= GOBIERNO
=< DE ARAGON
Departamento de Economia,
Hacienda y Empleo

ECONOMIA ARAGONESA

BOLETIN TRIMESTRAL
DE COYUNTURA

Num. 16 — Enero 2007



6.

=== GOBIERNO
== DE ARAGON

Departamento de Economia,
Hacienda y Empleo

INDICE

Perspectiva general ... 3..

ECONOMIa aragOnESa ... ...uuuiiiieii i e 7
ECONOmMIia NACIONAL............ccooeeiiiiiiii et e e 20
Economia internacional .................uvvieeeccceeeee oo e 27

Instantanea sectorial:
“La nueva programacion de Fondos Comunitarios (Z073)”"......33

Cronologia de acontecimientos €CONOMICOS ..ccceeeervvvvvvririeeeeeeeennn. 45

Anexo estadistico



Boletin Trimestral de Coyuntura nim. 16

La economia ha
experimentado un
mayor y mas
equilibrado ritmo
de crecimiento que
genera buenas
expectativas para
2007 a pesar de
ciertas amenazas

Enero 2007

1. PERSPECTIVA GENERAL

La economia mundial ha mantenido un fuerte ritmo de
crecimiento en el afio 2006, que las estimacione®sle@xpertos
sittan alrededor del 5%, por encima de la tasaaflel anterior,
exhibiendo gran fortaleza y un mayor equilibriorenas distintas
regiones. Los paises en desarrollo han mantenidotmo muy
rapido, con tasas en torno al 7%, mas del doblelapiesgistradas
por los paises desarrollados. Las previsiones phra007 son
optimistas, apuntando una continuacion del buenpoot@amiento
del crecimiento global. Los riesgos que podrianremarlo son la
aceleracion de la inflacién en algunos paisesultéda de tipos de
interés por parte de los bancos centrales y lebghidsid de subida
en los precios del petréleo como consecuencia ddlicos
geopoliticos.

ENTORNO ECONOMICO INTERNACIONAL - Principales Indic adores

2005 2006
2003 2004 2005 Tr.l Tr. 1l Tr. Ul Tr. IV Tr.l Tr. 1l Tr. Il
Producto Interior Bruto
Aragon (*) 34| 31| 34|32 35 33 34| 35 36 39
Espafia 3,0 3,2 3,5 34 3,5 3,6 3,6 3,6 3,7 3,8
Alemania 02| 08| 11|04 08 15 1,7 | 19 27 28
Francia 11| 20| 12|16 08 14 10| 1,3 26 19
Zona Euro 0,8 1,7 15 1,2 1,2 1,6 1,8 2,2 2,9 2,8
Reino Unido 27 13311922 17 19 20| 24 27 29
Estados Unidos 251393233 31 34 31|37 35 30
Japon 15| 27|19 |07 18 22 29|27 22 17
Precios de Consumo
Aragon 2,9 2,7 3,5 3,3 3,4 3,5 3,7 4,0 4,2 3,9
Espafia 3,0 3,0 34 3,3 3,2 3,4 3,6 4,0 3,9 3,5
Alemania 10| 17| 20| 237 17 21 22|20 20 16
Francia 211 22| 17|17 17 19 16| 1,7 19 17
Zona Euro 2,1 2,1 2,2 2,0 2,0 2,3 2,3 2,3 2,5 2,1
Reino Unido 14| 13| 20| 1,7 19 24 21| 20 22 24
Estados Unidos 2,3 2,7 34 3,0 2,9 3,8 3,7 3,6 4,0 3,3
Japon -0,2 | 0,0 -0,3 o0 -01 -03 -07| -01 0,2 0,6
Tasa de paro (% pob. activa)
Aragon 66 | 56 | 58| 61 63 53 57|63 57 52
Espafa 115 11,0 9,2 | 10,2 93 8,4 8,7 9,1 8,5 8,1
Alemania 10,5 | 106 | 11,7 | 11,9 119 11,7 11,4| 11,3 11,0 106
Francia 98 | 10,0 | 99 | 10,1 10,2 9,9 9,7 9,6 9,1 8,9
Zona Euro 8,7 8,9 8,6 8,8 8,6 8,4 8,3 8,2 7,8 7,8
Reino Unido 5,0 4,8 4,8 4,7 4,7 4,7 5,0 52 54 55
Estados Unidos 60| 55| 51| 53 51 50 49| 47 47 47
Japon 52 | 47 | 44 | 46 43 43 45| 42 41 41

Fuentes: INE, Ministerio de Economia y HaciendaDpto. Economia, Hacienda y Empleo (Gobierno de

Aragon)

Notas: Porcentajes de variacion respecto al misgniogo del afio anterior, salvo indicacion expresa
Datos PIB: corregidos de estacionalidad y efectenchdrio en la mayoria de los paises.

Perspectiva General
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El crecimiento se
prevé mas
moderado tanto en
Estados Unidos...

...como en la zona
euro

Japon se consolida
en su
recuperacion,...

Estados Unidos, a pesar de que las estimaciones de
crecimiento del 3,3% en 2006 lo sitian a la calszdos paises
desarrollados, ha moderado su dinamismo, especigmen la
segunda mitad del afio. La desaceleracion de lam#ganha sido
propiciada por la caida de precios en el sectoromilmrio,
compensada en parte por el aumento del empleogpni@ncion de
los precios del petroleo. Las previsiones paraiel 2007 apuntan a
una desaceleracion progresiva de su economia carregimiento
alrededor del 2,7%, escenario mas probable que ehd recesion.

En la zona euro se consolida la recuperacion, con u
crecimiento del PIB del 2,6% en 2006, el mayoraedltimos seis
afos, basado en la fortaleza del sector exteritar ypversion. La
recuperacion del consumo, que esta dando muestresadtivacion,
contribuiria a equilibrar la composicion de la dede, aunque en
conjunto las perspectivas para 2007 apuntan a uderado
crecimiento del 2,2%.

Japdén se suma a la recuperacion econdmica, creciend
2,8% en 2006, gracias a la demanda del sector dariva al
progresivo alejamiento de la deflacién de manes gupesar de los
desequilibrios fiscales, deberia mantener el ciiecito en tasas
similares en 2007.

Precio petréleo Brent Producto Interior Bruto
($/barril) (Variacién anual en %)
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Fuente: Ministerio de Economia

...Asia registrara el
crecimiento mas
dinamico...

Perspectiva General

Asia continlia siendo la regibn mas dinamica, con un
crecimiento medio del 8,3% en 2006, con China cémoomotora
creciendo a tasas alrededor del 10% compatiblesuoaninflacion
muy moderada por la orientacion de su economiatelagxterior.
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Todo sugiere que este dinamismo se mantendréaagio tle 2007.

...y las economias Las economias latinoamericanas también contintaniclel
latinoamericanas expansivo, creciendo en torno al 5% en promedio 2606,
mantendran la empujadas por los elevados precios de las matpriagas y la
tendencia actual estabilidad que aporta la abundante liquidez en rfegcados

financieros internacionales. Si la desaceleranignieamericana es
moderada, las previsiones para 2007 son de contdnuan la
tendencia actual.

En Espafia se prevé En este contexto resulta muy destacable el exeelent
un crecimiento mas momento que atraviesa la economia espafiola, qumritauado
equilibrado, acelerando suavemente en el tercer trimestre,agacia fortaleza
derivado de la de la demanda interna y a la considerable redud=da aportacion
moderacion de la negativa del sector exterior. Las estimacionesréeimiento para el
demanday la conjunto del afio 2006 se situan en el 3,8% y lasigiones para
mejora del sector 2007 siguen siendo positivas, con una moderacidmitdeo hasta
exterior,... alcanzar una tasa del 3,4%. A pesar de esta r@guseiespera que

la composicion de este crecimiento sea mas ecpdlédyr como
consecuencia de una ralentizacion de la demanda ny u
comportamiento del sector exterior menos negativo.

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

...en Aragon, las La economia aragonesa continuaba acelerando esrcek t
buenas expectativas trimestre, creciendo por encima de la media natienael mismo
del sector periodo gracias sobre todo al dinamismo de la cocsbn, pero
industrial, el también a la recuperacién en la industria. Lasmestiones del

comercio exteriory Departamento de Economia, Hacienda y Empleo deieGubde
la EXPO sitian la ~ Aragon son de un crecimiento del PIB del 3,8% mdraiio 2006,
tasa de crecimiento que supera ampliamente el promedio de la eurozmaazando por

Perspectiva General 5
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por encimade la
media nacional,...

...aungue no se
deben perder de
vista los posibles
riesgos que pueden
ralentizar las
previsiones de
crecimiento, tanto
externos...

...como internos

Perspectiva General

lo tanto en la senda de convergencia real con kisep mas
desarrollados de Europa. Las previsiones para Z@0vpptimistas,
y revelan una aceleracion suave que situaria einsiento del PIB
cerca del 4%, gracias a la recuperacion indusiidh mejora del
sector exterior debido a la positiva evolucidon de Economias
europeas y a la actividad generada por la Exposikiternacional
de 2008.

Aunque las perspectivas globales son también ot
existen riesgos que no merecen ser despreciadodroDéde los
factores de riesgo puramente econdémicos, se emauenposible
desaceleracion de la economia norteamericana comsecuencia
del ajuste en los precios inmobiliarios y el dedéxjio en cuenta
corriente entre Estados Unidos y el resto del munge podria
afectar a la estabilidad del dolar, y la subiddodetipos de interés
reales en todo el mundo y especialmente en la enapzjue podria
ralentizar el crecimiento. Por otro lado, a pesagde el temor a un
precio del petréleo excesivamente alto parece atisgy la aparicion
de conflictos geopoliticos o una mayor intensidad les ya
existentes podria desatar nuevas subidas.

A esto debemos afadir los riesgos internos de daoeaia
espafola, asociados a la composicion de nuestrdelmade
crecimiento, vulnerable ante una contraccion d#elaanda interna,
que podria producirse por el endurecimiento de clasdiciones
monetarias y complicarse si el ajuste del mercadwbiliario fuese
brusco. Asimismo, el déficit externo sigue siendoo ude los
principales desajustes de nuestra economia, cuyei®o pasa por
la obtencion de mejoras en la productividad.



Boletin Trimestral de Coyuntura nim. 16 Enero 2007

La economia

2. ECONOMIA ARAGONESA

En el tercer trimestre de 2006 la economia aragomestenia

aragonesa continila basicamente los mismos rasgos observados en trasestteriores,

creciendo con vigor

es decir, suave aceleracion en el ritmo de actividan un
crecimiento econémico similar al promedio espafiahegamente
superior al europeo, acompafiado de creacidon de eempgl
disminucién del desempleo. En materia de preciaspgsar de los
positivos efectos de un petréleo mas barato, laditin continuaba
elevada y las tensiones se reflejaban en la ewwsludel coste
laboral. Por otro lado, la informacién disponible materia de
comercio exterior sefialaba la continuacion de ugréacdebilidad.

Principales Indicadores de la economia aragonesa

2005 2006
2003 2004 2005 Tr.I Tr. Il Tr.ll Tr. IV Tr.1 Tr.1l Tr. Il

Producto Interior Bruto 84 81 84 B2 35 33 34 B85 36 3 9
Demanda

Consumo final hogares 28 | 46 | 44 | 47 46 43 39| 39 37 37

Inversion (FBCF) construcc. 68 | 53| 72|69 77 78 64| 62 58 63

Inversion (FBCF) bs. equipo 76 | 42| 95| 86 115 92 87| 65 69 75
Oferta

Industria y energia 2112|1411 13 15 18| 22 28 33

Construccién

55 | 47 65| 63 70 63 64| 60 62 6,5

Servicios 3,1 3,7 3,7 3,6 3,5 3,8 3,9 3,7 3,5 3,9
Mercado laboral
Poblacion activa (EPA) 49 | 37 | 54| 50 65 56 44| 04 08 09
Ocupados (EPA) 4,0 4,8 51 5,6 55 51 4,3 0,3 1,4 1,0
Tasa de actividad 69,2 | 70,7 | 733 | 728 737 740 728|721 731 734
Tasa de paro (EPA) @ 66 | 56 | 58 | 61 63 53 57| 63 57 52
Precios y salarios
Indice Precios de Consumo 29 | 27| 35|33 34 35 37| 40 42 39
Inflacién subyacente 29 | 25| 27|30 27 25 27| 28 34 36
Indice Precios Industriales 14| 25| 25|33 19 24 24| 34 42 53
Coste laboral total:

por trabajador y mes 40| 15| 35| 28 33 43 37| 61 58 59

por hora efectiva 431 19| 34| 48 08 32 50| 33 104 51

Sector Exterior (Aduanas)
Exportaciones
Importaciones
Sdo. comercial (miles mill. €) 0805|0301 01 02 -01|-04 -02 -02

2341 24 | 07 37 -88 150 -48 | 7.9 33 -125
13,8 | 84 3,7 09 -06 75 78 | 40,1 155 15,0

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

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

Economia Aragonesa
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El PIB crecié un Segin las estimaciones del Departamento de Economia

3,9% en el tercer Hacienda y Empleo del Gobierno de Aragén, con leasks datos

trimestre de 2006  de la Contabilidad Nacional Trimestral publicada@s pl Instituto
Nacional de Estadistica (INE), el Producto InteBouto de Aragon
crecio un 3,9% en el tercer trimestre de 2006, dezsmas mas que
el trimestre precedente y seis mas que un afio. dfsés ritmo de
crecimiento era una décima mayor que la media natig tal como
viene siendo habitual, superaba holgadamente laiamed l|a
eurozona que se situaba en el 2,8%, continuandotgmio el
proceso de convergencia real de la economia aragamespecto a
sus principales socios europeos.

Producto Interior Bruto

(% de variacion interanual) Demé_md_a - Aragon
(% de variacion interanual)
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Fuente: Ministerio de Economia y Departamento dmBia, Hacienda y Empleo (Gobierno de Aragén)

... con cierta Todos los componentes de la demanda seguian ctecem
estabilidad en el elevado dinamismo en el tercer trimestre de 200flaso algunos
consumo de los mostraban cierta aceleracion en un marco genersmiencia a la

hogares mientras la moderacion de la demanda interna. El consumo diedgares daba

inversion aceleraba sefiales de estabilidad y crecia un 3,7%, idéntggstro al del

el ritmo trimestre anterior si bien seis décimas por detlajto observado en
el mismo periodo del afio anterior. En contrastépriaacion bruta
de capital fijo aceleraba su ritmo respecto al égtre precedente,
tanto en su componente de construccion como dediga equipo.
Asi, la inversidbn en construccion crecia un 6,3% ekntercer
trimestre, medio punto mas que el trimestre anterdentras la
inversion en bienes de equipo aceleraba seis de@ara anotar un
avance del 7,5%. Cabe deducir por tanto que & delaumentos en
el tipo de interés por parte del Banco Central geoo que los ha
situado en diciembre en el 3,5% desde el 2,25%ndaf® antes,
esta teniendo un impacto muy limitado por el momesabre la
demanda interna aragonesa.

Economia Aragonesa 8
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Todos los sectores
productivos
aceleraban ...

... con el
tradicional
liderazgo de la
construccion y la
solidez y vigor de
los servicios ...

... destacando la
clara aceleracion
de la actividad
industrial

Economia Aragonesa

Desde el punto de vista de la oferta, todos logosesx
productivos crecen a buen ritmo en el tercer trireeacelerando
ademas su ritmo de crecimiento respecto al trimestterior.

VAB por sectores - Aragon
(% de variacion interanual)
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Fuente: Dpto. de Economia, Hacienda y Empleo (Gobide Aragon)

Una vez mas el sector de la construccion lideaegimiento
y anota un 6,5% en el tercer trimestre, tres dézipma encima del
periodo precedente y dos mas que un afio antetsBeva ademas
una senda de suave aceleracion a lo largo del aaftwgde con el
ritmo cada vez mas rapido de las obras preparatala la
Exposicion Internacional a celebrar en 2008 en ¢tma. En
segundo lugar se sitian los servicios cuyo crecitnise situé en el
3,9%, cuatro décimas mas que el trimestre antgnimra mas que en
el mismo periodo del afio anterior. El importanteopeelativo del
sector terciario, que representa en torno al 60% geoduccion y el
empleo en Aragon, junto con la solidez de su crieritn, que oscila
entre el 3,5% y el 4,0% durante los tres ultimogsai@onvierten a
los servicios en el puntal del crecimiento de laneenia aragonesa
tanto en términos de producciéon como de ocupacion.

El sector industrial confirma un trimestre masdauperacion
iniciada hace dos afos, registrando en este taroerstre de 2006
un crecimiento del 3,3%, medio punto mas que elioder
precedente y 1,8 puntos mas que en el mismo trienelstl afio
anterior. A través del indice de Produccion Indabktse observa
ademas que la base de esta expansion es ampkalapu@duccion
crece de forma generalizada tanto en bienes deu@nsomo
intermedios y de equipo, e incluso en el tercandstre crece
también la produccion de energia que habia veragentio en los
cuatro trimestres precedentes.
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Los ajustes del
proceso productivo
en GM se reflejan
en una caida de las
exportaciones ...

Comercio exterior (Aragon)
Variacion anual en %, media movil (6)

Enero 2007

Sin embargo, este repunte de la actividad indlistagarecia
reflejarse en las exportaciones de mercancias ra@age que segun
datos de Aduanas caian un 12,5% en el tercer triends 2006, el
mayor retroceso en términos trimestrales de lamat diez afios.
Pero un andlisis detallado de esta caida hace rpgusase trata de
un fendmeno transitorio y justificado. Asi, la @ik localiza en las
ventas al exterior de material de transporte, gamiduyeron un
30% en dicho tercer trimestre, ya que el restoadeckportaciones
aragonesas crecian un 8% en el mismo periodo. Asjdem@nayor
parte de esta contraccion (el 77%) se localizargéicgmente en las
ventas de automoviles a Reino Unido. De esta maparace que se
trata de una disminucion en la actividad de GM @juéruelas
consecuencia de los ajustes necesarios para ltapresnarcha de
los nuevos modelos Corsa y Combo.

Comercio exterior (Aragon)
(Millones de euros)
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1 Saldo comercial

Exportaciones

Importaciones Importaciones

Exportaciones(miles €) 3T/200¢ 3T/200¢€ Diferencia %
Total exportaciones 1.884.006,0 1.648.060,2 -235.945,8-12,5
Material de transporte 1.017.531,8 711.604,2 -3058027, -30,1
a Reino Unido 312.164,9 77.257,1 -234.907,8 -75,3
Resto exportacion 866.474,. 936.456,! 69.981,! 8,1

Fuente: Instituto Aragonés de Estadistica (IAEST)

... loque
combinado con un
ritmo importador
que sigue siendo
fuerte ...

Economia Aragonesa

Las importaciones continuaban creciendo con dinamisn el
tercer trimestre de 2006 registrando un avance 188b, tasa
practicamente equivalente a la observada el trimeanterior.
Atendiendo al destino economico de los bienes dastka
moderacion en las compras al exterior de los bieleesonsumo,
que crecian un 10,9% frente a los registros poimendel 20% de
trimestres anteriores, mientras que las import@&sode bienes
intermedios crecian un 20% también con tendencialaa

10



Boletin Trimestral de Coyuntura nim. 16 Enero 2007

... da como
resultado un saldo
comercial negativo

En materia de
mercado laboral ...

desaceleracion. Por su parte, las importacionesdiedees de capital
parecen sefialar un cambio de tendencia a partagdsto de 2006 al
anotar tres meses consecutivos en terreno positivo.

En suma, la caida de las exportaciones y la cadédudel ritmo
importador conducen a un saldo comercial negatey@3b6 millones de
euros en el tercer trimestre, con lo que el sag@ativo acumulado en los
ultimos cuatro trimestres asciende a un total derfflones de euros.

El sélido crecimiento de la economia aragonesaesagwmparnado
de un comportamiento positivo del mercado lab&agun la Encuesta de
Poblacién Activa, en el tercer trimestre de 200G entaban la actividad y
el empleo y se reducia el desempleo.

Evolucion de la Ocupacion y de la Poblacién Evolucion de la Ocupacién y de la Poblacién
Activa (Aragon) Activa (Aragon)
(miles de personas) (Variacion anual en %)
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Fuente: Instituto Aragonés de Estadistica (IAEST)

... la actividad

La poblacion activa aragonesa crecia un 0,9% etereér

seguia creciendo trimestre elevando la tasa de actividad hasta ed%3de la
con suavidad en el poblacién en edad de trabajar, 1,4 puntos por encienla media
tercer trimestre ...  nhacional. EI comportamiento por sexos ha sido dsicoe ya que la

actividad masculina caia un 1,1% mientras la fengemirecia un

3,8%, de modo que prosigue la rapida incorporad&ias mujeres
al mercado laboral. Las tasas de actividad resfaectie situaban en
el 83,4% para los hombres y el 62,8% para las msijean ambos
casos por encima de la media espafiola (medio pudtis puntos

porcentuales respectivamente).

Economia Aragonesa 11



Boletin Trimestral de Coyuntura nim. 16 Enero 2007

75

73 +

71

69

67 +

65

63

... y también el
empleo crecia de
forma modesta ...

... lo que reflejaria

que la

productividad del

trabajo esta

aumentando

Tasa de actividad
(% de activos s/poblacion 16-64 afios)

La ocupacion crecié un 1,0% en el tercer trimestostrando
igualmente variaciones de signo contrario entrecansiexos, ya que
el empleo masculino caia un 1,1%, mientras queesiehino
aumentaba un 4,2%. En consecuencia la tasa degpadd situada
en el 5,2% de la poblacion activa, 3,4% para lawnlites y 7,6%
entre las mujeres.

Cabe sefalar aqui que el ritmo de crecimiento ohgllen es
bastante inferior al registrado en los tres afnasriames, cercano o
superior al 4%. Sin embargo, dado que esta desaciéle en el
empleo no parece ir acompafada de un menor ritnaoedamiento
economico la consecuencia es que se estaria peodiaciun
aumento en la productividad del trabajo. En el cdsoAragon,
donde la tasa de paro es bastante reducida, éneato a base de
productividad constituye una buena noticia.

Tasa de Desempleo por sexo (Aragén)
(% de la Poblacion Activa)
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Fuente: Instituto Aragonés de Estadistica (IAEST)

El empleo crece de
forma asimétrica
entre los sectores

productivos

Economia Aragonesa

Sorprende el comportamiento asimétrico observadiitn
en los sectores productivos. Mientras en el ses@wicios el
empleo crece a un ritmo del 7,5% interanual, lo sjy@one 25.200
nuevos empleos con respecto al tercer trimestr20@8, el sector
industrial presenta un caida en el empleo del &%dnual, lo que

supone 10.500 empleos menos. Esto a pesar del buen

comportamiento observado en los indicadores de upmdin
industrial. Por otra parte, el sector de la comsidn presenta una
cierta atonia con un crecimiento casi nulo (108qm®as) en el tercer
trimestre. Finalmente, el sector agricola sigue trando caidas
sustanciales en el empleo tras los aumentos -edinaoios
registrados durante los afios 2004 y 2005.

12
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La afiliacion a la
Seguridad Social
continla creciendo
a buen ritmo

BEvolucion de la Afiliacién a la Seguridad Social
(% de variacion interanual)

Por otra parte, en términos de afiliacion a la @idgd Social,
la ocupacion crecia en Aragon un 3,6% en el tetderestre,
continuando una senda de suave desaceleracion besdéveles
cercanos al 5% registrados en trimestres anterigkdemas, la
afiliacion sigue creciendo en todos los sectorepe@almente en
construccion (9,0%) y en servicios (3,8%) y con anentensidad
en industria (1,3%) y agricultura (1,0%). Por qieate, el colectivo
de afiliados extranjeros también desacelera ausmyue creciendo
con gran dinamismo, un 15,9% en el tercer trimesteeforma que
ya suponen casi el 11% del total de afiliados eagén.

Afiliacion a la Seguridad Social (Aragén)
(% de variacion interanual)
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La inflacién se
moderaba al
finalizar el afo
hasta el 2,9% ...

... mientras que la
subyacente
quedaba en el 3,0%

Economia Aragonesa

En materia de precios, aunque la inflacion ha peetido en
cotas elevadas en torno al 4% durante la mayoe p#et afio,
emprendié una senda de fuerte desaceleracion eiitilo®s cuatro
meses de 2006 para situarse en el 2,9% en dicierkRbrdouena
medida han sido los precios del petroleo los irmhest de este
comportamiento, de forma que la moderacion deliprel crudo a
partir de septiembre ha propiciado cierto alivio laa tensiones
inflacionistas. Hay que sefalar no obstante queinféacion
aragonesa en diciembre era dos décimas superia media
espafiola y un punto porcentual mas que la mede elerozona.

La inflacion subyacente, que se mantenia por debtiajda
inflacion general cuando ésta se situaba en tdra@ase situaba en
diciembre en el 3% en Aragbén, una décima por enciaso es
debido a que la répida desaceleracion experimepi@da inflacion
general desde el mes de julio (1,4 puntos) ha denid reflejo

13
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... reflejando una
desaceleracion mas
gradual

mucho mas gradual en la subyacente (seis décima#grencia de
lo ocurrido en el promedio nacional. La interpreiacque puede
hacerse es que las prolongadas y pronunciadasasuleid los
precios de la energia se han trasladado a otrasigias en Aragon
en mayor medida que en el conjunto de Espafia debida
existencia de un mercado de trabajo con menor holgmenor
desempleo).

Inflacion general y subyacente (Aragon ) Evolucion Precios de Consumo Aragén - UEM
(Variacién anual en %) (Variaciéon anual en %)
50 5
4,5
4,0 -
3’5 \j U/-\X\
25 .(\,\
2,0
15
2002 2003 2004 2005 2006 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
General Subyacente

mmmmmm Diferencial Aragon-UEM

Aragon ------- UEM

Fuente: Instituto Aragonés de Estadistica (IAEST)

El coste laboral
crece con
intensidad ...

... Y los precios
industriales
también aceleran
Su crecimiento

Economia Aragonesa

Esto parece constatarse en la evolucion de losstatorales,
ya que en el tercer trimestre de 2006 el costé potatrabajador y
mes crecia un 5,9% en Aragon y el coste total poa lefectiva
trabajada un 5,1%, comparado con las tasas del §,6840%
registradas en el promedio espafiol.

También los precios industriales aceleraban artgldel afio
creciendo en promedio un 5,3% en el tercer triraedtr 2006, cifra
a comparar con el crecimiento medio del 2,5% erpantado
durante los dos afios anteriores. Una vez masgesstonsecuencia
del impacto del coste energético sobre las empredastriales, por
un lado, asi como del dinamismo en la demanda dduptos
industriales derivado de la recuperacion de lavigetd en el sector.
Por otra parte, el tensionamiento de los precidsistriales puede
afectar negativamente en Ultimo extremo a la cotnpdad
exterior de las manufacturas.

14
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La produccion
industrial muestra
un dinamismo
generalizado y
creciente ...

Los indicadores parciales de actividad sefialan clasa
aceleracion de la actividad industrial acompafiadarth mejoria en
el clima y las expectativas empresariales. La proidn industrial
en Aragon crecia un 5,1% en el tercer trimestr20f$, y mantenia
elevados registros del 12,0% y 7,8% en los meseectigdore y
noviembre respectivamente (Ultimo dato disponib{@)n ello, el
crecimiento medio de la produccion industrial es poimeros once
meses del afio fue del 5,4%, cifra a comparar corBéb de 2005 o
el 1,6% de 2004. Ademas, el crecimiento en estéogerera
dinamico tanto en bienes de consumo (6,4%) comerntgdios
(6,8%) y particularmente en bienes de equipo (1],1%

Produccion y Clima Industrial (Aragon) Produccion total. Tendencia (Aragon)
(Variacion anual en %y saldo) (Encuesta de Coyuntura Industrial. Saldos)
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Fuente: Instituto Aragonés de Estadistica (IAEST)

... ylas
expectativas
mejoran de forma
acompasada

Se observa cierta
recuperaciéon en la
matriculacion de
vehiculos de carga

Economia Aragonesa

El clima industrial continla en terreno negativoopmejora
de forma acompasada a la produccién industrialasdose a finales
de 2006 en niveles que no se observaban desd® &080. En el
mismo sentido, mejoran en el tramo final del afif62d tendencia
de la produccion y la utilizacion de la capacidaghdpctiva,
especialmente en bienes de equipo, si bien hagejisar un cierto
empeoramiento de las expectativas en bienes demaons

La matriculacion de vehiculos de carga registrabawance
nulo en el cuarto trimestre, con lo que el afio 20@6ra con una
caida media del 3,4%. No obstante, el perfil mdnse@ala cierta
recuperacion en este indicador, que venia cayeniiolargo de
2006 tras tres afos de crecimientos espectaculates.
importaciones de bienes de capital moderaban s rde caida
hasta un 6,3% en el tercer trimestre del afo, yneando la
evolucion mensual se detecta un posible cambienidencia desde
el mes de agosto. Los Ultimos datos disponiblesalapfi

15
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equipo tradicional volatilidad de esta variable.
Matriculaciéon de vehiculos de carga (Aragon ) Importaciones de bienes de equipo (Aragéon )
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La construccién Los indicadores correspondientes al sector de ataaccion
continda sefalaban cierta moderacion en el tercer trimest2006, si bien el
mostrando una ritmo de crecimiento continuaba siendo muy fueits, los visados
gran fortaleza de obra nueva crecian un 35,6% en dicho perioda licitacion
oficial total un 27,4%.
Viviendas, visados obra nueva Licitacién oficial total
(Variacion anual en %, media movil 12 meses) (Variacion anual en %, media movil 12 meses)
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Sefales mixtas en
los indicadores de

consumo de los
hogares

Matriculacion de turismos (Aragon)
(Variacion anual en %)

Entre los indicadores parciales de la demanda retbpa una
vez mas sefiales mixtas. Asi, la matriculacion demos acentuaba
su caida en el cuarto trimestre de 2006 anotandodigsminucién
del 6,4%, de forma que el promedio anual quedanarcaida de dos
décimas. En sentido contrario, el indice de corberminorista
aceleraba en verano y mantenia un buen ritmo & p&dcanzando
los mayores niveles de los ultimos cinco afios. ihd&cadores de
actividad turistica se moderaban en verano peraiarola repuntar
en otofio, mientras el transporte aéreo tanto dejggas como de
mercancias mantiene un crecimiento dinamico.

Indice de comercio al por menor (Aragon)
(Variacion anual en %)
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Se espera que en

2007 continte la
tendencia a la

aceleracion de la

economia
aragonesa ...

Economia Aragonesa

A la vista de los indicadores parciales de actiyida el tramo
final del afio se espera que el crecimiento mediel @onjunto de
2006 se situe en torno al 3,8%. En cuanto a lagigivees para
2007, todo parece indicar que continuara la teridede ligera
aceleracion que Aragon ha venido experimentandos esitimos
afnos. Asi el crecimiento del PIB podria situarsear® al 4%. Esta
aceleracion sera el resultado de fuerzas que aatbalsentido
contrario con un ligero predominio de aquellas ejeecen un efecto
positivo sobre la economia. Los factores que daberpulsar el
crecimiento son tres, en primer lugar la recupérade la actividad
industrial, sobre todo en el sector de la autommgiéro también en
otros sectores por la mejora de las expectativasegundo lugar la
cada vez mas clara recuperacién de la demandasgraises de la
Unién Europa y la consecuente recuperacion enxXpsrtaciones
aragonesas a dichos paises. Finalmente, los teabag@riados a la
preparacion de la EXPO 2008, que registran a meylidase acerca
el evento un ritmo cada vez mayor, seguirdn camgghdo a
acelerar el ritmo de crecimiento de la economiarntereste afio y el
proximo.
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... moderada por el
endurecimiento de
las condiciones
monetarias ...

Por otra parte, el cambio que se esta produciemddas
condiciones monetarias hacia un entorno mas ristriceberia
moderar el crecimiento de la demanda doméstica tamtAragon
como en Espafia en su conjunto. Los mercados esperan
continuacion de las subidas de tipos por parteBa@co Central
Europeo que los sitie en el 4% o ligeramente poimen hacia
finales de 2007. En la medida en que la inflaciérespera que se
estabilice, incluso que se modere ligeramente gitwarse en torno
al 2,5%, los tipos de interés reales experimentarérementos al
mismo ritmo 0 mas que los tipos nominales. Estosegn Aragén
y en Espafia un cambio de escenario consideralgiensideramos
gue se venian registrando tipos de interés negavo términos
reales desde principios del afio 2002.

Evolucion Tipos de Interés reales Evolucion tipos interés reales
Datos mensuales (Datos mensuales)
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... Si bien algunos
riesgos externos
contindian latentes

Economia Aragonesa

En todo caso, en Aragon, los factores de impulséa a
economia van a prevalecer previsiblemente sobredoseno a la
demanda durante los afios 2007 y 2008. Ademas, iésgo05
externos que venian amenazando el crecimiento ggtoa@arecen
debilitarse con la correccion experimentada eniltisi0s meses por
los precios del petréleo, que se situaban ligeréenpar debajo de
50 dolares por barril en este mes de enero, may g los cerca de
75 doblares experimentados a mitad de 2006. Tameéiédolar
mostraba una cierta estabilidad, a pesar de quaestquilibrio
externo norteamericano sigue siendo muy grandejgque este
sigue constituyendo un factor de riesgo nada deddien
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...y comienzan a
definirse algunos
riesgos internos

Economia Aragonesa

Por otra parte, comienzan a definirse algunos oegternos.
El principal es el impacto sobre la demanda doreste la subida
de tipos de interés, tanto reales como nominalambién es un
factor de riesgo el efecto que puede producir eatimiento del
dinero sobre el sector inmobiliario. Un ajuste gediel sector seria
positivo tanto para el mismo como para la econoemiggeneral,
pero un ajuste excesivamente rapido o profundoipdener efectos
negativos en otros sectores de actividad.
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3. ECONOMIA NACIONAL

La economia La economia espafiola continuaba acelerando suateeraen
aceleraba con el tercer trimestre de 2006 anotando un crecimieeto3,8%, una
suavidad en el décima mas que en el trimestre anterior y un ppataencima de la
tercer trimestre eurozona. Este crecimiento se sigue apoyando tortideza de la
apoyada en el vigor demanda interna, que mantiene su aportacion dpuhi®s, si bien
de la demanda es el sector exterior el verdadero responsabla deeora al reducir
interna ... Su aportacion negativa en el trimestre en una dgciinenando

finalmente un punto porcentual al crecimiento dé&, Beis décimas
menos que en el mismo periodo del afio anterior.

Principales Indicadores de la economia espafiola

2005 2006
2003 2004 2005 Tr.l Tr. Il Tr. Ul Tr. IV Tr.l Tr. 1l Tr. Il
Producto Interior Bruto 3,0 B,2 35 B4 35 36 36 36 3,7 3 .8
Demanda
Gasto en consumo final 33| 47| 43| 47 44 42 41| 39 38 38
Consumo hogares 28 | 42 | 42 | 44 44 41 38| 38 36 3,6
Consumo Adm. Pub. 48 | 63 | 48 | 55 43 45 49| 43 42 42
Inversion (FBCF) 50 | 50| 70| 68 74 71 66| 63 62 63
Construccion 62 | 55| 60| 60 62 63 56| 58 58 61
Bienes de equipo 41 | 44| 90| 92 98 83 86| 86 91 95
Aportacién demanda interna 38|49 | 52 |54 53 52 50|49 48 48
Exportacion bs. y serv. 37| 41| 15|08 18 25 23| 95 49 32
Importacion bs. y serv. 62| 96| 70| 59 77 77 66 |124 76 6,0
Aportacién sector exterior 08 |-17|-17|-20 -18 -16 -14|-13 -1 -10
Oferta
Agricultura y pesca -0,7| 19 |-100|-141 -106 -92 62| -3,7 -04 -25
Industria y energia 10| 06| 08|06 02 10 12| 16 29 39
Energia 4,5 2,2 3,8 3,6 3,4 3,9 4,3 3,2 3,2 3,5
Industria 0904|0302 -03 05 07| 14 28 40
Construccién 51 51 54 5,3 54 5,7 53 53 5,0 5,7
Servicios 29 | 36 | 44 | 45 47 43 41| 39 35 38
Mercado laboral
Poblacioén activa (EPA) 40| 33| 35|35 37 32 35| 36 33 34
Ocupados (EPA) 4,0 3,9 5,6 51 5,8 5,9 5,6 4,9 4,2 3,7
Tasa de actividad © 687 | 69,7 | 708 | 703 708 709 712|715 718 720
Tasa de paro (EPA) @ 115|110/ 92 | 102 93 84 87| 91 85 81
Precios y salarios
Indice Precios de Consumo 30| 30| 34| 33 32 34 36| 40 39 35
Inflacion subyacente 29 | 27| 27| 28 27 25 27|30 30 30
Indice Precios Industriales 14 | 34| 49| 49 45 50 51| 61 62 54
Coste laboral total:
por trabajador y mes 42 | 30| 29| 30 34 24 26| 34 35 36
por hora efectiva 47| 38| 35|63 15 33 31|03 76 40
Incremento salarial pactado en
la negociacion colectiva 341 29| 29| 28 29 29 30| 30 31 32

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

Economia Nacional 20
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... CON un consumo
estable ...

... yunaligera
aceleracion en la
inversion ...

El dinamismo de todos los componentes de la dematetaa
sigue siendo elevado, estabilizandose el gastorsumo final en el
3,8%, la misma tasa que la registrada en el pasadgestre, aunque
cuatro décimas menos que en el mismo periodo delaaierior,
continuando en la senda de moderacion iniciadairecipios de
2005. No obstante, el consumo publico crece atmmordel 4,2%,
por encima del 3,6% al que lo hace el consumo slbdgares.

Producto Interior Bruto (Espafia)
(% de variacién interanual y contribucion)
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Fuente: Ministerio de Economia

La inversion en bienes de equipo es el componerdse m
destacable, registrando un crecimiento del 9,59atrc décimas
mas que el trimestre anterior y 1,2 puntos mas @uenismo
trimestre del afio 2.005. La inversién en constarceiceleraba tres
décimas hasta el 6,1%, si bien en este caso pdodidécimas con
respecto al afilo anterior.

Consumo - Espafa Inversion - Espafia

(% de variacién interanual)

(% de variacion interanual)
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Fuente: Ministerio de Economia

Economia Nacional
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... mientras el
sector exterior
mejoraba una
décima su
contribucién

Destaca el fuerte
impulso en el sector
industrial

El mercado laboral

La mejoria en el comportamiento del sector exte@debe a
la considerable desaceleracion experimentada pamiaortaciones,
superior a la registrada por las exportacionegjue ha permitido
alcanzar cifras de contribucion neta que no sestredfian desde el
primer trimestre de 2004. A pesar de esto, las itapmnes crecen
a una tasa del 6%, muy por encima del 3,2% al queaten las
exportaciones.

Por el lado de la oferta, el hecho mas significags el fuerte
impulso del sector industrial, con una contundemggiacion
interanual del 4% que mejora en 1,2 puntos el tregdel trimestre
anterior y nada menos que en 3,5 puntos el comelsgate a igual
periodo del afio pasado. La energia por su paninéa creciendo
sélidamente al 3,5%. No obstante el sector querdideste
dinamismo sigue siendo la construccidon, que proiago un
crecimiento del 5,7%, repitiendo la tasa del afderar y
mejorando en siete décimas la del trimestre pretxed&l sector
servicios se conforma con un crecimiento del 3,88table pero por
debajo del 4,3% del tercer trimestre de 2005. Bgraste, el sector
primario continua frenando el crecimiento globanwn aumento
de su tasa negativa hasta el -2,5%, superior erdmé®s puntos a
la del trimestre anterior, aunque mucho mas modegae el -9,2%
anotado en igual periodo del pasado afio.

VAB por sectores - Espafia
(% de variacién interanual)
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Fuente: Ministerio de Economia

La excelente situacion que atraviesa la econompaneta

sigue mostrando un tiene su confirmacién en los datos de empleo. Berasdo, a pesar

buen
comportamiento ...

Economia Nacional

de que la poblacion activa continta creciendo astatevadas, 3,4%
en el tercer trimestre de 2006 segun los datosadentuesta de
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... con un rapido
crecimiento de la
actividad ...

Poblacion Activa, el mercado laboral es capaz ho de absorberla
sino de reducir simultaneamente el desempleo.

» Asi, la ocupacion crecia a un ritmo del 3,7%, aliaque mas
...y tambien del moderado que el 4,2% del trimestre anterior y of@mte por debajo
empleo, en del excepcional 5,9% del tercer trimestre de 200%
particular entre 1as  gescomposicion de estos datos por sexos revelese empleo
mujeres, ... femenino el que lidera este aumento, puesto quee @etasas del
4,8% frente al 2,9% al que lo hace el empleo maszulComo
consecuencia de todo ello, se llega a los casDOMNO0 ocupados,
700.000 mas que en el mismo periodo del afio anterio

Evolucion de la Ocupacién y de la Poblacion
Activa (Espafia)
(miles de personas)

Evolucién de la Ocupacion y de la Poblacién
Activa (Espafia)
(Variacion anual en %)

22.000 !
e 6
20.000 - DH [N a
18.000 1 el / a4 \ \ \
T
i Pem , N\ e N NGV
16.000
// 2
14.000 S
] 1
12.000 ‘ 0
1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Ocupacion Poblacién Activa Ocupacion Poblacién Activa

Fuente: Ministerio de Economia

Por sectores de actividad, es el sector servidiasotor del
mercado de trabajo, con mas de 610.000 nuevos dasipan
términos interanuales, mientras que la construchemrreado algo
menos de 195.000 puestos de trabajo. Esto signgfiea en la
industria y sobre todo en las ramas primarias sprbducido una
destruccion de empleo significativa.

... y en los sectores
de servicios y
construccion

La tasa de paro se
reduce hasta el
8,1%, minimo del
Gltimo cuarto de
siglo

Economia Nacional

El intenso proceso de creacion de empleo continda
presionando a la baja la tasa de paro, que expsianu@ recorte de
cuatro décimas, adicional al de seis décimas axpetado en el
trimestre anterior, situandose en un histérico 8,li§éramente por
encima de la media de la zona euro y por debaja dbservada en
las grandes economias francesa y alemana.
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La inflacién
descendia con
fuerza en el tramo
final del afio ...

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

La inflacion, tras mantenerse los ocho primerosaene®! afio
en valores proximos al 4%, inicidé en septiembrduante descenso,
consolidado en el ultimo trimestre, que la ha lteva cerrar el afio
con una tasa del 2,7%. Los grupos mas inflacianistan sido
vivienda con un 6,4%, por la influencia de los preenergéticos,
hosteleria con un 4,9% y ensefianza con un 4,7%erRima de la
media también se encuentran menaje y alimentos bydd® no
alcohdlicas, teniendo el resto de grupos un corapvento mucho
mas moderado con subidas por debajo de la mediacleso
registrando comunicaciones una reduccion de preca#inuando
con la tendencia bajista generada por el aumenta dempetencia
en el sector.

Inflacion general y subyacente (Espafia)

(Variacion anual en %)
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Fuente: Ministerio de Economia

... y también
desaceleraba la
subyacente ...

... aunque se
mantiene cierto
diferencial con la
UEM

Economia Nacional

La inflacién subyacente desciende una décima eéandlire,
reduciéndose por quinto mes consecutivo hastarsiéuen el
2,5%. El estrechamiento del diferencial entre éstal IPC
confirma que las tensiones inflacionistas proceémamgran parte
de los precios del crudo, aunque la tasa de variaateranual
sigue siendo elevada, lo que constituye un reflgjel
mantenimiento de presiones sobre los precios.

Como en el conjunto de la eurozona la recuperag@éia
economia esta siendo compatible con una tasa daciorf
moderada, que en diciembre se mantuvo en el 1,pteredo el
valor del mes anterior. El diferencial de inflaciga ha visto por
tanto ligeramente ampliado en el dltimo mes hasBaplintos
porcentuales, si bien a lo largo del afio 2006 seeldacido
significativamente en siete décimas.
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El clima industrial
mejora en paralelo

a la produccién
industrial ...

Produccién y Clima Industrial (Espafia)
(Variacion anual en %)

Los indicadores parciales de actividad confirman
recuperacion industrial percibida desde los inicie2006. El clima
industrial ha experimentado a lo largo de todof&l ana mejoria
sensible y continuada que le ha llevado a tomarrgslpositivos en
diciembre por primera vez desde principios de 2@ la misma
linea la produccién industrial se mantenia en orexitos en torno
al 4% entre enero y noviembre, siendo especialmesifiable la
evolucion seguida por la produccién de bienes depeqque se
acelera en octubre y noviembre, llevando el cremboi acumulado
en el mismo periodo hasta el 8,2%. El grado dezation de la
capacidad productiva supera ligeramente el 80,18iepdo batir el
registro del aflo anterior si el cuarto trimestre@@mporta de forma
similar a los dos ultimos trimestres.

Utilizacion capacidad productiva (Espaia)
(Porcentaje)
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Fuente: Ministerio de Economia

...yenla
construccion el

ritmo sigue fuerte
si bien se advierte
cierta moderacion

La confianza de
consumidores
parece cambiar
tendencia ...

Economia Nacional

los

de

El indicador del clima en el sector de la consti@tcse
mantiene en valores altos, aunque por debajo debienidos en el
afio 2005, lo cual es razonable teniendo en cuert&ig ese periodo
se encontraba proximo a los méaximos del ultimo iecelLos
indicadores mas recientes relativos a la licitadérobra publica y
los visados de obra nueva permiten adelantar qrisma del sector
se mantendra alto en el Ultimo trimestre.

En cuanto a los indicadores parciales de demaadajifianza
de los consumidores invertia la tendencia negatgsstrada a lo
largo de los tres primeros trimestres del afio, raapo
sensiblemente en los ultimos tres meses de 2006ndite de
comercio minorista se suma a los indicadores questran mejoria,
superando los niveles de octubre y noviembre delaiterior, al
igual que las pernoctaciones en establecimientogeldnos.
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... aunque las Solamente las matriculaciones de turismos empafgar®rama
ventas de turismos  mostrando signos de debilidad, con un descensorea &l 1,7% en
se debilitan el afio.
Indicador Clima Construccion (Espafia) Indice de Confianza de los Consumidores
(Saldos) (Saldo)
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Fuente: Ministerio de Economia

Se espera que en
2007 la economia
espafola tienda a
una ligera
moderacion ...

Economia Nacional

La prevision oficial de crecimiento para la econmmgpariola
en el conjunto de 2006 es del 3,8%, si bien larestion de la
OCDE reduce este crecimiento en una décima. PafoeR007 la
prevision oficial es que el PIB crezca un 3,4% camonsecuencia
de la ralentizacién de la demanda interna y la meportacion
negativa del sector exterior por la ligera aceiéradel ritmo de las
exportaciones y la moderacibn en el crecimiento lds
importaciones. Todo ello vendria acompafiado deredaccion de
la inflacion y creacion neta de empleo, que conth@ nuevos
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... con cierto
reequilibrio en las
fuentes de
crecimiento ...

... bajo los
supuestos de una
UEM dinamica,
petréleo estable y
subidas moderadas
de los tipos de
interés

El sensible
incremento en los
tipos de interés
reales podria
repercutir en un
mayor freno a la
demanda ...

... 'y el déficit
exterior refleja una
pérdida de
competitividad que
requiera de
medidas decididas
para el impulso de
la productividad

Economia Nacional

descensos en el nimero de parados, situAndosalddalesempleo
en torno al 7,8%. La disciplina presupuestariaaliey ademas a
lograr de nuevo un superavit en las cuentas p@bliceeducciones
adicionales en el volumen de deuda publica vivaOIGDE rebaja
la prevision de crecimiento en una décima, porgtiena una mayor
desaceleracion de la demanda interna con una idrlaalgo mas
elevada, aunque coincide en las estimaciones aderda tasa de
desempleo.

Las hipotesis sobre las que se sustentan estasipnes son
el mantenimiento del dinamismo en la eurozona, aetendria el
ritmo inversor y registraria un crecimiento del somo, la
estabilizacion de los actuales precios del petr§ledel tipo de
cambio del dolar, pequefias subidas del tipo deésitgor parte del
BCE y un crecimiento econdmico mundial con mayouildario
entre las diferentes regiones.

Los riesgos internos para la economia espafolaersigu
vinculados a la desequilibrada composicion de noigsibdelo de
crecimiento. La dependencia de la demanda intesme anotor del
mismo puede originar tensiones. A pesar de queni@rsion
mantiene un tono elevado, el consumo continla siend
determinante, lo que podria plantear problemasl eraso de que
éste se resintiera como consecuencia de la sulkidasdtipos de
interés, subida que se ha manifestado con massidéghen nuestro
pais por el acusado descenso experimentado pofidaién en los
altimos meses, de forma que los tipos de inter@eséan dejado de
ser negativos por primera vez en los ultimos cuaias. Puesto que
los mecanismos de transmision de la politica moiaetectian con
lentitud y las subidas de tipos no parecen habemptiado su
recorrido, es posible que las fuerzas contractivesactian sobre el
consumo aun no se hayan manifestado plenamenteti®deado, si
la revalorizacion de los activos inmobiliarios yndncieros se
detiene, la desaparicién del efecto riqueza poadctaar como un
freno adicional sobre el consumo.

Esta excesiva dependencia de la demanda internva lle
implicito otro elemento perturbador, que es el dende
crecimiento que provoca el sector exterior. El aiéfexterno ha
alcanzado en el afio 2006 niveles muy elevadoss eh y el 9%
del PIB, representando una seria amenaza paraaeesnomia. La
persistencia de los diferenciales de inflacion eespa otros paises
de la UE exige que la mejora de la competitividadsep
necesariamente por ganancias de productividad. édaraen linea
con la Estrategia revisada de Lisboa y el Progr&taeional de
Reformas, se debe potenciar la inversion en innéracy
conocimiento, que en el caso de nuestro pais pdriaitir una
reorientacién del patron de crecimiento pasandounemodelo
basado en la competencia en precios a un modekddasn la
diferenciacion de producto.
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La economia
mundial sigue
creciendo a buen
ritmo...

...aunque debera

4. ENTORNO ECONOMICO INTERNACIONAL

La economia mundial mantenia su vigor durante @&06,
alcanzando un crecimiento por encima del 5%, comitato muy
rapido en los paises emergentes y relativamentéefea Estados
Unidos y Japon.

Al mismo tiempo la inflacion da sefiales de aceléraen

vigilar las tensiones algunos paises, en parte en respuesta a las subgilstsadas por los

inflacionistas...

Precio petréleo Brent

80

precios del petrdleo, pero también hay indiciosudetraslado de
estas subidas a la inflacion subyacente y a lagotajvas de
inflacibn que podrian hacer las tensiones inflastas mas
persistentes.

Indice de Precios de Consumo
(Variacion anual en %)
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...consecuencia,
en parte, del
elevado precio
gue mantiene el
petréleo, a pesar
de su
moderacion
desde mediados
de 2006...

Los precios del petroleo siguen siendo elevadosogtiando
cierta volatilidad, pero en la segunda mitad de62€&perimentaban un
marcado descenso para situarse por debajo de &®esl@or barril en la
primera mitad de enero de 2007 (en torno a un 30%dpbajo del
maximo registrado en el mes de agosto de 2006}ofes modos, los
conflictos geopoliticos en Oriente Medio, las tenss politicas en
Europa del Este que han provocado también problerdas
abastecimiento energético y las propuestas de mai@acion de los
sectores energéticos de Venezuela y Bolivia amenaaa avivar la
volatilidad y continuar presionando al alza loscpye del petréleo.
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Producto Interior Bruto

o Tipo de cambio ddlar / euro
(Variacion anual en %)
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Se prevén En este contexto, los bancos centrales mantienaractitud de
condiciones cautela y una inclinacién a seguir subiendo losstighe interés y creando
monetarias mas unas condiciones monetarias mas restrictivas, @ piesque en algunos
restrictivas a paises, como los Estados Unidos, la economia dalesefde
pesar... desaceleracion.
...dela En efecto, en Estados Unidos, tanto el consumagoixcomo la
desaceleracion  inversion desaceleraban de forma considerable eafiel 2006. En
de algunas particular, la inversion residencial caia un 4% wmespecto al afio 2005.
economias como No obstante, el crecimiento del PIB se situabaresaludable 3,3% con
la la ayuda de la aceleracién en el consumo publita ymejora en las

estadounidense, exportaciones que reducian la aportacién negagVaettor externo en
gue espera un una décima. El repunte en la inflacién, en pardicen la subyacente y

menor el endurecimiento de las condiciones monetariagfojucon una
crecimiento para continuaciéon del ajuste en el sector inmobiliargygieren una
2007... continuacion en la tendencia a un menor ritmo deigriento durante el
ano 2007.

... y donde los Para 2007 se prevé un crecimiento del PIB en Estabthodos

déficits publico  del 2,7%, al tiempo que se espera que las tensinfi@sionistas vayan
y externo se desapareciendo. Pero persistiran los déficits pdbli externo que
mantienen como contintdan siendo los principales factores de riedgola economia
principales americana. El déficit por cuenta corriente se odituar en el 7% del
riesgos PIB y el déficit publico en el 2% del PIB.
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PIB Estados Unidos
(Variacion anual en %y contribuciones)
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La zona euro
consolida su
recuperacion y
prevé un
crecimiento
moderado en
2007, guiado por
el consumo
privado y la
inversion

En la zona euro la recuperacion se consolida, deeraague el
afio 2006 cerraba con un crecimiento del PIB de}o2 )& mayor tasa
registrada en los Ultimos seis afios. Las exporasig la inversion han
sido los principales motores del crecimiento pdreomsumo privado
comienza también a dar sefiales de recuperacioreduperacion en la
demanda va a recomendar un desplazamiento deiteg@ohonetaria a
un terreno mas neutral, lo que en parte va a moddraitmo de
recuperaciéon para 2007. En ausencia de reformagtstles de calado
en los paises grandes que incrementen su potelecialecimiento, las
perspectivas para 2007 siguen apuntando a un g¢estontodavia
moderado de un 2,2%, liderado por el consumo poiyad inversion.
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El aumento del
IVA en
Alemania, puede

Alemania estd emprendiendo una senda de firme ausgave
recuperacion, con una clara reactivacion de largie. No obstante, el
incremento en el impuesto sobre el valor afiaditkztigo en enero de

redu_cw. su 2007, supondra un freno temporal al crecimientopd¥ia desacelerar
crecimiento a hasta un punto porcentual con respecto al 2,6% zdc® en 2006. Por
corto plazo otra parte, la mejora en las cuentas publicas gtee reedida supone
deberia servir para reforzar el crecimiento masatie
PIB Alemania PIB Japén
(Variacion anual en %) (Variacion anual en %)
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Japon refuerza
Su crecimiento
sobre la
demanda del
sector privado y
se aleja de la
deflacion

Asia lidera el
crecimiento, con
China como
mejor exponente

La recuperacion parece también consolidarse ennJapde
crecia un 2,8% en 2006, un décima mas que en HXa.tendencia
deberia continuar en 2007 gracias al crecimiengies@o, aunque
moderado, de la demanda del sector privado, taglit@ahsumo como
de la inversion. Los riesgos de deflacion son ceezamenores, pero el
camino a la estabilidad de precios esta resultdadm y dificil. Por
otra parte, el desequilibrio fiscal y el elevaddunoen de deuda publica
siguen siendo retos a los que no se ha dado ymaesta contundente.

Asia sigue siendo la region mas dinamica, con @cigriento
medio del 8,3% en 2006, lo que estd dando lugan @recimiento
considerable de la productividad y a una acumutacipida de capital
fisico y humano en los nuevos paises industriabza@lodo sugiere que
este ritmo dindmico va a continuar a lo largo de72@&n particular, el
ritmo de crecimiento de la actividad en China pam@ostrar una cierta
estabilizacion en torno al 10% y ademas ser coblpation tasas de
inflaciébn en torno al 2%. La gradual apreciacion tiilgo de cambio
puede reconducir la demanda interna hacia las #agones y
equilibrar ligeramente los excedentes de la balac@aiente. No
obstante, estos seguiran situandose por encingdel PIB.
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Latinoamérica
mantiene su
crecimiento, con
dos posibles
factores de
riesgo: la
desaceleracion
de la economia
de EE.UU. y el
descenso del
precio de las
materias primas

En 2007 se
espera una
evolucion global
similar a 2006,
destacando
como posibles
conflictos: los
desequilibrios
por cuenta
corriente, los
déficits fiscales
y el nuevo
escenario
monetario

Enero 2007

Las economias latinoamericanas también continGanick de
expansioén, creciendo en torno al 5% en promedid086. Los precios
de las materias primas que se han mantenido elewadnos mercados
financieros internacionales con abundante liquidam favorecido la
estabilidad de las economias y permitido una gtacithiccion de la
inflacion y una mejora en los desequilibrios fissalLas perspectivas
para 2007 son de continuacion de la tendencialaminados factores de
riesgo, el primero asociado a la actividad en Estddhidos, donde una
desaceleracion mayor de la prevista tendria corse@s negativas
para las exportaciones latinas a este pais. Emdedugar, los precios
de las materias primas dan sefales de iniciaremdasde descenso que,
de ser rapida y acentuada, podria tener efectagineg para los paises
de América Latina, todavia muy dependientes deegpsrtaciones de
productos basicos.

En definitiva, la actividad econdmica global muasin ritmo
dinamico y parece encaminada a seguir registrareot®007. Algunos
de los factores de riesgo existentes hasta ahoeaguair debilitandose,
como el precio del petréleo o la posibilidad derecalentamiento de la
economia China. Sin embargo, otros factores pensist incluso se
acentuan. En particular los desequilibrios en lantas corrientes de
algunos paises como Estados Unidos, Japén y CHliqaimero por su
déficit y los dos ultimos por sus excedentes. Léficids fiscales son
también motivo de preocupacién en algunos paisasio cEstados
Unidos, Japdn, y algunos paises europeos. Un raetar que viene a
sumarse en la actualidad a los existentes esgaasta, tanto del sector
real como de los mercados financieros, a unas Buewadiciones
monetarias bastante mas restrictivas que las imggsran los dltimos
seis afos.
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5. INSTANTANEA SECTORIAL

LA NUEVA PROGRAMACION DE FONDOS REGIONALES
COMUNITARIOS (2007-2013)

Introduccién

El nuevo periodo de El afio 2006 terminé el programa operativo pluridrdeala
programacion Union Europea que cubria el periodo 2000-2006. pstgrama
(2007-2013)... establece la politica de cohesion y desarrollatéeial de la Unidn

Europea. Por lo tanto, en 2007 se pone en marchauewo
programa que cubre el periodo 2007-2013

...esta marcado por Este nuevo periodo de programacion de fondos éstales

la ampliacién de la comunitarios presenta una novedad muy importante es la

UE desde los 15a ampliacion de la Union Europea desde 15 a 27 pamsesibros.

los 27 paises Ademas, el aumento en el nimero de paises no hecalopanado

miembros... de un aumento paralelo ni en la renta global d&JEani en el
presupuesto comunitario o los fondos que el misrastimh a
politicas de cohesién y desarrollo territorial. Gooonsecuencia, el
nuevo programa de ayudas presenta una considesghlecion en
los recursos destinados a Espafia con respectweamia recibiendo
en los Ultimos afios. La gradual convergencia de réggones
espafolas a los estandares comunitarios tambi&omtabuido a
esta disminucién.

...que va a suponer Los fondos comunitarios han constituido hasta ahora
una pérdida de fuente muy importante de financiacion de inverssomara las
fondos Comunidades Autonomas espafiolas, sobre todo enrianate
comunitarios para  infraestructuras. El nuevo programa supone un aanmbportante
las CC.AA. para las regiones espafolas, en particular parallagugue han
espafiolas recibido montantes mas considerables de recurseta Eota

examina las ayudas regionales contenidas en larregramacion
de fondos comunitarios estructurales (2007-20118)wariacion que
suponen con respecto al periodo anterior (20002006

Espafia y Aragon son hoy relativamente mas ricos

La Union Europea tiene hoy casi el doble de paises
El aumento de miembros que los que tenia durante el periodo dgrgmacion
paises miembros no anterior. Sin embargo la renta global de la hoy2JEo es el doble
ha ido acompafiado que la de la anterior UE-15 (la Unidon Europea [@ewa la
de un aumento ampliacion del 2004), es apenas superior en unE¥. es debido
paralelo de larenta al reducido tamafo de las economias de los mientuesse han
incorporado desde el afio 2004. Su renta per cépitemuy baja,

! Los fondos comunitarios a que se refiere estasmaondos de cohesion y desarrollo territorial erclusion
de los de desarrollo rural o apoyo al sector agi&EOGA Orientacion y FEOGA Garantia) o pesqudfoP).
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tanto con respecto a la media de la UE como a thanespariiola. La
primera consecuencia de esto es que Espafia y gimnae

ascienden considerablemente tras la ampliacionl ean&ing de

paises con relacion a la renta de sus habitantes.

Renta Relativa de los paises de la Unién Europ&a

PIB PIB per capita PPS
(mill euros) % s/UE-27 (euros) UE-27 =100
Aragon 25.922,5 0,2 23.352,6 107,2
Espana 840.106,0 8,0 21.900,0 100,6
UE-15@ 9.960.271,¢ 94,6  24.700,C 113,4
10 nuevos miembros my 2004  489.261,8 4,6 12.280,1 56,4
UE-25® 10.449.533 ¢ 99,2  22.700,C 104,2
Rumania 60.818,0 0,6 7.400,0 34,0
Bulgaria 19.595,2 0,2 7.200,0 33,1
UE-27 10.529.946¢ 100,0 21.776,3 100,0

(1) Datos calculados sobre euros constantes de2@0ib

(2) UE-15: Bélgica, Alemania, Francia, Italia, Ludeungo, Holanda, Dinamarca, Irlanda, Reino Unido,
Grecia, Espafia, Portugal, Austria, Finlandia y $uec

(3) UE-25: UE-15 mas Chipre, Republica Checa, Eatohungria, Letonia, Lituania, Malta, Polonia,
Eslovaquia y Eslovenia.

Los nuevos
miembros tienen
una renta muy por
debajo de la media
comunitaria...

...hecho que
aumenta en
términos relativos
la renta per capita
espafiola sobre el
conjunto de la
UE...

...y unido al mayor
ritmo de
crecimiento de la
renta espafiola,
implica menos
posibilidades de
recibir fondos
comunitarios

Instantanea Sectorial

La renta per capita media de los diez paises que se
incorporaron a la UE en el afio 2004 es aproximadteria mitad de
la renta per cépita de la UE-15 y un 56,4% de laianele los
veintisiete paises que componen actualmente laLdEenta de los
dos paises que se han incorporado en enero de é¥)Q@@davia
inferior, en torno a un 34% de la media de la UE-27

La renta per capita espafiola se sitia en torn®@%l 8e la
renta per capita media de los paises que comp@né&fElls, sin
embargo esta algo por encima de la media (100,80)027 paises
que componen hoy la UE. Este fendmeno se repitirade todavia
mas acentuada, para la Comunidad Autbnoma de Aragga renta
es un 95% de la renta per capita de la UE-15 y@ifh2% de la
media de la UE-27.

Ademas del enriquecimiento relativo que para Espgfia
Aragon ha supuesto la entrada en la Unién Eurogepaises de
renta muy baja, también se da la circunstanciaugelg renta per
capita ha crecido en los Ultimos afios mas rapidecsgrafia y en
Aragoln gue en el resto de los paises de la UE-4tb. $gnifica que
se ha producido una convergencia en riqueza copdises de la UE
gue hace a Espafia y a Aragbn menos apropiados canabdatos
para recibir fondos estructurales en la nueva progcion de fondos
comunitarios. Esto seria asi aunque no hubieralbanpliacion.
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(2000-2006)...
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recorte de los
fondos disponibles
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En el afio 1999 la renta per capita espafola e@04% de
la media correspondiente a los paises de la UEd®l afio 2004 la
renta per capita espafiola habia convergido 9 pyrdosentuales
hacia la media de la UE-15, situandose en el 89%.

La convergencia en el caso de Aragon es de sigttopu
porcentuales, pasando de situarse en 87,6% detkde la UE-15
en el aflo 1999 a 95% en el afio 2004. Esta conwaegalyo menor
en Aragon viene explicada en gran parte por la magota per
capita existente en Aragén, ya que la velocidadaleergencia es
normalmente mayor cuanto mas bajo es el nivelnkare

Los paises ricos no desean aumentar la dotacion piguestaria

A pesar del mayor nimero de paises de renta bajal y
consecuente incremento en las necesidades de fdeddasarrollo,
existe una falta de voluntad por parte de los pajsendes de la UE
de aumentar de forma significativa el presupuestaunitario. El
Pacto de Estabilidad y Crecimiento de la Unidn Raeoestablece
unos limites a la aportacion de los paises al ptesio comunitario
por cuestiones de disciplina presupuestaria, pEy@fopios paises
miembros muestran poco interés por alcanzar esogedi. Al
incrementar los recursos estructurales en menoridaegue el
namero de perceptores, es necesaria una redistnbde los fondos
destinados a las politicas de cohesion y desartaitdorial, con la
consecuente disminucion de ayudas para los actueteptores,
entre ellos, Espafia.

En efecto, la nueva programacion de fondos conmimsta
estructurales contempla una asignacién de 31 #filones de euros
para Espafia durante el periodo 2007-2013. Esto nsupma
reduccion de 23.473 millones de euros (un 43%)regpecto a la
dotacion programada para el periodo precedented{2006) y de
13.586 millones (un 30%) con respecto a la debpleril994-1999.

Esta considerable reduccion en los recursos ddstna
politicas europeas de cohesion y desarrollo ¢eialt en Espafia
supone a su vez un recorte paralelo en los fondogu® han
dispuesto hasta ahora las Comunidades Auténomas lleaar a
cabo inversiones y desarrollar politicas de cremma y
convergencia con la UE.

2 Cifra expresada en euros constantes de 2004 getoate poder establecer comparaciones tanto tensor
como territoriales a lo largo de este informe. Hroe corrientes este montante equivale a 35.21/érmad de
euros.
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Novedades cualitativas de la nueva programacion dgudas
regionales

La Politica Comunitaria de Cohesion Territorial abstce
ayudas para las regiones por diferentes conceptagueso de las
ayudas va destinado a facilitar la convergencitodas las regiones a
la renta media comunitaria. Por esta razén, s@ordgiones con
renta per capita inferior al 75% de la media d&lapueden optar a
los fondos disponibles para convergencia econémica.

En el programa correspondiente al periodo 2000-2Q@ve
Comunidades Auténomas espafiolas cumplian el oripaiia recibir
ayudas en concepto de convergencia. Sin embargugremento en
la renta per cépita experimentado por algunaslde eh los ultimos
afos hace que ya no sean elegibles, estas sotieClastin, Valencia
y Canarias. Ademas, como se ha sefalado anteritgparentrada
en la UE de paises de renta muy reducida ha digthoita media de
renta per capita que sirve para aplicar el critdaoelegibilidad del
75%. Con una nueva media de renta per capita UbBaafante
inferior a la de la UE-15, las Comunidades Autoneme Asturias y
Murcia y las Ciudades Auténomas de Ceuta y Metiigan también
de ser candidatas a ayudas para la convergencia.

De las nueve Comunidades Autonomas que recibiasiofon
de convergencia en el programa 2000-2006 so6lo a;uAtrdalucia,
Castilla-La Mancha, Extremadura y Galicia, siguerendo
candidatas. Esta circunstancia se ha dado tambiétras regiones
comunitarias por lo que se decidid0 establecer ucganmismo de
transicion que hiciera mas suave la adaptacién sa niaevas
circunstancias.

El nuevo programa establece una ayuda transit@ia las
regiones que dejan de ser candidatas a ayudasidergencia por la
entrada de nuevos miembros y también una ayudeciGspey
transitoria para las regiones que dejan de seridaad porque su
renta per cdpita ha aumentado incluso con respetanedia de la
UE-15.

Ademas de las ayudas de convergencia, la UE prioparc
también algunos recursos para politicas que mejotan
competitividad, principalmente se trata de actusesagque mejoren el
funcionamiento del mercado de trabajo, de politisasiales que
combatan la exclusion y de actuaciones de fomenta dooperacion
interterritorial. Las regiones que optan a estasday son aquellas
gue no reciben ayudas de convergencia por tenerenta per capita
superior al 75% de la media de la UE.
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Ocho regiones espafolas se beneficiaban de estdasagn
el anterior programa y siguen haciéndolo, aungueucopresupuesto
mas reducido, en el nuevo programa. Estas regisoes Aragon,
Baleares, Cantabria, Catalufia, Madrid, Navarras Raisco y La
Rioja. Los fondos destinados a estas ayudas sebamglbajo el
epigrafe de fondos de competitividad.

En resumen, las regiones optan a ayudas paraVergamcia
(que son las mas cuantiosas) o para mejorar la efitajglad. En
todo caso, como el montante total de fondos dispemien la
programacion 2007-2013 se va a distribuir entrehrasianas paises
y ademas los candidatos mas fuertes van a serl@gjpalises con
regiones mas pobres, las ayudas que se prevétapamgiones de la
UE-15 (antiguos miembros), y por lo tanto paradapafiolas, son
bastante inferiores a las que recibieron en elrarmng 2000-2006, e
incluso en el 1994-1999.

Por otra parte, aungque los recursos son menorasquos los
paises, la nueva programacion introduce novedagemcrementen
la eficiencia de las ayudas para promover el criecto. En
particular, se establece como prioritario que lesursos deben
dirigirse a alcanzar los objetivos de la Estrategieovada de Lisboa
(crecimiento sostenible, mejora de la competitidigafomento del
empleo). Otra novedad destacable es la simplificacen la
formulacion del programa que debe hacer su gestés agil, mas
flexible y mas eficaz. Entre otras cosas, redusehjetivos de nueve
a tres y los instrumentos de seis a tres.

Los tres nuevos objetivos son la convergencia, la
competitividad regional y la cooperacion interdterfal. Los tres
instrumentos son el Fondo de Desarrollo Region&DER), el
Fondo Social Europeo (FSE) y el Fondo de Cohesion.

El nuevo programa enfatiza ademas como ejes it el
desarrollo de la economia del conocimiento y denf@vacion en
detrimento de las infraestructuras de transpodean®oduce también
una asignacién especifica para la gestion de loyeptos que
deberia agilizar notablemente la ejecucion de lissnws.

Novedades cuantitativas de la nueva programacion palas
Comunidades Autbnomas
A continuacién analizamos las novedades que supane

nueva programacion de ayudas europeas para lamesgesparolas.
Las cifras que se presentan son todavia provigenalunque no es
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probable que haya modificaciones significativas gae son
resultado de aplicar los criterios establecidos pbrConsejo
Europeo para el nuevo programa, con los nuevogsiwige sus ejes
prioritarios y los nuevos instrumentos.

Las ayudas comunitarias recibidas por
Comunidades Autonomas espafiolas para politicas edarrdllo
estructural difieren considerablemente, tanto emitéos de cuantias
como de objetivos perseguidos. Las cuantias masmdde las
reciben las Comunidades mas grandes y las masgp@tsk para el
periodo 2007-2013 la cuantia mas elevada es laegpera recibir
Andalucia, 11.137 millones de euros, y la menoqua se preve
para La Rioja, 57 millones de euros.

Ayudas Comunitarias previstas
para las Comunidades Auténomas 2007- 2013
(millones de euros de 2004)
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E— EETE
I 2.050
I 2.020
—E
] 1.218
] 1.103
] 1.046

[ 851

7] 376

H 243

[ 187
[ 176
|81
|57
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Sin embargo, dadas las circunstancias tan distquasse dan
en cada Comunidad Auténoma las comparaciones nt@sigan poco
significativas. Una forma de hacer mas comparablpercepcion de
fondos comunitarios es medirlos con relacion al ai@on de la
economia (el Producto Interior Bruto es una bugraxamacion) o
con relacion al tamafio de su sector publico (ekypeesto de la
Comunidad Auténoma es la mejor aproximacion).
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...Se relacionan

con el tamano de
su economia y el
de su sector publico

El cuadro adjunto presenta lo que suponen las ayddaa
nueva programacion comunitaria para las ComunidAdésnomas
en términos relativos sobre su Producto Interiant®rde un afio
determinado y con respecto a sus presupuestos idelomafio. El
montante de las ayudas utilizado es el correspotalial periodo
completo de programacion (2007-2013) en euros aotest de
2004. Este es también el afio que se ha utilizadw agferencia
para el PIB y los presupuestos. El cuadro prestrteién el
promedio anual que las ayudas supondrian en ekestgpde que se
recibieran en un flujo anual constante a lo largloperiodo.

Importancia Relativa de las Ayudas Comunitarias (207-2013)%

Ayudas sobre PIB Ayudas sobre Presupuesto

% Media anual % Media anual
Andalucia 9,7 1,4 50,2 7,2
Castilla La Mancha 7.2 1 32,8 4,7
Extremadura 16,3 2,3 59,8 8,5
Galicia 8 1,1 41,9 6
Total Convergencia 94 1,3 46,7 6,7
Asturias 6,1 0,9 35 5
Murcia 4,9 0,7 35,2 5
Ceuta 6,6 0,9 41,9 6
Melilla 7,2 1 46,1 6,6
Total Phasing-Out? 56 0,8 35,6 5,1
Castilla-Leodn 4,4 0,6 25,5 3,6
Valencia 2,7 0,4 22,4 3,2
Canarias 5,5 0,8 36,4 5,2
Total Phasing-It¥ 38 0,5 26,6 3,8
Cantabria 1,8 0,3 10,6 1,5
Aragon 0,9 0,1 6,2 0,9
Baleares 0,8 0,1 9,4 1,3
Cataluna 0,8 0,1 6,3 0,9
Madrid 0,6 0,1 6,1 0,9
Navarra 0,6 0,1 2,9 0,4
Pais Vasco 0,7 0,1 6,1 0,9
La Rioja 0,9 0,1 6,0 0,9
Total competitividad Q.7 0,1 6,3 0,9
Total Regiones 36 0,5 25,3 3,6
Total nacional 3,7 0,5 8,2 1,2

(1) Calculados sobre euros constantes del afio 2004
(2) Comunidades desplazadas por la entrada de eiilbess
(3) Comunidades desplazadas por el propio crecimieechnémico

Instantanea Sectorial
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En términos relativos al tamafio de la economiafdodos
adquieren una gran importancia, como es lbgico,a pks
Comunidades mas pobres. Destaca en particularrixthera, para
la cual los recursos de la nueva programacion atgriva un 16%
del PIB de 2004. En promedio para las Comunidadeslidatas a
fondos de convergencia las ayudas esperadas s& situtorno al
9% de su PIB de 2004.

En el extremo opuesto, las Comunidades mas rieeas,
candidatas sOlo a fondos para mejora de la convyiedid, son las
que muestran un menor peso de las ayudas en té&rméhdamano
de sus economias. En promedio, las ayudas espepadasstas
Comunidades para la totalidad del periodo soniores al 1% de su
correspondiente PIB de 2004. En el caso de Araigéntico al de
La Rioja, y muy similar al de Baleares y Catalufes ayudas
esperadas para todo el periodo son el equival&€ot®@% del PIB de
2004.

El peso de las ayudas sobre el PIB en promedid afrege
una indicacién de la incidencia anual de esas a&yugidbre la
economia de las Comunidades AuténomasAsi por ejemplo,
podemos decir que las ayudas comunitarias tienenmyacto
directo de en torno a un 2,3% anual a la activideohomica de
Extremadura, un 1,4% en la de Andalucia o un 1,1Pdaede
Galicia. En el extremo opuesto, la aportacion direcla actividad
en las Comunidades ricas, entre ellas Aragon, Waal Madrid, se
estima en torno a una décima anual.

La importancia relativa de los recursos comunitapara las
Comunidades Autonomas presenta todavia mayoresrasted
cuando medimos estas en términos del tamafio dir gmablico,
esto es en relacion al volumen de los presupuedéoscada
Comunidad. Los fondos esperados en el nuevo pra@jmenayudas
suponen un 60% del presupuesto de Extremaduraide2@04, un
50% del de Andalucia, un 42% del de Galicia. Enex@remo
opuesto, el menor peso con relacion al presupsestobserva en
Navarra, 2,9%, seguida del Pais Vasco y Madricdo6eh ambos
casos, y de Aragon, 6,2%.

El calculo del promedio anual que las ayudas supsoere
el presupuesto ofrece una indicacién del gastosquesta pudiendo

® Esta incidencia puede interpretarse como un minjmaue es el impacto directo del gasto que la ayud
conlleva. Es muy probable que ese gasto desencamene vez actividad adicional que tenga un efecto
multiplicador sobre el impacto final.

* El montante de fondos considerado incluye tansoddministrados por la Comunidad Auténoma como la
regionalizacién de los administrados por la Adntiaisién General del Estado.

Instantanea Sectorial 40



Boletin Trimestral de Coyuntura nim. 16

el presupuesto da
una idea de la
financiacion del
gasto con cargo a
recursos
comunitarios

En términos
nominales, la
disminucion de los
recursos
comunitarios entre
las CC.AA....

Enero 2007

financiar anualmente en una Comunidad Auténoma recarsos
comunitarios. Esta informacion es relevante sirte®en cuenta la
situacion transitoria de cinco Comunidades Autoromde las dos
Ciudades Auténomas que muy probablemente verancicksdu
considerablemente las ayudas en los futuros pragam
comunitarios. Por ejemplo Asturias, Murcia y Caasmeciben en
promedio anual en ayudas comunitarias el equivalenin 5% de su
presupuesto. Hay que destacar ademas que estas btificen
referencia a la nueva programacion, que como sdidie supone
una reduccion ya considerable con respecto a eviadteriores.

Menos recursos para las Comunidades Auténomas

A continuacion analizamos la variacion en recursos
comunitarios experimentada por cada Comunidad Au@nen la
nueva programacion (2007-2013) con respecto a égepdente
(2000-2006). Como se ha sefalado en la secciérri@ntéos
montantes en términos nominales son poco sigrifasmtde cara a
hacer comparaciones entre Comunidades Autonomasedeo las
variaciones se analizan en relacién con el tamafitadeconomia

(PIB) o del presupuesto publico.

Valencia
CastillaLeon
Catalufia
Galicia

Pais Vasco
Castilla La Mancha
Extremadura
Asturias
Murcia
Canarias
Andalucia
Madrid
Aragén
Navarra
Cantabria
LaRioja

Baleares
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...fluctba de los 16
millones de euros
para Baleares a los
2.023 para
Valencia.

En relacion al
tamafo de la
economia, la
pérdida de fondos
en Espafia equivale
en promedio al
2,8% del PIB de
2004

Extremadura
CastillaLeon
Asturias

Total nacional
Valencia
Murcia
CastillaLaMancha
Galicia
Canarias

Pais Vasco
Total Regiones
Cantabria
Aragon
Navarra
Catalufia
LaRioja
Andalucia

M adrid

Baleares
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En términos nominales, la disminucién de recursas
supone el nuevo programa de ayudas comunitariaa dasde 16
millones de euros para Baleares o 25 para La Ri@#&23 millones
para Valencia o 1.865 para Castilla - Ledn. Enasbade Aragon, la
disminucién de recursos estructurales se sitlaosro ta los 257
millones de euros.

Con relacion al tamafio de la economia, las Comdegia
Auténomas que experimentan una mayor disminucion lamn
recursos comunitarios percibidos son ExtremaduGastilla Leon,
para ambas supone el equivalente a un 4,1% deBsdePhiio 2004.
En promedio, la disminucion de fondos experimentaolaEspafa
equivale a un 2,8% del PIB espariol de 2004. Simogael conjunto
de las Comunidades Autonomas, la disminucién mprkaista se
sitta en un 1,2% del PIB regional. En el caso dagén, la
disminucién esperada de fondos equivale a un 19%i=de 2004,
dos décimas por debajo del promedio esperado pasa
Comunidades Auténomas y considerablemente por alebaj
promedio para Espafia en su conjunto.

Disminucion de Fondos Comunitarios con relacién al PIB*

(2000-2006 / 2007-2013)

4,1

41

3,1
] 2,8
2,5
2,5
0,0 0,5 1,0 15 2,0 2,5 3,0 3,5 4,0 45
* Datos sobre PIB en euros constantes de 2004
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Respecto al
presupuesto
publico, las CC.AA
gque experimentan
una mayor pérdida
son: Castilla-Leon,
Valencia, Murcia,
Asturias y
Extremadura...

Disminucién de Fondos Comunitarios con relacion al

CastillaLeon
Valencia
Murcia
Asturias
Extremadura
Pais Vasco
Canarias
CastillaLaMancha
Galicia

Total Regiones
Aragén
Cantabria
Navarra
Catalufia
LaRioja

M adrid
Andalucia

Baleares

...mientras en
Aragén la
disminucién se
sitla por debajo de
promedio de las
CC.AA.
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La importancia de la disminucion en fondos comuitta
también varia enormemente entre Comunidades Autas@uando
la medimos en términos de presupuestos publicod, ks
disminucién de fondos experimentada por Balearedaenueva
programacion supone algo menos de un uno por cidatsu
presupuesto de 2004. En el extremo opuesto, patil&€g Leon la
disminucién supone un 23,5% del presupuesto de .20Qras
Comunidades que destacan por la importancia dashairtucion
experimentada son Valencia, Murcia, Asturias y &xgdura, con
pérdidas que oscilan entre el 15 y el 20% de sesupuestos de
2004. Entre las que van a experimentar pérdidasnel@or peso
relativo se encuentran Andalucia, Madrid y La Ri@a todos los
casos inferiores al equivalente al 3% del presupus 2004.

Presupuesto*
(2000-2006 / 2007-2013)

23,5

15 20 25

5 10

* Datos Presupuesto 2004 (euros constantes de 2004

La disminucién de fondos prevista en la nueva Enogcion
para la Comunidad Autbnoma de Aragon supone elalguite a un
6,6% del presupuesto de 2004, 1,7 puntos porcestnanos que la
disminucién experimentada en promedio por las Codades
Autébnomas y entre una tercera y una cuarta parta desminucion
experimentada por la Comunidad Autbnoma que experianuna
mayor reduccion.
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RESUMEN

» Espafia y sus regiones son hoy mas ricas que hiace dece afios, tanto en
términos absolutos, por su rapido crecimiento, corakativos, por la
incorporacion a la Union Europea de paises de manta baja. Para que la
union europea sea un éxito tanto econdmico comdiqmwl las ayudas
comunitarias para el desarrollo y la cohesién ep#&ises deben dirigirse a
aquellos territorios que mas las necesitan, por lesorecursos deben
reconducirse hacia los nuevos paises miembros.

* La consecuencia es que las ayudas para las Cordesidautonomas
espafiolas disminuyen en el nuevo programa que oamien 2007 y van a
seqguir haciéndolo en el futuro. Esto quiere dege se abre una nueva etapa
para las Comunidades Autbnomas, que van a tenempags& a financiar
mayoritariamente con recursos propios sus politieasrecimiento.

e Ademas, los recursos que la UE sigue ofreciendo alara dirigidos a
actuaciones de mejora de la competitividad y deefdmde la economia del
conocimiento, muy distintas a las que las Comurd@dalutonomas venian
gestionando hasta ahora. Acceder a esos fondossupasmer un importante
reto para las regiones espafolas. El nuevo progdemayudas ofrece la
oportunidad de hacer una transicion gradual pam lgg Comunidades
Autonomas se vayan adaptando a este nuevo entorno.

* Aunque todas las Comunidades Autonomas afrontegt@ide trabajar en un
nuevo entorno en lo que concierne a las ayudas rtamas, la adaptacion
supone un menor esfuerzo para aquellas que, cormag0As han venido
recibiendo unos menores flujos de fondos. Asi, dade las ayudas
comunitarias previstas para Aragon en la nuevarpnogcion para los
proximos siete afios suponen apenas el 1% del PiBrd#io y en torno al
6,2% de su presupuesto anual, la adaptacion fatstagradual disminucién
deberia ser facil de gestionar. De hecho, la disondm ya experimentada en
la actual programacion, equivalente al 1% del P §.6% del presupuesto
de 2004, se esta absorbiendo en el afio 2007 sisidad de reestructurar la
politicas de gasto de la Comunidad ni de incurridéficit presupuestario.

Instantanea Sectorial 44



Boletin Trimestral de Coyuntura nim. 16 Enero 2007

6. CRONOLOGIA DE ACONTECIMIENTOS ECONOMICOS

Octubre  El grupo aragonés Horcona inaugura en Pinsequefalmaca de
hormigén, con una inversion inicial de 2 millones euros, en la
que trabajaran 15 efectivos de la empresa.

El grupo cooperativo agroalimentario aragonés Aresdmenzara
en el aflo 2008 a producir biodiésel en 2008 en& (imragoza), a
partir del aceite de girasol. Para ello se invamtimas de 240
millones de euros y se creara en torno a 250 empleo

Se inaugura en Ejea una granja pionera en ahoresg&tico,
subvencionada por la DGA, con una inversion de Honds de
euros y proyectada por Disora.

La empresa aragonesa de transformadores Bobitrampra la
division de componentes inductivos de Philips, ip&ilPower
Solutions, lo que le permitird doblar la facturaciydacudir a nuevos
mercados.

El BCE eleva el tipo oficial de intervencion al 8%2 y anuncia una
préxima alza.

El Gobierno de Aragén y Endesa firman un acuerdm ga
construccion de infraestructuras eléctricas errdaipcia de Teruel
por 8,2 millones de euros, aportando el 70% y eP6b30
respectivamente.

La multinacional Scinet-Corp invertira en Gallura(dgoza) 49
millones de euros en un centro de fabricacion, rebksdo vy
distribucion de miniplantas de produccién. Creabs@ Puestos de
trabajo directos.

Se inaugura en Teruel una nueva planta de tranatwdm de vidrio
del grupo Unién Vidriera Aragonesa. Ha supuestoioaarsion de
4,9 millones de euros y cuenta con 70 trabajadores.

El fabricante de sustrato calcico Omya Clariana,odgen suizo
invierte 1 millon de € en sus instalaciones de E&dc La firma
catalana de prefabricados de hormigon Horniprespeerana a
producir en la misma localidad en 2008, creandopb@stos de
empleo e invirtiendo 13 millones de euros.

Noviembre Imaginarium invierte 2 millones de € en la creadil@nuna agencia
de viajes para familias con nifos.
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Noviembre

Cronologia

Diciembre

La sociedad agroalimentaria Portesa, con productles
Denominacion de Origen Jamoén de Teruel, invieen@i/lones de €
en la ampliacién de sus plantas de Cella (Teru&bruel.

El nimero de empresas de alquiler de maquinarfadiuplicado en
Zaragoza en 2 afios, siendo ahora 40 empresas qeeage300
empleos directos y facturan 100 millones de €.

La empresa catalana de plasticos Enplater invelfirinillones de €
y creara 30 empleos fijos y de alta cualificaciérnuea nueva planta
en Sarifiena (Huesca).

Plaza Servicios Aéreos abre una linea de vueloslaesg de
pasajeros a Santiago de Compostela.

Instrumentacion y Componentes, empresa del secl@, Fe
trasladara a Pla-Za. Prevé estar instalada en 2008vertir 3
millones de € en un terreno de 4.000 m

El Gobierno Central destinara 900.000 € de subvengestionados
por la DGA a Ordesa, para particulares, empresaguyptamientos
del Parque a través de concurso publico. EI PaiMpteral de la
Sierra de Guara recibira 1,5 millones de la DGA.

Hidro Nitro Espafiola, empresa de ferroaleaciones Mtmzon

(Huesca) perteneciente al grupo Ferroatlanticajgua un nuevo
horno de silicomanganeso afinado. Ha invertido 2bnes de €y
crearda 18 puestos de trabajo.

Top Fly acuerda con AENA abrir en febrero una elscde pilotos
para las aerolineas chinas en el aeropuerto dechlues

Grancasa invertira 2,5 millones de € en su reforena 2007.
Actualmente trabajan en este centro comercial @d@fleados.

Mercadona invertird mas de 20 millones en su nwewiro logistico
en Pla-Za, proyectado para 2009 y que creara 1@eemdirectos.
Contara con 49.000 Tule parcela.

Monreal del Campo (Teruel) amplia su poligono itdiais el Tollo,
con 300.000 m2 mas ante la gran demanda de suklstiial.

Walter Martinez, empresa de compra-venta de &nitillestrena sede
en Pla-Za, con capacidad de 4.500 toneladas deiahatavertira
7,2 millones de €.

El BCE eleva los tipos de interés por sexta vez afio, llegando al

3,5%, el nivel mas alto desde septiembre de 20@Ejag las puertas
abiertas a nuevas subidas.
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Diciembre

Fotikos, laboratorio fotografico, abre una naveCerarte de Huerva
(Zaragoza), recibiendo 2 millones de inversion.efia trabajan 20
empleados.

La recuperacion de las riberas del rio Gaéllego sdpEb una

inversién de 11 millones de euros. La Confederatidrografica

del Ebro financiara 10,2 millones y el Ayuntamient84.940 €. A

lo largo de ese tramo se proyectan cinco parques.de ellos seran
inteligentes con sistema Optimizagua.

Se firma en Walqga el acuerdo de asentamiento da Bidtemas en
el parque tecnologico. La empresa contara iniciatmme&on entre
ocho y diez empleados, con su llegada el parqunzdca los 500
empleos desde su inicio en noviembre del 2002.

La urbanizacién de la primera fase de la Platafolrogistica e
Industrial de Teruel, Platea, se cierra con el comgso de
instalacion de doce empresas de accionistas tsesdetuna de las
empresas que se instalara (proyecto conjunto deemagresas
Turomas y Unién Vidriera Aragonesa) ha anunciadoréacion de
40 puestos de trabajo.

La Fundacion para el Desarrollo de las Nuevas Tegfas del
Hidrégeno en Aragon llevara a cabo una inversion ,demillones
de euros en la construccibn — a través de la emptEBE
Construcsa-Elecnor - de una infraestructura referpara el sector.

Se constituye la empresa aérea Pyrenair con utatgpivado de
1,2 millones de euros para la explotacion de lasvidades
aeronauticas, tanto en lineas regulares como elosvue baja
demanda.

El grupo vasco Afer anuncia que va a crear 1.5@308 de trabajo
en Magallén con la instalacién de su primera plalggabricacion
de modulos de viviendas residenciales en altura.régponsables de
la compaiiia estiman la inversion en 50 millonesutes.

Gas Natural prevé invertir 8 millones de euros eigasoducto en la
provincia de Zaragoza, que podra abastecer a uimeni de clientes
potenciales de 30.000 viviendas.

ISS Facility Services, S.A. empresa dedicada aréstacion de
servicios de limpieza duplicara su plantilla en Anag-actualmente
tiene 1.500 empleados- en los dos proximos afios.

La empresa Plantel S.L., un nuevo centro de telieses ubicado en
Ejea de los Caballeros, inicia su actividad con piaatilla de 63

empleados, siendo 61 de ellos mujeres para sarddemanda de
empleo femenino de la zona.
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Enero

La multinacional Mondo ha decidido ampliar la ptaqtie tiene en el
poligono industrial Barbalanca de Borja, donde it@brcésped
artificial. La firma, incorporara la logistica deokdo Tufting y
Modo Ibérica, para lo que ampliara en 4.500 metiedrados sus
instalaciones, con una inversién superior a logroumillones de
euros.

La aragonesa Nyesa, del grupo Horcona, preparalisia & Bolsa de
la mano de la CAI.

Se constituye Aragonesa de Gestidén de Residuogéfga), formada
por el Departamento de Medio Ambiente del GobietadAragon y
por dos socios privados (Tratamientos MedioambiestaX| y
Ecoactiva de Medio Ambiente). La inversién prevista Aragersa
se estima en unos 100 millones de euros, incl@daohstruccion y
explotacion de las instalaciones durante 25 afios.

Se confirma el proyecto de construccion del parqaico
“Valdebelengué 1+D” por la empresa Ceasa en elitérrmunicipal
de Borja.

Caja Inmaculada (CAl), a través de su sociedadagéat riesgo, y
Savia Crecimiento y A-Capital, otras dos sociedadescapital
riesgo, han formalizado la compra del 100% de Ama¥g objetivo
es el de apoyar a su equipo gestor en consolidarmarca y un
modelo de negocio, con base tecnoldgica y de irgiona

Se inaugura un parque de energia solar fotovolicalbalatillo
(Huesca). Es la primera instalacion solar fotovedtaon seguidores
moviles de doble eje que se construye en la coradnid

La empresa publica de capital riesgo Savia Capritadrsion SA
recibe una inyeccion econdémica de cinco millones elgos
adicionales a los presupuestados para poder parti@n nuevas
operaciones de inversion.

El Corte Inglés se instalara en Puerto Veneciarmas de 20.000
metros cuadrados y 1.700 aparcamientos, lo queitg@ria creacion
de aproximadamente 1.000 nuevos empleos.

Segun AENA, el aeropuerto de Zaragoza registré negcimiento
histérico de carga al cerrarse el 2006 con un riecito del 58% en
volumen de carga con respecto al afio pasado (@ 426.671
toneladas).

Aragon adquiere el microscopio Titan, el mas predsl mundo
junto a los otros tres que existen en EE.UU., begla y Alemania.
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El valor del microscopio se calcula en unos cinglborres de euros
aproximadamente

Dos nuevas empresas se instalaran en Walga, Seygatactividad
central es la elaboracion de copias de seguriddd éormacion, y
Podoactiva que trabaja en el campo de la biotegfelmon unidades
de podologia y biomecanica.

El Instituto Tecnoldgico de Aragon (ITA) creceranatos edificios y
una inversion de 7 millones de euros durante |6gipros meses.

Rotulos Aragoén invierte 1,5 millones de euros entraslado a
Villanueva de Gallego para continuar creciendo.

El centro de investigacion del Actur tendra ciebolatorios de
altima generacion, lo que asciende a una inverde®t3,2 millones
de euros.

El aeropuerto de Zaragoza ampliara su oferta ddéosueon la
compafia Ryanair a Roma y con Air Nostrum a Lisp&avilla.

Se aprueba el proyecto del parque de bomberos & enligono
Empresarium, que incluye una escuela de formadibrcoste del
proyecto se prevé que alcance los 14,4 millones.

La cooperativa de vinos Covinca, integrada en lodegnacion de

origen Carifiena, invierte tres millones de eurosaeampliacion de
su bodega en Longares.
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