= GOBIERNO
=<DE ARAGON

Departamento de Economia
y Empleo

ECONOMIA ARAGONESA

BOLETIN TRIMESTRAL
DE COYUNTURA

Num. 38 — Septiembre 2012

1N§TANTA’NEA SECTORIAL:
“EVOLUCION DE LA ’POBLA CION ACTIVA
ARAGONESA EN LA ULTIMA CRISIS (2008-
2012)”



=== GOBIERNO
==DE ARAGON

Departamento de Economia
y Empleo

INDICE

I.  RESUMEN JECULIVO.....eiiiieiieeiieiie et eiie et eiee ettt et sere e e seaeesee e 3
2. EcONnOmia aragoneSa .........c.eeerueeerieeeniieeeniieeniieesireesieeesneeesneeesseesnnnes 12
3. Economia nacional............cccoccueeiiiiiiiiiiiinieeiiee e 25
4. Economia internacional .............cccoeeeiieriieniieniienie et 40

5. Instantdnea sectorial: “Evolucion de la poblacion activa aragonesa en la
ultima crisis (2008-2012) ....vvieieeeeie e 54

6. Cronologia de acontecimientos €CONOMICOS ........eeevvveerruveercuveesireeennnennn 70

Anexo estadistico

Fecha de cierre de la publicacion: 25 de septiembre de 2012



Boletin Trimestral de Coyuntura num. 38 Septiembre 2012

La economia
mundial se ha
ralentizado en el
segundo trimestre
de 2012

1. RESUMEN EJECUTIVO

La economia global se ha ralentizado desde la primavera, tal
como se esperaba, debido fundamentalmente a la evoluciéon en la
UEM, que encara una nueva recesion. La crisis de la eurozona ha
afectado adversamente a la economia mundial, a través de un menor
volumen de comercio internacional y un empeoramiento de la
confianza de consumidores, inversores y empresas, particularmente
en la industria manufacturera.

ENTORNO ECONOMICO INTERNACIONAL

2011 2012
2009 2010 2011 Tr.l Tr. Il Tr.ll Tr. IV Tr.l Tr.ll

Producto Interior Bruto

Aragén (¥) 39|-03|03|02 02 06 00 |-08 -12
Espafa -3,7 | -0,3 0,4 0,5 0,5 0,6 0,0 -0,6 -1,3
Alemania -5,1 4,0 3,1 4,8 3,0 2,7 1,9 1,2 1,0
Francia -3,1 1,6 1,7 2,3 1,7 1,6 1,2 0,3 0,3
Zona Euro -4.4 2,0 1,5 2,4 1,6 1,3 0,6 0,0 -0,5
Reino Unido -4,0 1,8 0,8 1,4 0,5 0,5 0,6 -0,2 -0,5
Estados Unidos -3,1 2,4 1,8 1,8 1,9 1,6 2,0 2,4 2,3
Japén -5,5 4,6 -0,7 0,1 -1,7 -0,7 -0,6 2,8 3,3

Precios de Consumo

Aragén -0,4 1,8 3,2 3,3 3,5 3.1 2,8 2,0 1,9
Espafa -0,3 1,8 3,2 3,5 3,5 3.1 2,8 2,0 2,0
Alemania 0,3 1,1 2,3 21 2,3 2,5 2,3 2,2 1,9
Francia 0,1 1,5 2,1 1,8 21 2,1 2,4 2,3 2,0
Zona Euro 0,3 1,6 2,7 2,5 2,8 2,7 3,0 2,7 2,4
Reino Unido 2,2 33 | 45 | 4.1 4,4 4,7 4,7 3,5 2,8
Estados Unidos -0,4 1,6 3,2 2,1 3,4 3,8 3,3 2,8 1,9
Japén -1,3 | 0,7 | 03 | -05 -04 0,1 -0,3 0,3 0,2

Tasa de paro (% pob. activa)

Aragon 12,8 | 148 | 17,1 | 18,0 17,4 16,2 16,8 | 184 18,6
Espafia 18,0 | 20,1 | 21,6 | 21,3 20,9 21,5 228 | 244 246
Alemania 8,1 7.7 7,0 7.3 7,0 7,0 6,9 6,8 6,8
Francia 9,2 9,3 9,2 9,2 9,1 9,2 9,4 9,6 9,7
Zona Euro 9,6 10,1 | 10,2 | 10,0 10,0 10,2 10,6 10,9 11,2
Reino Unido 7,5 7,9 8,0 7.8 7.8 8,1 8,4 - -
Estados Unidos 9,3 9,6 9,0 9,0 9,0 9,1 8,7 8,3 8,2
Japon 5,1 5,1 4,6 4,8 4,6 4.4 4,5 4,5 4,4

Fuentes: INE, OCDE, FMI, Ministerio de Economia y Hacienda, (*) Dpto. Ec?® y Empleo Gobierno de Aragén

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

Datos PIB: corregidos de estacionalidad y efecto calendario en la mayoria de los paises (incluido Espafia y Aragon).

EEUU registro
una tasa de
crecimiento en
el segundo

trimestre del
2,3%...

Resumen Ejecutivo

El PIB de Estados Unidos creci6 en el segundo trimestre de 2012
un 2,3% en tasa anual, una décima por debajo del trimestre anterior. El
mercado laboral acompafiaba el aumento de la actividad pero de forma
muy lenta, con un incremento débil del empleo y una tasa de paro
estable en torno al 8,2% de la poblacion activa. En materia de precios,
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...que se
desaceleraria a lo
largo de 2012

se producia una moderacion en la tasa de inflacidon que era del 1,9%
en el segundo trimestre.

El Fondo Monetario Internacional (FMI) espera una
ralentizacidn adicional de la economia estadounidense en la segunda
mitad del afio, pronosticando para el conjunto de 2012 un
crecimiento del PIB del 2,0% y esperando una ligera aceleracién
hasta el 2,3% el proximo ejercicio 2013. Como riesgos a la baja, los
analistas siguen citando la falta de un plan creible de consolidacion
fiscal a medio plazo, a lo que se suma la creciente preocupacion por
las inciertas consecuencias de la proxima finalizacién de numerosas
medidas de estimulo fiscal, lo que se ha dado en Illamar el “abismo
fiscal” o “fiscal cliff” por su expresion en inglés.

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

En Japon se ha
registrado un
notable crecimiento
en el segundo
trimestre...

...que seiria
debilitando...

Resumen Ejecutivo

Por su parte, el PIB de Japén anoté un espectacular
crecimiento del 3,3% anual en el segundo trimestre de 2012. No
obstante, el brillo de estas cifras se debe en su mayor parte a un
efecto de base, ya que el segundo trimestre del afio 2011 estuvo
marcado por la catastrofe del terremoto y posterior tsunami de
marzo de aquél afio. El empleo aumentdé un 0,4% anual en el
segundo trimestre mientras la tasa de paro se reducia ligeramente y
quedaba en el 4,4% de la poblacion activa. En materia de precios, se
frustraba una vez mas la salida de la deflacion, ya que a pesar de que
el promedio del segundo trimestre sefiala un incremento de los
precios del 0,2% en tasa anual, la informacion mensual sefiala que
los precios retrocedieron una décima en junio y cuatro en julio.

En cuanto a las perspectivas de crecimiento del PIB de Japon,
el FMI las ha fijado en un 2,4% en 2012, mientras en 2013 se



Boletin Trimestral de Coyuntura num. 38 Septiembre 2012

...a lo largo de
2012

produciria un debilitamiento que frenaria el avance del PIB al 1,5%
en tasa anual. Sobre esas previsiones estd pesando el riesgo de la
abultada deuda publica y la ausencia de un plan claro de
consolidacidn fiscal.

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

La economia China
desaceleraba su
crecimiento...

...aunque se espera
que éste se muestre
mads dindmico en el
segundo trimestre
del ario

Entre las
economias
latinoamericanas,
Argentina y México
mantenian un buen
ritmo de avance, al
contrario que
Brasil

Resumen Ejecutivo

Entre los emergentes, continuaba la tendencia a la
desaceleracion de la economia en China, cuyo PIB crecia un 7,6%
en el segundo trimestre de 2012, tasa muy dinamica pero alejada de
los registros en torno al 10% exhibidos en los tres ejercicios
precedentes. El freno en la actividad tuvo su origen en el sector
exterior, al verse las exportaciones muy afectadas por la situacion de
la economia europea, ya que la demanda interna mostraba un tono
relativamente sélido.

Las perspectivas del FMI para China indican que la estabilidad
de la demanda interna unida a nuevas medidas expansivas de
politica monetaria y también de politica fiscal, en particular de
inversion publica, den continuidad a la actividad en China en la
segunda mitad del afio. Asi, el crecimiento del PIB seria del 8,0% en
2012 para acelerar y crecer un 8,5% en 2013.

En Latinoamérica, tanto México como Argentina mantenian
una solida velocidad de crucero, con crecimientos del PIB entre el
4% y el 5% en el segundo trimestre de 2012. En el reverso de la
moneda Brasil registraba una pequefia tasa de variacion positiva del
0,5% tras el 0,7% registrado en el trimestre previo. El gobierno
brasilefio ha puesto en marcha importantes paquetes de estimulo
fiscal y monetario para tratar de reactivar el crecimiento, cuyos
efectos se dejarian notar en el segundo semestre, de modo que el



Boletin Trimestral de Coyuntura num. 38

La eurozona se
situaba cerca de la
recesion en el
segundo trimestre
de 2012...

...de forma que la
tasa de paro seguia
aumentando

Alemania
desacelero su
ritmo de
crecimiento...

Resumen Ejecutivo

Septiembre 2012

FMI espera que 2012 termine con un avance del PIB del 2,5%
posponiendo para 2013 un ritmo més dinamico del 4,6%.

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

La economia de la UEM quedaba a las puertas de la recesion al
anotar una contraccion del PIB del 0,5% anual en el segundo
trimestre de 2012, tras haber tenido una variacion interanual nula en
el primero. Esta situacidn tiene su origen en a la crisis de deuda
soberana de los paises periféricos, asi como en la elevada
incertidumbre que rodea su resolucion, que lastra la confianza de los
agentes y cuyos efectos adversos se han extendido finalmente al
resto de la eurozona y, en menor medida, al resto del mundo. La
demanda externa seguia siendo el soporte de la actividad, mientras
que la demanda interna aumentaba su deterioro.

Como consecuencia de esta evolucidon negativa, el empleo en
la UEM encadenaba tres trimestres de caidas aceleradas, con una
contraccién del 0,6% anual en el segundo trimestre de 2012, lo que
genero un incremento del desempleo, que en el segundo trimestre
ascendia en promedio al 11,2% de la poblacién activa. En materia de
precios, se producia cierta contencidn en el segundo trimestre
situandose la tasa de inflacion en el 2,4%.

En la principal economia de la UEM, Alemania, la actividad
continuaba desacelerando en el segundo trimestre de 2012 y el
modesto avance del 1,0% anual del PIB fue fruto del
comportamiento del consumo de los hogares y las exportaciones,
que anotaron avances, mientras el gasto publico desaceleraba y la
inversion se contrajo. Este fragil ritmo de actividad vino
acompafiado de un crecimiento del empleo del 1,2% anual, lo que



Boletin Trimestral de Coyuntura num. 38 Septiembre 2012

...mientras que el
de la economia
francesa se
mantuvo estable

Las perspectivas de
la eurozona para
2012 siguen siendo
negativas

12

hizo que la tasa de paro continuara marcando minimos histéricos y
se situara en el 6,8% de la poblacion activa.

Por su parte, en Francia el crecimiento fue anémico, un 0,3%
anual en el segundo trimestre de 2012. El consumo privado parecia
estabilizarse, ya que crecia un 0,2% anual en el segundo trimestre
tras haber caido durante los tres trimestres previos. Por su parte,
tanto el gasto publico como la inversién apenas superaban el 1%
anual de crecimiento. En el sector exterior, las exportaciones
seguian desacelerando. La cifra de asalariados franceses se contraia
un 0,2% en el segundo trimestre, la primera caida desde 2010, lo que
hacia repuntar ligeramente la tasa de paro hasta alcanzar el 9,7% de
la poblacién activa.

En cuanto a las previsiones, el FMI espera que el PIB de la
eurozona se contraiga un 0,3% en 2012 para dar paso a un modesto
crecimiento del 0,7% el proximo afio 2013. El PIB germano,
creceria un 1,0% en el conjunto de 2012 y un 1,4% el proximo 2013.
Por su parte, es de esperar que el PIB francés anote en el conjunto de
2012 un leve avance del 0,3% anual, mientras que el proximo afio
2013 experimentaria una ligera aceleracion hasta el 0,8% anual.

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

Espaiia aceleré la
caida en su ritmo
de actividad
economica...

Resumen Ejecutivo

En este contexto, la economia espafiola aceler6 su deterioro en
el segundo trimestre de 2012 siguiendo la linea iniciada en el tltimo
trimestre del afio pasado. De esta forma, el PIB nacional disminuyo
un 1,3% interanual en el segundo trimestre de 2012, dato siete
décimas mas negativo que el del primer trimestre del afio. Por su
parte, la tasa de evolucion intertrimestral registré un descenso del
0,4%, una décima peor respecto al anotado en el trimestre anterior.
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...y en el mercado
laboral continuaba
aumentando el
desempleo...

La inflacion
general continuo
estable en el 2% en
el primer semestre,
pero repunto en
verano

Las previsiones de
crecimiento del
FMI para Espaiia
han sido revisadas
a la baja

La evolucion de la
economia
aragonesa...

Resumen Ejecutivo

Septiembre 2012

Por lo que respecta al mercado de trabajo, siguié con su
tendencia negativa debido a un importante descenso de la poblacion
ocupada, compensado sélo en parte por una pequeiia disminucion de
los activos. Como consecuencia, la tasa de paro para el segundo
trimestre del 2012 se incrementd hasta situarse en el 24,6% de la
poblacion activa, casi dos décimas superior a la del trimestre
anterior.

En materia de precios, después de mantenerse estables en el
2% en el primer semestre del afio en Espafia, el ultimo dato
disponible correspondiente al mes de agosto, muestra un crecimiento
de la tasa anual de inflacién hasta el 2,7%. El diferencial de
inflacion con la zona euro (Espafia-Zona Euro) se volvia positivo en
una décima, lo que podria perjudicar la competitividad-precio
exterior de los bienes y servicios espafioles.

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

En cuanto a las perspectivas de crecimiento para la economia
espafiola, la situaciéon descrita hace que algunos organismos
internacionales hayan revisado sus perspectivas de crecimiento
sobre Espafia a la baja. Asi, el FMI, a finales de julio ha fijado sus
estimaciones de crecimiento del PIB nacional en un -1,7% en 2012 y
enun-1,2% en 2013.

En el ambito regional, y en sintonia con el entorno nacional y
europeo, el ritmo de la actividad econdmica aragonesa acentuaba su
atonia en el segundo trimestre de 2012. Asi, el Producto Interior
Bruto de Aragon experimentd una disminucion en términos
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...fue mejor que la
media espaiiola...

...lo que le sigue
permitiendo
mantener una tasa
de paro
notablemente
inferior a la media
espariola

La inflacion, en
linea con la
evolucion nacional,
ha repuntado en
agosto

En el tercer
trimestre la
economia
aragonesa seguird
deteriorandose,
iniciandose en 2013
una evolucion mds
favorable

El principal riesgo
global es la crisis
dela UEM...

Resumen Ejecutivo

Septiembre 2012

interanuales del 1,2% en el segundo trimestre de 2012, cuatro
décimas peor de lo observado en el trimestre precedente. Esta
evolucion era consecuencia de que los diferentes componentes de la
demanda interna seguian presentando una evolucion negativa,
mientras que el sector exterior mantenia una caida menor en
exportaciones respecto a las importaciones. El descenso del PIB
aragonés fue siete décimas mayor que el registrado en la eurozona
(un -0,5%) pero una décima menor que a nivel nacional.

En sintonia con la evolucion econdémica, el mercado laboral
aragonés mostraba en el segundo trimestre de 2012 un leve deterioro
en términos anuales, aunque una mejoria en términos trimestrales.
Asi, en comparacion con el mismo periodo de 2011, se observa una
reduccion del empleo en Aragédn de 4.100 ocupados, mientras que la
poblacion activa crecia en Aragon en el segundo trimestre de 2012
en 4.600 personas. La suma de ambos efectos, condujo a un
aumento de 8.700 parados en Aragon en el segundo trimestre, el
18,6% de la poblacion activa regional, de forma que se mantenia el
diferencial favorable de seis puntos porcentuales respecto a la tasa
de desempleo espaiiola (24,6%).

En materia de precios, la tasa anual de inflacién permanecié en
el segundo trimestre de 2012 en torno a los dos puntos porcentuales.
No obstante, la inflacion repuntaba en agosto hasta el 2,5%,
impulsada fundamentalmente por los combustibles. En este periodo
el diferencial de inflacion de Aragén con la zona euro siguid siendo
favorable pero disminuyo6. Por su parte, los costes laborales por
trabajador y mes se incrementaban muy levemente en la Comunidad
Autonoma por la aumento del coste salarial.

A la vista de los indicadores parciales disponibles, se prevé
que el ritmo de actividad econdomica en Aragdén siga una linea
similar a la del primer semestre, inicidandose 2013 con un cambio de
tendencia hacia una evolucion mas favorable. De esta forma, se
espera un crecimiento negativo del PIB real en Aragén en 2012 en
torno a un 1,5% para el conjunto del afio, en linea con el
pronosticado para la media nacional por el Gobierno de Espaiia.

La crisis de la UEM sigue siendo el principal riesgo para la
economia global, y se necesitan mas medidas de politica econdémica
para recuperar la confianza en la eurozona. Una intensificacidn de la
inestabilidad en la UEM tendria un impacto significativo en la
demanda global.
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... alo que se une
el “fiscal cliff”’ en
Estados Unidos...

...y las tensiones en
el precio del crudo

El principal riesgo
de la economia
espaiiola estaria
vinculado a la
intensificacion de
las tensiones en los
mercados de deuda
publica...

...debido a las
dudas sobre la
credibilidad del
proyecto europeo,
la consolidacion
presupuestaria y la
reestructuracion
bancaria...

...y que ha llevado
a que el FEEF
concediera una
linea de crédito
para reforzar la
solvencia bancaria
espafiola y a que el
Gobierno ponga en
marcha nuevos
ajustes

Resumen Ejecutivo

Septiembre 2012

Por otro lado, en las ultimas semanas esta cobrando una
creciente importancia como riesgo global la gestion que el gobierno
de Estados Unidos haga de la situacion que ha dado en llamarse
“abismo fiscal” o “fiscal cliff’, ya que una respuesta inadecuada
deterioraria la de por si débil recuperacion de aquél pais, lo que a su
vez repercutiria de forma significativa en la economia mundial.

Ademas, el reciente repunte de los precios del petréleo
amenaza igualmente la actividad global. A pesar de que la economia
mundial permanece relativamente débil y no parece presionar sobre
la demanda de energia, los precios del crudo continian mostrandose
muy sensibles a interrupciones de suministro y diversos factores
geopoliticos.

A nivel nacional, cabe destacar la notable intensificacion de las
tensiones en los mercados de deuda publica. Asi, desde mediados de
mayo se produjo un nuevo recrudecimiento de las tensiones
financieras en Europa, lo que incrementd tanto el coste como las
dificultades de acceso a la financiacion externa de la economia
espafiola, llevando a la prima de riesgo espafiola (diferencial de
rentabilidad con el bono aleman) a maximos historicos en el mes de
julio, al superar los 600 puntos. Sin embargo, en septiembre, tras la
intervencion del Banco Central Europeo el BCE y su anuncio de
acometer la compra de deuda de paises en apuros, la prima de riesgo
se relajo hasta situarse en el entorno de los 400 puntos bésicos.

Esta escalada del diferencial de riesgo de la deuda publica
espafiola se ha debido, tanto a las dudas sobre la credibilidad de la
hoja de ruta del proyecto europeo, como a la incertidumbre generada
por el notable tamafio del ajuste al que se enfrentan las
Administraciones  Publicas  espafiolas 'y el proceso de
reestructuracion de la banca espafiola.

Este episodio de intensificacidén de la crisis de deuda publica
llevé a que se tomaran importantes decisiones de politica
econdmica. En primer lugar, el Fondo Europeo de Estabilidad
Financiera (FEEF) concedid una linea de crédito de hasta 100.000
millones de euros, con el objetivo de reforzar la solvencia del
sistema financiero espafiol. Posteriormente, se anuncio en julio un
nuevo paquete de medidas de ajuste fiscal por parte del Gobierno
(Decreto-ley 20/2012) para realinear la senda de consolidacion de
las cuentas publicas con los nuevos objetivos de déficit acordados
con la Unién Europea, que sittian en el 6,3% del PIB el objetivo de
déficit en 2012, en el 4,5% en 2013 y en el 2,8% en 2014.

10
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Ademas, la
evolucion del
consumoy la
inversion sigue
presentando riesgos
a la baja

El principal riesgo
de la economia
aragonesa reside en
una peor evolucion
de las economias
europeas...

...aunque un
mayor dinamismo
de las mismas la
impulsaria

En definitiva,
persisten notables
riesgos a la baja
para la economia
mundial

Resumen Ejecutivo

Septiembre 2012

Ademas, la evolucion del consumo y de la inversidon privada
en Espafia sigue presentando riesgos a la baja. Por un lado, los
indicadores del mercado laboral contintian exhibiendo un deterioro
significativo, lo que desalienta el consumo. Por otro lado, las
familias y las empresas siguen con su proceso de
desapalancamiento, a la vez que contindan sus dificultades de
acceso a la financiacion y al crédito.

Finalmente, en el plano estrictamente regional los riesgos a los
que se enfrenta la economia aragonesa no difieren de los ya
sefialados para el conjunto de Espafia. Sin embargo, debemos volver
a sefialar como factor especifico de cardcter regional la mayor
apertura externa y la especializacion relativa en el sector industrial
de la economia aragonesa. En este sentido, una peor evolucion de las
grandes economias europeas respecto a la prevista, que hiciera que
las ventas externas se vieran frenadas, repercutiria directamente
sobre el sector industrial regional y a su vez sobre el conjunto de la
economia.

Igualmente, la situacion contraria, en la que se diera una mejor
evolucion de las economias europeas, daria al sector exterior
aragonés un importante impulso, lo que se traduciria en una
evolucion de la actividad econdmica regional mejor a la prevista.

En definitiva, el escenario macroeconémico descrito esta
sujeto a fuertes riesgos a la baja, como consecuencia de la elevada
incertidumbre existente en torno a la resolucion de la crisis de deuda
soberana en la eurozona.

11
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En el segundo
trimestre de 2012 la
economia
aragonesa acentuo
su atonia...

Septiembre 2012

2. ECONOMIiA ARAGONESA

En sintonia con el entorno nacional y europeo, el ritmo de la
actividad econdmica aragonesa acentuaba su atonia en el segundo
trimestre de 2012. En linea con ello, el mercado de trabajo registraba
un leve deterioro en términos anuales, aunque una mejoria en
términos trimestrales. A su vez, los precios y costes laborales
crecian con moderacion.

Principales Indicadores de la economia aragonesa

2011 2012
2009 2010 2011 Tr.l Tr. Il Tr. il Tr.IV Tr.l Tr.ll

Demanda

Producto Interior Bruto

Consumo final hogares 48 | 02 | 11| -02 -1,0 0,0 -3,3 24 21

Inversién construccion -15,2 | -10,0 | -9,8 | -13,8 -10,3 -7,9 -7,3 72 -76

Inv. maquinaria y bs. equipo 239 25 | 21 4,6 2,8 6,0 -52 | -10,1 -12,6
Oferta

Industria manufacturera -13,8| 42 | 23 | 6,0 1,6 2,8 -1,3 54 74

Construcciéon 72 |-145| -70 | -11,5 -8,0 4,4 -4,1 5,9 -49

Servicios -1,1 ] 08 1,3 1 0,9 1,4 1,7 1,3 06 00

39/-03|03 |02 0,2 0,6 00 |-08 -1,2

Mercado laboral

Ocupados (EPA)
Tasa de actividad "

Poblacién activa (EPA)

Tasa de paro (EPA) @

00 | 19| 04 | 1,8 1,0 1,6 1,0 0,9 0,7
61| 41| -23 | -50 -28 -1,4 0,0 03 -08
758 | 751 | 756 | 748 759 75,9 759 | 759 77,0
12,8 | 148 | 17,1 | 180 17,4 16,2 16,8 | 184 18,6

Precios y salarios

Inflacion subyacente

Coste laboral total:

por hora efectiva

Indice Precios de Consumo -0,4 1,8 3,2 3,3 3,5 3,1 2,8 2,0 1,9

Indice Precios Industriales -3,1 1,5 6,8 7.3 7.4 7.4 53 3,0 1,6

por trabajador y mes

0,8 0,7 1,6 1,4 1,9 1,5 1,5 1,2 1,2

2,3 06 | 03| -08 -19 1,9 -0,2 -0,1 0,5
4,5 1.3 03 | -2,1 -1,5 4,0 0,7 22 1,8

Sector Exterior (Aduanas)

Exportaciones -16,3 | 18,8 | 10,1 | 27,7 21,9 16,5 -20,4 | -11,5 -19,5
Importaciones -23,8 | 155 | 85 | 16,0 14,1 9,0 -39 | -21,2 -271
Sdo. comercial (millones €) 964 | 1345 | 1591 | 525 522 479 65 654 575

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

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

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

...al anotar el PIB
una contraccion del
1,2% interanual,
mejor que la media
nacional...

Economia Aragonesa

Segin las estimaciones realizadas por el Departamento de
Economia y Empleo del Gobierno de Aragdén sobre los datos de la
Contabilidad Nacional Trimestral de Espafia elaborada por el INE, el
Producto Interior Bruto de Aragén experiment6 una disminucion en
términos interanuales del 1,2% en el segundo trimestre de 2012,
cuatro décimas peor de lo observado en el trimestre precedente. Esta
evolucion era consecuencia de que los diferentes componentes de la
demanda interna seguian presentando una evolucidn negativa,
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...pero peor a la
media de la
eurozona

La demanda

interna continuaba

su evolucion
negativa....

...COMO
consecuencia de
que el consumo
privado mostraba
una mayor
debilidad,....

...la inversion en
construccion
incrementaba su
retroceso...

Economia Aragonesa

Septiembre 2012

mientras que el sector exterior mantenia una caida menor en
exportaciones respecto a las importaciones. El descenso del PIB
aragonés fue siete décimas mayor que el registrado en la eurozona
(un -0,5%) pero una décima menor que a nivel nacional.

Producto Interior Bruto
(Variacion anual en %)

AN
/’“v//\\\ M\
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|
<

20032004 2005 2006 2007 2008 2009 20102011 2012
UEM

Aragoén Espafia

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

Desde la 6ptica de la demanda interna, se puede sefialar que en
Aragén la inversién sufria un nuevo deterioro en su
comportamiento, mientras el consumo privado frenaba ligeramente
su evolucion negativa. Respecto a la media nacional, las
contracciones registradas en el consumo privado y en la inversion en
construccion en la comunidad aragonesa han sido menores, pero el
descenso anotado por la inversién en bienes de equipo ha sido
notablemente superior.

El consumo privado retrocedia un 2,1% en términos
interanuales en el segundo trimestre, tres décimas menos que en el
trimestre anterior. Siguen existiendo determinados factores ligados a
la situacidon del mercado laboral, a las dificultades para conseguir
financiaciéon o a los importantes niveles de endeudamiento, que
unidos a la elevada incertidumbre econdmica existente, no favorecen
las decisiones de consumo de las familias.

La inversidon en construccion en el segundo trimestre de 2012
continuaba su proceso de correccion, con una caida del 7,6% anual,
cuatro décimas mas que en el trimestre anterior. Se rompe asi la
tendencia de cuatro trimestres consecutivos de desaceleracion en la
contraccion. A este comportamiento negativo de la inversién en

13



Boletin Trimestral de Coyuntura num. 38 Septiembre 2012

...y la inversion en
equipo acentuaba
su caida

El sector exterior,
sensible a la
desaceleracion
europea,...

...experimentaba
un descenso en las
exportaciones,...

Economia Aragonesa

construccidon contribuyen tanto la obra publica, como la inversion
residencial, por el inacabado ajuste del mercado de la vivienda, sin
que existan perspectivas de mejora en el corto plazo en ninguna de
las dos variables.

Por su parte, la inversién en maquinaria y bienes de equipo
acumula tres trimestres consecutivos de tasas de variacion negativas
y acelera su caida hasta el 12,6% en tasa interanual, dos puntos y
cinco décimas superior a la del trimestre anterior. Tras este notable
deterioro de la inversidn en maquinaria y bienes de equipo subyace
el mantenimiento de las expectativas negativas en las empresas y el
bajo grado de utilizacion de la capacidad productiva, un 74,4% en el
segundo trimestre de 2012, inferior al entorno del 80%, nivel en el
que tradicionalmente las empresas toman decisiones de renovar o
ampliar su capacidad productiva.

Demanda - Aragén
(Variacion anual en %)
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Fuente: Dpto. Economia y Empleo (Gobierno de Aragon)

En linea con la tendencia decreciente de la demanda interna y
en consonancia con la desaceleracion experimentada por nuestros
socios europeos, el sector exterior de la economia aragonesa siguio
presentando tasas de variacidn negativas en términos interanuales,
tanto de las exportaciones como de las importaciones, siguiendo la
evolucidn iniciada en el Gltimo trimestre de 2011.

De acuerdo con la informacidon procedente de Aduanas, las
exportaciones de manufacturas aragonesas registraron una
contracciéon del 19,5% en el segundo trimestre del afio en términos
corrientes, ocho puntos mas respecto al trimestre precedente y que
contrasta notablemente con el crecimiento del 21,9% en el mismo
trimestre del afio anterior 2011. No obstante, hay que tener en cuenta

14
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...), €n una
proporcion
superior, en las
importaciones,...

...anotando un
notable saldo

que las exportaciones alcanzaron en el segundo trimestre del 2011
unas cifras record, por lo que en la caida del segundo trimestre del
presente afio hay un componente de “efecto base”. Atendiendo al
destino econdmico de los bienes, las exportaciones de bienes de
consumo aceleraban su deterioro al caer un 25,9%, mientras las de
bienes de capital frenaban su contracciéon hasta un 14,9%. Asi
mismo, las ventas al exterior de bienes intermedios se redujeron un
10,3%, la primera caida desde finales de 2009.

Las importaciones volvieron a anotar un notable descenso del
27,1% anual en el segundo trimestre de 2012, casi seis puntos
porcentuales superior al del trimestre precedente. Cabe sefialar,
como factores explicativos de esta caida de las importaciones la
contraccion de la demanda interna y el hecho de que se podria estar
produciendo una sustitucion de una parte de las importaciones por
produccion nacional. El descenso de las compras al exterior se
concentraba en los bienes de consumo (-28,1%) y en los bienes
intermedios (-30,1%), mientras que las importaciones de bienes de
capital se incrementaban un 5,8%.

Como consecuencia de que las importaciones disminuyeron en
mayor proporcidon que las exportaciones, el saldo comercial registro

. . ) . !
comercial favorable 0 cremmwgto interanual d.el 10,2% en el segundo trimestre de
2012, ascendiendo a 574,7 millones de euros.
Comercio exterior (Aragoén) Comercio exterior (Aragoén)
Variacion anual en %, media movil (6) (Millones de euros)
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Fuente: Instituto Aragonés de Estadistica (IAEST)

Economia Aragonesa
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Desde el punto de
vista de la oferta...

Desde el punto de vista de la oferta, en el segundo trimestre de
2012 en Aragon se aceleraba el ritmo de contraccion de la industria,
mientras que se frenaba la contraccion de la construccion y los
servicios presentaban un estancamiento en su evolucion.

VAB por sectores - Aragén
(Variacion anual en %)
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Fuente: Dpto. Economia y Empleo (Gobierno de Aragon)

...la industria
profundizaba su
ajuste,...

...la construccion
desaceleraba su
deterioro...

...y los servicios
presentaban un
estancamiento en
su evolucion

Economia Aragonesa

El sector industrial presentd una tasa de variacion negativa del
7,4% en el segundo trimestre de 2012, dos puntos superior a la
registrada en el trimestre precedente. Por su parte, en Espafia el
descenso registrado por el sector manufacturero fue menos intenso,
del 4,6%. La aceleracion en la caida de la industria aragonesa es
consistente con el menor tono tanto de las exportaciones como de la
propia demanda nacional.

Por su parte, el VAB de la construccion registrd una
disminucion del 4,9%, un punto menos respecto al trimestre anterior.
Este descenso fue inferior a la media nacional, donde también
desaceleraba su contraccion dos décimas porcentuales, hasta un
7,1%. La permanencia del sector de la construcciéon en tasas de
crecimiento negativas se debe a la pardlisis en la edificacion
residencial y al freno de la licitacidn oficial por el actual proceso de
consolidacidn fiscal de las Administraciones Publicas.

Por ultimo, los servicios no pudieron compensar la negativa
evolucion de la industria y la construcciéon, como ocurria en el
primer trimestre de 2012 con una tasa de variacion positiva del
0,6%, y presentaban una variacioén nula en el segundo trimestre del
afio. Este dato es tres décimas mejor al registrado en el conjunto del
pais, que presentd una caida del 0,3%.
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En sintonia con la evolucién econémica, y de acuerdo con los
datos de la Encuesta de Poblaciéon Activa, el mercado laboral
aragonés mostraba en el segundo trimestre de 2012 un leve deterioro
en términos anuales, aunque una mejoria en términos trimestrales.

El mercado laboral
mejoraba en
términos
trimestrales...

Evolucion de la Ocupacién y de la Poblacién
Activa (Aragén)
(Variacion anual en %)

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

...al aumentar el En el segundo trimestre de 2012 habia en Aragén un total de
nimero de 534.100 personas ocupadas, 4.200 mas que en el primer trimestre
ocupados... (0,8%). Sin embargo, un crecimiento todavia mas rapido de la

poblacion activa, en 7.300 personas (1,1%), hasta los 656.400
activos, dio lugar a 3.100 nuevos parados en comparacion trimestral
(2,6%), elevando la cifra total hasta los 122.300 desempleados.

...pero en términos En comparacién con el mismo periodo de 2011 se observa una
anuales la reducciéon del empleo en Aragén de 4.100 ocupados, lo que se
ocupacion traduce en una caida del 0,8% interanual. Este dato rompe con la
descendia tendencia a la mejoria registrada en los dos trimestres precedentes,
levemente... cuando el empleo venia creciendo en términos interanuales, aunque

muy levemente.

...lo que unido al Por su parte, la poblacion activa seguia creciendo en Aragén
crecimiento de la por quinto trimestre consecutivo, registrandose, en el segundo
poblacion activa... trimestre de 2012, 4.600 activos mas que un afio antes (0,7%).

...incrementaba la La suma de ambos efectos, ligera caida del empleo y aumento

tasa de paro de la actividad, condujo a un aumento de 8.700 parados en Aragén
en el segundo trimestre, el 18,6% de la poblacion activa regional, de
forma que se mantenia el diferencial favorable de seis puntos
porcentuales respecto a la tasa de desempleo espafiola (24,6%).

Economia Aragonesa 17
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Las mujeres
registraban un
aumento del
empleo y de la
actividad...

...al contrario de
los hombres, que
disminuian la
ocupaciony la

Atendiendo al género, el empleo femenino crecia un 0,4% en
tasa anual hasta alcanzar la cifra de 236.800 mujeres ocupadas,
1.000 mas que un afio antes. No obstante, este aumento del empleo
se vio superado por el crecimiento de la actividad, que fue del 1,9%
anual equivalente a 5.600 mujeres activas mas que un afio antes. En
consecuencia, el nimero de mujeres paradas se vio incrementado en
4.600 hasta las 57.100 desocupadas, el 19,4% de la poblacion activa
femenina.

En el caso de los hombres, tanto la ocupacion como la
actividad presentaron sendas caidas en el segundo trimestre en
Aragon. El empleo se reducia un 1,7% en tasa anual, 5.100
empleados menos que un afio atrds. La poblacion activa se reducia
un 0,3% anual, equivalente a 1.000 hombres activos menos, lo que

actividad _ .
limitaba el aumento del desempleo a 4.100 varones por comparacion
con el mismo trimestre de 2011. Con ello la tasa de paro masculina
se elevo hasta el 18,0% de su correspondiente poblacion activa.

Evoluciéon de la Ocupacion y de la Poblacién Evoluciéon de la Ocupacion y de la Poblacion
Activa Masculina (Aragén) Activa Femenina (Aragoén)
(miles de personas) (miles de personas)
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Fuente: Instituto Aragonés de Estadistica (IAEST)

Por sectores, todos
destruian empleo
excepto servicios

Economia Aragonesa

Respecto a los sectores productivos, todos ellos reducen
empleo excepto los servicios, al igual que lo sucedido en los dos
trimestres precedentes. Asi, la construccion continuaba su ajuste con
una caida del empleo del 5,3% en tasa anual, mientras en la
agricultura la caida era del 0,2% y en industria del 13,1% anual.
Todas estas caidas se veian parcialmente compensadas por el
aumento del empleo en los servicios, que anotaban un crecimiento
del 3,4% en tasa anual, acumulando con ello cinco trimestres
consecutivos de incremento en las cifras de ocupados.
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La tasa de inflacion
repuntaba por los
combustibles...

Inflacion general y subyacente (Aragén)
(Variacion anual en %)

A pesar del bajo ritmo de actividad econdmica, la evolucion de
los precios de consumo repuntaba, impulsada fundamentalmente por
los combustibles. En efecto, en agosto, la tasa anual de inflacion en
Aragon se situaba en el 2,5% anual, cinco décimas por encima del
registro de julio. Ademdas del incremento del precio de los
carburantes, detras de esta tasa se encuentra el “efecto escalon”
derivado del cambio en la estructura impositiva sobre el tabaco
llevada a cabo unos meses antes, el incremento de la factura
eléctrica y el aumento de los precios de las medicinas.

Evolucion Precios de Consumo Aragon - UEM
(Variacion anual en %)
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...mientras que la
subyacente se
estabilizaba en un
nivel bajo...

...y el diferencial
de Aragon
favorable con la
eurozona se
reducia

Economia Aragonesa

La inflacién subyacente, que es aquella que excluye de su
calculo los alimentos no elaborados y los productos energéticos, se
asentaba en julio en el 1,3%, por tercer mes consecutivo. Este dato
se sitiia un punto y dos décimas por debajo de la inflacion general,
quedando asi patente la debilidad del consumo de los hogares y el
impacto que el coste de la energia tiene sobre el indice general.

Por su parte, en el conjunto de la UEM la tasa de inflacién
también repuntaba en agosto y se situaba en el 2,6% anual, por lo
que el diferencial favorable (Aragén-Zona Euro) para Aragén se
reducia quedando tan sélo en una décima. A pesar de esta
disminucion, hay que sefialar que el diferencial es favorable por
undécimo mes consecutivo, lo que contribuye a la mejora de la
competitividad-precio exterior de los bienes y servicios aragoneses.
Este es un aspecto muy positivo, sobre todo en estos momentos en
los que la demanda interna se preve incapaz de impulsar la actividad
econdmica, por lo que la recuperacion econdmica dependera en gran
medida de la marcha de las exportaciones.
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El coste laboral por
trabajador y mes
aumentaba muy
levemente...

...mientras que en
términos de hora
trabajada lo hacia
en mayor
proporcion

En el tercer
trimestre de 2012
seguird el
debilitamiento de la
economia
aragonesa...

Economia Aragonesa

Septiembre 2012

En linea con el bajo ritmo de actividad econdémica y la
situacién del mercado laboral, el coste laboral por trabajador y mes
se incrementaba muy levemente en Aragon, un 0,5% interanual, en
el segundo trimestre de 2012. Esto era consecuencia de un aumento
del 1,0% de los costes salariales, frente a una disminucion también
del 1,0% de los otros costes, los cuales incluyen, entre otros
elementos, las cotizaciones a la Seguridad Social y las
indemnizaciones por despido. No obstante, estos incrementos de los
costes laborales fueron notablemente inferiores al crecimiento de la
inflacion, lo que constituye también un aspecto favorable de cara a
la competitividad externa de la economia aragonesa.

Por su parte, en términos de hora trabajada, los costes laborales
crecian un 1,8%, a causa de un incremento del 2,2% de los costes
salariales y de un 0,4% de los otros costes. Esta diferencia con la
variacion experimentada en el coste por trabajador se deben a un
descenso en el nimero de horas efectivas de trabajo.

Coste total por trabajador y mes
(Variacion anual en %)
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Fuente: Instituto Aragonés de Estadistica (IAEST)

Para el tercer trimestre de 2012 todo hace augurar que
continuard el debilitamiento experimentado por la economia
aragonesa en la primera parte del afio. Este vendria derivado del
menor ritmo de actividad que se espera en la zona euro, lo cual
influiria negativamente en el sector exterior y, por tanto, en el
industrial. Ademas, no se prevé que la demanda interna vaya a
compensar el freno del comercio exterior, a pesar de que la subida
del IVA el 1 de septiembre haya podido anticipar ciertas decisiones
de consumo.
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...ya que los
indicadores
adelantados
muestran...

Produccién y Clima In

(Variacion anual en %y saldo)

20

En general, los indicadores disponibles hasta el momento
referentes al tercer trimestre sefialan que a lo largo del verano la
economia aragonesa ha continuado con una tendencia al deterioro,
dado que estos han mantenido una tdnica claramente negativa.
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...negativas seniales
en el sector
industrial,...

...la construccion
sigue mostrando
minimos
historicos...

Economia Aragonesa

Atendiendo al sector industrial, los indicadores de produccion
presentan sefiales negativas respecto a su evolucion, al igual que el
indice de confianza y la utilizacidon de la capacidad productiva. Asi, el
indice de produccidon industrial registro en el mes de julio una
variacion interanual negativa (un -10,3%), siguiendo la tendencia del
segundo trimestre del afio (un -12,0%). Por su parte, las importaciones
de bienes intermedios en el segundo trimestre se redujeron un 30,1%,
lo que adelanta una reduccion de la produccion industrial en el periodo
posterior. Asi mismo, la confianza en el sector industrial, segin el
saldo del indicador de clima industrial, mostraba una tendencia de
mejora desde que comenzo6 el aflo, pero en los meses de julio y agosto
volvié a anotar saldos mas negativos. Por ultimo, la utilizacion de la
capacidad productiva se situd en el tercer trimestre (71,2%) en un nivel
inferior al del trimestre precedente (74,4%).

Por lo que respecta a los indicadores del sector de la construccion
se puede sefialar que continuan registrando minimos historicos respecto
a las dos ultimas décadas. De esta forma, los visados de vivienda de
obra nueva retrocedian un 72,1% en tasa de variacion interanual en
mayo del presente afio (ltimo dato disponible) y su evolucion (medida
por el acumulado en los ultimos 12 meses) siguidé una linea negativa
periodo tras periodo. En cuanto a la licitacion oficial en Aragén, ha
presentado una importante caida del 71,5% interanual en el segundo
trimestre de 2012, dato inferior al 93,3% del primer trimestre del afio,
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pero que ha continuado con la negativa tendencia de esta variable
debido a los actuales ajustes presupuestarios.

Viviendas, visados obra nueva (Aragén) Licitacion oficial total (Aragén)
(viviendas) (Miles de euros)
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Fuente: Instituto Aragonés de Estadistica (IAEST)

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

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

30 A 10
20 /
© TS I’ |
0 o —— ‘VV \
10 \ I
20
2 \\ /I \
40
50 \l 15
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Matriculacion de turismos Media movil (6) ICM nominal ICM real ICM nominal, mm (6)

Fuente: Instituto Aragonés de Estadistica (IAEST)

... y el sector

servicios y el

consumo continiian
en terreno negativo

Economia Aragonesa

Los indicadores referentes al sector servicios y al consumo
continian, en general, en terreno negativo. Asi, las pernoctaciones en
establecimientos hoteleros cayeron un 9,4% en julio, similar al
descenso registrado en el segundo trimestre del afio (un 9,9%). En la
misma linea, el indice de comercio minorista presentd una tasa de
variacion negativa interanual del 3,6% en el mes de julio, dato muy
similar a la disminucién del 3,7% anotada por este indicador en el
segundo trimestre de 2012. Por contra, las matriculaciones de turismos
aumentaron un 22,3% interanual en agosto, como consecuencia de que
los consumidores anticiparon sus compras ante el aumento del
impuesto sobre el valor afiadido el 1 septiembre. No obstante, cabe
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seflalar que la matriculacion de vehiculos continia en minimos
histdricos.

En cuanto al mercado laboral, las perspectivas para el proximo
trimestre tampoco son positivas, aunque de forma similar a la
descrita en el segundo trimestre de 2012. Los datos de afiliacién a la
seguridad social muestran una reduccion interanual en julio (-3,1%)
y agosto (-2,7%) proximas a la media del segundo trimestre (-2,8%).
Por su parte, el paro registrado crece en julio (13,0%) y agosto

Los datos del
mercado laboral
muestran una
evolucion similar
en el tercer

trimestre de 2012 . i
(12,6%) a una tasa interanual menor a la del segundo trimestre
(14,2%) aunque, no obstante, hay que remontarse al segundo
trimestre de 2010 para encontrar unos datos tan negativos en la
evolucidn del paro registrado.
Evolucion del Paro registrado INEM (Aragén) Afiliados ala SS.SS. (Aragén)
(parados) (afiliados)
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Fuente: Instituto Aragonés de Estadistica (IAEST)
Por tanto, en el Por tanto, con la informacioén disponible hasta el momento,
tercer trimestre la todo indica que durante el verano de 2012 la economia aragonesa
economia seguird siguidé deteriorando su evolucion. No obstante, el incremento del
deteriordndose. .. IVA el 1 de septiembre habria dado lugar a un adelanto de ciertas

decisiones de consumo, lo cual habria generado un efecto positivo
en los datos de consumo del tercer trimestre, atenuando la negativa
evolucion esperada. Por el contrario, en el ultimo trimestre del afio,
el efecto seria el opuesto.

...iniciandose en En definitiva, se espera que el ritmo de actividad econdmica
2013 un cambio de siga una linea similar a la del primer semestre, iniciandose 2013 con
tendencia hacia un cambio de tendencia hacia una evolucion mas favorable. De esta
una evolucion mds forma, se prevé un crecimiento negativo del PIB real en Aragén en
favorable... 2012 en torno a un 1,5% para el conjunto del afio, en linea con el

pronosticado para la media nacional por el Gobierno de Espaiia.
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...con un perfil
negativo al inicio
del afio y
acelerando a lo
largo del mismo,
para registrar
crecimientos
positivos en el
tramo final...

...liderados por las
ramas industriales
muds orientadas al
exterior

El principal riesgo
de la economia
aragonesa reside en
una peor evolucion
de las economias
europeas...

...aunque un
mayor dinamismo
de las mismas la
impulsaria

Economia Aragonesa

Septiembre 2012

En cuanto al préximo 2013 se espera una variacion media del
PIB real en Aragon del -0,7%, con un perfil mas negativo al inicio
de afio y acelerando a lo largo del mismo, con crecimientos positivos
en el tramo final del afio. Dicho impulso tendria su origen en la
aportacion exterior, por la prevista recuperacion de las grandes
economias europeas, principales clientes de nuestras manufacturas,
lo cual, a su vez, deberia estimular paulatinamente cierto grado de
recuperacion en la demanda interna por la via de la inversién en
equipo, en primer lugar, y de la creacion de empleo que genera renta
y estimula el consumo después.

Desde la dptica sectorial, la industria liderara el crecimiento en
2013, impulsada en particular por las ramas mas orientadas a la
exportacion, ya que el mejor comportamiento relativo de la demanda
externa respecto a la demanda nacional beneficiard a aquellos
sectores y ramas productivas que tienen mas vinculos con el exterior
y que estan mads internacionalizados. Los servicios anotardn un
crecimiento mas modesto, pero no menos importante dado el
relevante peso relativo del sector en la economia aragonesa. Por
ultimo, la construccién proseguird con su ajuste, con crecimiento
medio en el conjunto del afio manteniendo el signo negativo.

Ademas de los riesgos globales (especialmente por la crisis del
euro) y nacionales a los que estan sujetas estas previsiones, debemos
volver a sefialar como factor especifico de caracter regional la mayor
apertura externa y la especializacion relativa en el sector industrial
de la economia aragonesa. En este sentido, una peor evolucion de las
grandes economias europeas respecto a la prevista, que hiciera que
las ventas externas se vieran frenadas, repercutiria directamente
sobre el sector industrial regional y a su vez sobre el conjunto de la
economia.

Igualmente, la situacion contraria, en la que se diera una mejor
evoluciéon de las economias europeas, daria al sector exterior
aragonés un importante impulso, lo que se traduciria en una
evolucion de la actividad econdmica regional mejor a la prevista.
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3. ECONOMIA NACIONAL

La economia espafiola acelerdo su deterioro en el segundo

La economia trimestre de 2012 siguiendo la linea iniciada en el altimo trimestre

espaiiola acentuo del afio pasado. En cuanto a la evolucion del mercado laboral, segun

su evolucion los ultimos datos disponibles, el crecimiento del desempleo se ha

negativa en el acelerado nuevamente en términos interanuales, continuando la

segundo trimestre evolucion iniciada en la segunda mitad de 2011. Por su parte, la

de 2012... inflacion se ha mantenido estable en el segundo trimestre del afio,
mientras que los costes laborales por trabajador y mes han
disminuido.

Indicadores de la economia espanola: PIB

2011 2012
2009 2010 2011 Tr.l Tr. 1l Tr.lll Tr.IV Tr.l Tr.ll
Producto Interior Bruto -3,7/-03(04 |05 05 0,6 0,0 | -0,6 -1,3
Demanda

Gasto en consumo final 19| 09 | -08 | 06 -08 -1,0 -21 | -20 -24
Consumo hogares -39 | 06 | -08| 02 -09 -02 -24|-15 -22
Consumo Adm. Pub. 3,8 15 | 05| 22 05 27 11| -36 -30
Inversion (FBCF) -180| 62 | -53 | 6,0 -49 -42 60 | -7,7 -94
Activos fijos materiales -185| 6,7 | -58 | 6,7 -54 -47 66 | -84 -10,3
Construccion -166| 98 | -90 |(-108 -85 -80 -86 | -95 -11,8

Vivienda -2311|-101| 6,7 | -78 -7,3 -58 59 | 6,3 -7,0
Otros edificios y const. 91| -96 [-110|-135 96 -99 -10,9 |-12,3 -16,0
Maquinaria y bs. equipo | -24,5| 3,0 | 24 | 51 30 34 17 |-60 -7,0

Activos fijos inmateriales 75 | 35 | 31 4,1 14 49 2,0 30 29
Aportacion demanda interna -66 | -06 | -19 | -09 -18 -18 -31 | -32 -39

Exportacién bienes y servicios | -10,0 | 11,3 | 7,6 | 10,2 7,1 7,6 5,8 28 33
Importacion bienes y servicios | -172| 92 | -09 | 45 16 -12 -49 | -59 54

Aportacion sector exterior 2,9 0,3 2,3 1,4 2,4 2,5 3,1 2,6 2,6
Oferta
Agricultura, ganaderiay pesca | -3,2 | 20 | 82 | 8,1 82 87 7,8 26 25
Industria (incluye energia) 121 43 | 27 | 58 24 25 02 | -34 -31
Industria manufacturera 13,1 39 | 29 | 6,1 2,7 27 0,1 44 -46
Construcciéon -78 |-143| 59 | -86 -61 -43 -45 | -7,3 -7,
Servicios -06 | 1,2 1,4 1,3 1,6 1,6 1,1 09 -03
Comercio, tpte. y hosteleria -1,9 1,6 11 1,8 2,0 1,0 -0,2 0,2 -1,2

Informacion y comunicaciones 0,9 6,5 3,9 41 3,6 4,3 3,7 1,9 0,5
Activi. financieras y de seguros 40 | -3,7 | -36 | -65 -49 -34 0,4 3,5 1,9
Actividades inmobiliarias 0,0 | -09 | 2,7 2,8 23 2,9 2,8 1,9 1,6
Actividades profesionales -2,6 | -0,2 3,2 2,9 3,1 3,6 3,4 06 -1,7
Admon. publica, sanidad y educ. | 2,3 2,4 1,1 1,1 1,8 1,3 0,3 0,6 0,1
Activ. artisticas y otros servicios | 0,3 0,3 14 | -03 01 3,1 2,9 1,0 -0,8

Notas: Porcentajes de variacion respecto al mismo periodo del afio anterior, salvo indicacién expresa
Fuente: INE, Ministerio de Economia
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Indicadores de la economia espafiola: mercado de trabajo

2011 2012
2009 2010 2011 Tr.l Tr. Il Tr.dll Tr. IV Tr.l Tr.ll

Encuesta de Poblaciéon Activa
Poblacién activa

0,8 0,2 0,1 02 0,11 0,1 -0,1 0,0 -01

Hombres -07/|-09|-11)|-08 -15 -12 -09 |-11 -07
Mujeres 2,9 1,7 1,5 1,5 2,1 1,6 0,8 1,5 0,6
Ocupados 68 | 23 |-19 | -13 -09 -21 -3,3 40 -4,8
Hombres 92| 33|29 )| -18 -26 -33 -4,0 53 57
Mujeres -35 | -09 | -0,7 | -0,8 1,1 -0,6 -2,4 2,3 -3,8
Tasa de actividad M 740 | 744 | 74,7 | 744 748 749 74,7 | 749 751
Hombres 822 819|815 81,3 815 81,8 814 | 81,0 81,5
Mujeres 65,7 | 66,8 | 67,9 | 674 68,2 680 680 | 68,7 68,7

Tasa de paro @
Hombres
Mujeres

18,0 | 20,1 | 216 | 21,3 209 215 228 | 244 246
17,7 | 19,7 | 21,2 | 20,8 20,6 21,0 225 | 241 246
18,4 | 20,5 | 222 | 21,9 21,3 221 233 | 249 247

Paro registrado

Afiliacion SS.SS.

57|-19|-15| 13 -10 -14 -22 | -27 -31
435 | 114 | 48 4,2 3,2 4,6 7,4 93 119

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

Fuente: INE, Ministerio de Economia

Indicadores de la economia espafnola: precios y costes laborales

2011 2012
2009 2010 2011 Tr. | Tr.Il Tr. Il Tr.IV Tr.l Tr.ll

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

por trabajador y mes

por hora efectiva

Incremento salarial pactado en la negociacion

colectiva

03 | 1,8 3,2 35 35 31 2,8 20 20
0,8 0,6 1,7 1,7 20 1,6 1,6 1,2 1,2
-34 | 3.2 6,9 73 69 72 6,2 46 29

3,5 0,4 1,2 08 08 1,5 1,6 1,1 -03
5,6 0,6 2,2 0,0 15 48 2,5 14 07

2,7 1,3 2,8 3,1 2,8 2,6 2,5 2,3 1,9

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

...continuando con
su trayectoria de
decrecimiento al
anotar una caida
del PIB del 1,3%,
como consecuencia
de que...

Economia Nacional

Asi, la Contabilidad Nacional Trimestral de Espaiia, publicada
por el INE, muestra que la economia espafiola acentud su evolucion
negativa en el segundo trimestre de 2012, continuando asi con su
trayectoria de decrecimiento iniciada en el cuarto trimestre de 2011.
De esta forma, el PIB nacional disminuyé un 1,3% interanual en el
segundo trimestre de 2012, dato siete décimas mas negativo que el
del primer trimestre del afio, mientras que la eurozona registraba una
caida del 0,5%. Por su parte, la tasa de evolucién intertrimestral
registré un descenso del 0,4%, una décima peor respecto al dato
anotado en el trimestre anterior.
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...la demanda
nacional se debilito,
mientras que la
externa estabilizo
su aportacion
positiva al PIB

La demanda
nacional
incrementa Su
aportacion negativa
al PIB,...

...debido a una
evolucion mds
negativa del
consumo final...

Economia Nacional
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Esta profundizacién en la negativa evolucion del PIB espafiol
en el segundo trimestre de 2012 se explica como consecuencia de
que la demanda interna se ha debilitado nuevamente y de que el
sector exterior ha estabilizado su contribuciéon positiva a la
economia espafiola. Desde la perspectiva de la oferta, se observa
crecimiento en el sector agricola, atenuacién en las tasas de
variacion negativas de la industria y la construccioén y crecimiento
negativo de los servicios.

La demanda interna acentud en el primer trimestre de 2012 su
detraccion al crecimiento, en siete décimas, hasta los 3,9 puntos.
Esta mayor contribucion negativa de la demanda interna es
consecuencia, sobre todo, de la intensificacion de la contraccion de
la inversion, aunque el consumo final agregado también anotd una
tasa negativa mas acentuada que la del trimestre precedente.

Producto Interior Bruto (Espaiia)
(Contribuciones y variacion PIB, en %)
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Fuente: Ministerio de Economia
El gasto nacional en consumo final empeord su

comportamiento y registrd una tasa de variacidén interanual negativa
del 2,4%, cuatro décimas peor a la del periodo anterior, acumulando
cinco trimestres en negativo. Por componentes, tanto el consumo de
los hogares, como el de las Administraciones Publicas contribuyeron
a esta situacion. Asi, el gasto en consumo de los hogares descendio
un 2,2% interanual, siete décimas mas que en el primer trimestre de
2012, mientras que el gasto en consumo de las Administraciones
Publicas, dentro del marco de las politicas de consolidacién fiscal
puestas en marcha, disminuyd en el segundo trimestre de 2012 un
3,0%, lo que supone una contraccién seis décimas menor respecto al
3,6% registrado en el trimestre anterior.
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...y @ una mayor
contraccion de la
inversion...

Consumo - Espaia
(Variacién anual en %)

La formacion bruta de capital fijo también deteriord su
evolucién interanual, y registré una caida del 9,4%, dato que es un
punto y siete décimas mas negativo que el anotado en el periodo
precedente. Por componentes, tanto la inversiébn en bienes de
equipo, como la inversion en construccién contribuyeron a esta
situacion. Sin embargo, la inversidn en activos inmateriales presento
un crecimiento positivo.

Inversion - Espaia
(Variacion anual en %)
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Fuente: Ministerio de Economia

...tanto en
magquinaria y
bienes de equipo,
como en
construccion

La aportacion al
crecimiento del

sector exterior se
mantiene estable

Economia Nacional

2008 2009 2010 2011 2012 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
- =-==PB Maq y Bs Equipo
AA.PP. Construc Act fijos inmateriales

En concreto, la inversion en maquinaria y bienes de equipo
descendié un 7,0% en el segundo trimestre de 2012, un punto mas
que en el trimestre anterior. En cuanto a la inversién en
construccidn, el otro gran componente de la FBCF, incrementd su
caida respecto a periodos previos y anoto una elevada tasa negativa
del 11,8% en el segundo trimestre de 2012, dos puntos y tres
décimas peor que en el primer trimestre de 2012. Por ultimo, la
inversion en activos fijos inmateriales aument6 un 2,9%, cifra muy
similar al 3,0% registrado en el primer trimestre de 2012.

Por su parte, la aportacion positiva del sector exterior al PIB
espafiol se mantiene en 2,6 puntos, debido a que el moderado
incremento de las exportaciones fue compensado por un menor
decrecimiento de las importaciones. En concreto, las exportaciones
aceleraron desde una tasa de crecimiento del 2,8% en el primer
trimestre de 2012 a un 3,3% en el segundo, mientras que las
importaciones registraron una caida del 5,4% en el segundo
trimestre de 2012 frente a un 5,9% en el trimestre precedente.
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El déficit comercial
registraba un
importante
descenso...

... lo que
contribuia a una
notable caida de la
necesidad de
financiacion de la
economia espaiiola

Por el lado de la
oferta,...

Economia Nacional
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Sector Exterior - Espaiia
(Variacién anual en %)
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De esta forma, en términos de balanza de pagos, el déficit por
cuenta corriente en el segundo trimestre de 2012 se situaba en 2.691
millones de euros corrientes, lo que representa un descenso del
65,1% respecto al mismo periodo del afio anterior. Esta disminucion
se ha debido principalmente a la positiva evoluciéon del déficit
comercial y al crecimiento del saldo positivo de la balanza de
servicios. Respecto a los demas componentes de la cuenta corriente,
el déficit de la balanza de rentas ha disminuido, al igual que el de la
balanza de transferencias corrientes.

En cuanto a la cuenta de capital, su superavit presentd6 una
notable reduccion del 28,7% respecto al mismo periodo del afio
anterior, situandose en los 1.728,4 millones de euros. Por ultimo, si
se toma en consideracién el saldo agregado de la cuenta corriente y
de la cuenta de capital, Espafia tenia en el segundo trimestre de 2012
una necesidad de financiacion de 962 millones, un 84,9% inferior a
la anotada en el mismo periodo de 2011. Cabe senalar, que en el mes
de junio el saldo conjunto de la cuenta corriente y de la cuenta de
capital fue positivo por primera vez desde agosto de 2003.

Por sectores productivos, la industria y la construccion atenian
sus descensos en el segundo trimestre de 2012, al registrar unas
tasas de variacion interanuales negativas, pero mejores a las del
primer trimestre de 2012. Por su parte, el sector servicios presenta
un ligero decrecimiento, con lo que volvia al terreno negativo tras
once trimestres, y el sector primario anota un crecimiento moderado
en su valor afadido.

El VAB del sector industrial se redujo un 3,1% en el segundo
trimestre de 2012, tres décimas menos respecto al trimestre
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...la industria
frenaba su
deterioro...

...al igual que la
construccion....

...mientras que el
sector servicios
entraba en tasas de
crecimiento
negativas...

...y el sector
primario mantenia
un crecimiento
similar al del
anterior trimestre
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precedente. Este era el segundo trimestre consecutivo en el que se
anotaba una tasa de variacion negativa, después de siete trimestres
seguidos de crecimientos. En el caso de la industria manufacturera,
se registrd una variacion negativa del 4,6%, dos décimas peor a la
del trimestre anterior.

El valor de la produccion en la construccion descendid un
7,1% en el segundo trimestre de 2012, lo que supone un
decrecimiento dos décimas inferior al anotado en el trimestre
precedente. De esta forma, se rompe la senda de mayores
contracciones que el sector de la construccion venia registrando
desde el cuarto trimestre de 2011.

En cuanto al sector servicios, presentd una variacion negativa
del 0,3% en el segundo trimestre de 2012 frente a la tasa de
variacion positiva del 0,9% del trimestre precedente. El sector no
anotaba un crecimiento negativo desde el segundo trimestre de
2009. La rama de Comercio, transporte y hosteleria, la de mayor
tamafio, descendié un 1,2%, frente al crecimiento del 0,2% del
trimestre anterior. Asi mismo, destacaron las variaciones negativas
de Actividades profesionales (-1,7%) y la positiva de Actividades
financieras y seguros (1,9%).

VAB por sectores - Espana
(Variacion anual en %)
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Finalmente, el sector agricola anotd un incremento del 2,5% en
tasa de variacion interanual en el segundo trimestre de 2012, frente a
un 2,6% en el trimestre anterior, continuando asi la evolucién
positiva que viene experimentando desde el cuarto trimestre de
2009.
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En el mercado La .Encuesta Qe qu?1a01on Activa del segungio trlme?stre de
laboral ha 2012 indica que la situacidon del mercado laboral a nivel nacional ha
seguido con su tendencia negativa. Asi, el ritmo de avance del

continuado d | h lerad ¢ térmi - 1

incrementindose el ese;rnp ec()i se1 a1 ace e;la 0 nlfeV%mepg erz1 errnlrllos glera’rll?a es,

desempleo... continuando la linea de evolucién iniciada en los dos ultimos
trimestres de 2011.

.debido a la Esta mayor tasa de crecimiento interanual del desempleo en el

segundo trimestre de 2012 fue consecuencia de un importante
descenso de la poblacién ocupada, compensado s6lo en parte por
una pequefia disminucion de los activos. El numero de ocupados
retrocedia un 4,8% en tasa de variacion interanual, lo que representa
885.700 empleados menos. No se registraba un ritmo de destruccion
de empleo superior a este desde 2009, el peor ejercicio de la actual
crisis econdmica hasta el momento. Por su parte, los datos de
poblacién activa anotaron una ligera variacion negativa en términos
interanuales, un -0,1%, lo cual supuso 26.500 activos menos que en
el segundo trimestre de 2011. Como resultado, la cifra de
desempleados se incrementd de forma interanual en 859.400
personas en el segundo trimestre de 2012, hasta los 5.693.100

importante caida de
la ocupacion,
compensada solo
en parte por una
ligera caida de la
poblacion activa...

parados.
Evolucién de la Ocupacién y de la Poblacién Evolucion de la Ocupacién y de la Poblacién
Activa (Espaiia) Activa (Espaiia)
(miles de personas) (Variacién anual en %)
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Fuente: Ministerio de Economia

...de forma que la La evolucion .anteriqrmente d@scrita en cuanto a nivel de

tasa de paro se desempleo y poblacion activa detfarrnlné que la tasa dq paro para el

situé en el 24,6% segundo trimestre del 2012 se incrementara hasta situarse en el
24,6% de la poblacion activa, casi dos décimas superior a la del
trimestre anterior.
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En comparacion intertrimestral, el desempleo aumentaba en el
segundo trimestre de 2012 tanto por un descenso de la ocupacion
como por el incremento de la poblacidn activa. Asi, la disminucion
del empleo en un 0,1%, lo que suponia 15.900 trabajadores menos,
se unia al crecimiento de la poblacidn activa en un 0,2%, es decir,
37.600 activos mas. Como consecuencia, en términos
intertrimestrales, la cifra de parados se incrementaba en 53.600
personas, un 1,0% en tasa de variacion.

En cuanto a la evolucidon interanual por géneros, se puede
indicar que el desempleo avanzaba mas entre los hombres que entre
las mujeres. Esto es debido a la trayectoria descrita por la poblacion
ocupada, ya que el nimero de hombres empleados descendia en una
cantidad notablemente superior al de las mujeres. La ocupacion
disminuia en 570.100 hombres, acelerandose su evolucion negativa
en cuatro décimas hasta situarse en un 5,7%, mientras que se reducia
en 315.700 mujeres, acentuando su contraccion un punto y medio
hasta un 3,8%. La poblacion activa masculina compensaba
ligeramente la caida de la ocupacion con un descenso del 0,7%
(84.500 demandantes menos de empleo), mientras que entre las
mujeres seguia creciendo (58.000), a una tasa del 0,6%. Asi, el
desempleo aumentaba en 485.700 hombres, frente al incremento de
373.700 mujeres.

Como consecuencia de la evolucion del nimero de
desempleados y de activos por género, la tasa de desempleo se situod
en el primer trimestre de 2012 en un 24,6% de la poblacion activa
masculina, cinco décimas superior a la registrada en el primer
trimestre de 2012, y en un 24,7% la femenina, una décima menor a
la del trimestre precedente. Cabe destacar, que la diferencia entre de
la tasa de paro femenina y la masculina, de tan s6lo una décima, se
encuentra en minimos historicos. De hecho, durante la ultima crisis
econdmica los valores en los que se ha situado este diferencial han
sido los menores de la serie historica.

Por sectores econdmicos, se puede indicar que al igual que
ocurrio en el primer trimestre de 2012, la construccion anoto el
mayor descenso en términos de ocupacion. Asi, el empleo en la
construccion continud deteriorandose, como viene sucediendo desde
el tercer trimestre de 2010, al retroceder un 16,6% en tasa
interanual; no obstante este comportamiento del desempleo es
menos negativo que el anotado en el primer trimestre de 2012. La
industria, con una tendencia también negativa en el segundo
trimestre de 2012 (-5,4%), registrd una mayor disminucién que el
trimestre anterior (-3,2%). Por su parte, en el sector servicios la
ocupacidn presentd una caida de un 3,7%, siguiendo la evolucion de
mayores descensos iniciada en el tercer trimestre de 2011. Por
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ultimo, en la agricultura el empleo disminuia un 1,2%, frente a la
caida del 0,9% registrada en el trimestre anterior.

Por lo que respecta a los precios, después de mantenerse
estables en el 2% en el primer semestre del afio en Espaiia, el ultimo
dato disponible correspondiente al mes de agosto muestra un
crecimiento de la tasa anual de inflacion hasta el 2,7%, seis décimas
superior a julio. Esta variacidn ha sido la mayor de las anotadas a lo
largo de 2012. El principal elemento impulsor de este repunte de la
inflacion ha sido el precio de los combustibles.

Por su parte, atendiendo a la inflacién subyacente (aquella que
elimina del indice general los alimentos no elaborados y los
productos energéticos) queda patente el bajo ritmo de la demanda y
la influencia de los precios de los carburantes en el indice general,
ya que en agosto se situaba en el 1,4%, practicamente la mitad de la
tasa general.

El diferencial de inflacion con la zona euro (Espafia-Zona
Euro) ha ido adoptando cada vez un valor menos negativo a lo largo
del afio, y en agosto, se volvia positivo en una décima, lo que podria
perjudicar la competitividad-precio exterior de los bienes y servicios
espafioles; esta situacion no sucedia desde septiembre de 2011.

Inflacién general y subyacente (Espaia)
(Variacion anual en %)
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Fuente: Ministerio de Economia

Segun los datos de la Encuesta Trimestral del Coste Laboral
del INE, los costes laborales por trabajador y mes en Espafia se han
reducido en el segundo trimestre de 2012 respecto a un afio antes,
rompiendo la tendencia iniciada en el primer trimestre de 2011 de
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crecimientos positivos, debido principalmente al descenso del gasto
ligado a los despidos y en consonancia con el bajo nivel de la
actividad econdémica. Asi, los costes laborales por trabajador y mes
se han situado en 2.591,80 euros en el segundo trimestre de 2012, al
decrecer un 0,3% respecto al mismo periodo del afio anterior; este
dato supone la tasa anual mas baja registrada desde el ultimo
trimestre de 2010 y contrasta con el incremento interanual del 1,1%
registrado en el primer trimestre del afio. La disminucion del coste
laboral se ha debido al descenso del 1,4% interanual registrado por
los otros costes, donde ha destacado la caida de las percepciones no
salariales (-6,2%), como consecuencia de la caida de las
indemnizaciones por despido y de las otras percepciones no
salariales  (indemnizaciones por fin de contrato, pagos
compensatorios, pequefio utillaje, ropa de trabajo, seleccion de
personal, etc.). Por su parte, los costes salariales se han mantenido
estables, al mantener el mismo nivel respecto al segundo trimestre
de 2011. En términos de coste por hora efectiva, la variacion
interanual en el segundo trimestre de 2012 se ha situado en el 0,7%,
a causa del incremento del 1,0% en los costes salariales y de la caida
del 0,4% en los otros costes.

En cuanto al tercer trimestre del afio, se espera de nuevo una
evolucion negativa en el ritmo de actividad en Espafia. Los
indicadores disponibles hasta la fecha que hacen referencia a dicho
periodo muestran que el PIB de Espafia volvera a anotar una
contraccidn superior a la del periodo previo, aunque puede que no
tan negativa como se esperaba inicialmente. En este sentido, algunos
indicadores adelantados no empeoran su evolucion respecto al
trimestre precedente, pero los de confianza muestran una peor
evolucion. Asi mismo, la trayectoria negativa del mercado de trabajo
seguiria profundizandose.

Evolucion del Paro registrado INEM (Es paiia)
(parados)

Fuente: Ministerio de Economia

Economia Nacional

5.000.000
10 | ‘7 J, 4.600.000
5 W\ 4.200.000 B
0 ﬁ . 3.800.000
VI/ZI’J\\:_\SE 3.400.000
%&7, 4 3.000.000
2.600.000
. 2.200.000
- 1.800.000
1.400.000 ‘
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Paro registrado
Total Industria Construccioén Servicios

34



Boletin Trimestral de Coyuntura num. 38 Septiembre 2012

...el mercado
laboral seguird su
tendencia a la
destruccion de
empleo,...

...la industria
continuard en
terreno negativo,...

En efecto, segiin parecen indicar los datos disponibles hasta el
momento, el mercado laboral seguira su tendencia al deterioro en el
tercer trimestre de 2012, anotando un aumento del desempleo y una
caida de la afiliacién a la Seguridad Social superiores a las del
segundo trimestre del afio. Asi, el paro registrado se increment6 en
los meses de julio y agosto un 12,4% y un 12,0% interanual,
respectivamente, frente a un promedio en el segundo trimestre del
11,9%. Por su parte, la afiliacion a la Seguridad Social también
muestra en julio (-4,1%) y agosto (-3,5%) datos mas negativos que
el del segundo trimestre (-3,1%).

En el sector industrial mientras que los indicadores de
produccion muestran una pequefia mejoria, aunque dentro de niveles
negativos, la utilizacion de la capacidad productiva y el nivel de
confianza empeoran su evolucion. Asi, el indice de produccion
industrial relativo al mes de julio cae un 2,6%, frente a un descenso
medio del 7,0% en el segundo trimestre del afio; la prevision de
utilizacion de la capacidad productiva en el tercer trimestre (un
72,3%) se reduce ligeramente respecto al dato del segundo trimestre
(74,6%); y el indicador de clima industrial presenta unos valores
peores en julio y agosto que la media del segundo trimestre del afio.

Indice de Produccion Industrial (Espana) Indicador de Clima Industrial (Espana)
(Variacion anual en %) (Saldo)
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En el sector de la construccion las perspectivas de evolucion
siguen siendo negativas, ya que la licitacion oficial caia un 43,6% en
el segundo trimestre de 2012 respecto al mismo periodo del afio
anterior, y los visados de obra nueva disminuian en abril y mayo en
una mayor proporcion que en el primer trimestre de 2012. Esta
situacién se debe a que la obra publica sigue estando afectada por
los ajustes presupuestarios de las Administraciones Publicas, y
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porque el stock actual de vivienda sin vender continua limitando las
perspectivas de mejora en el apartado de la obra residencial.
Ademas, el ultimo dato disponible del indicador de clima de la
construccidén, correspondiente al mes de agosto, empeora
significativamente respecto a los meses precedentes.

Licitacion oficial total (Espana)
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En cuanto al sector servicios, es de esperar que siga
manteniéndose en tasas de crecimiento negativas. Asi, el comercio
continuaria con su tendencia al deterioro, como muestra el indice de
comercio minorista, que registro una tasa de variacion interanual del
-4,1% en el mes de julio, dato muy similar a la disminucion del
4,5% del segundo trimestre de 2012. En la misma linea, las
pernoctaciones en establecimientos hoteleros cayeron un 1,5% en
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julio, similar al descenso registrado en el segundo trimestre del afio
(un 1,7%). Por ultimo, el indice de confianza de los consumidores se
deterior6 nuevamente en julio y agosto.

La situacion descrita hace que las previsiones de crecimiento
de algunos organismos internacionales sobre el crecimiento de
Espafia hayan sido revisadas a la baja. Asi, el FMI, a finales de julio,
tras tener en cuenta las medidas de ajuste adicionales aprobadas por
el Gobierno, ha fijado sus estimaciones de crecimiento del PIB
nacional en un -1,7% en 2012 y en un -1,2% en 2013. Por su parte,
el Gobierno de Espaiia ha establecido las previsiones de crecimiento
de la economia para 2012 en un -1,5% y para 2013 en un -0,5%.

En cuanto a los riesgos a los que debe hacer frente la economia
espafiola, ademas de los ya mencionados en el apartado de economia
internacional, cabe destacar la notable intensificacion de las
tensiones en los mercados de deuda publica. Asi, desde mediados de
mayo se produjo un nuevo recrudecimiento de las tensiones
financieras en Europa, lo que incrementd tanto el coste como las
dificultades de acceso a la financiaciéon externa de la economia
espafiola, llevando a la prima de riesgo espafiola (diferencial de
rentabilidad con el bono aleman) a maximos historicos en el mes de
julio, al superar los 600 puntos. Sin embargo, en septiembre, tras la
intervencion del Banco Central Europeo, se relajé hasta situarse en
el entorno de los 400 puntos basicos. Esta escalada del diferencial de
riesgo de la deuda publica espafiola se ha debido, tanto a las dudas
sobre la credibilidad de la hoja de ruta del proyecto europeo, como a
la incertidumbre generada por el notable tamafio del ajuste al que se
enfrentan las Administraciones Publicas espafiolas y el proceso de
reestructuraciéon de la banca espafiola. Este episodio de
intensificacion de la crisis ha llevado a que se tomaran importantes
decisiones de politica econdmica.

En primer lugar, el Fondo Europeo de Estabilidad Financiera
(FEEF) concedi6 una linea de crédito de hasta 100.000 millones de
euros, con el objetivo de reforzar la solvencia del sistema financiero
espafiol. Esta ayuda se articulard en un préstamo del FEEF al Fondo
de Reestructuracion Ordenada Bancaria (FROB), que se transferird
al Mecanismo Europeo de Estabilidad (MEDE) cuando éste se
encuentre operativo. Ademas, el MEDE, que no contard con un
estatus de acreedor prioritario, tendrd autorizacion para recapitalizar
directamente a los bancos, dando un paso importante para romper el
circulo vicioso entre riesgo soberano y bancario, siempre que para
entonces se haya creado un supervisor bancario Uinico para Europa .
El préstamo estd sujeto a una estricta condicionalidad en el ambito
financiero, recogida en el correspondiente “Memorandum of
Understanding”. No obstante, ain no se conoce el importe total que
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se va a destinar a tal fin, ni el detalle de qué entidades deben ser
recapitalizadas ni en qué importes.

Posteriormente, se anuncié en julio un nuevo paquete de
medidas de ajuste fiscal por parte del Gobierno (Decreto-ley
20/2012) para realinear la senda de consolidacion de las cuentas
publicas con los nuevos objetivos de déficit acordados con la Union
Europea, que sitian en el 6,3% del PIB el objetivo de déficit en
2012, en el 4,5% en 2013 y en el 2,8% en 2014 (frente a las metas
anteriores del 5,3%, 3,0% y 2,2% del PIB, respectivamente). Este
cambio en los objetivos de déficit se justifica por el nuevo escenario
macroeconémico de continuacion del periodo recesivo en la
economia espafiola. Asi, esta nueva senda de consolidacién fiscal se
apoya, por un lado, en un incremento de los ingresos tributarios
minimizando las distorsiones en la actividad econdmica, a través de
una serie de medidas que afectan al IVA (incremento del gravamen
desde el uno de septiembre de este afio), al impuesto de sociedades,
al IRPF y a los impuestos especiales, asi como a las cotizaciones a la
Seguridad Social, las cuales se reducen. Por otro lado, se pretende
una reduccion del gasto publico a través de una serie de medidas
cuyo objetivo es la racionalizacién y reduccidon del gasto en el
empleo publico. Por ultimo, se pondra en marcha un calendario de
reformas estructurales para el segundo semestre de 2012. Como
consecuencia, se espera una importante contraccion del gasto e
inversion publica en el segundo semestre del afio.

En esta misma linea de reformas econdmicas, se publico la Ley
3/2012 de medidas urgentes para la reforma del mercado laboral
(BOE de 7 de julio de 2012); se aprobo el Real Decreto-ley 21/2012,
de 13 de julio, de medidas de liquidez de las Administraciones
Publicas, que tiene por objeto la creacion de un mecanismo de apoyo
a la liquidez de las Comunidades Auténomas; y, por ultimo, se
publico el Real Decreto-ley 24/2012, de 31 de agosto, de
reestructuracion y resolucidon de entidades de crédito, que tiene por
objeto regular los procesos de gestion de crisis de entidades de
crédito. En concreto, regula los procesos de actuacion temprana en
entidades de crédito (cuando la entidad de crédito incumpla con los
requerimientos de solvencia, liquidez, estructura organizativa o
control interno, pero se encuentre en disposicion de retornar al
cumplimiento por sus propios medios, sin perjuicio del apoyo
financiero publico excepcional y limitado previsto), de
reestructuraciéon (cuando la entidad que recibe el apoyo lo
reembolsard o cuando no pudiera llevarse a cabo su resolucion sin
efectos gravemente perjudiciales para la estabilidad del sistema
financiero) y de resolucién (cuando la entidad sea inviable o sea
previsible que vaya a serlo en un futuro préximo, y por razones de
interés publico y estabilidad financiera resulte necesario evitar su
liquidacién concursal).
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Por otra parte, la evolucion del consumo y de la inversion
privada en Espafia sigue presentando riesgos a la baja. Por un lado,
los indicadores del mercado laboral continuan exhibiendo un
deterioro significativo, lo que desalienta el consumo. Por otro lado,
las familias y las empresas siguen con su proceso de
desapalancamiento, a la vez que continuan sus dificultades de acceso
a la financiacién y al crédito. Por tultimo, el aumento de las
turbulencias financieras durante el segundo trimestre ha afiadido
incertidumbre a un entorno econdmico que ya era muy débil y ha
generado un nuevo foco de desconfianza en los agentes econdmicos.
No obstante, el incremento del IVA el uno de septiembre podria
haber dado lugar a un adelanto de ciertas decisiones de consumo, lo
cual podria generar un efecto positivo en las cifras de consumo del
tercer trimestre, amortiguando la negativa evolucidn esperada.

En el lado positivo, la politica monetaria (y de liquidez) del
Banco Central Europeo continuara siendo proclive a apoyar a la
demanda agregada y la estabilidad financiera. En esta linea, el BCE
aceptd en su reunidon del 6 de septiembre acometer la compra de
deuda de paises en apuros, a través de las denominadas Operaciones
Monetarias de Compraventa (OMT, en sus siglas en inglés) que se
llevaran a cabo de acuerdo con el siguiente marco: contaran con una
condicionalidad estricta y eficaz, unida a un programa adecuado del
Fondo Europeo de Estabilidad Financiera / Mecanismo Europeo de
Estabilidad (FEEF / MEDE), que debera ser respetada plenamente;
las operaciones se centrardn en la parte corta de la curva de
vencimientos y no se fijan limites cuantitativos a priori para su
tamafio; las operaciones monetarias directas contaran con el mismo
tratamiento que los acreedores privados; y la liquidez creada a través
de estas operaciones sera completamente esterilizada para evitar
presiones inflacionistas. El anuncio de este programa de compra de
deuda del BCE, a pesar de que cuenta con una condicionalidad
estricta y debe solicitarse su puesta en marcha por cada pais, ha
permitido que la prima de riesgo espafiola bajase hasta situarse en el
entorno de los 400 puntos basicos. En el momento de redactar este
Informe el Gobierno espafiol no habia tomado una decision sobre la
necesidad o no de acudir a este “programa preventivo” de compra de
deuda por parte del BCE.

39



Boletin Trimestral de Coyuntura num. 38 Septiembre 2012

La economia
mundial se
ralentizaba en el
segundo trimestre
de 2012...

4. ENTORNO ECONOMICO INTERNACIONAL

La economia global se ha ralentizado desde la primavera, tal
como se esperaba, debido fundamentalmente a la evolucion en la
UEM, que encara una nueva recesion. La crisis de la eurozona ha
afectado adversamente a la economia mundial, a través de un menor
volumen de comercio internacional y un empeoramiento de la
confianza de consumidores, inversores y empresas, particularmente
en la industria manufacturera. El desempleo permanece
relativamente elevado y tiende a crecer, especialmente en Europa,
como consecuencia de la menor actividad. En materia de precios, la
inflacion era moderada pero se veia amenazada por el alza del
petroleo.
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...por el influjo de
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Economia Internacional

Los procesos en marcha de reduccidon del endeudamiento de
hogares y empresas han ido de la mano de nuevos descensos en la
confianza de los consumidores, lo que ha mantenido la demanda de
los hogares débil en muchos paises. La inversion empresarial
también se ha ralentizado, excepto en Japon donde se continia con
la reconstruccion post-tsunami. En la UEM los ajustes son lentos
tanto en el sector privado como en el publico, y la debilidad de la
periferia se esta trasladando a las economias centrales. Las acciones
que se acometan en la UEM en materia de entidades financieras,
politica fiscal y competitividad son claves para la superacion de la
crisis. Como consecuencia de todo ello, las perspectivas de
crecimiento para 2012 y 2013 han sido revisadas a la baja de forma
generalizada, tanto entre las economias desarrolladas como entre las
emergentes.
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De acuerdo con los indicadores adelantados, la pérdida de
traccion persistirda durante el segundo semestre de 2012, dada la
recesion en la UEM vy el debilitamiento del comercio mundial y el
deterioro de la confianza de los agentes. Estados Unidos podria ser
una excepcion, con un crecimiento comparativamente mas solido
que refleja un mayor progreso en el ajuste de balances y una mejora
en las condiciones del mercado inmobiliario.

La crisis de la UEM sigue siendo el principal riesgo para la
economia global, y se necesitan mas medidas de politica econdémica
para recuperar la confianza en la eurozona. Una intensificacion de
la inestabilidad en la UEM tendria un impacto significativo en la
demanda global.

Confianza de consumidores Indicador de confianza en la industria
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Entre los riesgos
cobra fuerza el

“fiscal cliff” en
Estados Unidos...

...que se une a las
tensiones en el
precio del crudo

Economia Internacional

Por otro lado, en las ultimas semanas estd cobrando una
creciente importancia como riesgo global la gestion que el gobierno
de Estados Unidos haga de la situacion que ha dado en llamarse
“abismo fiscal” o “fiscal cliff’, ya que una respuesta inadecuada
deterioraria la de por si débil recuperacion de aquél pais, lo que a su
vez repercutiria de forma significativa en la economia mundial.

Ademas, el reciente repunte de los precios del petroleo
amenaza igualmente la actividad global. A pesar de que la
economia mundial permanece relativamente débil y no parece
presionar sobre la demanda de energia, los precios del crudo
continian mostrandose muy sensibles a interrupciones de
suministro y diversos factores geopoliticos.
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En el segundo trimestre de 2012 el PIB de Estados Unidos

El PIB de Estados . e - )
Unidos crecia un crecid un 2,3% en tasa anual, una décima por debajo del trimestre
2,3% en el segundo anterior. En términos intertrimestrales, el crecimiento fue de cuatro
trimestre. .. décimas, también una décima por debajo del primer trimestre. En
suma, una ligera desaceleracion en el ritmo de actividad, que no
obstante continuaba siendo robusto en comparacién con el grueso
de las economias desarrolladas.
PIB Estados Unidos PIB Estados Unidos
(Variacion anual en %) (Variacion anual en %y contribuciones)
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...gracias a la
relativa solidez de
la demanda
interna...

...ya quela
aportacion del
sector exterior era
prdcticamente nula

Economia Internacional

La actividad seguia descansando en la demanda interna, ya
que el sector exterior mostraba una contribucidn practicamente nula
al crecimiento por tercer trimestre consecutivo. Asi, el consumo
privado aceleraba para crecer un 2,0% anual, reflejando cierta
mejoria en la renta de los hogares, mientras el consumo publico se
reducia un 1,8% anual, como consecuencia del proceso de
consolidacion fiscal en marcha. No obstante, el verdadero esfuerzo
por reequilibrar las cuentas publicas sigue pendiente, ya que el
déficit publico en la primera mitad del afio se sitiia por encima del
8% del PIB. La inversion crecia un notable 7,1%, aunque
desaceleraba algo mas de un punto respecto al ritmo exhibido en el
trimestre precedente, enfriando las expectativas para los periodos
subsiguientes.

A pesar de no contribuir al crecimiento, resulta destacable la
aceleracion de las exportaciones, que anotaban un sélido avance del
4,5% anual en el segundo trimestre, medio punto mas que el
trimestre anterior. También las importaciones repuntaban siete
décimas para crecer el 3,9% anual en el segundo trimestre. Este
comportamiento permitié continuar reduciendo el déficit comercial
de bienes y servicios.

42



Boletin Trimestral de Coyuntura nim. 38

El empleo crecia
con lentitud, el

paro se estabilizaba

y la inflacion se

Septiembre 2012

El mercado laboral acompafiaba el aumento de la actividad
pero de forma muy lenta, con un crecimiento débil del empleo y una
tasa de paro estable en torno al 8,2% de la poblacion activa (8,1%
en agosto). En materia de precios, se producia una moderacién en la

moderaba tasa de inflacion que era del 1,9% en el segundo trimestre (1,7% en
agosto), aunque esta moderacidn se vera amenazada en la segunda
mitad del afio por las alzas de precios del petréleo.
Tasa de desempleo
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El ritmo se El FMI espera una ralentizacion adicional de la economia

ralentizard en el
segundo semestre

Entre los riesgos
crece la
preocupacion en
torno al “abismo
fiscal” y la gestion
que del mismo
realice...

...el proximo
gobierno tras las
elecciones de
noviembre

Economia Internacional

estadounidense en la segunda mitad del afio, pronosticando para el
conjunto de 2012 un crecimiento del PIB del 2,0%, esperando una
ligera aceleracion hasta el 2,3% el préximo ejercicio 2013.

Como riesgos a la baja, los analistas siguen citando la falta de
un plan creible de consolidacion fiscal a medio plazo, a lo que se
suma la creciente preocupacion por las inciertas consecuencias de la
proxima finalizacion de numerosas medidas de estimulo fiscal, lo
que se ha dado en llamar el “abismo fiscal” o “fiscal cliff” por su
expresion en inglés. Se ha estimado que este ajuste fiscal seria
cercano a cuatro puntos de PIB, y de llevarse a cabo en su totalidad
restaria al crecimiento del PIB 1,3 puntos en 2013 y 1,8 puntos en
2014.

Por tanto, cobra especial importancia la gestion que de esta
situacioén haga el proximo gobierno que salga de las elecciones que
se celebraran en noviembre, siendo posible incluso que algunos de
los estimulos fiscales sean eventualmente prorrogados a su
vencimiento.
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La Reserva Federal
anunciaba una
tercera edicion de
relajacion
cuantitativa...

...sin caducidad
explicita y
condicionada a la
mejora del mercado

Quizas como respuesta y medida de apoyo a este escenario de
menor actividad econdomica, la Reserva Federal anunciaba a
mediados de septiembre nuevas medidas de relajacion cuantitativa
mediante un nuevo programa de compra de activos denominado
QE3 por sus siglas en inglés “quantitative easing”. Hay que
recordar que la expansion del balance de la Fed durante las dos
ediciones anteriores de QE tuvo lugar en un marco fiscal laxo, en el
que las bajadas de impuestos, el aumento de las prestaciones por
desempleo y el esfuerzo en inversion publica se sumaron para
compensar el impacto del ajuste inmobiliario y la caida del empleo.
Sin embargo, la QE3 operara en el marco del “abismo fiscal” ya
comentado.

Esta tercera ronda de inyecciones masivas de liquidez cuenta
con importantes novedades respecto a las dos anteriores. En primer
lugar, la QE3 no tiene un horizonte temporal definido, sefializando
ademds la Fed que seguira inyectando liquidez mientras no se

de trabajo produzca una “mejora sustanci.alh”. del merf:ado de trgbajo. En
segunda lugar, las compras se dirigiran a activos garantizados por
préstamos hipotecarios (MBS), preferentemente de nueva emision,
en lugar de deuda publica. El volumen de compras previsto serd de
40.000 millones de dolares mensuales, lo que supone cerca de
medio billén de dolares al afio. A ello se unird hasta finales de 2012
la reinversion de los titulos en balance y el mantenimiento de otras
operaciones, lo que eleva el volumen total de compras de deuda a
largo plazo por parte de la Fed a 85.000 millones de dolares
mensuales hasta el préximo diciembre.
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El PIB de Japon
repuntaba y crecia
un 3,3% en el
segundo
trimestre...

El PIB de Japdén anotd un espectacular crecimiento del 3,3%
anual en el segundo trimestre de 2012, en base a una solida
contribucion de la demanda interna de 3,2 puntos a la que se unia
una moderada contribucién de una décima por parte del sector
exterior. No obstante, el brillo de estas cifras se debe en su mayor
parte a un efecto de base, ya que el segundo trimestre del afio 2011
estuvo marcado por la catastrofe del terremoto y posterior tsunami
de marzo de aquél afo. Ello queda patente al observar el
comportamiento intertrimestral, mucho mas modesto, donde el PIB
crecid tan sdlo dos décimas respecto al primer trimestre del afio.

PIB Jap6n PIB Japon

(Variacion anual en %)
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...debido a un
efecto de base...

...derivado del
terremoto y
tsunami que tuvo
lugar en marzo de
2011

Economia Internacional

El consumo de los hogares nipones mantenia una inusitada
fortaleza, con un avance del 3,2% anual, mientras que el gasto
publico se moderaba y crecia un 1,9% en este segundo trimestre. La
inversion por su parte presentaba una ligera aceleracion anotando
un aumento del 4,8% anual. No obstante, en estas tasas esta
presente el efecto base citado, ya que la comparacion con el primer
trimestre sefiala cierto estancamiento de la demanda interna.

Las cifras del sector exterior sefialan un fuerte repunte en tasa
anual, debido también en su mayor parte al mencionado efecto de
base, con crecimientos del 8,7% en las exportaciones y del 8,5% en
las importaciones. A pesar de ello, la balanza comercial era
deficitaria en Japon por primera vez en muchos afios,
comprometiendo el saldo positivo de la cuenta corriente y
afiadiendo sombras a las perspectivas en torno a la deuda publica,
ya que el pais podria llegar a necesitar financiacion externa.
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Persiste la
deflacion...

250

El empleo crecié un 0,4% anual en el segundo trimestre
mientras la tasa de paro se reducia ligeramente y quedaba en el
4,4% de la poblacion activa (4,3% en julio). En materia de precios,
se frustraba una vez mas la salida de la deflacion, ya que a pesar de
que el promedio del segundo trimestre sefiala un aumento de los
precios del 0,2% en tasa anual, la informacién mensual sefiala que
los precios retrocedieron una décima en junio y cuatro en julio, tras
haber mostrado tasas positivas en los cinco meses precedentes.

Deuda Publica (% PIB)
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...y las perspectivas
son de
debilitamiento de la
actividad...

...lo que ha
propiciado que el
Banco de Japon
anuncie una fuerte
inyeccion de
liquidez

Economia Internacional

USA B Japon | UEM

Las perspectivas del FMI son de un crecimiento del PIB de
Japon del 2,4% en 2012 mientras en 2013 se produciria un
debilitamiento que frenaria el avance del PIB al 1,5% en tasa anual.
Sobre esas previsiones esta pesando el riesgo de la abultada deuda
publica y la ausencia de un plan claro de consolidacién fiscal. Los
aumentos previstos de los impuestos sobre el consumo del 5% al
8% en abril de 2014 y hasta el 10% en octubre de 2015 son
necesarios pero no suficientes para alcanzar los objetivos fiscales
del gobierno. Las previsiones también reflejan la tendencia global a
la desaceleracion y en particular en las economias asiaticas,
principales clientes de las exportaciones niponas.

En linea con la decision de la Fed, el Banco de Japdén
aprobaba a mediados de septiembre una operacidon similar,
consistente en una nueva inyeccion de liquidez de diez billones de
yenes, equivalentes a casi 100.000 millones de euros. Para ello
ampliara el actual programa de compra de activos (letras y bonos
del tesoro) desde los 70 billones de yenes (678.144 millones de
euros) hasta los 80 billones de yenes (775.055 millones de euros),
ampliacidn que concluird a finales de 2013.
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China acusaba un
menor ritmo
exportador que
desaceleraba su

Entre los emergentes, continuaba la tendencia a la
desaceleracion de la economia en China, cuyo PIB crecia un 7,6%
en el segundo trimestre de 2012, tasa muy dinamica pero alejada de
los registros en torno al 10% exhibidos en los tres ejercicios

actividad... precedentes. El freno en la actividad tuvo su origen en el sector
exterior, al verse las exportaciones muy afectadas por la situacion
de la economia europea, ya que la demanda interna mostraba un
tono relativamente solido.
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...lo que ha llevado
a reducir los tipos
de interés...

...y ciertos
estimulos fiscales a
la actividad

En Latinoamérica,
Meéxico y Argentina
crecian con
solidez...

Economia Internacional

La inflacién parece bajo control, con una moderada tasa del
1,8% en julio, lo que facilitd en ese mismo mes una nueva bajada
del tipo de interés oficial hasta situarlo en el 6,0%, siendo el
segundo recorte en menos de dos meses.

Se espera que cierta estabilidad de la demanda interna unida a
nuevas medidas expansivas de politica monetaria y también de
politica fiscal, en particular de inversion publica, den continuidad a
la actividad en la segunda mitad del afio, de modo que el PIB crezca
en promedio anual un 8,0% en 2012 para acelerar y crecer un 8,5%
en 2013, de acuerdo con las previsiones del FMI.

En Latinoamérica, tanto México como Argentina mantenian
una solida velocidad de crucero, con crecimientos del PIB entre el
4% y el 5% en el segundo trimestre de 2012. El pais azteca
mostraba solidas bases en la industria y los servicios que le
permitian crecer un 4,1% en el segundo trimestre, aunque en las
perspectivas sigue pesando la dependencia de sus exportaciones a
Estados Unidos, de manera que un eventual debilitamiento de éste
pais se trasladaria con rapidez a su ritmo de actividad.
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...mientras Brasil

se mostraba muy
débil

La UEM quedaba a
las puertas de una
nueva recesion...

Septiembre 2012

En el reverso de la moneda Brasil crecia un anémico 0,5% tras
el 0,7% registrado en el trimestre previo. El gobierno brasilefio ha
puesto en marcha importantes paquetes de estimulo fiscal y
monetario para tratar de reactivar el crecimiento, cuyos efectos se
dejarian notar en el segundo semestre, de modo que el FMI espera
que 2012 termine con un avance del PIB del 2,5% posponiendo para
2013 un ritmo mas dinamico del 4,6%.

La UEM seguia el guién previsto y quedaba a las puertas de la
recesion al anotar una contraccion del PIB del 0,5% anual en el
segundo trimestre de 2012, tras haber tenido una variacion
interanual nula en el primero. En comparacién con el primer
trimestre del afio, la caida del PIB fue de dos décimas, que habia
sido precedida por una variacion intertrimestral nula en el primer
trimestre y una caida de tres décimas en el cuarto trimestre de 2011,
por lo que se puede afirmar que la eurozona se halla practicamente
inmersa en una nueva recesion.

consecuencia de la
crisis de deuda
soberana

La demanda
externa apuntala la
actividad...

Economia Internacional

PIB UEM PIB UEM
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...COMO Esta situacion responde en esencia a la crisis de deuda

soberana de los paises periféricos asi como la elevada incertidumbre
que rodea su resolucidon, que lastra la confianza de los agentes y
cuyos efectos adversos se han extendido finalmente al resto de la
eurozona y, en menor medida, al resto del mundo.

La demanda externa seguia siendo el soporte de la actividad,
aportando 1,6 puntos al crecimiento, gracias a un aumento de las
exportaciones del 3,4% anual mientras las importaciones se
reducian en un 0,3% anual.
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...yaquela
demanda interna
profundizaba su
deterioro...

...con sendas
caidas del consumo
privado y de la
inversion...

Septiembre 2012

En contraposicion, la demanda interna aumentaba su deterioro
y restaba dos puntos a la variacion del PIB en el segundo trimestre.
Se trata del tercer trimestre consecutivo en que la demanda interna
contribuye negativamente al crecimiento de la eurozona, y ademas
el drenaje es creciente.

El consumo de los hogares se reducia por tercer trimestre
consecutivo, un 0,7% en el segundo trimestre, ritmo similar a los
periodos precedentes. También la inversion se contrajo un 3,0% en
el periodo, acumulando dos trimestres de caidas crecientes, lo cual
es una sefial negativa respecto a las expectativas de los agentes en el
corto y medio plazo. El consumo publico crecia una modesta
décima en tasa anual, tras el crecimiento nulo del trimestre anterior,
mostrando asi cierta estabilidad.

Indice de Precios de Consumo
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...que se
trasladaban a una
caida del empleo y
un aumento del
paro

La inflacion de
consumo se
moderaba

Economia Internacional

El empleo en la UEM encadenaba también tres trimestres de
caidas aceleradas, con una contraccion del 0,6% anual en el
segundo trimestre que seguia a las disminuciones del 0,1% y del
0,5% experimentadas en el cuarto trimestre de 2011 y primer
trimestre de 2012 respectivamente. Como cabia esperar, ello se
traslado a un incremento del desempleo, que en el segundo trimestre
ascendia en promedio al 11,2% de la poblacién activa (11,3% en
julio).

En materia de precios, se producia cierta contencién en el
segundo trimestre situandose la tasa de inflacién en el 2,4% (2,6%
en agosto), en respuesta especialmente al componente energético,
ya que la subyacente era més moderada, 1,8% en el segundo
trimestre.
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Las perspectivas
son de fragilidad

El panorama entre
paises sigue siendo
muy desigual, con
un peor
comportamiento de
la periferia...

...que los paises
centrales no

Septiembre 2012

El FMI espera que el PIB de la eurozona se contraiga un 0,3%
en 2012 para dar paso a un modesto crecimiento del 0,7% el
proximo afio 2013.

Al igual que ocurria en trimestres anteriores, la actividad en el
seno de la eurozona es muy desigual entre paises. La caida del PIB
es mdas acentuada en la periferia, donde los esfuerzos de
consolidacidén fiscal en un entorno de empeoramiento de confianza
de consumidores e inversores no provocan sino un efecto
contractivo a corto plazo sobre la actividad. Asi, la caida del PIB en
el segundo trimestre fue del 1,3% en Espaifia, del 2,6% en Italia o
del 3,3% en Portugal.

A diferencia de lo sucedido en el trimestre anterior, estas
caidas no pudieron verse compensadas por el comportamiento de

pueden los paises centrales de la UEM, donde el crecimiento del PIB en el
: - o .
contrarrestar segundq trimestre fue muy débil, .anotando un 1,0% anual en
Alemania o un 0,3% anual en Francia, de forma que finalmente el
PIB del conjunto de la eurozona retrocedio.
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La economia
alemana
desaceleraba

Economia Internacional

En Alemania, la actividad continuaba desacelerando en el
segundo trimestre de 2012 y el modesto avance del 1,0% anual del
PIB (0,3% intertrimestral) fue fruto del comportamiento del
consumo de los hogares y las exportaciones, que anotaron avances
respectivos del 1,5% y del 5,5% en tasa anual, mientras el gasto
publico desaceleraba hasta el 1,1% y la inversidon se contrajo un
0,7%, la primera caida desde principios de 2010.
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...aunque el paro
permanece en
minimos historicos

Se espera un
crecimiento muy
débil tanto este afio
como el proximo

Este fragil ritmo de actividad vino acompafiado de un
crecimiento del empleo del 1,2% anual, lo que hizo que la tasa de
paro continuara marcando minimos historicos y se situara en el
6,8% de la poblacién activa (6,8% también en agosto), mientras los
precios de consumo se moderaban y dejaban la tasa de inflacion en
el 1,9% anual en el segundo trimestre (2,0% en agosto).

El FMI pronostica un aumento del PIB germano del 1,0% en
el conjunto de 2012 y del 1,4% el proximo 2013, es decir, que la
actividad continuara débil.
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La actividad en
Francia era
anémica...

...con caida del
empleo y aumento
del paro, y
perspectivas muy
fragiles

Economia Internacional

En Francia el crecimiento fue anémico, un 0,3% anual en el
segundo trimestre, mientras que en términos intertrimestrales la
economia gala permanecia estancada, ya que encadenaba tres
trimestres consecutivos de crecimientos practicamente nulos. El
consumo privado parecia estabilizarse, ya que crecia un 0,2% anual
en el segundo trimestre tras haber caido durante los tres trimestres
previos. Tanto el gasto publico como la inversion apenas superaban
el 1% anual de crecimiento. En el sector exterior, las exportaciones
seguian desacelerando para aumentar un 3,2% anual mientras las
importaciones crecian un 1,4% anual.

La cifra de asalariados franceses se contraia un 0,2% en el
segundo trimestre, la primera caida desde 2010, lo que hacia
repuntar ligeramente la tasa de paro hasta alcanzar el 9,7% de la
poblacion activa. EI FMI prevé que el PIB francés anote en el
conjunto de 2012 un leve avance del 0,3% anual, mientras que el
proximo afio 2013 experimentaria una ligera aceleracion hasta el
0,8% anual.

51



Boletin Trimestral de Coyuntura nim. 38

Los progresos para
resolver la crisis de
la eurozona son
muy lentos

La consolidacion
fiscal frena la
actividad a corto
plazo...

...y por st sola no
es suficiente

Se pueden observar
tres bucles
adversos,...

...entre la deuda
soberana y la
solvencia
bancaria...

...entre el temor a
una ruptura del
euroy los
diferenciales en
tipos de interés de
la deuda...

Economia Internacional

Septiembre 2012

Los progresos para reconducir la crisis en la UEM, unidos a
los recortes en el tipo de interés por parte del BCE asi como el
anuncio de su voluntad para intervenir en los mercados de deuda
soberana, proporcionaron cierta estabilidad en los mercados
financieros durante el verano, a pesar de las dificultades de las
entidades financieras en algunos paises. E1 BCE dispone todavia de
cierto margen de maniobra para reducir tipos de interés y un amplio
margen para expandir programas de compras de activos.

La consolidacion fiscal, aunque necesaria a medio plazo, esta
drenando la actividad en el corto plazo. En algunos paises puede
haberse desencadenado un bucle adverso, donde el debilitamiento
de la actividad exige nuevos y mayores esfuerzos de consolidacion,
lo que provoca un deterioro adicional en el desempefio de la
economia, retroalimentando el proceso.

La correccion de los desequilibrios internos de la UEM estéd en
marcha, pero es necesario tomar medidas para incentivar el
crecimiento tanto en los paises deudores como acreedores. En los
deudores, los déficit fiscal y exterior deben ser reducidos mediante
recortes presupuestarios y ajustes salariales, junto con reformas
estructurales para acelerar la necesaria reasignacion de factores. En
los acreedores, es necesario estimular la demanda interna, lo que
implica mayores salarios y mayor consumo € inversion y admitir
temporalmente mayores tasas de inflacion.

Se observan tres bucles retroalimentados que amenazan con
minar la estabilidad en la UEM:

- Los temores a una baja solvencia de bancos y estados
se retroalimentan. Ello es asi porque los gobiernos prestan
garantias a unos bancos que a su vez son los principales
tenedores de bonos soberanos. Es necesario reconocer los
préstamos no viables, caminar hacia una supervision comun
y recapitalizar entidades con fondos publicos. Es crucial
avanzar hacia una unién bancaria, que incluya una garantia
de depdsitos y un régimen de resolucion de crisis de
entidades.

- El riesgo de salidas potenciales de paises de la UEM
tensa los diferenciales de tipos de interés de la deuda
publica, lo que a su vez refuerza los temores a una ruptura
del euro. El BCE podria romper este bucle interviniendo en
los mercados de bonos para mantener los diferenciales en
unos rangos que se vean justificados por los fundamentales
de cada pais.
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- La preocupacion por la evolucidon del volumen de
deuda publica de los paises también presiona al alza sobre
los tipos de interés, lo que deteriora a su vez los escenarios
futuros de dicha deuda. No hay duda de que los mercados
proporcionan un mecanismo muy util de disciplina a través
de los diferenciales en tipos de interés, pero puede
convertirse en un mecanismo desestabilizador cuando la
deuda es elevada.

Para dar una salida a la crisis de la eurozona se necesitarian
medidas en al menos las siguientes areas:

- el BCE debe continuar sus intervenciones en los
mercados de bonos

- los bancos deben ser recapitalizados al tiempo que se
avanza en la union bancaria

- la consolidacién fiscal debe continuar

- precios, salarios y margenes empresariales deben
ajustarse tanto en los paises periféricos como en los
centrales

- las reformas estructurales deben orientarse a impulsar
la productividad, crear empleos y ayudar al ajuste de precios
y salarios
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5. EVOLUCION DE LA POBLACION ACTIVA
ARAGONESA EN LA ULTIMA CRISIS (2008-2012)

1. Introduccion

Durante el ultimo ciclo expansivo de la economia espafiola la
evolucion de la poblacién activa dibujé una intensa senda
ascendente, que la llevé a alcanzar en el afio 2008 su valor histérico
mas alto en Aragéon. En concreto, fue en el cuarto trimestre del afio,
cuando se situd6 en 664.520 activos. Sin embargo, desde ese
momento y hasta la fecha (segundo trimestre de 2012)', la poblacién
activa en Aragén se ha visto reducida en 8.100 personas, hasta los
656.430 activos actuales.

Evolucion de la Poblacion Activa (Aragoén)
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Fuente: EPA (IAEST)

El objetivo de este informe es determinar qué se encuentra
detras de este movimiento de la poblacion activa; si ha sido general
entre toda la poblacién activa o ha tenido lugar entre un grupo
especifico de poblacion, y cudles son las causas que pueden
explicarlo.

No obstante, en primer lugar, debemos ser conscientes de que
estas cifras se han visto influenciadas por varios aspectos que
podriamos calificar como excepcionales. Por un lado, la celebracion
de la Exposicién Internacional en Zaragoza en 2008. Durante los
periodos de su preparacion y celebracion se habria generado un
“efecto llamada” hacia el mercado laboral aragonés ante las
positivas perspectivas de creacion de puestos de trabajo ligadas al

' Los datos mas actuales de la EPA son los referentes al segundo trimestre de 2012.

Instantanea Sectorial
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evento. Sin embargo, tras su finalizacién el efecto habria sido el
contrario. Por otro lado, tampoco debemos olvidar que el periodo de
analisis (2008-2012) coincide con el transcurso de una crisis
econdmica de gran envergadura.

A su vez, es relevante atender a como se ha llegado de los
datos de 2008 a la actualidad, ya que, aunque la comparacion de
2012 con 2008 nos muestra una reduccion de lo poblacién activa, en
el transcurso de ese periodo pueden diferenciarse dos etapas
distintas, tal y como puede observarse en el grafico anterior; una
primera que dibuj6 una senda de descensos en la poblacidn activa —
desde el ultimo trimestre de 2008, cuando se alcanzd el maximo
historico en el nimero de activos en Aragon, hasta el tercer trimestre
de 2010, cuando se anoto el minimo del periodo analizado-, y una
segunda etapa de tendencia creciente, desde el minimo de 2010
hasta la actualidad.

Por tanto, para llevar a cabo nuestro andlisis distinguiremos
entre ambas etapas: de 2008 a 2010, y de 2010 a 2012°. Para cada
una de ellas analizaremos la evolucidn de la poblacién activa y de la
poblacion de 16 y mas afios en Aragdn, segun la EPA, atendiendo a
una serie de variables: género, nacionalidad, edad y nivel de
estudios terminado. A continuacidon, una vez vistas ambas
evoluciones (poblacion activa y poblacion de 16 y mas afios)
pasaremos a hacer un analisis conjunto de ambas. En concreto, lo
haremos atendiendo al resultado que la diferencia entre ambas
variaciones da lugar, lo cual nos permitira interpretar los cambios
producidos en la poblacidon activa, ya que ésta puede aumentar o
disminuir, pero la interpretacion de cada una de estas evoluciones es
diferente dependiendo de si el cambio en la poblacién de 16 y més
afios ha sido en el mismo sentido o en el contrario.

Por ejemplo, puede darse el caso de que la poblacion activa se
haya reducido, pero si la poblacion de 16 y mas afios ha disminuido
en una mayor cuantia, lo que en realidad ha ocurrido es que han
entrado nuevos demandantes de empleo al mercado de trabajo; en
efecto, personas que antes no buscaban un trabajo aun estando en
edad de trabajar, ahora si lo harian. En sentido contrario, puede
darse el caso de que la poblacion activa aumente, pero si la
poblacidon de 16 y mas afios lo hace en una cuantia muy superior,
esto significa que no toda esta nueva poblacion se esta incorporando
al mercado de trabajo.

2 En concreto compararemos medias anuales de cada uno de los afios para asi evitar los efectos estacionales que
pueden surgir si se utilizan datos trimestrales. Para 2008 y 2010 la media es de los cuatro trimestres, mientras
que para 2012 es de los dos primeros trimestres.

Instantanea Sectorial
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Los resultados a los que llegamos tras el analisis pueden
resumirse en lo siguiente. En el primero de los subperiodos (2008-
2010) el nimero de activos se reduce mientras la poblacion de 16 y
mas afios aumenta, lo que mostraria que personas que previamente
buscaban un trabajo habrian dejarlo de hacerlo, a pesar de no
haberlo encontrado. A su vez, la nueva poblacion de 16 y mas afios
existente tampoco se incorporaba al mercado de trabajo para tratar
de buscar un empleo. En cuanto al segundo de los subperiodos (de
2010 a 2012), se observa un cambio de tendencia, al experimentarse
un crecimiento de la poblacion activa, a pesar de que la poblacion de
16 y mas afios se reduce, lo cual significa que se habrian
incorporado al mercado laboral algunas de las personas que en
periodos previos ya se encontraban en edad de trabajar pero que no
trataban de buscar un trabajo.

Asi, tras esta introduccion, en el apartado siguiente
analizaremos el periodo 2008-2010, tal y como acabamos de
describir, y en el tercero haremos lo mismo con el periodo 2010-
2012. A continuacion, dedicamos el apartado cuarto a analizar la
variacion experimentada por los aragoneses residentes en el
extranjero en el periodo, andlisis que surge tras haber observado en
los apartados 2 y 3 que la poblacion aragonesa de 16 y mas afios con
nacionalidad espafiola se ha reducido, lo cual nos lleva a
preguntarnos si esto es debido a una marcha de estos al extranjero.
El informe se cierra con un apartado resumen y de conclusiones.

2. Evolucion de la poblacion activa y de la poblacion de 16 y
mas afios en el periodo 2008-2010

En la tabla 1 se ofrece informacion de las variaciones
experimentadas en la poblacion activa (primera columna) y en la
poblacion de 16 y mas afios (segunda columna), asi como un analisis

conjunto de ambas variaciones (columna tercera), en el periodo
2008-2010.
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Tabla 1. Variacion de la poblacion activa y de la poblacion
de 16 y mas aiios entre 2008 y 2010 (miles de personas)

ACTIVOS > POBLAQI()N Diferencia
16 ANOS >16 ANOS

€)) (2) 3=MD-2
Total -12,5 0,2 -12,8
Hombres -14.8 -2.5 -12.3
Mujeres 2.3 2,7 -0,4
Espaiioles -12,7 -4,6 -8,1
Extranjeros 0,2 4.9 -4,7
De 16 a 19 afios -4.8 -0,7 -4,1
De 20 a 24 afios -5,7 -4.5 -1,2
De 25 a 29 afios -12,7 -9,0 -3,7
De 30 a 34 afios -2.5 -2.8 0,3
De 35 a 39 afios 2,8 2,2 0,6
De 40 a 44 afios 1,3 1,2 0,1
De 45 a 49 afios 2,9 2,4 0,5
De 50 a 54 afios 3,5 4.6 -1,1
De 55 a 59 afios 3,5 2,0 1,6
De 60 a 64 afios -0,5 1,6 -2,1
De 65 y mas afios -0.4 33 -3,7
Analfabetos 04 -1,8 2,2
Estudios primarios -15,6 -21,9 6,3
Estudios secundarios 10,0 22,7 -12.,7
Estudios superiores -7,4 1,1 -8,6

Fuente: EPA (IAEST e INE)

2.1. Poblacion activa: 2008-2010

...en el que se
reduce la poblacion
activa aragonesa...

Al comparar la media de poblacion activa del afio 2008 con la
del afio 2010 se observa una pérdida de 12.500 personas en Aragon.

Atendiendo al sexo, vemos que la reduccién experimentada
por la poblacion activa ha sido consecuencia de la acontecida entre
los hombres (14.800 activos menos). Destaca el comportamiento
completamente opuesto adoptado por las mujeres, cuya poblacion
activa aumenta en ese mismo periodo en 2.300. En suma, las
mujeres atenuan en parte la reduccion de los hombres.

...a causa del
comportamiento
experimentado por
los hombres,...

Distinguiendo por nacionalidad, el descenso de poblacion
activa es consecuencia del producido entre los espafioles, ya que
entre los extranjeros crece ligeramente.

...los espapqioles,...
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Por edades, atendiendo a tramos quinquenales, se observa que
la poblacién activa de hasta 34 afios se ha reducido, sobre todo la del
quinquenio de 25 a 29. La poblacion activa de 60 y mas afios
también se reduce, mientras que el resto (de 35 a 59 afios) crece.

Por tultimo, atendiendo al nivel de estudios terminados, se
observa que la poblacion activa con estudios primarios y superiores
se reduce, mientras que la de estudios secundarios crece.

Por tanto, distinguiendo por estas variables, se puede resumir
que el descenso que se observa en la poblacion activa aragonesa
entre 2008 y 2010 es consecuencia del acontecido entre los
hombres; por la retirada del mercado laboral de activos con
nacionalidad espafiola; se produce entre la poblacién menor de 35
aflos; y atendiendo al nivel de formacion, son aquellos con estudios
primarios y superiores los que disminuyen su presencia en el
mercado laboral.

2.2. Poblacion de 16 y mas afios: 2008-2010

Antes de evaluar y sacar conclusiones en cuanto a esta
evolucién de la poblacion activa es necesario analizar también cual
ha sido la marcha del total de la poblacién en ese mismo tramo de
edad (a partir de los 16 afios). Esto nos permitird saber si las
variaciones experimentadas en la poblacién activa se deben a
cambios en la estructura poblacional o deben atribuirse a otras
causas.

Asi, atendiendo a la poblacion total de 16 y mas afios, la
situacion en 2010 comparada con 2008 refleja un incremento de 200
personas. Respecto a las distintas variables que estamos analizando,
la situacién es la siguiente.

En cuanto al género, se observa que la poblacién masculina se
reduce en 2.500 personas, mientras que la femenina aumenta en
2.700. Es decir, el crecimiento de poblacion entre las mujeres
compensa y supera la pérdida que entre los hombres se experimenta.

La segunda variable que analizdbamos era la nacionalidad. En
este caso vemos que el incremento se debe a que hay maés
extranjeros (4.900), frente al descenso de poblacion espaiiola (-
4.600).
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Distinguiendo por tramos de edad, se reduce la poblacion
menor de 35 afios, con especial relevancia en el quinquenio
comprendido entre 25 y 29 afios. Por el contrario, en el resto de
quinquenios (a partir de 35 afios) la poblacion aumenta.

Y por ultimo, atendiendo al nivel de estudios terminados, se
reduce la poblacién con estudios primarios y analfabeta, mientras
aumenta aquella con estudios secundarios sobre todo, aunque
también con estudios superiores.

En suma, el crecimiento que experimenta la poblacion de 16 y
mas afios en Aragén en el periodo 2008-2010 es consecuencia de la
positiva evolucion experimentada por las mujeres, los extranjeros, la
poblacion de 35 y maés afios, y de aquellos con mayores niveles
formativos.

2.3. Poblacion activa vs poblacion de 16 y mas afios: 2008-
2010

Una vez vistas ambas evoluciones (poblacion activa y
poblacion total de 16 y mas afios) pasamos a hacer el analisis
conjunto de ambas. Como ya hemos explicado en la introduccion, lo
haremos atendiendo al resultado que la diferencia entre ambas
variaciones da lugar, lo cual nos permitird interpretar los cambios
producidos en la poblacién activa, ya que esta puede aumentar o
disminuir, pero la interpretacion de cada una de estas evoluciones es
diferente dependiendo de si el cambio en la poblacion de 16 y mas
afios ha sido en el mismo sentido o en el contrario.

Atendiendo al periodo 2008-2010 observamos que ademas de
experimentarse un incremento de la poblacién de 16 y mas afios, en
200 personas, la poblacion activa se reduce en 12.500. Por tanto, en
este caso, lo que ha ocurrido es que personas que antes buscaban un
trabajo ahora ya no lo hacen, a pesar de no haberlo encontrado, a la
vez que la nueva poblacion existente en esa edad tampoco se
incorpora al mercado de trabajo para tratar de buscar un empleo. La
explicacion a este comportamiento podria atribuirse a la situacion
econdmica, y en concreto, a la del mercado laboral, con una elevada
tasa de paro y cuya tendencia era creciente, lo cual genera bajas
expectativas de encontrar un empleo. Tampoco debemos obviar el
“efecto escalon post-Expo” que se habria generado, ya que la
“llamada” que la celebracién del acontecimiento genero, habria
ocasionado el efecto contrario una vez finalizo.
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Distinguiendo por sexo, entre los hombres se reducen ambas
variables (poblacion activa y poblacidén de 16 y mas afios), mientras
entre las mujeres aumentan. En efecto, en el caso de los hombres la
reduccién de la poblacidn activa supera a la reduccion anotada por la
poblaciéon de 16 y mas afios, por lo que esta reducciéon de la
poblacion activa masculina no puede atribuirse Unicamente a la
variacion de la estructura poblacional, sino que hay algo mas detras,
seguramente el desdnimo ya mencionado por la situacion del
mercado laboral, que provoca la salida de demandantes de empleo
de éste.

Por su parte, las mujeres seguian incorporandose al mercado
laboral (aumenta la poblacidn activa), aunque en una cuantia inferior
al crecimiento de poblacidon experimentado en ese mismo tramo de
edad. Por tanto, esto mostraria una no incorporacion de la totalidad
de la nueva poblacién de 16 y mas afios al mercado laboral (hecho
distinto a la salida que como tal se produce entre los hombres).

Atendiendo a la nacionalidad, la situacion entre espafioles y
extranjeros es similar a la que hemos observado entre hombres y
mujeres. Los espafioles salen del mercado laboral (la reduccion del
nimero de activos es superior a la que se produce entre la poblacion
de 16 y mas afios), mientras que entre los extranjeros lo que se
produce es una no incorporacion de la nueva poblacion de 16 y mas
aflos al mismo (crece el namero de activos, pero menos de lo que lo
hace la poblacién en ese tramo de edad).

En cuanto a la edad, la poblacion mas joven es la que muestra
un comportamiento mas negativo. Entre aquellos menores de 30
aflos se observa una caida del nimero de activos que supera la
experimentada por la poblacion de esa edad. A continuacidn, en el
quinquenio de 30 a 34, la poblacidén activa también cae, aunque
menos de lo que lo hace la poblacidn, por lo que en este caso si
podria decirse que se estan incorporando al mercado laboral nuevos
demandantes de empleo. Finalmente, entre la poblacion de 35 a 60
crece la poblacion activa con mayor intensidad de lo que crece la
poblacion en esos tramos de edad.

Por tanto, parece que los jovenes, ante las bajas expectativas
de encontrar un empleo -algo consistente con la tasa de paro de este
grupo de poblacion- estarian alargando los afios de estudio, en
espera de que la situacion del mercado laboral mejore, y para
cuando esto ocurra, contar con la mejor formacion posible, lo que
aumenta las posibilidades de encontrar un empleo. También podria
estar teniendo lugar una salida de estos hacia otros paises o hacia
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otras comunidades autonomas en vista de unas mejores perspectivas
laborales.

Por el contrario, la poblacion més mayor se estd volviendo a
incorporar al mercado de trabajo, lo cual podria venir motivado por
el hecho de que en algunas familias la crisis economica haya llevado
al que fuera el sustentador principal a perder el empleo, y el resto de
miembros de la familia se hayan visto obligados a tratar de buscar
un trabajo para el sostenimiento del hogar.

Finalmente, atendiendo al nivel de estudios, la combinacién de
la evolucién de poblacion activa y poblacion de 16 y més afios da
lugar a interpretaciones distintas en cada uno de los niveles
formativos a los que atendemos.

Por un lado, en el caso de aquellos con estudios primarios, a
pesar de que se observa una reduccion de la poblacion activa, estos
seguian incorporandose al mercado de trabajo, ya que la reduccion
de la poblacion de 16 y mas afios con este nivel de estudios es de
una cuantia superior. Entre aquellos con estudios secundarios,
también se observa que la poblacién activa crece, sin embargo la
poblacion crece mas, asi que no se estd produciendo una salida de
demandantes de empleo del mercado laboral, pero tampoco se esta
incorporando al mismo toda la nueva poblacion existente.
Finalmente, entre aquellos con estudios superiores, la poblacién
activa se reduce mas de lo que crece la poblacién, por tanto,
personas con este nivel de formacidn que antes demandaban un
empleo ahora ya no lo hacen, a pesar de no haberlo encontrado. En
suma, podriamos decir que en este periodo (2008-2010) el
comportamiento hacia la busqueda de un trabajo es mas pesimista
conforme aumenta el nivel formativo.

La conclusiéon a la que llegamos, una vez analizados
conjuntamente los comportamientos de la poblacion activa y de la
poblacion total de 16 y més afios en el periodo 2008-2010, es que
personas que previamente trataban de encontrar un empleo, en este
periodo habrian dejado de hacerlo, a pesar de no haberlo encontrado,
y que la nueva poblacion de 16 y mads afios existente tampoco se ha
incorporado al mercado de trabajo. Los principales protagonistas en
esta evolucidon, atendiendo a las caracteristicas de las variables
analizadas, serian hombres, poblacion con nacionalidad espafiola,
menores de 30 afios y aquellos con un nivel de estudios medio-alto.
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3. Evolucion de la poblacion activa y de la poblacion de 16 y
mas afios en el periodo 2010-2012

Como ya mencionabamos en el inicio del informe, a partir
del tercer trimestre de 2010 la tendencia descendente de la
poblacién activa cambid y vuelve a observarse un crecimiento. A
continuacion, pasamos a analizar la evolucion desde el afio 2010
hasta la actualidad, de nuevo, atendiendo a las variaciones
experimentadas en poblacion activa, poblacion de 16 y mas afios
y a la diferencia entre ambas variaciones.

Tabla 2. Variacion de la poblacion activa y de la
poblacion de 16 y mas afios entre 2010 y 2012 (miles de
personas)

ACTIVOS > POBLAQI()N Diferencia
16 ANOS >16 ANOS

€)) (2) 3=MD-2
Total 6,6 -4.4 11,0
Hombres -2,6 -4,6 2,0
Mujeres 9,2 0,2 9,1
Espaiioles 9,2 -3,5 12,7
Extranjeros -2,6 -0,9 -1,7
De 16 a 19 afios -1,9 -0,6 -1,3
De 20 a 24 afios -3.8 -3,4 -0,4
De 25 a 29 afios -5,5 -7,5 2,0
De 30 a 34 afios -5.5 -6,3 0,8
De 35 a 39 afios 2,5 0,6 1,8
De 40 a 44 afios 2,2 0,9 1,3
De 45 a 49 afios 2,1 1,2 0,9
De 50 a 54 afios 6,8 33 3,5
De 55 a 59 afios 3,5 2,8 0,7
De 60 a 64 afios 5,4 0,6 4.8
De 65 y mas afios 0,8 4,0 -3,2
Analfabetos -0,3 -0,0 -0,2
Estudios primarios -8,2 -11,7 3,4
Estudios secundarios -0,5 1,2 -1,7
Estudios superiores 15,6 6,1 9,6

Fuente: EPA (IAEST e INE)

3.1. Poblacion activa: 2010-2012

Desde el afio 2010 se ha producido un aumento de la
poblacion activa en Aragén, que atendiendo a las distintas
variables que estamos analizando seria el siguiente. En cuanto al
género, la poblacidon activa masculina se reduce, mientras la
femenina aumenta. Por tanto, el incremento experimentado entre
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las mujeres viene mas que a compensar el negativo comportamiento
de los hombres. Atendiendo a la nacionalidad, aumenta el nimero
de activos espafioles, frente a una reduccion en el de extranjeros. Por
edades, son los menores de 35 afios los que muestran una reduccion
de la poblacion activa, mientras que en todos los quinquenios de
mas edad aumenta. Finalmente, por nivel de estudios, solo crece el
numero de activos entre aquellos con estudios superiores.

3.2. Poblacion de 16 y mas afios: 2010-2012

En cuanto a la poblacion de 16 y mas afios, se observa una
reduccion de 4.400 personas en el periodo 2010-2012. Este es
consecuencia del descenso de poblacion masculina, dado que la
femenina crece ligeramente. Atendiendo a la nacionalidad, se da
sobre todo entre los espafioles, aunque también entre los extranjeros.
Por edades, ésta es debida a la reduccion de la poblacion menor de
35 afios, ya que a partir de esa edad se incrementa la poblacion. En
cuanto al nivel de estudios, se reduce la poblacion de 16 y mas afios
con estudios primarios, y aumenta la de estudios secundarios y
superiores.

3.3. Poblacion activa vs poblacion de 16 y mas afios: 2010-
2012

El analisis conjunto de estos dos grupos de poblacion nos
muestra que en el periodo 2010-2012 la poblacion activa ha crecido
a pesar de que la poblacion de 16 y mas afios se ha reducido. Por
tanto, se habrian incorporado al mercado laboral algunas de las
personas que en periodos previos ya se encontraban en esa edad pero
que no buscaban un trabajo.

Atendiendo al género, se observa incorporacion de
demandantes de empleo al mercado de trabajo en ambos casos,
aunque con un trasfondo distinto. En el caso de los hombres se debe
a una mayor reduccién de la poblacion de 16 y mas afios respecto de
la que se produce en el nimero de activos, mientras que entre las
mujeres es consecuencia de un crecimiento del numero de activos
superior al de la poblacion de 16 y maés afios femenina.

Por nacionalidad, entre los espafioles crece el ntiimero de
activos a pesar de que cae la poblacién de 16 y mas afios, por tanto,
vuelven a ser demandantes de empleo algunos de los que
previamente se habian retirado del mercado laboral. Sin embargo,
entre los extranjeros la poblacion activa cae mas que la poblacion de
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16 y més aflos, es decir, estos estan saliendo del mercado laboral.
Por tanto, en este periodo se ha frenado la llegada de extranjeros a
Aragoén, a la vez que las perspectivas de estos en cuanto a encontrar
un empleo habrian empeorado.

En cuanto a edades, entre los menores de 25 afios la caida de la
actividad supera la de la poblacion. A continuacidn, entre aquellos
de 26 a 34 afios, cae la actividad, pero menos de lo que lo hace la
poblacion en esos tramos de edad, por lo que si que esta teniendo
lugar una entrada de nuevos demandantes de empleo al mercado
laboral. Finalmente, entre aquellos de 35 y 65 afios el numero de
activos crece mas que la poblacidn, destacando el incremento en los
quinquenios de 50 a 54 y de 60 a 64 afios.

En cuanto al nivel de estudios, el mejor comportamiento es el
que muestra la poblacidon con estudios superiores, en el que ademas
de crecer la poblacion, también aumenta, y en una cuantia superior,
el naimero de activos. Es decir, no s6lo se incorpora a la demanda de
un empleo la nueva poblacion en edad de trabajar con este nivel de
estudios, sino que también lo hace parte de la que en periodos
anteriores habria decidido dejar de demandarlo, a pesar de no
haberlo encontrado.

Por otro lado, la poblacion con estudios primarios también
estaria incorporandose al mercado laboral, ya que la poblacion
activa se reduce menos de lo que lo hace la poblacion de 16 y mas
afios con ese nivel formativo.

Por el contrario, entre aquellos con estudios secundarios, a la
caida de la actividad se le suma un crecimiento de poblacion. Por
tanto, no solo no se incorpora al mercado laboral la nueva poblacion
con este nivel de estudios, sino que ademas algunos de los que
demandaban empleo ya no lo hacen aun sin haberlo encontrado.

En conclusion, en el periodo 2010-2012, aumenta el numero
de activos en Aragon a pesar de que la poblacién de 16 y mas afios
se reduce, por tanto, lo que ocurre es que algunos de los
demandantes de empleo que en la etapa anterior se habrian retirado
del mercado laboral ahora vuelven a demandar un empleo. Esta
actitud mds favorable hacia la incorporacion al mercado de trabajo
vendria motivada, por un lado, por una mejora de las perspectivas
ligada al avance que la actividad econdmica experimentd en 2011, y
por otro, por lo que podriamos denominar como “factor necesidad”
en algunos hogares. Como ya menciondbamos previamente, la crisis
econdmica habria llevado en algunas familias al que fuera el
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sustentador principal a perder el empleo, y el resto de miembros de
la familia se habrian visto obligado a tratar de buscar un trabajo para
el sostenimiento del hogar.

En suma, en cuanto a las principales caracteristicas de la
poblacioén que protagoniza este comportamiento, vemos que esto se
observa tanto entre los hombres, como entre las mujeres, aunque con
una mayor intensidad entre éstas. Atendiendo a la nacionalidad, es
consecuencia de la evolucion de los espafioles, que mas que
compensan el negativo comportamiento de los extranjeros, quienes
en el periodo 2010-2012 reducen su presencia en Aragén. Por
edades, los menores de 25 afios son los que muestran una evolucion
negativa, mientras que en todos los quinquenios de edades
superiores se esta produciendo incorporacion de activos al mercado
laboral, destacando los de 50 a 54 afios y los de 60 a 64. Y
finalmente, en cuanto a nivel de estudios, el comportamiento que
podria calificarse como mas positivo es el de aquellos con estudios
superiores, aunque aquellos con estudios primarios también estan
volviendo a demandar empleo.

4. Evolucion de los aragoneses con nacionalidad espaiiola
residentes en el extranjero

El analisis de la poblacién de 16 y mas edad en los dos
periodos anteriores (2008-2010 y 2010-2012), muestra en ambos
casos una reduccion de la poblacion de 16 y mds afios con
nacionalidad espafiola en Aragon, lo cual podria significar que estos
se han marchado a otras CCAA o a otros paises.

Respecto a los aragoneses que se hayan podido marchar a otras
CCAA no se dispone de una fuente estadistica que nos permita
analizarlo, sin embargo, para el caso de aquellos que se han ido al
extranjero disponemos del Padron de espafioles residentes en el
extranjero (PERE) del INE.

No obstante, no es posible analizar la evolucion de los
aragoneses con nacionalidad espafiola residentes en el extranjero
desde 2008 -tal y como estamos haciendo con los datos de la EPA-
debido a que el primer afio para el que dicho padron ofrece
informacion es 2009. A pesar de ello, haremos el andlisis para el
periodo 2009-2012, lo que nos permitira obtener unos resultados
que, a nuestro entender, pueden ser extrapolados al periodo 2008-
2012.
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Los datos del PERE muestran que en el periodo 2009-2012 el
nimero de aragoneses de entre 16 y mas afios residentes en el
extranjero se ha incrementado en 4.815 personas. En ese mismo
periodo, segtin la EPA la poblacion en ese mismo rango de edad con
nacionalidad espafiola en Aragdén se redujo en 6.300 personas. Por
tanto, podriamos concluir que alrededor del 75% de la reduccion
experimentada por la poblacion aragonesa con nacionalidad
espafiola de 16 y mas afios podria venir explicada por la marcha de
estos a otros paises.

Tabla 3. Variacion de aragoneses con nacionalidad espafiola en
el extranjero 2009-2012

PERE (2009-2012)
(Peso
(Personas) porcentual)
Total 5.980 100,0%
Hombres 2.965 49,6%
Mujeres 3.015 50,4%
hasta 14 1.082 18,1%
15-19 488 8,2%
20-24 353 5,9%
25-29 411 6,9%
30-34 300 5,0%
35-39 572 9,6%
40-44 484 8,1%
45-49 557 9,3%
50-54 503 8,4%
55-59 427 7,1%
60-64 152 2,5%
65 y mas 651 10,9%
No sabe leer ni escribir 21 0,4%
Inferior a graduado escolar o ESO 324 5,4%
Graduado escolar o ESO 739 12,4%
BUP, Bachiller, LOGSE 6 superior 3.213 53,7%
Sin clasificar 1.683 28,1%

Fuente: Padrén de espaiioles residentes en el extranjero (IAEST e INE)

En la tabla 3 pueden observarse las variaciones que se han
producido en la poblacion espafiola residente en el extranjero
inscrita en alguna de las tres provincias aragonesas en el periodo
2009-2012 seglin género, edad y nivel de estudios. Esto muestra que
el incremento se ha producido tanto entre hombres como entre
mujeres. Distinguiendo por quinquenios de edad tampoco se
observan diferencias muy relevantes, aunque, la mayor parte del
incremento se concentra entre aquellos de mas de 35 afios. También
destaca la relevancia de los menores en este aspecto. En cuanto al
nivel de estudios, aquellos con estudios superiores a los obligatorios
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suponen mas de la mitad del incremento total. Sin embargo, no es
posible determinar qué cuantia suponen los titulados superiores en
particular, dado que el PERE no ofrece una desagregacion por
nivel de estudios més detallada.

En suma, vistos estos datos parece que podrian ser familias
completas las que se han marchado al extranjero, ya que los
menores representan un importante porcentaje sobre el total, a la
vez que a partir de los 35 afios la relevancia también es mayor
respecto a la que representa la poblacién adulta de menos edad.
Es decir, aquellos que se encuentran en quinquenios de edad en
los que se supone que las “cargas familiares” son menores -por
ser mas jovenes-, tienen una importancia relativa sobre el total
menor que aquellos que, por su edad, ya habrian formado una
familia.

5. Resumen y conclusiones

En este informe se ha tratado de describir cudl ha sido la
evolucion de la poblacion activa aragonesa desde el afio 2008,
momento en el que ésta se situd en su valor historico mas alto,
hasta la actualidad.

En primer lugar, observamos que en este periodo pueden
distinguirse dos subetapas con una tendencia opuesta: la primera,
que llega hasta 2010, en la que se observan descensos
consecutivos de la poblacion activa un trimestre tras otro; y la
segunda, que va desde 2010 hasta la actualidad, en la que la senda
es creciente.

El analisis de la evolucién de la poblacidon activa y de la
poblacion de 16 y mas afios en el primero de los subperiodos
(2008-2010) -en el que el numero de activos se reduce y la
poblaciéon de 16 y mas edad aumenta- nos muestra que personas
que previamente buscaban un trabajo habrian dejado de hacerlo, a
pesar de no haberlo encontrado, a la vez que la nueva poblacién
de 16 y mas afios existente tampoco se estaria incorporando al
mercado de trabajo para tratar de buscar un empleo. La
explicacion a este comportamiento podria atribuirse a la situacion
econdémica, y en concreto, a la del mercado laboral, con una
elevada tasa de paro y cuya tendencia era creciente, lo cual genera
bajas expectativas de encontrar un empleo. Los principales
protagonistas en esta evoluciéon fueron hombres, poblacion con
nacionalidad espafiola, menores de 30 afios y aquellos con un
nivel de estudios medio-alto.
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En cuanto al segundo de los subperiodos (de 2010 a 2012), se
observa un cambio de tendencia, al experimentarse un crecimiento
de la poblacién activa a pesar de que la poblacion de 16 y mas afios
se reduce, lo cual muestra que se habrian incorporado al mercado
laboral algunas de las personas que en periodos previos ya se
encontraban en edad de trabajar pero que no trataban de buscar un
trabajo. Esta actitud mas favorable hacia la incorporacion al
mercado de trabajo vendria motivada, por un lado, por una mejora
de las perspectivas ligada al avance que la actividad econdémica
experiment6 en 2011, y por otro, por lo que podriamos denominar
como “factor necesidad” en algunos hogares, en los que la crisis
econdmica habria llevado al que fuera el sustentador principal de la
familia a perder el empleo, y el resto de miembros se habrian visto
obligados a tratar de buscar un trabajo para el sostenimiento del
mismo.

En cuanto a las principales caracteristicas de la poblacidon que
protagoniza este comportamiento positivo en el periodo 2010-2012
vemos que esto se observa tanto entre los hombres, como entre las
mujeres, aunque con una mayor intensidad entre éstas. En cuanto a
la nacionalidad, es consecuencia de la evolucion de los espafioles, ya
que la poblacion extranjera en Aragén se reduce. Por edades, se
observa entre todos salvo para los menores de 25 afios, aunque los
mayores incrementos tienen lugar en los quinquenios de 50 a 54 y
de 60 a 64 afos. Y finalmente, en cuanto a nivel de estudios, el
comportamiento que podria calificarse como mas positivo es el de
aquellos con estudios superiores, aunque aquellos con estudios
primarios también estan volviendo a demandar empleo.

Por otro lado, el andlisis desarrollado nos mostraba que en
ambos subperiodos la poblacion de 16 y mas afios con nacionalidad
espafiola se habia reducido en Aragdn, lo cual podria significar que
estos se han ido a otras CCAA o a otros paises. En cuanto a la
marcha a otras CCAA no se dispone de informacion estadistica para
analizarlo, sin embargo, en cuanto a otros paises, el analisis del
Padron de espaiioles residentes en el extranjero en el periodo nos
muestra un incremento de los aragoneses de 16 y mas afios
residentes fuera de Espafia que supondria alrededor del 75% del
descenso de poblacidén en ese mismo tramo de edad que segun la
EPA se ha producido.

En resumen, podemos concluir que la crisis economica, y el
deterioro del mercado laboral que trajo consigo en Espafia, dieron
lugar a que en el periodo 2008-2010 se produjera una reduccion de
la poblacién activa en Aragdén. Sin embargo, en el periodo siguiente
(2010-2012) se observa de nuevo una incorporacion de demandantes
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6. CRON()LOGiA DE ACONTECIMIENTOS
ECONOMICOS

Las CCAA cerraron el primer trimestre del afio en una situacion de
practico equilibrio presupuestario (con un superavit de 14 millones
de euros), frente al déficit del 0,75% del PIB del mismo periodo de
2011. Ocho regiones, entre ellas Aragoén, anotaron superavit. En este
resultado jugo6 un papel muy importante el adelanto de transferencias
por parte del Estado a las CCAA, ya que sin tenerlas en cuenta el
saldo de las éstas fue deficitario (0,45% del PIB), aunque un 40%
menos negativo que el del primer trimestre de 2011.

El 9 de junio el Gobierno de Espafia anuncié su intencion de
solicitar financiacién europea para la recapitalizacion de sus
entidades bancarias mas débiles.

El 14 de junio fue inaugurada, en Ejea de los Caballeros, una planta
de cogeneracion de biomasa promovida por la empresa IDERAM
Generacion. El presupuesto de ejecucion de la planta es de 5.4
millones de euros y su finalidad es la produccion de electricidad con
energias renovables. La planta dara trabajo directo a 12 personas.

El 18 de junio, el Gobierno de Aragén y la sociedad Hydrogen
Power Supplies SL (HPS) (agencia en Espafia de Ballard Power
Systems, empresa canadiense lider mundial en pilas de combustible
y proveedora de soluciones de alta tecnologia) firmaron un convenio
para su instalacion en Walqa que desarrollara productos industriales
basados en las tecnologias del hidrégeno y pilas de combustible.
HPS se compromete a presentar un programa minimo de
implantacion y de expansion con la concrecion de inversiones y
puestos de trabajo.

El 27 de junio naci6 la Fundacion Aragon Invierte, la cual se
constituye como una fundacion sin animo de lucro para enlazar
proyectos empresariales emergentes e innovadores con inversores
particulares. El objetivo principal es desarrollar un modelo que
facilite el encuentro y entendimiento entre el inversor tutor y el
emprendedor.

En la reunién del Consejo de Gobierno del Banco Central Europeo
celebrada el dia 5 de julio se acordd recudir el tipo de interés de
referencia de la zona euro en un cuarto de punto, hasta situarlo en el
0,75%, minimo historico desde la creacion de la moneda tnica.
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El 10 de julio se presentd la Estrategia Aragonesa de Competitividad
y Crecimiento del Gobierno de Aragon. Esta recoge las lineas
maestras de la politica economica del Gobierno en los proximos
afios, cuyo objetivo prioritario es la creacion de empleo. Los ejes
transversales de la estrategia son la competitividad, la
internacionalizacién, la financiacion, y el didlogo social y la
coordinacion institucional

El Consejo de Politica Fiscal y Financiera de 12 de julio aprob¢ los
objetivos de estabilidad presupuestaria de las CCAA para los
ejercicios de 2013 a 2015. Estos nuevos objetivos contemplan para
las CCAA un déficit del 0,7% para 2013, del 0,1% para 2014 y un
superavit del 0,2% para 2015.

El Consejo de Ministros del 13 de julio de 2012 aprob6 un real
decreto de medidas urgentes cuyo fin es garantizar el cumplimiento
de los objetivos de reduccidén del déficit publico y fomentar la
competitividad. Estas medidas afectan al IVA, al impuesto de
sociedades, al IRPF y a los impuestos especiales. A su vez, también
aprobo un conjunto de medidas para la racionalizacién y reduccion
del gasto en el empleo publico.

El Consejo de Ministros de 20 de julio aprobd el objetivo de
estabilidad presupuestaria para el proximo afio, que se establece en
un déficit maximo del 4,5% del PIB. El déficit de la Administraciéon
Central para 2013 se fija en el 3,8% del PIB, el de las CCAA en el
0,7%, mientras que las CCLL y la Seguridad Social cerraran el
proximo afio con déficit cero. También aprobd el limite de gasto no
financiero del Estado para ese ejercicio. El Ejecutivo ha aprobado
una reduccion del 12,2% en el gasto disponible para los Ministerios,
con lo que dispondran de un total de 31.057 millones de euros. El
limite de gasto no financiero del Estado, una vez excluidos los
intereses y la aportacion de la Seguridad Social, disminuye un 6,6%
hasta 73.255 millones de euros.

El 20 de julio el Eurogrupo dio el visto bueno definitivo al programa
de asistencia a Espafia para la recapitalizacion del sector financiero.
Este consistira en un préstamo de hasta 100.000 millones de euros,
que se articulara del FEEF (Fondo Europeo de Estabilidad
Financiera) al FROB (Fondo de Reestructuracion Ordenada
Bancaria), si bien, todavia no se conocen todas las condiciones y
detalles concretos de dicho programa.

El Gobierno de Aragdn, en Consejo de Gobierno del 23 de julio, fijé
el limite de gasto no financiero para los presupuestos de la
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Comunidad Auténoma correspondientes al proximo afio 2013 en
4.587,2 millones de euros. Esta es la primera ocasion en que se fija
este techo para las cuentas regionales.

El Consejo de Politica Fiscal y Financiera de 31 de julio aprobd la
propuesta de objetivos de estabilidad presupuestaria y de deuda
publica para cada una de las CCAA para el periodo 2013-2015. Se
ha establecido para 2013 un limite de déficit del -0,7% de PIB
regional, el -0,1% para 2014 y un superavit del 0,2% para 2015. En
cuanto a la deuda autondmica, se fija para el afio 2012 del 15,1% del
PIB de Espafia, para el afio 2013 del 16%, del 15,9% para el 2014 y
del 15,5% para el 2015. Los criterios de reparto hacen que para
Aragén los limites de deuda sean del 11,91% del PIB regional en
2012 y del 12,9% en 2013.

El Consejo de Ministros de 3 de agosto aprobd el Plan
presupuestario bienal para 2013 y 2014, el cual se fue remitido a la
Comisién Europea. Este recoge un ajuste conjunto entre aumento de
ingresos y recorte de gastos de 39.000 millones en 2013 y 50.100
millones en 2014, de forma que garantiza el cumplimiento de la
senda de consolidacion fiscal para reducir el déficit del conjunto de
las Administraciones Publicas al 4,5 por 100 del PIB el préoximo
aflo, y al 2,8 por 100 en 2014.

El 9 de agosto, el Grupo Jorge S.L., que opera en los sectores
agroalimentario y energético, anuncié que llevard a cabo una
expansion en sus instalaciones de Zuera, donde se plantea una
inversion aproximada de 15,5 millones de euros y la creacidén de
unos 400 puestos de trabajo desde finales de este afio hasta 2015.

El Consejo de Ministros del 24 de agosto aprobo, mediante un Real
Decreto Ley, la prorroga del Programa PREPARA (programa de
recualificacion profesional de las personas que agoten su proteccion
por desempleo) hasta el 15 de febrero de 2013. Este presenta una
serie de mejoras con el objetivo de reforzar la proteccion de aquellas
personas que mas lo necesitan y mejorar el objetivo de
recualificacion de los desempleados.

El Consejo de Ministros del 31 de agosto aprobd un Real Decreto
Ley de Reestructuracion y Resolucion de Entidades de Crédito,
norma que supondra una herramienta esencial en los procesos de
gestion de crisis de entidades de crédito. Con esta decision el
Gobierno da cumplimiento a sus compromisos de naturaleza juridica
dentro del programa de asistencia financiera a Espafia para la
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recapitalizacidn del sector bancario, acordado por el Eurogrupo el
20 de julio y recogido en el Memorando de Entendimiento.

El 7 de septiembre, la empresa Casting Ros, situada en las
Cuencas Mineras, y la Sociedad para la Promocidén y el Desarrollo
Empresarial de Teruel (SUMA Teruel) formalizaron un préstamo
para la financiacién de las proximas inversiones de dicha
empresa, valoradas en 2,3 millones de euros. La operacion
financiera se realiza por importe de un millon de euros.

El 8 de septiembre se inaugur6 en Alagoéon un centro para la
fabricacion de alimentacion sin gluten para celiacos de la firma
Dr. Schir. Esto ha supuesto la creacion de 20 puestos de trabajo.

Las CCAA cerraron el segundo trimestre del afio con un déficit
del 0,77% del PIB, en la senda correcta para cumplir con el
objetivo del 1,5% a final de afio. El resultado de Aragén fue mejor
al de la media de CCAA, al anotar un déficit del 0,68% del PIB
regional.

El 17 de septiembre el Gobierno de Aragon formalizdé un
protocolo de colaboracion con la empresa Aragal Packaging para
la puesta en marcha de un centro productivo de fabricaciéon e
impresion de embalajes flexibles en la localidad turolense de
Andorra. Inicialmente, la empresa llevara a cabo una inversion de
6,5 millones de euros y creard 14 puestos de trabajo directos.
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