuya inversion ascendetd enillones de

euros. La inversion supondra la creacion de 10tpsiade trabajo

directos y de 40 indirectos estimados.

Ronal Ibérica ha seguido incrementando su prodnabédllantas de
aluminio en los ultimos afios, lo que le ha perrnitctear 130

nuevos contratos desde finales del 2016. Actuakmesit grupo

emplea en Teruel a mas de 600 personas: casi S0fabrica vieja
del poligono La Paz y a unas 120 en la nueva factle Platea que
inicid su actividad hace un afo.

Endesa ha iniciado la construccion del nuevo parepieco de

Campoliva Il en Villamayor de Géllego (Zaragozah € que

invertira 39 millones de euros. La prevision es @rdre en

funcionamiento a finales de 2019 y tenga una paede 39,38

megavatios. Asimismo, Endesa, también ha comenzkdo
construccion de otro parque eodlico en Villamayor @éllego,

denominada Primoral, y que cuenta con una inverslén34

millones de euros y generara una potencia de 3&avaégs cuando
empiece a funcionar también a finales de este EE$tos parques se
encuadran en el proyecto de Endesa, a través filamkEnel Green

Power Espafia, de invertir un total de 430 millote®uros en once
plantas edlicas en Aragon.
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Iberdrola ha iniciado la instalacion de los prinsea@rogeneradores
del parque edlico El Pradillo, de 23 megavatios (MWMubicado
entre los municipios zaragozanos de Frescano, Bodaon. El
proyecto representa una inversion de 26 millonegwes y esta
prevista su entrada en operacién antes de fin&ixE®.

El grupo Enplater, dedicado a la fabricacion de aajbs flexibles

para el sector alimentario ha duplicado su plan&h Sarifiena y
suma 115 empleados. La planta oscense, que cumptismo

aniversario, tenia hace 3 afios 60 trabajadoresoirgafia en 2016
destiné 9,5 millones de euros a instalar una seguftea de
produccion y a construir un nuevo almaceén logistico

La multinacional francesa Bricomart, especializatala venta al
por menor de articulos de construccion y reforngaahunciado la
apertura de un nuevo almacén en Zaragoza, queasgurara en
abril de 2020 y que supondra la creacion de 106tpaeale trabajo.

El fondo danés CIP, especializado en infraestrastanergéticas, ha
adjudicado a Global Energy Services (GES), firmacaina de
renovables, la construccion de cinco parques edkooel parque de
Valdejalon, en Zaragoza, que tendran una potenda 281
megavatios (MW). El contrato asciende a 40 millodeseuros,
segun fuentes del sector. Previsiblemente, lassdbralizaran en el
segundo trimestre de 2020.

La cadena Lidl Supermercados abrira a finales géesebre un
nuevo supermercado en Barbastro, en cuya congiruggposterior
equipamiento se han invertido cinco millones deguEste nuevo
centro se suma al inaugurado en Zaragoza, que fweso una
inversion de cuatro millones de euros. Ambos estibientos
supondran la creacién de 15 nuevos empleos.

El grupo inglés DS Smith. propietario desde conosnde afio de la
empresa Europac (Papeles y Cartones de Europay&A)invertir

cinco millones de euros en su planta en AlcoleaCuhea en los

proximos tres afios.

El fabricante aragonés de perfumes Saphir Parfuare mvertir 10
millones en un almacén automatizado que estaka didinales de
2020. ElI nuevo almacén automatizado permitira daplila
superficie productiva de su fabrica en el PoligdeoMalpica, que
ahora es de 20.000 metros cuadrados. Asimismanpeiesa confia
en sumar a los 200 trabajadores actuales 150 niasf@s.
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