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La economia
mundial frena su
crecimiento...

Septiembre 2011

1. RESUMEN EJECUTIVO

En el segundo trimestre de 2011 se produjo un freno
generalizado en el ritmo de crecimiento de las eenas
desarrolladas, que hasta cierto punto era espgradp que ha
sorprendido por su brusca intensidad. También G@mamias
emergentes se vieron afectadas con cierta moderago su
actividad, aunque seguian mostrando un dinamismo
comparativamente mucho mas elevado, prosiguiendsegapel
de motor de la economia mundial.

ENTORNO ECONOMICO INTERNACIONAL

2010 2011
Tr. Tr.
2008 2009 2010 Tr.l Tr.ll 1 v Tr.l Tr.ll
Producto Interior Bruto
Aragon (*) 07 | 48| 02|-15 01 02 06 | 08 05
Espafia 09 | 37 |-01|-14 00 02 06 | 09 07
Alemania 08 | 51|36 | 24 41 40 38 | 46 28
Francia 02| 26|14 |10 15 16 14 | 21 16
Zona Euro 03 | 42|17 | 09 20 20 20| 24 16
Reino Unido -0,1 | 4,9 1,4 -0,3 1,6 2,5 15 1,6 0,7
Estados Unidos -0,3 | -3,5 3,0 2,2 3,3 35 3,1 2,2 15
Japon -1,2 | -6,3 4,0 5,5 3,3 4,8 2,5 0,7 -11
Precios de Consumo
Aragon 44 | 04 | 18 | 11 1,7 20 24 | 33 35
Espafia 41 | 03| 18 | 1,1 16 20 26 | 35 35
Alemania 26 | 03| 11|08 11 12 15 | 21 23
Francia 28 |01 |15 | 13 16 15 16 | 1,8 21
Zona Euro 3,3 0,3 1,6 1,1 1,6 1,7 2,0 2,5 2,8
Reino Unido 3,6 2,2 3,3 3,3 34 3,1 34 4,1 4.4
Estados Unidos 3,8 -0,4 1,6 2,4 1,8 1,2 1,3 2,1 34
Japon 1,4 -13|-07|-09 -07v -10 -03 | -05 -04
Tasa de paro (% pob. activa)
Aragon 71 | 12,8 | 148 | 152 14,2 136 16,1 | 180 17,4
Espafia 11,3 | 18,0 | 20,1 | 20,0 20,1 19,8 20,3 | 21,3 20,9
Alemania 7,8 8,1 7,7 8,1 7,7 7,6 7,5 7,3 7,1
Francia 7,8 9,5 9,8 9,9 9,8 9,8 9,7 9,7 9,6
Zona Euro 7,7 9,6 10,1 | 10,2 10,2 10,1 10,1 | 10,0 10,0
Reino Unido 5,6 7,5 7,9 7,9 7,9 7,8 7,9 7,8 7,8
Estados Unidos 58 | 93 | 96 | 97 96 96 96 | 89 91
Japoén 40 | 51 | 51 | 49 52 51 50 | 47 46

Fuentes: INE, Ministerio de Economia y Haciendd, Dpto. Economia y Empleo (Gobierno de Aragon). dsot
Porcentajes de variacion respecto al mismo peritli@fio anterior, salvo indicacién expresa. Dat@s Eorregidos de
estacionalidad y efecto calendario en la mayori@sipaises.

...que se refleja en
una débil creacion

de empleo

Resumen Ejecutivo

El menor ritmo de actividad vino acompafado de delail
creacion de empleo, lo que mantuvo las tasas de graniveles
histéricamente elevados tanto en Estados Unidosocem la
Union Europea. Por lo que respecta a los precass,materias
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primas en general y el petréleo en particular oomiion
empujando la inflacion en el segundo trimestre,qaenestas
tensiones tienden a suavizarse en los meses sigrgag.

Empleo Indice de Precios de Consumo
(Variacién anual en %) (Variacion anual en %)
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Estados Unidos
crece muy por
debajo de lo
esperado...

...mientras la UEM
experimenta un
brusco frenazo

Reino Unido dibuja
un patron similar...

Resumen Ejecutivo

En Estados Unidos, el crecimiento del segundo siradue
de un decepcionante 0,2% trimestral, lo que supansavance del
1,5% en tasa anual, muy por debajo de lo espersdiemas se
produjo una revision a la baja del crecimiento d&iquos
anteriores, lo que ha conducido a una fuerte codecen la
prevision para el conjunto de 2011, que de acueodcel FMI ha
ido pasando del 2,8% (abril) al 2,5% (junio) y a5%
(septiembre).

La eurozona sufri6 un brusco frenazo en su econahia
crecer un 1,6% anual en el segundo trimestre, cuana! periodo
anterior el ritmo habia sido del 2,4%. En términos
intertrimestrales, el PIB de la UEM anot6 un modestance del
0,2%, cuando el trimestre anterior habia sido (&%0 El mercado
laboral respondia con una débil creacion de engée0,3% anual
y una tasa de paro estancada en el 10% de la pobktiva. Los
precios aceleraban de la mano de la energia Haatear tasas de
inflacién en torno al 2,8%.

La evolucion de Reino Unido ha seguido un patromlar,
con una contencion generalizada del ritmo de a@&t/ique llevo a
un crecimiento del PIB del 0,7% en el segundo tsinee La
inflaciébn aceler6 hasta el entorno del 4,5%, pdr@anco de
Inglaterra mantiene los tipos de interés sin camtante el
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...y en Japon el
terremoto y

tsunami de marzo
lastran la evolucion

de su economia

Las economias

emergentes siguen

liderando la

economia mundial,
aungue muestran

sefalas de
ralentizacion en
linea con la

tendencia global

Producto Interior Bruto

deterioro de las perspectivas econdémicas. La tasapalo
repuntaba en junio hasta el 7,9% de la poblacitweac

Los desastres derivados del terremoto y tsunamidssfel
pasado marzo en Japon han dejado una profundaaherllla
evolucion de su economia, con una caida del PIB.,déb en tasa
anual en el segundo trimestre. Las exportacionesrsgajeron un
5,1%, reflejando problemas de interrupciones deirggtros en
algunas industrias, lo que llevé al sector externiggdbn a una
contribucion negativa al crecimiento de 1,3 pumocentuales en
el periodo.

Las economias emergentes tampoco han podido escdgar
tendencia global de ralentizacion del ritmo de ionento, si bien
contintan ejerciendo su papel de motores de laoesi@nmundial
mostrando todavia un elevado dinamismo. Un trireestas hay
gue destacar a China, cuyo PIB anoté un avanc®,8e&b en el
segundo trimestre de 2011, dos décimas por delsjgraner
trimestre y casi un punto menos que un afio antesptecios de
los alimentos siguieron empujando la inflacion eocima del 6%,
lo que unido a posibles burbujas inmobiliarias egoadal Banco
Central a subir el tipo de interés de referencistehal 6,5% en
julio, quinta subida desde octubre de 2010. No aofst el
empeoramiento de las perspectivas globales pamerearf un
mayor endurecimiento de la politica monetaria @& @siatico en
los proximos meses.

Producto Interior Bruto
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Resumen Ejecutivo
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La debilidad se
ratifica en los
indicadores
adelantados del
segundo semestre,
lo que provoca
revisiones a la baja
en las previsiones

El PIB en Espafia
crece un 0,7% en el
segundo trimestre,
lo que significa un
deterioro en su
evolucion...

...no resultando
alentadoras las
perspectivas de
futuro

La economia
aragonesa también
desacelera en el
segundo
trimestre...

...creciendo dos
décimas por debajo
del promedio
nacional...

Resumen Ejecutivo

La debilitacion de la actividad econdmica mundia h
continuado haciéndose patente a lo largo del velangue se ha
traducido en un claro empeoramiento de las pelispsct
econdémicas para la segunda mitad del afio asi ccare ¢
préximo 2012. Ello queda reflejado en sendas rewes a la baja
de las previsiones de crecimiento por parte de do®rsos
organismos e instituciones internacionales. Esterideo en las
expectativas de los agentes ha venido acentuadonpewvos
episodios de turbulencias en torno a las polititesales y los
mercados de deuda soberana.

En Espafia, en el segundo trimestre del afio, laieidol del
PIB muestra un ligero deterioro en su modesta ttay@a. El
crecimiento del PIB espafiol se ha frenado en elralgtrimestre
del afio rompiendo la tendencia creciente que lueim del PIB
estaba dibujando desde que en el segundo trimdstr@009
anotara el peor dato de la ultima crisis econénticael tercer
trimestre del afio pasado abandonaba las tasas ricida
negativas, y en el primero de 2011 alcanzaba uingsiento del
0,9%. Sin embargo, el ultimo dato disponible, debundo
trimestre de 2011, muestra un cambio en esta Biuadado que
el PIB en este periodo crecioé un 0,7%, dos décmasos que en
el periodo anterior.

Las perspectivas para el proximo trimestre no sompbco
muy alentadoras para Espafa. Los indicadores didpsrhasta
este momento muestran que la tasa de evoluciérPlBelen
Espafia podria volver a deteriorarse. En el casangetado de
trabajo, los datos de paro registrado y afiliacégdta Seguridad
Social referentes al comienzo del tercer trimetstnebién indican
hacia un empeoramiento respecto a los tres meseogr

La economia aragonesa desaceleraba su ritmo dedadti
en el segundo trimestre de 2011, en sintonia coen&rno
nacional e internacional, apoyando su crecimiertdusivamente
en el sector exterior, que también tendia a moderalinamismo.
El mercado de trabajo frenaba su deterioro miemdrasglacion se
suavizaba, siguiendo la estela de los precios dmédagia, y los
costes laborales se reducian por cuarto trimestreecutivo.

Segun las estimaciones realizadas por el Departantkn
Economia y Empleo del Gobierno de Aragon sobrel&tes de la
Contabilidad Nacional Trimestral de Espafia elaboyat el INE,
el Producto Interior Bruto de Aragén crecio un 0,868l segundo
trimestre de 2011, tres décimas por debajo de $erobdo en el
trimestre precedente y dos menos que el promedigsgdafna. Por
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otro lado, estos ritmos de actividad continuabajadbs de la
media de la eurozona, que era del 1,6% en el misenmdo,
reflejando la fragilidad de la recuperacion de leormmia

espafiola.
...mientras las Los indicadores parciales disponibles sefialan doelargo
perspectivas para el ge| verano Aragon seguia participando de la teridegiobal a
conjunto del afio una intensificacion de la desaceleracion, siendsible un
muestran una empeoramiento generalizado en la mayor parte déoslic
continuacion del indicadores. Adicionalmente, las perspectivas désbason de
debilitamiento continuacion del debilitamiento para el cuartolfahel afio.

) En las ultimas semanas se han producido algunobicam
Los riesgos a los significativos en los riesgos a los que se enfréamt@conomia
que se enfrentala  myndial. En primer lugar, los precios de las materprimas
economia mundial  {ienden a moderarse en consonancia con el deliditdonde las
han experimentado  herspectivas de crecimiento, por lo que parecarakejel temor a
cambios una elevacion de las tensiones inflacionistas quiepan requerir
significativos en las  ge yn mayor endurecimiento de las politicas moisstato que
ultimas semanas... rgpercutiria negativamente en el crecimiento, aticodar en las

economias emergentes y en las mas deébiles.

Sin embargo, ha resurgido con fuerza la amenazande
nueva recesion para las economias desarrolladasemeaso de

..que hacen producirse plantearia un grave dilema a los gobgrEl margen
resurgir la para poner en marcha nuevos estimulos de polisical Seria muy
amenaza de una estrecho, cuando no inexistente, dado que las ipailes
nuevarecesion...  economias estan embarcadas en sendos procesassoédawion

fiscal, con fuertes ajustes presupuestarios pagrael déficit
publico. En cualquier caso existirian dificultagesa obtener la
financiacion necesaria a un coste razonable.

En consecuencia, los bancos centrales podrian verse
impelidos a tomar nuevas medidas de politica moaetao
...en la que convencional, lo que se ha dado en denominar caajao
agotado el margen  flexipilizacién cuantitativa (quantitative easing QE), y que
de la politica fiscal, pasicamente consiste en programas masivos de catepitulos

la politica de deuda, publica o privada, por parte del banotrale mediante
monetaria no la creacion de dinero. En Estados Unidos se tsatigila tercera
convencional se fase de relajacion cuantitativa (QE3), pero lodargss bancos
€rige como unica  centrales podrian verse también forzados en mayaeneaor

solucion medida a tomar este tipo de medidas. No obstadémas de los

posibles efectos sobre la inflacibn derivados dehento del

dinero en circulacion, existen dudas acerca dessbhlances de
los bancos centrales pueden crecer indefinidaneeteste algin

limite para ello.

Resumen Ejecutivo 7
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Nuevas burbujas en
los paises
emergentes ciernen
como nueva
amenaza...

...mientras en la
eurozona el rescate
a Grecia y la deuda
soberana son los
principales focos de
atencion

Espafia no es ajena
al contexto
internacional, por

lo que un retorno a
crecimientos
negativos...

...debilitaria alin
mas el mercado de
trabajo...

...y ahondaria en la
espada de
Damocles que
supone la deuda

Resumen Ejecutivo

En las economias emergentes, a pesar de remitarisiones
inflacionistas, sigue preocupando la rapida el@érade precios de
algunos activos, en particular de los inmobiliagospaises como
China. La creacion de nuevas burbujas conllevaeeds riesgos
en el medio y largo plazo, como ya se ha experiatenten
occidente.

En el entorno europeo, el foco de atencibn masntega
corto plazo se sitda en la solucién que finalmsptadopte para la
implementacion del segundo rescate a Grecia, cditipacion
del sector privado o sin ella, a fin de evitar daesituacion
degenere en impago. El riesgo reside precisamantgque se
produzca dicho impago, cuyas consecuencias sonildiénte
predecibles y que con toda probabilidad superdosimites de
la eurozona. En el medio plazo, la principal fuetgeriesgo esta
asociada a la solucién politica que se dé a lascds deuda
soberana, en términos de una mayor integracionadgolitica
fiscal y de mejoras en la coordinacion econOmigalyernanza de
los paises miembros.

Los riesgos a los que, en los proximos meses sendafla
economia espafola no son despreciables. Al igwalajmayoria
de las economias mundiales, la posibilidad de weaarrecesion
estd ahi. La vuelta a tasas de crecimiento negatiga un
momento en el que todavia no hemos dejado atrasrides
econdmica, podria afectar al animo de los agentesdenicos,
aumentando su pesimismo y, por tanto, dificultaedomayor
medida la salida de esta situacion. Ademas, lacdégacion
prevista en las economias de nuestros principa®doss
comerciales, seria otro factor a tener en cuemtajue, en estos
momentos, el principal motor de crecimiento de t@nemia
espafola esta siendo el sector exterior.

El mercado de trabajo, uno de los principales daoawios
de la actual crisis, y el cual parecia estar yaacate la una
situacion en la que la ocupacion comenzara a greodtegaria a
ello. De esta forma, todavia se alejaria mas ¢ierapo, como es
I6gico, el momento en que por fin se vuelva a &acion neta de
empleo. Esto repercute de forma directa, y negasabre la
actividad de los consumidores.

Por otro lado, el agravamiento de la crisis de desaberana
en los ultimos meses en la zona del euro ha afe@desparia en
mayor medida que a la mayoria del resto de paisepens. Un
mayor deterioro de la desconfianza de los invessdracia la
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En el caso concreto
de Aragon, es
clave...

...la evolucion de
los riesgos globales
gue redundaran en
el comportamiento
de la demanda
exterior

Resumen Ejecutivo

economia espafola podria complicar, en gran methdaytura
obtencién de financiacion al tesoro publico, ashaalel conjunto
de la economia.

El principal riesgo que afronta la economia aragares que
la desaceleracion de las grandes economias reaeptiEr las
exportaciones regionales se convierta en recelsi@ue reduciria
con mayor intensidad el ritmo exportador y por eadétmo de
actividad en el sector industrial, soporte del ionggnto aragoneés
desde que comenzé la timida recuperacién. No hayoduidar
gue AragOn posee una economia cuyo grado de agealtarterior
es mayor que la media nacional, basado en unaiekpmton
relativa en el sector manufacturero, y por tantdrag de una
economia mas expuesta a los vaivenes del cometeimacional.

En sentido contrario, una rapida disipacion de rlesgos
globales, que vendria de la mano de un cambio idaLen la
politica europea, podria conducir a una mejoriagmperspectivas
gue impulsaria a la economia aragonesa a travésu dgector
exterior, impulso que se transmitiria a continuacib resto del
tejido productivo.
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La economia
aragonesa
desaceleraba en el
segundo
trimestre...

Septiembre 2011

2. ECONOMIA ARAGONESA

La economia aragonesa desaceleraba su ritmo deladtien
el segundo trimestre de 2011, en sintonia con terem nacional e
internacional, apoyando su crecimiento exclusivamen el sector
exterior, que también tendia a moderar su dinamighonercado
de trabajo frenaba su deterioro mientras la inflage suavizaba,
siguiendo la estela de los precios de la enerdiss gostes laborales
se reducian por cuarto trimestre consecutivo.

Principales Indicadores de la economia aragonesa

2010 2011
2008 2009 2010 Tr.l Tr.l  Tr.ll Tr.IV Tr.l Tr.ll

Producto Interior Bruto 0,7 4,8 0,2 1,5 -0,1 0,2 0,6 0,8 0,5
Demanda

Consumo final hogares -0,7 -4,4 1,2 -0,1 2,1 1,4 1,4 0,4 -0,8

Inversion (FBCF) construcc. -5,3 -10,4 | -10,7 -9,7 -104 -11,0 -11,6 | -126 -11,4

Inversion (FBCF) bs. equipo 4,4 -25,0 -0,7 -8,0 1,7 2,3 1,2 11 -2,0
Oferta

Industria y energia -1,8 -13,5 1,6 -2,0 1,8 3,1 3,4 4,6 3,8

Construccion -1,3 -5,4 -6,2 -5,7 -5,6 -6,6 -7,0 -8,1 -6,4

Servicios 2,4 -1,3 0,1 -0,7 0,0 0,3 0,7 0,9 0,6
Mercado laboral
Poblacion activa (EPA) 2,2 0,0 -1,9 -0,9 -1,9 -31 -1,6 -1,8 1,0
Ocupados (EPA) 0.1 6,1 -4,1 34 33 48 47 50 28
Tasa de actividad ™ 76,2 75,8 75,1 76,0 75,0 74,4 74,9 74,8 75,9
Tasa de paro (EPA) @ 7,1 12,8 14,8 15,2 14,2 13,6 16,1 18,0 17,4
Precios y salarios
Indice Precios de Consumo 4,4 -0,4 1,8 1,1 1,7 2,0 24 3,3 35
Inflacion subyacente 3,3 0,8 0,7 0,3 0,3 1,0 1,2 1,4 1,9
Indice Precios Industriales 4,9 -3,1 1,5 -1,3 1,1 2,1 4,2 7,3 7.4
Coste laboral total:

por trabajador y mes 3,3 2,3 0,6 2,3 1,1 -0,7 -0,3 -0,8 -1,9

por hora efectiva 3,6 4,5 1,3 2,6 1,5 -0,5 1,7 -2,1 -1,5
Sector Exterior (Aduanas)
Exportaciones -3,1 -16,3 19,5 20,6 10,5 21,9 25,5 27,5 21,3
Importaciones -11,0 -23,8 15,0 19,2 15,3 15,5 11,0 17,8 14,1
Sdo. comercial (millones €) 429 964 1426 286 325 324 491 525 522

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

(1) Activos s/ poblacién de 16-64 afios (%); (2) Parados s/ poblacién activa (%)

Fuente: INE, IAEST, Dpto. de Economia y Empleo Gobierno de Aragén

...y crecia un 0,5%
en tasa anual...

Economia Aragonesa

Segun las estimaciones realizadas por el Departanmm
Economia y Empleo del Gobierno de Aragon sobred&iss de la
Contabilidad Nacional Trimestral de Espafia elabmnaar el INE,
el Producto Interior Bruto de Aragén crecié un 0,8Pel segundo
trimestre de 2011, tres décimas por debajo de smrghdo en el
trimestre precedente y dos menos que el promedigsgaiia. Por
otro lado, estos ritmos de actividad continuabajadbs de la media
de la eurozona, que era del 1,6% en el mismo perieflejando la
fragilidad de la recuperacion de la economia edpafio

10
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...gracias a la
aportacion del
sector exterior

El consumo de los
hogares mostraba
una caida...

...al igual que la
inversion en
construccion...

Economia Aragonesa

Desde la optica de la demanda, el hecho mas dbkasa el
segundo trimestre es que el débil crecimiento deedanomia
aragonesa se ha apoyado por completo en el setévioe, ya que
todos los componentes de la demanda interna suftiaa
contraccion, de forma analoga a lo ocurrido en aljunto de
Espafa.

Producto Interior Bruto
(Variacion anual en %)
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Fuente: Ministerio de Economia, Dpto. Economia ypEm (Gobierno de Aragén)

El consumo de los hogares retrocedia un 0,8% agmadl
segundo trimestre, cuando el trimestre anteriorahabpecido un
0,4%. Esta contraccion en tasa anual responde e pala
comparacion con el mismo periodo del afio antedagndo el
crecimiento fue de un notable 2,1%, lo que se danodbuena
medida al adelantamiento de ciertas decisionesodgm@ de las
familias ante la subida del IVA programada pard ele julio del
pasado afio. No obstante, hay que seguir sefalamdo factores
determinantes de la debilidad del consumo la disoidm de la
renta familiar disponible como consecuencia delemato del
empleo, las restricciones crediticias y el desayualmiento de las
familias, sin olvidar que el empeoramiento de lapeetativas
conducen a una mayor austeridad y a retrasar aragetisiones de
compra.

La inversion en construccion continuaba su fueoteeccion,
con una caida del 11,4% anual en el segundo triepestumulando
con ello trece trimestres consecutivos de desceBsogmo era 1,2
puntos mas suave que en el trimestre anterior, perpunto mas
rapido que un afio antes. A este comportamientaramivo sigue
contribuyendo tanto la obra publica como la inv@rsiesidencial,
sin visos de mejora en ninguna de las dos variabéesompraventa

11
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...que continuaba
Su correccion

La inversiéon en
equipo también

de vivienda de obra nueva, que habia caido un 16/3% primer
trimestre, retrocedia un 59,1% en el segundo, lpomeaida desde
gue existen datos (inicios de 2005), alejando einceizonte el
necesario ajuste del mercado de la vivienda.

Demanda - Aragon
(Variacion anual en %)
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La inversion en bienes de equipo, que venia crdoi€lrante
los cuatro trimestres anteriores, aunque fueradetilidad, pasaba a
retroceder un 2,0% anual en el segundo trimestras Testa

retrocedia : : e .
languidez subyace el bajo grado de utilizacion aecapacidad
productiva y la ausencia de mejoria en las expeatatde las
empresas, que posponen las decisiones de renowaepliacion
de las instalaciones productivas.

Transacciones mensuales de viviendas Utilizacién capacidad productiva (Aragén)
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El sector exterior
era el Unico motor
de crecimiento...

...Si bien las
exportaciones se
ralentizaban...

En contraste con este panorama contractivo de reanida
interna, el sector exterior de la economia aragosesconvertia en
el anico soporte del crecimiento en el segundoesine, aunque
mostrando signos de desaceleracion.

De acuerdo con la informacion procedente de Adyaaas
exportaciones de manufacturas aragonesas creciarah,3% en el
segundo trimestre del afio en términos corrieni@s rque duplica
al registrado un afio antes, aunque supone unaeliesaion de 6,2
puntos respecto al trimestre precedente. Atendiealda@estino
econdmico de los bienes, las exportaciones de idaeconsumo
expandian su dinamismo al crecer un 40,2%, mietdsade bienes
intermedios se refrenaban hasta un 7,1%. Por ¢élacom las ventas
al exterior de bienes de capital se redujeron @%5Ja primera
caida desde inicios de 2010.

Comercio exterior (Aragén) Comercio exterior (Aragon)
Variacién anual en %, media movil (6) (Millones de euros)
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Fuente: Instituto Aragonés de Estadistica (IAEST)

...al igual que las
Importaciones

El saldo comercial
seguia siendo muy
favorable

Economia Aragonesa

Las importaciones también se moderaban al crecddio
nominal en el segundo trimestre, 1,7 puntos menesed|trimestre
anterior. La desaceleracion fue de tres puntosesreb intermedios,
que anotaron un avance del 24,8%, mientras queo téad
importaciones de bienes de consumo como las dedida capital
se vieron recortadas, un 0,4% y un 4,7% respecéangn

El saldo comercial continuaba siendo positivo, adendo a
522 millones de euros en el segundo trimestre, nmienes por
debajo del récord alcanzado el trimestre anterik. saldo
acumulado en los ultimos doce meses superaba enlps11.860
millones de euros, lo que representa en torno pinios del PIB de
Aragon.
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Desde el punto de
vista sectorial...

...la industria
seguia liderando la
economia
aragonesa, aunque
desaceleraba...

...y también los
servicios se
ralentizaban...

Economia Aragonesa

Desde el punto de vista de la oferta, en el segtnrdestre en
Aragon se moderaba el ritmo de crecimiento de dstria y los
servicios, a la par que también desaceleraba lgrammmn de la
construccion.

VAB por sectores - Aragon

(Variacion anual en %)
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El sector industrial, que venia acelerando durérgecuatro
trimestres anteriores, se ralentizaba para anotavance del 3,8%
en el segundo trimestre, tasa no obstante muy diaanksta
moderacion se corresponde con el menor tono tamtolad
exportaciones como de la propia economia nacignde acuerdo
con la evolucién del indice de produccion induktes fruto de la
menor actividad en bienes de consumo e intermegigogue tanto la
produccion de bienes de equipo como de energiaracglirante el
periodo.

Los servicios moderaban también su crecimientostegido
una modesta tasa anual del 0,6% en el segundostrendres
décimas menos que el precedente. A la vista detdddr de
actividad del sector servicios (IASS), en su débinportamiento
seguia pesando la negativa evolucion de la hosteleervicios a
empresas Yy servicios TIC, mientras que transpoalenpcenamiento
continuaban creciendo, si bien a menor ritmo. farmacion en
torno al comercio es contradictoria, ya que el IA8®rma de un
leve aumento del volumen de negocio en el segurideestre,
mientras que el indice de comercio minorista seg@dalando
fuertes caidas. En suma, los servicios aragonesesngaban
marcados por la debilidad.

14



Boletin Trimestral de Coyuntura nium. 34 Septiembre 2011

...mientras la
construccion
moderaba su ritmo
de ajuste

El mercado laboral
mejoraba respecto
al primer
trimestre...

Evolucion de la Ocupacion y de la Poblacion
Activa (Aragon)
(miles de personas)

675

El sector de la construccién sufria una nueva aoaitbn en el
segundo trimestre, del 6,4% en tasa anual, perghaysenalar que
se producia un cambio de tendencia, ya que trasduianestres de
aceleracién en la contraccion en este Ultimo secnaba el ritmo de
caida. No obstante, el sector encadenaba doce streme
consecutivos de correccion en su actividad, lastpad la anémica
licitacion oficial y por la paralisis en la edifan residencial.

En el segundo trimestre de 2011 el mercado latzoegjonés
mostraba cierta mejoria respecto al primer triregston aumentos
de la poblacién activa y del empleo y una dismitmael paro. Ello
facilitaba una moderacién del deterioro en términteranuales.

Evolucion de la Ocupacién y de la Poblacion
Activa (Aragon)
(Variacion anual en %)
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Fuente: Instituto Aragonés de Estadistica (IAEST)

...con aumentos de
la poblacion activa
y el empleo y
disminucion del
desempleo...

...pero en términos
anuales proseguia
el deterioro...

Economia Aragonesa

En efecto, la cifra de ocupados en el segundo stime
ascendia a 538.200 personas en Aragon, 10.200 o&m el
trimestre precedente. Dado que la poblacion at¢tim@ién crecio,
8.200 personas mas que en el primer trimestreesdndpleo en el
segundo trimestre se vio reducido en casi 2.008opes respecto al
periodo anterior, quedando en 113.600 parados.dejlaba la tasa
de paro en el 17,4% de la poblacion activa, seisrds por debajo
del registro del trimestre anterior.

En términos interanuales, sin embargo, el panoraraade
continuacion en el deterioro, aunque menos aceotupt en
trimestres anteriores. En comparacion con el miger@odo del afio
anterior, en el segundo trimestre de 2011 habiAragén 15.500
ocupados menos, lo que equivale a una caida dél @8asa anual.
No obstante, se trata del ritmo més bajo de destnuale empleo
desde finales de 2008.
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...aunque se La poblacion activa, que venia cayendo durante oldiso
moderaba el ritmo  trimestres anteriores, cambiaba de signo y crecid,@% anual en
de caida del empleo €l segundo trimestre, 6,500 activos mas que unaafies, lo que

en tasa anual unido al empleo perdido provocé un aumento del marde parados
de 22.000 personas, un 24% mas que en el mismestriendel afio
anterior.

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

Atendiendo al género, el colectivo masculino cardba
siendo el mas castigado, con un descenso de laciéapdel 4,5%
anual y una tasa de paro del 16,8%, dada la vanauila de su
poblacion activa. En el caso de las mujeres, ldacdél empleo fue
de un 0,6%, que unida al aumento del 2,4% en |gsrawuactivas

Los hombres
seguian
presentando peores
cifras que las

mujeres dejo6 la tasa de paro femenino en el 18,2% de sesmondiente
poblacion activa.

La inflacion En materia de precios de consumo, la tasa de idflac

evoluciona en continuaba dibujando un perfil paralelo a la evidnale los precios

paralelo a los internacionales de las materias primas en genedal petréleo en

precios de la particular. Asi, tras marcar un maximo del 3,7%ahmn el mes de

energia... abril, la moderacion en el precio del Brent faabi& una progresiva
desaceleracion en la tasa de inflacion, hasta quedal 3,0% en el
mes de agosto.

...reflejando La inflacion subyacente, que excluye de su calclao

también la influencia de la energia y los alimentos no elatb@sa permanecia

debilidad de la en torno a punto y medio por debajo de la inflacgemeral,

demanda interna reflejando la debilidad del consumo privado. Pré&s®migualmente
una clara tendencia a la desaceleraracion desdéxmno del 2,0%
alcanzado en abril, situdandose en agosto en el.1,5%

Economia Aragonesa 16
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Evolucién Precios de Consumo Aragon - UEM

T Inflacion general y subyacente (Aragon )
(Variacion anual en %)

(Variacién anual en %)
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El coste laboral De forma consistente con el panorama de la actvida
acumulaba cuatro econdmica y del mercado de trabajo, el coste lalporatrabajador
trimestres de y mes se reducia en Aragon un 1,9% anual en ehdeguimestre
descensos en dge 2011, la mayor cgida desde 2001, encadenanméadmatro
Aragon... trimestres consecutivos de descensos_. AtendlenQO sua
componentes, el descenso del coste salarial e§,@8, mientras
que en el apartado de “otros costes” la disminuesrdel 4,3%,
probablemente debido a la reduccion de las indeaniumes por
despidos.
Coste total por trabajador y mes Coste total por hora trabajada
(Variacion anual en %) (Variacion anual en %)
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Fuente: Ministerio de Economia, Instituto Aragodé<stadistica (IAEST)
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...tanto por
trabajador y mes
como por hora
efectiva

Los indicadores
parciales sugieren
que la
desaceleracion
continda en el
verano...

...tanto en el sector
industrial, ...

El coste laboral por hora efectiva también se rieden el
segundo trimestre, un 1,5% anual, caida que se sanias
observadas en dos de los tres trimestres precadérdaembién se
observa que es mas acentuada la disminucion dgbamnte de
otros costes (-3,9%) que la del coste salarialb%0), por hora
efectiva trabajada.

Los indicadores parciales disponibles sefalan qlee largo
del verano Aragdn seguia participando de la tendaglobal a una
intensificacion de la desaceleracion, siendo \asiblun
empeoramiento generalizado en la mayor parte deoslic
indicadores. Adicionalmente, las perspectivas déshason de
continuacion del debilitamiento para el cuarto Ifohe afio.

En el caso de la industria, sector que lidera guiso de la
economia regional, todo apunta a una clara rabmifn de la
actividad en el tercer trimestre. A pesar del bultto de la
produccion industrial en julio, tanto el indicadit® clima industrial
como la utilizacién prevista de la capacidad prasgacy también
los indicadores de tendencia de la produccion denkzuesta de
coyuntura industrial se dan la vuelta y sefalardeterioro en la
actividad manufacturera en el tercer trimestre.

Produccion y Clima Industrial (Aragén) Utilizacion capacidad productiva
(Variacion anual en %y saldo) (Porcentaje)
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...cuyas
perspectivas para
los proximos
meses...

Economia Aragonesa

En efecto, el indice de produccion industrial cgide de
efecto calendario crecia un destacable 5,4% en, jafioyado en la
produccion de bienes de equipo que aumentaba @&3628n tasa
anual. Sin embargo, el indicador de clima indulstempeoraba
progresivamente a partir de mayo, y la utilizacitenla capacidad
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__tienden a productiva caia desde el 74% al 68,5%, anticipamudreno a la
empeorar, ... actividad. Los indicadores de tendencia de la proidn eran mas
volatiles, cayendo en julio para recuperarse estago

___como en el sector Los indicadores relativos a la construccion suéetmadicional

de la construccion, retraso veraniego, ya que sera a finales de septecuando se

donde tanto la obra conoceran las cifras de visados y de licitaciotodemeses de junio

civil... y julio. Con datos hasta mayo, no se vislumbra umagmejoria. La
licitacidn oficial continuaba cayendo a tasas de digitos, y aunque
en visados de vivienda de obra nueva comienzanrse asas
anuales positivas, la cifra de visados permanetia®res minimos
historicos, anticipando un bajisimo nivel de ackad.

Licitacion oficial total Viviendas, visados obra nueva
(Variacion anual en %, media movil 12 meses) (Variacion anual en %, media m6vil 12 meses)
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...como la
edificacion
residencial...

...contindan
ofreciendo un
panorama de
paralisis...

2250

A medio plazo la obra civil sigue sujeta a las riesibnes
presupuestarias comprometidas por todos los niveles la
administracion publica, mientras que tampoco seeraspna
reactivacion de la edificacion residencial, queus@glastrada por el
lentisimo proceso de absorcion del stock de obexanpendiente de
venta y por las dificultades de acceso a la fireién bancaria por
parte de los posibles compradores. Y ello a pesaquk en los
ultimos meses se ha producido cierta aceleracioel exjuste de
precios de la vivienda.

De acuerdo con el INE, en el segundo trimestreedip de la
vivienda nueva en Aragon habria caido una media 6¢@%o,
acumulando una bajada del 21,6% desde los valodesmus
alcanzados en el verano de 2007. El Ministerio dendnto no
ofrece datos de precios de vivienda nueva en elnskgtrimestre
para el conjunto de Aragon, debido a que el reduaid@mero de
observaciones disponibles (procedentes de lasidasa¢ no se
considera lo suficientemente representativo, lo ayuela a dar una
idea del estado de la cuestion. A nivel provinan, proporciona
datos para Huesca y Teruel, aunque si que loseofi@@ Zaragoza,
donde el precio de la vivienda de hasta dos afioantigiedad
habria caido un 4,5% en tasa anual en el segunugstre.

Precio vivienda libre (Ministerio de Fomento)
(euros/metro cuadrado)
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...lejos de terminar
con su ajuste

Economia Aragonesa

Para otras fuentes como TINSA, la caida de preeiosl
conjunto de Espafia habria acelerado hacia taseanesr al 7%
anual en el verano, acumulando en agosto una rédudel 23,5%
respecto al maximo alcanzado en diciembre de 20870 de otro
modo, en agosto de 2011 el nivel de precios cdesere la
vivienda era similar al existente en marzo de 20@@5lactado por el
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IPC, en agosto los precios de la vivienda eranvetpntes a los
observados en el primer trimestre de 2004.

En servicios las En servicios las sefiales son mixtas, aunque leetem de

sefiales son mixtas, fondo es de debilidad. El indicador de actividatisgetor servicios

con algunas ramas © IASS (corregido de efecto calendario), que malevolucion del

creciendo con volumen de negocio corriente del sector y de siipales ramas

cierto dinamismo... de actividad, repuntaba un 3,0% en julio tras ednae nulo
registrado en el segundo trimestre. A esta acéfgramontribuian
positivamente las ramas de comercio (2,8%), tramspgy
almacenamiento (5,4%), informacion y comunicacio(®3%) y
servicios a empresas (3,3%), mientras que en kostele producia
un descenso del 1,3% en su volumen de negocios Hstios de
julio son muy positivos, pero dada la habitual tibtead del IASS
deben ser tomados con cautela.

Indicador actividad sector servicios

Cifra de negocios - Indice General Indice de comercio al por menor - real
(Variacion anual en %, media movil 6 meses) Variaciéon anual en %, media mévil (6)
20 6
15 44
A
10 21 W/ \\) ,f‘ v
5 VA Y 0 n‘/ I~
0 \ /ﬁy’v‘*— -2+ /
_5 I _4 | \
10 -6 \
-15 -8 +
-20 10
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Aragoén Espafia Aragoén Espafia
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...pero otras en En contradiccion con lo mostrado por el IASS en eano, el
franca indice de comercio minorista continuaba cayendgukm, aunque
contraccion... moderando el ritmo, al contraerse un 3,4% en tésnaorrientes y

un 6,2% en términos constantes. En los ultimosestnes es una
constante que la caida real sea mas acelerada qoeninal, lo que
indicaria que los precios del comercio han venidmentando con

cierto vigor.
...subyaciendo Las pernoctaciones hoteleras aceleraban y crecid&)7& en
rasgos julio, lo que reflejaria un buen inicio de la temguba turistica
generalizados... estival en la region. Por su parte, las matricolaes de turismos
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_de debilidad en la crecian en Aragén un 19% en agosto, pero se teata espejismo,

actividad

El mercado laboral
no ofrece sefales
claras de mejoria a

ya que se matricularon 963 automoviles, la segueifda mas baja
desde el arranque de la serie estadistica en daei®91. El minimo
histdrico de la serie fue de 809 turismos matridogajustamente en
el mes de agosto de 2010, lo que explica estgptastiva observada
un afo después.

En el mercado laboral, tanto las afiliaciones coehgoparo
registrado sufren oscilaciones mes a mes, con emadencia de
fondo a la estabilizacion pero sin dar todavia lesfialaras de
iniciar una trayectoria de mejoria. Los Ultimos adatonocidos,

corto plazo ) . . ki
correspondientes al mes de agosto, reflejan urslderpérdida de
algo méas de 8.000 afiliados a la seguridad socialnydiscreto
incremento de poco mas de 800 parados registrad@snbos casos
por comparacion con el mes anterior.
Afiliados a la S8.58. (Aragén) Evolucién del Paro registrado INEM (Aragén)
(afiliados) (parados)
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Fuente: Instituto Aragonés de Estadistica (IAEST)

En suma, la

En suma, todo indica que a lo largo del veranoicoaba la

tendencia general a tendencia a la desaceleracion en el ritmo de reacge de la

la ralentizacion...

...nos lleva a
revisar a la baja...

Economia Aragonesa

economia aragonesa, recuperacion que en todo esda siendo
débil.

En nuestro anterior Boletin publicado en juniolmat@os como
riesgo los indicios de ralentizacion en la actidigegonomica en los
paises de la eurozona que en aquellas fechas cabzena ser
visibles. Pues bien, este riesgo se ha materialjaade ha reflejado
de inmediato en una desaceleracion de las exponegiaragonesas,
anico motor de crecimiento en el segundo trimedik afio. Si
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...nuestras
previsiones para
2011...

...esperando un
crecimiento del PIB
en torno al 0,5% en
promedio

Para 2012 se espera

una progresiva
aceleracion...

...que llevaria a un
crecimiento del PIB
en torno al 1,0%

El principal riesgo
reside en una
recaida en recesion
de las economias
europeas...

Economia Aragonesa

afladimos el empeoramiento de las perspectivas glasggundo
semestre, todo ello necesariamente nos lleva aaredi la baja las
previsiones de crecimiento para 2011.

Asi, se espera que en el promedio del afio el PIBregon
crezca en torno a un 0,5% en tasa anual, apoya@b ginamismo
del sector industrial y un discreto comportamieti¢olo servicios,
mientras la construccion continda su ajuste. Etiorento medio
anual de la industria alcanzaria un 2,8%, impulsadparticular por
las ramas mas orientadas a la exportacion. Loscaes\cerrarian el
afo con un avance medio del 0,6%, cifra modesta pHevante,
dado el importante peso relativo del sector, qpese alrededor del
64% de la economia aragonesa. Por ultimo, la amwsém sufriria
una contraccién del 6,1%, en linea con la obserehdo anterior.

Perspectivas sectoriales

ARAGON
2010 2011 2012
PRODUCCION
Producto Interior Bruto -0,2 0,5 1,0
Industria 1,6 2,8 2,6
Construccion 62 61 -21
Servicios 0,1 0,6 0,9

Fuente: Dpto. Economia y Empleo (Gobierno de Aragén)

Para el préximo 2012 se espera una lenta pero gsiogr
mejoria a medida que avance el afio, apoyada enisnsos factores
gue han sustentado el crecimiento en 2011, es, dacaportacion
positiva del sector exterior y una creciente eiauion de la
demanda interna. ElI PIB de Aragbn podria experiarentn
crecimiento en torno al 1,0% en media anual, epaligon lo
esperado para el conjunto de Espafia.

Desde la optica sectorial, la industria seguirgertindo el
crecimiento y anotaria un avance del 2,6%, mierdtasservicios
deberian recuperar tono y expandirse alrededo®,@éb. El ajuste
de la construccién deberia tocar suelo en la segonithd del afio,
anotando una correccion media del 2,1% en el ctmpal afio.

El principal riesgo que afronta la economia aragares que la
desaceleracion de las grandes economias receptigadas
exportaciones regionales se convierta en recekiége reduciria
con mayor intensidad el ritmo exportador y por eeteitmo de
actividad en el sector industrial, soporte del ionento aragonés
desde que comenzo la timida recuperacion. No hayotyidar que
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...mientras que en

sentido contrario...

...un dinamismo
mayor al esperado
impulsaria la
economia
aragonesa

Economia Aragonesa

Aragln posee una economia cuyo grado de apertwgateior es
mayor que la media nacional, basado en una esigaciah relativa
en el sector manufacturero, y por tanto se tratandeeconomia mas
expuesta a los vaivenes del comercio internacional.

En sentido contrario, una rapida disipacion de ri@sgos
globales, que vendria de la mano de un cambio d#auen la
politica europea, podria conducir a una mejoridasrperspectivas
gue impulsaria a la economia aragonesa a travésudsector
exterior, impulso que se transmitiria a continuaca resto del
tejido productivo.
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El crecimiento del
PIB se ha
frenado...

3. ECONOMIA NACIONAL

En el segundo trimestre del afio, la evolucion d& P
muestra un ligero deterioro en su modesta trayiectdanto la
tasa de evolucion interanual, como la intertringsse reducen
dos décimas respecto al dato anotado el trimestkeop

Principales Indicadores de la economia espariola

2010 2011
2008 2009 2010 Tr.l Tr.ll Tr. Ml Tr.IV Tr.l Tr.ll

Producto Interior Bruto
Demanda

Gasto en consumo final
Consumo hogares
Consumo Adm. Pub.

Inversion (FBCF)
Construccion
Bienes de equipo

Aportacion demanda interna
Exportacion bs. y serv.
Importacion bs. y serv.

Aportacion sector exterior

Oferta

Agricultura y pesca

Industria y energia
Energia
Industria

Construccién

Servicios

b9 @37 01 14 00 02 0 6 |09 07

09 | 23| 07 | -05 15 0,9 0,9 12 -04
06 | 43| 13 | -03 22 15 1,7 0,7 -0,2
5,8 32 |07 |-11 -01 -07 -09 26 -1,0
-48 | -160| -76 | -105 -67 -6,7 -6,1 | -6,0 -6,7
59 |-119)|-111|-11,3 -11,3 -11,2 -10,6 |-104 -9,3
-25 |-248| 18 | 46 87 2,4 1,2 03 -37
05| 64| -12 | -30 -03 -07 -06 |-04 -19
-1,1 |-116 | 103 | 94 119 94 105 | 12,1 84
53 |-178| 54 2,0 9,6 5,0 53 6,3 -1,7
14 2,7 1,0 16 0,3 0,9 1,2 1,3 2,6

-2,1 10 | -3 | -1,2 -21 -22 0,3 02 -01
-15 | -125| 1,2 -16 22 2,2 2,3 4,0 2,9
58 | -64 | 3,0 0,1 0,6 4,6 6,6 3,4 0,9
-2,7 |-136| 09 | -20 25 1,7 1,4 4,1 3,2
-16 | 62 | 63 | -64 -65 -6,6 -58 | -54 -41
23 | -10 | 05 | -06 04 0,8 1,1 1,3 1,2

Mercado laboral
Poblacién activa (EPA)
Ocupados (EPA)

Tasa de actividad @
Tasa de paro (EPA) @

3,0 0,8 0,2 -04 0,2 0,6 0,6 0,2 0,1
05| 68| 23| -36 -25 -17 -1,3 | -1,3 -09
73,7 | 740 | 744 | 741 745 745 745 | 744 748
11,3 | 180 | 20,1 | 20,0 20,1 19,8 20,3 | 21,3 20,9

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

por trabajador y mes

por hora efectiva

Incremento salarial pactado en la

negociacion colectiva

41 | -03 | 1.8 11 16 2,0 2,6 3,5 3,5
3,2 0,8 0,6 0,1 0,2 1,0 1,3 1,7 2,0
65 | -34 | 32 15 3,5 3,1 4,6 7,3 6,9

4,8 3,5 0,4 1,0 1,2 -0,3 -0,3 0,8 0,8
4,6 5,6 0,6 2,1 08 -14 11 0,0 15

3,5 2,7 1,3 15 1,3 1,3 1,3 3,1 2,8

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 poblacion activa (%)
Fuente: INE, Ministerio de Economia

Economia Nacional
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...por el
debilitamiento de la
demanda interna, y
de practicamente
todos los sectores
productivos

El mercado laboral
sigue destruyendo
empleo...

...la inflaciéon
desacelera...

...y las perspectivas
para el tercer
trimestre no son
favorables

El PIB creci6 un
0,7% interanual en
el segundo
trimestre del ano...

...y un 0,2%
intertrimestal

Economia Nacional

La demanda interna se ha debilitado, siendo elosect
exterior el motor que en estos momentos tira dectanomia
espafiola. Desde la perspectiva de la oferta, gdrsadustrial y
el de servicios son los que mejor pulso han matbeen el
segundo trimestre del afio. Si bien, su evoluciérpesmd
respecto a la del trimestre anterior, en mayor dedademas,
en el caso de la industria.

El mercado de trabajo ha continuado con la tendethei
periodos previos, es decir, con la contencion entdaas de
reduccion en la ocupacion y de incremento del dpsmEsto
ha permitido que la tasa de paro se redujera hgenge,
aungue sigue en niveles superiores a los de uardis.

Los precios, por su parte, tras el crecimiento attmten
los primeros meses del afio, en mayo comenzarontarnasse,
aunque todavia se encuentran en tasas elevadasglanual de
inflacion en agosto fue del 3,0%). Esta es la teadeque se
espera continde en los préximos meses, dado gpeegé que
la moderacion en los precios de las materias pris@as
mantenga, y el consumo siga contribuyendo en estéls.

Las perspectivas para el proximo trimestre no soiy m
alentadoras. Los indicadores disponibles hasta rest@ento
muestran que la tasa de evolucion del PIB en Espafida
volver a deteriorarse. En el caso del mercado aeajo, los
datos de paro registrado y afiliacion a la Segdri@&ocial
referentes al comienzo del tercer trimestre tambighican
hacia un empeoramiento respecto a los tres meseoqr

El crecimiento del PIB espafol se ha frenado en el

segundo trimestre del afio. Se ha roto la tendene@ente que
la evolucion del PIB estaba dibujando desde quel segundo
trimestre de 2009 anotara el peor dato de la udltensis
econdémica. En el tercer trimestre del afio pashddadonaba
las tasas de variacion negativas, y en el primero2dll
alcanzaba un crecimiento del 0,9%. Sin embargaltielo dato
disponible, del segundo trimestre de 2011, muesiraambio
en esta situacion, dado que el PIB en este pegogidd un
0,7%, dos décimas menos que en el periodo anterior.

El crecimiento intertrimestral también se ha fremads
décimas respecto al dato anotado en el trimestteriamn
situandose en el 0,2%.
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Producto Interior Bruto (Espafia)
(Variacion anual e intertrimestral, en %)

Septien2rEl

Producto Interior Bruto (Espafia)
(Variacion anual y contribucién, en %)
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La demanda

nacional aumenta

su detraccion al
PIB y la externa
contribuye en
mayor medida al
crecimiento

El gasto en

consumo nacional

vuelve a los
nameros rojos...

...y la inversién
empeora su
evolucion...

Economia Nacional

Variacion interanual ———— Sector Exterior - - - - - - - Demanda Interna

Desde el punto de vista de la demanda se obsee/a qu
la interna rompe su tendencia de los tres ultimosestres,
de reduccion en la detraccion al agregado naciomahtras
que la externa mantiene su crecimiento en la aporna
positiva. Por su parte, la éptica de la oferta riraasn freno
en el crecimiento de todos los sectores, salvotaartson,
gue anota una tasa menos negativa que en el tramest
anterior.

La demanda interna aumenta su contribucion negativ
al crecimiento, en un punto y medio, hasta el -IE9gasto
en consumo nacional deteriora su comportamientaeve
al terreno negativo (-0,4%), tras cuatro trimestess el
positivo; tanto el consumo de los hogares, comdeelas
Administraciones Publicas contribuyeron a estaasitin, al
caer un 0,2% y un 1,0%, respectivamente. En laueiai
del consumo privado debe tenerse en cuenta qum@sta
comparando con un periodo en el que éste expermdment
fuerte crecimiento. En el segundo trimestre de 2@10
consumo se vio alentado por el adelanto de muchas
decisiones de compra en previsién al incrementotigel
impositivo del IVA que en julio de 2010 se iba gplantar,
asi como a la préxima finalizacibn de algunas de la
medidas, previamente puestas en marcha por el Gobie
para impulsar el consumo, como es el caso de ladasya la
compra de automoviles del Plan 2000E.

La formacién bruta de capital fijo también detesicu
evolucion interanual, y anota una caida del 6,7%tes
décimas mas negativa que la anotada en el periodo
precedente. Por componentes, tanto la inversidneses de
equipo, como la inversién en construccion contrdsug esta
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...al reducirse tanto

la inversion en
bienes de equipo
como en
construccion

situacién. En los ultimos trimestres, la inversgm bienes de
equipo estaba experimentando

Consumo - Espafia
(Variacion anual en %)
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Fuente: Ministerio de Economia

El sector exterior
mejora a causa de
un menor
empeoramiento en
la evolucion de las
exportaciones
respecto al de las
importaciones...

...lo que ayudo a
gue el déficit
comercial fuera
menor...

Economia Nacional
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incrementos

Inversion - Espafia
(Variacion anual en %)

interemual
positivos, sin embargo, su tendencia era de frémogue
finalmente ha hecho que en el segundo trimest&ddié cayera
un 3,7%. En cuanto a la inversion en construcaiédyce su
caida respecto a periodos previos, pero todaviaact&sas
elevadas (-9,3% en el segundo trimestre de 2011).
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Por su parte, la aportacion del sector exteriodaigla
respecto al dato del trimestre pasado, situandogg6epuntos.
A pesar de que las exportaciones desaceleran @merto, en

linea con el freno econdmico experimentado por tnoes

SOCioS europeos,

mostrado.

principales clientes de nuestrastasy
externas, la caida de las importaciones han pelngue el
computo total diera como resultado un aumento en
contribucion al agregado nacional. Las compraxigrier, que
a lo largo de todo el afilo 2010 experimentaron Knecitos
positivos, en el segundo trimestre de 2011 caeh,¥b. Este
comportamiento estd ligado al que el consumo iotdma

De esta forma, en términos de balanza de pagdsfieit

comercial se reducia un 7,5% anual, y el supedévia balanza

de servicios aumentaba casi un 60%. Estos compieritos,
junto con el de la balanza de rentas, que tamledocia su
saldo negativo, contribuian a la reduccion del citéfile la
cuenta corriente (-36,4%) hasta los 8.753,4 mikode euros.

Por el contrario, la balanza de transferenciasertgs actuaba

en sentido contrario al incrementar su déficit casi’0%. Por
otro lado, la cuenta de capital reducia su supecasi un 50%,
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...contribuyendo a  de forma que uniendo el comportamiento de ambastasiela
la reduccién de la  corriente y la de capital, la necesidad de finanéra de la
necesidad de economia espafiola se reducia un 35% en comparaciah y
financiacion de la  Un 8,8% en intertrimestral, hasta los 7.820,1 mékbde euros.

economia espafiola

Sector Exterior - Espafia
(Variacion anual en %)
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—

Exportaciones

Importaciones

Fuente: Ministerio de Economia

. Por sectores productivos, la industria y los sérsicque
Desde la optica de  eran los que en los tltimos periodos estaban Goryendo a la
los sectores mejora en la tasa de crecimiento del PIB, frenaewalucion.
productivos... Por su parte, la construccion, el principal laskesde el punto
de vista de la oferta, continla cayendo, aunquedaja su
trayectoria hacia tasas menos negativas.

VAB por sectores - Espafia
(Variacién anual en %)
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Fuente: Ministerio de Economia
...el industrial _ _ )
reduce su El sector industrial, tras el buen comportamient d
crecimiento. .. primer trimestre (4,0%), frena su evolucion (2,9% el
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... a causa del
comportamiento de
sus dos
subsectores, ...

...en servicios el
freno ha sido
menos intenso,...

...y construcciéon y
agricultura
anotaron
crecimientos
negativos

El mercado de
trabajo continu6 en
su tendencia de
menor deterioro...

...reduciéndose el
desempleo en los
tres dltimos
meses...

...y con un menor
crecimiento
interanual...

Economia Nacional
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segundo trimestre). Por subsectores, ambos coyériba esta
situacion. En el caso de industria manufactureraijtlacion es
muy similar a la del sector en conjunto, dado dueireestre
pasado mejoré su evolucion de forma notable, y stB se
frena, anotando un crecimiento del 3,2%. Sin enthaeg el
caso de la energia, su desaceleracion, ya se tatelaen el
trimestre previo, y en este se repite, anotando tasa del
0,9%.

En el sector servicios el deterioro ha sido metar,
desaceleracion es de tan soOlo una décima, de fquaan el
segundo trimestre experimentd un crecimiento da%ol,La
positiva evolucion del turismo, tal y como muestrbs
indicadores relativos a ocupacion hotelera o aokteteria, ha
jugado un importante papel en esta situacion.

Finalmente, el sector el agricola redujo su proiducana
décima, y el de la construccion un 4,1%. El congrénto de
este Ultimo sector sigue con la linea creciente yeme
dibujando desde hace casi un afio, aunque sindshlierreno
negativo.

La Encuesta de Poblacion Activa referente al segund
trimestre de 2011 muestra que la situacion del ader¢aboral
continla siendo negativa, aunque sigue la conteneid el
deterioro. El nimero de desempleados se situada383.700,
76.500 menos que en el trimestre anterior, y la tiesparo se
reducia, aunque seguia siendo superior a la déaiardes.

En comparacién intertrimestral el desempleo se adiedu
un 1,6%, gracias al aumento de la ocupacién (0,8&ojue la
poblacion activa también crecia (0,3%). Aqui no emebs
olvidarnos del factor estacional de este trimesiggado al
inicio de la temporada turistica, y que queda paten el hecho
de gue esta situaciéon se da gracias al aumenta deupacion
en el sector servicios (220.100 nuevos ocupados).

Sin embargo, en términos interanuales, el desempleo

volvia a crecer, aunque también seguia moderandatrsa
(4,1%, tras el 6,4% del trimestre previo). TanteValucion de
la ocupacién como la de la poblacion activa countah a ello.
La primera se reducia un 0,9%, tasa menos negatizda de
trimestres precedentes, y la segunda crecia un quita
décima menos que en el trimestre anterior).
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...lo que contribuyo
a una pequeiia
reduccion en la
tasa de paro

De esta forma, la tasa de paro se reducia cuatimas
hasta el 20,9% de la poblacion activa. Tanto la tde
desempleo femenina como la masculina eran mendesscel
trimestre anterior; la primera pasaba del 21,9% pieher
trimestre del afio al 21,3% en el segundo, mienfas la
segunda se reducia dos décimas, y se situaba2éneéb de la
poblacién activa masculina.

Evolucién de la Ocupacién y de la Poblacién Evolucion de la Ocupacion y de la Poblacion
Activa (Espafia) Activa (Espafia)
(miles de personas) (Variacion anual en %)
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Ocupacién Poblacion Activa Ocupacion Poblacién Activa

Fuente: Ministerio de Economia

El desempleo
femenino crecia en
mayor medida por
el mayor aumento
de la poblacion
activa femenina

Servicios fue el
Unico sector en el
gue aumento la
ocupacion

Economia Nacional

En comparacion interanual, el desempleo creciaamiiis
las mujeres que entre los hombres. Esto era cogiseieude la
evolucion de la poblacion activa, dado que la ocidpa
femenina aumentaba, mientras la masculina se redlei
ocupaciéon aumentaba en 93.300 mujeres (1,1%), nuase
trimestres consecutivos de caidas, y se reduci26&nl00
hombres, acentuando su contraccion nueve décimaat lin
-2,6%. La poblacion activa femenina aceleraba suimriento
seis décimas hasta un 2,1% (211.300 nuevas dentaaddm
empleo), mientras que entre los hombres continuaba
reduciéndose (-196.900), a una tasa del 1,5%. ad@sna, el
desempleo femenino se incrementaba en 118.100 esujer
(5,6%), frente al aumento de 70.100 hombres (2,8%).

Atendiendo a los sectores econdmicos, el numero de
ocupados sélo se incrementaba en servicios, domdba h
173.600 ocupados mas que un afio antes (1,3%), restelse
reducia: -269.400 en construccion (-15,8%); -41.260
industria (-1,6%) y -36.900 en agricultura (-4,7%).
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La tasa anual de
inflacion se
frena...

...gracias a la
contencion en los
precios del
petréleo...

...y ala debilidad
del consumo...

Economia Nacional

Ocupacioén por sectores (Espafa)
(Variacion anual en %)
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Por lo que respecta a los precios, el ultimo dato
disponible, de agosto, muestra una tasa anualfldeion del
3,0% en Espafa. El afio comenz6 con una tasa aeidrflen
crecimiento, sin embargo, tras el maximo del 3,1€areado
en abril, ésta comenz6 a descender.

Por tanto, en los ultimos meses la tasa de inflatia
desacelerado, pero continda siendo elevada. Degagste
comportamiento se encuentra, fundamentalmente/du@on
de los precios del petréleo. La cotizacién de diomateria
prima se ha reducido en los ultimos meses, lo quayhdado a
reducir la tasa de inflaciébn, sin embargo, en caoaman
interanual los precios siguen aumentando, por ®lguasa de
inflacién sigue siendo alta. Otro aspecto que estaudando a
esta reduccion de la tasa de inflacion desde rligh@rno es la
neutralizacion, desde julio, del efecto que elénoento del tipo
impositivo del IVA estaba teniendo sobre las ta@mflacion
de los mese anteriores.

A su vez, la debilidad del consumo también se jeeft@
la evolucion de los precios. La mayoria de grupmsahsumo,
exceptuando aquellos mas relacionados con la evalwtel
precio del petrdleo (transporte y vivienda), y el ldebidas
alcoholicas y tabaco, que hasta finales de afadrsegoiotando
elevadas tasas anuales debido a la subida de itopues
especiales que tuvo lugar en diciembre del afiodpasaotan
bajos crecimientos o incluso tasas negativas.
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...lo que se refleja Por su parte, la inflacion subyacente (aquellaejunina
en el dato de del indice general los alimentos no elaboradossypleductos
inflacién energéticos) también refleja el bajo ritmo de lmdeda, ya que
subyacente en agosto se situaba en el 1,6%, practicamentdtdal me |a

tasa general.

E| diferencial de El diferencial de inflacion con la zona euro tambse ha
inflacién con la ido reduciendo a lo largo del afio, desde el maxdab1,2
zona euro se redur  @lcanzado en el mes de febrero, hasta el medio @mnagosto.

Evolucién Precios de Consumo Espafia - UEM

Inflacion general y subyacente (Espafia) (Variacio en 9%
ariacion anual en %

(Variacion anual en %)
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Fuente: Ministerio de Economia

Los indicadores disponibles hasta la fecha que rhace
referencia al tercer trimestre del afio no son raeatadores.
La mayoria de ellos muestran que el PIB de Espaiiiaig
volver a anotar un freno en su crecimiento, a |la gee la
situacion del mercado de trabajo podria acentudesarioro.

Los indicadores
para el tercer
trimestre muestran
un empeoramiento

El mercado laboral podria cambiar su tendencia len e

tercer trimestre, anotando un aumento del desenguperior

al del segundo. Asi lo indican los datos disposiliasta el
momento referentes al paro registrado; en medisieneses
de julio y agosto éste se incrementé un 4,2% intexa un
punto porcentual mas de lo que lo hizo en el segumuestre,
ademds, todos los sectores productivos anotan wwa p
evolucion. Por su parte, la afiliacion a la SegadidSocial
también muestra en julio un dato ligeramente mgathe que

el del segundo trimestre, -1,1% frente al -1,0%.

El mercado laboral
podria deteriorar su
evolucion

El sector industrial anotaria, en el tercer trimestn

El sector crecimiento menor al del segundo. El indice de pcoidn

industrial...
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...volveria a
desacelerar su
crecimiento,...

Indice de Produccién Industrial (Espafia)
(Variacion anual en %)

industrial relativo al mes de julio cae un 2,8%pebr dato del
ultimo afio y medio; la prevision de utilizacion ldecapacidad
productiva en el tercer trimestre se reduce ligergmrespecto
al dato del segundo trimestre; y el indicador dma&lindustrial

tampoco parece remontar, tal y como se observa inela que
dibuja su tendencia.

Indicador de Clima Industrial (Espafia)
(Saldo)
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Fuente: Ministerio de Economia

...eldela
construccion
podria caer mas
gue en el segundo
trimestre,...

...mientras que
servicios podria
mantenerse...

Economia Nacional

En el sector de la construccion la situacién podria
empeorar, rompiendo asi la senda de menores recque
desde mediados del afilo pasado viene mostrando. Los
indicadores disponibles hasta la fecha no son muy
prometedores, sobre todo en el subsector resideRoa un
lado, la compra venta de viviendas, que desde glns®
trimestre de 2009 venia mostrando una tendencia vad
menos nhegativa, anotando, incluso, tasas de cestimi
positivas en 2010, en el segundo trimestre deafgiemuestra
la mayor caida de los ultimos dos afios. Ademasulkmos
datos relativos a los visados de obra revelan edaccion
mayor a la de varios periodos previos. La obral,cisin
embargo, podria mostrar una situacion menos negativ el
préximo periodo, atendiendo a los ultimos datosregftes a la
evolucion de la licitacién oficial, de abril y mayaue
experimentan una reduccién menor a la del prinraestre.

En cuanto al sector servicios, podria ser el que
compensara, en cierta medida, el deterioro dettos sectores.
El comercio registra en julio una situacion menegativa que
en el segundo trimestre, segun muestra el india®ohercio al
por menor. En cuanto, al sector turistico pareee auntinuara
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...gracias a la su buen pulso. Segln la encuesta de ocupacionetwmtdeél
buena evolucion INE, la entrada de turistas y las pernoctacioneglemes de
del turismo julio crecieron de forma similar a la que lo venfatiendo en

los dltimos periodos.

Pernoctaciones establec. hoteleros (Espafia)
(Variacion anual en %)
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La situacion descrita hace que las actuales poméside
crecimiento de algunos organismos puedan haberadoed
desfasadas. El Gobierno de Espafa es el que matdiemas
antiguas, presentadas, el pasado mes de abril, ‘@énf@me
sobre la posicion ciclica de la economia espafglaégun las
cuales, este afio el PIB espafiol anotard un cratimigdel
1,3%, mientras que el afio que viene ya seria 8&b.2Por su
parte, la Comision Europea y el FMI, que recientamédian
publicado sus ultimas previsiones, son menos ogta®i La
Comisién Europea, en sus perspectivas econOmicas de
primavera preveia un crecimiento del 0,8% esteeariBsparia,
ratificado en sus previsiones intermedias publisaelal5 de
septiembre, y del 1,5% en 2012. Finalmente, el Fail,las
previsiones dadas a conocer el 20 de septiembnatjena su
anterior pronostico respecto al crecimiento del BiBEsparfia
este afio (0,8%), pero rebaja en medio punto eDd2,hasta el
1,1%.

El crecimiento del
PIB en Espaia se
situaria en torno al
0,8% este afio
segun el FMly la
CE

Los riesgos a los que, en los proximos meses, fseném
la economia espafiola no son despreciables. Al igual la
mayoria de las economias desarrolladas, la pabilde una
nueva recesion esta ahi.

La vuelta a tasas de
crecimiento
negativas...
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...mermaria la
confianza de los
agentes econdémicos

Un mayor aumento
del paro tendria
efectos negativos
sobre el consumo

El sector exterior se
veria afectado por
la desaceleracion
econdmica de
nuestros socios
comerciales

La crisis de deuda
soberana puede
dificultar la
obtencion de
financiacion al
sector publico, pero
también al privado

Economia Nacional

La vuelta a tasas de crecimiento negativas, en un
momento en el que todavia no hemos dejado atréssia
econOmica, podria afectar al animo de los agentes
econdémicos, aumentando su pesimismo Yy, por tanto,
dificultando en mayor medida la salida de estasitin.

El mercado de trabajo, uno de los principales
damnificados de la actual crisis, y el cual parexstar ya
cerca de la una situacion en la que la ocupacioreneara a
crecer, no llegaria a ello. De esta forma, todaeialejaria
mas en el tiempo, como es logico, el momento erpqudin
se vuelva a la creacion neta de empleo. Esto nefgede
forma directa, y negativa, sobre la actividad de lo
consumidores.

Ademas, la desaceleracion prevista en las econalaias
nuestros principales socios comerciales, seria fattor a
tener en cuenta, ya que, en estos momentos, daigain
motor de crecimiento de la economia espafiola egtdsel
sector exterior.

Por otro lado, el agravamiento de la crisis de deud
soberana en los Ultimos meses en la zona del earo h
afectado a Espafia en mayor medida que a la magetia
resto de paises europeos. Un mayor deterioro de Ila
desconfianza de los inversores hacia la econonpafieka
podria complicar, en gran medida, la futura obtamaie
financiacién al tesoro publico, asi como del cotgude la
economia.
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4. ENTORNO ECONOMICO INTERNACIONAL

El PIB mundial ha En el segundo trimestre de 2011 se produjo un freno
frenado su generalizado en el ritmo de crecimiento de las ecoas
crecimiento en el desarrolladas, que hasta cierto punto era esp@eoque ha
segundo trimestre sorprendido por su brusca intensidad. También ¢cas@nias
de 2011... emergentes se vieron afectadas con cierta moderaeciosu

actividad, aunque seguian mostrando un dinamismo
comparativamente mucho mas elevado, prosiguiento sco
papel de motor de la economia mundial.

Producto Interior Bruto
(Variacion anual en %)
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El menor ritmo de actividad vino acompafiado de una
deébil creacion de empleo, lo que mantuvo las tdsagsaro en
niveles histéricamente elevados tanto en Estadagosrcomo
en la Union Europea. Por lo que respecta a losigaetas
materias primas en general y el petroleo en péaticu
continuaron empujando la inflacion en el segundmetstre,
aunque estas tensiones tienden a suavizarse emdsss
subsiguientes.

...acompafnado de
una débil creacion
de empleo y de una
relajacion en las
tasas de inflacion
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Tasa de desempleo Precio petrdleo Brent
(% poblacion activa) (media mensual)
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) La debilitacion de la actividad econdmica ha cardoto
Las perspectivas haciéndose patente a lo largo del verano, lo qumseducido

para la segunda en un claro empeoramiento de las perspectivas atoas para
mitad del aflo han |3 segunda mitad del afio asi como para el proxigd® 2Ello
empeorado queda reflejado en sendas revisiones a la bajasderévisiones

de crecimiento por parte de los diversos organismos
instituciones internacionales.

Este deterioro en las expectativas de los ageatgsrido
acentuado por nuevos episodios de turbulenciasren & las

EEUU ha visto politicas fiscales y los mercados de deuda sobeEmal caso
repgjadq,su de Estados Unidos, la dura pugna entre demdcratas
calificacion republicanos en la negociacion del techo de deeddesd
crediticia hasta el limite en el mes de julio, lo que finalteezondujo a la

pérdida de la maxima calificacion crediticia poinpera vez en
la historia del pais, de la mano de la agenciadatan& Poor’s,
quien la rebajé un escalon desde AAA hasta AA+. due
subyace no es tanto el problema del déficit puldictmal, sino
las dudas suscitadas en torno al plan de consmliddiscal a
medio plazo.

Por lo que respecta a la Eurozona, la lentitudfalta de

La falta de concrecion acerca de como se va a llevar a catsegeindo
concrecion acerca  rescate de Grecia acordado en julio desembocoastcagn un
gle la » nuevo capitulo de fuertes presiones sobre la pdienaesgo de
Instrumentacion los paises periféricos, en particular Espafia eialtala
del segundo rescate rentabilidad de los bonos a 10 afios en el mercadansario
de Grecia... llegé a situarse por encima del 6% para ambos paisaue

provocé la intervencion del Banco Central Europemapratar
de frenar estas tensiones mediante la compra enesdado
secundario de deuda espafiola e italiana, actuga®eoloca al
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...ha provocado
tensiones en los
mercados de la
deuda...

...que apenas
lograron calmar las
medidas acordadas
por los lideres
europeos

La amenaza de una
nueva recesion ha
recobrado fuerza...

...lo que ha llevado
a los inversores a
refugiarse en
valores
considerados mas
seguros, como el
oro,...

Economia Internacional

BCE en una posicion incbmoda y que es objeto demarsia.

En el plano politico, en un nuevo intento de redlei
incertidumbre y devolver la confianza a los inveeso los
lideres de la eurozona Angela Merkel y Nicolas &ayk
lanzaron en agosto una serie de propuestas encHBirea
lograr una mayor coordinacion econémica entre kisgs que
comparten la moneda, destacando entre ellas laigrede un
gobierno econémico europeo formado por los jefegadeerno
de los paises miembros y bajo la direccion de @sigente
permanente. También abogaron porque los paises/arah en
sus respectivas constituciones un limite al défighlico, cosa
gue Espafa llevd a cabo con diligencia. No obstaloe
mercados apenas reaccionaron ante estos anunctess O
medidas consideradas necesarias por buena padaatistas
econémicos y politicos, como acometer una integratiscal
de la eurozona que incluiria la creacion de euroboseguia
siendo una opcion rechazada por Angela Merkel.

Como resultado de todo ello, ha recobrado fuerza la
amenaza de una nueva recesion global, destacand@l en
sentido la dura advertencia emitida por la directbel FMI a
primeros de septiembre o el lamamiento de la O@DEesas
mismas fechas a reconstruir la confianza como iglit
prioritaria, manteniendo el apoyo de una politicanataria
expansiva, disefiando planes creibles de consdldisical a
medio plazo y mejorando la gobernanza econdémidacglfde
la eurozona.

Las crecientes dudas acerca de la capacidad de
crecimiento de las economias desarrolladas haadtewa los
inversores a refugiarse en valores considerados segisros,
como el oro o el franco suizo, asi como titulosleleda publica
de Alemania y Estados Unidos. El precio del oroamta
récords historicos, mientras el Banco Nacional &b& tomado
medidas para tratar de frenar una excesiva apréciatel
franco suizo que podria afectar a su capacidadredma. En
el caso de Estados Unidos, hay que destacar queb&a
sufrida en su calificacion crediticia no ha supoest aumento
de la rentabilidad exigida a sus titulos de deuddiga, antes al
contrario, dado su caracter de valor refugio, ipsst de los
bonos a 10 afios se han relajado hacia el entotriz¥/genivel
similar al que también se ha visto conducida laddealemana
en las Ultimas semanas.
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___afectando Como contrapartida, las bolsas de valores handsutm

negativamente a las duro castigo en agosto, destacando en Europada eai las

bolsas de valores  Cotizaciones del sector financiero, debido a suvaele
exposicion a la deuda de los paises periféricda =M. Con
ello ha vuelto de nuevo a primer plano la necesidad
recapitalizacion de las entidades financieras cuyalances
estdn mas expuestos a este tipo de activos, anutartitulos
de deuda publica griega.
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En Estados Unidos, el crecimiento del segundo #irae

El crecimiento en fue de un decepcionante 0,2% trimestral, lo queusupn

SEE %Lr:d%ntﬁlm estre avance del 1,5% en tasa anual, muy por debajo dsperado.
fuegmenor al Ademas se produjo una revision a la baja del crecito de

periodos anteriores, lo que ha conducido a unaefgerreccion
esperado...

en la prevision para el conjunto de 2011, que derao con el
FMI ha ido pasando del 2,8% (abril) al 2,5% (junyaal 1,5%
(septiembre).

En el segundo trimestre la demanda interna redsicia

contribucion al crecimiento hasta 1,4 puntos pdraes, casi

la mitad que en el trimestre precedente. Un modesto
comportamiento del empleo y la persistencia de lemado
paro hacian que el consumo privado perdiera faglbeecer un
2,2% anual y un anémico 0,1% trimestral. El gadiblipo
acentuaba su contraccion hasta el 1,0% en tas ameatras

la formacion bruta de capital desaceleraba hastanotesto
2,2% anual.

...a causa de una
debilitacién en el
ritmo de la
demanda interna...

Este freno de la demanda interna se vio parciaknent
compensado por el sector exterior, que aportabel sagundo
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...a pesar de que la
contribucion del
sector exterior fue
positiva

La economia
japonesa se
contrajo un 1,1%
en el segundo
trimestre...

...alavez que los
precios
continuaron
cayendo...

...sin embargo, las
perspectivas para la
segunda mitad del
afno...

Economia Internacional

trimestre del afio una décima al crecimiento frahirenaje de
cuatro décimas observado en el trimestre antéMiorobstante,
este positivo comportamiento no tuvo su origen era u
expansion de las exportaciones, sino que fue eltagl® de una
desaceleracion de las importaciones mucho masdauge la
de las exportaciones.

PIB Estados Unidos
(Variacion anual en %y contribuciones)
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Los desastres derivados del terremoto y tsunamidssf
el pasado marzo en Japon han dejado una profuredia len la
evolucion de su economia, con una caida del PIB.déb en
tasa anual en el segundo trimestre. Las exportsicse
contrajeron un 5,1%, reflejando problemas de inpaiones de
suministros en algunas industrias, lo que lleveeator exterior
nipén a una contribucion negativa al crecimientdl(&puntos
porcentuales en el periodo.

La demanda interna compensO parcialmente este
comportamiento al aportar dos décimas en posibeastaco el
avance del gasto publico para apoyar la recuperadel
desastre, que crecia un 2,2% en tasa anual, ndegtra el
consumo privado mostraba un comportamiento menos
contractivo que en el trimestre anterior. Los mecseguian
cayendo, un 0,4% en media en el segundo trimgslagtasa de
paro era del 4,6% en ese mismo periodo, una décieros
gue el precedente.

A partir de junio se observa una aceleracion en las
exportaciones, lo que unido a un consumo privado garece
proximo a tocar fondo hace que las perspectivas phr
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...son positivas segundo semestre sean positivas, esperandosel angusto
de 2011 una contraccion del PIB en torno a medintqu
porcentual.

PIB Japdn
(Variacion anual en %y contribuciones)
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La eurozona sufrid un brusco frenazo en su econainia
crecer un 1,6% anual en el segundo trimestre, cuamdel
periodo anterior el ritmo habia sido del 2,4%. Erminos
intertrimestrales, el PIB de la UEM anot6 un modestance
del 0,2%, cuando el trimestre anterior habia sieloO¢B8%. El
mercado laboral respondia con una deébil creacioendpleo
del 0,3% anual y una tasa de paro estancada ebPelde la
poblacion activa. Los precios aceleraban de la m@dmda
energia hasta alcanzar tasas de inflacion en &r2@%.

La zona euro freno
su crecimiento...

El desglose del PIB de la UEM permite observar una
desaceleracion generalizada de todos sus compsnentel
segundo trimestre de 2011. En la demanda intetrma@nsumo
privado crecia un 0,5% y el publico un 0,3%, casdim punto

...a causar una
desaceleracion
generalizada en

I . : : ;
E%drr?sozsentes del por debajo del ritmo observado en el trimestre ramte
PIB P mientras que la inversién se ralentizaba dos pypdios crecer

un modesto 1,7%. Por lo que respecta al sectoriextéas

exportaciones moderaban mas de tres puntos su aitcrecer
un 6,3% en el segundo trimestre, y de forma analaga
importaciones se frenaban hasta el 4,7% en tasa, arasi la
mitad que en el trimestre precedente.
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...Situacion que se
espera se acentue
en el proximo
trimestre...

...de forma que las

perspectivas para el
conjunto del afio se
han visto revisadas

a la baja

Alemania no ha
sido ajena a esta
desaceleracion...

Economia Internacional

P1B UEM
(Variacion anual en %)
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A lo largo del verano han ido empeorando los irdicas
de confianza y de actividad, de modo que se egperanayor
ralentizacion en el segundo semestre, con riesgosaitia en
una nueva recesion. Ademas del escenario global
desaceleracion de la actividad, la eurozona sasteatia por el
enésimo episodio de turbulencias en los mercadodedda
soberana, alimentado en esta ocasion por la faltodcrecion
y de agilidad en el segundo rescate a Grecia adorda la
cumbre de jefes de Estado y de Gobierno del pasdido El
plan de rescate, por importe de 109.000 millonesutes, va
asociado a una participacion del sector privadadieete de
definir, lo que aumenta las dudas acerca del repdet los
costes del rescate del pais heleno.

de

El FMI ha revisado sustancialmente a la baja sus

previsiones para la UEM, esperando un avance dgldel
1,6% en el conjunto del afio 2011, cuando el pasae® de
junio esta prevision era del 2,0%. Para el proxemno 2012
también las perspectivas del FMI son ahora mensgiyeas,
habiendo pasado la prevision de crecimiento deélolas un
fragil 1,1%. En un tono similar, la Comision Eurapba
matizado sus previsiones para 2011 situandolas 6% para
la eurozona y una décima mas para la UE-27.

La desaceleracion ha afectado con intensidad a
locomotora alemana, que tras crecer un vigoros® &6 tasa
anual en el primer trimestre del afio (1,3% interdstral) ha
visto disminuir su dinamismo en el segundo trineek@sta un
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...reflejada tanto
en la demanda
interna...

...como en la
externa,...

...aunque el
mercado laboral
evolucionaba
favorablemente

Se pronostica que
el crecimiento de
Alemania en el
conjunto de 2011
sea de alrededor del
3%

Economia Internacional

2,8% anual (0,1% trimestral), cifra no desdefialel® [situada
muy por debajo de lo esperado.

El freno en la actividad germana era visible tamtola
demanda interna como en la exterior. Asi, el comsprivado
mostraba un laconico 0,7% anual en el segundo dtimea
comparar con el 2,2% registrado el periodo prededen
mientras el gasto publico seguia la trayectoriaers,
acelerando desde el 0,6% del primer trimestre lesta% del
segundo. La inversion perdia fuelle pasando deecrat 12,0%
en el primer cuarto del afio a un 6,2% en el segtnmdestre.

El sector exterior de Alemania acusaba de formarizot
el contexto de menor crecimiento global. Las exmones
moderaban su ritmo hasta un 7,6% anual en el segund
trimestre (12,5% en el primer trimestre), y las am@aciones
también se contenian creciendo un 7,2% frente A% Qel
periodo anterior.

A pesar del brusco frenazo en la actividad, el adoc
laboral seguia evolucionando de forma favorablen co
crecimientos del empleo en torno al 1,4% y una thsgaro
decreciente que se situaba en el 7,0% de la pohlacitiva en
junio. Ello deberia dar soporte al consumo privado
permitiéndole un mayor brio.

El FMI pronostica, en septiembre, un crecimientolale
economia alemana del 2,7% en 2011 y 1,3% en 201Qué
supone una rebaja de cinco y siete décimas, réspmente, en
referencia a sus anteriores previsiones de juraoChmision
Europea, por su parte, prevé un crecimiento deo2eh el
conjunto de 2011.
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El PIB francés se
estanco en el
segundo
trimestre...

...acausade la
ralentizacion tanto
de la demanda
interna, como de la
externa,...

...aunque el
mercado laboral no
la acuso

Francia
probablemente
cerrara 2011 con
un crecimiento
medio ligeramente
superior a un punto
y medio porcentual

Economia Internacional

PIB Alemania
(Variacion anual en %)
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En el caso de Francia, el segundo trimestre hdotral
practico estancamiento de su actividad, al crecerO®0%
trimestral equivalente a una tasa anual del 1,6%ntnas que
un trimestre antes el avance fue del 0,9% trimiegtra,1%
anual.

De forma similar a lo descrito para Alemania, taénben
Francia se han ralentizado de forma notable tanidemanda
interna como la externa. EI consumo privado craaiégnodesto
0,7% anual en el segundo trimestre (1,5% en elrianteel
publico un 0,8% vy la inversiéon también moderabaagance
registrando un 3,4% en tasa anual. En cuanto &rsexterior,
las exportaciones galas frenaron su crecimienttahas 4,3%
mientras las importaciones lo hacian a un ritmdbg%o anual.

No obstante, el mercado Ilaboral no acusaba Ila
ralentizacion, con un crecimiento de los asalagatid 1,3% en
el segundo trimestre, aunque la tasa de paro dpast@ancada
en torno al 9,6% de la poblacion activa.

Las previsiones del FMI para Francia eran en jgean
avance del PIB del 2,1% en 2011 y 1,9% en 2012, peigual
gue en el caso de Alemania, las nuevas estimacidees
septiembre han supuesto una rebaja, y las handsitea el
1,7% vy el 1,4%, respectivamente. La Comision Euxope
revisado a la baja su prevision para 2011 hasitg6eb.
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PIB Francia
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Fuente: Ministerio de Economia

El desempefio de la economia italiana no ha sido muy

La evolucion del . . : . .
diferente al descrito para Alemania y Francia, eomesinflado

PIB italiano .
también ha perdido crecimiento del PIB del 0,8% en tasa anual, desearatio tanto
dinamismo la demanda interna como la exterior, aunque cabetapcomo

rasgo diferenciador un mejor tono del consumo pova.a
Comisién Europea espera que en 2011 el crecimggdale un
modesto 0,7%.

Fuera de la eurozona, la evolucion de Reino Unido h
seguido un patrén similar, con una contencion gdizada del
ritmo de actividad que llevo a un crecimiento dd Bel 0,7%
en el segundo trimestre. La inflacion aceler6 hastantorno
del 4,5%, pero el Banco de Inglaterra mantienetijpss de
interés sin cambios ante el deterioro de las petisps
econdémicas. La tasa de paro repuntaba en junia least,9%
de la poblacion activa.

Reino Unido ha
visto frenado su
ritmo de
actividad...

Tras la explosion social de revueltas y saqueoslarign
el pais en el verano, las perspectivas son deamtagacion en
el deterioro de la actividad. El FMI prevé, en gapbre, en un
crecimiento del PIB del 1,1% para el conjunto d@&b 2011
mientras que en 2012 aceleraria al 1,6%. Estasspregs han
supuesto una rebaja, respecto a las anterioreguni® de
cuatro y siete décimas, respectivamente. La p@visara 2011
de la Comision Europea se situa en un avance Bedléll1,1%.

...Situacion que
continuara en la
segunda mitad del
afno

En las economias del este europeo también se bBadacu
un debilitamiento de la actividad, aunque las tames
inflacionistas tienden a moderarse y por el momerdose

Las economias del
este europeo...
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aprecian sefiales de contagio de la crisis de denlolerana de

...mantendran un la eurozona. Tan s6lo Hungria parece estar bdjgbadebido
crecimiento a su elevado nivel de endeudamiento en comparacidrsus
superior al de los paises vecinos. Se espera que estas economias emoder
paises del centro igualmente su crecimiento en el segundo semestnegua

manteniendo un tono ligeramente superior a susosode
Europa central.

Las economias Las economias emergentes tampoco han podido estapar
emergentes la tendencia global de ralentizacion del ritmo derieniento, si
muestran un bien contindan ejerciendo su papel de motores @éedaomia
dinamismo menor  mundial mostrando todavia un elevado dinamismo. Un
al de periodos trimestre mas hay que destacar a China, cuyo P@Boam
previos... avance del 9,5% en el segundo trimestre de 20Kldécimas

por debajo del primer trimestre y casi un punto @seque un
afio antes. Los precios de los alimentos siguiengougando la
inflacion por encima del 6%, lo que unido a postberbujas
inmobiliarias condujo al Banco Central a subirigb tde interés
de referencia hasta el 6,5% en julio, quinta sulddsde
octubre de 2010. No obstante, el empeoramiento ade |
perspectivas globales parece frenar un mayor ecidusnto
de la politica monetaria del pais asiatico en f0gimos meses.

...que en el caso de A pesar de observarse cierto freno en la produccion
China hace que se industrial a lo largo del verano, la inversién sigueciendo con
prevea un vigor y las exportaciones apenas han sufrido resopor el
crecimiento de momento, por lo que las previsiones siguen apuptandin
entorno al 9% para crecimiento del PIB chino por encima del 9,0% tagmo2011
este afo como en el préximo afio 2012.

Latinoamérica continuaba creciendo a buen ritmop pe

En los paises acusando igualmente cierto freno en su dinamisr®IE& de
latinoamericanos Brasil anotaba un avance del 3,1% anual en el segun
también se ha trimestre, mientras México crecia un 3,6%. En ghdstre
frenado el precedente los registros fueron del 4,1% vy 4,4%,
crecimiento... respectivamente.

En Brasil la inflacion, por encima del 6,0%, haséido los
tipos de interés de referencia hasta el 12,5%, traenla
fortaleza del real brasilefio ha mermado la compielitd de

...lo que en Brasil  sus exportaciones, lo que unido a los sintomasldatizacion

se une a unas altas econdémica ha llevado a las autoridades monetaridar aor

tasas de inflacion... finalizado el ciclo de subidas de tipos de inteadsmenos a
medio plazo.
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maés contenidas Caso distinto es el de Meéxico, donde la inflaci@ s
en el caso de mantiene mas contenida, en torno al 3%, lo que iperia
México estabilidad del tipo de interés de referencia ed,8%. Sin

embargo, dado que el ritmo de actividad también ha
desacelerado, las perspectivas ahora se sitUardéticbs
niveles para ambos paises, con un crecimiento &dtindel
3,8% para este afo y del 3,6% en 2012, segun el EMI
principal amenaza en el caso de México reside @vdéucion

de la economia de Estados Unidos, destino del 86%asl
exportaciones mexicanas.

Producto Interior Bruto Producto Interior Bruto
(Variacion anual en %) (Variacion anual en %)
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Fuente: Ministerio de Economia

En las ultimas semanas se han producido algunosicam
significativos en los riesgos a los que se enfrémtaconomia
mundial. En primer lugar, los precios de las mateprimas
tienden a moderarse en consonancia con el debgitaonde
las perspectivas de crecimiento, por lo que pasdearse el
temor a una elevacion de las tensiones inflaciasisjue
pudieran requerir de un mayor endurecimiento detdiicas
monetarias, lo que repercutiria negativamente ereelmiento,
en particular en las economias emergentes y endasiébiles.

Los riesgos a los
gue se enfrenta la
economia mundial
han cambiado...

Sin embargo, ha resurgido con fuerza la amenazade
nueva recesion para las economias desarrolladaseryicaso
de producirse plantearia un grave dilema a losegobs. El
margen para poner en marcha nuevos estimulos dtcaol
fiscal seria muy estrecho, cuando no inexisteradpdjue las
principales economias estan embarcadas en serut®Esps de
consolidacion fiscal, con fuertes ajustes presupties para
atajar el déficit publico. En cualquier caso exiati
dificultades para obtener la financiacion necesarian coste
razonable.

...adquiriendo
fuerza la amenaza
de una nueva
recesion
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Los tipos de interés
en las economias
desarrolladas se
mantienen bajos...

En politica monetaria, por lo que respecta a tiges
interés, el BCE dispondria de cierta capacidad padacir los
tipos de referencia, actualmente en el 1,5%, nasrgue Reino
Unido (0,5%) o Japdén (0,3%) cuentan con mucho menor
margen de maniobra. En cuanto a Estados Unidd3esarva
Federal persigue desde finales de 2008 situar ipus tde
interés de los fondos federales entre el 0% y249%, (0,10%
en promedio en el mes de agosto), por lo que ypuade ir
mas alla.

Evolucion Tipos de Interés de Intervencion
Datos mensuales

o = N w B [é)] [« ~ (o]
| | | |
t t

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

= UEM — EE.UU. Reino Unido

Japoén

Fuente: Ministerio de Economia

...lo que apenas
deja margen de
actuacion a los
bancos centrales

En las economias
emergentes el
rapido aumento de
los precios de
algunos activos es
preocupante

Economia Internacional

En consecuencia, los bancos centrales podrian verse
impelidos a tomar nuevas medidas de politica moaet®
convencional, lo que se ha dado en denominar céajao
flexibilizacion cuantitativa quantitative easing o QEYy que
basicamente consiste en programas masivos de cod®ra
titulos de deuda, publica o privada, por partebdeico central,
mediante la creacion de dinero. En Estados Unidosagaria
de la tercera fase de relajacion cuantitativa (Qp&yo los
restantes bancos centrales podrian verse tambigadfis en
mayor o0 menor medida a tomar este tipo de mediNas.
obstante, ademéas de los posibles efectos sobraflécion
derivados del aumento del dinero en circulacidmster dudas
acerca de si los balances de los bancos centradeep crecer
indefinidamente o existe algun limite para ello.

En las economias emergentes, a pesar de remitir las
tensiones inflacionistas, sigue preocupando ladeaplevacion
de precios de algunos activos, en particular dentosbiliarios
en paises como China. La creacibn de nuevas bsrbuja
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En Europa, un
impago por parte de
Grecia, con los
efectos que esto
generaria, es la
principal fuente de
incertidumbre

Economia Internacional

conllevaria fuertes riesgos en el medio y larga@laomo
ya se ha experimentado en occidente.

En el entorno europeo, el foco de atencién masntege
a corto plazo se sitia en la solucion que finalmeetadopte
para la implementacion del segundo rescate a Greora
participacion del sector privado o sin ella, adaevitar que
la situacion degenere en impago. El riesgo reside
precisamente en que se produzca dicho impago, cuyas
consecuencias son dificilmente predecibles y quetoda
probabilidad superarian los limites de la eurozdfra. el
medio plazo, la principal fuente de riesgo est&iasa a la
solucion politica que se dé a la crisis de deutersma, en
términos de una mayor integracion de la politisadi y de
mejoras en la coordinacién econémica y gobernaezbs
paises miembros.
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5. EL COMERCIO EN ARAGON

1. Introduccién

Este trabajo se enmarca en una de las lineas de
Esta instantanea actuacion del Servicio de Estudios Economicos (@ga
sectorial ... administrativo adscrito a la Direccion General d@ertomia del
Departamento de Economia y Empleo), como es |l&zaean
de estudios sobre los sectores de actividad decdaoenia

aragonesa.

__ofrece una En concreto, este informe pretende proporciona un
aproximacion primera aproximacion cuantitativa al sector conaren la
cuantiativa al Comunidad Autonoma de Aragon, a partir de la infaeidn de
sector comercial...  caracter macroeconémico contenida en las prindpaientes

estadisticas de nuestro pais, que posibilite caiaat la
evolucion experimentada en los Ultimos afios ponieimo, asi
como su situacion actual.

El comercio, tal y como lo caracteriza el LibrcaBto
...actividad de gran de la Comision Europea (1999), es un sector ecammi

relevancia en el diversificado: incluye minoristas y mayoristas, cesionarios,
conjunto de la agentes comerciales, mercados, tiendas ambulagestes de
economia ventas e incluso hoteles y restaurantes. Las eawrgse
aragonesa operan en este sector pueden estar aisladas orfoadanas;

ser negocios autbnomos, cooperativas o pertenegripas de
comerciantes independientes que compran 0 Vvenden
conjuntamente. En Aragén, el comercio es una aeti/icon
gran relevancia cuantitativa, representando en 2008no
dato disponible) el 8,9% del PIB y ocupando a &sD00
personas.

El trabajo aborda El analisis completo de toda actividad econdémica y
el sector desde una €mpresarial requiere atender tanto a la perspedéava oferta
optica de oferta,y =~ €OMO de la demanda (consumidores). Sin embargouny a

presenta las siendo conscientes de los importantes cambios qudos
limitaciones dltimos afos se estan produciendo en los habitadsumo,
derivadas de las asi como en la estructura de gasto de los agecte®micos
estadisticas aragoneses, como punto de partida, este trabajoeisga,
disponibles exclusivamente, en el analisis de la oferta. Cfieatila oferta

comercial instalada no es tarea facil, pues lasegcde fuentes
veraces Yy actualizadas y la propia dinamica de mamb
constante del sector dificultan sobremanera edtaacon. No
obstante, a través de diversas estadisticas, padapmoximar
algunas valoraciones.
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El sector comercial
ha experimentado
una profunda
transformacion en

los Ultimos afos, en

linea con el
conjunto de la
economia regional

La referencia a
actividades
comerciales
engloba las
operaciones
minoristas,
mayoristas y de
venta y reparacion
de vehiculos de
motor

El sector
comercial supone
casi un 9% del
PIB regional y un
13% de su
empleo...

Septien2rEl

2. El sector comercial en Aragén: aspectos generales

La economia aragonesa ha experimentado una peofund
transformacion en los ultimos decenios, en lineaetgroceso
de terciarizacidbn e internacionalizacion de la eooia
espafiola y de las principales economias desarasllad
Asimismo, el cambio tecnolégico ha supuesto un etdgm
central en el nuevo paradigma econdémico de findétssiglo
pasado y comienzos del XXI. El sector comercial he
guedado ajeno a esta evolucion, experimentandcampleta
reestructuracion de los modos tradicionales, tamte
distribucion como de consumo. El aumento de la aenzia y
de la concentracion, la evolucion del consumo iyrigocion de
las nuevas tecnologias han aumentado su presiare sdb
comercio, empujandole a modificarse radicalmente.

Segun la Clasificacion Nacional de Actividades
Economicas (CNAE-2009), las actividades comerciades
encuadran en la seccion G “Comercio al por mayai gor
menor; reparacion de vehiculos de motor y motaeiste la
cual esta constituida por tres ramas principaleadtigidad: la
division 45, en la que se engloban el conjuntcadeattividades
de “Venta y reparacion de vehiculos de motor y wioletas”;
la division 46, compuesta por el “Comercio al poayar e
intermediarios del comercio, excepto de vehicul®srbtor y
motocicletas”, y la divisibn 47 de “Comercio al porenor,
excepto de vehiculos de motor y motocicletas”. Esta
categorizacion sustituyo a la CNAE-1993, en virntiedla cual,
las actividades comerciales se encuadraban enctdseG
“Comercio, reparaciéon de vehiculos de motor, metetas y
ciclomotores y articulos personales y de uso daoodst
constituida por las divisiones 50 “Venta, manteemo y
reparacion de vehiculos de motor, motocicletacipiotores;
venta al por menor de combustible para vehiculosndior”,
51 “Comercio al por mayor e intermediarios del coritg
excepto de vehiculos de motor y motocicletas” yG@mercio
al por menor, excepto el comercio de vehiculos d#om
motocicletas y ciclomotores; reparacion de efeprsonales y
enseres domésticos”.

El Cuadro 1 muestra la relevancia del sector coiaer
en Aragon y en Espafa sobre el conjunto de la esandSu
evolucion a lo largo de los afios 2000-2008 (Ulti@u@o
publicado) muestra una participacion preponderantel PIB y
en el empleo, que se sitla en Aragon, en medipaeteddo, en
el 8,8% del PIB y el 13,3% del empleo total, fremt®,8% vy al
14,8% que representan en la media espafiola, respeente.

52



Boletin Trimestral de Coyuntura nim. 34 Septien2@rEl

...ligeramente por Por tanto, un primer rasgo definitorio del comeren
debajo de su Aragén es que si bien su participacion es notablééeminos
participacion en el de PIB y empleo, es inferior al peso que representeel
promedio nacional conjunto de la economia nacional.

Cuadro 1
Caracterizacion del comercio (% sobre el total)
Comercio y reparacion. Aragon 2000 2008
PIB
PIB p.m. (millones de €), precios corrientes 1.78@.0 3.024.975
% sobre el total 9,11% 8,88%
Empleo
Total (miles de puestos) 75,5 91,7
% sobre el total 13,64% 13,56%
Asalariado (miles de puestos) 58,6 75,0
% sobre el total 12,86% 13,06%
Comercio y reparacion. Espafia 2000 2008
PIB
PIB p.m. (millones de €), precios corrientes 63.066. 104.696.000
% sobre el total 10,15% 9,62%
Empleo
Total (miles de puestos) 2.557,8 3.299,8
% sobre el total 14,89% 15,35%
Asalariado (miles de puestos) 1.930,4 2.604,7
% sobre el total 13,39% 14,06%

Fuente: CRE (INE).

Pese a que la participacion relativa en ambos addies
macroecondémicos es bastante estable a lo largosdaueve
afios analizados, su patron de evolucion muestraligaea
pérdida de peso relativo en términos corrientds, aéerado en
los dos ultimos afios. Este hecho, refleja el disamique ha
presentado este sector, al evolucionar a tasalmsi- aunque
ligeramente inferiores hasta 2006 — a las del cnojde la
economia aragonesa y nacional.
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3. Estructura empresarial basica de la oferta comeral en
Aragén

a. Numero de empresas

Segun el Directorio Central de Empresas (DIRCH) de
INE, en 2011 hay en Aragén 20.726 empresas dedicata
comercio, de las cuales el 62,0% pertenecen al rooone
minorista, un 29,5% al mayorista y un 8,5% a lataen
reparacion de vehiculos de motor (Cuadro 2). EB@@O y
2011, el tejido empresarial de la Comunidad seedaaido en
un 5,6% (en el conjunto de Espafa lo ha hecho en1%), si
bien se distinguen dos etapas claramente difedagia
comercio, un 5,6% Primero, entre los aﬁos. ZQOO a 2007,, nos enconsram una
menos que en el etapa dg marca(_jo crelemlento econémico, el tejpresarial
afio 2000. .. aragonés experimentd un crecimiento del 1,2%, fadgola
evolucion del comercio mayorista (qQue crece un 6)8téntras
gue los otros dos grupos presentaron variaciongatinas).
Mayor crecimiento fue el registrado en el conjunsxional,
6,9% en su conjunto, fruto de la evolucion positialos tres
grupos de actividad. Sin embargo, desde el ejer@@D7 se ha
venido produciendo un efecto de bajas en el nunu&o
empresas tanto de Aragdbn como del conjunto de MRBspaf
consecuencia, eminentemente, del escenario ecomodgc
crisis (asi como también ha podido influir el casntée CNAE,
ya que a partir del afio 2008 los datos ofrecidas@sponden
con la CNAE-2009).

Aragon cuenta en
2011 con casi
21.000 empresas
dedicadas al

b. Empresas por numero de trabajadores

La mayoria de las empresas del sector cuentaruron
...la mayoria de las ndmero muy reducido de trabajadores. El Cuadrofl@jaela
cuales cuentan con estructura empresarial de la Comunidad Auténomiac@so

un nl]_mero muy del conjunto nacional, en el Ultimo afio para ell @asten
reducido de datos disponibles: 2011. Tanto en Aragén como @afizs mas
trabajadores del 99% de las empresas tienen menos de 20 adakryaen

torno al 50% no disponen siquiera de asalariados.

c. Principales empresas del sector en Aragon

El Cuadro 4 recoge las 10 empresas mas grandes que
con sede social en Aragon, se dedican a las aatigxl
comerciales.
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Cuadro 2
Evolucion del nimero de empresas
Numero de empresas 2000 2011
Aragoén 21.947 20.726
Vehiculos de motor 2.105 1.751
Comercio mayorista 5.779 6.122
Comercio minorista 14.063 12.853
Espafa 790.920 782.194
Vehiculos de motor 71.702 69.729
Comercio mayorista 190.068  219.466
Comercio minorista 529.150  492.999
Aragon (% s/ total) 100,00% 100,00%
Vehiculos de motor 9,59% 8,45%
Comercio mayorista 26,33% 29,54%
Comercio minorista 64,08% 62,01%
Espafa (% s/ total) 100,00% 100,00%
Vehiculos de motor 9,07% 8,91%
Comercio mayorista 24,03% 28,06%
Comercio minorista 66,90% 63,03%
Aragon / Espafa (%) 2,77% 2,65%
Vehiculos de motor 2,94% 2,51%
Comercio mayorista 3,04% 2,79%
Comercio minorista 2,66% 2,61%
Fuente: DIRCE. Dato 2000, CNAE-93; Dato 2011, CN2@b9.
Cuadro 3
Empresas por estrato de asalariado
. De
A LI A T S e L e Comds
Aragon (% s/ total) 48,519% 30,676% 11,903% 5,076% 2,89% 0,999% 0,217% 0,043% 0,034% 0,029% 0,005% 0,000%
Vehiculos de motor 3,020% 2,890% 1,298% 0,545% 0,454%88% 0,053% 0,000% 0,000% 0,000% 0,000% 0,000%
Comercio mayorista ~ 14,523%  6,615% 3,701% 2,475% 1,4149%47%6 0,106% 0,019% 0,019% 0,019% 0,000% 0,000%
Comercio minorista ~ 30,976% 21,171% 6,904% 2,055% 0,632%649 0,058% 0,024% 0,014% 0,010% 0,005% 0,000%
Espafia (% s/ total) 51,334% 29,690% 10,834% 4,660% 2,080 1,019% 0,260% 0,112% 0,063% 0,017% 0,010% 0,003%
Vehiculos de motor 3,647% 3,000% 1,214% 0,458% 0,329%970% 0,050% 0,017% 0,004% 0,001% 0,001% 0,000%
Comercio mayorista ~ 14,189%  6,843% 3,153% 2,018% 1,034%62%5 0,149% 0,068% 0,040% 0,009% 0,003% 0,000%
Comercio minorista ~ 33,498% 19,848%  6,467% 2,184% 0,637%709 0,061% 0,027% 0,019% 0,007% 0,006% 0,003%

Fuente: DIRCE.
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Cuadro 4
Principales empresas comerciales de Aragon
Ingresos de , AfRo
Nombre Localidad Eﬁ;ﬁz explotacién e’r\r|1urIT(1aearc?os datos
J (miles €) P
ALLIANCE HEALTHCARE ESPANA VILLANUEVA DE
SA GALLEGO SA 1.486.477 913 2009
VILLANUEVA DE
SUPERMERCADOS SABECO SA GALLEGO SA 922.280 4.826 2009
CALADERO SL* PEDROLA SL 534.421 542 2009
ESPRINET IBERICA SL ZARAGOZA SL 521.792 254 2009
DISTRIBUIDORES DE
ALIMENTACION PARA GRANDES ZARAGOZA SA 276.161 1.526 2008
EMPRESAS SA
ADIDAS ESPANA SA ZARAGOZA SA 275.208 743 2009
ALVAREZ BELTRAN SA ZARAGOZA SA 225.200 949 2009
COOP FARMACEUTICA ARAGONESA .
SDAD COOP ZARAGOZA Cooperativa 212.566 97 2007
GALERIAS PRIMERO S.A. ZARAGOZA SA 172.793 1.483 2009
ARENTO GRUPO COOPERATIVO
AGROALIMENTARIO DE ARAGON ZARAGOZA Cooperativa 145.795 25 2008

S.COOP

* Mercadona acordé en 2010 la compra de Caladéro S.
Fuente: SABI. Actualizacion diciembre 2010.

El nUmero de
establecimientos, al
igual que ocurre
con las empresas,
ha experimentado
un retroceso en los
ultimos afos...

...mientras el
numero de
trabajadores ha
incrementado en
6.500 personas en
los ultimos diez
anos...

d. NUmero de establecimientos

Los establecimientos comerciales han experimergado
Aragon una evolucion negativa en el periodo 200092(\er
Cuadro 5), fruto de la evolucion de los estableentis de
vehiculos de motor y de comercio minorista. Ungrasimilar
se repite en el conjunto nacional.

e. Empleo: Personal ocupado

El comercio ha pasado en los diez afos considerado
(2000-2009) a incrementar su numero de trabajaderes
aproximadamente 370.000 personas en el conjunispaia y
en 6.500 en Aragon. Este aumento de la ocupacion se
corresponde, en el caso de Espaiia, al incrementda de
ocupacion en el comercio minorista, 240.000 persogadel
comercio mayorista, 150.000 personas, ya que elerairde
ocupados en la divisién de venta y reparacion décutos de
motor se reduce en alrededor de 20.000. En Aragor2010
hay 5.000 personas ocupadas en el comercio miaon&s que
en el afio 2000, y 3.000 en el comercio mayoridiagrvandose
al igual que ocurria en el caso de Espafia una cegucle
cerca de 1.500 ocupados en la division 45 (ver @uax
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...concentrandose
el 55% de la
ocupacion total del
sector en las
actividades
minoristas

La dispar evolucion de la ocupacion en cada uniagie
divisiones que conforman el sector comercial tisnereflejo
directo en la participacion relativa de cada unelttes sobre el
total del empleo comercial. Tanto en Aragdbn como eén
promedio nacional, el comercio minorista represama2009
en torno al 55% del total de la ocupacién, habiendo
incrementado su participacion en el total respdet@000; por
su parte el comercio mayorista se sitla proxim84ab% en
ambas economias, también por encima de su padig@ipa
relativa al inicio del periodo. Finalmente, la \entreparacion
representa poco mas del 10%.

Cuadro 5

Evolucién del nimero de establecimientos

NUmero de establecimiento. 2000 2009

Aragon 26.291 24.918
Vehiculos de motor 2.589 2.153
Comercio mayorista 6.676 6.964
Comercio minorista 17.026 15.801

Espafia 897.685 929.475
Vehiculos de motor 81.255 80.629
Comercio mayorista 208.582 244.847
Comercio minorista 607.848 603.999

Aragon (% s/ total) 100,00% 100,00%
Vehiculos de motor 9,85%  8,64%
Comercio mayorista 25,39% 27,95%
Comercio minorista 64,76% 63,41%

Espafa (% s/ total) 100,00% 100,00%
Vehiculos de motor 9,05%  8,67%
Comercio mayorista 23,24% 26,34%
Comercio minorista 67,71% 64,98%

Aragon / Espafa (%) 2,93% 2,68%
Vehiculos de motor 3,19%  2,67%
Comercio mayorista 3,20%  2,84%
Comercio minorista 2,80% 2,62%

Fuente: Encuesta Anual de Comercio e IAEST. Da@®2CGNAE-93; Dato 2009, CNAE-2009.
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Cuadro 6
Evolucion del personal ocupado

Personal ocupado 2000 2009
Aragon 83.201 89.770

Vehiculos de motor 10.768 9.305

Comercio mayorista 28.044 31.114

Comercio minorista 44.389 49.351
Espafa 2.791.492 3.160.781

Vehiculos de motor 342.328 322.095
Comercio mayorista 941.302 1.092.319
Comercio minorista  1.507.862 1.746.368

Aragon (% s/ total) 100,00% 100,00%
Vehiculos de motor 12,94% 10,37%
Comercio mayorista 33,71% 34,66%
Comercio minorista 53,35% 54,97%

Espafa (% s/ total) 100,00% 100,00%
Vehiculos de motor 12,26% 10,19%
Comercio mayorista 33,72% 34,56%
Comercio minorista 54,02% 55,25%

Aragon / Espafa (%) 2,98% 2,84%
Vehiculos de motor 3,15% 2,89%
Comercio mayorista 2,98% 2,85%
Comercio minorista 2,94% 2,83%

Fuente: Encuesta Anual de Comercio e IAEST. Da@®2GNAE-93; Dato 2009, CNAE-2009.

f. Empleo: Personal ocupado por
establecimiento

Como muestra el Cuadro 7, la mayoria de las empres
del sector cuentan con un numero muy reducido de
) trabajadores. Por termino medio, cada establectmien
La mayoriadelas  comercial ocupa en 2009 a 3,6 personas en Aragdd en
empresas del sector gspafia. Dos datos merecen ser destacados. En puigeer

cuentan con un que por encima de la media del sector comerciaitéan las
numero muy actividades de venta y reparacién de vehiculos demy el
reducido de comercio mayorista y, en segundo término, que esopal
trabajadores ocupado por establecimiento ha aumentado frerdesauacion

del afio 2000 en las tres divisiones en el caso GaoA,
mientras que en Espafia se ha reducido en los clsdas
actuales divisiones 45 y 46, permaneciendo pramgote
inalterado en el comercio minorista.
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Cuadro 7
Evolucion del personal ocupado por establecimiento
Personal ocupado por establecimient 2000 2009
Aragon 3,16 3,60
Vehiculos de motor 4,16 4,32
Comercio mayorista 4,20 4,47
Comercio minorista 2,61 3,12
Espafa 3,11 3,40
Vehiculos de motor 4,21 3,99
Comercio mayorista 4,51 3,84
Comercio minorista 2,48 2,50

Aragon (% s/ total)
Vehiculos de motor
Comercio mayorista
Comercio minorista

100,00% 100,00%
131,43% 119,96%
132,74% 124,02%

82,38% 86,69%

Espafa (% s/ total)
Vehiculos de motor
Comercio mayorista
Comercio minorista

100,00% 100,00%
135,48% 117,47%
145,12% 113,05%

79,77% 73,41%

Aragon / Espafa (%)
Vehiculos de motor
Comercio mayorista
Comercio minorista

101,77% 105,94%
98,72% 108,19%
93,08% 116,22%

105,10% 125,11%

Fuente: Encuesta Anual de Comercio e IAEST. Da@®2GNAE-93; Dato 2009, CNAE-2009.

Los resultados
econémicos del
comercio
presentan, en
términos
nominales, una
evolucion positiva
en los ultimos
anos...

g. Resultados de la actividad: Volumen de
negocio y VAB coste de los factores

Durante el transcurso de los afos seleccionadoasta
el ejercicio 2007, se aprecia una evolucion pasiten los
resultados econdmicos de la actividad comerciatotai o
medimos en términos de volumen de negocio o0 en ¥ABste
de los factores (Cuadros 8y 9).

El mayorista ha sido tradicionalmente — y lo cmxi
siendo — la figura principal en el sector comerci8u
importancia y su peso relativo, sin embargo, es@Eyendo
durante los ultimos afios, al igual que ocurre dogr@po de
venta y reparacion de vehiculos de motor, por le g8 el
comercio minorista el que esta ganando peso sélm@npinto
del sector.
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Cuadro 8
VVolumen de negocio

Volumen de negocio 2000 2009
Aragon 14.834.397 17.774.858
Vehiculos de motor 1.703.090 1.669.029
Comercio mayorista 9.047.264 9.382.453
Comercio minorista 4.084.043 6.723.376
Espafia 491.989.928 645.138.868
Vehiculos de motor 76.332.335 69.842.788
Comercio mayorista 274.290.332 355.777.011
Comercio minorista  141.367.260 219.519.068
Aragon (% s/ total) 100,00% 100,00%
Vehiculos de motor 11,48% 9,39%
Comercio mayorista 60,99% 52,78%
Comercio minorista 27,53% 37,83%
Espafa (% s/ total) 100,00% 100,00%
Vehiculos de motor 15,52% 10,83%
Comercio mayorista 55,75% 55,15%
Comercio minorista 28,73% 34,03%
Aragon / Espafa (%) 3,02% 2,76%
Vehiculos de motor 2,23% 2,39%
Comercio mayorista 3,30% 2,64%
Comercio minorista 2,89% 3,06%

Fuente: Encuesta Anual de Comercio e IAEST.

Da@®2CGNAE-93; Dato 2009, CNAE-2009.

Septien2rEl
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Cuadro 9
VAB coste factores
VAB coste factores 2001 2008
Aragon 1.830.610 3.013.560
Vehiculos de motor 277.568 345.036
Comercio mayorista  847.987  1.325.367
Comercio minorista 705.055 1.343.157

Espafia 71.867.867 108.850.640
Vehiculos de motor 9.518.362 11.263.299
Comercio mayorista 33.166.591 51.703.067
Comercio minorista 29.182.913 45.884.274

Aragon (% s/ total) 100,00% 100,00%
Vehiculos de motor 15,16% 11,45%
Comercio mayorista 46,32% 43,98%
Comercio minorista 38,51% 44,57%

Espafa (% s/ total) 100,00% 100,00%
Vehiculos de motor 13,24% 10,35%
Comercio mayorista 46,15% 47,50%
Comercio minorista 40,61% 42,15%

Aragon / Espafa (%) 2,55% 2,77%
Vehiculos de motor 2,92% 3,06%
Comercio mayorista 2,56% 2,56%
Comercio minorista 2,42% 2,93%

Septien2rEl

Fuente: Encuesta Anual de Comercio e IAEST. Da@®2GNAE-93; Dato 2009, CNAE-2009.

...ratificada en un
progresivo
incremento de la
productividad...

...en la que el
comercio minorista
se situa muy por
debajo de la media
del sector

h. Productividad aparente

Los rasgos de la actividad del sector comercitdnes
acompafnados por el progresivo incremento de laygtowdad
(medida en términos de valor de la produccion pensgna
ocupada y VAB cf por persona ocupada). Sin embaejo,
efecto de la crisis se ha percibido en los resoftad partir del
afio 2008 (Cuadros 10 y 11). En cualquier caso essodtados
deben ser analizados con cautela al ser medidadgrion y
el VAB en términos corrientes.

Aragon presenta en las dos alternativas utilizgdaa
medir la productividad una posicion inferior a la k& media
nacional, que oscila entre el 80% y el 98% del vahedio
espafiol en el conjunto del periodo analizado. Ofasgo
caracteristico de la productividad del comercidaedisparidad
existente — rasgo comun tanto a nivel autondémicmoco
nacional — entre los diferentes grupos de activighdomercio
minorista se sitia muy por debajo de la media.
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Cuadro 10
Productividad aparente
Valor de la produccion por
persona ocSpada (Eurog corrientes Zatdl 2L
Aragon 37.141,03 51.453,13
Vehiculos de motor 45.834,44 70.333,86
Comercio mayorista 55.643,02 68.392,32
Comercio minorista 23.380,88 37.651,45
Espafia 44.484,69 56.760,99
Vehiculos de motor 53.958,34 71.018,38
Comercio mayorista 65.792,47 81.212,47
Comercio minorista 28.605,01 38.434,28

Aragoén (% s/ total). Media = 100 100,00% 100,00%

Vehiculos de motor 123,41% 136,69%
Comercio mayorista 149,82% 132,92%
Comercio minorista 62,95% 73,18%
Espafia (% s/ total). Media = 100 100,00% 100,00%
Vehiculos de motor 121,30% 125,12%
Comercio mayorista 147,90% 143,08%
Comercio minorista 64,30% 67,71%
Aragoén / Espafa (%) 83,49% 90,65%
Vehiculos de motor 84,94%  99,04%
Comercio mayorista 84,57% 84,21%
Comercio minorista 81,74%  97,96%

Fuente: Encuesta Anual de Comercio e IAEST. Da@®2CNAE-93; Dato 2008, CNAE-2009.
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Cuadro 11
Productividad aparente

Valor afnadido bruto c.f. por persona
ocupada (Euros corrientes) 2001 2008

Aragon 21.732,69 30.458,69
Vehiculos de motor 27.032,33 35.681,01
Comercio mayorista 29.464,45 38.821,71
Comercio minorista 15.603,74 24.363,72

Espafia 25.412,75 32.512,32
Vehiculos de motor 27.177,77 32.263,54
Comercio mayorista 34.233,27 44.250,94
Comercio minorista 19.339,80 25.066,92

Aragoén (% s/ total). Media = 100 100,00% 100,00%
Vehiculos de motor 124,39% 117,15%
Comercio mayorista 135,58% 127,46%
Comercio minorista 71,80%  79,99%

Espafia (% s/ total). Media = 100 100,00% 100,00%
Vehiculos de motor 106,95%  99,23%
Comercio mayorista 134,71% 136,11%
Comercio minorista 76,10% 77,10%

Aragoén / Espafa (%) 85,52% 93,68%
Vehiculos de motor 99,46% 110,59%
Comercio mayorista 86,07% 87,73%
Comercio minorista 80,68% 97,19%

Fuente: Encuesta Anual de Comercio e IAEST. Da@®2CNAE-93; Dato 2008, CNAE-2009.

4. El comercio minorista

El comercio minorista se caracteriza por una egah

El comercio L . .,
e autondmica muy extensa en nuestro pais. Una regunlagie
minorista se : o . .
; ha sido clasificada en diversas ocasiones tantdgp@CDE
caracteriza por una Ny
, como por el FMI o la Comisiéon Europea como genaadie
regulacion

numerosas barreras a la competencia, por lo guealeisual
encontrar entre las recomendaciones de estos sngasila
liberalizacién del sectdr.

autonomica muy
extensa en nuestro
pais...

! De los Llanos Matea y Mora (2009), “La evolucién de la regulacién del comercio minorista en Espafia y sus
implicaciones macroeconémicas”’, Documentos de Trabajo N° 0908, Banco de Espana.
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...que ha podido
redundar en
problemas de
competencia...

...como ratifico el
extinto Tribunal de
Defensa de la
Competencia...

Es preciso vigilar
la competencia en
el sector...

...lo que exige
conocer el mismo

El comercio
minorista
comprende una
amplia gama de
actividades...

Septien2rEl

En particular, la distribucion minorista ha sidoretida
a una bateria de normas y actuaciones adminigtsatjue no
han contribuido a generar mas competencia y, emosucasos,
han acentuado los problemas de competencia exastent

En 2003, el extinto Tribunal de Defensa de la
Competencia publicé su “Informe sobre las condiesorde
competencia en el sector de la Distribucion Coraé€rci
(Informe 100/02, 4 de junio de 2003), en el quepseia de
manifiesto la existencia de barreras legales gatimgen la
competencia en el sector de la distribucion corakr&n este
sentido, el informe decia que La Ley de Ordenadi@h
Comercio Minorista y las leyes que regulan estéosemn las
Comunidades Autonomas, al restringir o limitar perura de
nuevos establecimientos, establecen una barreral ldg
entrada en el sector reduciendo la competenciavel tacal,
comarcal o regional. Esta situacion permite quemapresas ya
instaladas sean menos eficientes, lo que se trasuogayores
precios y margenes en comparacion con los queiréxisen
ausencia de este tipo de barreras de entrada.

En este sentido, es necesaria una vigilancia iedpec
sobre las condiciones de competencia existente$ sctor de
la distribuciébn comercial con el objeto de fomentar
competencia en el mismo, creando unas condicion@s m
ventajosas en el mercado y contribuyendo a increanda
productividad y reducir el nivel de precios.

En linea con el informe de evaluacion de la ofgrta
demanda previo a la revision del Plan General para
Equipamiento Comercial de Aragén, se ha analizado |
superficie de venta del comercio minorista con cuenta en la
actualidad Aragon, el numero de establecimientosses
diferentes repartos territoriales y de actividathafnente se
presentan algunas ratios comerciales en relacihiéa con el
promedio nacional.

El sector de actividades comerciales minoristagoba
alimentacion dentro de la cual se enmarca el camerc
tradicional y los supermercados, las actividades rae
alimentacion tales como, vestido y calzado, hogtr, y las
actividades de comercio mixto que engloba a losdga
almacenes, hipermercados, almacenes populares caditrs
y otros.
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-..que en su Segun datos del Anuario Econdmico de Espafia para e
CO”JUm? afio 2010 publicado por La Caixa, todo este conju¢o
ascendian a actividades encuadradas dentro del comercio al npenor,
26.787 y ocupaban ascendian a 26.787 y ocupaban un total de 2.972c@78/er
un total de Cuadro 12). El grueso de actividades se concentrdae
2.972.878 m2 provincia de Zaragoza, un 65% del total, seguidéidesca y
Teruel.
La alimentacion En cuanto a la clasificacion de actividades mates, el
representa mas de  comercio de alimentacion tradicional es el mas dhote en la
un tercio de la Comunidad aragonesa ya que representa el 36% ti] to
division minorista  seguido de otras actividades comerciales no demticad la
del comercio alimentacién. En cuanto a las actividades de cdamerixto, el

namero de grandes almacenes e hipermercados supone
0,12% del total de actividades de comercio minarist

Los centros Mencién especial requieren los centros comerciaes
comercialeshan  cyadro 13) donde se ubican las grandes superfigiesjue
experimentado una engloban un conjunto de actividades detallistas diugrsas,
notable expansion  ademas de incluir lugares de ocio y restauracién.eEafio
en los ultimos afios 2010 existen en la Comunidad Auténoma de Aragoceh®os

en Ara_lgén, comerciales que albergan 400.125 m2 repartidos &atragoza
especialmente en  y Huesca. El primero en ubicarse en la regién flearmpo
su capital Utebo en el afio 1981 y los dos ultimos, en 2007pcalizan

en Zaragoza. Estos ultimos son Plaza Imperial thesga una
superficie de 45.100 m2 y Puerto Venecia con uparsicie de

83.890 m2.
Cuadro 13
Centros Comerciales

ARAGON 13  400.125

Huesca 2 25.629
Huesca 1 14.000
Jaca 1 11.629

Zaragoza 11 374.496
Utebo 1 30.056
Zaragoza 10 344.440

Fuente: Anuario Econémico de Espafa 2010. La Caixa.

La densidad

X 3 La densidad comercial en la Comunidad Auténoma de
comercial Aragon

\ Aragon en el afio 2009 es ligeramente inferior @elaconjunto
€S Ilgeramente de Espafia, ya que en la region existen 12,40 mcdée
|nfe_r|or a la del comercio al por menor por cada mil habitantes enpavacion
conjunto de con los 13,66 de Espaiia. La disponibilidad de &stahientos
Espana por cada mil habitantes muestra un nivel relativamdajo si
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lo comparamos con la media nacional, aspecto gedepser
debido a las caracteristicas territoriales y samooraficas de
nuestra Comunidad. Del mismo modo, estos factores
determinan un tamafo medio pequefio de los estatattDs.

En cuanto a la ocupacion en el comercio al poramen
Aragoén se sitla nuevamente por debajo del conpmtespanfia,
ya que existen 37,59 ocupados por cada mil habgaen
comparacion con los 40,39 que arroja el pais.

Cuadro 14
Densidad Comercial
Afio 2009 Aragdén Espafa
Numero de locales de comercio al por menor por cada 1000 habitantes 12,40 13,66
Ocupados en el comercio minorista por cada 1.000 habitantes 37,59 40,39
Afiliados auténomos en el comercio minotista por cada 1.000 habitantes 10,58 11,44

Fuente: Ministetio de Industria, Cometcio y Turismo.
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Cuadro 12
Actividades comerciales minoristas
Actividades comerciales Actividades comerciales no alimentacion Actividadede comercio mixto y otros Total actividades comerales
alimentacion
Comercio  Supermercados Vestido y Hogar Resto Grandes Hiper- Almacenes Comercio Otros Total
tradicional calzado almacenesmercados populares ambulante
y
mercadillos
Nim. m2  Ndam. m2 Ndm. m2 Ndm. m2 Ndm. m2 Nam. Nam. Nam. . Nam. Nam. m2
ARAGON 9.583 258.766 694 306.297 3.179 264.179 327708.@50 7.644 987.994 11 21 137 294 1.947 26.787 BYB2
Huesca 2.026 52.883 150 63.815 610 38.134 778 94861.696 265.752 - 5 26 24 498 5.813 660.097
Teruel 1.208 31.531 146 34.235 380 27.443 483 T781.9990 139.840 - 2 11 26 252 3.498 360.754
Zaragoza 6.349 174.352 398 208.247 2.189 198.602628@9.127 4.958 582.402 11 14 100 244 1.197 17.476 9521027

Fuente: Anuario conémico de Espafia 2010. La Ca
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Cronologia

Junio

Julio

6. CRONOLOGIA DE ACONTECIMIENTOS
ECONOMICOS

Las comunidades autbnomas cerraron el primer ttimel afo
con un déficit del 0,46% del PIB nacional. Aragda, Rioja y
Galicia fueron las tres Unicas que presentaronraufpeen sus
cuentas durante este periodo.

El Gobierno de Espafa aprueba el Real Decreto/B9A7, de 10
de junio, de medidas urgentes para la reforma dedmciacion
colectiva, que plantea como objetivos favorecer umeajor
ordenacion de nuestra negociacién colectiva, intwdmayores
niveles de dinamismo y agilidad en la negociacioteativa y
adaptar el sistema de negociacion colectiva alasas realidades
empresariales que actian en nuestro mercado @gatrab

Enel Green Power inauguré el 15 de junio su nuergue edlico
situado en el municipio zaragozano de Aguilon. Hsssalacion
esta compuesta por 25 aerogeneradores, que suragootencia
instalada de 50 megavatios, capaces de producairaante 139
millones de kilovatios hora. La inversion ha alada los 53
millones de euros. Durante la construccion del yarge han
empleado a unas 300 personas, aunque una vezuigastiara
empleo a 5 trabajadores.

El Banco Central Europeo, en su reunién celebradiiae7 de

julio, decidié volver a incrementar los tipos déenés de la zona
euro en 0,25 puntos, al igual que ya hizo en el deesabril, de

forma, que estos quedaban situados en el 1,50%a Deeda de
prensa posterior a la reunién se interpretd quentadad no

volveria a llevar a cabo una subida de tipos dedoinminente,

dado que Jean-Claude Trichet sefial6 que iban aiitseqly de

cerca’ todos los acontecimientos con respecto adegos al alza
para la estabilidad de precios, pero no se refrita “fuerte

vigilancia”, palabras con las que suele anunciaa sabida de
tipos en el corto plazo. Sin embargo, también dfirque la

politica econémica sigue siendo acomodaticia, @qsetipos de
interés siguen siendo bajos, por lo que los aaaligtonosticaron
nuevas subidas antes de que finalice el afo.

Decathlon inauguro oficialmente el 11 de julio silevo almaceén
logistico de Plaza. Cuando el centro esté a plendimiento, sera
el mayor de los que la firma tiene en Europa, cb»@ metros
cuadrados. Desde este almacén se distribuiran gtasda unos
veinte almacenes regionales de la firma en todaodaurAsi
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Cronologia

Julio

Agosto

Septiembre

mismo, a sus 70 muelles de carga y descarga llegaeécancias
de Portugal, Marruecos, Taiwan y Shanghai. En Aratgs cinco
tiendas de Decathlon emplean a 350 personas, uerolmoe se
ha visto ampliado en otras 150 con la puesta erchraale este
nuevo almacén logistico.

El 15 de julio tuvo lugar la toma de posesion denlgeva
presidenta del Gobierno de Aragon, tras la pubiliceen el BOA
del 14 de julio del Real Decreto 1022/2011, de é3utio, por el
gue se nombra Presidenta de Aragén a D.2 Luisaafr@anRudi
Ubeda.

En el Consejo de la Union Europea del 21 de jupoolad el
segundo rescate a Grecia. La financiacion tota sger 109.000
millones de euros, con tipos de interés mas bajgptayos de
vencimiento ampliados.

El 19 de agosto, el Gobierno de Espafa aprobd ojurto de
medidas de politica econdémica con el objetivo denaar, por un
lado, en la normalizacién de la actividad en et@einmobiliario
y, por otro, en la consolidacion fiscal. Para efle, modifica la
tributacion a la compra de viviendas nuevas, reshan el tipo
impositivo del IVA aplicable del 8% al 4%; se aije el pago del
Impuesto sobre Sociedades a las grandes empresagsyablecen
diversas medidas para la reduccién del gasto fautiao.

El Congreso de los Diputados aprobd, el dia dosegéembre, la
reforma del articulo 135 de la Constitucion Espefiel objeto de
esta reforma es garantizar la estabilidad prestgmigs medio y
largo plazo, tanto del déficit como de la deudagcuiando, a su
vez, a todas las administraciones publicas.

Las comunidades autbnomas cerraron la primera méhafio con
un déficit del 1,20% del PIB nacional. Segun logosdadel

Ministerio de Economia y Hacienda, la ejecucionsppeliestaria
de todas CCAA arroja un saldo negativo, salvo erasb de Pais
Vasco que tiene un resultado positivo. Aragén 8%) junto con

La Rioja (-0,64%), Madrid (-0,70%) y Canarias (1%), fueron

las unicas CCAA que presentaron un déficit infeab0,75% de
su PIB.

El Consejo de Ministros de 16 de septiembre aprddo
recuperacion del Impuesto sobre el Patrimonio. Esauna
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Septiembre Medida de caracter temporal, dado que exclusivameset
reestablece para 2011 y 2012. Ademas, se elevinghmexento
por contribuyente hasta los 700.000 euros y elivlenda habitual
hasta los 300.000 euros.
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