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1. RESUMEN EJECUTIVO
La economia El ritmo de avance de la economia mundial se ralentizo
mundial ralentizé sensiblemente en 2012. Asi, conforme a las estimaciones del FMI, la
su crecimiento en economia mundial crecié un 3,2% en 2012, siete décimas menos que
2012 el afio anterior. Asimismo, el perfil fue de progresiva desaceleracion

trimestre tras trimestre. La desaceleracion fue generalizada, tanto
entre las economias desarrolladas como entre las emergentes, si bien
un aflo mas se mantuvo la brecha en el dinamismo entre ambas areas

a favor de las economias emergentes.

ENTORNO ECONOMICO INTERNACIONAL

2011 2012

2010 2011 2012 Tr.l Tr.ll Tr.ll Tr. IV  Tr.l  Tr. Il Tr.lll  Tr. IV
Producto Interior Bruto
Aragon (¥) 03|03 |-12]01 02 07 0,0 07 13 15 13
Espaia -0,3 0,4 -1,4 0,5 0,5 0,6 0,0 -0,7 -1,4 -1,6 -1,9
Alemania 4,0 3,1 0,9 4,8 3,0 2,7 1,9 1,2 1,0 0,9 0,4
Francia 1,6 1,7 0,0 2,4 1,8 1,5 1,1 0,2 0,1 0,0 -0,3
Zona Euro 2,0 1,5 -0,5 2,4 1,6 1,3 0,6 -0,1 -0,5 -0,6 -0,9
Reino Unido 1,8 0,9 0,2 1,3 0,8 0,7 0,9 0,3 -0,2 0,2 0,3
Estados Unidos 2,4 1,8 2,2 1,8 1,9 1,6 2,0 2,4 2,1 2,6 1,6
Japon 4,7 -0,5 2,0 0,2 -1,7 -0,5 -0,1 3,3 4,0 0,4 0,4
Precios de Consumo
Aragbn 1,8 3,2 2,4 3,3 3,5 3,1 2,8 2,0 1,9 2,6 2,8
Espaia 1,8 3,2 2,4 3,5 3,5 3,1 2,8 2,0 2,0 2,8 3,1
Alemania 1,1 21 2,0 1,9 2,0 2,2 2,2 2,1 1,9 2,0 2,0
Francia 1,5 21 2,0 1,8 2,1 21 2,4 2,3 2,0 2,0 1,5
Zona Euro 1,6 2,7 2,5 2,5 2,8 2,7 2,9 2,7 2,5 2,5 2,3
Reino Unido 3,3 4,5 2,8 4.1 4.4 4,7 4,6 3,5 2,8 2,4 2,7
Estados Unidos 1,6 3,2 2,1 2,1 3,4 3,8 3,3 2,8 1,9 1,7 1,9
Japon -0,7 | -0,3 0,0 -05 -04 0,1 -0,3 0,3 0,2 -0,4 -0,2
Tasa de paro (% pob. activa)
Aragbn 148 | 17,1 | 18,6 | 18,0 17,4 16,2 16,8 18,4 18,6 18,7 18,5
Espaia 201 | 21,6 | 25,0 | 21,3 209 215 22,8 24,4 24,6 25,0 26,0
Alemania 7,7 71 6,8 7,3 71 7,0 6,9 6,8 6,8 6,8 6,9
Francia 9,3 9,2 9,9 9,1 9,1 9,2 9,4 9,6 9,8 9,9 10,2
Zona Euro 10,1 10,2 | 11,4 9,9 9,9 10,2 10,6 10,9 11,3 11,5 11,8
Reino Unido 7,9 80 | #N/A | 7.8 7,8 8,1 8,4 8,3 8,1 #N/A #N/A
Estados Unidos 9,6 8,9 8,1 9,0 9,0 9,0 8,7 8,3 8,2 8,0 7,8
Japén 5,1 4,6 4,4 4,7 4,7 4,5 4,5 4,5 4.4 4,3 4,2

Fuentes: INE, OCDE, FMI, Ministerio de Economia y Competitividad, (*) 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 Aragén).

Resumen Ejecutivo
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En conjunto, las
economias
desarrolladas
crecieron un 1,3%

El PIB de Estados
Unidos intensifico
en 2012 su tasa de
crecimiento,...

...pero en 2013
crecerd de forma
mds modesta, para
acelerar de nuevo
en 2014

En Japon, se volvio
al crecimiento
positivo en 2012,
aunque los datos
son engariosos por
el tsunami de
2011,...

Resumen Ejecutivo

Marzo 2013

En conjunto, las economias desarrolladas anotaron un ritmo de
avance del 1,3% en 2012. Para este afio 2013, el FMI prevé que el
crecimiento registre un débil repunte de una décima, y por tanto, el
Producto Interior Bruto (PIB) del conjunto de paises desarrollados
se incrementaria un 1,4%, para acelerar suavemente hasta un 2,2%
en 2014.

Producto Interior Bruto
(Variacién anual en %)
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Fuente: Ministerio de Economia y Competitividad

Estados Unidos registrd un crecimiento medio del PIB del
2,2% en 2012, frente al 1,8% alcanzado el afio anterior. Por su parte,
la tasa de inflacion se situd en el 2,1% en media anual, y el empleo
aumento un 1,7%, disminuyendo la tasa de paro hasta el 8,1% en el
promedio de 2012, ocho décimas por debajo del afio precedente.

Conforme a las previsiones del FMI, el PIB de Estados Unidos
anotara una modesta tasa de variacion positiva del 2,0% en 2013,
para acelerar hasta el 3,0% en 2014. Estas perspectivas estan
sometidas a diversos riesgos, siendo el mas relevante la falta de
acuerdo politico para evitar las consecuencias del programa
denominado  “sequester” o “confiscacion”, en aplicacion
tedricamente desde el pasado dia 1 de marzo, y que consistente en
un recorte automatico e indiscriminado de partidas de gasto publico.

El PIB de Japon aumenté un 2,0% en 2012, frente a la
contraccién de medio punto de 2011. No obstante, esta situacion
aparentemente positiva se trata en realidad de un espejismo, ya que
la economia nipona se encuentra en recesion desde el verano. En
efecto, las cifras resultan engafiosas debido a las consecuencias del
terremoto y tsunami sufridos en marzo de 2011, cuyos efectos sobre
la economia se prolongaron en los trimestres sucesivos. Asi, el
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...y las previsiones
del FMI son de
crecimiento, pero a
un ritmo
decreciente

Marzo 2013

empleo no se beneficio por el tedrico crecimiento de la economia, ya
que se redujo un 0,3% en 2012. En materia de precios, la tasa de
inflacion en 2012 fue nula en el promedio del afio.

El FMI estima que el PIB de Japdn se incrementard un 1,2%
en 2013, sobre la base de las medidas expansivas de politica fiscal y
monetaria adoptadas. No obstante, en 2014 la situacién seria de
mayor atonia, con un avance esperado del PIB de Japdn de tan solo
un 0,7%.

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

Las economias
emergentes se
ralentizaron en
2012 en menor
proporcion que las
avanzadas

China desacelero
su crecimiento en
2012, al igual que
la India,...

...y en
Latinoamérica,
buenos datos en
Meéxico, mientras
Brasil
desaceleraba su
ritmo de actividad

Resumen Ejecutivo

Las economias emergentes y en desarrollo experimentaron
igualmente en 2012 una tendencia a la ralentizacién, pero mostrando
mucho mayor dinamismo en su ritmo de avance en comparacion con
las economias avanzadas. Asi, segiin el FMI, el conjunto de estos
paises registrd una tasa de variacion positiva del 5,1% en 2012.

En Asia, el PIB de China anotd un crecimiento del 7,8%, lo
que representa una desaceleracion de 1,5 puntos porcentuales
respecto al afio anterior, mientras que el frenazo en India fue algo
mads importante, ya que paso de un incremento del PIB del 7,9% en
el afio 2011 aun 4,5% en 2012.

Entre las economias latinoamericanas, hay que destacar los
buenos datos econdmicos de México, que logrd cerrar el afio 2012
con un crecimiento del 3,9%, igualando el ritmo del afio precedente.
Sin embargo, Brasil, cuya debilitada actividad fue de menos a més a
lo largo de 2012, al contrario de la tendencia general, registré una
débil tasa de avance del 1,0% en el conjunto de 2012.
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Las previsiones
para los paises
emergentes son de
una aceleracion
de su crecimiento

14

Marzo 2013

Las perspectivas para los paises emergentes son de una
intensificacion de su crecimiento, ya que se espera que su PIB
aumente un 5,5% en 2013 y un 5,9% en 2014, de acuerdo con las
proyecciones del FMI. Asi, el organismo internacional espera que en
2013 el crecimiento de China e India acelere con suavidad hasta un
8,2% y un 5,9%, respectivamente, mientras que en México y Brasil
registrardn avances en torno al 3,5% en el presente ejercicio.

Tasade desempleo
(% poblacion activa)
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La UEM entro en
recesion en
2012...

...y COMO
consecuencia de
ello la tasa de paro
se situo en el
11,4%, record
historico

Alemania presento
la mejor evolucion,
pero solo crecio un
modesto 0,9%,...

Resumen Ejecutivo

La economia de la eurozona entraba en recesion en 2012,
registrando en el conjunto del afio una contraccioén de su produccion
del 0,5% anual. Ello fue consecuencia de las caidas del PIB en las
economias periféricas, como es el caso de Italia o Espafa, pero
también de la acusada debilidad que mostraron las economias
centrales, como Francia o Alemania.

Como resultado, el empleo disminuy6 en la eurozona un 0,7%
en el conjunto del afio, situdndose la tasa de paro media anual en el
11,4% de la poblacion activa, 1,2 puntos por encima del registro del
afio anterior y record histdrico. La tasa media de inflaciéon fue del
2,5% en 2012.

No obstante, el panorama era diverso entre las economias que
conforman la UEM. Asi, Alemania registré la mejor evolucion de
entre las grandes economias de la UEM, a pesar de crecer un
modesto 0,9% en tasa anual en 2012. Este crecimiento se apoyd no
solo en el sector exterior, a pesar de su ralentizacion, sino también
en moderados avances del consumo privado y del gasto publico,
mientras que la inversion retrocedia. El empleo se incrementd un
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...mientras que la
economia francesa
mostro una mayor
debilidad en 2012

Las perspectivas de
la UEM para 2013
son de
recuperacion muy
gradual

La economia
espariola acelero a
lo largo de 2012 su
contraccion,...

Resumen Ejecutivo

Marzo 2013

1,1% en media anual, lo que permitié reducir la tasa de paro hasta
un 6,8%, nuevo minimo historico.

Por su parte, la economia francesa mostraba una mayor
debilidad en 2012, con una tasa de variacion del PIB practicamente
nula, como resultado de un modico crecimiento del sector exterior y
de un consumo privado e inversion que mostraban tasas anuales de
crecimiento proximas a cero. El empleo asalariado disminuy6 un
0,3% en 2012, y la tasa de paro se situo en el 9,9% de la poblacion
activa en media anual, cota que no se alcanzaba desde 1999.

Las perspectivas para 2013 en la eurozona son de una
recuperacion muy gradual de la actividad, que deberia conducir a
tasas positivas en la segunda mitad del afio. No obstante, el FMI
prevé una contraccidon del 0,2% en el PIB de la eurozona en el
conjunto del afio. La continuacion del impulso a lo largo de 2014
deberia permitir un moderado crecimiento del PIB del 1,0% anual,
posponiendo para mds adelante un mayor dinamismo en la
eurozona.

En este contexto, el nivel de actividad de la economia espafiola
registré un descenso del 1,4% en el conjunto del afio 2012, frente al
crecimiento del 0,4% de 2011. Asimismo, en un analisis de la
evolucién trimestral, se observa una tendencia de mayores caidas a
lo largo del afio, hasta el 1,9% negativo en tasa de variacion
interanual en el cuarto trimestre de 2012. Sin embargo, los
indicadores disponibles de los primeros meses de 2013 muestran que
el ritmo de decrecimiento se estaria atenuando.

Producto Interior Bruto
(Variacion anual en %)
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...lo que se reflejo
en el mercado
laboral, que
alcanzo una tasa de
paro del 26,0% en
el cuarto trimestre

La inflacion inicio
el afio en tasas
moderadas, pero
repunto por
modificaciones
impositivas a partir
de septiembre,
desacelerandose en
la parte final del
afio

El PIB de Espaiia
continuard con su
tono contractivo en

2013

En 2012 la
evolucion del PIB
de Aragon entro en
terreno negativo,...

Resumen Ejecutivo

Marzo 2013

Por lo que respecta al mercado de trabajo, su deterioro se
estaria estabilizando, aunque sigue presentando cifras muy
negativas. Asi, la tasa de paro anotaba un valor, para el cuarto
trimestre de 2012, del 26,0% de la poblacion activa, superior en un
punto al del tercer trimestre. No obstante, la tasa de crecimiento
interanual del desempleo del cuarto trimestre de 2012, un 13,1%, era
la menor de todos los trimestres de 2012.

La inflacion inici6 el afio 2012 en torno a un 2,0% y se
mantuvo estable en la primera mitad del afio. Sin embargo, el
aumento del IVA y la modificacion de determinados precios
regulados y tasas tuvieron una notable influencia en el incremento
de la inflacion desde septiembre, aunque la notable caida de los
precios energéticos en noviembre permitido desacelerar la tasa de
inflacién en la parte final de 2012 hasta niveles en torno al 2,9%. El
efecto escalon generado por estas mediadas perdurara hasta los
ultimos meses de 2013. De hecho, la tasa de inflacidén de febrero de
2013, ultimo dato disponible, fue de un 2,8%, similar a los valores
de finales de 2012.

Tasade desempleo
(% poblacion activa)
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Fuente: Ministerio de Economia y Competitividad

En cuanto a las perspectivas de crecimiento para la economia
espafiola, los principales organismos internacionales pronostican
para 2013 una contraccion del producto interior bruto en torno a un
1,5%.

En el ambito regional, se puede indicar que en 2012 la
economia aragonesa volvid a registrar un crecimiento medio
negativo, tras la evolucién positiva anotada en el ejercicio
precedente. Asi, el PIB descendio un 1,2% en Aragon, frente a una
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...auque su caida
fue inferior a la
media nacional

El mercado de
trabajo mostro
cierta contencion
en su deterioro, con
una ligera creacion
de empleo en los
tres ultimos
trimestres de
2012,...

...y la inflacion
siguio un perfil
evolutivo similar a
la media nacional

Resumen Ejecutivo

caida del 1,4% registrada por la media de Espafia. En cuanto al
cuarto trimestre de 2012, el principal aspecto a destacar es que se
rompid la trayectoria descendente que las exportaciones habian
seguido a lo largo de 2012, lo que permitié que la caida en el nivel
de produccion del sector industrial se desacelerara. Ademas, la caida
del consumo de los hogares en Aragéon fue mas leve que la media
nacional. Asi, en el cuarto trimestre de 2012, el PIB aragonés
descendié un 1,3% en tasa interanual, dos décimas menos que en el
trimestre previo y seis décimas menos que la media del pais.

En cuanto al mercado laboral, Aragdn mostro cierta
contencion en su deterioro a lo largo del afio. En efecto, durante los
ultimos tres trimestres de 2012 el mercado de trabajo aragonés creo
empleo, a la vez que el diferencial positivo en la tasa de paro con
Espafia aumentd. En concreto, la tasa de paro de Aragdén se situaba
en el cuarto trimestre de 2012 en el 18,5% de la poblacion activa,
7,5 puntos porcentuales menos que a nivel nacional, lo que
representa la mayor diferencia en los tltimos 12 afios.

En materia de precios, la evolucidn de la inflacidon en Aragén
mostro en 2012 un perfil evolutivo similar al registrado a nivel
nacional. El ultimo dato disponible, correspondiente a febrero,
indicaba que la tasa de inflacion se situaba en un 2,6% anual en la
Comunidad aragonesa, dos décimas por debajo de la media
espafiola. Cabe sefialar, que como a nivel nacional, el efecto del
aumento del IVA en septiembre de 2012 y la modificacion de
determinados precios regulados y tasas, seguird teniendo influencia
en las tasas de inflacion de Aragén hasta los tltimos meses de 2013.

Indice de Precios de Consumo
(Variacion anual en %)
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El Gobierno de
Aragon prevé para
2013 una
contraccion del
PIB regional del
0,7%

Los riesgos
globales se han
reducido en gran
medida, pero
persisten las
preocupaciones en
torno...

...al ajuste fiscal a
largo plazo de
Estados Unidos,...

...a las tensiones
en los mercados
financieros y el
ritmo de ajuste
fiscal en la
UEM,...

... y a los abultados
niveles de deuda y
déficit publicos de
Japon

En los paises
emergentes se
espera que
continuen las
politicas de
estimulo del
crecimiento

Resumen Ejecutivo

Marzo 2013

A la vista del comportamiento descrito por la economia
aragonesa a lo largo del afio 2012 y los indicadores disponibles para
2013, las previsiones indican que el PIB en Aragon anotard una
variacién interanual negativa de entorno al 0,7% en media
interanual. Es de esperar una evolucidn mas negativa en la primera
mitad del afio, inicidndose una senda de ligeros crecimientos
positivos a partir del verano, aunque en conjunto el ejercicio 2013
todavia arrojaria un balance negativo.

En un andlisis de los principales riesgos, se puede indicar que
si bien a lo largo de 2012 diversas medidas de politica economica
han reconducido en buena medida los riesgos mas agudos que
amenazaban la actividad en Estados Unidos y Europa, los
acontecimientos mas recientes hacen peligrar esos avances.

Asi, en el caso de Estados Unidos existe el riesgo de un ajuste
fiscal excesivamente rapido y profundo, como ya hemos indicado
anteriormente, debido a la ausencia de un plan creible de
consolidacidn fiscal a medio y largo plazo.

Por su parte, en la UEM se puede asistir a un aumento de las
tensiones financieras y de la incertidumbre, debido a episodios como
el incierto panorama politico italiano o la gestiéon del caso chipriota.
Por otro lado, aunque las condiciones financieras han mejorado
notablemente, esto no termina de trasladarse a la economia real, en
forma de un mayor acceso al crédito por parte tanto de hogares
como de empresas. Ademads, persiste el riesgo de que una
consolidaciéon fiscal excesivamente rdpida en algunas economias
periféricas genere una recesion mas profunda y duradera y
comprometa la recuperacion de toda la eurozona.

En Japdn, sus previsiones seguiran condicionadas por el
importante volumen de deuda publica acumulada y la ausencia de un
plan creible de consolidacidn fiscal a medio y largo plazo.

Por ultimo, en los paises emergentes se espera que las politicas
que permitieron un ligero repunte del crecimiento en la segunda
mitad de 2012 contintien haciéndolo en 2013. Sin embargo, una
demanda externa débil y una demanda interna todavia muy poco
desarrollada seguirdn siendo riesgos a la baja en estos paises.

10
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A nivel doméstico
las preocupaciones
continuian en torno
al saneamiento del
sector bancario,...

...la consolidacion
fiscal,...

...y las revisiones a
la baja de presiones
de crecimiento de la
zona euro

El riesgo especifico
mds importante
para la economia
aragonesa seria
una mayor
debilidad de
nuestros socios
comerciales
europeos

En definitiva, las
perspectivas
globales para 2013
son optimistas, pero
con importantes
riesgos a la baja

Resumen Ejecutivo

Marzo 2013

En cuanto a los riesgos que podrian afectar a la economia
espafiola, cabe sefialar en primer lugar la continuacion del proceso
de reestructuracion y saneamiento del sistema financiero espaiiol.
No obstante, las entidades espafiolas inician 2013 con menores
presiones de liquidez y unos balances mas saneados; lo que parece
indicar que la restructuracion del sector bancario espafiol se
encuentra en el camino correcto.

Otro de los riesgos a los que se enfrenta la economia espafiola
es el cumplimiento del objetivo de déficit publico para 2013 pactado
con nuestros socios europeos. Por ello, la Comision Europea podria
permitir una revision al alza del objetivo de déficit publico en 2013,
rebajando la presion presupuestaria de este afio.

Ademas, existen riesgos relacionados con la revision a la baja
de las previsiones de crecimiento de la zona euro para el afio 2013.
Sin embargo, las perspectivas de recuperaciéon de la economia
europea en la segunda parte del aflo permanecen sin cambios, lo que
es importante para la economia espaiiola, dado que en la actualidad
su principal motor de crecimiento es el sector exterior y la eurozona
es su principal socio comercial.

Por ultimo, en el plano estrictamente regional no se percibe
que existan riesgos adicionales. No obstante, la economia aragonesa,
debido al mayor grado de apertura y a su especializacion productiva
industrial, debe prestar especial atencion a la revision a la baja de las
previsiones de crecimiento de aquellas economias europeas que
representan sus principales socios comerciales. No obstante, el
mayor dinamismo de la economia mundial en 2013 actuaria de
contrapeso, gracias a la apertura hacia nuevos mercados emergentes
que ha venido realizando el sector exterior aragoneés.

En definitiva, el balance de riesgos continua sesgado a la baja,
con los principales puntos de atencion centrados en Estados Unidos
y la eurozona. No obstante, tras la ralentizaciéon anotada por la
economia mundial a lo largo de 2012, las perspectivas para 2013 son
moderadamente optimistas, esperandose una mejoria que en todo
caso sera muy gradual, posponiendo a 2014 un impulso mas
decidido a la actividad global.

11
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En 2012 el PIB de
la economia
aragonesa deterioro
su evolucion de
nuevo...

Marzo 2013

2. ECONOMIiA ARAGONESA

En el afio 2012 la economia aragonesa volvia a registrar un
crecimiento medio negativo, tras la evolucion positiva anotada en
2011. No obstante, el mercado de trabajo mostr6 cierta contencién
en su deterioro a lo largo del afio, dado que la ocupacion aumento
ligeramente durante los ultimos tres trimestres. En lo referente a
precios, la inflacion se mantuvo en niveles moderados -en torno al
2,0%- hasta finales del tercer trimestre, cuando repuntd como
consecuencia de modificaciones en los tipos impositivos del IVA y
de determinados precios regulados y tasas, aunque posteriormente
volvié a una tendencia descendente. Por su parte, los costes
laborales continuaron moderandose a lo largo de 2012, lo que
representa un aspecto favorable para la competitividad exterior
aragonesa.

Principales Indicadores de la economia aragonesa

2011 2012
2010 2011 2012 Tr.l Tr.Il Tr. Il Tr. IV Tr.l Tr. Il Tr.lll Tr. IV

Producto Interior Bruto
Demanda
Consumo final hogares
Inversién construccion

Oferta

Construccion
Servicios

Inv. maquinaria y bs. equipo | 2,2 21 | 99 | 51 14 69 49 | 92

Industria manufacturera

0303 1201 02 07 00|-07 13 15 -13

0,1 09 | -22|-02 -10 06 29 | 25 -22 -20 -21
-100 | 98 | -85 |-138 -102 -78 -72 | -71 -7,8 -97 -94
-11,7 -104 -84

4.1 25 | 54 | 59 1,6 3.4 1156 -71 59 32
-146 | 69 | -58 |-115 -80 -43 40 | -60 -57 -55 -6
0,8 1,4 | 01 0,8 1,4 2,0 1,5 07 00 -05 -07

Mercado laboral
Poblacion activa (EPA)
Ocupados (EPA)

Tasa de actividad "
Tasa de paro (EPA) @

-1,9 | 04 10 | 1,8 1,0 1,6 1,0 09 07 1,3 1,2
41| -23 |08 | -50 -28 -14 0,0 03 -08 -18 -09
751 | 756 | 770 | 748 759 759 759 | 759 770 775 775
14,8 | 171 | 186 | 180 174 162 168 | 184 186 18,7 185

Precios y salarios
Inflacién subyacente
Coste laboral total:

por trabajador y mes
por hora efectiva

Indice Precios de Consumo

Indice Precios Industriales

1,8 3,2 24 33 35 3,1 2,8 2,0 19 26 2,8
0,7 1,6 1,5 1,4 1,9 1,5 1,5 1,2 1,2 1,5 21
1,8 5,8 2,0 7.1 6,9 5,6 3,6 1,8 1.3 20 2,8

06 | -03|-11|-08 -19 19 -02 | -01 05 -08 -36
1,3 0,3 05 | 21 15 40 0,7 2,2 1,8 1,3 -3,0

Exportaciones
Importaciones

Sector Exterior (Aduanas)

Sdo. comercial (millones €)

188 | 92 | -7,7 | 238 231 151 -203 | -87 -203 -10,8 145
155 | 12,7 | -21,8 | 20,8 158 102 49 |-243 -282 -166 -17,8
1345 | 1220 | 2253 | 372 517 431 -98 654 575 497 528

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

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

Economia Aragonesa
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...al caer un 1,2%,
tras el crecimiento
positivo
experimentado el
arnio anterior

La demanda

De acuerdo con las estimaciones realizadas por el
Departamento de Economia y Empleo del Gobierno de Aragén
sobre los datos de la Contabilidad Nacional Trimestral de Espafia
elaborada por el INE, el Producto Interior Bruto de Aragon
disminuy6o un 1,2% en el afio 2012, tras el crecimiento de tres
décimas anotado el afio anterior. Esta tasa fue dos décimas mejor a
la registrada en el conjunto de Espafia (-1,4%), pero siete décimas
peor respecto a la zona euro (-0,5%).

Desde la perspectiva del gasto, la peor evolucion de la
demanda interna en el presente ejercicio respecto al afio anterior se

interna se ha visto acompafiada por la contraccién econdmica experimentada
contrajo,... por nuestros socios europeos. En efecto, el consumo de los hogares
registraba una caida interanual (2,2%) notablemente superior a la
variacion negativa experimentada en 2011 (0,9%); la inversién en
construccidn desaceleraba ligeramente su contraccion hasta un 8,5%
(9,8% en 2011) y la inversion en maquinaria y bienes de equipo
descendia un 9,9%, frente al crecimiento positivo del 2,1% del afio
anterior.
Demanda (Aragon)
Producto Interior Bruto (Variacion anual en %)
(Variacién anual en %)
20
15
| 10
5 N EE— | =] ——

_ ol e ]
| 54+————— S8} %R
-10
-15
-20
-25
-30

= Consumo hogares = Inv. Construc. Inv. Bs. Equipo

= Aragon OEspafia BUEM

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

...lo que fue
compensado, en
parte, por el
comercio exterior

Economia Aragonesa

Por su parte, las cifras de comercio exterior para el conjunto de
2012 muestran que la Comunidad Auténoma exportd bienes por
valor de casi 8.500 millones de euros, mientras que importd por casi
6.250 millones de euros, de forma que el superavit comercial se
situd en mas de 2.250 millones de euros en 2012 (un 86,4% mas
respecto al de 2011), lo que representa un record historico y supone
alrededor del 6,7% del PIB estimado para Aragon. Sin embargo, la
evolucion interanual, tanto de exportaciones como de importaciones,
fue negativa frente a las tasas de variacion positivas experimentadas
el aflo anterior; las primeras disminuyeron un 7,7% en 2012, frente a
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Tanto industria,
como construccion,
como servicios
redujeron su
produccion

Economia Aragonesa

un crecimiento del 9,2% en 2011, y las segundas lo hicieron un
21,8% en 2012, frente a un incremento del 12,7% en 2011.

Sector Exterior - Aduanas (Aragon)
(Millones de euros corrientes)

10.000

8.000

6.000 A1 —
4.000 - | |
2,000 1 ..

o | I8 = 0n ol

-2.000

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
EEN F xportaciones Importaciones Saldo comercial

Fuente: Ministerio de Economia y Competitividad

En consonancia con el descenso registrado en las
exportaciones, por el lado de la oferta el sector que registrd el mayor
deterioro en su evolucidn respecto al ejercicio precedente fue la
industria manufacturera, que anoté una caida del 5,4%, frente a un
crecimiento del 2,5% en 2011. Los servicios anotaron una leve
disminucién del 0,2%, frente a la tasa de variacion positiva del 1,4%
en el ejercicio precedente. Por su parte, el sector de la construccion
continuaba en terreno negativo (-5,8%), aunque con una contraccion
menor a la del afio anterior (-6,9%).

VAB porsectores (Aragén)
(Variacion anual en %)

-15
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

®m |ndustria = Construccién = Servicios

Fuente: Dpto. Economia y Empleo (Gobierno de Aragén)
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La evolucion del
PIB hasta el tercer
trimestre fue de
empeoramiento,...

...mientras que en
el cuarto la
contraccion fue
menor,...

...a causa,
principalmente, de
la recuperacion de
las exportaciones

En el cuarto
trimestre de 2012 el
PIB cayo un 1,3%
interanual en
Aragon,...

Economia Aragonesa

Atendiendo a la evolucion de la economia aragonesa a lo largo
del afio, en el primer trimestre de 2012 se confirmaba la entrada en
terreno negativo de la tasa de evolucidon interanual del PIB.
Posteriormente, en el segundo y tercer trimestre se aceleraba el
ritmo de contraccidn, para mostrar una cierta mejoria en el ultimo
trimestre del afio, aunque seguia registrando un valor negativo del
1,3%.

En comparacién con la linea seguida por la economia espafiola
en 2012, la evolucién en Aragon fue similar en el primer trimestre
del afio, mientras que en el resto del ejercicio fue mejor,
especialmente en el cuarto trimestre de 2012.

Producto Interior Bruto
(Variacién anual en %)

PN

WAVAY, SN

i

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Aragoén Espafia

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

No obstante, el principal aspecto a destacar es que en el cuarto
trimestre se rompe la trayectoria descendente que las exportaciones
habian seguido a lo largo de 2012 y repuntan con fuerza al
incrementarse un 14,5% en tasa interanual, lo que permitié que la
caida en el nivel de produccion del sector industrial desacelerara en
términos interanuales. Ademas, la caida del consumo de los hogares
en Aragon fue mas leve que la media nacional, lo que contribuyo a
que el comportamiento del sector servicios aragonés fuera menos
negativo que el nacional.

En efecto, en el cuarto trimestre de 2012, el PIB de Aragén
registrd una caida del 1,3% interanual, dos décimas menos que en el
trimestre previo y seis décimas mejor al anotado en el conjunto del
pais. Desde el punto de vista del gasto, todos los componentes de la
demanda interna anotan tasas de variacidn interanuales negativas,
pero las exportaciones registran un notable incremento interanual.
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...acausadela

Por su parte, desde la perspectiva de la oferta, todos los sectores
contribuyen negativamente al crecimiento, aunque el sector
industrial desaceleraba su contraccion.

En cuanto a la demanda interna aragonesa, en el cuarto
trimestre de 2012 sufria una evolucidén negativa similar a la seguida

debilidad de la en los trimestres previos. En concreto, el consumo de los hogares
demanda anotaba una caida interanual del 2,1%, lo que representa un
interna,... comportamiento ligeramente peor respecto al del trimestre previo
(-2,0%), mientras que en Espafia el consumo de los hogares
disminuia en el cuarto trimestre de 2012 en mayor proporcion
(-3,0%), un punto porcentual mas que en el trimestre anterior. Por su
parte, la inversién en maquinaria y bienes de equipo desaceleraba en
Aragén su ritmo de contraccion hasta un 8,4%, frente al 10,4% del
tercer trimestre de 2012, aunque su caida era superior a la media
espafiola (-7,9%). Por tltimo, la inversidn en construccidon aragonesa
disminuia un 9,4%, cifra ligeramente mejor que en el trimestre
previo, frente a un descenso del 12,4% a nivel nacional
Comercio exterior (Aragoén)
Demanda - Aragén Variacion anual en %, media mévil (6)
(Variacién anual en %)
20 40
15 30
10 AP A M
5 1 /f\-’ AL A 20 + A n
o PN TN JAVAA v\ e\
2 \Neaaa = R Vi N lLﬁ
\ v Wy
-15 \
-20 \ / -10 ""
-25 /
-30 \/ -20 wd
-35 -30
-40
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012740
_ 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
--------- PIB Maq.y Bs. Equipo
. Exportaciones Importaciones
Construccion Consumo

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

...que la evolucion
de las
exportaciones
compenso en cierta
medida,...

Economia Aragonesa

Por otro lado, las ventas al extranjero volvian al terreno
positivo en el ultimo trimestre de 2012, tras cuatro trimestres de
tasas de variacién negativas. En concreto, las exportaciones de
bienes aragoneses se incrementaban un 14,5%, debido a la positiva
evolucion de los bienes de consumo, cuyas ventas al exterior
aumentaron casi un 36%. Cabe sefialar que, a pesar de que la tasa de
crecimiento del PIB en la zona euro dibuja una senda descendente a
lo largo de 2012 -que en el cuarto trimestre le lleva a una tasa de
variacion negativa del 0,9%, tres décimas peor al trimestre previo-,
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...a pesar de la
negativa evolucion
economica de la
zona euro en el
ultimo trimestre de
2012,...

...lo cual
contribuyo a una
menor contraccion
del VAB
manufacturero

La construccion
aceleraba su
contraccion,...

...al igual que los
servicios,...

Economia Aragonesa

Marzo 2013

las exportaciones aragonesas a la zona euro registran una variacion
interanual positiva. Ademas, cabe destacar que las exportaciones de
Aragén fuera de la zona euro han registrado un especial dinamismo,
superior a la media del conjunto de ventas exteriores aragonesas. En
cuanto a las importaciones, la contraccion fue del 17,8%, lo cual es
consistente con el tono de debilidad que presenta la demanda
interna.

En consonancia con la evolucidn positiva anotada por el sector
exterior aragonés, que muestra una elevada correlacidon con el ciclo
industrial, en el cuarto trimestre de 2012 el ritmo de contraccion de
la industria manufacturera en Aragdén se desaceleraba hasta un 3,2%
interanual, frente a la caida del 5,9% en el trimestre precedente. En
Espafia, el retroceso anotado por el sector manufacturero fue mas
intenso, del 3,6%.

VAB por sectores - Aragén
(Variacién anual en %)
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--------- PIB Industria
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Fuente: Dpto. Economia y Empleo (Gobierno de Aragén)

Por su parte, la construccidon aumentaba ligeramente su
deterioro hasta el 6,1% interanual, frente al 5,5% anotado en el
trimestre precedente, rompiendo asi con dos trimestres consecutivos
de desaceleracion en la contraccion. En este caso el deterioro
también era menor al de la economia espafiola, donde desaceleraba
cuatro décimas hasta caer un 8,5%. Estos datos reflejan tanto la
persistencia de la paralizacion del sector residencial, como las
dificultades de la inversion publica debido al actual proceso de
consolidacidn presupuestaria.

Por ultimo, los servicios registraban en Aragén una tasa de
variacion negativa del 0,7% en el cuarto trimestre, una décima peor
que en el trimestre precedente. Sin embargo, este dato es medio
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...aunque con una
evolucion mejor a
la media espaiiola

punto mejor al anotado por el promedio nacional, que presenté una
caida del 1,2%.

En cuanto al mercado de trabajo, Aragdn mostro cierta mejoria
a lo largo de 2012. En efecto, durante los ultimos tres trimestres de
2012 el mercado laboral aragonés cred empleo, a la vez que el
diferencial positivo en la tasa de paro con Espafia aumento.

Evolucion de laOcupacion y de la Poblacion Tasade Desempleo
Activa (Aragon) (% de la Poblacién Activa)
(miles de personas)
30
675
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Poblacion Activa Aragon Espafia

Fuente: Ministerio de Economia y Competitividad, IAEST

El mercado de
trabajo mostro
cierta mejora, con
una ligera creacion
de empleo durante
los tres ultimos
trimestres de
2012,...

...aunque la
comparacion
interanual seguia
mostrando datos
negativos

Economia Aragonesa

Durante el cuarto trimestre de 2012, segun los datos de la
Encuesta de Poblacion Activa (EPA), en Aragén se habrian creado
400 puestos de trabajo, lo que equivale a un aumento del 0,1%
intertrimestral y permitié encadenar tres trimestres de crecimientos
consecutivos en el nimero de empleados en Aragon. Por su parte, la
poblacioén activa, que venia aumentando en los trimestres anteriores,
registraba una disminucion de 1.200 personas, lo que representa una
caida del 0,2% en términos intertrimestrales. Al sumar ambos
efectos (caida de la poblacién activa y aumento del empleo), el
desempleo descendié en 1.600 parados (-1,3% de caida
intertrimestral).

No obstante, la comparaciéon del cuarto trimestre de 2012 con
el mismo periodo del afio anterior sigue mostrando una situacion de
deterioro en el mercado laboral aragonés, Asi, en el ultimo trimestre
de 2012, la ocupacién disminuia en Aragéon en 4.800 personas, en
comparacion con el mismo periodo del afio anterior, lo que se
traducia en una caida interanual del 0,9%.
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La poblacion activa
se situaba en
valores muy altos

El positivo
diferencial con la
tasa de paro
espariola alcanzaba
7,5 puntos en el
cuarto trimestre de
2012

Atendiendo al
género, el
comportamiento
entre los hombres
era mds
favorable,...
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Por su parte, la poblacidn activa crecia en 7.600 personas, lo
que supone un crecimiento del 1,2% en tasa interanual. De esta
forma, la poblacion activa aumentaba por séptimo trimestre
consecutivo y alcanzaba una cifra, 657.400 personas activas, muy
cercana a los maximos historicos alcanzados en 2008 y 2009.

Evolucion de laOcupacion y de la Poblacion
Activa (Aragén)
(Variacién anual en %)

I\ ~

" TAMNLC N

N\
-2 \/

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Ocupacion Poblacién Activa

Fuente: IAEST

Como consecuencia de la evolucidén de la poblacion activa y
ocupada, el nimero de parados se amplié en 12.500 personas hasta
alcanzar un total de 121.900 desempleados, situando la tasa de paro
en el 18,5% de la poblacién activa, dos décimas por debajo de la del
tercer trimestre y frente al 26,0% de la media nacional. El
diferencial positivo para Aragon en la tasa de desempleo respecto a
Espafa se situd en el cuarto trimestre de 2012 en 7,5 puntos, la
mayor diferencia en los tltimos 12 afios.

En un analisis por género, a diferencia de lo que venia
sucediendo en los ultimos trimestres, el comportamiento de los
hombres ha sido mas positivo que el de las mujeres. Asi, el empleo
masculino aumentaba un 0,5% en tasa anual, hasta quedar en
299.800 hombres ocupados, 1.600 mas que un afio antes. Cabe
destacar que este incremento representa el primer aumento
interanual del empleo masculino desde el segundo trimestre de 2008.
Por su parte, la actividad crecid entre los hombres a un ritmo
inferior, un 0,3% anual, equivalente a 1.000 activos mas. En
consecuencia, el numero de hombres parados descendi6 hasta las
59.900 desocupados, el 16,7% de la poblacion activa masculina.
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...de forma que se
ampliaba el
diferencial entre la
tasa de paro
masculina y
femenina

Evolucion de laOcupacion y de laPoblacion
Activa Masculina (Aragon)
(miles de personas)
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En el caso de las mujeres, el empleo se reducia un 2,7% en tasa
anual, 6.400 empleadas menos que un afio atras. La poblacion activa
seguia creciendo con intensidad, un 2,3% anual equivalente a 6.600
mujeres activas mds, lo que unido a la caida de la ocupacion,
incrementaba el desempleo en 13.000 mujeres por comparacion con
el mismo trimestre de 2011. Con ello la tasa de paro femenina se
elevd hasta el 20,8% de su correspondiente poblacion activa.

Evoluciéon de laOcupacion y de la Poblacion
Activa Femenina (Aragon)
(miles de personas)

300 =

7 Tﬁ\lﬂ@

1] PP 260 jr” I /A
240 i

280 T‘ >

i

220 ’m{ || /

200

||ll
V

A

180

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Ocupacion

Fuente: IAEST

En servicios y
agricultura crecia
la ocupacion en
comparacion
interanual, pero
ello no compensaba
la caida
experimentada en
industria y
construccion

La tasa de inflacion
se mantuvo
moderada hasta el
final del verano,
cuando repunto
debido a la entrada
en vigor de ciertas
medidas
impositivas,...
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Por sectores productivos, la creacion de empleo descansaba en
el sector servicios, en el cual crecia la ocupacién un 0,6% interanual
(2.200 nuevos empleos) y en la agricultura con un aumento del 6,5%
(2.000 nuevos empleos). Por su parte, la industria registraba el
mayor recorte de empleo, 6.600 trabajadores menos, lo que suponia
una caida en términos interanuales del 6,4%. Por ultimo, la
construccidén anotaba una disminucidn de la ocupacion del 6,3%
interanual, lo que se traducia en 2.500 empleos menos.

La evolucién de la inflacion en Aragdén mostrd en 2012 un
perfil evolutivo similar al registrado a nivel nacional. Asi, la subida
del impuesto sobre el valor afiadido el 1 de septiembre y la
modificacién de determinados precios regulados y tasas llevaron a
que la inflacion alcanzase sus niveles mas altos en los meses de
septiembre y octubre. Posteriormente, el importante descenso de los
precios energéticos en el mes de noviembre permitié desacelerar la
tasa de inflacion en la parte final del afio 2012. Cabe sefalar, que el
efecto escalon ocasionado por las medidas anteriormente
mencionadas permanecerd presente hasta los ultimos meses de 2013.
De hecho, el ultimo dato disponible, correspondiente a febrero,
mostraba que la tasa de inflacion continua en niveles similares a los
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...aunque
posteriormente
volvio a una
tendencia de
desaceleracion

La inflacion
subyacente dibujo
una senda similar a
la general

No obstante, el
incremento
experimentado por
la inflacion no
afecta
negativamente a la
competitividad
precio exterior de
los productos
aragoneses

Inflacién general y subyacente (Aragén)
(Variacién anual en %)

de finales de 2012, al situarse en un 2,6% anual, una décima
superior a la del mes precedente, aunque dos décimas por debajo de
la media nacional, que fue del 2,8% en el segundo mes del afio.

Respecto a la inflacidén subyacente, que es aquella que excluye
de su célculo los alimentos no elaborados y los productos
energéticos, permanecié en torno al 1,3% desde el inicio de 2012,
para repuntar en septiembre y octubre, y estabilizarse en valores
ligeramente superiores al 2,0% desde entonces. El ultimo dato
disponible, correspondiente al mes de febrero, la situé en un 2,2%,
una décima por encima del dato del mes anterior. Asi, el diferencial
de la inflacién subyacente con la general se situa en febrero en
cuatro décimas, al igual que en el mes de enero.

Por su parte, en el conjunto de la UEM la tasa de inflacion se
relajo dos décimas en febrero, situdndose en el 1,8% anual, de forma
que el diferencial desfavorable de inflacién de Aragén con la UEM
(Aragon-UEM) se vio ampliado hasta alcanzar las ocho décimas en
el mes de febrero. La existencia de este diferencial desfavorable,
desde septiembre de 2012, esta influenciado por la subida del IVA vy,
por tanto, no implica un aspecto negativo para la competitividad-
precio exterior de los bienes y servicios aragoneses -puesto que las
exportaciones estan exentas de IVA-, en un momento en el que las
exportaciones se configuran como la principal fuente de crecimiento
ante la atonia de la demanda interna. De hecho, en términos de
impuestos constantes, el [PC Armonizado de Espafia es inferior en
casi un punto porcentual al de la zona euro, segin el dato de enero
de 2013 (en el caso de Aragén no se dispone de este indicador).

Evolucion Precios de Consumo Aragén - UEM
(Variacién anual en %)
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La contencion
salarial continuo
en 2012,...

...intensificandose
en el ultimo
trimestre del ario

Los indicadores
relativos a los
primeros meses de
2013 muestran
sefiales mixtas,...
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Segun los datos de la Encuesta Trimestral del Coste Laboral
del INE, los costes laborales por trabajador y mes en Aragéon han
continuado moderandose en el cuarto trimestre de 2012, lo que
representa un aspecto favorable para la competitividad exterior de la
economia aragonesa. Asi, los costes laborales se han situado en
2.497,21 euros, lo que supone una reduccion del 3,6% respecto al
mismo periodo del afio anterior. Esta caida del coste laboral ha sido
consecuencia de un descenso del 3,8% de los costes salariales y de
una disminucién del 3,1% de los otros costes, los cuales incluyen,
entre otros elementos, las cotizaciones a la Seguridad Social y las
indemnizaciones por despido. Cabe destacar que este descenso de
los costes laborales por trabajador y mes ha sido el mas importante
desde que se inicio la encuesta en el afio 2000 y en ¢él ha tenido,
como a nivel nacional, una notable influencia la eliminacién de la
paga extra de navidad de los funcionarios publicos.

Coste total portrabajadory mes
(Variacion anual en %)
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Fuente: Ministerio de Economia y Competitividad, IAEST

En términos de coste por hora efectiva, la variacion interanual
en el cuarto trimestre de 2012 se ha situado en una tasa negativa del
3,0%, a causa de la disminucion del 3,2% en los costes salariales y
de la caida del 2,5% en los otros costes. Nuevamente, este descenso
de los costes laborales por hora efectiva es el mas importante desde
que se elabora la encuesta.

Los indicadores disponibles en los primeros compases de
2013, en cuanto al sector industrial, indican que su nivel de
actividad seguird ralentizdndose en el inicio de 2013. Asi, la
produccion industrial, segin el IPI corregido de efecto calendario,
descendié un 9,9% en enero, dato mas negativo que la media del
cuarto trimestre (-4,0%). Por su parte, la encuesta de coyuntura
industrial registra una disminucion en la utilizacion prevista de la

22



Boletin Trimestral de Coyuntura num. 40 Marzo 2013

20
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...con un posible
deterioro del sector
industrial,...

...una actividad del
sector de la
construccion que se
mantiene en
minimos
historicos...

Produccién y Climalndustrial (Aragén)
(Variacién anual en % y saldo)

capacidad productiva en el primer trimestre de 2013. Ademas, las
importaciones de bienes intermedios en el cuarto trimestre de 2012
descendieron un 8,8%, lo que anticipa una disminucién de la
produccion industrial en el trimestre posterior; no obstante, esta
caida es la menor de todos los trimestres de 2012. Por ultimo, el
indice de clima industrial ha estabilizado su tendencia bajista,
alcanzando en febrero el mismo saldo negativo que en el cuarto
trimestre de 2012.

Los indicadores referentes al sector de la construccion siguen
mostrando perspectivas negativas y continllan en valores minimos
respecto a las dos ultimas décadas. Asi, los visados de obra nueva
anotaban en el cuarto trimestre de 2012 una disminucion del 59,6%
en tasa de variacion interanual, notablemente mayor a la del tercer
trimestre (un 25,9%). Ademas, el ritmo de venta de viviendas para el
primer trimestre de 2013 podria empeorar debido a que al finalizar
el afio 2012 se han retirado los incentivos fiscales por la compra de
vivienda (eliminacion de la deduccidn por adquisicion de vivienda
habitual y fin del IVA reducido del 4% para la adquisicién de
viviendas nuevas, que pasa al 10%).

Viviendas, visados obra nueva (Aragoén)
(Variacién anual en %)
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...y un bajo nivel
de consumo
interno,...

Economia Aragonesa

En cuanto a los indicadores adelantados de consumo y del
sector servicios, muestran que su ritmo de avance va a continuar su
tendencia descendente. La matriculacion de turismos volvio a entrar
en terreno negativo en febrero (-24,6%), a pesar de la entrada en
vigor del Plan PIVE 2 (Programa de Incentivos al Vehiculo
Eficiente), y tras repuntar en enero con un crecimiento del 4,6%
gracias al primer Plan PIVE. Por su parte, el indice de comercio
minorista presentd una tasa de variacion negativa interanual del
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3,6% en el mes de enero, aunque este dato es mejor que el descenso

...lo que afecta a la
que df del 4,6% anotado por este indicador en el cuarto trimestre de 2012.

actividad del sector o ) A
. Por ultimo, las pernoctaciones en establecimientos hoteleros
servicios,... o . 5
disminuian un 2,5% en enero y un 17,5% en febrero, frente al
aumento del 2,9% registrado en el cuarto trimestre de 2012, lo que
anticiparia un peor comportamiento del sector turistico en el tramo
inicial de 2013.
Indice de comercio al por menor (Aragén) Pernoctaciones establec. hoteleros (Aragon)
(Variacién anual en %) (Variacién anual en %)
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Evolucion del Paro registrado INEM (Aragén) Evolucién de la Afiliacién a la Seguridad Social
(Variacion anual en %) (Aragon) (Variacion anual en %)
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Respecto al mercado laboral, los indicadores disponibles de
paro registrado y afiliacion a la seguridad social, muestran una
evolucion menos negativa en el primer trimestre de 2013 en
comparacion con los datos del cuarto trimestre de 2012. Asi, las
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...mientras el paro
registrado y la
afiliacion a la
Seguridad Social
contienen su
negativa evolucion

En 2013 esperamos
que la tasa media
de variacion del
PIB real en Aragon
se situe en torno al
0,7% negativo,...

...con la aportacion
positiva del sector
exteriory, por
tanto, siendo el
sector industrial el
que tirard de la
economia,...

...por lo que el
principal riesgo
para este escenario
seria una evolucion
de la actividad en la
zona euro peor a la
prevista

Economia Aragonesa

Marzo 2013

cifras de paro registrado se incrementaron en enero (8,5%) y febrero
(7,7%) a unas tasas interanuales inferiores a las del cuarto trimestre
de 2012 (11,0%). Por su parte, la afiliaciéon a la Seguridad Social
muestra una reduccidn interanual en enero y febrero (un -3,6% en
ambos meses) ligeramente menor a la media del cuarto trimestre
(-3,7%).

Respecto a 2013, mantenemos nuestra prevision para Aragon
de una tasa de variacion media del PIB real del -0,7%, con una
evolucion mas negativa en la primera mitad del afio, iniciandose una
senda de ligeros crecimientos positivos a partir del verano, aunque
en conjunto el ejercicio 2013 todavia arrojaria un balance negativo.
Dicha recuperacion vendria impulsada por la aportacion exterior,
con la paulatina recuperacion de la zona euro, principal cliente de
nuestras manufacturas, y la tendencia al crecimiento de las
exportaciones a los paises emergentes. Esta mejor evolucién del
sector exterior deberia incentivar un mayor ritmo de actividad de la
demanda interna, en primer lugar, por la via de la inversion en
equipo y, después, de la creacién de empleo que genera renta y
estimula el consumo.

Asi, desde el punto de vista sectorial, la industria lideraria el
crecimiento en 2013, estimulada por las ramas productivas mas
orientadas a la exportacion e internacionalizadas, debido a que la
demanda externa presentarda un comportamiento relativo mas
positivo que la demanda nacional. Los servicios acompafiarian, en
menor medida, la recuperacion de la industria, aunque hay que
recordar el relevante peso relativo del sector en la economia
aragonesa. Por ultimo, la construccion continuara con su proceso de
ajuste, con un crecimiento negativo en el conjunto del afio.

Los riesgos a los que se enfrentan estas previsiones sobre el
progreso de la economia aragonesa son los mismos que se citan en el
ambito nacional, si bien, en el caso de Aragon, debido a su mayor
grado de apertura y a su especializacion productiva industrial, debe
prestarse especial atencidn al referente a la revision a la baja de las
previsiones de crecimiento para el afio 2013 de la zona euro, que
sigue siendo el principal destino de las exportaciones aragonesas. No
obstante, el mayor dinamismo de la economia mundial en 2013
actuaria de contrapeso al débil crecimiento de la zona euro, gracias a
la apertura hacia nuevos mercados emergentes que ha venido
realizando el sector exterior aragongés.
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La economia
espariola se
contrajo en 2012
un 1,4%.,...

3. ECONOMIA NACIONAL

Marzo 2013

Segun los resultados de la Contabilidad Nacional Trimestral
de Espafia publicada por el INE, el ritmo de actividad de la
economia espafiola registrd una tasa de variacién negativa del 1,4%
en el conjunto del afio 2012, frente al crecimiento del 0,4% del afio
previo. Ademas, atendiendo a la evolucion trimestral, se observa una
tendencia de mayores contracciones a lo largo del afio, hasta el 1,9%
negativo en tasa de variacion interanual en el cuarto trimestre de

2012.

Indicadores de la economia espafola: PIB

2011 2012
2010 2011 2012 Tr.l Tr.ll Tr. I Tr.IV Tr.l Tr.ll Tr.lll Tr. IV
Producto Interior Bruto 0304|1405 0,5 0,6 0,0 0,7 1,4 -1,6 -1,9
Demanda
Gasto en consumo final 09 | 08| -25| 06 -08 -10 -2,1 20 -23 -26 -3,3
Consumo hogares 06 | -08 | -22| 02 -09 -02 -2,4 1,3 22 21 -3,0
Consumo Adm. Pub. 1,5 -0,5 | -3,7 2,2 -0,5 -2,7 -1,1 -3,8 2,8 -4,0 -4.1
Inversion (FBCF) 62| 53| 91| 60 -49 -4,2 -6,0 74 92 97 -10,3
Activos fijos materiales -6,7 | -58 |-10,0| -6,7 -54 -4,7 -6,6 -8,1 -10,0 -10,7 -11,0
Construcciéon 98 | 90 |-11,5|-10,8 -85 -8,0 -8,6 95 -116 -124 -123
Vivienda -10,1| 6,7 | -80 | -7,8 -7,3 -5,8 -5,9 -6,8 -7,9 -8,7 -8,7
Otros edificios y const. 96 |-11,0|-146 | -13,5 -9,6 -9,9 -10,9 |-11,9 -149 -158 -15,7
Maquinaria y bs. equipo 30 | 24 | 6,7 | 51 3,0 3,4 -1,7 52 65 -7,0 -7,9
Activos fijos inmateriales 35 | 31 2,6 | 4,1 1,4 4,9 2,0 34 27 4,8 -0,5
Aportacion demanda interna -06 | -1,9 | -39 | -09 -1,8 -1,8 -3,1 -3,1  -3,8 -4,0 -4,7
Exportacién bienes y servicios 11,3 | 7,6 3,1 10,2 7.1 7,6 5,8 2,1 2,7 4,2 3,2
Importacion bienes y servicios 92 | 09 | 50 | 45 -16 -1,2 -4,9 59 52 -3,4 -5,4
Aportacion sector exterior 0,3 2,3 2,5 1,4 2,4 2,5 3,1 2,4 2,4 2,4 2,8
Oferta
Agricultura, ganaderia y pesca 20 | 82 | 22 | 81 8,2 8,7 7,8 25 272 2,4 1,9
Industria (incluye energia) 43 | 27 | 29 | 58 24 2,5 0,2 -3,2  -31 -2,9 2,4
Industria manufacturera 39 | 29 | -39 | 61 2,7 2,7 0,1 43 -45 -34 -3,6
Construccion -143| -59 | -81 | -86 -6,1 -4,3 -4,5 75 17 -8,9 -8,5
Servicios 1,2 1,4 -0,4 1,3 1,6 1,6 1,1 0,7 -0,3 -0,6 -1,2
Comercio, tpte. y hosteleria 1,6 1,1 -1,2 1,8 2,0 1,0 -0,2 0,0 -1,5 -1,1 -2,1
Informacién y comunicaciones 6,5 3,9 1,1 4.1 3,6 4,3 3,7 1,5 0,9 1,2 0,6
Activi. financieras y de seguros -3,7 | -3,6 | 0,1 -6,5 -49 -3,4 0,4 2,7 2,6 -1,2 -3,4
Actividades inmobiliarias -0,9 2,7 1,8 2,8 2,3 2,9 2,8 2,0 1,8 2,0 1,3
Actividades profesionales -0,2 3,2 -0,7 2,9 31 3,6 3,4 0,1 -15 -0,4 -0,8
Admon. publica, sanidad y educ. 2,4 1,1 -0,5 1,1 1,8 1,3 0,3 0,6 0,2 -1,4 -1,2
Activ. artisticas y otros servicios 0,3 1,4 -0,7 | -0,3 0,1 3,1 2,9 1,3 -1,5 -1,2 -1,3

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

Fuente: INE, Ministerio de Economia y Competitividad

...Si bien, habria
comenzado 2013 en
un tono algo menos
negativo respecto al
final de 2012

Economia Nacional

No obstante, los indicadores disponibles de los primeros meses
de 2013 sugieren que se estaria atenuando el ritmo de decrecimiento.
En esta linea, el deterioro del mercado de trabajo se estaria
estabilizando, aunque sigue presentando cifras muy negativas. Por
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su parte, los precios reflejaron un incremento interanual del 2,8% en
el mes de febrero, rompiendo la senda de moderaciéon que habian
dibujado los tres ultimos meses, y los costes laborales registraron

una caida del 3,2% interanual en el cuarto trimestre de 2012.

Indicadores de la economia espafola: mercado de trabajo

2011 2012
2010 2011 2012 Tr.l Tr. Il Tr.ll Tr. IV Tr.l  Tr.ll  Tr.lll  Tr. IV
Encuesta de Poblacién Activa
Poblacion activa 0,2 0,1 -0,2 | 0,2 0,1 0,1 -0,1 0,0 -0,1 -0,2 -0,7
Hombres 0,9 | -11 -1,2 | -0,8 -1,5 -1,2 -0,9 -1,1 -0,7 -1,1 -1,9
Mujeres 1,7 1,5 0,9 1,5 21 1,6 0,8 1,5 0,6 1,0 0,7
Ocupados 23| -19 | 45| 13 -0,9 -2,1 -3,3 -4,0 -4,8 -4,6 -4,8
Hombres 3,3 | -29 | -56 | -1,8 -2,6 -3,3 -4,0 -5,3 -5,7 -5,6 -5,8
Mujeres -09 | -0,7 | -32 | -0,8 1,1 -0,6 -2,4 -2,3 -3,8 -3,3 -3,5
Tasa de actividad M 744 | 74,7 | 751 | 744 748 74,9 74,7 74,9 751 75,3 75,0
Hombres 819 | 815 | 81,3 | 81,3 815 81,8 81,4 81,0 81,5 81,6 80,9
Mujeres 66,8 | 67,9 | 68,8 | 67,4 68,2 68,0 68,0 68,7 68,7 68,9 69,0
Tasa de paro @ 201 | 216 | 250 | 21,3 209 215 228 | 244 246 250 26,0
Hombres 19,7 | 21,2 | 24,7 | 20,8 20,6 21,0 22,5 241 24,6 24,7 25,6
Mujeres 20,5 | 222 | 254 | 219 213 221 23,3 249 247 25,4 26,6
Afiliacion SS.SS. 19 | 1,5 | -34 | 13 -1,0 -1,4 -2,2 -2,7 -3,1 -3,4 -4.4
Paro registrado 114 | 48 | 10,9 | 4.2 3,2 4,6 7,4 9,3 11,9 11,9 10,5
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 y Competitividad
Indicadores de la economia espanola: precios y costes laborales
2011 2012
2010 2011 2012 Tr.l Tr. Il Tr.ll Tr. IV Tr.l Tr.ll  Tr.lll  Tr. IV
Precios y salarios
Indice Precios de Consumo 18 | 32 | 24 | 35 3,5 3,1 2,8 2,0 2,0 2,8 3,1
Inflacion subyacente 0,6 1,7 1,6 1,7 2,0 1,6 1,6 1,2 1,2 1,6 2,3
Indice Precios Industriales 3,7 6,9 3,8 7.8 6,9 71 5,9 4,6 3,1 3,9 3,5
Coste laboral total:
por trabajador y mes 0,4 12 | -06 | 0,8 0,8 1,5 1,6 1,1 -0,3 -0,1 -3,2
por hora efectiva 06 | 22 | -01 | 0,0 1,5 4,8 2,5 1,4 0,7 0,0 -2,2
Incremento salarial pactado en la
negociacion colectiva 1,3 | 28 | 1,7 | 31 2,8 2,6 2,5 2,3 1,9 1,4 1,3

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

El mencionado
deterioro de la
economia en

2012...

Economia Nacional

Esta negativa evolucion del PIB para el conjunto de 2012, tras
el crecimiento del afio anterior, tiene su origen en el notable
aumento de la contribucion negativa de la demanda nacional a la
produccion total, ya que el sector exterior incrementd su aportacion
positiva al crecimiento. Desde el lado de la oferta, cabe destacar la
entrada en tasas de variacion interanuales negativas tanto de la
industria como del sector servicios, mientras que la agricultura fue el
Unico sector que registrd un avance positivo.
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...luvo su origen en
la aportacion
negativa de la
demanda
nacional,...

...principalmente
derivada de un
fuerte retroceso en
el consumo tanto
publico como
privado...

ydela
inversion,...
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Producto Interior Bruto (Espaia)
(Variacion anual y contribucién, en %)
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Fuente: Ministerio de Economia y Competitividad

En concreto, la contribucion de la demanda interna al PIB en
2012 fue de 3,9 puntos negativos, dos puntos porcentuales peor a la
del afio anterior. Este incremento de la aportacién negativa de la
demanda interna respecto al afio 2011 es consecuencia tanto de la
evolucion del gasto en consumo final, que registraba una
disminucion del 2,5%, muy superior a la caida anotada en 2011
(-0,8%), como de la inversién, que también mostraba un avance
negativo (-9,1%), notablemente mayor al anotado en 2011 (-5,3%).

Por componentes de la demanda, el gasto en consumo de los
hogares registré un caida interanual del 2,2%, frente a la tasa de
variacion negativa de ocho décimas en 2011. Esta evolucion estaria
en linea con el alto nivel de desempleo, el proceso de
desapalancamiento y las dificultades de acceso al crédito de los
hogares, factores que estarian limitando su consumo. En cuanto al
gasto en consumo de las Administraciones Publicas, éste disminuy6
en el afio 2012 un 3,7%, frente a un descenso del 0,5% en 2011,
debido a la necesidad de cumplir con los objetivos de déficit publico
fijados, que obligaron a endurecer las medidas de consolidacion
fiscal llevadas a cabo por las distintas Administraciones.

En cuanto a la formacion bruta de capital fijo, su contraccion
viene explicada por la peor evolucion de todos sus componentes. La
inversion en activos fijos materiales casi dobld su contraccion
respecto a 2011 (-10,0% en 2012, frente al -5,8% en 2011). En
concreto, la inversion en construccion disminuy6 un 11,5% en 2012,
dos puntos y medio mas que en el ejercicio anterior, y la inversion
en maquinaria y bienes de equipo, el otro gran componente de la
FBCF, entr6 en terreno negativo, al registrar una elevada caida del
6,7% en 2012, frente a una variacion positiva del 2,4% en 2011. Por
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ultimo, la inversién en activos fijos inmateriales aumentd un 2,6%,
cifra inferior al 3,1% registrado en 2011.

Inversion (Espana) Consumo (Espana)
(Variacion anual en %) (Variacion anual en %)
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Fuente: Ministerio de Economia y Competitividad

Respecto a la demanda externa, mientras que las exportaciones

...factores que no . . . . .
% 1 de bienes y servicios se incrementaron un 3,1% en el conjunto de

2’3}’:’5 :nd;Z}(')se 2012, lag importaciones disminuyergn en un 5,0%. En cuanto a lgs
plenamente con la §xpoﬁa010nes r.epresenta un cremm;ento de cuatro puntos y medio
contribucion mferlor gl registrado en 2011, mlen‘fra}s que el‘ descenso de las
positiva de la importaciones es cuatro. Puntos y una demma superior al. de 2011. Por
demanda tanto, la mayor aportacidon del sector exterior a1. creg}mlento de 2012
externa,... (2,5 puntos porcentuales), respecto a su contribucion de 2011 (2,3

puntos porcentuales), tendria su principal origen en la fuerte
contraccidon experimentada en la evolucion de las importaciones.

Sector Exterior (Espaia)
(Variacion anual en %)
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Fuente: Ministerio de Economia y Competitividad
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...reflejada en la
espectacular
reduccion del
déficit de la cuenta
corriente,...

...que junto con el
superdavit de la
cuenta de capital,
han situado la
necesidad de
financiacion de la
economia espariola
en minimos
historicos

Desde la
perspectiva de la
oferta, solo el
sector primario
crecio en 2012,...
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En el conjunto de 2012, el déficit de la cuenta corriente
registr6 una notable reduccién del 78%, arrojando un saldo
deficitario de 8.257,9 millones de euros, frente a los 37.497 de 2011.
Esta evolucién se debid principalmente al descenso del déficit
comercial (un 37,3%, hasta los 24.927,8 millones de euros) y de
rentas (29,3%), y, en menor medida, a la disminucién del saldo
negativo de transferencias corrientes (24,5%) y a la ampliacion del
superavit de servicios (15,6%). Cabe destacar que la reduccién del
déficit de la balanza comercial se realizé en un contexto en el que el
déficit energético continu6 ampliandose. En cuanto a la positiva
evolucidn de la balanza de servicios, fue consecuencia sobre todo de
la favorable trayectoria del saldo de los otros servicios y, en menor
proporcion, de los saldos de turismo y viajes.

En cuanto a la cuenta de capital, ésta amplid su superavit un
19,7% respecto a 2011 y se situd en 6.568,7 millones de euros. Por
ultimo, tomando en consideraciéon el saldo agregado de la cuenta
corriente y de la cuenta de capital, hay que remontarse a 1998 para
encontrar una necesidad de financiacion menor a la registrada en
2012 en Espaiia: 1.689,3 millones, un 0,16% sobre el PIB y un
94,7% menor a la anotada en 2011.

Por sectores productivos, la industria y el sector servicios
presentan tasas de crecimiento interanuales negativas en el afio
2012, frente al signo positivo de las mismas en 2011. Por su parte, la
construccidon acentua su descenso en 2012, mientras que el sector
primario es el Unico que anota una variacion positiva en su valor
afiadido bruto, al igual que en el ejercicio precedente.

VAB por sectores (Espaia)
(Variacion anual en %)
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...ya que la
industria, el sector
servicios...

...y la construccion
registran sendos
descensos en su
produccion

El ritmo de
contraccion
interanual del PIB
en 2012 fue
creciente trimestre
tras trimestre...
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El VAB del sector industrial disminuyo un 2,9% en 2012,
frente al crecimiento del 2,7% registrado en el ejercicio precedente.
En la misma linea, los servicios redujeron su produccion un 0,4% en
2012, mientras que el ejercicio 2011 se cerrd con una tasa de
variacion positiva del 1,4%. La rama de comercio, transporte y
hosteleria -la de mayor tamafio dentro del sector terciario- anoté una
caida del 1,2%, frente al aumento del 1,1% registrado en 2011.

Por su parte, el valor de la produccidon en la construccién
descendié un 8,1%, caida dos puntos y dos décimas superior a la
registrada en 2011. De esta forma, la construccidon sigue con el
ajuste iniciado ya en 2008, debido tanto a la reduccion de la
licitacion residencial, como al importante descenso de la obra civil.

Por ultimo, el sector primario (agricultura, ganaderia y pesca),
como se ha indicado, fue el unico que anotd una tasa de crecimiento
positiva en 2012, con un incremento del 2,2%. No obstante, este
dato es seis puntos porcentuales inferior al de 2011.

A lo largo de 2012, la evolucion del PIB en términos
interanuales seguia una senda de mayores deterioros. Asi, ya desde
el primer trimestre de 2012, la economia espafiola entraba en tasas
de variacion negativas, al anotarse una caida del 0,7%, tras seis
trimestres en terreno positivo. En los trimestres segundo y tercero,
continuaba la tendencia contractiva, registrandose un crecimiento
negativo del 1,4% y del 1,6%, respectivamente. Por ultimo, en el
cuarto trimestre de 2012 se anotaba una disminucién de la actividad
econdmica espafiola del 1,9% interanual.

Producto Interior Bruto (Espana)
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...mientras que en
términos
intertrimestrales se
produjo una ligera
mejoria en el tercer
trimestre del aifio

El deterioro del
PIB en el ultimo
trimestre vendria
explicado por la
disminucion de la
demanda
interna,...

...fundamentalmen
te por la caida del
consumo final,
derivada de la
reduccion del
consumo de las
familias, asi como
del descenso del
consumo publico
(en consonancia
con la necesaria
consolidacion

fiscal)...

...y por la caida de
la FBCF,
especialmente de la
construccion
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Por su parte, la tasa de variacion intertrimestral del PIB se
estabilizé en el primer y segundo trimestre de 2012 en un -0,4%,
para posteriormente mejorar su evolucion en el tercer trimestre en
una décima hasta situarse en un -0,3%. Sin embargo, en el cuarto
trimestre de 2012 se acentuaba la caida del PIB en términos
intertrimestrales hasta el 0,8%.

En efecto, en el cuarto trimestre de 2012, la demanda interna
anotd una aportacion negativa al crecimiento de 4,7 puntos, el peor
dato desde el cuarto trimestre de 2009, debido a la negativa
evolucion de todos sus componentes. Asi, el gasto en consumo final
descendid en términos interanuales un 3,3%, siete décimas mas que
en el trimestre precedente, como consecuencia de la reduccion del
3,0% del consumo de los hogares (nueve décimas maés que en el
tercer trimestre), y de la practica estabilizacion en la caida del
consumo de las Administraciones Publicas en el 4,1% (una décima
mayor que en el trimestre anterior).

Esta importante contraccion del consumo final en el cuarto
trimestre de 2012 tiene su origen tanto en factores de caracter
transitorio, como la reversion de los efectos del adelanto de algunas
compras de los hogares debido al anunciado incremento del IVA
que entr6 en vigor en septiembre o el impacto de algunas medidas
de consolidacion fiscal sobre la renta de las familias (eliminacion de
la paga extra de los funcionarios), asi como en factores que desde el
inicio de la crisis vienen lastrando el consumo final, tales como el
entorno de dificultades de acceso al crédito, la debilidad del
mercado de trabajo o la reduccién de la riqueza de los hogares. Por
su parte, la evolucion del gasto de las AA.PP. esta en consonancia
con la necesidad de avanzar en la senda de reduccién del déficit
publico y las politicas de consolidacion fiscal necesarias para ello.

Por lo que respecta a la inversion (FBCF), registra en el cuarto
trimestre de 2012 la tasa de variacion interanual mas negativa de los
ultimos tres afios (-10,3%). La inversidbn en construccion
nuevamente es la que presenta la disminucion mas importante
(-12,3%). Respecto a la inversion en maquinaria y bienes de equipo,
sigue la tendencia de contraccion cada vez mas acentuada iniciada
en el cuarto trimestre de 2011, al caer un 7,9%. Por ultimo, la
inversion en activos fijos inmateriales desciende un 0,5%, tras crecer
un 4,8% el trimestre anterior.
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La debilidad de la
demanda interna
fue parcialmente
compensada por la
demanda externa
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En cuanto a la demanda externa, su contribucion al
crecimiento del PIB vuelve a aumentar en el cuarto trimestre de
2012, tras permanecer constante los tres trimestres anteriores. En
concreto, su aportacion fue de 2,8 puntos, cuatro décimas mas que
en el tercer trimestre, lo cual fue consecuencia de un peor
comportamiento de las importaciones que de las exportaciones de
bienes y servicios. Las primeras aceleran en dos puntos su tendencia
descendente (del -3,4% en el tercer trimestre al -5,4% en el cuarto) y
las ultimas frenan su ritmo de crecimiento (del 4,2% en el tercer
trimestre al 3,2% en el cuarto).
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En el mercado de
trabajo se refleja la
evolucion
economica
descrita...
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Desde el punto de vista de la oferta, se puede indicar que el
sector industrial desaceleraba su evolucion negativa, al registrar una
variacién interanual del -2,4% en el cuarto trimestre de 2012, frente
aun -2,9% del trimestre anterior. Por contra, el sector manufacturero
acentuaba su caida en el cuarto trimestre del afio, debido a la
contraccion de las economias de los paises a los que se destinan
preferentemente las exportaciones espafiolas (zona euro) y a la
atonia que sigue mostrando el consumo de los hogares espaifioles.
Asi, las manufacturas anotaban un crecimiento negativo por cuarto
trimestre consecutivo, del 3,6%, dos décimas peor que el del
trimestre precedente.

VAB por sectores - Espaina
(Variacién anual en %)
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Por su parte, el sector de la construccion anotaba un descenso
del 8,5%, cuatro décimas inferior que en el tercer trimestre de 2012.
En cuanto a la evolucidn de los servicios, registraba signo negativo
por tercer trimestre consecutivo y aceleraba su ritmo de caida hasta
un 1,2%, frente al 0,6% del trimestre anterior. Finalmente, la
agricultura era el Unico sector que se mantenia en terreno positivo,
aunque disminuia su crecimiento medio punto, hasta el 1,9%
interanual.

La evoluciéon economica descrita sigue teniendo su reflejo
sobre el mercado de trabajo. Asi, en el cuarto trimestre de 2012
nuevamente se registraba una caida de la ocupacidn, aunque ésta no
se trasladaba en su totalidad a un aumento del desempleo, debido a
que la poblacion activa también disminuia.
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...tal y como ponen En efecto, segin la Encuesta de Poblacion Activa, publicada
de manifiesto los por el INE, en el cuarto trimestre de 2012 se registraba una
datos de la EPA de  disminucion de la ocupacion en términos interanuales de 850.500
personas, un 4,8%, dato que es dos décimas peor al registrado en el
trimestre precedente. Por su parte, la poblacidon activa descendia en
158.800 personas, un 0,7%, frente a la caida del 0,2% en el tercer
trimestre de 2012. Como consecuencia, el nimero de parados se
incrementaba en 691.700 personas en el cuarto trimestre de 2012,
hasta los 5.965.400 desempleados. La tasa de crecimiento
interanual del desempleo (13,1%) era la menor de todos los
trimestres de 2012.

ocupacion y
poblacion activa...

Evolucién de la Ocupacién y de la Poblacién Evolucion de la Ocupacién y de la Poblacién
Activa (Espaiia) Activa (Espaiia)
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En términos intertrimestrales se registré también una caida
tanto de la ocupacion como de la poblacion activa, pero de nuevo, la
disminucién de esta ultima fue mucho menor que la registrada en la
ocupacion, por lo que el desempleo aumentaba. La ocupacion
mostraba una tasa de variacidn negativa del 2,1%, lo que se traducia
en 363.300 empleos menos, que se compensaba parcialmente por el
descenso de la poblacién activa, que caia un 0,8%, esto es, 176.000
activos menos. De esta forma, en comparacion intertrimestral, el
nimero de parados aumentaba en 187.400 personas, un 3,2%. Esta
evolucion era mejor que la registrada en el mismo periodo del afio
anterior, cuando el incremento intertrimestral del desempleo fue del
5,9%.

...lanto en términos
interanuales como
intertrimestrales
para el cuarto
trimestre de
2012,...

...que situa la tasa
de paro en un
mdximo historico:
el 26,0% de la
poblacion activa

Por ultimo, la consecuencia de esta evolucion fue que la tasa de
paro registraba un valor, para el cuarto trimestre de 2012, superior en
un punto al del tercer trimestre, hasta alcanzar el 26,0% de la
poblacion activa.
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energéticos,...

...al tiempo que la
inflacion
subyacente sigue
un perfil similar al
general
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En un andlisis por género, el numero de desempleados
aumenta, en términos interanuales, a un mayor ritmo entre las
mujeres (14,7%) que entre los hombres (11,8%), a pesar de que la
ocupacion entre ellas desciende en menor proporcién (-3,5% y
-5,8%, respectivamente). Esto es debido a que entre las mujeres la
poblacion activa crece (0,7%), mientras que entre los hombres se
reduce (-1,9%). Este mayor dinamismo de las mujeres en la
incorporacién al mercado laboral es una tendencia ya consolidada en
los ultimos trimestres, lo cual podria deberse, tanto a una necesidad
de buscar empleo por parte de mujeres que antes no habian trabajado
para mejorar la sostenibilidad del hogar, como a una pérdida de
animo entre ellos en cuanto a encontrar un puesto de trabajo. En
definitiva, la tasa de paro se incrementaba nueve décimas en el caso
de los hombres, hasta el 25,6% de su poblacion activa, y un punto y
dos décimas en el caso de las mujeres, hasta el 26,6%.

Atendiendo a los distintos sectores econdémicos, nuevamente
es la construccidon la que registra una peor evolucion, con una
disminucién interanual del 15,9% de la ocupacion. Con una caida
del 5,7% se encuentra la industria, dato que representa el registro
mas negativo desde el segundo trimestre de 2010. Por su parte, la
ocupacidn en servicios anota una contraccidn del 3,6% en el cuarto
trimestre de 2012, idéntica a la registrada en el tercer trimestre de
este mismo afio. En agricultura el nimero de ocupados desciende un
3,0%, frente al crecimiento positivo del trimestre anterior.

En cuanto a precios, el afio 2012 comenzd con tasas de
inflaciéon en torno a un 2,0%, que se mantuvieron estables en la
primera mitad del afio y se fueron incrementando desde julio a
octubre, para cerrar el afio con una tasa de inflacion del 2,9% en
noviembre y diciembre. El incremento de la tasa de inflacion desde
septiembre estuvo influenciado por el incremento del IVA y la
modificacién de determinados precios regulados y tasas, aunque la
notable caida de los precios energéticos en el mes de noviembre
permitié desacelerar la tasa de inflacion en la parte final del afio. El
efecto escalon ocasionado por estas mediadas se mantendra, por
tanto, hasta los ultimos meses de 2013. De hecho, en el mes de
febrero, ultimo dato disponible, la tasa de variaciéon anual de la
inflacion continta en niveles similares a los de finales de 2012, al
situarse en un 2,8%, una décima superior a la registrada en el mes de
enero.

Por su parte, la evolucion de la inflacién subyacente (que
excluye de su calculo los alimentos no elaborados y los productos
energéticos) mostro un perfil evolutivo bastante similar al registrado
por el IPC general. Asi, inici6 el afio en valores en torno al 1,3%,
para repuntar en septiembre y octubre y desacelerarse a finales del
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inflacion con la
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afo, hasta situarse en el 2,1% en diciembre de 2012. En febrero,
ultimo dato publicado, la inflacion subyacente se situd en el 2,3%,
una décima mas que en el mes precedente.

De la evolucién comparada entre el IPC de Espaia y el del
conjunto de la zona euro, se observa que el diferencial de inflacion
(Espafia-Zona Euro) redujo su valor negativo de forma progresiva
hasta julio de 2012, para desde agosto volverse positivo. Esta
tendencia se ha mantenido en el inicio de 2013 vy, asi, el diferencial
de inflacion Espafia-Zona Euro se situé en febrero en un punto
porcentual, tres décimas mas que en enero. No obstante, el aumento
de este diferencial no supone una perdida de competitividad de los
productos espafioles, ya que en términos de impuestos constantes, el
IPC Armonizado de Espaifia es inferior en casi un punto porcentual
al de la Zona Euro, segun el dato de enero de 2013.

La Encuesta Trimestral del Coste Laboral del INE referente al
cuarto trimestre de 2012, sefiala que los costes laborales por
trabajador y mes se han situado en 2.598,69 euros, lo que supone
una notable caida del 3,2% respecto al mismo periodo del afio
anterior, el descenso mds importante desde que se comenzo a
elaborar la encuesta en el afio 2000. La disminucion del coste
laboral se ha debido, por un lado, a la caida de los otros costes, un
1,8% respecto al tercer trimestre de 2012, donde ha destacado el
retroceso de las percepciones no salariales (-15,6%), debido a 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 otro lado, los costes laborales también han
descendido por el retroceso del 3,6% interanual registrado por los
costes salariales (que comprenden el salario base, complementos
salariales, pagos por horas extraordinarias, pagos extraordinarios y
pagos atrasados). Sin embargo, el coste salarial ordinario, que
excluye el factor variable de los salarios (pagos extraordinarios y
atrasados), ha mantenido el mismo nivel que en el cuarto trimestre
de 2011, lo que indica que en el importante retroceso de los costes
salariales y laborales en el cuarto trimestre de 2012 ha tenido una
notable influencia la eliminacion de la paga extra de navidad de los
funcionarios publicos.

No obstante, se puede sefialar que los costes laborales en el
cuarto trimestre de 2012 continian moderandose, siguiendo la
tendencia iniciada en el cuarto trimestre de 2011, lo que representa
un factor clave para la competitividad de la economia espafiola, a la
vez que refleja el bajo ritmo de actividad econdmica y la situacion
del mercado laboral.
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Asi, el coste por En términos de coste por hora efectiva, los costes laborales se
hora efectiva reducen un 2,2% respecto al cuarto trimestre de 2011, lo que
disminuye, si bien también representa la caida mas importante desde que se elabora la
en menor medida encuesta. Esta disminucion, relativamente menor que la del coste
que el coste por por trabajador, tiene su origen en la caida del 2,7% de los costes
trabajador salariales, unida a la disminucion del 0,8% de los otros costes.

Inflacion general y subyacente (Espafa)
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Los indicadores En cuanto al inicio de 2013, los indicadores disponibles hasta

disponibles del el momento sugieren que el ritmo de contraccion de la actividad
comienzo de econdmica se podria atenuar, ya que el desempefio de algunos de
2013... ellos es menos negativo respecto al cuarto trimestre de 2012.
Evolucion de la Afiliacion a la Seguridad Social Evolucion del Paro registrado INEM (Es paiia)
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...parecen indicar En los primeros meses de 2013, los registros del mercado
una leve mejoria laboral continuaron mostrando un importante deterioro, aunque en
respecto a los algunos casos inferiores a los del ultimo trimestre de 2012, lo que
registros del cuarto  puede ser un signo de estabilizacion en su tendencia negativa. Asi, el
trimestre del paro registrado aumenta en los meses de enero y febrero un 8,3% y
pasado afio, ya sea un 7,0% interanual, respectivamente, datos inferiores al promedio
en el mercado de del cuarto trimestre de 2012 del 10,5%. Por su parte, la afiliacién a
trabajo... la Seguridad Social muestra en enero y febrero unas caidas del 4,4%

y del 4,3%, respectivamente, en tasa interanual, similares a las del
cuarto trimestre del afio anterior (-4,4%).

...0 en los relativos En la industria, los indicadores de confianza y de producciéon
al sector industrial industrial siguieron una linea menos contractiva en el inicio de 2013
respecto al final del afio 2012: el indicador de clima industrial
presenta un saldo en febrero menos negativo que en el ultimo
trimestre de 2012 y que en el mes de enero de 2013; el IPI corregido
de efecto calendario, que mejoro su evolucién en el ultimo trimestre
de 2012, al disminuir un 4,8%, sigue en enero esta tendencia al caer
un 3,6%. Sin embargo, la utilizacion de la capacidad productiva
prevista para el primer trimestre de 2013 desciende respecto a la del
cuarto de 2012 y se establece en un 70,1%, situdndose en minimos

historicos.
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Las previsiones del sector de la construccion para el inicio de
2013 siguen siendo poco optimistas debido al fin de los incentivos
fiscales para la compra de vivienda al finalizar el afio 2012
(eliminacion de la deduccidn por adquisicidon de vivienda habitual y
fin del IVA reducido del 4% para la adquisicion de viviendas
nuevas, que pasa al 10%). Sin embargo, el dltimo dato disponible

En el sector de la
construccion las
seniales son
ambiguas,...
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...mientras que en
los servicios
parecen indicar
una menor
contraccion en
comparacion con
los datos del ultimo
trimestre de 2012

La confianza de los
consumidores sigue
debil...

...de la misma
forma que el
turismo, sobre todo
el interno
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del indicador de clima de la construccion, correspondiente al mes de
febrero, a pesar de que continlla en terreno negativo y empeora
respecto al mes de enero, es ligeramente mas positivo que el del
cuarto trimestre de 2012. Ademas, los visados de obra nueva
desaceleraron su ritmo de caida; asi, en el cuarto trimestre de 2012
anotaron una tasa de variacion interanual negativa del 44,1% frente
a una disminucion del 49,4% en el tercer trimestre del afio.

Viviendas, visados obra nueva (Espaia)
(Variacion anual en %)
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En el sector servicios, algunos de los indicadores disponibles
muestran una evoluciéon menos contractiva respecto a la anotada en
el cuarto trimestre. Asi, el indice de comercio minorista registra una
tasa de variacion interanual del -6,0% en enero, frente a un -6,4% en
el cuarto trimestre de 2012. En cuanto a la matriculaciéon de
turismos, el estimulo que han supuesto el plan PIVE (Programa de
Incentivos al Vehiculo Eficiente), cuyos fondos asignados se
agotaron en enero, y el plan PIVE 2, que arrancé el 1 de febrero, ha
permitido que la matriculacion de turismos anote en enero y febrero
unas caidas interanuales del 8,5% y del 8,9%, respectivamente,
frente a una disminucion del 21,0% en el cuarto trimestre de 2012.

En esa misma linea, el indice de confianza de los
consumidores muestra que la demanda continuara débil, aunque éste
presenta valores menos negativos en enero y febrero que en el cuarto
trimestre de 2012.

En cuanto a los datos de turismo, segin la encuesta de
ocupacion hotelera del INE, se registra una caida en las
pernoctaciones hoteleras del 5,3% en enero y del 7,7% en febrero,
frente al 4,3% del cuarto trimestre, como consecuencia de la notable
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debilidad del turismo interno. En lo referente al turismo extranjero,
en el mes de enero se registr6 una leve caida del 0,4%, frente a la
tendencia de variaciones positivas que se estaba mostrando desde
abril de 2012.

Indice de comercio al por menor (Espaina)
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con menor
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...aunque anotard
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medio en el afio
negativo, tal y como
prevén los
principales
organismos
internacionales
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En definitiva, para el primer trimestre de 2013 se espera que el
PIB siga en retroceso, aunque el nivel de su contraccion sea menor
al anotado en el cuarto trimestre de 2012. Hay que tener en cuenta
que la fragilidad de la demanda interna sigue siendo muy notable,
como consecuencia de la combinacién de un mercado laboral muy
débil, unas previsiones para el sector inmobiliario poco optimistas y
el mantenimiento de las tensiones financieras en niveles todavia
relativamente importantes, a pesar de la mejoria de los ultimos
meses.

El Fondo Monetario Internacional, en su informe sobre las
Perspectivas de la economia mundial de enero de 2013, pronostica
una disminucion del producto interior bruto espaiiol del orden del
1,5% en 2013. Por su parte, la Comision Europea en sus previsiones
intermedias (elaboradas como enlace entre las que realiza en otofio y
las de primavera), publicadas el veintidos de febrero de este afio,
prevé una contraccion del PIB de Espafia del 1,4%, dato que
coincide con su anterior prevision. En esta misma linea, el Banco de
Espana es su Informe de Proyecciones sobre la Economia Espafiola
de marzo de 2013 pronostica una contraccion del producto de la
economia nacional del 1,5% para este afio. Sin embargo, el
Gobierno en su cuadro macroeconémico para 2013 sigue
pronosticando una caida del PIB del 0,5% en 2013, aunque estas
previsiones seran modificadas a la baja préoximamente segin ha
anunciado el Ejecutivo nacional.
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Estas previsiones
estdn sujetas a
diversos riesgos,
como los relativos
al sistema
financiero y su
saneamiento,...

...las exigencias del
proceso de
consolidacion
fiscal,...

Entre los riesgos mas importantes a los que debe hacer frente
la economia espafiola, ademds de los ya mencionados a nivel global,
se pueden indicar los siguientes. En primer lugar, a pesar de que el
sector financiero espafiol inicia 2013 con menores presiones de
liquidez y unos balances mas saneados, gracias, entre otras medidas,
a la puesta en funcionamiento de la Sociedad de Gestidon de Activos
Inmobiliarios procedentes de la Reestructuracion Bancaria (Sareb),
es necesario seguir consolidando su proceso de reestructuracion y
saneamiento. En este sentido, en los informes del segundo examen
de la Comision Europea y el FMI sobre el progreso del programa de
asistencia al sector financiero de Espafia recogido en el Memorando
de Entendimiento (MoU en sus siglas en ingles), cuyas conclusiones
se conocieron en febrero de 2013 y se publicaron en marzo, se
establece que la restructuracion del sector bancario espafiol se
encuentra en el camino correcto, cumple con el ambicioso
calendario previsto y estd a punto de finalizar todos los objetivos
incluidos en el MoU. Asi, los informes sefialan que se han logrado
avances significativos en la separacion de los activos deteriorados de
los bancos con el inicio de las operaciones de la Sareb. No obstante,
estos informes también indican que serd necesario mantener el
impulso reformista y resolver temas como la necesidad de
desarrollar un plan viable para que los bancos que han recibido
ayudas publicas puedan salir a bolsa o garantizar que la Sareb
funcione de forma efectiva.

En linea con las conclusiones de estos informes, la Comision
Europea ha dado el visto bueno a que el MEDE lleve a cabo el
desembolso de los fondos necesarios para la recapitalizacion de los
bancos del grupo 2, es decir, aquellos que tenian déficit de capital y
no han podido captarlo de forma privada, cuyos planes de
recapitalizacion habian sido aprobados previamente el pasado 20 de
diciembre de 2012. Este desembolso, realizado en febrero de 2013,
ha alcanzado un importe de 1.865 millones de euros, por lo que el
total del desembolso de ayudas europeas ha sido de unos 41.000
millones de euros.

Por otro lado, en el ejercicio 2012 se ha realizado un
importante esfuerzo de consolidacion fiscal que ha permitido que el
déficit del conjunto de las Administraciones Publicas se situara en el
6,98% del PIB', dato por encima del objetivo fijado del 6,3%, pero
inferior a las previsiones de la mayoria de analistas. Sin embargo,
existen riesgos relacionados con el cumplimiento del objetivo de
déficit publico para 2013, establecido en un 4,5%, ya que las
previsiones de la Comision Europea lo sitian en un 6,7% con las
medidas anunciadas por el Gobierno hasta la fecha. Por ello, la
Comision Europea se podria plantear la posibilidad de una posible
revision al alza del objetivo de déficit publico para Espaiia en 2013,

"' Un 10,6% si se tienen en cuenta las ayudas a la banca.

Economia Nacional
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lo que permitiria rebajar la presion presupuestaria de este afio,
aunque es probable que, a su vez, se solicitara desde la Comision la
adopcion de medidas adicionales en los préximos meses. Si este
escenario no se cumpliera, el Gobierno espafiol se veria obligado a
introducir nuevas medidas o prorrogar otras ya tomadas, con el fin
de garantizar el cumplimiento de los objetivos de déficit.

Otro de los riesgos a los que se enfrenta la economia espafiola
es la revision a la baja de las previsiones de crecimiento de la zona
euro para el afio 2013, realizadas tanto por la Comisiéon Europea,
que ha fijado una caida del PIB del 0,3%, como por parte del Banco
Central Europeo, que ha establecido que el rango de crecimiento del
PIB este afio se reduciria a un -0,9% en el peor escenario y al -0,1%
en el mejor de los casos. No obstante, segiin el BCE el itinerario
europeo de recuperacién permanece sin cambios, lo que es esencial
para la economia espafiola, dado que su principal motor de
crecimiento en la actualidad sigue siendo el sector exterior y la
eurozona es el principal socio comercial de Espafia. Ademas, el
mayor dinamismo de la economia mundial en 2013 ejerceria de
contrapeso al débil crecimiento de la zona euro.

En el lado positivo, el Banco Central Europeo, tal y como
decidié en su reunidn del 6 de diciembre, mantiene al menos hasta
julio de 2013 su programa de préstamos a la banca ilimitados, lo que
supone un apoyo a la estabilidad financiera y a la demanda
agregada. En este sentido, los tipos de interés aplicables a las
operaciones principales de financiaciéon permanecieron sin variacion
en el 0,75% tras la ultima reunion del BCE el 7 de marzo.

También cabe sefialar en el lado positivo la puesta en marcha
por el Gobierno de la segunda fase del Plan de Pago a Proveedores,
con un presupuesto de 2.684 millones de euros, para que las
entidades locales y comunidades autonomas puedan pagar las
facturas pendientes, lo que permitird mejorar la financiacion de las
empresas.

No obstante, para sentar las bases que generen confianza en la
capacidad de recuperacion de la economia espafiola y para seguir
mejorando su competitividad, es necesario continuar avanzando en
la senda de las reformas estructurales. En este sentido, en el mes de
enero, el Gobierno aprob¢ el Anteproyecto de Ley de Garantia de la
Unidad de Mercado, que establece una licencia unica para
comercializar bienes y servicios en toda Espafia. Ademas, en febrero
el Gobierno aprobé el Real Decreto-ley 4/2013 de medidas de apoyo
al emprendedor y de estimulo del crecimiento y de la creacién de
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empleo, que también incluye medidas para incrementar la
competencia en los sectores de hidrocarburos y ferroviario.

Estas dos medidas forman parte de un plan mas amplio de
estimulo econdmico y apoyo al emprendedor, presentado en febrero,
que incluye medidas de apoyo fiscal al crecimiento empresarial
(aplicacion del criterio de caja para las liquidaciones de IVA de las
Pymes) y a la iniciativa emprendedora (tributacion reducida de
sociedades de nueva creacion y autdbnomos durante los dos primeros
ejercicios de actividad), acciones que mejoren la financiacion de las
empresas (ampliacién del Plan de Pago a Proveedores) y medidas
que mejoren la empleabilidad de los desempleados, sobre todo de
los més jovenes.

Como parte de las reformas estructurales, en marzo se ha
aprobado el Real Decreto-ley 5/2013, de 15 de marzo, de medidas
para favorecer la continuidad de la vida laboral de los trabajadores
de mayor edad y promover el envejecimiento activo. Este real
decreto-ley aborda estas cuestiones a través de medidas en el &mbito
de la jubilacién anticipada, la jubilacion parcial, la compatibilidad
entre vida activa y pension, la lucha contra el fraude, y las politicas
de empleo. La novedad mas importante que introduce la nueva
norma es que los ciudadanos podran compatibilizar el cobro de la
mitad de la pension, una vez cumplida la edad legal de jubilacion, y
la permanencia en el empleo. Ademas, se eleva la edad de jubilacion
anticipada voluntaria progresivamente de los 63 afios actuales a los
65 en 2017, y la de la jubilacion involuntaria anticipada pasara de 61
afios a 63 en el mismo afio. Ademas, se fija un periodo minimo de
cotizacion de 35 afios en el caso de la voluntaria y de 33 en el de la
forzosa.

Ademas, en febrero se inici6 la reforma para la racionalizacion
y sostenibilidad de la Administracion Local, cuyo objetivo es evitar
duplicidades, garantizar la sostenibilidad de sus cuentas y mejorar el
servicio publico.

Cabe sefialar también la aprobacion en febrero por parte del
Ejecutivo nacional de la Estrategia Espafiola de Ciencia y
Tecnologia y de Innovaciéon y del Plan Estatal de Investigacion
Cientifica y Técnica y de Innovacion, por un lado, y de la Agenda
Digital para Espaiia, por otro, cuyo fin es cumplir con los objetivos
planteados en la Agenda Digital europea e incorporar objetivos
especificos para el desarrollo de la economia y la sociedad digital en
nuestro pais.
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Por tultimo, indicar, la aprobacion en enero del Real Decreto-
ley 1/2013, por el que se prorroga el programa de recualificacion
profesional de las personas que agoten su proteccion por desempleo.
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La economia
mundial desacelero

4. ENTORNO ECONOMICO INTERNACIONAL

De acuerdo con las estimaciones del Fondo Monetario
Internacional (FMI), la economia mundial crecié un 3,2% en el

en 2012 conjunto del afio 2012, ritmo sensiblemente inferior al registrado el
b . . . 7 r
manteniendo la aflo anterior, cuando el crecimiento alcanzo6 el 3,9%. Ademas, el
disparidad entre perfil fue de progresiva desaceleracion trimestre tras trimestre. La
economias ralentizacion fue generalizada, tanto entre las economias
emergentes y desarrolladas como entre las emergentes, si bien un afio mas se
desarrolladas mantuvo la brecha en el dinamismo entre ambas areas. Asi,
mientras el grupo de economias avanzadas anotaban un escualido
avance promedio del 1,3%, lastradas fundamentalmente por el mal
comportamiento de la eurozona, las emergentes practicamente
cuadruplicaban ese ritmo al lograr un aumento medio de su
produccidn del 5,1%.
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El comercio global
se ralentizo...

...y los precios de
las materias primas
disminuyeron...

Economia Internacional

Como consecuencia de esta menor actividad, los intercambios
mundiales perdieron vigor, de manera que el comercio global de
bienes y servicios anotd un avance del 2,8% en 2012, dato a
comparar con el crecimiento del 5,9% experimentado el afio
anterior.

El bajo tono de actividad se reflejo6 en los precios
internacionales de las materias primas, que de acuerdo con el indice
The Economist sufrieron una caida del 9,7% en promedio en 2012,
frente al crecimiento del 23,1% del afio anterior. Entre las materias
primas hay que destacar el caso del petroleo, ya que el precio del
barril Brent anoté en 2012 un leve aumento del 0,4%, muy alejado
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...permitiendo una
inflacion contenida

del 40,0% experimentado en 2011. Todo ello permitid una
contencion generalizada en la inflacion de consumo, que registrd en
2012 un aumento medio del 2,0% en las economias avanzadas y del
6,1% en las emergentes y en desarrollo.
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Las perspectivas A pesar de que a lo largo de 2012 el ritmo de actividad fue de
para 2013 son mas a menos, la percepcion generalizada entr@ los anahstas~es que
positivas... se habria tocado cierto suelo en el cuarto trimestre del afio, con

...aunque la
mejoria serd muy
gradual...
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sefiales de estabilizacion en la mayor parte de los indicadores, de
modo que se espera un mejor desempefio de la economia mundial
en 2013. En todo caso la mejoria sera muy gradual y sujeta a riesgos
fundamentalmente a la baja. Asi, las perspectivas del FMI son de un
incremento del PIB global del 3,5% en 2013, es decir, una
ligerisima aceleracidon respecto al ejercicio 2012, posponiendo un
mayor dinamismo para 2014, cuando la produccion mundial
creceria un 4,1%.

Este mejor pulso de actividad vendra acompafiado de un
impulso en el comercio mundial de bienes y servicios, para el que el
FMI proyecta un aumento del 3,8% en 2013 y del 5,5% en 2014.
Sin embargo, no se espera que los mayores niveles de produccion
presionen al alza los precios de las materias primas, antes al
contrario, el FMI pronostica un descenso del precio del petréleo del
5,1% en 2013 y del 2,9% en 2014, mientras que el resto de materias
primas reducirian sus precios en promedio a un ritmo del 3,0%
anual en ambos ejercicios. En suma, los precios de las materias
primas en general y del petroleo en particular parecen haber salido
por el momento de la lista de los riesgos globales, aunque no hay
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que descartar que recuperen su protagonismo habitual en el caso de

producirse convulsiones inesperadas por el lado de la oferta.
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...bajo el liderazgo
de las economias
emergentes

Los riesgos
continuan siendo a
la baja...

...y a pesar de los
avances realizados
en 2012, siguen
centrados en
EE.UU. yenla
UEM...
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El crecimiento continuard liderado por las economias
emergentes, cuyo PIB se espera que aumente un 5,5% en 2013 y un
5,9% en 2014, de acuerdo con las proyecciones del FMI. Entre las
economias avanzadas el perfil seguird siendo mucho mas modesto,
con incrementos de la produccién de un débil 1,4% en 2013 para
acelerar suavemente hasta un 2,2% en 2014.

Estas previsiones estdn condicionadas a la evolucion de una
serie de factores de origen local o regional, pero cuyo impacto
puede ser global. Asi, a lo largo de 2012 diversas medidas de
politica econdmica han reconducido en buena medida los riesgos
mas agudos que amenazaban la actividad en Estados Unidos y
Europa, si bien acontecimientos mas recientes hacen peligrar esos
avances.

En el caso de Estados Unidos, por la posibilidad de un ajuste
fiscal excesivamente rapido y profundo, y en el caso de la UEM,
por un posible recrudecimiento de las tensiones financieras y
aumento de la incertidumbre, al calor de episodios como la gestion
del caso chipriota, cuya resolucidn sigue abierta en el momento de
cerrar este informe. Por otro lado, a pesar de que las condiciones
financieras han mejorado claramente en Europa, esa mejoria no
termina de trasladarse a la economia real en determinados paises,
dadas las persistentes dificultades de acceso al crédito por parte de
familias y empresas.
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...sin olvidar la
situacion fiscal de
Japon y la débil
demanda interna
en China

El PIB de Estados
Unidos crecio un
2,2% en 2012...

En el caso de Japdn, aunque su economia entrd en recesion en
el tramo final de 2012, se espera que los estimulos fiscales y
monetarios adoptados impulsen la actividad en el corto plazo. No
obstante, las perspectivas niponas continuaran mediatizadas por el
elevado volumen de deuda publica acumulada y la ausencia de un
plan creible de consolidacion fiscal a medio y largo plazo. Por
ultimo, en las economias emergentes se espera que las politicas que
apoyaron un ligero repunte de actividad en la segunda mitad del afio
2012 continten haciéndolo en 2013. No obstante, una demanda
externa débil y una demanda interna todavia muy poco desarrollada
continuaran siendo riesgos a la baja en algunos de estos paises.

El PIB de Estados Unidos anot6 un crecimiento del 2,2% en el
conjunto del afio 2012, ritmo modesto pero tres décimas por encima
del registro del afio precedente. Este crecimiento se sustentd en su
practica totalidad en el avance de la demanda interna, que
contribuyé con 2,1 puntos al aumento del PIB, gracias a la solidez
del consumo de los hogares (1,9%) y el repunte de la inversion
(6,1%), ya que el gasto publico retrocedié un 1,3% como
continuacion de los ajustes fiscales ya iniciados el afio anterior.
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...gracias a la
solidez de la
demanda interna
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Por su parte, la demanda externa aporté una sola décima al
crecimiento del PIB estadounidense en 2012, al igual que el afio
anterior, pero con una clara desaceleracion tanto en las
exportaciones (3,3%) como en las importaciones (2,4%), en
consonancia con el freno producido en los intercambios comerciales
globales.
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El empleo aumenté El empleo no agricola creci6 en Estados Unidos un 1,7% en el
menos de lo promedio de 2012, lo que situd la tasa de paro en el 8,1% de la
esperado poblacién activa en el conjunto del afio, ocho décimas por debajo

del afio precedente. Sin embargo, esta tasa de paro continuaba
siendo objeto de preocupacién ya que seguia situada en cotas
histéricamente elevadas. En materia de precios, la tasa de inflacion
media del afio fue del 2,1%, 1,1 puntos por debajo de la registrada
en 2011, lo que a su vez permitid continuar con una politica
monetaria muy acomodaticia.

La actividad La evolucion trimestral de la economia estadounidense, con
desacelero a lo algunos altibajos, siguid el patron general de progresiva
largo del aiio... desaceleracion. El PIB crecid un modesto 1,6% en el cuarto

trimestre de 2012, cuando venia haciéndolo a un ritmo en torno al
2,5% la mayor parte del afio. En términos intertrimestrales, el
avance fue nulo en el cuarto trimestre.

PIB Estados Unidos PIB Estados Unidos
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...terminando con No obstante, este freno fue debido fundamentalmente al
un débil cuarto consumo publico (gastos de defensa) y los ajustes de inventarios, ya
Irimestre... que el resto de componentes de la demanda interna continuaban

mostrandose relativamente vigorosos. En efecto, mientras el gasto
publico retrocedia un 1,5% anual en el cuarto trimestre de 2012, el
consumo privado mantenia un ritmo de avance del 1,9% anual (por
quinto trimestre consecutivo) y la inversién repuntaba ligeramente
hasta anotar un aumento del 4,8% en tasa anual. Con ello la
demanda interna aportaba 1,4 puntos porcentuales al crecimiento.
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...y un sector
exterior en declive

El paro se reducia y
la inflacion

Las dos décimas restantes de crecimiento del PIB eran
aportadas por un sector exterior en declive, cuyas exportaciones
crecian un 1,8% anual en el cuarto trimestre, el registro mas bajo
desde finales de 2009. No obstante, las importaciones desaceleraron
con mas fuerza aun, creciendo apenas un 0,1% anual en el cuarto
trimestre, lo que permitia ademas una correccion en el saldo de la
balanza comercial, situando su déficit en diciembre en el nivel mas
bajo también desde finales de 2009.

El menor tono de actividad apenas se trasladé al mercado de
trabajo, donde el empleo no agricola crecid un 1,6% anual en el

continuaba cuarto trimestre, llevando la tasa de paro al 7,8% de la poblacion
moderada activa, cifra elevada en términos histdricos pero la mas baja desde
que estallo la crisis. En materia de inflacion, la tasa anual
continuaba moderada, el 1,9% en el cuarto trimestre (1,7% en
diciembre).
Empleo
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Las perspectivas
para 2013 son de
mejoria, aunque
lenta...

...y predominan los
riesgos a la baja...
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Los primeros indicadores disponibles de 2013 sugieren que
continia el buen comportamiento del consumo privado y de la
inversion, lo que permite un moderado optimismo acerca del
comportamiento de la primera economia mundial, que estaria
asentando su expansion aunque sea en niveles comedidos. El FMI
espera que el PIB de Estados Unidos crezca un 2,0% en 2013 para
acelerar hasta el 3,0% en 2014.

Estas proyecciones estan sometidas a diversos riesgos, siendo
el mas relevante la falta de acuerdo politico para evitar las
consecuencias del programa denominado “sequester” o
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...centrados en la
gestion politica del
“sequester”...

“confiscacion” (lamentablemente mal traducido en prensa como
“secuestro”), programa en aplicacion tedricamente desde el pasado
dia 1 de marzo, y consistente en un recorte automatico e
indiscriminado de partidas de gasto publico, tanto gasto corriente
como inversion, y que afecta tanto a defensa como sanidad,
educacion y administracién general. El ajuste se elevaria a unos
100.000 millones de ddlares en este afio y podria suponer la
desaparicion de 750.000 puestos de trabajo vinculados a la
administracion, drenando por si solo medio punto de PIB en 2013.
El presidente Obama pretende lograr un acuerdo con los
republicanos para aprobar un nuevo presupuesto antes del dia 27 de
marzo, fecha limite en la que el gobierno agota su financiacion.

Saldo Publico (% PIB)
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...y mds en general
en torno al ajuste
fiscal a largo
plazo...

...cuya hoja de ruta
sigue sin estar
definida

Economia Internacional

Sea cual sea el desenlace final del sequester, no hay que
olvidar que 2013 es sélo el inicio de un proceso de ajuste fiscal que
concluird en 2021 y que debe lograr en su conjunto un recorte del
presupuesto federal por un importe en torno a un billon de délares
(764.000 millones de euros), a lo que se afiadiria un ahorro de
170.000 millones de dolares més (130.000 millones de euros) en
términos de intereses de deuda que se evitara contraer, logrando asi
un ahorro total de 1,2 billones de dodlares (917.000 millones de
euros).

El disefio de las medidas concretas para lograr este ajuste y su
calendario de implementacion estan lejos de haber sido acordados,
por lo que persiste el riesgo tantas veces citado de la ausencia de un
plan creible de consolidacion fiscal a largo plazo para la economia
estadounidense.
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Preocupa también
la persistencia de
un desempleo

Por otro lado, la creacion de empleo esta siendo mas lenta de
lo esperado y de lo sucedido en anteriores recuperaciones, por lo
que persiste un nivel de desempleo historicamente elevado que
constituye objeto central de preocupacion, en la medida en que una

historicamente ., X
elevado recuperacion de renta en los hogares excesivamente pausada pueda
terminar minando la propia recuperacion de la economia.
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Japon crecio un
2,0% en el conjunto
de2012...

...con caidas del
empleo y de la tasa
de paro y tendencia
deflacionista en los
precios

Economia Internacional

El PIB de Japon crecié un apreciable 2,0% en el conjunto del
afio 2012, frente a la contracciéon de medio punto experimentada en
2011. El avance se sustenté por completo en la demanda interna,
que aportd 2,9 puntos al crecimiento, gracias al relativo vigor del
consumo privado (2,4%) y la inversion (4,4%) a los que se
afladieron los estimulos fiscales, reflejados en un avance del
consumo publico del 2,7%. En sentido contrario, el sector exterior
dren6 nueve décimas al crecimiento del PIB japonés en 2012, fruto
de una caida del 0,2% en las exportaciones combinada con un
aumento del 5,3% en las importaciones.

Sin embargo, el empleo no se vio beneficiado por este
crecimiento de la economia, ya que se redujo un 0,3% en 2012,
encadenando con ello cinco afios consecutivos de caidas. A pesar de
ello, el desempleo no solo no se elevo, sino que la tasa de paro se
redujo desde el 4,6% de 2011 al 4,4% en 2012, debido al
comportamiento de la poblacion activa. En materia de precios, la
tasa de inflacion en 2012 fue nula en el promedio del afio en Japon.
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La economia se
deterioro a lo largo
del ario...

...hasta un
anémico cuarto
trimestre...

PIB Japon
(Variacion anual en %)

Pero este panorama aparentemente positivo se trata en
realidad de un espejismo, ya que la economia nipona se encuentra
en recesion desde el verano. Las cifras resultan engafiosas como
consecuencia de los efectos del terremoto y tsunami sufridos en
marzo de 2011, cuyos efectos sobre la economia se prolongaron en
los trimestres sucesivos.

En efecto, tras un brillante primer trimestre de 2012, en el que
el PIB creci6 un 1,5% intertrimestral, la economia japonesa paso a
registrar descensos trimestrales de dos décimas en el segundo
trimestre y nueve décimas en el tercero, para lograr un avance nulo
en el cuarto y ultimo del afio. En tasa interanual, el avance del PIB
fue de un anémico 0,4% en el cuarto trimestre de 2012.

PIB Japon
(Variacion anual en %y contribuciones)
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...donde fue el
gasto publico el
puntal de la
actividad

A pesar de la caida
del empleo...

Economia Internacional

El gasto publico era el soporte de la demanda interna japonesa
en el cuarto trimestre de 2012, al anotar un aumento del 3,0% anual,
mientras que tanto el consumo de las familias (1,2%) como
particularmente la inversion (0,1%) mostraban un perfil mucho mas
débil. Con ello la demanda interna aportaba 1,3 puntos al
crecimiento, de los que nueve décimas eran drenadas por el sector
exterior, cuyo comportamiento fue francamente malo, con una caida
del 5,5% de las exportaciones en tasa anual, mientras las
importaciones seguian creciendo aunque solo fuera un modesto
0,9% anual.

El empleo caia dos décimas en tasa anual en el cuarto
trimestre de 2012, lo cual no era obstaculo para que la tasa de paro
descendiera hasta el 4,2% en dicho periodo, el valor mas bajo desde
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...el paro seguia
reduciéndose

Las previsiones
para 2013 son de
ligera mejoria...

250

finales de 2008. En materia de precios, persistia la deflacién con un
retroceso de la tasa anual de inflacién de dos décimas en la media
del trimestre.

Las perspectivas para 2013 son relativamente positivas, sobre
la base de las medidas de politica econdmica emprendidas por el
gobierno del nuevo primer ministro, Sismo Abe, con un tono
expansivo tanto en materia fiscal como monetaria. Los estimulos
deberian hacer notar sus efectos especialmente en el segundo
semestre, de forma que en el conjunto del afio 2013 el PIB creceria
un 1,2% de acuerdo con las proyecciones del FMI. Sin embargo, en
2014 la situacidn seria de mayor atonia, con un avance esperado del
PIB de Japodn de tan solo un 0,7%.
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...bajo la amenaza
de los abultados
niveles de deuda y
déficit publicos

Las economias
emergentes también
desaceleraban...

Economia Internacional

Sobre las perspectivas japonesas sigue pesando como una losa
la situacion de las finanzas publicas. El déficit publico se ha situado
en torno al 9% del PIB durante los ultimos cuatro afios, y algo
similar se espera en 2013 y 2014. Ello ha situado la deuda publica
nipona en circulacion en el 236% del PIB en 2012, y podria superar
el 245% en 2014. Frente a ello, la elaboracion de un plan creible de
consolidacidén fiscal a largo plazo sigue archivada en la carpeta de
tareas pendientes.

Las economias emergentes participaron igualmente en 2012
de la tendencia global a la ralentizacion, pero mostrando mucho
mayor dinamismo en su ritmo de actividad en comparacion con las
economias avanzadas.
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...aunque seguian
creciendo con
dinamismo...

...particularmente
en el caso de China

En Asia, el PIB de China crecio un 7,8%, lo que supuso una
desaceleracion de 1,5 puntos porcentuales respecto al afio
precedente, mientras el frenazo en India fue algo mas brusco, ya
que pasé de crecer un 7,9% en 2011 a un 4,5% en 2012.

El perfil en China dibujé igualmente una senda de
desaceleracion durante los tres primeros trimestres del afio, para
repuntar en el cuarto trimestre anotando un avance del PIB del 7,9%
anual.

Producto Interior Bruto
(Variacion anual en %)
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Las perspectivas para 2013 son de continuidad, bajo la gestion
Las perspectivas politica de un nuevo gobierno en China cuyas primeras
para 2013 son de declaraciones sugieren una transicion muy gradual, con la intencioén
suave de estimular paulatinamente la demanda interna para que vaya
aceleracion...

...bajo el reto de
estimular las
demandas internas

Economia Internacional

tomando cierto relevo a la demanda externa como principal motor
del crecimiento. De acuerdo con las previsiones del FMI, se espera
que el PIB de China acelere con suavidad para crecer un 8,2% en
2013 y un 8,5% en 2014. En el caso de India, las proyecciones del
FMI situan su crecimiento en el 5,9% en 2013 y el 6,4% el proximo
2014.

Descartado el riesgo de un aterrizaje brusco de la economia
china, subsisten aletargados otros riesgos, en particular una eventual
correccion de precios inmobiliarios, a pesar de las medidas tomadas
por el gobierno con el proposito de ralentizar la inflacion de activos.
Por otro lado, una demanda interna escasamente desarrollada
contina siendo un riesgo en el caso de que se produzca un
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En Latinoameérica
destaca el
dinamismo de
Meéxico...

...y la debilidad de
Brasil

La eurozona
entraba
nuevamente en
recesion en 2012...

inesperado debilitamiento de la demanda exterior de bienes
manufacturados en el pais asiatico.

En Latinoamérica, hay que destacar los buenos registros de
México, que a pesar de la ralentizacion sufrida en el segundo
semestre logrd cerrar el afio 2012 con un crecimiento promedio del
3,9%, igualando el ritmo del afio anterior. La demanda interna
constituye un sélido soporte a este dinamismo, y el FMI espera que
una demanda externa algo mas débil sitte el crecimiento del PIB en
torno al 3,5% tanto en 2013 como en 2014.

Diferente panorama es el ofrecido por Brasil, cuya debilitada
actividad fue de menos a més a lo largo de 2012, al contrario de la
tendencia general, creciendo un 1,4% en el cuarto trimestre y un
raquitico 1,0% en el conjunto del afio. La continuaciéon de los
efectos derivados del tono expansivo de la politica econdmica
emprendida hace que el FMI pronostique un repunte del PIB
brasilefio del 3,5% en 2013 y del 4,0% en 2014.

La economia de la eurozona cumplia los prondsticos y entraba
en recesion en 2012, acumulando en el conjunto del afio una
contraccion de su produccion del 0,5% anual. Ello fue resultado de
las caidas del PIB en las economias periféricas, como es el caso de
Italia (-2,4%) o Espafa (-1,4%), pero también contribuyeron las
economias centrales que manifestaron una acusada debilidad, con
una variacion nula del PIB de Francia en el promedio del afio, o un
modesto avance del 0,9% en el caso de Alemania, que no obstante

mostrd el mejor desempefio de entre las grandes economias de la
UEM.

Producto Interior Bruto
(Variacion anual en %)
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Economia Internacional
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...lastrada por la
contraccion de la
demanda interna...

...donde las caidas
fueron
generalizadas...

La caida del PIB de medio punto en la eurozona en 2012 vino
explicada por el comportamiento de la demanda interna, que
drenaba 2,2 puntos porcentuales al crecimiento, drenaje que vino
parcialmente compensado por la aportacion positiva del sector
exterior, que fue de 1,7 puntos porcentuales.

El panorama de la demanda interna fue de contraccion
generalizada, con sendas caidas tanto del consumo privado (-1,2%)
como del publico (-0,1%), donde los procesos de consolidacion
fiscal emprendidos por las economias de la periferia no se vieron
compensados por una politica fiscal mas expansiva por parte de las
economias centrales. La inversiéon también se contrajo de forma
significativa, un 3,9% en el conjunto del afio.
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...y no pudieron
verse compensadas
por un sector
exterior menguante

El empleo se redujo
y la tasa de paro
aumento hasta el
11,4% en media
anual

Economia Internacional

Por lo que respecta a la demanda externa, su aportacion
positiva al crecimiento fue resultado de una contraccion de las
importaciones (-0,9%) que logr6 mas que compensar la
desaceleracion de las exportaciones, que crecieron un 2,9% en
2012.

La recesion provocd una caida del empleo en la eurozona del
0,7% en el promedio del afio, situando la tasa de paro en el 11,4%
de la poblacién activa, 1,2 puntos por encima del registro del afio
anterior y record histérico. La tasa de inflacion media fue del 2,5%
en 2012.
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El deterioro se
agravo a lo largo
del aio...

...COn una caida
del PIB del 0,9% en
el cuarto trimestre

Las exportaciones
se ralentizaban

El paro alcanzaba
tasas récord

Economia Internacional

Marzo 2013

El ritmo de actividad economica en la UEM fue empeorando a
medida que avanzaba el afio, con una caida del PIB del 0,9% anual
en el cuarto trimestre de 2012, encadenando con ello cuatro
trimestres consecutivos de caidas interanuales de la produccion. En
términos intertrimestrales, en el ultimo cuarto de 2012 la UEM
sufria una abultada caida del PIB de seis décimas respecto al tercer
trimestre, siendo ademds el quinto trimestre consecutivo de
reducciones del producto.

La demanda interna realizaba en el cuarto trimestre de 2012
una aportacion negativa al crecimiento de la eurozona de 2,1 puntos
porcentuales, debido a caidas generalizadas del consumo privado
(-1,2%) y publico (-0,2%), siendo més preocupante la aceleracion
en la contraccion de la inversion, que cedia un 4,9% anual en el
periodo.

PREVISIONES FMI

Producto Interior Bruto 2011 2012 2013 2014
Mundo 3,9 3,2 3,5 41
Economias avanzadas 1,6 1,3 1,4 2,2
Estados Unidos 1,8 2,2 2,0 3,0
Japoén -0,5 2,0 1,2 0,7
Reino Unido 0,9 0,2 1,0 1,9
Zona Euro 1,5 -0,5 -0,2 1,0
Alemania 3,1 0,9 0,6 1,4
Francia 1,7 0,0 0,3 0,9
ltalia 0,5 -24 -1,0 0,5
Espafa 0,4 -1,4 -1,5 0,8
Emergentes 6,3 5,1 5,5 5,9
Rusia 4,3 3,6 3,7 3,8
China 9,3 7,8 8,2 8,5
India 7,9 4.5 5,9 6,4
Brasil 2,7 1,0 3,5 4,0

Fuente: Fondo Monetario Internacional

El sector exterior compensaba parcialmente estas caidas al
aportar 1,2 puntos al crecimiento del PIB, con un aumento de las
exportaciones del 2,2% anual que, aunque se ralentizaban, se
combinaban con una caida de las importaciones del 0,6% en tasa
anual.

El mercado laboral de la eurozona acusaba la menor actividad,
con una caida del empleo del 0,7% anual en el cuarto trimestre de
2012. Con ello la tasa de paro alcanzaba el 11,8% de la poblacion
activa en el cuarto trimestre, lo que constituye un récord histdrico
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La inflacion era

en la Unidn. En materia de precios de consumo, la tasa de inflacion

contenida de la UEM se relajaba hasta un 2,3% en el cuarto trimestre de 2012.
Las previsiones Las perspectivas para 2013 son de una recuperacion muy
para 2013 son de gradual de la actividad, que deberia conducir a tasas positivas en la
recuperacién muy segunda mitad del afio, a pesar de lo cual el PIB de la UEM sufriria
gradual... una contraccion del 0,2% en el conjunto del afio, de acuerdo con las
proyecciones del FMI. La continuacion del impulso a lo largo de
2014 deberia permitir un moderado crecimiento del PIB del 1,0%
anual, posponiendo para mas adelante un mayor dinamismo en la
eurozona.
Empleo
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...y siguen sujetas
a una elevada
incertidumbre...

...tanto en lo que
concierne a los
mercados
financieros...

...como a los
aspectos
institucionales...

Economia Internacional

Sobre estas proyecciones siguen pesando como riesgos los
principales factores que se vienen citando en ediciones anteriores de
este Boletin, si exceptuamos el incierto panorama politico abierto
tras las elecciones italianas celebradas en febrero, que ha
contribuido a subir un punto el grado de incertidumbre en los
mercados financieros.

Por un lado, a pesar de la evidente mejoria producida en las
condiciones financieras de la eurozona, dicha mejoria no termina de
trasladar sus efectos a la economia real, en forma de un mayor
acceso al crédito por parte tanto de hogares como de empresas, en
particular pequefias y medianas empresas.

Por otro lado, los avances en el redisefio institucional de la
union monetaria vienen caracterizados por su lentitud, y ademas
pueden verse cuestionados por recientes episodios como el caso de

60



Boletin Trimestral de Coyuntura num. 40

...a lo que se
suman otros
episodios recientes

Un ajuste fiscal
excesivamente

rdpido sigue siendo

también un riesgo

Marzo 2013

Chipre, cuya resolucion continua abierta en el momento de redactar
este informe, y cuyo cierre en falso podria desatar una nueva
tormenta en los mercados financieros, aumentando en todo caso el
grado de incertidumbre en torno a la UEM como foco de riesgo
global.

Adicionalmente, hay que seguir citando el riesgo de que una
consolidaciéon fiscal excesivamente rapida en algunas economias
periféricas provoque una recesion mas profunda y duradera,
comprometiendo con ello la recuperacion de la actividad en el
conjunto de la zona. Hay que sefialar al respecto que en los ultimos
meses se ha producido un cierto cambio de actitud por parte de las
economias centrales, en el sentido de estar mas abiertas a una
relajacion de los objetivos de déficit para los paises en mayores
dificultades y con ello una redefinicidon del calendario inicialmente
previsto para la consolidacion.
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La economia
alemana se
debilitaba en
2012...

Economia Internacional

El panorama era diverso entre las economias que conforman la
UEM. La locomotora alemana crecia un modesto 0,9% en tasa
anual en el conjunto de 2012, con moderados avances del consumo
privado (0,6%) y del gasto publico (1,4%), mientras la inversion
retrocedia un preocupante 1,9% anual. El sector exterior continuaba
apuntalando la actividad germana, a pesar de su ralentizacién, con
un aumento de las exportaciones (4,3%) mas dindmico que el de las
importaciones (2,2%). El empleo crecia un 1,1% en el conjunto del
afio, dejando la tasa de paro en el 6,8% de la poblacién activa,
minimo historico.
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con un exiguo La evolucién trimestral dibujo el perfil general de

crecimiento del desaceleracion, con un exiguo crecimiento del PIB aleman del 0,4%

0.4% en el cuarto anual en el cuarto trimestre del afio, que en comparacidn trimestral
s

trimestre. .. supuso una caida de la producciéon de seis décimas respecto al
verano. Estas cifras fueron resultado del bajo tono del consumo de
los hogares (0,4% anual), el modesto avance del consumo publico
(1,4% anual) y una importante caida de la inversion (-3,9% anual).
El sector exterior continuaba actuando de soporte, ya que aunque
las exportaciones se ralentizaban hasta crecer un 3,4% anual, el
aumento de las importaciones era sustancialmente menor, del 1,5%
en tasa anual.
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...aunque el A pesar del bajo tono de actividad el empleo seguia creciendo,
empleo seguia un 0,8% anual en el cuarto trimestre, y la tasa de paro repuntaba una
creciendo décima para situarse en el 6,9%. En materia de precios, la inflacion

permanecia muy moderada y estable en torno al 2,0%.

Se espera una leve Los indicadores disponibles sugieren que la economia

mejoria en 2013 alemana habria entrado en recesion en el primer trimestre de 2013,
pero se espera que la actividad tienda a mejorar a lo largo del afio,
de modo que el PIB crezca un 0,6% en media anual de acuerdo con
las previsiones del FMI. En 2014 la economia germana aceleraria
ligeramente para crecer un 1,4% anual.

Francia se La segunda gran economia de la UEM, Francia, mostraba una
estancaba en mayor debilidad en 2012. El PIB registr6 un avance practicamente
2012... nulo en el conjunto del afio, ya que a pesar del incremento del 1,4%

en el consumo publico, tanto el consumo privado como la inversioén

Economia Internacional 62
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...con caida del

empleo y aumento

del paro...

...dibujando una

senda trimestral de

progresivo
deterioro...

PIB Francia
(Variacién anual en %)
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mostraban tasas anuales proximas a cero. Las exportaciones
crecieron un mddico 2,3% y las importaciones se redujeron un
0,3%. El empleo asalariado se redujo tres décimas, y la tasa de paro
se elevo hasta el 9,9% de la poblacidn activa en media anual, cota
que no se alcanzaba desde 1999.

La senda trimestral seguida por la economia francesa fue de
progresivo deterioro, hasta registrar una caida del PIB del 0,3%
anual en el cuarto trimestre de 2012. Ello fue el resultado de una
caida de la inversion del 2,2% anual, que no pudo verse
compensada por el incremento del gasto publico (1,8%) ni por la
fragilidad del consumo privado (0,4%), ni tampoco por un sector
exterior plano, en el que las exportaciones avanzaban un 0,4% y las
importaciones un 0,2% en el ltimo trimestre del afio.
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...hasta anotar una

caida del PIB del
0,3% en el cuarto
trimestre

Se espera que la
debilidad de la
economia
francesa...

Economia Internacional

La atonia se trasladaba al mercado de trabajo, donde el empleo
asalariado se reducia un 0,6% anual en el cuarto trimestre de 2012,
situando el desempleo en el 10,2% de la poblaciéon activa. Para
encontrar una tasa de paro semejante hay que retrotraerse al
segundo trimestre de 1999.

El retroceso de la actividad gala se reflejaba en los precios de
consumo, con una desaceleracion de la tasa de inflacion hasta el
1,5% anual en el cuarto trimestre de 2012 y el 1,3% en el mes de
diciembre.
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...continue a lo
largo de 2013

En suma, las
perspectivas
globales para 2013
son optimistas, pero
con importantes
riesgos a la baja

Economia Internacional

Las previsiones para 2013 son de una continuidad en la
fragilidad de la economia francesa, que apenas crecera un 0,3% en
2013 y un 0,9% en 2014, de acuerdo con las proyecciones del FMI.

En suma, tras la ralentizacion experimentada por la economia
mundial a lo largo de 2012, las perspectivas para 2013 son
moderadamente optimistas, esperandose una mejoria que en todo
caso sera muy gradual, posponiendo a 2014 un impulso mas
decidido a la actividad global. El balance de riesgos continda
escorado a la baja, con los principales focos de atencidon centrados
en Estados Unidos y la eurozona.
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5. INSTANTANEA SECTORIAL

UNA ESTIMA,CI(’)N DE LA APORTACION DEL TURISMO A
LA ECONOMIiA ARAGONESA (2006-2009)"

5.1 Introduccion

El sector turistico Las actividades ligadas al turismo configuran una parte
es considerado un significativa de la estructura productiva de un importante nimero de
sector estratégico economias. Incluso aquellas no especializadas en este tipo de
en muchas servicios pueden considerarlas de interés estratégico para su
economias... desarrollo economico y su equilibrio territorial, como sucede en el

caso de Aragon.

...como es el caso De hecho, la Estrategia Aragonesa de Competitividad y

de Aragon,... Crecimiento, presentada en julio de 2012 por el ejecutivo
autonomico, y que pretende ser un “marco de referencia para el
impulso de las medidas de politica economica” en la Comunidad
Autonoma, establece seis sectores que -en base a su peso especifico
actual y/o por sus posibilidades de crecimiento futuro- se definen
como sectores estratégicos de la economia de la Comunidad
Auténoma, siendo uno de ellos el turismo®.

...por lo que una En este sentido, conocer cual es la relevancia del sector
cuantificacion de turistico en Aragon es un aspecto de sumo interés. Sin embargo, la
su relevancia en el cuantificacion del impacto del sector turistico en cada economia no
conjunto de la es inmediata, y es mas complicada para niveles desagregados. Las
economia regional clasificaciones de actividades econdmicas habitualmente disponibles
es un asunto de para las economias regionales, como la Contabilidad Regional de
sumo interes... Espafia (CRE), no recogen el turismo como una unica rama de

actividad, sino que se encuentra dispersa entre una variedad de ramas
y esto dificulta conocer tanto su peso en la economia como sus
relaciones con el resto de sectores productivos. Incluso cuando
pueden encontrarse datos sobre actividades muy vinculadas con el
turismo, como las ramas de hosteleria o de restauracion, o
agrupaciones sectoriales del sector turismo, no pueden identificarse

! Este informe surge como una actualizacion del informe “Una estimacién de la aportacién del turismo a la
economia aragonesa” referente al periodo 2000-2005, y publicado como instantanea sectorial en nuestro Boletin
Trimestral de Coyuntura de marzo de 2009. Dicho informe puede consultarse en la pagina web del Departamento
de Economia y Empleo del Gobierno de Aragdn, en el siguiente enlace:
http://www.aragon.es/estaticos/ImportFiles/16/docs/Areas/Serv%20Estudios/Inf%20Economico/INF_ ECONOM
_21 ESTIMACION_APORTACION_TURISMO.pdf

Por esta razén, en algunos casos, en los que no cabe actualizacidn alguna, el actual informe serd una réplica casi
exacta del precedente (sea el caso, por ejemplo, de los apartados dedicados a la explicacion de la metodologia
utilizada).

? Los seis sectores que la Estrategia Aragonesa de Competitividad y Crecimiento establece como estratégicos de
la economia aragonesa son el agroalimentario, la energia, la industria automovilistica, la logistica, el turismo y
las nuevas tecnologias.
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sin mas con la oferta del sector turistico, siendo necesario un
esfuerzo adicional para adaptarse a las definiciones de dicha oferta,
tal y como hacen las Cuentas Satélite del Turismo (CST).

A esta labor -a la de determinar la aportacion del sector
turistico a la economia aragonesa- dedicamos en marzo de 2009 la
habitual instantdnea sectorial de nuestro Boletin Trimestral de
Coyuntura. Dicho informe ofrecia una cuantificacion de la aportacion
directa del sector turistico al VAB de Aragon (en el periodo 2000-
2005) por el lado de la oferta partiendo de las definiciones
internacionales y de la informacion ofrecida a nivel nacional a través
de la Cuenta Satélite del Turismo de Espafia. En dicho momento, se
estim6 que el VAB imputable directamente al turismo en términos
nominales se situd en torno al 5,8% del VAB total en Aragén en la
media del periodo 2000-2005, dato alrededor de ocho décimas por
debajo de lo que la CST estimaba para Espaiia.

No obstante, para valorar el efecto total del turismo sobre la
economia regional habria que agregar a estos efectos directos
estimados, los denominados efectos indirectos, es decir, aquellos que
surgen como consecuencia de la demanda de factores productivos e
insumos que la industria turistica hace al resto del entramado
productivo para poder llevar a cabo su produccidn, lo cual, requeriria
de un ejercicio adicional al aqui efectuado”.

Ya han transcurrido cuatro afios desde que se llevara a cabo
dicho andlisis, en el que la cuantificacién abarcé el periodo 2000-
2005, por lo que una actualizacién de dicha estimacion a fechas mas
recientes parece oportuna. De hecho, es a ello a lo que vamos a
dedicar este informe.

De esta forma, organizamos nuestra exposicion de la
siguiente manera. En primer lugar, analizamos la evolucion de la
llegada de turistas a Aragon desde el afio 2005 hasta la actualidad. En
el apartado tercero presentamos qué es la Cuenta Satélite del Turismo
de Espafia. A continuacidn, en el apartado cuarto, explicamos como a
partir de dicha Cuenta Satélite y de la Contabilidad Regional de
Espafia podemos llevar a cabo una estimacion en cuanto a la
aportacion directa del turismo al VAB de la Comunidad aragonesa.
En el apartado quinto presentamos los resultados alcanzados a través

> Como referencia, puede sefialarse que los efectos totales que la CST estima para Espafia (directos mas
indirectos) en el periodo 2000-2005 suponen una media del 11,2% sobre el VAB anual, frente al 6,6% de efectos

directos.

Instantanea Sectorial
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de esta metodologia. Y por ultimo, el informe se cierra con un
. 4
apartado de conclusiones.

5.2 Evolucion del turismo en Aragon en los ultimos afios (2005-
2012)

Un analisis previo de la evolucion de la llegada de turistas a
Aragén durante los afios para los que vamos a realizar nuestra
estimaciéon puede resultar util de cara a la interpretacion de los
resultados que en nuestra estimacién obtengamos. A ello dedicamos
este apartado.

Por un lado, de acuerdo con los datos que el INE ofrece en
cuanto a la llegada de viajeros a establecimientos legales de pago en
Espaiia’, se puede decir que la tendencia observada en su evolucion
en Aragon desde el afio 2005 hasta la actualidad es similar a la que
ha tenido lugar en el conjunto del pais. Inicialmente se observa una
tendencia creciente en la llegada de viajeros a Espaiia, desde 2005
hasta el 2007, tendencia que en el caso de Aragon se alarga hasta
2008 a causa, en gran medida, de la celebracion de la Expo en dicho
afio. A continuacion, y en linea con la evolucion de la crisis
econdmica internacional, el turismo se resiente y el numero de
viajeros que llegan a establecimiento legales de pago en Espafia
empeora hasta 2009, dato que supone el minimo de los ocho afios que
estamos considerando en el andlisis. En Aragdn el descenso del afio
2009 es mas brusco, por el “efecto escalon” que supone la Expo
2008. En 2010 y 2011 Ia tendencia es de nuevo de incremento en el
numero de viajeros, sin embargo, en 2012 la situacion es peor a la del
afio anterior (ver graficos en la pagina siguiente).

A pesar de dichos altibajos en el numero de viajeros en el
periodo 2005-2012, finalmente se observa que en 2012 llegaron mas
de 100 millones de viajeros a establecimientos legales de pago en
Espafia, un 15% mas que en 2005, de los cuales, mas de 2,5 millones
eligieron Aragén (un 11% mas que en 2005). No obstante, la menos
positiva evolucion en Aragdn respecto de Espafia da lugar a una muy
ligera pérdida de relevancia de la Comunidad Auténoma en el
conjunto del pais (pasa de registrar en 2005 el 2,65% del total de
viajeros que se alojaron en establecimientos legales de pago
espafioles, al 2,56% en 2012).

* Para una contextualizacion del concepto de “turismo” (definicion y tipologias), asi como para conocer los
principales rasgos que definen el turismo en Aragén, puede consultarse nuestro informe “Una estimacion de la
aportacion del turismo a la economia aragonesa” de marzo de 2009.

> Hoteles, campings, apartamentos turisticos y casas rurales.
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Numero de viajeros llegados a
establecimietnos legales de pago en
Espaiia (2005-2012)

3.000.000 105.000.000
2.900.000 102.500.000
2.800.000 100.000.000 4
97.500.000 -
2.700.000 -
95.000.000 -
2.600.000 -
92.500.000 -
2.500.000 - 90.000.000 |
2:400.000 1 87.500.000
2.300.000 - 85.000.000 -
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2005 2006 2007 20082009 2010 2011 2012
Fuente: EOAT y EOH (INE)
Los datos del IET Por otro lado, atendiendo a los datos que el Instituto de
muestran una Estudios Turisticos (IET), del Ministerio de Industria, Energia y
evolucion Turismo, ofrece en cuanto a la llegada de turistas extranjeros y de los
distinta,... viajes que los espafioles realizan, la situacidn difiere.

Entrada de turistas extranjeros a Aragén

(2005-2012)

450.000

425.000 +

400.000 -

375.000 +

350.000 -

325.000 -
300.000 +
275.000 -

250.000 -

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Fuente: FRONTUR (IET)

...con un deterioro
del turismo
extranjero en
Aragon,...

Entrada de turistas extranjeros a Espana
(2005-2012)

59.000.000
58.000.000 +
57.000.000 H
56.000.000 +
55.000.000 H
54.000.000 H
53.000.000 -
52.000.000 H
51.000.000 +
50.000.000 -

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Dicho instituto ofrece por un lado los datos de los extranjeros
que visitan Espafia, a partir de FRONTUR, y por otro, de los viajes
efectuados por los espaiioles (FAMILITUR). En cuanto a los
primeros -los turistas extranjeros-, el nimero de entradas en Aragon
muestra una linea descendente desde el afio 2006 hasta la actualidad,

exceptuando el atipico del afio 2008, de forma que el dato de 2012 es
el peor de todo el periodo considerado en cuanto a llegada de turistas
extranjeros a Aragdn, con un nivel un 35% inferior al del afio 2005

Instantanea Sectorial
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(ver graficos anteriores). Por el contrario, en Espafia la entrada de
turistas extranjeros no muestra tal regularidad, con diversos altibajos
durante los ocho afios considerados, y registra finalmente, en 2012,
un dato un 3% superior al de 2005.

No obstante, Aragon se ha caracterizado tradicionalmente por
una mayor relevancia del turismo interno, frente al extranjero,
respecto a la situacion observada en el conjunto nacional. Por ello, es
la evolucidn del turismo interno la que determina en gran medida la
evolucidn del sector turistico en la Comunidad Auténoma. En este
caso, los datos de FAMILITUR ponen de manifiesto una evolucion
en Aragon similar a la del conjunto de Espafia en el periodo
analizado (ver gréficos inferiores). De 2005 a 2007 se va reduciendo
el numero de viajes realizados por los espafioles tanto a Aragon,
como al resto de Espafia. En 2008 se produce un incremento puntual,
que en Aragén atribuiriamos a la Expo, pero en Espafia también se
observa. Los afios 2009 y 2010 son de deterioro, y finalmente, en
2011 se produce cierta recuperacion (todavia no estan disponibles los
datos de cierre de 2012). No obstante, el saldo final entre 2011 y
2005 es negativo, con un menor nimero de viajes realizados por los
espafioles en todo el territorio nacional (también en Aragon) respecto
a lo registrado a mediados de la década pasada. La reduccion en
Aragon es de casi un 11%, peor que en Espaiia (en torno al -6%).

Numero de viajes de espafoles en
Esparia (2004-2011)

8.500.000 160.000.000
8.000.000 157.500.000

155.000.000 -
7.500.000

152.500.000 -
7.000.000

150.000.000 -
6.500.000 1 147.500.000 -
6.000.000 1 145.000.000 1
5.500.000 | 142.500.000 -
5.000.000 1 140.000.000 -

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

Fuente: FAMILITUR (IET)

En cuanto al
periodo que vamos
a analizar (2006-
2009)...
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2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

En suma, se observan ciertas divergencias entre las tendencias
que muestran unos datos y otros (INE e IET) durante el periodo
analizado, aunque, en cuanto a los afios para los cuales vamos a
estimar la aportacion directa del sector turistico al VAB de Aragdn
(periodo 2006-2009), lo que se observa, a grandes rasgos, es similar:
el afio 2008 fue el mas positivo en la Comunidad Auténoma en
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cuanto a llegada de turistas y viajeros, en un contexto nacional en el
que ya comenzaban a notarse los primeros sintomas de la crisis
econdmica, y en 2009 se produce un deterioro, mas intenso en
Aragon, respecto al conjunto del pais, que en gran medida podria ser
atribuido al “efecto escalon” de la Expo.

5.3 La Cuenta Satélite del Turismo de Espaifia

Una vez vista, de forma general, cual ha sido la evolucion de
la llegada de turistas y viajeros a Aragon y a Espaiia en los periodos
para los cuales vamos a llevar a cabo nuestra estimacion, pasamos a
explicar la metodologia que vamos a utilizar. Para ello, en primer
lugar, en este apartado, mostramos qué es la Cuenta Satélite del
Turismo que el INE elabora para Espaiia.

La CST se describe como el conjunto de cuentas y tablas que
presentan los distintos pardmetros economicos del turismo, tanto de
la oferta como de la demanda, de manera interrelacionada para una
fecha de referencia. En particular, la CST proporciona —entre otras-
una medida de la aportacion del turismo al PIB, el VAB y la
produccion de Espafia, aunque no ofrece estimaciones regionales
para las Comunidades Autonomas espaiiolas.

Desde una perspectiva de la oferta turistica, las
organizaciones internacionales definen una lista de productos
vinculados al turismo, que las CST de los diferentes paises pretenden
homogeneizar (ver Cuadro 1).

A partir de esta lista de productos caracteristicos se define un
conjunto de doce actividades productivas caracteristicas del turismo,
es decir, cuyo producto principal es caracteristico del turismo (ver
Cuadro 2).
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Cuadro 1. Lista de Productos Caracteristicos del Turismo

1- Servicios de alojamiento
Hoteles y otros servicios de alojamiento
Servicios de segundas viviendas por cuenta propia o de forma gratuita

2- Servicios de provision de alimentacion y bebida

3- Servicios de transporte de pasajeros
Servicios de transporte interurbano por ferrocarril
Servicios de transporte de pasajeros por carretera
Servicios de transporte maritimo de pasajeros
Servicios de transporte aéreo de pasajeros
Servicios anexos al transporte de pasajeros
Alquiler de bienes de equipo para el transporte de pasajeros
Servicios de mantenimiento y reparacion de bienes de equipo para el transporte de pasajeros

4- Servicios de las agencias de viajes, operadores turisticos y guias turisticos
Servicios de agencias de viajes
Servicios de operadores turisticos
Servicios de informacidn turistica y de guias turisticos

5- Servicios culturales
Desarrollo artistico
Museos u otros servicios culturales

6- Servicios recreativos y otros servicios de entretenimiento
Servicios deportivos y recreativos
Otros servicios para la diversion y el recreo

Fuente: CST (INE)

Cuadro 2. Lista de Actividades Caracteristicas del Turismo*

1- Hoteles y similares

2- Segundas viviendas en propiedad (imputado)

3- Restaurantes y similares

4- Transporte de pasajeros por ferrocarril

5- Transporte de pasajeros por carretera

6- Transporte maritimo de pasajeros

7- Transporte aéreo de pasajeros

8- Anexos al transporte de pasajeros

9- Alquiler de bienes de equipo para el transportes de pasajeros
10- Agencias de viajes y similares

11- Servicios culturales

12- Servicios de actividades deportivas y otras actividades de recreo

* Se han excluido aqui otros servicios diversos mencionados como eventualmente “caracteristicos en
la CSTRM: S. financieros y de seguros; otros de alquiler de bienes, etc.
Fuente: CST (INE)

...en base a que la
mayor parte de su
produccion se
dirige al turismo,...

Para obtener la medicion del impacto directo del turismo
sobre la economia no es suficiente la delimitacion de los productos y
actividades que conforman la “oferta turistica”. Por un lado, todas las
actividades caracteristicas —las definidas como especializadas en
productos turisticos- desarrollan también actividades que no son ni
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exclusiva ni principalmente turisticas. Por otro lado, en ocasiones, los
establecimientos caracteristicos pueden tener como clientes
principales otros consumidores distintos de los turistas o visitantes.
Por ello es imprescindible en la estimacion de las CST disponer de
las ratios de especializacién turistica de los diferentes productos o
actividades caracteristicas del turismo, es decir, del porcentaje de los
mismos que puede considerarse directamente dirigido al sector
turistico.

Del mismo modo, los calculos de la CST incluyen los efectos
indirectos del turismo sobre la economia. En la definicion del INE,
los denominados efectos indirectos “tendrian en cuenta los efectos
en cadena que se originan sobre el resto del sistema economico, en
la medida en que la industria turistica demanda a su vez otros
insumos y factores de la produccion, para poder desarrollar su
actividad”.

5.4 De la Cuenta Satélite del Turismo a la Contabilidad Regional

Dada la inexistencia de una CST de la economia aragonesa,
en esta seccion del trabajo se propone un primer acercamiento al
calculo de la aportacion directa del turismo al VAB total de la
Comunidad Auténoma de Aragdédn, a partir de los datos de la
Contabilidad Regional de Espafia y de la aproximacion de la CST
espafiola.

Para el ejercicio de cuantificacion planteado no disponemos,
como se ha sefialado, de informacion oficial relativa a la produccion
de las ramas de actividad caracteristicas del sector turismo para la
economia aragonesa, ni de sus ratios turisticas. Se ha optado por
cuantificar qué parte del valor afiadido aragonés corresponderia a la
actividad dirigida al sector turistico, con la informacion directamente
disponible al nivel de agregacion de las secciones de la CRE,
aplicando ratios de &mbito nacional a la economia aragonesa.

El resultado debe verse como una aproximacion algo tosca al
objetivo buscado, pero con la ventaja de la inmediatez de calculo. No
obstante, las dificultades observadas pueden hacer reflexionar sobre
el déficit de informacion estadistica en éste y otros sectores
econdémicos, para orientar esfuerzos futuros.

El uso de medias espafiolas en varios momentos del calculo
hace suponer que muy probablemente estemos obteniendo cifras
sesgadas al alza para la economia aragonesa, dado que los
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indicadores parciales para nuestra region suelen mostrar una menor
especializacion turistica.

A continuacion se ofrece una relacion detallada de los pasos
seguidos en el proceso de cuantificacion del peso del turismo en el
VAB aragonés:

Paso 1.-

La ausencia de informacion de dmbito regional referida a la
lista de productos o actividades caracteristicas del turismo en Aragéon
hace preciso un ejercicio de identificacion de estas actividades dentro
de la informacion macroeconomica disponible a escala autondmica,
es decir, dentro de la Contabilidad Regional de Espaifia referida a
Aragon.

Para ello, en primer lugar, hemos efectuado una aproximacion
a partir de informacion de ambito nacional, para lo cual hemos
optado por buscar la correspondencia entre las actividades
caracteristicas del turismo recogidas en la CST y la desagregacion de
actividades ofrecida por el marco Input-Output (I-O) de la economia
espafiola. De esta forma, en algunos casos encontramos ramas de
actividad del marco [-O que presentan una correspondencia exacta
con las ramas de actividad turisticas. En otros casos, las ramas de
actividad del marco I-O muestran mayor amplitud que las de la CST,
y para ajustarlas se calcula el porcentaje que el valor de estas
actividades caracteristicas del turismo representa sobre la
correspondiente rama I-O cada afio”.

En segundo lugar, una vez aproximado el valor de las ramas
de actividad de la CST a las del marco I-O, ya podemos obtener la
relevancia de éstas —de las actividades caracteristicas del turismo- en
cada una de las divisiones de la CRE, a partir de las tablas de
correspondencias que el INE ofrece entre las ramas de actividad del
marco [-O y las divisiones en las que la CRE esta desagregada.

Debido al cambio de base efectuado por el INE en la
elaboracion de la Contabilidad Regional de Espafia, en nuestra
estimacion debemos distinguir dos periodos: 2006-2007, afios en los

S Esta correspondencia no se busca directamente con los datos de la CRE referida a Espafia porque la
desagregacion de la informacidn es menor que en el marco 1-O, lo cual dificulta la identificacion con las ramas

de la CST.
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que las cuentas regionales estan elaboradas segun la Base 2000, y el
periodo 2008-2009, que responde a la Base 2008’

En suma,

suponemos una

distribucion de las En resumen, a través del peso que en media nacional tienen
ramas turisticas en  las actividades caracteristicas del turismo recogidas en la CST sobre
las cuentas las divisiones de la CRE, podemos cuantificar el peso que las
regionales de actividades turisticas tienen sobre el VAB de la Comunidad
Aragon igual a la Autoénoma, suponiendo para la economia aragonesa una distribucion
media espaniola,... igual a la media nacional.

Cuadro 3.1- Peso del VAB de las actividades caracteristicas del turismo (CST) sobre el
VAB de las secciones de la CRE (2006-2007). Base 2000. Espaiia.

Cuenta Satélite del Turismo 2006 2007 Contabilidad Regional de Espafia
Hoteles y similares 100,0% 100,0% HH - Hosteleria
Restaurantes y similares
Actividades de alquiler inmobiliario 55.6%  54.5% KK - Actividades ipmobiliarias y de alquiler;
Alquiler de vehiculos ’ ’ servicios empresariales
Transporte de viajeros por carretera
Transporte por ferrocarril
Transporte maritimo de pasajeros 415%  42.4% II - Trgnspgrte, almacenamiento y
Transporte aéreo ’ ’ comunicaciones
Agencias de viaje
Anexos al transporte
Actividades culturales, recreativas y deportivas de
mercado 673%  66.5% OO - Otras actividades sociales y de servicios

Actividades culturales, recreativas y deportivas de
no mercado

prestados a la comunidad; servicios personales

Fuente: Elaboracion propia a partir de CST, CNE y CRE (INE)

...por lo que los Los cuadros 3.1 y 3.2 muestran la correspondencia resultante
resultados deben entre las actividades caracteristicas del turismo y las divisiones de la
ser considerados CRE para los afios 2006-2007 y 2008-2009, respectivamente. Estos
como un techo para  pesos calculados con datos a nivel nacional, se trasladaran a la
la aportacion aproximacion cuantitativa realizada para Aragdén, efectuando el
directa del turismo supuesto de que la estructura productiva de nuestra Comunidad es
a la economia similar a la de la media espafiola. Esta hipotesis supondria interpretar
aragonesa,... los resultados derivados de nuestro trabajo como un techo para la

aportacion directa del turismo a la economia aragonesa, dada la

7 Este cambio de base (de la Base 2000 a la Base 2008) efectuado por el INE en la elaboracion de las cuentas
tanto nacionales, como regionales (Contabilidad Nacional de Espafia y Contabilidad Regional de Espaiia),
responde, entre otros aspectos, a la necesidad de incorporar la nueva clasificacion de actividades (CNAE-2009
version espafiola de la europea NACE Rev.2) y de productos (CPA-2008), de forma armonizada con el resto de
miembros de la UE. En nuestro informe “Nueva Contabilidad Regional de Espaiia 2008, publicado en junio de
2012, pueden consultarse con mayor detalle los principales cambios metodoldgicos y estadisticos introducidos

por esta nueva metodologia:

http://www.aragon.es/estaticos/GobiernoAragon/Departamentos/EconomiaEmpleo/Areas/06_Servicio_de_estudi

0s/IE%20n%C3%BAm.33.pdf
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...dada la mayor

especializacion probabilidad de que estemos asignando pesos mayores que los reales
esparfiola en el a las actividades turisticas.
sector

Cuadro 3.2- Peso del VAB de las actividades caracteristicas del turismo (CST) sobre el
VAB de las divisiones de la CRE (2008-2009). Base 2008. Espaiia.

Cuenta Satélite del Turismo 2008 2009 Contabilidad Regional de Espafia

Servicios de transporte por ferrocarril

Servicios de transporte terrestre de viajeros

Servicios de transporte maritimo de viajeros 29,9%  29,9% Transporte y almacenamiento
Servicios de transporte aéreo

Actividades anexas al transporte

Servicios de Alojamiento

100,0% 100,0% Hosteleri
Servicios de comidas y bebidas ° o Hosteleria

Actividades inmobiliarias 100,0% 100,0% Actividades inmobiliarias
Actividades de alquiler de equipos de transporte Actividades profesionales, cientificas y
9,3% 9,6% técnicas; actividades administrativas y servicios

Actividades de las agencias de viaje e
auxiliares

Actividades de creacion artisticas y de
espectaculos actividades de bibliotecas y museos,
otras actividades culturales juegos de azar y
apuestas

Actividades artisticas, recreativas y de
49,1% 49,1% entretenimiento; reparacion de articulos de uso

o ] ] doméstico y otros servicios
Actividades deportivas, recreativas y de

entretenimiento

Fuente: Elaboracion propia a partir de CST, CNE y CRE (INE)

Paso 2.-
A continuacion, a Una vez calculado el porcentaje que representan, en media
partir de las ratios nacional, las actividades caracteristicas del turismo sobre las distintas
de especializacion secciones de la Contabilidad Regional, ha sido preciso aproximar la
turistica que la ratio de especializacion turistica nacional de cada una de ramas de
CST ofrece... actividad caracteristicas del turismo correspondiente a esta

agregacion. Esta ratio se consigue ponderando la ratio de cada
actividad por su peso en la agrupacién que le corresponde en la CRE
(Cuadros 4.1 y 4.2).
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Cuadro 4.1- Ratios turisticas por divisiones CRE (2006-2007). Base 2000. Espaiia.

Cuenta Satélite del Turismo 2006 2007 Contabilidad Regional de Espaiia
Hoteles y similares 41,1% 41,2% HH - Hosteleria
Restaurantes y similares
Actividades de alquiler inmobiliario 1% 11.1% KK - Actividades inmobiliarias y de alquiler;
Alquiler de vehiculos ’ ’ servicios empresariales
Transporte de viajeros por carretera
Transporte por ferrocarril
Transporte maritimo de pasajeros 37.9%  37.7% II - Trapspgrte, almacenamiento y
Transporte aéreo ’ ’ comunicaciones
Agencias de viaje
Anexos al transporte
Actividades culturales, recreativas y deportivas de
mercado 5.99% 5.6% OO - Otras actividades sociales y de servicios
Actividades culturales, recreativas y deportivas de ’ 7" prestados a la comunidad; servicios personales
no mercado
Ramas de actividad no caracteristicas del turismo 1,1% 1,1%

Fuente: Elaboracion propia a partir de CST, CNE y CRE (INE)

Cuadro 4.2- Ratios turisticas por divisiones CRE (2008-2009). Base 2008. Espaiia.

Cuenta Satélite del Turismo 2008 2009 Contabilidad Regional de Espaiia

Servicios de transporte por ferrocarril

Servicios de transporte terrestre de viajeros

Servicios de transporte maritimo de viajeros 60,9% 59,0% Transporte y almacenamiento

Servicios de transporte aéreo

Actividades anexas al transporte

Servicios de Alojamiento 39,9% 38,1% Hosteleria

Servicios de comidas y bebidas

Actividades inmobiliarias 13,4% 12,4% Actividades inmobiliarias

Actividades de alquiler de equipos de transporte Actividades profesionales, cientificas y

Actividades de las agencias de viaje 43,8% 41,7% técn'1(':as; actividades administrativas y servicios
auxiliares

Actividades de creacion artisticas y de

espectaculos actividades de bibliotecas y museos, .. L. .

otras actividades culturales juegos de azar y Act1v1da.de.s artisticas, re.c'reatlvas y de

apuestas 10,2%  9,9% Zntre:retr}lmlentto; reparacion de articulos de uso

Actividades deportivas, recreativas y de OIMESTIED y OTTOS SETVICios

entretenimiento

Ramas de actividad no caracteristicas del turismo 0,8% 0,8%

Fuente: Elaboracion propia a partir de CST, CNE y CRE (INE)

. Pa -
...determinamos la so3

parte de la
produccion de las
divisiones de la
CRE que va
dirigida
directamente al
turismo
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Finalmente, el producto del peso que sobre las distintas
divisiones de la Contabilidad Regional tienen las actividades
caracteristicas del turismo y del indice de especializacion turistica de
cada una de las mismas (es decir, el producto de las ratios de los
Cuadros 3 y 4), nos proporciona el peso del efecto directo que tiene
el turismo en cada una de las divisiones de la Contabilidad Regional.
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Este coeficiente, calculado a partir de datos del conjunto de Espaiia,
se utiliza en el apartado siguiente para efectuar la cuantificacién
sobre la economia aragonesa.

Cuadro 5.1- Aportacion directa del turismo al VAB (2006-2007). Base 2000. Espaiia.

Cuenta Satélite del Turismo 2006 2007 Contabilidad Regional de Espafia
Hoteles y similares 41,1% 41,2% HH - Hostelerfa
Restaurantes y similares
Actividades de alquiler inmobiliario 6.2% 6.1% KK - Actividades ipmobiliarias y de alquiler;
Alquiler de vehiculos ’ ’ servicios empresariales
Transporte de viajeros por carretera
Transporte por ferrocarril
Transporte maritimo de pasajeros 157%  16.0% II - Trgnspgrte, almacenamiento y
Transporte aéreo ’ ’ comunicaciones
Agencias de viaje
Anexos al transporte
Actividades culturales, recreativas y deportivas de
mercado 4.0% 3.79% OO - Otras actividades sociales y de servicios
Actividades culturales, recreativas y deportivas de ’ ’ prestados a la comunidad; servicios personales
no mercado
Ramas de actividad no caracteristicas del turismo 1,1% 1,1%

Fuente: Elaboracion propia

Cuadro 5.2- Aportacion directa del turismo al VAB (2008-2009). Base 2008. Espaiia.

Cuenta Satélite del Turismo 2008 2009 Contabilidad Regional de Espafia

Servicios de transporte por ferrocarril

Servicios de transporte terrestre de viajeros

Servicios de transporte maritimo de viajeros 18,2% 17,7% Transporte y almacenamiento

Servicios de transporte aéreo

Actividades anexas al transporte

Servicios de Alojamiento 39.9% 38,1% Hosteleria

Servicios de comidas y bebidas

Actividades inmobiliarias 13,4% 12,4% Actividades inmobiliarias

Actividades de alquiler de equipos de transporte Actividades profesionales, cientificas y

Actividades de las agencias de viaje 4,1% 4,0% técmgas; actividades administrativas y servicios
auxiliares

Actividades de creacion artisticas y de

espectaculos actividades de bibliotecas y museos, .. L. :

otras actividades culturales juegos de azar y Act1V1da'de's artisticas, recr eativas y de

apuestas 5,0% 4,9% Zntre’tetr'umwntto; reparacion de articulos de uso

Actividades deportivas, recreativas y de OIERTICO y OTTOS SEVICIos

entretenimiento

Ramas de actividad no caracteristicas del turismo 0,8% 0,8%

Fuente: Elaboracion propia
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5.4 Una medicion de la aportacion del turismo a la economia
aragonesa

El objetivo principal de este trabajo ha sido obtener una
aproximacion del peso que el turismo tiene, de manera directa, sobre
la producciéon aragonesa, de acuerdo con el método explicado en el
apartado anterior.

A pesar de que en este informe nos hemos centrado en la
cuantificacion relativa al periodo 2006-2009, en el siguiente cuadro,
relativo a los resultados obtenidos, se ofrece la informacion desde el
afio 20(2);0, lo cual permite tener una mas amplia perspectiva para el
analisis’.

Asi, el Cuadro 6 muestra el impacto directo que ha tenido el
sector turistico sobre el VAB de la Comunidad Auténoma en el
periodo 2000-2009, en valores absolutos y en términos porcentuales,
a la vez que permite comparar su evolucion con la del VAB total de
la economia, y con lo acontecido en el conjunto de Espaiia.

Cuadro 6. Aportacion directa del turismo al VAB de Aragon y Espaiia (2000-2009) ()

ARAGON ESPANA
VAB imputable al turismo (efectos | VAB total | VAB imputable al turismo (efectos | VAB total
directos) p. corr. (% directos) (3) p. corr. (%
var. var.
Milesde €a | % s/ VAB | % var. interanual) Millones de | % s/ VAB | % var. interanual)
p. corr. total interanual € ap. corr. total interanual

2000 1.058.030 6,0% - 38.949 6,8% - -
2001 1.136.326 6,0% 7,4% 7,4% 41.242 6,7% 5,9% 8,4%
2002 1.192.790 5,8% 5,0% 8,1% 43.181 6,5% 4,7% 7,0%
2003 1.254.860 5,7% 5,2% 6,6% 45.152 6,4% 4,6% 6,9%
2004 1.332.974 5,7% 6,2% 6,5% 48.247 6,4% 6,9% 7,0%
2005 1.411.974 5,6% 5,9% 7,2% 51.060 6,3% 5,8% 7,5%
2006 1.517.562 5,6% 7,5% 7,8% 54.230 6,2% 6,2% 7,7%
2007 1.607.396 5,4% 5,9% 9,3% 57.486 6,1% 6,0% 7,8%
2008 (2) 1.588.293 5,0% -1,2% 5,7% 57.579 5,8% 0,2% 5,4%
2009 1.499.722 4,9% -5,6% -4,4% - - -3,7%

Notas: (1) Estimacion para 2000-2007 segiin Base 2000, y estimacion 2008-2009 segtin Base 2008. (2) En 2008
la tasa de variacion interanual del VAB imputable al turismo estd comparando valores calculados en distintas
bases (el de 2007 esta calculado en Base 2000 y el de 2008 en Base 2008). Para el VAB total la tasa de variacion
interanual en 2008 es la calculada segun los valores absolutos en ambos afios (2007 y 2008) en la misma base
(Base 2000). (3) Los datos de Espafia son los que ofrece la Cuenta Satélite del Turismo de Espaifia (INE). Para
2009 todavia no ofrece el dato relativo al VAB imputable de forma directa al turismo.

Fuente: CRE (INE), CST (INE) y elaboracién propia.

¥ Los datos del afio 2000 al 2005 son los resultados obtenidos en el informe “Una estimacion de la aportacion
del turismo a la economia aragonesa” publicado en marzo de 2009.
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En dicho cuadro se observa como el VAB aragonés imputable
directamente al turismo en términos nominales en 2009 -periodo mas
actual para el que ha sido posible realizar el analisis- alcanza casi los
1.500 millones de euros en Aragoén, lo que representa un 4,9% del
VAB de la Comunidad Auténoma.

Durante todo el periodo analizado se observa una tendencia
decreciente en cuanto al efecto directo del turismo sobre el VAB de
la economia regional, en linea con lo observado también en Espaiia.
No obstante, esto es consecuencia del mayor dinamismo
experimentado en otros sectores econdmicos durante ese mismo
periodo, dado que, durante la mayoria de afios la evolucion del sector
turistico ha sido positiva, aunque a unas tasa menores a las
registradas por la economia en su conjunto. Unicamente se observa
crecimiento negativo, y peor al de la economia regional en su
conjunto, en los dos ultimos periodos (2008 y 2009). Sin embargo, en
dichos afios hay que tener en cuenta dos hechos excepcionales que
explicarian, al menos en parte, dicha evolucidn: uno de ellos seria la
celebracion de la Expo en Zaragoza en el afio 2008, y el otro, el
cambio de metodologia introducido por el INE en la elaboracion de
la contabilidad regional desde el afio 2008.

Teniendo esto en cuenta, la peor evolucion del sector turistico
respecto a la economia en su conjunto observada en Aragén entre los
aflos 2008 y 2009 parece légica, pues se derivaria, en gran parte, del
“efecto escalon” generado en el sector turistico por la celebracion de
la Exposicion Internacional en Zaragoza en 2008. Sin embargo, en
este mismo sentido, llama la atencién el hecho de que en el paso de
2007 a 2008 el sector turistico pierda relevancia sobre el VAB total
de la Comunidad Auténoma, dado que aqui deberia reflejarse la parte
positiva del “efecto Expo”. Esto hace pensar que la diferencia entre
ambas cifras relativas al efecto directo del turismo sobre el VAB de
Aragoén en dichos afios pueda deberse, en cierta medida, a la diferente
metodologia con la que estan elaboradas las cuentas regionales de
cada uno de los afios (los datos de 2007 siguen la Base 2000,
mientras que los de 2008 se elaboran de acuerdo a la Base 2008).

Para comprobar tal afirmacidn, hemos tratado de realizar una
aproximacion a la aportacion que segin la Base 2000 habria
generado el turismo sobre el VAB tanto de Espafia, como de Aragon,
en el afio 2008. Esto ha sido posible gracias a que el INE ofrece la
Contabilidad Regional de Espaiia relativa a dicho afio en ambas bases
(Base 2000 y Base 2008). Sin embargo, no tenemos esa misma suerte
con la Cuenta Satélite del Turismo de Espafia, que para 2008 realiza
sus estimaciones Unicamente de acuerdo con los datos en Base 2008.
Esto nos obliga a asumir ciertos supuestos en cuanto a la relevancia
de las ramas caracteristicas del turismo y de las ratios turisticas sobre
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las distintas divisiones de la CRE de acuerdo con la clasificacion de
actividades de la Base 2000, en 2008.

De esta forma, realizamos dos estimaciones diferentes
asumiendo dos supuestos distintos. En primer lugar, suponemos
dichos ratios (relevancia de las ramas caracteristicas del turismo
sobre las divisiones de la CRE en Base 2000, y ratios de
especializacion turistica, en 2008) iguales a la media del periodo
2000-2007. Esta suposicion tiene bastante sentido dado que a lo largo
de todo el periodo previo analizado (2000-2007) se observa que
dichos porcentajes varian muy ligeramente entre los distintos afios, y
no lo hacen siguiendo ninguna tendencia; ni creciente, ni decreciente.
La segunda estimacion asume que estas ratios se mantienen
constantes respecto al afio inmediatamente anterior (2007), lo cual
tampoco parece alejado de la realidad, dado que las variaciones
interanuales que se observan en el resto de afios analizados son muy
pequeiias.

Con ambas estimaciones llegamos a una relevancia del sector
turistico superior a la que obtenemos segin la nueva Base 2008.
Como puede observarse en el Cuadro 7, nuestra estimacidén en Base
2000 en cuanto a los efectos directos del sector turistico sobre el
VAB total de Aragon en 2008 seria entre seis y ocho décimas
superior a la obtenida seguin la Base 2008. Para Espafa la diferencia
seria de entre tres y cinco décimas.

Cuadro 7. Aportacion directa del turismo al VAB de Aragon
(2000-2009)

Diferencia
Aragén-

Aragon Espaiia Espaiia
Base 2000
2000 6,0% 6,8% -0,8%
2001 6,0% 6,7% -0,7%
2002 5,8% 6,5% -0,7%
2003 5,7% 6,4% -0,7%
2004 5,7% 6,4% -0,7%
2005 5,6% 6,3% -0,7%
2006 5,6% 6,2% -0,6%
2007 5,4% 6,1% -0,7%
2008 (media) 5,8% 6,3% -0,6%
2008 (2007) 5,6% 6,1% -0,5%
Base 2008
2008 5,0% 5,8% -0,8%
2009 4,9% - -

Notas: “2008 (media)” se refiere a la estimacidon segin ratios medios de 2000-
2007; y “2008 (2007)” a la estimacidn segun ratios de 2007.
Fuente: CST y elaboracion propia a partir de CRE, CST y CNE (INE)
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En el siguiente grafico también pueden observarse estas
diferencias. En el afio 2008 se han incluido las estimaciones segiin
ambas bases, y como se observa, tanto para Aragdn, como para
Espafia, 2008 habria sido un “mejor afio” en términos turisticos segun
la Base 2000 frente a los datos en Base 2008 (comparar las barras en
tonos rosa para Aragon, y las azules para Espafia).

Efecto directo del turismo sobre el VAB (% s/ VAB total)

7,0%

6,5% -

6,0% -
5,5% -

5,0% -

4,5% -
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
M

| Aragén base 2000 = Aragon base 2008
m Espafia base 2000 m Espafia base 2008

Notas: (1) Los datos de 2008 segtin base 2000 son los relativos a nuestra primera
estimacion, segun la cual suponemos ratios iguales a la media del periodo 2000-
2007.

Fuente: CST y elaboracion propia a partir de la CST, CRE y CNE (INE)

5.5 Conclusiones

Los datos mas actuales disponibles que nos permiten llevar a
cabo una aproximacién cuantitativa a la aportacion directa del sector
turistico al VAB de Aragén muestran un impacto del 4,9% en el
VAB del afio 2009. En comparacion con Espaiia, lo que se observa es
que los efectos directos del turismo en la Comunidad Autéonoma
vendrian a representar en torno a ocho décimas menos en el conjunto
de la economia, si bien, no por ello deja de ser una relevancia muy
notable para un Unico sector.

La tendencia observada desde el afio 2000 hasta la actualidad
del VAB turistico muestra una pérdida de relevancia sobre la
economia en su conjunto, tanto en el caso de Aragon, como en el de
Espafia. Sin embargo, ésta se deberia mds al mayor dinamismo de
otros sectores, que no a una evolucion negativa del sector.

Por otro lado, debe recordarse que el enfoque utilizado en este
informe difiere de otras estimaciones alternativas en varios aspectos,
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otro tipo de clientes
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en el sector también
atienden,...

...asi como que
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los efectos directos

Un analisis de los
efectos indirectos
incrementaria este
impacto, al igual
que ocurre en
Espapia, tal y como
muestra la CST
espaiiola

En definitiva, el
impacto directo
estimado del
turismo en la
economia
Aragonesa supone
una relevancia muy
notable para un
solo sector

Instantanea Sectorial

Marzo 2013

mas alla del empleo de ratios medios nacionales. En la definicion
concreta de turismo utilizada, se opta por aproximarse a las de la
Cuenta Satélite del Turismo, basada en las actividades caracteristicas,
y con la precision de separar la parte de las actividades turisticas que
realmente responden a demanda turistica, y no en la agregacion de
ramas. Las estimaciones se han realizado respecto al valor afiadido
bruto, y no sobre el PIB o sobre volumenes de negocio.

La aproximacién cuantitativa descrita ofrece tan sdlo la
aportacion directa del turismo a la economia, es decir, el efecto
inmediato generado en las unidades de produccién que suministran
bienes y servicios a los turistas. Para valorar el efecto total del
turismo sobre la economia regional seria necesario un ejercicio
adicional de medicién de efectos indirectos que tuviera en cuenta los
efectos en cadena originados en el resto de sectores cuando la
industria turistica demanda insumos y factores de produccion para
desarrollar su actividad.

El resultado elevaria evidentemente la estimacion de los
efectos del turismo sobre el VAB aragonés y permitiria tener una
mejor vision de la repercusion de un impulso al sector sobre el
conjunto de la economia. Como referencia, puede apuntarse que los
efectos totales que la CST estima para Espafia (directos mas
indirectos) en 2008 suponen una 10,4% sobre el VAB anual, frente al
5,8% de efectos directos. A partir de esto, y de los efectos directos
estimados para la Comunidad Auténoma (4,9% del VAB en 2009),
puede inferirse que los efectos totales del turismo en la economia
aragonesa supondrian un 8,7% sobre el VAB total de la Comunidad
Auténoma en el afio 2009.

En definitiva, el ejercicio efectuado muestra la importancia
del sector turistico sobre la economia aragonesa, que aunque se
muestra menor que en Espaifia -algo que a su vez parece logico, pues
Aragébn no ha sido tradicionalmente una de las comunidades
autonomas espafiolas turisticas por excelencia, al no poder explotar el
turismo de “sol y playa”- no deja de ser una relevancia destacable
para un solo sector.
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6. CRON()LOGiA DE ACONTECIMIENTOS
ECONOMICOS

El grupo textil Inditex estd ampliando sus instalaciones en la
Plataforma Logistica de Zaragoza (PLAZA) en una nueva apuesta
de esta empresa espafiola por la capital aragonesa y su
infraestructura logistica. El grupo textil estd construyendo un nuevo
silo de prenda colgada -el mayor de toda Europa- que confirma su
apuesta por la Plataforma Logistica de Zaragoza. Inditex aprovecha
asi una de las cualidades mas importantes de PLAZA como es el
hecho de que sea la mayor plataforma logistica intermodal de
Europa, configurada como un gran centro intermodal de transportes
(ferrocarril, carretera y avion) que facilita la integracién y la
obtencidn de sinergias que todos los operadores logisticos necesitan.

Vall Companys invertira en Ejea 50 millones de euros hasta 2016.
La empresa catalana ha comprado Carnicas Cinco Villas S.A, con el
objetivo de verticalizar el negocio y acercar la produccion de carne a
la produccion de cerdos (Vall Companys inaugurd una fabrica de
piensos hace menos de dos afios).

El Consejo de Ministros del 28 de diciembre aprobdé un Real
Decreto que desarrolla algunas disposiciones de la Ley 27/2011, de
1 de agosto de 2011, sobre actualizacion, adecuacidon y
modernizacion del sistema de la Seguridad Social, que entrd en
vigor el 1 de enero de 2013. La norma adapta a los periodos
transitorios la regla de computo temporal para acceder a las
prestaciones. Al final del periodo transitorio, la edad ordinaria de
jubilacion habra pasado de 65 a 67 afios y se aplicara a razén de un
mes mas por afio, hasta 2018 y dos meses hasta concluir en 2027.

El 31 de diciembre se publica en el BOA la LEY 9/2012, de 27 de
diciembre, de Presupuestos de la Comunidad Auténoma de Aragon
para el ejercicio 2013.

La empresa Becton Dickinson invertira 20 millones de euros en su
planta de Fraga entre este afio y 2014. La empresa de tecnologia
médica, lider en la fabricacion de jeringuillas, lanzara una linea de
productos verdes a menor coste.

La firma Scati Labs, de sistemas de video vigilancia, ha invertidos 5
millones en su nueva sede de Plaza en Zaragoza. La empresa espera
cerrar una alianza corporativa en el primer trimestre y prevé duplicar
sus ventas en solo tres afios.
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La compafiia aragonesa Grupo Jorge amplia su sala de despiece en
Zuera en el marco de un plan de inversiones que desarrollard en
cuatro afios. La empresa prevé elevar su facturacion a 600 millones
de euros en 2014.

La firma Ti Automotive concede a su planta de Tauste parte de la
produccidn que hacia en Europa del Este. La planta aragonesa logra
un proyecto de fabricacion de piezas para dos modelos de Ford.

El Consejo de Ministros del 25 de enero aprobd un Real Decreto
Ley por el que se prorroga el Programa de Recualificacion
Profesional (PREPARA) de las personas que agoten su proteccion
por desempleo.

El Eurogrupo da luz verde al pago de los 1.865 millones de euros
correspondientes al segundo tramo de ayuda a la banca. El FROB ha
distribuido el dinero al grupo de entidades que forma Caja3,
Liberbank, BMN y Banco Ceiis Espafia, que han recibido 41.000
millones en total.

Se inicia el primer tramite para unir las estaciones de esqui
aragonesas de Formigal, Astun y Candanchu. La Corporacion
Empresarial Publica de Aragon ha asumido la gestion para lograr la
declaracion del proyecto de interés general.

La empresa GENEPOL invertird mas de 4 millones de euros y
creara 30 empleos en Escucha (Teruel). Este proyecto empresarial
contard con el apoyo financiero de las empresas publicas SUMA
Teruel y AVALIA.

Telefonica impulsard este afio 100 empleos en Zaragoza. Son
puestos indirectos que crearan las PYMES que instalan la fibra
optica, en la que se invertira 12 millones de euros.

El Consejo de Ministros del 22 de febrero aprobo el Real Decreto de
medidas de apoyo al emprendedor y de estimulo del crecimiento y
de la creacion de empleo. El Real Decreto-ley forma parte de la
Estrategia de Emprendimiento y Empleo Joven 2013-2016 vy
contempla una seriec de medidas destinadas a impulsar la
contratacion y el autoempleo juvenil.
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La compaiiia Pastas Romero invertira este afio 2 millones de euros
en su fabrica de Daroca. La firma pondrd en marcha otra linea de
envasado para dos nuevos productos. Ademds, en unos meses
también podra generar electricidad para autoconsumo.

La empresa Lopez y Obiol Aviacién (L&O), dedicada al disefio y la
fabricacién de autogiros y sus componentes bajo la marca LOA se
instalard en el poligono aerondutico de Villanueva de Gallego
(Zaragoza), en las instalaciones de la sociedad publica Aragon
Desarrollo e Inversiéon. Esta prevé crear 20 puestos de trabajo
directos del sector aerondutico, que se pueden ver ampliados con
otros indirectos porque la empresa prevé también ofrecer formacion
a pilotos de autogiro, lo que puede generar mas empleo y potenciar
la industria aeronautica en Aragon.

La empresas Plasticos Zaragdn, perteneciente al grupo aleman
Wirthwein y especializada en inyecciéon de moldes, estrenard en
abril su propia fabrica en el poligono industrial Las Norias de Muel,
tras haber trabajo durante tres afios dentro de las instalaciones que
BSH tiene en La Cartuja. Esto ha supuesto una inversion de mas de
tres millones, y prevén emplear a doce personas en una primera fase.

Aragén acogera el Centro de Innovacion Tecnologica de KPMG que
se instalara en el recinto Expo Zaragoza Empresarial. La firma -que
presta servicios profesionales de auditoria y asesoramiento
financiero, de negocio, legal y fiscal- generard 50 puestos de trabajo
especializados, la mayoria con un perfil especializado sobre
aplicacion de herramientas tecnoldgicas al tratamiento de
informacion financiera.

El Consejo de Ministros del 15 de marzo aprobd el Decreto-ley
5/2013, de medidas para favorecer la continuidad de la vida laboral
de los trabajadores de mayor edad y promover el envejecimiento
activo. El objetivo de este Decreto es avanzar en la sostenibilidad
del sistema de pensiones, impulsar el envejecimiento activo y luchar
contra la discriminacién por razén de edad en el trabajo. Ademas, el
decreto recoge la posibilidad de que los ciudadanos podran
compatibilizar el cobro de la mitad de la pension, una vez cumplida
la edad legal de jubilacidn, y la permanencia en el empleo.

La direccion y los sindicatos de Caja3 alcanzaron un acuerdo sobre
el expediente de regulacion de empleo que afectara a la entidad
aragonesa. El ajuste acordado plantea 455 despidos y 60
suspensiones de empleo.
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La compafiia Fertinagro, primer fabricante nacional de Fosfato
Bicélcico, afincado en Utrillas (Teruel), tiene previsto ampliar su
produccion, lo que supondréd un incremento de la plantilla actual.

La empresa Startap Tecnologia, que nace como un Spin-Off de la
ingenieria tecnologica TAP CONSULTORIA (ubicada en el Parque
Tecnologico Walqa de Huesca) se ha instalado en la sede del Centro
Europeo de Empresas e Innovacién de Aragon (CEEIARAGON) de
Zaragoza. Esta esta centrada en el desarrollo y ejecucion de proyectos
de investigacion, desarrollo e innovacién (I+D+i) en el ambito de las
TIC.

El Consejo de Ministros del 22 de marzo aprobd un Real Decreto Ley
sobre medidas en materia participaciones preferentes y deuda
subordinada de entidades de crédito en reestructuracion o resolucion,
y otras medidas de caracter financiero, que contiene disposiciones
para proteger a los afectados por las participaciones preferentes.

El déficit conjunto de las Administraciones Publicas se situd en 2012
ligeramente por debajo del 7% del PIB, en el 6,98%. Aragoén cumplié
con el objetivo marcado para las CCAA (fijado en el 1,50% del PIB
regional), al anotar un déficit del 1,47% de su PIB.
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