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El ritmo global de
actividad se modera
pero contintia
dindmico ...

Abril 2005

1. PERSPECTIVA GENERAL

El ritmo de actividad global se mantiene dinamico, si bien
experimenta una ligera desaceleracion hacia niveles mas sostenibles.
Estados Unidos y China siguen liderando el crecimiento a pesar de
las incertidumbres que estdn desencadenando los elevados precios
del petrdleo entre inversores y consumidores. Por otra parte, la
esperada recuperacion de la Zona Euro no acaba de producirse,
debido a la apatia mostrada por los consumidores, en especial en
Alemania. Con la excepcion de Italia, los paises de la zona euro
registran tasas de crecimiento positivas pero muy modestas.
También en este caso los elevados precios de los combustibles son
los principales culpables, pero contribuye igualmente la dificultad
experimentada por los paises para acometer reformas estructurales
de calado.

ENTORNO ECONOMICO INTERNACIONAL - Principales Indicadores

2003
2002 2003 2004 Tr. |

2004

Tr. 1l Te. 1 Tro IV Tro 1 Tro b Tro I Tr. IV

Aragon (*)
Espaia
Alemania
Francia
Zona Euro
Reino Unido
Estados Unidos
Japon

Producto Interior Bruto

2,0 29 3,0 3,1 2,7 2,9 3,1 3,1 3,1 3,0 29
2,2 2,5 2,7 2,1 2,5 2,6 2,8 2,7 2,6 2,6 2,7
01| -01] 10 01 -03 -03 00 0,9 14 1,2 0,6
11 0,5 2,4 06 -03 05 1,4 2,0 3,2 2,0 2,3
0,9 0,5 1,8 0,7 0,2 04 0,8 15 2,2 1.8 1,6
1,8 2,2 3,1 2,0 2,0 2,1 2,7 3,0 3,6 3,1 29
19 30 | 44 1,9 2,3 3,5 4,4 5,0 4,8 4,0 3,9
03| 1,4 2,6 1,5 1,0 1,0 21| 41 3,1 2,3 1,0

Aragén
Espafia
Alemania
Francia
Zona Euro
Reino Unido
Estados Unidos
Japoén

Precios de Consumo

3,6 2,9 | 2,7 3,6 2,7 2,9 25| 20 2,9 2,8 3,3
3,5 30| 30| 38 2,9 2,9 27122 32 33 3,4
14 1,0 1,7 1,2 09 1,0 1,2 1,0 1,8 19 2,0
19 21| 22 24 19 2,0 2,2 1,8 2,5 2,3 2,1
2,3 21| 21 2,3 1,9 2,0 2,0 1,7 2,3 2,2 2,3
13 14 1.3 15 1,3 14 1.3 1.3 1.4 1,2 14
16 23 | 2,7 2,9 2,1 2,2 19 18 2,9 2,7 3,3
-09|-03}00jJ-03 -02 -02 -03|-01 -03 -01 05

Aragén
Espaia
Alemania
Francia
Zona Euro
Reino Unido
Estados Unidos
Japon

Tasa de paro (% pob. activa)

58 | 66 | 56 | 74 68 59 64| 67 55 48 55

15| 115|110 120 113 113 114|115 11,1 10,7 106
98 | 105| 10,6 | 10,5 10,6 10,6 10,5| 10,3 1055 10,6 10,8
9,0 9,7 9,9 9,5 9,7 9,8 99 | 98 9,8 9,9 10,0

84| 89| 89| 88 89 8,9 89 | 89 89 89 8,8
52 50 | 48 51 5,0 50 49| 48 48 47 4,7
5,8 6,0 | 55 5,8 6,2 6,1 59 | 56 5,6 54 54
54 | 53 | 4,7 54 54 52 51| 49 46 48 4,5

Fuentes: INE, Ministerio de Economia y Hacienda, (¥*) Dpto. Economia, Hacienda y Empleo (Gobierno de Aragén)
Notas: Porcentajes de variacion respecto al mismo periodo del afio anterior, salvo indicacion expresa
Datos PIB: corregidos de estacionalidad y efecto calendario en la mayoria de los paises. En el caso de Aragon,

datos ciclo-tendencia
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... en la mayor
parte de las
economias
desarrolladas ...

Producto Inte

La economia japonesa sigue mostrando una alta volatilidad en
las tasas de crecimiento y la deflacion sigue constituyendo un
problema importante. La region latinoamericana experimentd una
considerable mejora en 2004, con un crecimiento récord en los
ultimos veinticinco afios basado tanto en la demanda interna como
en las exportaciones. Los precios de las materias primas, en
particular los del petréleo, estan mejorando las balanzas de pago y
constituyen un estimulo para la economia.
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Fuente: Ministerio de Economia

... con el apoyo de
politicas
macroeconomicas
acomodaticias

El PIB y el empleo
crecen con
dinamismo en
Aragon y Espaiia

El dinamismo que caracteriza a la economia global estd en
gran medida apoyado en unas politicas macroeconémicas muy
acomodaticias. Los tipos de interés son muy reducidos en la mayoria
de los paises industrializados, a pesar de las pequefias subidas
realizadas por la Reserva Federal Americana durante el ultimo afio.
Ademas esta tendencia gradual no ha sido imitada por el momento
por la zona euro. De la misma forma, la politica fiscal tiene un
caracter marcadamente expansivo en la mayoria de los paises, tanto
en el continente americano como en el europeo.

Este entorno internacional de elevada liquidez y politica fiscal
expansiva estd siendo un fuerte estimulante para la demanda interna
tanto en Aragon como en Espaiia, que registran tasas muy dindmicas
de crecimiento. Las consecuencias positivas de esto son el buen
comportamiento del mercado de trabajo, con crecimiento del empleo
y reduccion del desempleo. Los costes de un exceso de estimulo a la
demanda son las tensiones inflacionistas y un cierto desequilibrio
del sector exterior.
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Se espera en 2005
un ritmo de
actividad dinamico
pero inferior al de
2004 ...

... persistiendo los
mismos riesgos
globales

Producto Interior Bruto
(Variacion anual en %)
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Fuente: Ministerio de Economia, Dpto. de Economia, Hac. y Empleo (Gobierno de Aragoén)

Las perspectivas globales son de crecimiento a un ritmo
inferior al del afio 2004, pero todavia superior al 4%, apoyado en la
continuacion de politicas macroeconémicas acomodaticias. La
actividad en Aragdén, que desaceleraba ligeramente en los primeros
meses de 2005 deberia recuperar vigor en la segunda mitad del afio
para crecer, en término medio, a un ritmo similar al experimentado
en 2004, en torno al 3%. De forma similar, el crecimiento de la
economia espafiola, que mostraba una cierta moderaciéon en los
primeros meses del afio 2005, deberia retomar un ritmo ascendente
en la segunda mitad del afio, a medida que se despejen las
incertidumbres internacionales sobre el crecimiento de los paises
industrializados y la evolucion de los precios del petréleo.

Los riesgos inherentes a estas perspectivas son los mismos
para el entorno autondémico, nacional y global y se pueden resumir
en dos. Primero, una falta de estabilizacion de los precios del
petroleo a unos niveles moderados, que podria amenazar con
desencadenar un proceso inflacionario global y, consecuentemente,
provocaria la necesidad de acometer politicas macroeconémicas de
tipo restrictivo que frenarian el crecimiento. Segundo, una
amplificacion de los desequilibrios macroeconémicos
estadounidenses que demandara una politica monetaria mas
agresivamente contractiva. Esto, a su vez, podria aconsejar la
adopcion de una politica monetaria mas restrictiva también en
Europa.
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La economia
aragonesa crecio
un 3,0% en 2004

2. ECONOMIA ARAGONESA

En el conjunto del afio 2004 el Producto Interior Bruto de
Arag6n creci6 un 3,0%, una décima mas que el afio anterior. Este
crecimiento se situd tres décimas por encima de la media de Espafia
y 1,2 puntos por encima de la zona Euro, y fue acompafiado por una
intensa creacion de empleo, especialmente entre el colectivo
femenino.

Principales Indicadores de la economia aragonesa

2003 2004
2002 2003 2004 Tr.| Tr. Ml Tr. Ml Tr. IV Tr.l Tr.ll Tr. Il Tr. IV

Producto Interior Bruto @ 201293031 27 29 31|31 31 30 29
Demanda @

Consumo final hogares 2331|3631 29 31 32|36 39 38 35

Inversion (FBCF) construcc. 38| 47| 40| 62 50 43 33| 36 42 42 46

Inversion (FBCF) bs. equipo 27| 24| 46|10 29 31 26| 31 45 58 73
Oferta ¥

Industria y energia 04| 19| 26|25 16 1,7 18| 20 27 28 29

Construccién 38| 47| 32|66 53 44 25|23 31 34 39

Servicios 2,2 2,5 2,9 2,3 2,2 2,5 3,0 3,0 2,9 2,8 2,8
Mercado laboral
Poblacién activa (EPA) 25| 49| 37|59 58 45 34| 42 30 40 34
Ocupados (EPA) 1,6 4,0 4,8 3,6 4,8 4,1 3,5 5,0 4,4 52 4.4
Tasa de actividad @ 66,8 | 69,2 70,7 | 68,5 69,3 693 696|705 703 71,2 709
Tasa de paro (EPA) @ 58 | 66 | 56 | 74 68 59 64| 67 55 48 55
Precios y salarios
Indice Precios de Consumo 36 29| 27|36 27 29 25|20 29 28 33
Inflaciéon subyacente 401 29 25|31 30 29 24|22 24 24 29
Indice Precios Industriales nd. | 14 | 25| 19 17 12 08| 15 27 25 32
Coste laboral total:

por trabajador y mes 39| 40| 15|55 42 38 26| 14 18 13 15

por hora efectiva 44 | 43| 19|50 87 32 10| 30 01 01 45
Sector Exterior (Aduanas)
Exportaciones 23 | 226| 49 | 96 248 164 399| 54 89 56 00
Importaciones 08 ) 130| 94| 20 58 228 231|143 155 65 272

Notas: Porcentajes de variacion respecto al mismo periodo del afio anterior, salvo indicacién expresa
(1) Datos ciclo-tendencia; (2) Activos s/ poblacién de 16-64 afios (%); (3) Parados s/ poblacién activa (%)
Fuente: INE, INEM, IAEST, Dpto. de Economia, Hac. y Empleo Gobierno de Aragén

Todos los sectores
crecieron a buen
ritmo ...

Por sectores de actividad, la industria y los servicios crecieron
mas rapido en 2004 que en 2003, en tanto que la construccion
experimentd una ligera desaceleracion. Asi, el crecimiento anual
promedio de la industria en 2004 fue del 2,6%, siete décimas mas
que en 2003. El crecimiento de los servicios ascendié al 2,9%,
cuatro décimas mas que el registrado un afio antes. Finalmente, la
actividad de la construccion se desaceler6 en 1,5 puntos
porcentuales para registrar un 3,2% en promedio en 2004.
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... yla demanda
mostro una gran
fortaleza ...

Por el lado de la demanda, el consumo de los hogares cerr6
2004 con un crecimiento medio del 3,6%, cinco décimas mas que el
registrado en 2003. La inversion en equipo aceleraba desde el 2,4%
registrado en promedio en 2003 al 4,6 en 2004. Por otra parte, la
demanda de inversion en construccion desaceleraba siete décimas y
se situaba en el 4% como promedio en 2004.

Producto Interior Bruto

(% de variacion interanual)

VAB por sectores - Aragon
(% de variacion interanual)

6 10
5+ 84
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iT 3T 1T 3T 1T 3T 1T 3T 1T 3T g) st %)Tl sT g st g st gl st
00 01 02 03 04 )
Aragén Espafa e PIB —— Industria
Construc —— Servicios

Fuente: Ministerio de Economia, Departamento de Economia, Hacienda y Empleo (Gobierno de Aragén)

... i bien la
actividad se modero
en el segundo
semestre del ano

En el cuarto
trimestre el PIB
crecia un 2,9%,
destacando la
resistencia de la
industria ...

No obstante, el ambiente global de incertidumbre
experimentado durante el segundo semestre del afio, que condujo a
una ligera desaceleracion en el crecimiento de las economias
industrializadas, afectd también a la economia aragonesa. Asi, en el
cuarto trimestre de 2004 el PIB aragonés crecia a una tasa del 2,9%,
una décima menos que el trimestre anterior y dos décimas por
debajo del ritmo experimentado en la primera mitad del afo. En
todo caso, este registro superaba la media nacional por noveno
trimestre consecutivo y quedaba igualmente 1,3 puntos por encima
de la zona euro en su conjunto. Ademas, como en los trimestres
anteriores, el crecimiento viene respaldado por una base amplia
tanto por el lado de la oferta como por el de la demanda.

Por el lado de la oferta, todos los sectores crecen a buen ritmo,
si bien presentan perfiles diferentes de evolucion a lo largo del afio
2004. La industria, que aceleré considerablemente el ritmo de
actividad en la primera mitad del afio, continia acelerando con
suavidad en la segunda mitad y registraba un crecimiento del 2,9%
en el cuarto trimestre, una décima mas que el trimestre anterior y 1,1
puntos mas que un afio antes. Este comportamiento de la industria
aragonesa resulta tanto mas destacable teniendo en cuenta el
deterioro experimentado en el clima econdmico nacional e
internacional en la segunda mitad de 2004.



Boletin Trimestral de Coyuntura num. 9 Abril 2005

Consumo - Aragén Inver§ié.n' - Arag()n
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Fuente: Departamento de Economia, Hacienda y Empleo (Gobierno de Aragoén)

... mientras la
construccion
acelera y los
servicios se
moderan

El consumo
desacelera pero
crece con
dinamismo, ...

... la inversion en
equipo avanza con
gran vigor ...

El sector de la construccion, que mostré una tendencia a la
desaceleracion a lo largo de 2003, vuelve a experimentar en 2004
una aceleracion considerable, registrando un crecimiento del 3,9%
en el cuarto trimestre, cinco décimas mas que el trimestre anterior y
1,4 puntos mas que un afo antes. Los servicios, por el contrario,
muestran una ligera desaceleracion desde el segundo trimestre de
2004, registrando en el cuarto trimestre un crecimiento de 2,8% con
relacion al mismo periodo del afio anterior, idéntico registro al del
trimestre anterior y dos décimas menos que un afo antes.

Desde el punto de vista del gasto, todos los componentes de la
demanda interna presentan una fuerte actividad y su estructura, con
un ritmo particularmente dindmico de la inversion en equipo, revela
una base so6lida de crecimiento. Asi, en el cuarto trimestre de 2004 el
consumo de los hogares crecia un 3,5%, tres décimas menos que el
trimestre precedente pero todavia a un ritmo muy dindmico, y tres
décimas por encima del crecimiento registrado en el mismo
trimestre de 2003.

El crecimiento mas intenso se registraba en la inversiéon en
bienes de equipo, que crecia a una tasa extraordinariamente
dinamica del 7,3% en el cuarto trimestre, 1,5 puntos més que el
trimestre anterior y casi 5 puntos mas que en el mismo periodo del
ano 2003. De esta manera, la inversion en bienes de equipo ha
pasado a reemplazar al consumo privado como lider del dinamismo
de la demanda, lo que proporciona garantias de continuidad en el
ritmo de crecimiento de la economia en Aragon.
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... y lainversion en
construccion
también acelera en
el cuarto trimestre

El comercio
exterior desacelero
hasta finales de
2004, donde se
inicia un cambio de
tendencia

La demanda de inversidbn en construccion muestra un
comportamiento similar al observado por la parte de la oferta, esto
es, hay un cambio de tendencia en 2004 con respecto a 2003 con una
vuelta a la senda de aceleracion. Asi, la inversion en construccion
crecia en el cuarto trimestre de 2004 un 4,6% con respecto al mismo
periodo del afio anterior, cuatro décimas mds que el trimestre
precedente y 1,3 puntos porcentuales mas que en el mismo trimestre
de 2003.

La incertidumbre presente en el entorno internacional y la
moderada actividad de la eurozona tuvieron un claro reflejo en el
comportamiento del comercio exterior aragonés, especialmente en lo
que se refiere a las exportaciones. Asi, mientras las ventas
aragonesas al exterior habian crecido un 22,6% en el ano 2003,
cerraron 2004 con un avance medio del 4,9% y con una perfil de
clara desaceleracion. Esta tendencia se interrumpidé en noviembre
para regresar a tasas dinamicas de crecimiento, que han continuado
en los inicios de 2005 al registrar en el mes de enero las
exportaciones aragonesas un incremento del 20%.

Comercio exterior (Aragon) Comercio exterior (Aragon)
Variacion anual en %, media movil (6) (Millones de euros)
900
800 H
1 700 -
A | 600 -

fﬁl&

L, /

{ v 0L | 400
i 300 -

500 -

200

100 +
o Jll

-S

-100 +

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 200

— Exportaciones

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Importaciones 1 Saldo comercial

Exportaciones

Importaciones

Fuente: Instituto Aragonés de Estadistica (IAEST)

El empleo crecio
con fuerza en 2004,
especialmente el
femenino, ...

La fortaleza del consumo responde en buena medida al
comportamiento del mercado laboral. El empleo crecié6 en Aragon
durante 2004 en 24.600 personas' en promedio, lo que supone un
avance del 4,8% en tasa anual, nueve décimas por encima del
promedio de Espafia. El principal protagonista sigue siendo el
colectivo femenino, que con 15.100 nuevos empleos registra un
crecimiento de la ocupaciéon en 2004 del 7,8% mientras que el
empleo masculino crecia un notable 2,9%.

! Segun datos de la nueva metodologia EPA 2005 (ver Instantanea Sectorial en este mismo Boletin)
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... la poblacion

activa se mostro

igualmente
dinamica ...

Abril 2005

También la poblacion activa crecid con dinamismo durante
2004, cerrando con un promedio del 3,7%, distribuyéndose por
sexos en el 2,2% para los hombres y 6,0% para las mujeres. Con ello
la tasa de actividad se situ6 en el 70,7% de la poblacion en edad de
trabajar, 83,0% en el caso de los hombres y 57,9% en el de las
mujeres.

Evolucion de la Ocupacién y de la Poblacion
Activa (Aragon)
(miles de personas)
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Fuente: Instituto Aragonés de Estadistica (IAEST)

... y el desempleo
se redujo de forma

significativa ...

Como consecuencia de estos crecimientos en actividad y
ocupacion, el paro en Aragéon se redujo durante 2004 en 4.300
personas en promedio, repartidas por igual entre ambos sexos,
situandose la tasa de paro en el 5,6% de la poblacion activa, un
punto por debajo del registro del afio anterior y 5,4 puntos menos

10
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... quedando la
tasa de paro en el
5,6%

En el primer
trimestre de 2005
acelera el
dinamismo del
mercado laboral en
Aragon

que la media de Espafia. En el caso de los hombres la tasa de paro se
situd en el 3,9% en media anual, mientras que para las mujeres dicha
tasa ascendid al 8,2%. En ambos casos estas tasas quedan muy por
debajo de la media nacional, 4,3 y 6,8 puntos menos
respectivamente.

El dinamismo del mercado laboral aragonés contintia y acelera
en los primeros compases de 2005, al registrar en el primer trimestre
del afio sendos crecimientos del 5,0% en la poblacién activa y del
5,6% en la ocupacion. En comparacion con el primer trimestre del
afio anterior, estas tasas se traducen en 29.900 ocupados mas y 1.500
parados menos. Las mujeres siguen liderando este dinamismo, al
crecer en el primer trimestre un 6,8% su actividad y un 8,3% el
empleo, frente a un 3,8% y un 4,0% respectivamente en el caso de
los hombres. Con ello Aragon se configura como la Comunidad
Autonoma con menor tasa de paro de la nacion, tanto en términos
globales como en lo que respecta al paro femenino, mientras que en
paro masculino queda situada en segundo lugar por detras de La
Rioja.

Evolucion de la Ocupacién y de la Poblacion Evolucion de la Ocupacién y de la Poblacion
Activa (Aragon) Activa Femenina (Aragon)
(Variacion anual en %) (Variacion anual en %)
8 12
10
61 8 /A\W P
6 +
4 4
/ 44
2 /\J/ 21
\/\/ 0 \/
0 2
2001 2002 2003 2004 2005 i
2001 2002 2003 2004 2005
Ocupacion Poblacion Activa Ocupacion Poblacion Activa

Fuente: Instituto Aragonés de Estadistica (IAEST)

La inflacion se
intensifica de la
mano del petroleo

La fortaleza de la demanda doméstica y la persistencia de
elevados precios en los productos petroliferos hacen que se
intensifiquen las presiones inflacionistas en el primer trimestre de
2005. El indice de precios al consumo viene registrando tasas por
encima del 3% desde el pasado mes de octubre, anotando en abril de
2005 un 3,7%. Con ello se amplia el diferencial respecto a la
inflacion de la zona euro, diferencial que en abril asciende a 1,6
puntos porcentuales, el més elevado desde finales de 2002, teniendo
en cuenta ademds que los efectos derivados de los elevados precios
del petrdleo son generales para el conjunto de los paises de la UEM.

11
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Evolucién Precios de Consumo Aragon - UEM
(Variacion anual en %)

Abril 2005

Coste total por trabajador y mes
(Variacion anual en %)
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... pero el coste
laboral crece con
gran moderacion

Los indicadores
parciales muestran
sefiales mixtas, de
cierta debilidad en
la oferta ...

Estas tensiones inflacionistas no se estan trasladando de
momento a los costes laborales, que durante el afio 2004 han
mostrado una gran moderacidon en Aragoén al crecer el coste total por
trabajador y mes un 1,5% en promedio anual, 2,5 puntos menos que
el afo anterior y la mitad que en el conjunto de Espafia. El coste por
hora efectiva creci6 en Aragébn un 1,9% en 2004, incremento
inferior en 2,4 puntos al experimentado en 2003 e igualmente la
mitad del observado en promedio en Espana.

Los indicadores parciales de actividad proporcionan sefales
mixtas. La mayoria de los indicadores de oferta reflejan el deterioro
experimentado por las economias industriales desde mediados de
2004. Asi, el clima industrial, que se recuperaba en el primer
semestre de 2004, empeoraba en la segunda mitad del afio y
comienza a caer en los inicios de 2005. Al mismo tiempo, la
produccién industrial desaceleraba durante todo el afio 2004 para
caer en terreno negativo en el cuarto trimestre anotando un —4,6%.
En el primer trimestre de 2005 el registro sigue siendo negativo, si
bien se modera el ritmo de caida hasta un —1,5% y ademas hay que
tener en cuenta que la caida de la produccion industrial del 7,4% en
el mes de marzo esta distorsionada por el efecto de la Semana Santa,
que el afio anterior tuvo lugar en abril, de forma que la correccion
del efecto calendario llevaria a un crecimiento levemente positivo
del indice en dicho mes de marzo. Por su parte, las importaciones de
bienes de capital caen de forma practicamente vertical desde
mediados de 2004.
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... aunque la
demanda de
inversion parece
resistir al deterioro

Abril 2005

Importaciones de bienes de equipo (Aragon)
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En sentido contrario, la matriculacion de vehiculos de carga,
que crecio un 25,3% en promedio en 2004 y un 41,0% en el cuarto
trimestre, seguia creciendo con intensidad en el primer trimestre de
2005 anotando un incremento del 45,6%. La produccion de bienes
de equipo se mantiene en los dos primeros meses de 2005, y la

utilizacion de la capacidad productiva permanece en niveles
elevados, especialmente en la produccion de bienes de inversion.
Por otro lado, la encuesta de coyuntura industrial revela cierta
mejora en las expectativas empresariales en cuanto a la tendencia de
la produccion, especialmente en bienes de consumo. En suma, a
pesar de un cierto deterioro en la actividad, asociado en buena parte
al comportamiento de los precios del petroleo y la incertidumbre por
ello generada, las expectativas son de mejora por lo que la demanda
de inversion continuia vigorosa.

Matriculacién de vehiculos de carga (Aragon)
(Variacion anual en %)
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Fuente: Instituto Aragonés de Estadistica (IAEST)
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asi como otros Los indicadores de demanda son mas positivos, ya que apenas
indicadores de reflejan el deterioro observado en la oferta. La matriculaciéon de
demanda turismos, que crecio un 10,4% en promedio durante 2004, aceleraba

en el primer trimestre de 2005 hasta el 12,1%. El indice de comercio
al por menor, que se recuperaba en 2004 anotando un avance del
4,5% en promedio anual, registra en el primer trimestre de 2005 un
incremento del 5,3%. Los indicadores de demanda turistica
continlan en el primer trimestre la recuperacion experimentada
desde mediados de 2004.

Matriculacién de turismos (Aragon)

o Indice de comercio al por menor (Aragon)
(Variacion anual en %)

(Variacion anual en %)
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Fuente: Instituto Aragonés de Estadistica (IAEST)

Se espera que la La combinacion de sefiales emitidas por los indicadores de
economia crezca en  Oferta 'y de demanda hace que se mantengan invariables las
torno a un 3% en expectativas de crecimiento para 2005, esto es, en torno al 3%. Por
2005 otra parte, en ausencia de subidas de los tipos de interés por parte

del Banco Central Europeo y dada una politica fiscal donde se
esperan pocos cambios, la inflacion promedio en 2005 puede ser
hasta medio punto superior a lo esperado hace unos meses.
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La economia
espaiiola crecio un
2,7% en el conjunto
de 2004 ...

Abril 2005

3. ECONOMIA NACIONAL

La economia espafiola crecié un 2,7% en el ano 2004, dos
décimas por encima del afio precedente y casi un punto mas que la
zona euro en su conjunto. Este crecimiento se ha basado en el
dinamismo de la demanda interna, que crecia a un ritmo del 4,4%
apoyandose tanto en el consumo como en la fortaleza de la inversion
en construccion y en bienes de equipo, mientras que el sector

exterior drenaba 1,7 puntos al crecimiento debido a un avance de las
importaciones mucho mas rapido que el de las exportaciones.

Principales Indicadores de la economia espariola

2003 2004
2002 2003 2004 Tr.| Tr. 0l Tr. Ml Tr. IV Tr.l Tr.ll Tr. Il Tr. IV
Producto Interior Bruto 2 25 7 p1 25 26 28 27 26 2 6 27
Demanda
Gasto en consumo final 3131|3831 29 32 32| 37 38 38 40
Consumo hogares 28 | 29| 35| 28 27 30 29| 34 36 35 35
Consumo Adm. Pub. 4,1 3,9 4,9 4,0 3,5 3,8 4,2 4,6 4,7 4,8 5,4
Inversion (FBCF) 1,7 3,2 4,6 3,4 3,6 31 2,6 2,7 4,0 5,8 6,0
Construccion 52 | 43| 44| 42 46 41 42| 42 41 46 49
Bienes de equipo 54| 10| 58| 17 17 10 -03| -04 43 98 94
Aportaciéon demanda interna 29 | 33 | 44 | 24 29 42 36|38 44 46 46
Exportacién bs. y serv. 12| 26| 45|19 39 31 16| 55 33 41 52
Importacion bs. y serv. 31| 48| 90| 28 47 79 37|80 82 95 10,2
Aportacioén sector exterior -06|-08}|-17|-04 -04 -16 -08|-10 -1,7 -20 -19
Oferta
Agricultura y pesca 17| 14| 06|29 -17 -12 05| 11 -08 -04 -21
Industria y energia 0713|2116 12 10 12| 15 23 25 23
Energia 09| 13| 47103 09 29 12| -07 23 23 30
Industria 06 | 13| 2219 13 06 12| 1,9 23 25 22
Construccion 5,2 4,3 3,7 4,4 51 4,1 3,5 3,6 3,4 3,7 4,0
Servicios 23| 24| 28|19 22 26 27|30 28 25 27
Mercado laboral
Poblacién activa (EPA) 41| 40| 33| 41 40 39 41| 35 34 32 32
Ocupados (EPA) 3,0 4,0 3,9 3,6 3,9 4,2 4,4 4,0 3,6 3,8 4,1
Tasa de actividad 67,6 | 69,1 | 700 | 684 689 695 69,6 69,6 700 70,4 70,2
Tasa de paro (EPA) @ 115|115 11,0 | 12,0 11,3 11,3 11,4 115 11,1 10,7 106
Precios y salarios
Indice Precios de Consumo 3530|3038 29 29 27|22 32 33 34
Inflacién subyacente 37129 27|32 31 28 26|23 26 29 29
Indice Precios Industriales 07| 14| 34|28 10 10 10| 07 34 44 52
Coste laboral total:
por trabajador y mes 44 | 42| 30| 52 46 36 37|35 32 25 27
por hora efectiva 46 | 47 | 38| 37 84 37 34| 44 26 23 58
Incremento salarial pactado en
la negociacién colectiva 29| 34| 29| 34 34 34 35|29 29 29 29

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

Fuente: INE, INEM, Ministerio de Economia
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... mejorando el

comportamiento de

la demanda
respecto al afio
anterior ...

... exceptuando el
sector exterior,
cuyo déficit se vio
ampliado

La construccion

continuo liderando

el crecimiento

Abril 2005

Todos los componentes de la demanda aceleraron en 2004 su
ritmo de crecimiento en comparacion con el afio anterior. El
consumo de los hogares registré un solido 3,5% de avance, seis
décimas mas que en 2003, mientras que la inversion en construccion
acelerd tan so6lo una décima pero crecid un dindmico 4,4%. Por su
parte, la inversion en bienes de equipo pas6 de crecer un 1,0% en
2003 a un 5,8% en 2004, liderando el dinamismo de la demanda
interna y sentando bases saludables para la continuidad en el
crecimiento econdémico.

Producto Interior Bruto (Espafia)
(% de variacion interanual y contribucion)

. A
AW NA

\J"\
g
\ 0% o
Al » o
N
\ g
4

\ \
Y,

nUH HHH“H“”HHUHUJH HUUHU“HHH

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

o
il

-2 4

——1 Sector Exterior ------- PB Demanda Interna

Fuente: Ministerio de Economia

Las exportaciones de bienes y servicios cobraron impulso en
2004 al crecer un 4,5%, casi dos puntos mas que el afio anterior,
pero las importaciones crecieron de forma mucho mads intensa
alcanzando una tasa anual del 9,0%, 4,2 puntos méas que en 2003. En
consecuencia, el déficit exterior se amplio para terminar drenando
1,7 puntos al crecimiento de la economia espafiola, casi un punto
mas que en el ejercicio precedente.

Desde el punto de vista de la oferta, el mayor dinamismo en
2004 correspondié un afio mas a la construccion al crecer un 3,7%,
si bien este ritmo de avance supuso una moderacion de seis décimas
respecto a 2003. Los servicios anotaron un 2,8%, cuatro décimas
mas que el afo anterior, mientras la industria crecié un 2,1%, ocho
décimas por encima del registro de 2003. Por tultimo, el sector
primario con un —0,6% moder6 su contribucion negativa respecto al
aflo anterior.
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En el cuarto
trimestre el PIB
crecia un 2,7% ...

... debido al vigor
de la demanda
interna ...

... mientras el
sector exterior
sigue

contribuyendo
negativamente

La economia espafiola acusa igualmente, aunque de forma
menos clara que la aragonesa, el clima internacional de
incertidumbre instalado en el segundo semestre de 2004. Asi, el
Producto Interior Bruto crecia un 2,7% en el cuarto trimestre, una
décima mas que el trimestre anterior y una décima menos que un
afio antes. Este crecimiento se basa en un avance del 4,6% en la
demanda interna, idéntico registro al del trimestre anterior,
combinado con una ligera moderacion en la aportacion negativa del
sector exterior, que pasa de restar 2 puntos en el tercer trimestre a
detraer 1,9 puntos en el cuarto.

Consumo - Espafia
(% de variacion interanual)

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004
------- PIB ———— Hogares —— AA.PP.

Fuente: Ministerio de Economia

Por el lado de la demanda, el consumo de los hogares crecia
en el cuarto trimestre de 2004 un 3,5%, seis décimas mas que un afio
antes, mientras la demanda de inversion lo hacia a un ritmo del
6,0%, dos décimas mas que el trimestre anterior y 3,4 puntos mas
que en mismo periodo de 2003. La inversion en construccion, que
venia creciendo a un ritmo estable en torno al 4,2% desde el tercer
trimestre de 2003, retoma en el segundo semestre de 2004 una senda
de aceleracion registrando un 4,9% en el cuarto trimestre. La
inversion en bienes de equipo, por su parte, continla su
recuperacion y mantiene por segundo trimestre consecutivo un ritmo
extraordinariamente dindmico por encima del 9%.

El sector exterior modera una décima su contribucion negativa
al crecimiento en el cuarto trimestre, drenando 1,9 puntos tras un
crecimiento del 5,2% en las exportaciones y del 10,2% en las
importaciones de bienes y servicios.
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Inversién - Espafia
(% de variacién interanual)
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Construccion y Por el lado de la oferta, la construccion contintia liderando el
servicios retoman crecimiento con una tasa del 4,0% en el cuarto trimestre, tres
impulso ... décimas mas que el trimestre anterior y cinco mas que un afio antes,

reproduciendo el perfil de aceleracion observado en la demanda de
inversion en construccion. A continuacion se sitian los servicios que
anotan un avance del 2,7%, rompiendo con ello la tendencia a la
desaceleracion que venian mostrando a lo largo del afo.

VAB por sectores - Espana
(% de variacion interanual)

12

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

------- PIB ——— Industria — Construc —— Servicios

Fuente: Ministerio de Economia
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... pero la industria
se estanca

La actividad y el
empleo crecieron
con fuerza en 2004

cee

...y continuan
haciéndolo en los
inicios de 2005

En sentido contrario el sector industrial, aunque recupera
dinamismo respecto al afio precedente, refleja un cierto
estancamiento al crecer un 2,3% en el cuarto trimestre, dos décimas
por debajo del trimestre anterior. Este comportamiento es
consistente con el observado en la mayoria de los paises
industrializados en el segundo semestre de 2004, en consonancia
con el deterioro de las expectativas y el ambiente de incertidumbre
global. Por ultimo, el sector primario contintia en el cuarto trimestre
contribuyendo negativamente al crecimiento.

Al igual que sucede en Aragon, el crecimiento de la economia
espafola viene sustentado en buena medida por el comportamiento
del mercado laboral. En el afio 2004 la ocupacion en Espafia crecio
un 3,9% en promedio, mientras la poblacion activa lo hacia a un
ritmo del 3,3%, de suerte que la tasa de desempleo se situd en el
11,0% de la poblacion activa, medio punto por debajo del registro
del afo anterior.

Evolucion de la Ocupacién y de la Poblacion
Activa (Espafia)
(Variacion anual en %)
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Fuente: Ministerio de Economia

Este dinamismo continua y se amplia en el primer trimestre de
2005, al crecer el empleo un 5,1% y la actividad un 3,5%. En
comparacion con el mismo periodo de 2004, estas tasas se traducen
en 892.000 ocupados mas y 188.000 parados menos, situdndose la
tasa de paro en el 10,2% de la poblacion activa, 1,3 puntos por
debajo del primer trimestre del afio anterior. Continia destacando
ademas el comportamiento del colectivo femenino, cuya actividad y
ocupacion crecen en el primer trimestre de 2005 a un ritmo que
duplica al observado entre los hombres.
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Evolucion de la Ocupacién y de la Poblacion Evolucion de la Ocupacién y de la Poblacion
Activa Masculina (Espafia) Activa Femenina (Espafia)
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La inflacion es Los precios de consumo contintlan creciendo a tasas elevadas,

elevada y superior a  tanto por la fortaleza de la demanda interna como por el

la media de la zona  comportamiento del precio del petréleo. El indice de precios al

euro consumo viene registrando tasas por encima del 3% desde mayo de
2004, situandose en abril de 2005 en un 3,5%. Con ello se amplia el
diferencial respecto a la inflacién de la zona euro, diferencial que en
abril asciende a 1,4 puntos porcentuales. La inflacién subyacente,
que elimina los componentes de mayor volatilidad (alimentos no
elaborados y energia), se mantiene en torno al 2,8% desde mediados
del pasado afio, lo que indica que persisten tensiones inflacionistas
de origen distinto a los precios del crudo o de determinados
alimentos frescos.

Evolucién Precios de Consumo Espafia - UEM

Evolucion del IPC (Espafa) por componentes (Variacién anual en %)
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Los indicadores
parciales de
actividad dan
sefiales mixtas, de
debilidad en
algunos casos ...

Los indicadores parciales de actividad muestran sefiales
mixtas, al igual que en el caso de Aragon. El clima industrial, que
venia mejorando paulatinamente desde inicios de 2002, se estanca
en el segundo semestre de 2004 e inicia una leve caida en los
primeros meses de 2005. La produccion industrial sigue un perfil
similar, desacelerando desde mediados de 2004 para mostrar
registros negativos en el cuarto trimestre, un —0,7%, continuando el
deterioro en el primer trimestre de 2005 al anotar una caida del
2,4%. Al igual que en el caso de Aragdn, este ultimo dato esta
sesgado por el efecto de las vacaciones de Pascua, ya que el indice
corregido de efecto calendario crece en el mes de marzo un 1,1%
comparado con su valor bruto de —6,5%. Las importaciones de
bienes de capital, que se debilitaban en el cuarto trimestre de 2004,
caen un 24% en el mes de enero de 2005.

Produccion y Clima Industrial (Espafia) Importaciones de bienes de equipo (Espafia)
(Variacion anual en %) (Variacion anual en %)

40

Pt o, | - 1

ol

-20

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

IPl —— Clima —— Media movil IPI (6) Importaciones bienes de capital

Media mévil (6)

Fuente: Ministerio de Economia

... mientras otros
siguen creciendo a
buen ritmo

Menos coches al
inicio de 2005 ...

En contraste, la matriculacion de vehiculos de carga sigue
creciendo a buen ritmo, un 9,3% en el primer trimestre de 2005, el
consumo de energia eléctrica repunta hasta un 8,2% en el mismo
periodo, la utilizacion de la capacidad productiva se mantiene en
general e incluso crece en bienes de inversion y las expectativas
empresariales en cuanto a tendencia de la produccién muestran una
leve mejoria aunque cercana a un perfil plano.

La confianza de los consumidores muestra cierta mejora en los
primeros meses de 2005 tras el estancamiento observado en la
segunda mitad de 2004. Sin embargo la matriculacion de turismos,
que crecia con dinamismo pero presentaba un perfil de
desaceleracion durante 2004, cae en terreno negativo en el primer
trimestre de 2005 al anotar una décima de caida. La demanda
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... pero mds visitas

de turistas .
pernoctaciones.

Matriculacién de vehiculos de carga (Espafa)
(Variacion anual en %)

Abril 2005

turistica por su parte sigue creciendo de forma dindmica en el primer
trimestre, con crecimientos del 7% en viajeros y del 6% en

Consumo de energia eléctrica (Espafia)
(Variacion anual en %)

50 15
40
30 10 -
20 7\ r/‘j\.,
\w\/ \ > Bl
il Tk O L
) M 0
'10 4
-5
-20 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Matriculacion vehiculos de carga Media mévil (6) Consumo energia eléctrica Media movil (6)
Indice de Confianza de los Consumidores Matriculacién de turismos (OEspaﬁa)
(Saldo) (Variacion anual en %)
10 30
25 +
| AN 5]
0 A C 15 +
fww A 10
-5 ’L 51 M [ [
\ ° \ )z N
-10 + N 5 \J \\ /f/
15 M -10
Vv 15
-20 -20 ‘

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

——— Confianza Consumidores

Media movil (6)

Fuente: Ministerio de Economia

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Matriculacion de turismos

Media mévil (6)

La economia Las previsiones de crecimiento para la economia espafiola en
creceria en 2005 2005 se sittian para la mayoria de los expertos entre un 2,7% y un
entre un 2,7% y un 3%, en base a una continuacion en la fortaleza de la demanda interna
3% y con la ayuda de una leve mejoria prevista en el déficit exterior.
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La economia
mundial mejoro su
comportamiento en
2004 ...

4. ENTORNO ECONOMICO INTERNACIONAL

El comportamiento de la economia en 2004 fue en lineas
generales muy positivo en el conjunto de los paises industrializados.
El crecimiento en Estados Unidos fue del 4,4%, 1,4 puntos por
encima del registrado el afio anterior. El grupo de paises de la
eurozona también acelerd su ritmo de crecimiento desde el 0,5%
anotado en 2003 a un 1,8% en 2004. Por su parte, Japoén pas6 de
crecer un 1,4% en 2003 a un 2,6% en 2004.

desacelaraba en el
segundo semestre

Estados Unidos y
China lideran el
crecimiento ...

Producto Interior Bruto Precio petréleo Brent
(Variacion anual en %) ($/barril)
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Fuente: Ministerio de Economia
... aunque Sin embargo en todos estos paises el perfil de crecimiento

experimento una clara debilitacion en el segundo semestre de 2004,
en el marco de una incertidumbre creciente derivada de las
continuas elevaciones en el precio del petrdleo y la persistente
inestabilidad geopolitica en oriente medio.

Estados Unidos y China continuaban liderando el crecimiento.
En el cuarto trimestre de 2004, el PIB estadounidense crecia a un
ritmo anual del 3,9%, con un so6lido avance de la demanda interna
del 4,8% mientras el sector exterior ampliaba su negativa
contribucion drenando nueve décimas al crecimiento total. El
consumo privado se mantenia en un dindmico 3,8% mientras la
inversion crecia un 8,2%. Por otra parte, y contrariamente a lo
esperado, la tendencia observada a principios de 2005 era de una
ligera desaceleracion, con un crecimiento del PIB en el primer
trimestre del 3,6%.
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... €0 un marco de
elevados precios del
petroleo

Los elevados precios del petroleo y la debilidad del dolar
tensaron la inflacion, que se situd en el 3,3% en el cuarto trimestre
de 2004 aunque se modera hasta el 3% en los primeros meses de
2005. La inflacidon subyacente avanzo hasta el 2,3% en marzo, nivel
que no se repetia desde agosto de 2002. En este contexto, la Reserva
Federal subi6 a primeros de mayo de 2005 los tipos de interés por
octava vez consecutiva hasta situarlo en el 3%, un punto por encima
de la eurozona.

—PIB

Consumo Publico

PIB Estados Unidos PIB Estados Unidos
(Variacion anual en %) (Variacion anual en %y contribuciones)
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Se espera que
Estados Unidos
crezca en torno a
un 3,5% en 2005

La zona euro siguio
mostrando un debil
crecimiento en
2004 ...

El empleo alcanza méaximos historicos en los primeros meses
de afio y la productividad del trabajo crecido un 2,7% en el cuarto
trimestre de 2004. El déficit comercial se amplia mes a mes mientras
el déficit publico se estabiliza en torno al 4,4% del PIB. En este
contexto, las perspectivas para 2005 son de un crecimiento del PIB
en torno al 3,5%, tasa dindmica aunque mas moderada que en 2004.
La expansion del empleo y la fortaleza de la confianza de los
consumidores hacen prever que el consumo serd clave para ello,
mientras que la inversion podria perder algo de fuerza debido a las
subidas de tipo de interés, que se situarian en torno al 4% al finalizar
el afio.

La zona euro crecia un 1,6% en el cuarto trimestre de 2004, un
ritmo limitado como consecuencia de la debilidad de la demanda
interna. El consumo privado crecia un modesto 1,4% en dicho
periodo y la inversion desaceleraba hasta una tasa anual del 1,4%, de
forma que no acaba de consolidar su recuperacion. El sector exterior
mejord algo su comportamiento, ya que pasé de drenar cinco
décimas el trimestre anterior a drenar tan so6lo una décima en el
cuarto trimestre, como fruto de una moderacion de las importaciones
y un mantenimiento del ritmo exportador.
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... que continuia en
los inicios de 2005

cee

... y persistiendo
las diferencias
entre los paises
miembros

La actividad en
Japon se debilito a
lo largo de 2004 ...

En los inicios de 2005 la actividad continta siendo moderada,
con cierto estancamiento del consumo privado y de la confianza de
los consumidores. Aunque la produccidn industrial repunta en enero
el indice de sentimiento econdmico empeora en febrero. El
crecimiento del PIB en el primer trimestre anotdé un modesto 1,4%,
dos décimas por debajo del dato del trimestre anterior. A pesar del
comportamiento de los precios energéticos, la inflacion se mantiene
en torno al 2% debido a la fortaleza del euro, que se mantiene en el
primer trimestre por encima de 1,3 dodlares/euro lo que por otro lado
continua frenando la recuperacion del sector exterior y con ello el
crecimiento. En el mercado laboral, el empleo avanza con
moderacion y la tasa de paro contintia estabilizada en el 8,9%.

Persisten las diferencias en el seno de la eurozona, de modo
que la economia alemana y la italiana siguen presentando un perfil
muy bajo de actividad, con sus demandas internas practicamente
planas, mientras Francia y Espafia muestran un dinamismo
razonable. Con todo ello, se espera que el crecimiento en la zona
euro se situe en torno al 1,5% durante el primer semestre de 2005,
para acelerar en la segunda mitad del afio hacia el 2% gracias a
cierta recuperacion tanto en la demanda interna como en la externa.

La economia japonesa crecia un 1% en el cuarto trimestre de
la mano del consumo publico, ya que el consumo privado seguia
mostrando su debilidad y la inversion se contraia un 1,3% tras seis
trimestres de registros positivos. El sector exterior continuaba su
dinamismo pero moderaba su contribucién al crecimiento, al aportar
tan s6lo dos décimas en el cuarto trimestre, el nivel més bajo desde
comienzos de 2002.
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PIB Japén
(Variacion anual en %)

Abril 2005
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... y de momento
no da seiiales de
mejora

China crecio de
forma vigorosa en
2004 ...

...y en América
Latina se consolido
una recuperacion
general de la
actividad ...

... con creacion de
empleo y reduccion
del desempleo ...

En los primeros compases de 2005 los indicadores siguen
dando senales de debilidad, ya que las ventas minoristas parecen
iniciar cierta recuperacion pero la produccion industrial y la
inversion continuan planas, reflejando las dudas sobre el crecimiento
de las exportaciones a China.

La economia de China sigue creciendo a ritmos muy
dindmicos, el 9,5% en promedio en 2004, mientras los precios
parecen iniciar una moderacion. En los primeros meses de 2005 la
actividad también se modera, aunque conserva un tono vigoroso, y
el superavit comercial con el exterior sigue creciendo.

La economia de América Latina crecid un 5,5% en 2004,
superando las previsiones y consolidando la recuperacion de la zona.
El crecimiento ha estado sustentado principalmente por el impulso
de las exportaciones y la recuperacion de los precios de los
productos basicos exportados, si bien en el tramo final del afio la
demanda interna comenzd a cobrar dinamismo. Los seis mayores
paises (Argentina, Brasil, Chile, Colombia, México y Venezuela)
experimentaron simultaneamente tasas de crecimiento por encima
del 3%, cosa que no sucedia desde 1997.

El control de la inflacidon, la mejora en las finanzas publicas y
el superdvit en la balanza por cuenta corriente permitieron una
politica monetaria expansiva que redujo los tipos de interés reales y
contribuy6 a estimular la actividad.. El empleo crecié con vigor, un
3,8%, y la tasa de paro se redujo siete décimas hasta el 10% de la
poblacion activa.
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...y Se espera que
en 2005 continue el
crecimiento

Las perspectivas
globales para 2005
son positivas ...

... persistiendo
basicamente los
mismos riesgos

Se espera que en 2005 el sector exterior moderard su
actividad, en un escenario de menor crecimiento mundial, mientras
continuara ganando protagonismo la demanda interna, tanto el
consumo privado como la inversion, de forma que el crecimiento en
la zona se situe en torno al 4%.

Las perspectivas globales para el afio 2005 son de crecimiento
ligeramente inferior al de 2004, pero ain a ritmo muy dindmico. En
el caso de Estados Unidos y China esto significa un crecimiento a
tasas mas sostenibles que en afios anteriores, en tanto que en la Zona
Euro se traduce en una prolongacion del crecimiento débil a la
espera de que se acometan reformas de calado que modifiquen el
potencial. En Latinoamérica, la actividad deberia continuar
adquiriendo fuerza con la ayuda de la recuperacion en los precios de
las materias primas.

Los riesgos globales continuan, siendo los mismos que en los
ultimos afios. En primer lugar, la volatilidad y el elevado nivel de
los precios del petréleo, que de seguir acabaria transformando la
incertidumbre en pesimismo y deprimiendo la economia en muchos
paises. Por otro lado, los crecientes desequilibrios de la economia
norteamericana, que eventualmente pueden requerir un ajuste
drastico y afectar de forma considerable los tipos de interés. A su
vez, esto podria inducir subidas mas rapidas de lo deseable en los
tipos de interés europeos.
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La nueva
metodologia de la
Encuesta de

Poblacion Activa...

que ofrece
informacion sobre
la situacion del

mercado laboral...

tras diversos
cambios
metodologicos, el
ultimo en 2002,...

mejora en la
recogida de la
informacion

Abril 2005

5. INSTANTANEA SECTORIAL

Encuesta de Poblacion Activa: Analisis Comparativo de las
Metodologias 2002 y 2005

El Instituto Nacional de Estadistica ha modificado la
metodologia utilizada para elaborar las estadisticas basicas del
mercado de trabajo. El nuevo método arroja unas cifras diferentes a
las que hasta ahora se habian considerado descriptivas del mercado
de trabajo tanto en Aragdén como en el conjunto de Espafia. Aunque
las nuevas cifras obtenidas con la nueva metodologia no cambian el
diagnostico que se tenia, ni en el caso espafiol ni en el aragonés, en
ambos casos revelan unas diferencias significativas en el nivel de
poblacién que merece la pena analizar. A continuacidén se repasan
las principales diferencias en las cifras obtenidas por ambas
metodologias asi como el origen fundamental de las mismas.

La Encuesta de poblacion activa (EPA) es una investigacion
realizada por el Instituto Nacional de estadistica (INE) de Ia
situaciéon del mercado laboral. Es de periodicidad trimestral y se
basa en un muestreo de hogares. Ofrece informacion sobre la
poblacion activa (ocupados y parados), asi como de la poblacién
ajena al mercado de trabajo (inactivos). Entre sus objetivos esté el
disponer de series homogéneas de datos, comparables en el tiempo y
armonizables con series similares de otros paises.

Desde su aparicion, ha sufrido diversos cambios
metodologicos siempre enfocados a mejorar la calidad de los
resultados obtenidos. El ultimo, que se produjo en 2002, introdujo
como principales novedades: la actualizacion de las proyecciones de
poblacidn basadas en el censo 1991; la reponderacion de los factores
de elevacion para corregir los sesgos en las estimaciones debidas a
las ausencias y la falta de respuesta muestrales; y la aplicacion de
una nueva definicion de parado més apropiada.

A pesar de este cambio relativamente reciente, se ha
considerado oportuna una nueva modificacion de la EPA en 2005
por varias razones: la necesidad de incorporar hipoétesis
demograficas mas realistas entre otras causas debido a los nuevos
flujos de inmigracidon; la incorporacion de la nueva normativa
europea siguiendo las normas de la Oficina Estadistica de la Union
Europea (EUROSTAT); y por ultimo, la introduccion de mejoras en
el método de recogida de la informacion.

En concreto se introducen medidas que pueden englobarse en
tres grupos:
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- de caracter
demogrdfico...

- homogeneizacion
internacional de la
metodologia...

- mejora del
procedimiento de
muestreo.

Abril 2005

De carécter demografico. Actualizacion de la base de poblacion
utilizada con los resultados del Censo 2001 y la informacién mas
reciente disponible procedente del Padréon Municipal. Esto
permite la revision de las proyecciones de poblacion y un célculo
mas ajustado de los factores de elevacion.

De homogeneizacién internacional de la Metodologia. La
normativa Eurostat incluye en la Encuesta de Fuerza de Trabajo
Comunitaria seis nuevas variables' que permitirdn conocer mejor
el mercado laboral en Europa. Ademds se aumenta el tamafo
muestral para atender a las demandas de desagregacion territorial.

De mejora del procedimiento de muestreo. Se realiza un nuevo
cuestionario al objeto de estandarizar las entrevistas y captar las
situaciones especiales, sobre todo en lo que respecta al empleo y

a las horas trabajadas.

El mayor impacto
se produce por el
incremento de la
poblacion
extranjera...

De estas tres medidas que se ponen en marcha, la que tiene
una mayor repercusion sobre los resultados de la encuesta con
respecto a la anterior metodologia es la de cardcter demografico,
debido a que el incremento de la poblacion extranjera ha superado
ampliamente las estimaciones realizadas con base en el Censo 1991.

que aumenta de
forma notable la
base de poblacion >
16 aiios...

La nueva metodologia utilizada (EPA 2005) arroja para
Arag6én una mayor poblacion en edad de trabajar, mas ocupados, mas
parados y mas inactivos. Aumentan también las tasas de actividad y
de paro.

Aragoén
Media anual 2004 EPA 2002 EPA 2005 Diferencia Diferencia
(miles) (miles) (miles) (%)
Poblacién de 16 y mas afios 992,2 1.054,9 62,7 6,3
Ocupados 500,7 540,8 40,1 8,0
Parados 28,4 32,2 3,8 13,4
Inactivos 463,2 481,9 18,7 4,0
Tasa Actividad 70,4 70,7 - 0,3
Tasa de Paro 5,4 56 - 0,2
Fuente: INE

- Si la persona en su empleo principal supervisa las tareas de otros trabajadores

- Si tiene un contrato con una agencia de empleo temporal (ya incluida actualmente en la EPA)

- El papel que han desempefiado las oficinas publicas de empleo en la obtencion del trabajo principal actual de la persona entrevistada
- Caracterizacion de las horas extraordinarias y si son o no pagadas

- Existencia o carencia de servicios de cuidados a personas dependientes

- Percepcion o no del salario en caso de ausencia prolongada del trabajo
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sobre todo entre el
colectivo de
ocupados...

... seguido de los
inactivos...

...y los parados

En Aragon aflora
un porcentaje
mayor de ocupados
que en Esparia.
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En concreto, para Aragon (datos correspondientes a la media
anual 2004) esta revision se concreta en un incremento del 6,3% de la
poblacion aragonesa de 16 y mas afios, un total de 62.700 personas.
La mayor parte de esta poblacion corresponde a personas ocupadas
(40.100), seguido de personas inactivas o fuera del mercado de

trabajo (18.700), y finalmente un reducido numero de parados
(3.800).

Espafa
Media anual 2004 EPA 2002 EPA2005 Diferencia Diferencia
(miles) (miles) (miles) (%)
Poblacion de 16 y mas afios 34.405,4 35.810,8 1.405,4 4,1
Ocupados 17.116,7 17.970,9 854,2 50
Parados 2.073,6 2.213,6 139,8 6,7
Inactivos 15.215,1 15.626,4 411,3 2,7
Tasa Actividad 69,5 70,1 - 0,6
Tasa de Paro 10,8 110 - 0,2
Fuente: INE

En Espafa en su conjunto, la nueva metodologia también
arroja una mayor poblacion, mas ocupados, mas parados y mas
inactivos. Igualmente, las tasas de actividad y paro también son
ligeramente superiores a las arrojadas por la metodologia EPA 2002.

En cifras concretas, la poblacion de 16 y mas afios se amplia
en 1.405.400 personas (se incrementa un 4,1%). La mayor parte de
esta poblacion corresponde a personas ocupadas (854.200), seguido
de personas inactivas o fuera del mercado de trabajo (411.300), y
finalmente un reducido numero de parados (140.000).

Comparando la distribucion del incremento de la Poblacion
de 16 y mas afos, se observa en Aragon, que el 65% de la poblacion
adicional arrojada por la nueva EPA 2005 son personas ocupadas, el
29% son inactivas y el 6% son paradas. En el caso de Espafa en su
conjunto, el 61% de la poblacion adicional son ocupados, el 29%
son inactivos y el 10% son parados.
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Distribucion del Incremento de Poblacion > 16 aiios

O Inactivos
29,9%

O Parados
6,1%

Las tasas de
actividad y paro
aumentan
ligeramente.

La nueva
metodologia arroja
mayor poblacion en
todos los aiios...

...y distinto perfil
de crecimiento,...

Aragon Espaiia
O Inactivos
29,3%
O Ocupados O Parado@
64,1% 10,0% 0O Ocupados

60,8%

Por otro lado la tasa de actividad aragonesa aumenta 0,3
puntos porcentuales y se situa en el 70,7%, mientras que la tasa de
paro pasa del 5,4% al 5,6%. Para el conjunto nacional estas tasas
alcanzan el 70,1% y 11,0% respectivamente, lo que supone un
aumento de0,6 y 0,2 puntos porcentuales sobre sus registros
publicados.

A continuacién se muestra una comparativa de las series
(1996-2004) relativas a poblacidén de 16 y mas afios, ocupacion, paro,
tasa de actividad y tasa de paro correspondientes a los datos EPA
2002 y la nueva EPA 2005. La metodologia EPA2005 arroja en
Arag6n unas cifras superiores de poblacion, tanto activa como parada
e inactiva, a las obtenidas por EPA2002, cualquiera que sea el
periodo considerado. Se observa ademas que esta diferencia es
acumulativa a lo largo del tiempo.

La diferencia en el perfil de poblacién de 16 y mas afos en el
periodo 1996-2004 derivado de cada una de las metodologias es
particularmente llamativa. El obtenido mediante EPA 2002 muestra
un perfil extremadamente plano y con una ligera tendencia a la
reduccion de la poblacion en los afios mas recientes, mientras que el
obtenido mediante EPA 2005 muestra un ligero crecimiento en el
periodo 1999-2002 y bastante mas acentuado en el 2002-2004.
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... mds poblacion
ocupada

... ), en menor
escala, mas
parados.

Evolucion de la poblaciéon de 16 y més afios
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También la poblacion ocupada crece mas deprisa en Aragdn

segun la metodologia EPA2005, en particular en los dos ultimos afios,
de manera que segun la nueva metodologia, el numero de empleados
en el afio 2004 no s6lo alcanzaba un récord superior al medio millén
de personas, sino que se situaba en torno a los 550.000 ocupados.
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Como la mayor particularidad de la nueva metodologia EPA es

la identificacion de una mayor poblacion, parte de la misma son
personas sin ocupacion. Asi, el nimero de parados es mayor en Aragon
segun la EPA 2005 que segiin la EPA 2002, aunque la diferencia en
este caso es bastante menor que la observada en poblacion ocupada o
inactiva. Igualmente, la tasa de paro arrojada por la nueva metodologia
es ligeramente superior a la obtenida con la anterior.
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La tasa de paro y
actividad presentan
un perfil similar.
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El perfil de evolucion de la tasa de actividad en Aragon en el
periodo 1996-2004 es muy similar sea cual sea la metodologia
considerada, si bien la EPA2005 arroja una mayor tasa de actividad en

el conjunto del periodo.
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La estructura de la
poblacion por sexo
y sectores se
mantiene.
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La estructura de la poblacién identificada por la nueva
metodologia de la EPA es similar a la de la poblacion contenida en la
antigua metodologia, tanto con respecto al género como a la
distribucion sectorial. De esta manera, la estructura del empleo y
desempleo masculino y femenino y por sectores productivos sigue
siendo muy similar a la estimada por la EPA 2002.

Estructura del empleo y desempleo por género (%)

Empleo Desempleo
EPA 2002 EPA 2005 EPA 2002 EPA 2005
Hombres 60,89 61,19 40,85 41,49
Mujeres 39,11 38,81 59,15 58,51
Total 100,00 100,00 100,00 100,00

Fuente: IAEST

Estructura del empleo y desempleo por sectores (%)

Abril 2005

Empleo Desempleo
EPA 2002 EPA 2005 EPA2002 EPA 2005
Agricultura 6,5 6,9 3,1 3,7
Industria 23,4 23,3 19,0 17,0
Construcciéon 9,2 9,7 7,6 7,4
Servicios 60,9 60,1 52,4 46,7
No clasificables 17,9 25,1
Total 100,0 100,0 100,0 100,0

Fuente: IAEST
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Las diferencias se

Las diferencias observadas en la poblacion estimada segun las

deben a la dos metodologias examinadas se deben en gran medida a los cambios
poblacion demograficos experimentados, tanto en Espafa como en Aragdn,
inmigrante... como consecuencia del enorme flujo de inmigracion que ha tenido
lugar en los ultimos afios. Una idea de la importancia del mismo
puede obtenerse del cuadro y del grafico adjuntos.
Poblacion Extranjeros % Extranj'e'r 0s Variacion
s/Poblacion 2001-2004
2004 2001 2004 2001 2004 2001 Pob Ext
ESPANA 43.197.684 41.116.842 3.034.326 1.370.657 7,02 3,33 506 121,38
Andalucia 7.687.518 7.403.968 321.570 164.145 4,18 2,22 3,83 9591
Arag6n 1.249.584 1.199.753  77.545 25132 6,21 2,09 4,15 208,55
Asturias 1.073.761 1.075.329  22.429  10.848 2,09 1,01 -0,15 106,76
Balears 955.045 878.627 131.423 73.614 13,76 8,38 8,70 78,53
Canarias 1.915540 1.781.366 185.781 107.930 9,70 6,06 7,53 72,13
Cantabria 554.784 537.606 16.364 6.833 2,95 1,27 3,20 139,48
Castilla y Le6n 2493918 2.479.425 71300 26,572 2,86 107 0,58 168,33
Castilla-La Mancha ~ 1.848.881 1.755.053  88.858  27.887 481 159 535 218,64
Catalufia 6.813.319 6.361.365 642.846 257.354 944 4,05 7,10 149,79
C. Valenciana 4543304 4.202.608 464317 199.574 1022 4,75 8,11 132,65
Extremadura 1.075.286 1.073.381  20.066  11.627 1,87 1,08 0,18 72,58
Galicia 2.750.985 2732926  58.387  33.058 2,12 121 066 76,62
Madrid 5.804.829 5.372.433 664.255 305.656 11,44 569 8,05 117,32
Murcia 1.294.694 1.190.378 132.918  55.458 10,27 4,66 8,76 139,67
Navarra 584.734  556.263  43.376  19.497 7,42 350 512 12248
Pais Vasco 2115279 2.101.478  59.166  27.438 2,80 131 0,66 115,64
Rioja 293.553 270.400 24.988 8.193 8,51 3,03 8,56 204,99
Ceuta 74.654 75.694 2.863 3281 3,84 433 -137 -12,74
Melilla 68.016 68.789 5.874 6.561 8,64 9,54 -1,12 -10,47
Fuente: INE

que en Aragon ya
representa el 6,2%
de la poblacion
total...

...y en Espaiia el
7%.

Para el periodo 2001-2004 la poblacion aragonesa ha
aumentado un 4,2% pasando de 1.199.753 personas a 1.249.584. Si
tenemos en cuenta el crecimiento experimentado en el mismo
periodo por la poblacion extranjera observamos un incremento del
208,6%, con lo que se alcanza la cifra de 77.545 extranjeros. Asi,
Aragén ha multiplicado por 3 su poblacion extranjera en el intervalo
de tres afos. De esta forma, la proporcion de extranjeros sobre la
poblacion total ha pasado del 2,1% en 2001 al 6,2% en 2004.

En Espafia, la poblacion extranjera ha crecido un 121,3%
frente al 5,1% de la poblacion total. El incremento neto de poblacion
total asciende a 2.080.842 personas y el de extranjeros a 1.663.669,
lo que supone que el 80% del crecimiento de la poblacion se debe a
este colectivo que ya representa el 7% del total de la poblacion
espanola, casi 4 puntos porcentuales mas que en el afo 2001.
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Porcentaje de poblacién extranjera s/ nacional
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Enero

Febrero

6. CRONOLOGIA DE ACONTECIMIENTOS ECONOMICOS

La multinacional francesa Saint-Gobain (empresa que fabrica
cristaleria para edificios) tramita el proyecto de ampliacion de la
fabrica de La Almunia de dofia Godina, lo que supondra la creacion de
40 empleos y una inversion de 12 millones de euros.

Zalux, empresa dedicada a la fabricacion de equipos de iluminacion,
invertird este afilo cuatro millones de euros en sus instalaciones
aragonesas para ampliar su capacidad productiva.

El grupo cerdmico Porcelanosa invertira 22 millones de euros en su
centro logistico de Pla-Za y creara 100 nuevos puestos de trabajo

La sociedad Poliamidas del Altoaragén, tiene previsto invertir en
Barbastro cuatro millones de euros, de los que 600.000 los aporta la
sociedad publica de capital riesgo Savia. Fabricara un tipo de plastico
utilizado en el sector aeronautico y del automovil y creara 70 puestos
de trabajo.

El grupo riojano Proconsol invertird 90 millones de euros en una nueva
bodega de la Denominacion de Origen Somontano. Creara 150
empleos y se prevé su inauguracion para primavera del 2007.

Sodiar invierte 2,3 millones en biotecnologia para Aragon

El grupo Bosch Siemens Hausgerite (Balay) comenzard a producir
lavadoras de ultima generacion el proximo mes de Mayo en la Cartuja.
Supone una inversion de 12 millones en la primera fase del proyecto y
creara entre 50 y 60 empleos.

Mann-Hummel Ibérica se traslada a Pla-Za y destina 9 millones de
euros a renovar su maquinaria.

La Reserva Federal eleva el tipo de interés de referencia en un cuarto
de punto porcentual hasta el 2,50%

El Gobierno de Aragéon y Endesa suscriben un convenio para la
realizacion de infraestructuras de electricidad y gas en la Plataforma
Logistica de Teruel por valor de 3.673.860€

El gobierno aprueba el Real Decreto Ley 5/2005, de 11 de marzo, de

reformas urgentes para el impulso a la productividad y para la mejora
de la contratacion publica (B.O.E 14-03-05).
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La Reserva Federal eleva el tipo de interés de referencia en un cuarto
de punto porcentual hasta el 2,75%

El precio del petroleo calidad Brent a un mes sube hasta un nivel
récord de 55,78 dolares por barril

El Euribor, subi6 en el mes de marzo 0,025 puntos respecto al mes de
febrero y se sitta en el 2,335%.

Los jefes de Estado y de gobierno de los paises miembros de la Unién
Europea aprueba la reforma del Pacto de Estabilidad y Crecimiento,
introduciendo mas flexibilidad.

Ikea, invertira entre 50 y 60 millones de euros en la tienda que prevé
abrir en Zaragoza (Puerto Venecia) a finales de 2006. Creard 400
empleos directos y entre 50 y 75 indirectos.

Metso Paper invertirda 10 millones de euros en la instalacion de un
centro de servicios para la industria papelera en el Burgo de Ebro, que
estard operativo a principios de 2006

El Parque Tecnologico Walga contara con instalaciones para generar
hidrégeno a partir de energia renovables. La inversion (participada por
el Gobierno de Aragén) supera los 4 millones de euros y se estima que
puede entrar en funcionamiento en el afio 2007.

Gobierno central, Gobierno de Aragén y Ayuntamiento de Zaragoza
firman ante notario la constitucion de la Sociedad Estatal Expoagua.
Organo que desde esa fecha se encarga del desarrollo de los proyectos
de la Exposicion Internacional de 2008.

El Euribor baja 0,070 puntos respecto al mes de marzo, situdndose en
el 2,265%

El precio del petrdleo calidad Brent a un mes alcanza la cifra récord de
57,65 dolares por barril.

Bieffe Medital, dedicada a la produccion de envase destinados al uso

sanitario, invierte en 4 nuevas lineas de fabricacion 17 millones de
euros en la factoria de Sabifnanigo, creando 60 nuevos empleos.
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