= GOBIERNO
=<DE ARAGON

Departamento de Economia
y Empleo

ECONOMIA ARAGONESA

BOLETIN TRIMESTRAL
DE COYUNTURA

Num. 49 — Junio 2015

_ INSTANTANEA SECTORIAL:
“ANALISIS DEL REPUNTE DE LAS
IMPORTACIONES ARAGONESAS EN 2014”



= GOBIERNO
=<DE ARAGON

Departamento de Economia

y Empleo
INDICE
1. RESUMEN €JECULIVO.....ciiiiiiieeeiieiieieee s ettt eeeeetebbaaea e e e e e e e e e e e aeeeas 3
2. ECONOMIA QragOneSa ........uuvuveeieieiieeescmmmmmn e eeeeeeseeseessnnssnesnnnssneeeeeees 13
3. EconOmMia NaCIONaL......ccuoeeeeeee e e 27
4. Entorno econdmico internacional........... ..o eeeeee e 44

5. Instantanea sectorial: “Andlisis del repunteageiinportaciones
aragonesas €N 20147 ... ... e 60

6. Cronologia de acontecimientoS €CONOMICOS ........uuuvvriiiiieieeeeeeennnn. 73

Anexo estadistico

Fecha de cierre de la publicacion: 30 de junio@ib2



Boletin Trimestral de Coyuntura nam. 49 Junio 2015

1. RESUMEN EJECUTIVO

La economia o ) o
mundial fortalecia El crecimiento de la economia mundial tiende aafederse en

su creciendo en el €l transcurso de 2015, aunque en todo caso contarRdo

primer semestre de moderado en comparacion con expansiones anteribdesnas, el

2015. . panorama entre regiones sigue siendo desiguaklganos cambios
en la lista de paises que lideran el dinamismo@uo@o.

2014 2015
2012 2013 2014 Tr.l Tr.ll Tr. Wl Tr.IV Tr. |
Producto Interior Bruto
Aragon (*) -1,7 -1,1 1,7 0,9 1,7 1,5 2,6 2,2
Espafia -2,1 -1,2 1,4 0,6 1,2 1,6 2,0 2,7
Alemania 0,6 0,2 1,6 2,3 1,4 1,2 1,5 1,0
Francia 0,2 0,7 0,2 0,7 -0,2 0,2 0,0 0,7
Zona Euro -0,8 -0,3 0,9 1,1 0,8 0,8 0,9 1,0
Reino Unido 0,7 1,7 2,8 2,7 2,9 2,8 3,0 2,4
Estados Unidos 2,3 2,2 2,4 1,9 2,6 2,7 2,4 2,7
Japoén 1,7 1,6 -0,1 2,1 -0,4 -1,4 -0,9 -1,0
Precios de Consumo
Aragon 2,4 1,3 -0,3 -0,2 0,0 -0,4 -0,7 -1,3
Espafia 2,4 1,4 -0,1 0,0 0,2 -0,3 -0,5 -1,0
Alemania 2,0 1,5 0,9 1,2 1,1 0,8 0,5 0,0
Francia 2,0 0,9 0,5 0,7 0,6 0,4 0,3 -0,2
Zona Euro 2,5 1,4 0,4 0,7 0,6 0,4 0,2 -0,3
Reino Unido 2,8 2,6 1,5 1,7 1,7 1,5 0,9 0,1
Estados Unidos 2,1 1,5 1,6 1,4 2,1 1,8 1,2 -0,1
Japoén 0,0 0,4 2,7 1,5 3,6 3,3 2,5 2,3
Tasa de paro (% pob. activa)
Aragon 18,7 21,4 20,2 22,8 20,8 18,4 18,7 18,6
Espafia 24,8 26,1 24,4 25,9 24,5 23,7 23,7 23,8
Alemania 6,8 6,9 6,7 6,8 6,7 6,7 6,6 6,5
Francia 9,4 9,9 9,9 9,8 9,7 100 10,1 | 10,0
Zona Euro 11,3 12,0 116 | 11,8 116 115 11,5 | 11,2
Reino Unido 8,1 7,4 6,1 6,7 6,3 5,9 5,6 5,4
Estados Unidos 8,1 7,4 6,2 6,7 6,2 6,1 57 5,6
Japon 4,4 4,0 3,6 3,6 3,6 3,6 35 35

Fuentes: INE, Ministerio de Economia y Competitividad, (*) Dpto. Ec? y Empleo Gobierno de Aragon

Notas: Porcentajes de variacion respecto al mismo periodo del afio anterior, salvo indicacion expresa.
Datos PIB: corregidos de estacionalidad y efecto calendario en la mayoria de los paises (incluido Espafia y

Aragon).
En el primer trimestre de 2015 la economia de Bstathidos
EEUU experimento una caida dos décimas en comparadi@rrimestral,
experimentaba una lo que fue achacado a un invierno inusualmente demosu
caida climatologia. Sin embargo, para algunos analistafu@ solo el frio
intertrimestral por sino que la apreciacion del dolar y otros fact@gsdan a explicar
el duro invierno... el debilitamiento de la actividad. A pesar de ekm términos

interanuales el PIB de Estados Unidos creci6é uabtet2,7% anual
en el primer trimestre, tres décimas por encimagrkgedente.

Resumen Ejecutivo 3
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Producto Interior Bruto
(Variacion anual en %)
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...mientras que la Por su parte, la tasa de inflacion media de Esthihidos fue

inflacion se situaba del -0,1% en el primer trimestre (-0,2% en abal), buena medida

en terreno negativo debido al comportamiento del precio del petrdlder). cuanto al

y el empleo se empleo no agricola, éste aumentd un 2,3% anuall gurireer

incrementaba trimestre, el ritmo mas elevado desde el afio 280§@ndo la tasa de
paro en el 5,6% de la poblacion activa (5,5% enanay

Las ultimas De acuerdo con las ultimas previsiones de la OGDEB)B de
previsiones de la Estados Unidos anotara un crecimiento del 2,090456 ¥ del 2,8%
OCDE para EEUU en 2016, lo que supone 1,1 puntos y dos décima®sngne las
son menos positivas proyecciones del pasado mes de marzo, respectivamen

PIB Estados Unidos
(Variacién anual en %)
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La economia de Japdn sorprendia positivamente prineér
Japon registro un  trimestre de 2015 al crecer nada menos que un mant@ntual en

Vigoroso términos intertrimestrales, el mejor comportamied® entre las
crecimiento economias desarrolladas. No obstante, por comparamn el
intertrimestral... mismo trimestre del afo anterior el PIB sufri6 wa#da del 1,0%

anual, acumulando asi cuatro trimestres consecutide
contracciones anuales del PIB tras la subida d&ldwe tuvo lugar
en abril del pasado afio.

PIB Japdn
(Variacion anual en %)
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El empleo japonés crecia un 0,6% anual en el ingjeen
linea con el promedio de los dos ultimos afios, peeatiendo la

...lo que tuvo su tasa de paro estable en el 3,5% de la poblaciveaétor su parte,
reflejo en el la tasa de inflacion era del 2,3% anual en mediatriteestre,
mercado laboral aparentemente dentro del objetivo del Banco de nJapéro

descontado el efecto de la subida del IVA la inflacpermanece
deébil y alejada de dicho nivel objetivo.

La OCDE estima que el PIB de Japén se incrementad#bil
0,7% anual en 2015, tres décimas menos de lo f[oevis
anteriormente, mientras mantiene una previsionlg#lo para el
proximo ejercicio 2016.

Las previsiones de
Japoén indican que
crecera a un ritmo

débil en 2015

Entre los emergentes, destaca un trimestre mastagsiva
China sigue desaceleracion de la economia China, en su trareiia un modelo
moderando su méas apoyado en el consumo interno y menos depeedikn la
ritmo de inversion orientada a los sectores manufacturexpsreadores. En
actividad... el primer trimestre de 2015 el PIB crecia un 7,0%a el menor

ritmo de los ultimos seis aflos aunque en lineal@emprevisiones

Resumen Ejecutivo 5
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...mientras que en
las economias
Latinoamericanas
destaca el buen
tono de México y la
debilidad de Brasil

La eurozona
anotaba un
crecimiento
modesto, aunque
éste suponia un
cierto impulso, lo
gue se reflejaba
levemente en el
mercado laboral...

... mientras la
inflacién entraba
en terreno negativo

Resumen Ejecutivo

Junio 2015

gubernamentales para el conjunto del afio. No dfestéen OCDE
mantiene sus perspectivas de un aterrizaje codtolde la
economia China, que creceria un 6,8% anual erogigatio de 2015
y un 6,3% el proximo 2016.

Producto Interior Bruto
(Variacion anual en %)
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Entre las economias latinoamericanas, destacalvalagivo
buen tono de México, con un avance del PIB del 2254al en el
primer trimestre de 2015. Mientras tanto, Brasihtowaba en
recesion por cuarto trimestre consecutivo, sufdemncha severa
contraccion del 1,2% anual en el invierno. De adoecon las
previsiones de la OCDE, el PIB de Brasil caera abltimas en el
conjunto de 2015 para recuperarse y crecer un lah%al el
préximo afio 2016.

La economia de la eurozona cobraba cierto impulso y

experimentd en el primer trimestre de 2015 un oprEgito
trimestral de cuatro décimas, similar al del tritreprevio, que se
tradujo en un aumento en tasa anual del 1,0%, @cand por
encima del registro del trimestre anterior. Comasecuencia, el
empleo crecié un 0,8% anual en el primer trimestiela UEM,
ritmo similar al observado en los dltimos trimestr@on ello, la tasa
de paro continuaba cediendo gradualmente y sebsiteia el 11,2%
de la poblacion activa en media del primer trimeedil afio (11,1%
en abril).

En materia de precios, la zona euro entraba egnigmegativo
en invierno y quedaba en el -0,3% anual en promeeliarimestre,
arrastrada fundamentalmente por el comportamiertopédtroleo.
No obstante, el ultimo dato disponible correspomdieal pasado
mes de mayo, es de una tasa positiva del 0,3%.anual
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PIB UEM Empleo
(Variacién anual en % y contribuciones) (Variacion anual en %)
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Fuente: Ministerio de Economia y Competitividaa

El panorama entre El panorama entre paises era algo menos heteroggeeen
las diferentes trimestres previos, predominando un sesgo poséivéa evolucion
economias de la de las principales economias de la UEM. Asi, emaleia el avance
zona euro era muy trimestral de su PIB se tradujo en un crecimierdb1d0% en tasa

dispar, con un anual en el periodo, ritmo modesto y por debajdodetrimestres
crecimiento previos, debido particularmente a un mayor drerdgé sector
modesto de exterior ya que la demanda interna continuabaivaraente solida.
Alemania... Por su parte, el empleo aumentaba un 0,7% anual gmimer

trimestre de 2015, situando la tasa de paro en,=% 6de la
poblacién activa (6,4% en mayo), registros minitmsgricos.

En cuanto a la economia francesa, sorprendia qumirakr
...mientras que en  trimestre de 2015 con un mejor comportamiento dprévisto, al

Francia el PIB crecer su produccion un 0,8% en tasa anual, dedaonde la
anotaba un demanda interna. EI consumo privado repuntaba adotan avance
comportamiento del_2,0% anual_, la mejor_c_ifra en cuatro anos. A_apedg la clara
mejor de los mejoria en el nivel de actividad, el empleo asatiricontinuaba su
previsto correccion en Francia con una caida del 0,1% asmadl primer

trimestre de 2015. Sin embargo, el comportamierttacpoblacion
activa permitia reducir la tasa de paro en unamkguedando en el
10,0% de la poblacién activa.

La OCDE mantiene - . . .y
sus previsiones de En definitiva, la OCDE mantiene su prevision dectngento

0 .
crecimiento para dgl PIB de la UEM de un 1,4% anual en 2015, percehgsgdo una
décima al alza el dato esperado en 2016, que a&eositua en el
2015
2,1% anual.

Resumen Ejecutivo 7
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En este contexto la

En este contexto internacional, la economia espasiguio

economia espafiola acelerando su crecimiento en el primer trimestre2@e5. Asi, el

crecio en el primer
trimestre de 2014
un 2,7%
interanual...

...mientras que el
mercado laboral
seguia mejorando
en términos
interanuales

La inflacién
nacional ha
seguido una
tendencia a la
desaceleracion en
su ritmo de caida

Resumen Ejecutivo

PIB espafiol anotdé una tasa de variacion positiiaOg@2 en

términos intertrimestrales en los primeros mese2d®, dato dos
décimas superior al registrado en el ultimo trimeede 2014. Por su
parte, en términos interanuales el crecimientodiele2,7%, frente a
la tasa de variacion positiva del 2,0% experimemtad el cuarto
trimestre de 2014, lo que supone el mejor ritm@awnce desde el
primer trimestre de 2008 (3,0%). Ademas, los indlicas

adelantados disponibles correspondientes al segtrirdestre de

2015 sugieren que la recuperacion econémica notraugsiales de
agotamiento y que el crecimiento seguira tomanguiso.

Producto Interior Bruto
(Variacion anual en %)
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En cuanto al mercado laboral, éste seguia mejoramd
términos interanuales en el primer trimestre deb2@#& acuerdo con
la positiva evolucién de la economia espafiola. §la &orma, se
registraba un descenso del nimero de desempleadt&einos
interanuales, lo cual era debido a un incrementdadeoblacién
ocupada, ya que la poblacion activa aumentabaaligente.

Por su parte, la tasa anual de inflacion ha seguida
tendencia en los ultimos meses de desaceleraci®u aitmo de
caida. En concreto, en el primer trimestre del lafitasa anual de
inflacién se situé en un -1,0%, mientras que enar@jtimo dato
disponible) ésta atenué su ritmo de descenso, helstéd,2%
interanual (-0,6% en el mes de abril).
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Producto Interior Bruto (Espafia)
(Contribucionesy variacion PIB, en %)

8
j - 5 st vt N (-
A _‘__;._r\.’" = \\ I - —
Z . }\ﬂ [In mHHW i
SO 1 1 i (5] j"iuu :
-2 S S
: AN
. [
-8

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

C— Sector Exterior

Demanda Interna

Fuente: Ministerio de Economia y Competitividad

Las diferentes
previsiones sefalan
un crecimiento de
la economia
espafiola en 2014
entre el 2,8% vy el
3,1%

En el primer
trimestre de 2015
la economia de
Aragon
desaceleraba
ligeramente su
crecimiento...

...aunque el
mercado de trabajo
aragonés ha
seguido mejorando
en tasas anuales

Resumen Ejecutivo

Respecto a las diferentes previsiones de crecimipata la
economia espafiola, el Ejecutivo espafiol presefit@alas de abril
su actualizacion del Programa de Estabilidad 2@i®B2en la que
estima un crecimiento del PIB del 2,9% en 2015. dderentes
organismos internacionales han revisado al alzapsesisiones
econdmicas en los ultimos meses, pronosticandoagintento del
producto de la economia nacional que se situatia eh2,8% y el
3,1%.

En el ambito regional, el Producto Interior Brute Aragén
crecid un 0,7% en tasa trimestral durante el pritmenestre de
2015, mientras que en términos interanuales anotharemento
del 2,3%. Estos datos suponen una ligera desaciélereel ritmo
de avance de la economia aragonesa tanto en tértnimestrales
como anuales. En concreto, este menor pulso deidacdi en la
economia aragonesa durante el primer trimestre 0d& habria
venido motivado por una peor evolucion de la deraaimterna,
compensada por una demanda externa cuyo compontanhiabria
producido un menor drenaje al crecimiento gracids @ositiva
evolucion de las ventas al exterior.

Respecto al mercado de trabajo aragonés, éste duwdse
mejorando su evolucién en comparacion con el migineestre de
2014. Asi, el numero de parados en Aragon en elguririmestre de
2015 era notablemente menor al del mismo periotlaitte anterior
y el nUmero de ocupados aumentaba en términosumitales.
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Demanda - Aragén
(Variacién anual en %)
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La inflacién en

Aragon durante los
altimos meses se ha

situado en niveles
claramente
negativos

La tendencia a la
mejora de la
economia
aragonesa se
mantendra...

...por lo que en
2015 se espera un
crecimiento en
Aragon del 3,2%

El balance de
riesgos aparece
bastante
equilibrado con
algun sesgo a la
baja como...

Resumen Ejecutivo

En materia de precios, la tasa anual de inflac&®Aihgon en
los tres primeros meses de 2015 alcanzo su tasaegasiva en los
altimos 6 afos (-1,3%). Sin embargo, después dmzdc en enero
el dato interanual mas negativo desde 2009 (-1,&¥%)iebrero y
marzo comienza a crecer, y el ultimo dato dispenibéferente al
mes de mayo, muestra una variacion anual del IP(G(Jé%).

A pesar de desacelerar el ritmo de actividad emprieher
trimestre de 2015, la economia aragonesa siguerjgegslo unos
sélidos fundamentos que afianzan su recuperaci@noetica.
Dados los ultimos datos relativos a la marcha dBléh Aragon y
los indicadores parciales disponibles hasta el momnee prevé que
el PIB vaya anotando una senda de mejora a lo @ebafio, lo cual
le llevaria a alcanzar un crecimiento medio enogljunto del afio
2015 en torno al 3,0%.

Sefalar a tal respecto que el pasado mes de mayecetivo
aragonés llevO a cabo una revision de las prewsiodel
crecimiento del PIB real de Aragon para el conjudg®015, el cual
se situaria entre el 3,0% y el 3,5%, fijjandose leB,2% como la
prevision de crecimiento mas probable de acuetd@atencialidad
de materializacion de los diferentes sesgos y Hfestae riesgo
existentes.

Por lo que respecta al balance de riesgos aparmstanbe
equilibrado, con algun sesgo a la baja, dado quesen@speran
grandes cambios en cuestiones tales como el torla ieersion,
los precios del petroleo o la politica monetariabgl. Ademas, de

10
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...la situacion de
Grecia...

...un brusco freno
de la actividad en
China...

...0 tensiones en
los mercados
financieros de las
economias
emergentes

En Espafia, tienen
un mayor peso los
sesgos al alza sobre
el crecimiento

como el bajo precio
del petréleo...

...la politica
monetaria
expansiva del BCE
o la depreciacion
del euro

No obstante, las
previsiones a medio
plazo
desacelerarian
conforme los
actuales “vientos de
cola” se diluyan

Resumen Ejecutivo

producirse cambios, éstos podrian ser tanto falesalsomo
desfavorables al crecimiento.

Sin embargo, en las ultimas semanas han cobradmafo&os
factores de riesgo potencial de caracter desfalgratmmo la
situacion de Grecia en la UEM, con unas nhegociasion
supuestamente rotas y donde una resolucion drgsbidda tener
consecuencias globales dificiles de evaluar.

Asimismo, se teme que China pudiera experimentdireno
de actividad superior al previsto, un “aterrizajadzo”, aunque las
autoridades de aquél pais tienen margen de man@bnaolitica
econdmica para tratar de evitarlo.

Finalmente, podrian resurgir tensiones en los nlesca
financieros de las economias emergentes, y los tigointerés en
las economias desarrolladas podrian sufrir unaesaaccion al
alza, dados los niveles excepcionalmente redu@dol®s que han
venido cotizando en el pasado reciente.

En el ambito nacional, se observa un balance dgaseen el
gue tiene un mayor peso los sesgos al alza sobreainiento. Asi,
es de esperar que el petréleo permanezca en al &ttorno de
bajos precios, lo que seguird apoyando el crecimiate la
economia espafiola, gracias al ahorro en la faetueagética y al
aumento de la renta disponible de las familiassydmpresas que
supone.

Por otro lado, el Banco Central Europeo sigue nmaenelo el
tono expansivo en su politica monetaria (tiposnderés en minimos
historicos, inyecciones de liquidez a largo plazmdicionadas,
puesta en marcha de una flexibilizacién cuantigafura) lo que
seguira constituyendo un revulsivo para la economaaional
durante los proximos trimestres. Ademas, estaigmlibonetaria del
BCE relaja las condiciones monetarias y financijeadsratando el
acceso de empresas y hogares al crédito. Poraim la politica
expansiva del BCE sigue apoyando la senda de dapi@n del
euro, que junto con el mayor crecimiento en la zoma apoyarian
un avance de las exportaciones espafolas.

No obstante, cabe sefalar que las previsiones # rp&zo
para la economia nacional muestran una desacéerdeisu ritmo
de crecimiento, a medida que los vientos de cola swponen
factores externos y temporales como el bajo preéelgetréleo, la

11
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En Aragon, los
riesgos a citar se
alejan poco de los
detectados a nivel
nacional

Resumen Ejecutivo

depreciacion del euro o la politica monetaria expandel BCE se
vayan diluyendo.

Por dltimo, en el plano estrictamente regionalgValucion
prevista de la actividad econ6mica en los proximases queda
sujeta a los mismos riesgos que se prevén en elcaimternacional,
asi como en el nacional. No se aprecian riesgosespecial
relevancia, si bien, dada la mayor apertura extewo la
especializaciébn en el sector industrial que presdateconomia
aragonesa, ésta se muestra mas vulnerable a gosdiidios —tanto
en sentido positivo, como negativo- que en el caomoer
internacional puedan darse.

12
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2. ECONOMIA ARAGONESA

La economia aragonesa desacelerd6 su crecimientééraemnos
trimestrales y anuales durante el primer trimedee2015. La demanda

En el primer interna continuaba creciendo a buen ritmo en la @adad Autbnoma,
trimestre de 2015  tanto en consumo como en inversion en construcgrtOmostraba un
la economia avance destacado en su evolucion; si bien el caamp@anto del sector
aragonesa publico estaria drenando impulso. Los indicadoraxiples disponibles
desacelero su hasta el momento sefalan, en general, hacia uraaneajgo que también
crecimiento... se observa en los ultimos datos referentes al mierdedoral. Por su parte,

los precios, aun en terreno negativo, han iniceéos Gltimos meses una
senda alcista y se aproximan a tasas positivas.

Principales Indicadores de la economia aragonesa

2014 2015
2012 2013 2014 Tr.l Tr. Il Tr. Ul Tr. IV Tr. |
Producto Interior Bruto 1,7 1,1 1,7 0,9 1,7 1,5 2,6 2.2
Demanda
Consumo final hogares 20 | -1,8 2,8 2,0 3,3 2,8 3,0 3,6
Inversion construccion 86 | 97 | -06 | -105 -04 26 5.8 9,0
Inv. maquinaria y bs. equipo 73| 48 | 150 | 148 189 126 13,8 | 10,3
Oferta
Agricultura -15,2 9,3 1,1 3,4 -1,4 5,7 -3,3 1,6
Industria manufacturera 34 | -2,8 4,2 3,5 4,6 2,8 5,9 4,0
Construccion -15,7 | -10,0| 0,0 52 -05 1,1 4.4 4,2
Servicios 0,5 -0,9 1,6 0,9 15 1,5 2,4 1,9
Mercado laboral
Poblacion activa (EPA) 12 | 24| 07| -1,7 -02 -07 -03]| -08
Ocupados (EPA) 07| 57| 08| -21 14 18 21| 47
Tasa de actividad ) 774 | 765 | 76,8 | 766 771 769 765 | 76,2
Tasa de paro (EPA) @ 187 | 21,4 | 202 | 228 20,8 184 187 | 186
Precios y salarios
Indice Precios de Consumo 2,4 13| 03| -02 00 -04 -07]-13
Inflacion subyacente 1,5 14 | 02| 01 -01 -02 -03)| 00
Indice Precios Industriales 2,0 11| 14,2 | -17 02 -09 -18]| -0,7
Coste laboral total:
por trabajador y mes -1,1 16 | 09| 00 -15 -1,7 -05| 23
por hora efectiva 0,5 1,8 0,1 -1,6 2,2 -0,4 0,3 1,9
Sector Exterior (Aduanas)
Exportaciones -4.5 0,9 5,9 -1,5 4.4 29 182 | 30,0
Importaciones -14,6 2,1 226 | 142 18,7 25,0 32,2 | 31,2
Sdo. comercial (millones €) 1968 | 1901 | 850 | 188 266 213 184 | 221

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

Economia Aragonesa
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De acuerdo con las estimaciones realizadas pE&ST (Instituto
Aragonés de Estadistica), sobre los datos de laaBididad Nacional
Trimestral publicados por el INE, el Producto ImderBruto aragonés
crecié un 0,7% en el primer trimestre de 2015, eetgpal dltimo trimestre
del aflo anterior, registro inferior al alcanzada @ media espafiola
(0,9%), pero superior al logrado por la media dédaa Euro (0,4%). De
esta forma, la economia aragonesa encadena smeésties consecutivos
con tasas de crecimiento positivo.

...en términos
trimestrales...

Producto Interior Bruto Aragon
Tasas de variacion

1T 13 2T 13 3T 13 4T 13 1T 14 2T 14 3T 14 4T 14 1T 15
Anuales -2,52 -1,54 -0,57 0,37 0,89 1,68 1,52 2,61 2,25
Trimestrales -0,25 -0,07 0,26 0,34 0,40 0,56 0,44 0,89 0,69
Fuente: IAEST

Respecto al mismo trimestre del afio anterior, 8 & Aragon
aumenta un 2,3%, frente al 2,6% del trimestre pleat, por debajo de
las cifras registradas por el conjunto de Espaf&4R pero superior
también al alcanzado por el conjunto de paises dmha Euro (1,0%).
La economia aragonesa desacelera asi su evolutiéhpgimer cuarto
de afio, frenando de esta manera la intensa escpladse habia iniciado
en el Ultimo trimestre de 2014, tras anotar el gitde crecimiento
interanual mas elevado desde el primer trimestiz008.

...e interanuales

Producto Interior Bruto
(Variacion anual en %)
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Fuente: IAEST, Departamento de Economia y EmpBabierno de Aragon)
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La demanda
interna empeoro su
evolucion, ya que...

...a pesar del mejor
pulso del gasto en
consumo privado...

...y del fuerte
crecimiento de la
inversion en
construccion...

... Se atentda la
evolucion positiva
de lainversion en
bienes de equipo...

... yel
comportamiento del

consumo publico
habria sido peor en
un escenario de
consolidacion fiscal

Atendiendo a los componentes de la demanda, sevabgee este
menor pulso de actividad en la economia aragonasant® el primer
trimestre de 2015 habria venido motivado por unar geolucion de la
demanda interna, compensada por una demanda exteaya
comportamiento habria producido un menor drenageegimiento gracias
a la positiva evolucién de las ventas al exterior.

En relacion al gasto en consumo privado, el constina de los
hogares continué acelerandose hasta alcanzar temanto del 3,6% en
tasa anual en el primer trimestre del afio, supexrita media nacional
(3,5%), y seis décimas por encima del periodo perge. Este
comportamiento de los hogares, que muestra losresejegistros desde
finales del afio 2007, vendria impulsado principalt®eor la mejora del
mercado laboral, asi como por el mejor comportatoi€lel consumo de
gasolinas y gaséleos, en un escenario de manterionige menores
precios relativos del barril de petréleo Brent. Ades, el creciente
dinamismo del mercado crediticio esta permitiendoabaratamiento y
mayores facilidades de acceso a préstamos por garies hogares y
agentes institucionales.

Por lo que respecta a la inversion, esta se compaet forma
desigual en sus dos componentes principales. Asijnversion en
construccion se acelera en términos interanuakgs ladcanzar un inédito
9,0%, frente al 4,9% de la media nacional, lo qumse el mayor ritmo de
crecimiento del sector en toda la serie histofimaobstante, se debe tener
en cuenta los bajos niveles que sirven de basedit#alas cifras.

Por su parte, la inversién en bienes de equipotaano notable
avance del 10,3%, inferior en mas de tres punttsnagstre anterior pero
por encima del conjunto de Espafa (9,4%). Un melwamismo del
sector industrial durante el periodo de refereagfaicaria en gran medida
el comportamiento de este componente.

Finalmente, y a pesar de que en el apartado de gastonsumo
final no se ofrecen datos sobre el consumo de theingstraciones
publicas aragonesas, de acuerdo a diversos indesade la Intervencion
General del Estado (IGAE), durante el primer trimesle 2015 se habria
producido una caida en el consumo del sector mibléec la Comunidad
Autonoma. La necesidad de cumplir con las exigend& consolidacion
fiscal y control del gasto contenidas en el Plaonémico-financiero de
Aragoén, habrian contenido los niveles de consuntdigniregional, lo que
explicaria que a pesar de un avance notable es chraponentes como el
consumo final de los hogares o la inversién entcooson, la demanda
interna hubiera desacelerado varias décimas elmimtdo del PIB de
Aragon durante el primer tramo del afio.

Economia Aragonesa 15
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Demanda- Arag6n
(Variacion anual en %)
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La aportacion e la
demanda externa
mejora...

La informacion disponible en materia de sector rettgoermite
hablar de un menor drenaje al crecimiento de lm@oda aragonesa.
Segun las estimaciones realizadas a partir daffas de Aduanas, las
exportaciones de bienes crecieron un notable 30:8%el primer
trimestre del afio, casi doce puntos por encimavahce del trimestre
anterior. En el caso de las importaciones, estasiegbn a un ritmo
menor que el periodo precedente, hasta el 31,2%eskze forma, el
agregado de intercambios con el exterior ha petmitnejorar en 37
millones de euros el saldo comercial positivo dehdstre respecto al
altimo cuarto del afio pasado.

Aragon - comercio exterio de bienes 2014 2015
Variacion anual nominal (%) 2012 2013 2014 Tr.l Tr.ll  Tr. Wl Tr. IV Tr.l

Exportaciones
Importaciones

Sector Exterior (Aduanas)

-4,5 0,9 59 -1,5 4,4 29 18,2 30,0
-146 21 226 142 18,7 250 32,2 31,2

Fuente: IAEST, Departamento de Economia y EmpgBabierno de Aragén)

...Sl bien cabe
destacar la fortaleza
de las importaciones
en los ultimos
trimestres

Economia Aragonesa

La dindmica evolucion de las importaciones aragamedesde
finales de 2013, se explicaria, en gran medidalgaonayor relevancia
gue Aragon esta adquiriendo como centro logistinoEspafia. La
consolidacion de este tipo de actividades en l&meg su esperado
impacto estructural sobre las cuentas del secttriex aragonés son

objeto de andlisis y estudio en la instantaneaosatgue acompafia a
este informe.
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Comercio exterior (Aragén)
Variacion anual en %, media mévil (6)
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Todos los sectores
productivos se
desaceleran,
excepto el primario

El liderazgo lo
asume la
construccion,
aunque frena su
escalada

La industria sigue
firme, pero se
desacelera

Los servicios
también registran
un crecimiento
inferior

Economia Aragonesa

Desde el punto de vista de la oferta, en el primeestre de
2015 se ha producido, respecto al periodo antent,desaceleracion
generalizada en los ritmos de crecimiento de toldss sectores
productivos, excepto el primario, que se repartiodea desigual.

El liderazgo en este periodo corresponde al sedtorla
construccion que, con un avance del 4,2%, una d@eanferior al
trimestre anterior, sigue presentando un notaleoride avance que
evidencia la solidez de su recuperacion. Especigbneésible resulta
la evolucion de ocupados en el sector, de acuerds datos de la
tltima Encuesta de Poblacion Activa (EPA), pueste Ia licitacion y
los visados han mantenido un comportamiento mascmo.

Por lo que respecta a la industria manufacturerasossolida a
principios de afio el cambio de tendencia respectosaejercicios
anteriores al crecer un 4,0%, casi dos puntos ionfeal trimestre
precedente, pero muy superior al conjunto naciop@ registré un
aumento del 2,8%. Esta evolucion responderia aemonmdinamismo
de la actividad productiva del sector durante eigo® de referencia,
gue fue compensada en parte por el aumento ernlilmeidn de la
capacidad productiva.

El sector servicios, que representa en torno al 68Fempleo y
produccion totales de la economia aragonesa, aamantl,9% en
términos interanuales, tasa inferior a la registrah el trimestre
anterior donde alcanz6 un 2,4%. Por lo que resgc@mportamiento
en el primer trimestre del afio de las ramas cometcansporte y
hosteleria, estas crecen un destacado 3,5%.

17



Boletin Trimestral de Coyuntura nam. 49 Junio 2015

El sector primario
fue el Unico sector
productivo que

creci6 en el
trimestre

El mercado de

trabajo refleja el

dinamismo del

contexto econémico

Por ultimo, el sector agricola, cuyos datos vieaenjando en los
altimos trimestres una elevada volatilidad, experita un aumento en
tasa anual del 1,6% en el primer trimestre, despeésaer un 3,2% a
finales de 2014. Este avance contrasta con la ckild2,6% que registra
la media nacional. El dinamismo de la producciénagira en los tres
primeros meses del afio explicaria una parte dektacdel
comportamiento del sector primario aragonés enpestedo.

VAB por sectores - Aragon
(Variacién anual en %)
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Fuente: IAEST, Departamento de Economia y EmpBabierno de Aragén)

En este contexto de crecimiento del PIB regionkalnercado de
trabajo de Aragon también ha seguido mejorando wlu@on en
comparacién con el mismo trimestre de 2014. Asi, términos
interanuales, el numero de desempleados disminuti@blemente y el
namero de ocupados aumentaba.

La EPA del primer De esta forma, segun la Encuesta de Poblacion s\atal INE,
trimestre del afio durante el primer trimestre de 2015 el nUmero dgados en Aragon se

muestra un

incrementaba en 23.600 personas, hasta situars24eb00 trabajadores,

aumento interanual lo que representa un aumento del 4,7% en comparact el mismo

de ocupados...

trimestre de 2014.

Respecto a la poblacién activa, experimentaba soethso de 5.000

__.una caida de la personas, lo que representa una caida del 0,8%rmmbs interanuales,
poblacion activa...  situdndose el numero total de activos en la Conaghidutnoma en

644.300.
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...y como
consecuencia un
descenso del
desempleo

En suma, como consecuencia de la evolucion confleta ocupacion
y de la poblacién activa, el nivel de desempleoAeagon descendio en
28.600 personas en el primer trimestre de 20153%9%e disminucién
interanual), situandose el numero total de desedpk en 119.800
personas.

Evolucion de la Ocupacién y de la Poblacion Activa

(Aragon) Evolucion de la Ocupacion y de la Poblacién Activa
(Variacion anual en %) _ (Aragon)
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Por el contrario, en términos intertrimestralesekeprimer trimestre de
Respecto al 2015 el namero de ocupados en Aragon disminuia90Jpersonas, lo que

trimestre anterior,
la composicion de
la caida del
desempleo cambia

La tasa de paro en
Aragon se
mantiene por
debajo de la media
nacional

representa una disminucién del 0,4% respecto atcuwamestre de 2014.
Por su parte, la poblacidén activa caia en 2.906gpess, lo que supone una
caida del 0,4% respecto al trimestre anterior. Alshimero de parados en
Aragon disminuia en 1.000 personas en el primeresire de 2015, lo que
supone una caida del 0,8% intertrimestral.

La evolucién anteriormente descrita respecto alardnde empleados
y al nimero de parados daba como resultado unmascke |la tasa de paro
en Aragon de una décima porcentual, hasta situemsel 18,6% de la
poblacién activa, lo que aumenta hasta los 5,20suelt diferencial positivo
con el promedio del conjunto de Espafia, que sé situel 23,8% de la
poblacion activa.
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Tasade Desempleo
(% de la Poblacion Activa)
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En un analisis por género, el desempleo disminugeté&minos
interanuales entre los hombres (-28,5%), en ungopcan sensiblemente
mayor que entre las mujeres (-9,4%). Esto es debmiee el crecimiento de la
poblacidén ocupada masculina (7,7%) es superiorfentenina (1,1%) ya que

Atendiendo al
género, cae con
mas fuerza el

desempleo C S
interanual entre los hombres la caida de la poblacién act¥@%) es menor que entre
masculino las mujeres (-1,5%).

Finalmente, esta evolucién del nimero de ocupadasla/ poblaciéon
activa por género determinaba una tasa de par@2ja@bo de la poblacion
...pero se reduce activa femenina, dos décimas inferior a la del éstre anterior, y del 15,5%
Gnicamente latasa de la poblacion activa masculina, dato idénticaregjistrado en el cuarto
de paro femenina  trimestre de 2014.

Evolucién de la Ocupacion y de la Poblacion Activa Evolucion de la Ocupacion y de la Poblacion Activa
Masculina (Aragon) Femenina (Aragén)
(miles de personas) (miles de personas)
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Fuente: IAEST
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En todos los
sectores
productivos
aumenta la
ocupacién en
términos
interanuales,
especialmente en
industria y
construccion

La evolucién
interanual del IPC
en Aragon dibuja
una senda
creciente...

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

Junio 2015

Atendiendo a los sectores productivos, cabe dastgige en todos
ellos aumentaba la ocupacion en términos interasudn concreto, los
servicios registraban una tasa de variacion intedapositiva del 0,6% en
ocupacion, frente al descenso en el empleo del @48eérimentado en el
trimestre precedente. Por su parte, la poblaciGpaxdta en el sector primario
aumenté un 13,5% interanual, frente a la caidaOd@¥ en el ultimo
trimestre de 2014. Respecto a la industria, acédecteacion de empleo, con
un aumento del 13,4% interanual, dato excepciong@knalto dentro de la
serie historica y solo comparable al incrementol#8% registrado en el
segundo trimestre del afio 2000. Por dultimo, en dastuccion se
experimentaba el tercer trimestre consecutivo ganayvolucion positiva en
la ocupacion, al seguir acelerando la creaciénmple® hasta un notable
19,3%, desde el 9,4% del trimestre anterior.

En cuanto a los precios de consumo, en los treésepps meses de
2015 la evolucion interanual del IPC alcanzé sa tas negativa en los
altimos 6 afos (-1,3%). Sin embargo, después dgezde en enero el dato
interanual mas negativo desde 2009 (-1,6%), erefelyr marzo comienza a
crecer, y el ultimo dato disponible, referente &snde mayo, muestra una
variacion anual del IPC del (-0,4%). Este comporeato de los precios,
similar al de Espafa y la UEM, se debe en grare@adue los combustibles
moderan mes a mes su tasa de caida anual, tendgrcieontinia en los
meses de abril y mayo.

Inflacién general y subyacente (Aragon) (Variacion
anual en %)
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... manteniendo un
diferencial
favorable respecto
ala zona euro

Economia Aragonesa

En la zona euro, la tasa de inflacion interanuamsatiene en niveles

algo superiores, lo que supone un factor positimoapa competitividad

exterior de los bienes y servicios producidos eagdn. El ultimo dato,

relativo al mes de mayo, muestra un diferenciabfable de siete décimas
para la economia aragonesa.
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La tasa de inflacion
subyacente ha
mantenido niveles
neutros

Se espera que la
inflacion mantenga
la senda creciente y
alcance tasas
positivas en el
medio plazo

Los costes laborales
por trabajador y
mes se
incrementaron
respecto a un ano
ante por el

aumento de los
costes salariales, ya
gue los otros costes
descienden

La tasa de inflacion subyacente, aquella que egctley su calculo
los alimentos no elaborados y los productos enieggétse ha mantenido
durante el primer trimestre del afio en nivelesoemaot al cero, si bien en el
altimo mes, ha comenzado a crecer, al igual queflacion general. En
concreto, en mayo fue del 0,3%.

En esta linea, se espera que la mejora que lasaohaties relativos al
consumo privado estan mostrando y el avance eritioes de actividad
econémica y empleo, fortalezcan la senda crecimit&da por el nivel
general de precios, alcanzando tasas positivasl emedio plazo. Ello
también se veria favorecido por el conjunto de dexlide politica
monetaria que el Banco Central Europeo esta impieando con su
programa de expansion cuantitativa (Quantitativeiriep—"QE"-) iniciado
en marzo de 2015, y que se extendera como minista lsaptiembre de
2016.

En cuanto a la evolucion de los costes laboraleseleprimer
trimestre del afio en Aragén, segun la Encuesta ebtiml de Coste
Laboral del INE, éstos aumentaron respecto al prim@estre de 2014
tanto en términos de trabajador y mes, como enitégrde hora efectiva,
aunqgue en este ultimo caso el incremento fue maesto. Asi, los costes
laborales por trabajador y mes se situaron en B35€uros en el primer
trimestre de 2015 en Aragon, por debajo de la mesjmfiola (2.487,44
euros), lo que supone un aumento del 2,3% reseato afio antes. Por
componentes, esta evolucién era consecuencia deremento del 3,5%
de los costes salariales, y un descenso del 0,6%odetros costes
(cotizaciones a la Seguridad Social e indemnizasqror despido, entre
otros componentes).

Coste salarial portrabajadory mes
(Euros)
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Fuentlinisterio de Economia y Competitividad
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Los costes laborales
por hora efectiva se
redujeron

La tendencia a la
mejora econdmica
se mantendra en el
segundo trimestre
del afio...

...tal y como
muestran los datos
del paro registrado
de abril y mayo...

Evolucién del Paro registrado
(Variacion anual en %)

Por su parte, los costes laborales por hora efeaiv Aragon se
situaron en 17,81 euros en el primer trimestreGdb 2un 1,9% superiores a
los del mimo periodo del afio anterior, consecuetieian aumento del 3,2%
anual del coste salarial y un descenso del 1,2¥sentros costes.

Para el segundo trimestre de 2015 todo hace augueala senda de
consolidacion econdmica continuara. Asi lo muestlanmayoria de
indicadores parciales disponibles hasta el momeatao los relativos a la
produccion y a la confianza, como los que se refied mercado laboral.

El paro registrado en abril y mayo continué redudase en Aragon,
en linea con la dindmica iniciada a inicios de 2@r concreto, en abril de
este afio se redujo un 5,4% interanual, y en mayiztoun 6,3%. Ademas,
debe destacarse que estas caidas del paro regisnagbnés se producen
sobre datos de caidas intensas del desempleo emdo®ws meses del afio
anterior: abril (-9,7%) y mayo (-11,2%).

Evolucion del Paro registrado (Aragon)
(parados)
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...asi como los de
afiliacion a la
Seguridad Social

Por su parte, la afiliacion a la Seguridad Sodiatié por segundo
mes consecutivo en abril, un 1,3% en tasa anuapwmo mas que en
marzo, siendo este dato el mejor desde septienebadid 2008.
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La confianza
empresarial
también mejora

En el sector
industrial se
observan sefales
mixtas, tanto en los
indicadores
cualitativos...

...como en el IPI,
ya que crece en
abril pero su
tendencia cae...

...los indicadores
relativos a la
inversion, no
obstante, anticipan
un mayor nivel de
produccion

Economia Aragonesa

Espafia

Afiliados

Aragén

La confianza empresarial también esta aumentaradoy tomo
muestra el indicador de confianza empresarial airado (ICEA) en
Aragon, mejorando en el segundo trimestre respeco situacion tres
meses antes.

En cuanto a los indicadores adelantados de praffucen el caso
de la industria se observan sefiales mixtas. Pdadm y por lo que
respecta a los indicadores cualitativos, se obsgueasi bien el sector
podria acelerar ligeramente su crecimiento en glirs#o trimestre del
afo, tal y como muestra la evolucién de la utiizacde la capacidad
productiva, el indicador regional de clima indusdten el mes de mayo
empeora respecto a los dos meses anteriores.

Por otro lado, el indice de produccién industrl&l) muestra un
destacado crecimiento en abril, del 4,6% interannal vez corregido el
indicador de efecto calendario, frente al 1,2% dedim del primer
trimestre. No obstante, la evolucion del indicepdeduccion industrial
muestra una tendencia -medida por una media mailé dmeses-
ligeramente descendente en el mes de abril.

Finalmente, la importacion de bienes intermedits gvolucion de
la matriculacién de vehiculos de carga estariartrarudo una mejora de
las perspectivas de los empresarios. Por lo quectsa la importacion
de bienes intermedios, se aceler6 su crecimiergtahel 38,0% en el
primer trimestre del afio, lo que estaria anticipand mayor nivel de
produccion en el periodo siguiente. En cuanto a&Malucion de la
matriculacion de vehiculos de carga, esta crecié deaun 38% en el
primer trimestre del afio, y casi un 40% en abril.
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Produccién y Clima Industrial (Aragén) Importaciones bs intermedios (Aragon) (Variacion
Corregido calendario (Variacion anual en %) anual en %)
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En el sector
Servicios se
observan sefales de
atonia...

...ligadas a una
contencion en la
marcha del
consumo

En el sector servicios se observan sefales detizaeidn en su
ritmo de avance, de acuerdo a los indicadores dikles relativos al
segundo trimestre del afio. Asi, en los meses di& yabmayo, las
pernoctaciones hoteleras y la llegada de viajerosa aComunidad
Auténoma continuaban creciendo, aunque a menoorigoe el primer
trimestre del afio. La tendencia que presentan, mpentinda siendo
positiva en ambos casos. Asimismo, la afiliacida &eguridad Social en
el sector experimentd un crecimiento en tasa asele2,6% en abril, y del
2,8% en mayo, frente al aumento del 3,2% de mede primer trimestre
del afio.

Una linea similar a la descrita anteriormente pareeguir el
comercio minorista, que seguia creciendo, aunghinugnte, en abril una
vez eliminados los efectos de calendario, tal y@onuestra el indice de
comercio minorista (ICM) relativo a dicho mes. Heato, el ICM real
corregido de efecto calendario se incrementdé enddosnas en el cuarto
mes, frente al incremento del 1,3% experimentadta enedia del primer
trimestre, pero su tendencia seguia siendo posReasu parte, los datos
de matriculacion de vehiculos, con un crecimiergonths del 23,0% en
abril y de casi el 30% en mayo, son inferioreseglstro medio del primer
cuarto del afo (34,4%), pero igualmente muestrantemdencia creciente.
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La evolucién del
sector de la
construccion se
mantendra en
positivo

Para el conjunto de
2015 se espera un
crecimiento medio
del PIB real en
Aragon en torno al
3,0%...

...lo que se sitta en
linea con las
nuevas previsiones
de crecimiento

...Sin apreciarse en
el ambito regional
riesgos de especial
relevancia

En cuanto al sector de la construccién, no se mresefales que
indiqguen que vaya a cambiar su evolucion. Por tasgoespera que el
nivel de actividad, apoyado en la tendencia creéeitanto de la licitacion
oficial como de los visados de obra nueva, contiausiendo positivo, lo
que contribuiria a consolidar la recuperacion deta.

En suma, Aragon a pesar de desacelerar el ritnactigdad en el
primer tramo de 2015, sigue presentando unos sofidudamentos que
afianzan la recuperacion generalizada de la Coradniditonoma. Dados
los dltimos datos relativos a la marcha del PIB Amagon y los
indicadores parciales disponibles hasta el momeat@revé que el PIB
vaya anotando una senda de mejora a lo largo del@iual le llevaria a
alcanzar un crecimiento medio en el conjunto del 2615 en torno al
3,0%.

Sefialar a tal respecto que el pasado mes de maggealtivo
aragoneés llevé a cabo una revision de las prewasialel crecimiento del
PIB real de Aragon para el conjunto de 2015, el saasituaria entre el
3,0% y el 3,5%, fijandose en el 3,2% como la piémigie crecimiento
méas probable de acuerdo a la potencialidad de l@&acion de los
diferentes sesgos y factores de riesgo existentes.

Finalmente, la evolucion prevista de la actividadremica en los
proximos meses queda sujeta a los mismos riesgpsepreven en el
ambito internacional, asi como en el nacional. Eplano estrictamente
regional no se aprecian riesgos de especial rat@jasi bien, dada la
mayor apertura exterior y la especializacion ersegtor industrial que
presenta la economia aragonesa, ésta se muestralmasble a posibles
cambios —tanto en sentido positivo, como negatque en el comercio
internacional puedan darse.
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La economia
espafiola crecié en
el primer trimestre
de 2015 un 2,7%
interanual

3. ECONOMIA NACIONAL

En el primer trimestre de 2015, segun los resuftadi® la
Contabilidad Nacional Trimestral de Espafia pubblcpdr el INE,
la economia espafiola siguié acelerando su credimiési, el PIB
espafnol anotd una tasa de variacion positiva @b @n términos
intertrimestrales en los primeros meses de 201p, dias décimas
superior al registrado en el dltimo trimestre d&f0Por su parte, en
términos interanuales el crecimiento fue del 2,ifétte a la tasa de
variacion positiva del 2,0% experimentada en eltouimestre de
2014, lo que supone el mejor ritmo de avance desdgrimer
trimestre de 2008 (3,0%).

2014 2015
2012 2013 2014 Tr.l Tr.ll Tr. 1l Tr. IV Tr.|l

Producto Interior Bruto 21 12 14 D,6 1,2 1,6 2, 0 2,7
Demanda
Gasto en consumo final 31| 24| 1,8 | 11 1,8 2,1 2,4 2,6
Consumo hogares -3,0 | -2,3 2,4 1,3 2,3 2,8 3,4 3,5
Consumo Adm. Pub. 3,7 | 29 | 01 0,3 0,3 0,3 -0,5 0,1
Inversion (FBCF) -8,1 | -3,8 3,4 0,8 3,9 3,9 51 6,0
Activos fijos materiales 92 | 42 | 36 | 07 4,3 3,9 5,5 6,7
Construccion 93| 92 | -15 | -74 -0,7 0,1 2,4 4,9
Vivienda 90| -76 | -1,8 | -6,6 -2,0 -0,2 2,1 2,3
Otros edificios y const. -96 |-105| -1,3 | -8,0 0,3 0,3 2,6 6,8
Bienes de equipo 91| 53 | 122|158 129 10,2 104 | 94
Pdtos. propiedad intelectual 02| -1,3 | 25 | 1,8 1,7 3,4 3,1 2,0
Aportacion demanda interna 42 | 27 | 22 1,2 2,3 2,6 2,7 3,0
Exportacién bienes y servicios 1,2 | 43 | 42 | 64 1,0 4,5 4,7 5,7
Importacion bienes y servicios 63 | -05| 76 | 94 4,9 8,6 7,7 7,4
Aportacion sector exterior 2,1 14 | -08 | -06 -1,0 -1,0 -0,7 | -0,3
Oferta
Agricultura, ganaderia y pesca -12,8| 156 | 3,3 | 103 16 53 -34 | -26
Industria (incluye energia) -38 | -1,8 | 15 | 05 1,9 1,5 2,1 2,7
Industria manufacturera 40 | -1,1 | 23 | 15 2,4 2,3 3,0 2,8
Construccion -143 | -81 | -12 | -6,2 -1,7 0,0 3,4 5,8
Servicios 0,2 -1,0 1,6 0,9 1,4 1,7 2,3 2,6
Comercio, tpte. y hosteleria 04 | -0,7 | 2,8 1,9 2,6 3,0 3,7 43
Informacién y comunicaciones 2,6 -2,8 1,6 1,3 0,8 2,0 2,4 2,4
Activi. financieras y de seguros -34 | -78 | -55 | -6,5 -5,3 -5,4 -4,6 -4,5
Actividades inmobiliarias 2,4 11 2,0 1,3 1,9 2,5 2,3 2,0
Actividades profesionales -05 | -1,1 2,6 14 2,0 2,3 4,8 5,8
Admoén. publica, sanidad y educ. -06 | -1,3 | 05 0,2 0,6 0,6 0,5 1,2
Activ. artisticas y otros servicios -0,3 15 2,9 3,6 2,4 2,5 3,0 2,7

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

Fuente: INE, Ministerio de Economia
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Asimismo, los indicadores adelantados disponibles
Se espera que en el cqorrespondientes al segundo trimestre de 2015 reugigue la
segundo trimestre  recyperacion econémica no muestra sefiales de dgatary que el
delafoel crecimiento seguird tomando impulso. En esta limeatinta la
crecimiento siga mejora del mercado de trabajo en términos intetasudor su
tomando impulso  parte; los precios se mantienen en tasas de idrilategativa
aungue desaceleran su ritmo de caida y los c@tiesales registran
un ligero repunte en el primer trimestre de 2015.

2014 2015
2012 2013 2014 Tr.l Tr.ll  Tr. .l Tr. IV _Tr.l

Encuesta de Poblacion Activa

Poblacién activa 0,0 -11 | -0 | -1,8  -1,0 -1,0 -0,2 0,1
Hombres 09 | 17| 13|25 -12 -12 03 | 03
Mujeres 12 | -03|-07]-10 07 -09 -01 | -02

Ocupados 43 | 28 | 12 | -05 11 16 25 | 30
Hombres 54 | -30 | 14 | -08 12 24 27 | 39
Mujeres 30 | 25| 10 [-01 11 07 23 | 19

Tasa de actividad @ 753 | 753 | 753 | 750 753 752 756 | 753
Hombres 81,2 | 80,9 | 80,7 | 80,2 80,7 810 810 | 807
Mujeres 69,3 | 69,7 | 69,8 | 69,7 69,8 694 702 | 698

Tasa de paro @ 248 | 26,1 | 24,4 | 259 2455 237 237 | 238
Hombres 246 | 256 | 236 | 254 237 225 228 | 22,7
Mujeres 250 | 26,7 | 254 | 26,6 254 250 247 | 250

Afiliacion SS.SS. 34 | 31| 16 | 04 16 20 25 | 33

Paro registrado 109 | 26 | 56 | 42 64 -5,9 -5,8 -6,5

Notas: Porcentajes de variacion respecto al mismiogo del afio anterior, salvo indicacion expresa
(1) Activos respecto a la poblacién de 16-64 af6)s (2) Parados respecto a la poblacion activa (%)
Fuente: INE, Ministerio de Economia

2014 2015
2012 2013 2014 Tr.l Tr.ll Tr.lll  Tr.IV Tr.|l
Precios y salarios
indice Precios de Consumo 2,4 14 | 01 | 00 02 -0,3 -0,5 -1,0
Inflaciéon subyacente 1,6 1,4 00 | 01 01 0,0 0,0 0,2
indice Precios Industriales 38 | 06 | -1,3 | 22 -01 -09 21 | -19
Coste laboral total:
por trabajador y mes -06 | 02 | -03 | -02 -01 -04 -0,5 0,5
por hora efectiva -0,1 | 05 01 | -1,8 35 -0,1 -1,2 1,2
Incremento salarial pactado en la
negociacion colectiva 1,7 0,6 05 | 06 05 0,6 0,6 0,7

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

La positiva evolucion de la economia espafiola emprigher
trimestre de 2015 tiene su origen en la mejora aedntribucion
positiva de la demanda nacional al PIB y en la meaportacion
negativa al crecimiento del sector exterior. Desldeunto de vista de
la oferta, cabe destacar que el ritmo de avanceo tan el sector

La positiva
evolucién de la
economia en el
primer trimestre de
2015...
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industrial como en los servicios, seguia aceleramdentras que la
construccion se consolidaba en el terreno posiivegistraba un
notable crecimiento. Por su parte, la agricultura €l Gnico sector
gue nuevamente registré una tasa de variaciéraimiat negativa.

Producto Interior Bruto (Espafia)
(Ccontribucionesy variacion PIB, en %)
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En concreto, la contribucién de la demanda inteanda

__fue consecuencia Produccion total se incrementaba en tres décimas2,d puntos

del aumento de la
aportacion positiva
de la demanda
nacional...

...derivada de un
mayor consumo
tanto publico como
privado...

Economia Nacional

porcentuales en el trimestre anterior a 3,0 pumosel primer

trimestre de 2015. Detras de esta evolucion seeat@) por un
lado, la tasa de variacién positiva registradagdaronsumo de las
Administraciones Publicas y, por otro, la consaida del

crecimiento del consumo de los hogares. Ademagijtrab de

avance de la inversion seguia acelerandose.

Asi, el consumo de los hogares anotaba en el ptinsgstre
de este afio un incremento interanual del 3,5%déoama superior
al registrado en el dltimo trimestre de 2014 (3,4E6}e dato supone
el mayor crecimiento desde el cuarto trimestre @@62 gracias a
aspectos como la mejora del mercado de trabajo,mesores
dificultades de acceso al crédito, una percepcatfmesla situacion
economica mas positiva y el ahorro que suponedgsiprecios del
petréleo y la baja inflacion. Por su parte, el cong publico
anotaba un incremento interanual del 0,1%, frenta &asa de
variacion negativa experimentaba en el trimestteram (-0,5%), lo
gue pone de manifiesto un tono menos contractivdadeolitica
fiscal.
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...asi como de la
aceleracion en el
ritmo de avance de
la inversion...

...a pesar de que la
inversion en
maquinaria 'y
bienes de equipo
desaceler6
ligeramente su
notable crecimiento

Por su parte, la inversibn continuaba acelerando su
crecimiento en el primer trimestre del afio, lo eshria indicando
unas positivas expectativas de las empresas deadasaperiodos
siguientes, debido a la positiva evolucion obseavand la demanda
interna. En concreto, en el primer trimestre de520d FBCF
registré6 una tasa de variacion positiva del 6,0% té&minos
interanuales, nueve décimas mas que en el ultimedtre de 2014
(5,1%).

La inversion en bienes de equipo desacelerd sunuesto
hasta un notable 9,4%, lo que representa un descEnsin punto
porcentual respecto al dltimo trimestre de 2014,4%). Por su
parte, la inversidon en construccion presenta uneatondel 4,9%,
dos puntos y cinco décimas superior a la del ultinmoestre de
2014 (2,4%). Por ultimo, la inversion en producties propiedad
intelectual se incrementé un 2,0%, por debajo detimiento del
3,1% experimentado en el trimestre precedente.

Consumo - Espafia Inversién - Espafia
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Por su parte, la
contribucién de la
demanda externa
fue menos
negativa...

Economia Nacional

En cuanto a la demanda externa, en el primer ttirmdgs 2015
su aportacion al crecimiento del PIB fue de -0,8tps porcentuales,
cuatro décimas menos negativa que la registradaeledltimo
trimestre de 2014 (-0,7 puntos). Esta menor cantidn negativa de
la demanda externa al crecimiento se debe a quexfaztaciones
presentan un incremento mayor respecto al trimgsteeedente,
mientras que las importaciones desaceleran su @wolu En
concreto, las exportaciones pasaron de aumentad, i en el
altimo trimestre de 2014 a un 5,7% en el primer@d&5, mientras
gue las importaciones se incrementaron un 7,4% eice de 2015
frente a un 7,7% en el cuarto trimestre de 2014.
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...lo que tuvo su
reflejo en una
reduccion del
déficit de la cuenta
corriente...

...de forma que a
pesar del descenso
del superavit de la
cuenta de capital,
la necesidad de
financiacion de la
economia espafola
disminuyo6

Por sectores
productivos, la
industria acelero su
crecimiento...

Economia Nacional

En términos de balanza de pagos, el déficit pomnteue
corriente experimentaba una disminucion en el primmestre de
2015 del 58,8% respecto al mismo periodo del afierian, hasta
situarse en 1.514 millones de euros corrientesa Egblucion se
debid, principalmente, a un aumento del superaviaealanza de
bienes y servicios (desde los 3.109 millones desean el primer
trimestre de 2014 hasta los 4.670 millones en shtiperiodo de
2015), unido a una caida del déficit de la balatezeentas primarias
y secundarias en el primer trimestre de 2015 haxa6.184
millones de euros (6.786 millones en el primer é&sine de 2014).

Sector Exterior - Espafia
(Variacién anual en %)
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Por su parte, la cuenta de capital registr0 unesessc de su
superavit hasta los 739 millones de euros en alguririmestre de
2015, frente a los 1.492 millones del mismo periddbario anterior.
Finalmente, tomando en consideracion el saldo agmede la cuenta
corriente 'y de la cuenta de capital, Espafia expatidn una
necesidad de financiacion en el conjunto del pritmrestre de 2015
de 775 millones de euros, frente a una necesidduhaeciacion en
el primer trimestre de 2014 de 2.185 millones desu

Por sectores productivos, se puede sefalar quevel de
actividad en la industria presenté un crecimientadasa interanual
del 2,7% en el primer trimestre de 2015, seis dasimas que en el
periodo precedente. Por el contrario, el sector uf@aturero
desaceleraba ligeramente su crecimiento en el prirmeestre del
afo hasta el 2,8%, dos décimas menos que en mbuitimestre de
2014.
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...al igual que el
sector servicios...

Ly la
construccion...

...mientras que la
agricultura
desaceleraba su
contraccion

En el mercado
laboral se reflejo la
evoluciéon
econdémica
descrita...

Economia Nacional

VAB por sectores - Espafia
(Variacién anual en %)
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En cuanto a la evolucion de los servicios, acetemab ritmo
de avance hasta un 2,6%, frente al 2,3% del trrmestterior. La
rama de Comercio, transporte y hosteleria, la dgomtamario,
anoto un incremento del 4,3%, seis décimas supariarregistrada
en el ultimo trimestre de 2014, y la mejor evoluciesde el cuarto
trimestre de 2000, poniendo de manifiesto la pasigvolucion del
consumo de los hogares.

Por su parte, el crecimiento del sector de la coosibn se
consolidaba en terreno positivo y volvia a aceleahrregistrar un
incremento del 5,8% en tasa de variacion interapna€l primer
trimestre de 2015, frente a un descenso del 3,4%leftimo
trimestre de 2014.

Por ultimo, el valor de la produccion en el segiomario
(agricultura, ganaderia y pesca) descendié un Z6%l primer
trimestre de 2015, una caida ocho décimas infarlarregistrada en
el trimestre anterior (-3,4%).

De acuerdo con la positiva evolucién de la econ@sfeafiola,
en el primer trimestre de 2015 el mercado labagali@ mejorando
su evolucién en términos interanuales. De estadpme acuerdo
con los datos de la Encuesta de Poblacion ActivAJEen el
primer trimestre de 2015 se registraba un descdesaumero de
desempleados en términos interanuales, lo cualdeb&do a un
incremento de la poblacion ocupada, ya que la palraactiva
aumentaba ligeramente.
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...con un
incremento de la
ocupacion en

En concreto, la ocupacion crecia en 504.200 pessama
3,0% interanual, dato que supone el mayor aumesgdedel tercer
trimestre de 2007 y que es superior en medio ppatoentual al
registrado en el cuarto trimestre de 2014 (2,5%y. $2 parte, la
poblacion activa se incrementaba también en un Offénhte a la
caida del 0,2% del ultimo trimestre de 2014, lol cuguso 15.500

términos
interanuales. .. activos mas que en el primer trimestre de 2014e8la forma, el
namero de parados descendia en 488.600 personak mimer
trimestre de 2015, un notable 8,2% interanualactiuy similar a la
caida anotada en el trimestre anterior (-8,1%).
Evolucion de la Ocupacién y de la Poblacién Evolucion de la Ocupacion y de la Poblacion
Activa (Espafia) Activa (Espafia)
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...aunque en
términos
intertrimestrales
descendia...

...de forma que la
tasa de paro se
situaba en el

23,8 % de la
poblacién activa

Economia Nacional

Por el contrario, en comparacion intertrimestragsgerimento
un descenso de la ocupacién conjuntamente con aita de la
poblacion activa, pero la disminucion de esta @tfoe mayor que la
registrada en la ocupacion, por lo que el desemgiieminuia. La
ocupacion anotaba una tasa de variacion negativ8, d#, lo que
suponia 114.300 empleos menos, lo cual se compenstaEdmente
por el descenso de la poblacién activa, que disiaminn 0,6%, esto
es, 127.500 activos menos. Asi, en términos imeestrales, el
namero de desempleados caia en 13.200 persond2#n Esta
evolucion es mejor que la registrada el trimesttersor, cuando el
desempleo aumentaba un 0,6%.

Asi, como consecuencia de esta evolucion en ell mee
desempleo y en la poblacion activa la tasa de pargituaba en
Espafia en el primer trimestre de 2015 en el 23,8%stia Ultima,
cifra ligeramente superior a la anotada en el dgltinrmestre de 2014
(23,7%).
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Por género la tasa
de paro disminuyo6
entre los hombres,
pero aumento entre
las mujeres

Por sectores,
Unicamente
agricultura registré
un descenso de la
ocupacién en
términos
interanuales

La inflacién
general ha
mantenido su
tendencia de
desaceleracion en
su ritmo de caida...

...mientras que la
inflacion
subyacente ha
registrado tasas
ligeramente
positivas y en mayo
ha repuntado

El diferencial de
inflacion con la
zonha euro...
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Atendiendo al género, el desempleo desciende enings
interanuales entre los hombres (-10,1%), en maymugocion que
entre las mujeres (-6,2%). Esto es debido a qaecelmiento de la
poblacién ocupada masculina (3,9%) es superior &naenina
(1,9%), ya que entre los hombres la poblacion acaumenta
(0,3%), mientras que entre las mujeres disminuy@1%).
Finalmente, esta evolucion de desempleados y géhlactiva daba
como resultado una tasa de paro del 25,0% de lEagoOb activa
femenina, tres décimas superior a la del trimeatrerior, y del
22,7% de la poblacion activa masculina, una décimeaos que la
registrada en el cuarto trimestre de 2014.

Respecto a los sectores productivos, el de la mmsbn es el
que muestra mejor comportamiento, con un incremarievanual
del 12,6% de la ocupacion, notablemente superiekpérimentado
en el cuarto trimestre de 2014 (4,0%). De iguahimrel empleo en
el sector industrial registr6 un incremento del%6,Mteranual,
acelerando su evolucion positiva iniciada en etetletrimestre de
2014. Por su parte, la ocupacion en servicios @xpetd una tasa
de variacion positiva del 2,6% en términos inteed@s, dato
idéntico al registrado en el dltimo trimestre del420 Por el
contrario, la agricultura anoté un descenso de3%] superior a la
caida experimentada en el trimestre preceden224)6,

En cuanto a precios, la tasa anual de inflacioedguido una
tendencia en los ultimos meses de desaceleraci®@u aitmo de
caida. En efecto, en el primer trimestre del afotaba anual de
inflacién se situé en un -1,0%, mientras que enan@jtimo dato
disponible) ésta atenué su ritmo de descenso, helstéd,2%
interanual (-0,6% en el mes de abril). La menodaae la inflacion
en mayo se explicaria, principalmente, por la suld los precios
de los carburantes y los alimentos y bebidas rahalicas.

Por su parte, la inflacion subyacente (que excldgesu
calculo los alimentos no elaborados y los produetoesrgéticos)
permanecié en los primeros meses de 2015 en tasaarcion
ligeramente positivas. No obstante, en el mes dgmatimo dato
publicado, la inflacién subyacente se incremengizhal 0,5%, dato
dos décimas superior al registrado en el mes de @labe sefalar
qgue este repunte de la inflacion subyacente esistente con la
actual fase de recuperacion de la economia espafelamayor
dinamismo de la demanda interna, asi como congdeed&cion del
euro observada los ultimos meses.

El diferencial de inflacion resultante de compdaaevolucion
del IPC de Espafia y de la zona euro (Espafa-Zoma) e
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...se ha mantenido
negativo, aunque
ha seguido una
tendencia a la
reduccion

Los costes laborales
por trabajador
repuntaron en el
primer trimestre de
2015...

...al igual que los
costes por hora
trabajada
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mantuvo negativo en los primeros meses de 201%uauoon una
tendencia a la reduccion, de forma que en mayats@ en cinco
décimas de punto, frente a las seis décimas deddss meses
anteriores. Esto supone un factor positivo paraebgsortaciones
espafolas por la ganancia de competitividad-preerde al destino
geografico mas importante para el sector exteacramal.

Evolucion Precios de Consumo Espafia- UEM
(Variacién anual en %)
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Fuente: Ministerio de Economia y Competitividad

Segun los dltimos datos disponibles de la Encubstaestral
del Coste Laboral del INE, referidos al primer &stre de 2015, los
costes laborales por trabajador y mes se situaré¢h487,44 euros,
lo que supuso un incremento del 0,5% respecto sinmiperiodo
del aflo anterior. Asi, los costes laborales repantéevemente en
los primeros meses de 2014, tras las tasas decidariaegativas
registradas en los tres ultimos trimestres. El auinelel coste
laboral fue consecuencia del crecimiento del 1,A8ranual en los
costes salariales ya que los otros costes dismionys 1,9%. En el
descenso de los otros costes (costes no saladgssico la caida de
un 17,0% de las percepciones no salariales, mgemgre las
cotizaciones obligatorias a la Seguridad Sociatieren un 1,2% y
las subvenciones y bonificaciones de las cotizasome la
Seguridad Social aumentaron un 44,1%.

En términos de coste por hora efectiva, los costlesrales
registraron un incremento del 1,2% respecto al @ritrimestre de
2014. Este crecimiento, superior a la del coste t@yajador, se
debi6 al descenso en el numero de horas efectevasbajo y tuvo
su origen en el aumento interanual del 2,1% dedsses salariales
ya que los otros costes disminuyeron un 1,2%.
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Los indicadores
disponibles del
segundo trimestre
de 2015 sefalan
que el crecimiento
seguira acelerando

El mercado laboral
continuara con la
positiva evolucion
de los ultimos
meses

Evolucion de la Afiliacion a la Seguridad Social
MEDIA MENSUAL (Variacion anual en %)

Junio 2015

En cuanto al segundo trimestre de 2015, los indiead
disponibles mas recientes apuntan, en generah haai aceleracion
de la actual fase de crecimiento de la actividash@mica espafiola,
ya que la evolucion de algunos de ellos es magiymsespecto a
los primeros meses de 2015 o presentan una teadaralza.

En el mercado laboral, durante el segundo trimel&tr2015 es
de prever una continuacion de la positiva evolu@rperimentada
en los ultimos meses en los que se aceleré notehtenel ritmo de
caida del desempleo en términos interanuales, taimo sefala la
disminucién del paro registrado en abril y mayo5% y -7,8%,
respectivamente), que desciende en una proporcayomgue en
los tres primeros meses de 2015 (-6,5%). Ademéaseslde mayo
anoto la mayor caida intermensual del nUmero dadparde la serie
histdrica. En cuanto a la afiliaciéon a la Segurid@uatial, también
registra unas tasas de crecimiento en abril (3 ¥%)ayo (3,6%)
superiores a las del primer trimestre de 2015 (®,3%

Evolucion del Paro registrado
(Variacién anual en %)
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En el sector
servicios, los
indicadores
disponibles
muestran sefiales
mixtas, aunque
apuntan en su
conjunto a una
continuacion en su
mejoria...
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En el sector servicios, los indicadores disponibiés recientes
muestran sefiales mixtas segun se trate de infadmacbcedente de
indicadores cuantitativos o cualitativos, apuntareosu conjunto, a
una continuacion de su evoluciéon positiva. De é&staa, el indice
de confianza de los consumidores presenta vala&svyos en abril
y mayo, frente a la media negativa de este indicadoel primer
trimestre de 2015. Cabe destacar que el indiceodBanoza de los
consumidores no anotaba cifras positivas desdeeslda agosto del
afio 2000. Sin embargo, la matriculacion de turisregsstra en abril
y mayo unos crecimientos interanuales del 4,8% l 1dg2%,
respectivamente, inferiores al 34,2% anotado qurigler trimestre
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de 2015. Por su parte, al indice de comercio nsteexperimenta
una tasa de variacion interanual del 1,9% en aligéramente
inferior a la del primer trimestre de 2015 (2,0%).

Indice de Confianza de los Consumidores Indice de comercio al por menor (Espafia)
(Saldo) (Variacion anual en %)
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...apoyada por los Respecto a la evolucion del turismo, segun la estaude
ultimos datos del ocupacion hotelera del INE, las pernoctaciones |¢mte
sector turistico aumentaron un 3,6% en abril, frente al crecimietd 3,5% del

primer trimestre de 2015.

Indice de Produccion Industrial (Espafia) Indicador de Clima Industrial (Espafia)
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En los principales
indicadores
relativos a la
industria se observa
una tendencia mas
positiva

En la construccién
los indicadores
disponibles sefalan
una cierta
volatilidad en su
evolucion

De esta forma, la
economia espafiola
continuara
acelerando su
crecimiento...
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En la industria, los udltimos indicadores disporsbieuestran
una evolucion mas positiva respecto a la registexdal primer
trimestre de 2015. Asi, el IPI corregido de efecatendario, que
mejord su evolucion en el primer trimestre de 2@1%recer un
1,6%, continta en el mes de abril esta tendendiece@mentarse un
2,3%. En la misma linea, la utilizacion de la cageat productiva
prevista para el segundo trimestre del afio aunresfeecto a la del
primer trimestre de 2015 y se establece en un 7.943%mas, el
indicador de clima industrial presenta un saldekmes de mayo
positivo, por primera vez desde septiembre de 2f088te al saldo
negativo del primer trimestre de 2015.

Por ultimo, los datos disponibles para el segunidoestre de
2015 apuntan a que la evolucion en el sector deohetruccion
podria seguir experimentando una cierta volatilidaerivada en
parte de los bajos niveles de actividad en lossguencontraba. Asi,
por un lado, los visados de obra nueva, registraroincremento
interanual del 22,8% en el primer trimestre de 20ERte a la tasa
de variacion negativa del 11,2% registrada entehadltrimestre de
2014. Ademas, el dltimo dato disponible del indarade clima de la
construccion, correspondiente al mes de mayo, megspecto al
mes de abril, aunque es mas negativo que el dakpitrimestre de
2015. Sin embargo, la licitacion oficial disminuian 24,8%
interanual en el primer trimestre de 2015, frenta eaida del 0,2%
del cuarto trimestre de 2014.

Viviendas, visados obranueva (Espafia)
(Variacion anual en %)
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Por tanto, para el segundo trimestre de 2015 ssraspe el
ritmo de avance de la economia espafiola continékerandose.
Este mayor crecimiento se apoyaria nuevamente emositiva
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... en el segundo
trimestre de 2015...

...y como
consecuencia los
principales
organismos
nacionales e
internacionales
han mejorado sus
previsiones de
crecimiento para
Espafa en 2015

Esta mejora de las
perspectivas se une
al predominio de
los sesgos al alza
sobre el
crecimiento

como...

... el
mantenimiento del
entorno de bajos
precios en el
petréleo...
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evolucion de la demanda interna, gracias a factooe® la rapida
mejora de los indicadores de confianza, la imptetameacion de
empleo, la activacion de los flujos de créditomaintenimiento del
precio del petréleo en los actuales niveles baes,como, en una
politica monetaria expansiva y una politica figo&nos contractiva.
Por otro lado, la aportaciébn del sector exteriofjomaia, como
consecuencia de la depreciacion experimentada Ipeure en los
altimos meses y a una mejora de las perspectias $ evolucion
de la economia europea.

Respecto a las previsiones para el conjunto del afio
Ejecutivo nacional present6 a finales de abril stwaizacion del
Programa de Estabilidad 2015-2018, en la que estima
crecimiento del PIB del 2,9% tanto en 2015 (fremt@s anteriores
previsiones del Gobierno en las que pronosticab@aremento del
2,0%) como en 2016. De igual forma, el Banco deaBapha
elevado en junio sus previsiones de crecimientdadeconomia
nacional hasta el 3,1% en 2015. En cuanto a loscipales
organismo internacionales, tanto la Comision Eusppsomo la
OCDE vy el FMI revisaron al alza sus previsionesnéaaicas para
Espafa en los ultimos meses. Asi, la Comision Earqublicaba
sus previsiones de primavera a principio de mayolas cuales
prevé un crecimiento del PIB espafiol del 2,8% eh5200 que
representa una sensible mejora respecto a sus sipres
intermedias (elaboradas como enlace entre lasegliea en otofio y
las de primavera) publicadas en febrero de este afidas que
pronosticaba un incremento del 2,3%. En cuantol®,2ddica que
la economia espafola desacelerara su ritmo densesto hasta el
2,6% para el conjunto del afio. Por su parte, la BC&tima una
variacion positiva del PIB espafiol del 2,9% en 291fel 2,8% en
2016. Por ultimo, en junio el Fondo Monetario Int&ional mejoro
sus previsiones para Espafia y es mas optimistaeptgafio que el
resto de organismo internacionales, al pronostinasrecimiento del
3,1%, aunque el avance en 2016 seria menos vigannsh5%.

Estas mejores perspectivas sobre el ritmo de aveack&
economia espafiola vienen acompafiadas por un balandesgos
en los que tiene un mayor peso los sesgos al albee sel
crecimiento.

En concreto, es de esperar que el petréleo permarer el
actual entorno de bajos precios, tras la Ultimaidgude la OPEP a
inicios del mes de junio, que no ha implicado wmo gignificativo
en su estrategia de oferta. Este escenario segp@@,tanto,
apoyando el crecimiento de la economia espafdajay al ahorro
en la factura energética y al aumento de la reisigodible de las
familias y las empresas que supone. Asimismo, @omprecio del
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...la permanencia
de la politica
monetaria
expansiva del
BCE...

...con el
compromiso de
mantener su QE
pura hasta que la
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inflacion sea
consistente con el
objetivo del BCE

Ademas, la politica
expansiva del BCE
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exportaciones
espafiolas

Asimismo, el
ejecutivo nacional
ha seguido
adoptando medidas
gue apoyan la
creacion del empleo
y el crecimiento
economict
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petréleo representa un factor de competitividad apdas

exportaciones nacionales, debido a la disminucitfos costes de
transporte y produccion, aunque la depreciacioneded podria
suponer una limitacion a estas ganancias de cotinjuoktd.

Por otro lado, el Banco Central Europeo sigue nmaerelo el
tono expansivo en su politica monetaria (tiposnderés en minimos
historicos, inyecciones de liquidez a largo plazmdicionadas,
puesta en marcha de una flexibilizacién cuantigafvra) lo que
seguird constituyendo un revulsivo para la economaaional
durante los préximos trimestres.

En concreto, el Consejo de Gobierno del BCE decitidsus
reuniones del 15 de abril y del 3 de junio, no aratos tipos de
interés aplicables a las operaciones principalefindaciacion, la
facilidad marginal de crédito y la facilidad de dsio. Ademas, en
opinion del BCE su programa de compra de activas asnzando
de forma satisfactoria y se extendera hasta firgdeseptiembre de
2016 vy, en cualquier caso, hasta que se obsereguste sostenido
en la trayectoria de la inflacién que sea consistenn el objetivo
del BCE de lograr inflacion en tasas inferiores)cue proximas, al
2% a medio plazo. En este sentido, el BCE revis@tayecciones
de inflacion al alza para 2015.

Asimismo, es de esperar que la actual politica maoiae
expansiva del BCE continle apoyando la senda piedeacion que
ha seguido el euro en los dltimos meses, lo qusupaesto una
mejora de la competitividad de las exportaciongmf@éslas y ha
estimulado la sustitucion de las importaciones.

En esta misma linea, el ritmo de avance de lasr@qgiones
espafolas también se ha visto reforzado por el n@goimiento de
la economia de la eurozona, que ha sido mas roleast primer
trimestre de 2015, con un avance interanual déflque en el
altimo trimestre de 2014 (0,9%). Ademas, la Conmdituropea ha
mejorado las previsiones econdémicas para el area, He forma
gue su recuperacion sera ligeramente mas acentuada.

Cabe indicar también en el lado positivo que elcijgo
nacional ha dado continuidad a medidas que sigpeyaado el
crecimiento economico y la creacion de empleo. Asktaca la
aprobacién por parte del Consejo de Ministros dedl®ecreto-ley
6/2015 que renueva el Programa de Incentivos aicdihEficiente
(Plan PIVE 8). La dotacion del nuevo Plan, que serdtimo, es de
225 millones de euros.

40



Boletin Trimestral de Coyuntura ndm. 49 Junio 2015

No obstante, las
previsiones a medio
plazo
desacelerarian
conforme los
actuales “vientos de
cola” se diluyan

El Ejecutivo
nacional ha
aprobado el Plan
Nacional de
Reformas 2015y
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reformas
estructurales
relacionadas con...

...la Ley General
Tributaria, ...

...la financiacion
empresarial, ...
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No obstante, cabe sefialar que las previsiones & m&to
para la economia nacional muestran una desacéerdeisu ritmo
de crecimiento, a medida que los vientos de cola swponen
factores externos y temporales como el bajo preéelgetréleo, la
depreciacion del euro o la politica monetaria expandel BCE se
vayan diluyendo. Por ello, es necesario que la aodm espafiola
siga avanzando en el terreno de las reformas astaies.

En este sentido, el Consejo de Ministros aprobinalels de
abril el Plan Nacional de Reformas 2015, el cual femitido a la
Comisién Europea, y cuyas medidas reflejan el gdalavance de
su agenda de reformas y el cumplimiento de lasnmendaciones
especificas formuladas por el Consejo Europeo eio jde 2014.
Asi, el Plan refleja medidas relacionadas con thducontra el
desempleo, la proteccion a la inclusion sociafpehlecimiento del
crecimiento y la competitividad, la eficiencia enAdministracion
Publica, la politica fiscal responsable y la luatmtra el fraude
fiscal.

En el presente trimestre, el Ejecutivo nacional bigm ha
remitido a las Cortes la Reforma de la Ley Genérddutaria. Los
tres objetivos basicos de la norma son potenci&uciaa contra el
fraude, reducir la conflictividad e incrementarskguridad juridica.
La norma amplia las potestades de comprobaciovestigacion,
potencia las actuaciones de los oOrganos de gettidumaria y
refuerza el régimen de infracciones y sancionea pambatir el
contrabando. Asimismo, el Proyecto de Ley fija updszos de
inspeccion mas amplios, pero a la vez se limitan dausas de
suspension del computo y se eliminan las dilacioesnputables a
la Administracion. Por ultimo, la norma amplia Ectiltad de la
Administracion Tributaria para dictar disposiciome®rpretativas y
se exime de responsabilidad infractora a quienegjusten a esos
criterios.

Por otro lado, a finales de abril se ha aprobadaeia5/2015,
de fomento de la financiacion empresarial, quewdiun conjunto
de medidas para, en primer lugar, hacer mas ategsitexible la
financiacion bancaria a las pymes, asi como paenda
recuperacion del crédito bancario, dada su vitgboitancia en
nuestro sistema financiero. En segundo lugar, ia pgestende
avanzar en el desarrollo de medios alternativodirtenciacion,
sentando las bases regulatorias necesarias ptakeder las fuentes
de financiacion corporativa directa o financiacidm bancaria en
Espana.
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...0la ley concursal

Ademas, se ha
aprobado el Plan
Integral de Apoyo a
la Familia 2015-
2017...

...y se han enviado
a las Cortes los
Proyectos de Ley de
Fomento del
Trabajo Autbnomo

y de la Economia
Social...

...y de Ley de
Sociedades
Laborales y
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Ademas, también se ha aprobado la Ley 9/2015, dde25
mayo, de medidas urgentes en materia concursalcaupleta a la
Ley 17/2014, de 30 de septiembre, de medidas wegent materia
de refinanciacion y reestructuracion de deuda esapid, que
flexibilizé el régimen de los convenios preconcilesade acuerdo
con algunas premisas basicas como la continuidddsdempresas
econdmicamente viables, acomodar el privilegiodjud a la
realidad econdmica subyacente y respetar en la mMmanaalida
posible la naturaleza juridica de las garantiakesedaa Ley 9/2015
aborda la extension de las premisas anterioresopigyconvenio
concursal. Ademas, la nueva Ley adopta una seriaatkdas para
flexibilizar la transmisién del negocio del con@de o de alguna de
sus ramas de actividad.

Por otra parte, el Consejo de Ministros ha aprolkeldBlan
Integral de Apoyo a la Familia 2015-2017. El planasticula en
siete lineas estratégicas: proteccion social y @oma de las
familias; conciliacion y corresponsabilidad; ap@ta maternidad y
entorno favorable para la vida familiar; parentigositiva; apoyo
a las familias con necesidades especiales; pdalitiamiliares y
evaluacion por resultados. Asi, una de las mediddbPlan, y que
se ha trasladado a Comision Parlamentaria del Fciiioledo del
Congreso de los Diputados, es introducir un comeigm a la
cuantia de las nuevas pensiones contributivas dellag mujeres
gue hayan tenido dos o mas hijos.

Asimismo, el Gobierno nacional ha enviado a last&€3oel
Proyecto de Ley de Fomento del Trabajo Autonomo ey la
Economia Social. El proyecto, recoge en un soltotks incentivos
en vigor en materia de autoempleo, amplia algueosllds a otros
colectivos, refuerza los mecanismos de protecc#los autbnomos
(en especial los econémicamente dependientes) § ponmarcha
nuevas medidas para impulsar el empleo autononzoegcdnomia
social. Asi, los autbnomos podran contratar tratwags sin perder
los incentivos de la tarifa plana y se amplian woh&slicomo la
capitalizacion de la prestacion por desempleo cospatibilizacion
con el inicio de una actividad emprendedora a tdamedades. En
el ambito de la Economia Social se ponen en maradidas para
fomentar la incorporacién de socios y se amplianréservas de
participacion en los procesos publicos de licitacio

Finalmente, el Consejo de Ministros ha aprobaderasion a
las Cortes el Proyecto de Ley de Sociedades Lasorsl
Participadas, que adapta la normativa a la nual@ael economica.
Asi, el texto define las sociedades laborales caquellas entidades
mercantiles en que los socios trabajadores podeaereos el 50%
del capital social y el 50% del derecho a voto. Gamvedad, se
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incorpora por primera vez la definicion de sociegadicipada por
los trabajadores. Ademas, la nueva Ley, otorga &rédpajadores un
mayor protagonismo en la toma de decisiones depaesa.
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La economia
mundial fortalece
gradualmente su
crecimiento...

...iImpulsada por
“vientos de cola”
como un petréleo
barato...

Evoluciéon Tipos de Interés de Intervencion
Datos mensuales

4. ENTORNO ECONOMICO INTERNACIONAL

El crecimiento de la economia mundial tiende aafederse

en el transcurso de 2015, aunque en todo casondansiendo

moderado en comparacion con expansiones anteriddesnas, el
panorama entre regiones sigue siendo desigual, alganos
cambios en la lista de paises que lideran el dsramiecondmico.

En los ultimos meses, la actividad econémica vienmilsada
con caracter general por una serie de factorehagnedado en ser
llamados “vientos de cola”. Fundamentalmente, waawliciones
monetarias muy laxas, junto con un sistema finaocieuyos
balances han sido saneados, una relajacion enoldscgs de
consolidacion fiscal y unos precios del petrélejosha

Precio petréleo Brent
(mediamensual)
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Fuente: Ministerio de Economia y Competitividad

...el apoyo de la
politica
monetaria...

...y en el caso de la
UEM, cierta
relajacion fiscal...

Ademas, se espera que estos factores continlemragpmel
crecimiento en el corto plazo, ya que por un ladBéserva Federal
tiende a posponer el endurecimiento de las conmisiononetarias
en Estados Unidos, mientras el BCE mantiene sudejaita hasta
septiembre del préximo afio, como minimo. Por ciown) la OPEP
ha acordado en junio mantener los niveles actuggegroduccion
de petroleo, lo que sugiere cierta estabilidadodepkecios en sus
niveles actuales.

El desacoplamiento entre la politica monetaria déados
Unidos y el resto de las economias desarrolladapadticular la
UEM, ha supuesto una fuerte apreciacion del dolai,se prefiere
una fuerte depreciacion del euro, lo que favoraceompetitividad
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...y la depreciacion
del euro

de las exportaciones de estos paises y se conered#o viento de
cola para la UEM. Pero también se encarecen lasrtagiones en
dolares, compensando parcialmente el abaratamikshtpetréleo y
otras materias primas, desde la 6ptica europea.

Indice The Economist (d6lares)

Tipo de cambio dolar / euro (Indice 2005=100)
(mediamensual)
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En todo caso, el
ritmo de
crecimiento es
inferior al de otras
recuperaciones
ciclicas...

...destacando el
bajo tono de la
inversion

El balance de
riesgos habituales
aparece equilibrado
a corto plazo...

Sin embargo, por comparacibn con anteriores ciclos

expansivos, la inversion no termina de despegaticprmente en
las economias desarrolladas, lo que conlleva wnesmniento del
crecimiento potencial y explica en buena mediddédil perfil de
esta recuperacion tanto en la evolucién de la m@do como del
empleo. Por otra parte, el aumento de la desigdakia la
distribucion de la renta, en especial también en daonomias
desarrolladas, es igualmente objeto de preocupaggque puede
convertirse en un lastre para el crecimiento ecéc@ncomo puso
de manifiesto la OCDE en un reciente informe gheeto.

En el inicio de 2015, las economias emergentestrzddan
su ritmo de actividad debido a factores especife@o£hina, Brasil
y Rusia, y en ausencia de reformas estructuralessera que este
debilitamiento continde. Mientras tanto, el comaoriento de
Estados Unidos fue menos dinamico de lo previstayue puede
indicar la existencia de ciertas debilidades subytas que podrian
minar las perspectivas a medio plazo.

El balance de los riesgos habituales aparece bastan
equilibrado en el corto plazo, en opinién de la &CDBado que no
se esperan grandes cambios en cuestiones talesatdormm de la
inversion, los precios del petroleo o la politicanetaria global.
Ademas, de producirse cambios éstos podrian str favorables
como desfavorables al crecimiento.
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...aunque factores
tales como la

situacion de Grecia

en la UEM son
potencialmente
desestabilizadores

Junio 2015

Sin embargo, en las ultimas semanas han cobradmafo&os
factores de riesgo potencial, de caracter desfalmraomo la
situacion de Grecia en la UEM, con unas negociasion
supuestamente rotas y donde una resolucion drgstidda tener
consecuencias globales, dificiles de evaluar. Asimoi se teme que
China pudiera experimentar un freno de actividagesar al
previsto, un “aterrizaje brusco”, aunque las adamtes de aquél
pais tienen margen de maniobra en politica ecorgdpdca tratar de
evitarlo. Podrian resurgir tensiones en los mersdih@ncieros de
las economias emergentes, y los tipos de interéaseaconomias
desarrolladas podrian sufrir una sobre-reaccidalzd, dados los
niveles excepcionalmente reducidos en los que hanide
cotizando en el pasado reciente.

2015 2016
Previsiones Marzo  Junio Marzo  Junio
OCDE 2013 2014 2015 2015 Revisién 2015 2015 Revision
Econ. avanzadas
Estados Unidos 22 24 3,1 2,0 -1,1 3,0 2,8 -0,2
Japoén 15 0,0 1,0 0,7 -0,3 1,4 1,4 0,0
Reino Unido 1,7 28 2,6 2,4 -0,2 2,5 2,3 -0,2
Zona Euro -0,3 09 1,4 1,4 0,0 2,0 2,1 0,1
Alemania 02 16 1,7 1,6 -0,1 2,2 2,3 0,1
Francia 0,7 0,2 1,1 11 0,0 1,7 1,7 0,0
Italia -1,7 -04 0,6 0,6 0,0 1,3 1,5 0,2
Espafia -12 14 1,7 29 1,2 1,9 2,8 0,9
Emergentes
Rusia 1,3 0,6 0,0 -3,1 -3,1 1,6 0,8 -0,8
China 7.7 7.4 7,0 6,8 -0,2 6,9 6,7 -0,2
India 64 7.2 7,7 6,9 -0,8 8,0 7,6 -0,4
Brasil 27 0.2 -0,5 -0,8 -0,3 1,2 1,1 -0,1

Fuente: OCDEEconomic Outlookjunio 2015)

La OCDE revisaba
en junio a la baja
sus perspectivas

para 2015y 2016...

...con la excepcion
de la eurozona

Por todo ello, a principios de junio la OCDE rebiaa la baja
sus proyecciones de crecimiento para la economiadialu El
organismo internacional espera que la actividadimd® ganando
traccion de forma gradual en 2015 y 2016, de fompe la
economia mundial crecera un 3,1% anual en 2018, gg@lerar en
2016 y anotar un crecimiento del 3,8% anual. Enpaoacion con
las anteriores previsiones, realizadas por la O€0tasado mes de
noviembre, estas cifras son seis y dos décimasriards,
respectivamente.

Por comparacion con las previsiones intermedias lgue
OCDE publicé el pasado mes de marzo, la revisi@ctedda en
junio ha sido igualmente a la baja con caractereiggncon la
excepcion de la eurozona.
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En el primer
trimestre de 2015
Estados Unidos
acuso un invierno
climatologicamente
duro...

En el primer trimestre de 2015, el PIB de Estadosdas
sufrid una caida dos décimas en comparacion imestral, lo que
fue achacado a un invierno inusualmente duro ediswatologia,
algo similar a lo ocurrido el afio anterior cuandd® B de aquél
pais también se contrajo en invierno, nada meneiqgo décimas
intertrimestrales. No obstante, para algunos dnaliso fue sélo el
frio sino que la apreciacién del ddlar y otros daes ayudan a
explicar el debilitamiento de la actividad.

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

...a pesar de lo cual
el PIB aceleraba en
tasa anual...

...gracias a la
solidez de la
demanda interna...

...ya que el sector
exterior...

A pesar de ello, en términos interanuales el PIBEEg&dos
Unidos crecié un notable 2,7% anual en el primendstre, tres
décimas por encima del precedente. Ello fue elltestu de la
solidez de la demanda interna, toda vez que ebrsextterior
continuaba drenando crecimiento, en respuesta foeakalmente a
la apreciacion del dolar.

Asi, el consumo privado anoté un aumento del 3,8%aken
el primer trimestre, apoyado en el crecimiento elapleo y de la
renta disponible de los hogares norteamericanosoBsumo de las
administraciones publicas crecia un moderado O0,78tala
encadenando tres trimestres de suaves aumen®suao afos de
consolidacion fiscal en los que el consumo pubdiecha reducido
algo mas de un 9% en términos acumulados. Por ge, da
formacion bruta de capital de Estados Unidos crecif,1% anual
en el primer trimestre.

En el sector exterior, las exportaciones crecienan2,9%
anual en el primer trimestre de 2015, medio pumiogmcima del
trimestre anterior, y ello a pesar de la apreciacigfue ha
experimentado el dolar respecto a las principalegsas, en
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...acentuaba su particular el euro. Sin embargo, las importacicm@sderaban nueve
drenaje al décimas y crecian un 6,5% anual en el periodo,ta@edo asi la
crecimiento contribucion negativa al crecimiento por parte dedemanda
externa.
PIB Estados Unidos Sector exterior Estados Unidos
(Variacién anual en %) (Variacién anual en %)
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El empleo crecia, el El empleo no agricola aument6 un 2,3% anual erriglep

paro se reduciay la frimestre, el ritmo mas elevado desde el afio 208fando la tasa

inflacion era débil ~ de paro en el 5,6% de la poblacion activa (5,5%nayo). A pesar
del dinamismo de la actividad y el empleo, la tdsainflacion
media fue del -0,1% en el primer trimestre (-0,2fb0abril), en
buena medida debido al comportamiento del predipetedleo.

La apreciacion del Los indicadores mas recientes sefialan cierta acederde la
dolar frena las actividad, con mejor tono en servicios y constraiegiero no tanto
exportaciones en industria. Un dolar fortalecido dificultara laxportaciones,

mientras el temor a un brusco endurecimiento maoetzrece
disiparse, esperandose que la Reserva Federal rameréesubir los
tipos de interés de forma muy gradual antes dediafio.

La OCDE prevé un Con todo, el tropiezo invernal de la economia estaitiense
crecimiento ha llevado a la OCDE a revisar sus previsionesbaj@, esperando
moderado en 2015 ahora un crecimiento del 2,0% en 2015 y del 2,898G4®, lo que
para acelerar en supone 1,1 puntos y dos décimas menos que lasqoioges del
2016 pasado mes de marzo, respectivamente. El FMI esaopiamista,

al proyectar en abril un aumento del PIB del 3,Hitd en 2015
como en 2016.
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Japén continuaba En sentido casi opuesto al de Estados Unidos,daoscia de
acusando la subida Japon sorprendia positivamente en el primer trirees¢ 2015 al
del IVA. .. crecer nada menos que un punto porcentual en t@smin

intertrimestrales, el mejor comportamiento de etdaseeconomias
desarrolladas.

...que se produjo el No obstante, por comparacion con el mismo trimegieario
1 de abril del afio  anterior el PIB sufrio una caida del 1,0% anualnadando asi
pasado... cuatro trimestres consecutivos de contraccionealesiael PIB tras

la subida del IVA que tuvo lugar en abril del pasadio. Esta
evolucion junto con la composicion interna del PpBne en
entredicho la efectividad de la politica econoneoaprendida por
el primer ministro Shinzo Abe.

Producto Interior Bruto
(Variacion anual en %)
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...lo que produjo Asi, el consumo de los hogares nipones sufria usteajdel
un efecto 4,1% anual en el primer trimestre de 2015, la magaida
“ascalon”... registrada en los ultimos veinte afios. La inversiambién

experimentaba una severa contraccion, del 3,4% anual primer
trimestre, encadenando con ello tres trimestresamuitivos de
caidas que tienden a acelerar.

...especialmente Para verlo en perspectiva, conviene recordar quad enismo

visible en su trimestre de 2014 el consumo crecio un 3,2% anualigversion

demanda interna un 9,9% anual, repuntes debidos en gran medidaledar#o de
decisiones de compra de bienes de consumo y desidnge
motivado por la subida del IVA que tuvo lugar & dide abril.
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El sector exterior En sentido opuesto, el gasto de las administrasipablicas

mejoraba su crecia un.moderado 0,8% anual en ell,inviernol. Emuoto, la

aportacion... demanda interna mostraba una aportacion negatialdpuntos a
la economia japonesa en el primer trimestre del afio

El sector exterior compensaba parcialmente estémpés
comportamiento descrito, aportando 1,1 puntos edigriento del
PIB de Japdn en el primer trimestre, gracias a exgsrtaciones
gque aunque desaceleraban crecian un dinamico 7,344l a
mientras las importaciones no variaban respectoistino periodo
del afio anterior.

...apoyado en un
yen depreciado

PIB Japdn PIB Japdn
(Variacion anual en %) (Variacion anual en % y contribuciones)

4

B NN A L\ )
NS o WA TS W B A VAN
TN P Mﬁ T

\/ ) /
J . [

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015.10
Consumo hogares 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

—PIB

—— Consumo Publico

Inversion (FBCF) C— Sector Exterior PIB DemandaInterna

Fuente: Ministerio de Economia y Competitividad

El mercado laboral El empleo crecia un 0,6% anual en el invierno,iesal con el
se mostraba promedio de los dos ultimos afios, permaneciendasia de paro
estable... estable en el 3,5% de la poblacion activa.

...y la inflacién La tasa de inflacion era del 2,3% anual en medi#rideestre,

también reflejaba el aparentemente dentro del objetivo del Banco de nJapéro

aumento del IVA descontado el efecto de la subida del IVA la inflagpermanece

débil y alejada de dicho nivel objetivo.

Las previsiones son La OCDE espera que el PIB de Japon crezca un @Gétsib

de un crecimiento  anual en 2015, tres décimas menos de lo previdegriammente,

débil mientras mantiene una prevision del 1,4% para®@{ipro ejercicio
2016.

Entorno Econémico Internacional 50



Boletin Trimestral de Coyuntura ndm. 49 Junio 2015

China proseguia su Entre los emergentes, destaca un trimestre mataesiva
senda de suave desaceleracion de la economia China, en su trahsitta un
desaceleracion ...  modelo mas apoyado en el consumo interno y menpsndeente

de la inversibn orientada a los sectores manufacsir
exportadores. En el primer trimestre de 2015 el &deia un 7,0%
anual, el menor ritmo de los Ultimos seis afios aearen linea con
las previsiones gubernamentales para el conjuhtafde

...y cuenta con En negativo, preocupa el elevado endeudamientardéids,
margen de empresas y gobierno, el peso de la banca en laracasbcomo el
maniobra para que Precio de los activos inmobiliarios. En positivas lautoridades de
siga controlada... ~ @quél pais cuentan con un elevado margen de maniobr

particularmente en politica monetaria, donde elcbarentral bajo
los tipos de interés por tercera vez en el Ultiremestre hasta
dejarlos en el 5,10%, un recorte de un cuarto déopu

...como asi prevé la La OCDE mantiene sus perspectivas de un aterrizaje
OCDE controlado de la economia China, que creceria ¥ @nual en el
promedio de 2015 y un 6,3% el préximo 2016.

Producto Interior Bruto Producto Interior Bruto
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India podria tomar La economia de India parecia superar en dinamisbirza

el relevo a China... €l pasado verano, cuando anoto un incremento dildel 8,4%
anual, pero comenzé a desacelerar en otofio paaa pasecer un
6,1% anual en el primer trimestre de 2015.

...como lider del La OCDE espera que India tome el relevo de Chinalen
dinamismo liderazgo del dinamismo mundial, con unas previssonde
mundial crecimiento del 6,9% en 2015 y del 7,6% en 2016.
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En Latinoamérica En Latinoamérica destacaba el relativo buen tonMékico,

se combinaba el con un avance del PIB del 2,5% anual en el primarestre de
buen tono en 2015, cifra condicionada por el bache estadoun@ene afecto a
México con los sus exportaciones a aquél pais. Mientras tantajlRm@ntinuaba en

problemas de Brasil '€C€sion por cuarto trimestre consecutivo, sufenda severa
contraccion del 1,2% anual en el invierno, debidse mayor parte
a la atonia de la demanda interna. De acuerdoasoprévisiones de
la OCDE, el PIB de Brasil caerd ocho décimas ecoajunto de
2015 para recuperarse y crecer un 1,1% anual rinpoéafio 2016.

Las perspectivas En Rusia la caida del PIB en el primer trimestre20&5 fue
para Rusia son del 1,9% en tasa anual, y el panorama politico plodiatico
desfavorables repercute en unas negativas perspectivas parsosorai, que de

acuerdo con la OCDE sufriria una contraccion dép@B3en 2015
para crecer un anémico 0,8% anual en 2016.

La eurozona

) La eurozona cobraba cierto impulso en el primendstre de
cobraba impulso en

2015, gracias al aceptable comportamiento de lacgoia alemana

eI_ primer unido al dinamismo de la espafiola, la positivaresigfrancesa y la
trimestre... salida de Italia de la recesion. En conjunto, & & la UEM anot6
un avance trimestral de cuatro décimas, similadel trimestre
previo, que se tradujo en un aumento en tasa aalial,0%, una
décima por encima del registro del trimestre aoteri
Producto Interior Bruto
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...gracias a la La demanda interna mejoraba en tres décimas staajgor al
mejoria de la crecimiento de la eurozona, hasta alcanzar 1,2opyrcentuales,

demanda interna... dracias a un consumo privado que crecia un 1,7%l s el
invierno, dos décimas por encima del otofio y ebméfto desde el
verano de 2007.
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...tanto del
consumo privado
como del publico

El sector exterior
drenaba dos

También el consumo de las administraciones publicas
repuntaba cuatro décimas registrando un increnugitd, 1% anual
en el primer trimestre, reflejando la relativa jat&dn en los
objetivos de consolidacion fiscal. Por ultimo, n@ersion mostraba
un crecimiento muy modesto en el periodo, de tdm 90 0,8%
anual, no obstante tres décimas superior al ceéstre previo.

El sector exterior de la eurozona drenaba dos décial
crecimiento, ya que a pesar de que las exportazioreEieron un

décimas al dinamico 4,2% anual en el primer trimestre de 2@hpulsadas por
crecimiento un euro depreciado, las importaciones acelerarom @yor
intensidad y crecieron un 5,1% anual en el misnmioge.
PIB UEM PIB UEM
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El empleo crecia,
pero el paro seguia
entasas elevadas

La inflacion era
negativa por el
impacto del
petréleo

En el mercado de trabajo, el empleo crecié un (g8%al en
el primer trimestre en la UEM, ritmo similar al epgado en los
ultimos trimestres. Con ello, la tasa de paro camiba cediendo
gradualmente y se situaba en el 11,2% de la pdlaattiva en
media del primer trimestre del afio (11,1% en abi@¥a en todo
caso elevada en comparacibn con el resto de ecasomi
desarrolladas.

La tasa de inflacion media de la eurozona entrabgemeno
negativo en invierno y quedaba en el -0,3% anugremedio del
trimestre, arrastrada fundamentalmente por el coi@mpdiento del
petréleo. El dltimo dato disponible, correspondierl mes de
mayo, es de una tasa positiva del 0,3% anual. Rarparte, la
inflacion subyacente era del 0,6% anual en el pritmenestre,
registro similar al del trimestre previo (0,9% eaym), poniendo de
manifiesto el peso de los precios internacionakdscdudo en la
inflacién general.
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Las perspectivas de La OCDE mantiene su prevision de crecimiento dBl ¢ la
la OCDE son de UEM de un 1,4% anual en 2015, revisando una déeinzdza el
aceleracion en dato esperado en 2016, que ahora se sitia en%l&dhtal. En un
2016 tono similar, las proyecciones de la Comisién Eaeogon de un

crecimiento del 1,5% en 2015 y un 1,9% el proxinio 2016.

El panorama entre El panorama entre paises era algo menos heterogéeeen

paises de la UEM  frimestres previos, predominando un sesgo pos#ivéa evolucion

era mas equilibrado de las principales economias de la UEM. Asi, pengaracion con

que en trimestres €l trimestre anterior, el PIB aumento en el pritienestre de 2015

previos tres décimas en Alemania e Italia, seis en Fragciaueve en
Espana.

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

La economia Comenzando con la locomotora alemana, el avarnoestial
alemana crecia con de su PIB se tradujo en un crecimiento del 1,0%asa anual en el
moderacién en periodo, ritmo modesto y por debajo de los trinesstprevios,
invierno... debido particularmente a un mayor drenaje del sestterior, ya

que la demanda interna continuaba relativamenigasol

...pero con una El consumo de los hogares germanos crecia un 200% an
demanda interna el invierno, a lo que se unia un repunte en el wnosde las
fortalecida... administraciones publicas, que crecia un 2,4% aenadl primer

trimestre, la tasa mas elevada de los Ultimos cafics.

...a excepcion de la En sentido contrario, la inversion continuaba ladsebajista
inversion que venia dibujando el afio anterior, entrando earte negativo al
reducirse un 0,6% anual en el primer trimestre.

Entorno Econémico Internacional 54



12

-12

Boletin Trimestral de Coyuntura ndm. 49 Junio 2015

El sector exterior El sector exterior ahondaba su contribucion negatal
contribuia crecimiento de la economia alemana, ya que a pesala
negativamente al ~ aceleracion de las exportaciones, que aumentarai3t anual en
crecimiento el primer trimestre, fue mas intenso el impulsdéedeamportaciones,

que crecieron un 4,9% anual en el mismo periodo.

PIB Alemania Sector Exterior Alemania
(Variacion anual en %) (Variacion anual en %)
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Fuente: Ministerio de Economia y Competitividad
El paro permanecia El mercado de trabajo aleman seguia beneficiandigis&tmo
en minimos de actividad, con un aumento del empleo del 0,74alapn el
histéricos. .. primer trimestre de 2015, situando la tasa de parel 6,5% de la

poblacién activa (6,4% en mayo), registros minitmsgricos.

...y la inflacion era La tasa de inflacion media del invierno fue nulafdemania
muy débil, (0,7% anual en mayo), con la subyacente en tordgléb, fruto de
arrastrada por la la combinacién de una demanda interna solida yo&ss precios
energia de la energia.

Las previsiones Las perspectivas de la OCDE para Alemania son de un
para Alemania son crecimiento medio del PIB del 1,6% en 2015 y d8p2.en 2016.
positivas Desde el punto de vista de la Comisién Europedinamismo seria

algo mayor en 2015, un 1,9% anual, y algo meng@ré@timo afio,
donde proyecta un crecimiento del 2,0%.

Francia sorprendia Francia sorprendia en el primer trimestre de 20d% ©n
positivamente en el mejor comportamiento de lo previsto, al crecer sadpccion un
primer trimestre...  0,8% en tasa anual, de la mano de la demandaantétrtonsumo

privado repuntaba anotando un avance del 2,0% ,atauahejor
cifra en cuatro afios.
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Por su parte, el consumo publico mantenia el polszjendo
un 1,8% anual en el periodo. Sin embargo, la inersontinuaba
cayendo, un 1,5% anual en el trimestre, si bienaraizh su ritmo
de contraccion.

...gracias al
repunte del
consumo privado...

La aportacion del sector exterior sufria un deteriga que las
importaciones aceleraron con fuerza hasta registraaumento del
7,3% anual, dos puntos por encima del trimestrei@rémpulso
gue no pudo ser contrarrestado por las exportagiogae no
obstante repuntaban seis décimas para crecer amidim 4,9%
anual en el primer trimestre.

...mientras el
sector exterior
deterioraba su
aportacion

PIB Francia Sector Exterior Francia
(Variacién anual en %) (Variacién anual en %)
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A pesar de la clara mejoria en el nivel de actidjdd empleo
asalariado continuaba su correccién en Francia,ucancaida del
0,1% anual en el primer trimestre de 2015, encadknaloce
trimestres consecutivos de disminuciones en el mumae
asalariados. Sin embargo, el comportamiento deliapion activa
permitia reducir la tasa de paro en una décima ameokd en el
10,0% del a poblacién activa.

El empleo seguia
Su ajuste...

En materia de inflacion, la tasa media en el imoeiue del -
0,2% anual, mientras la subyacente era del 0,7%alanu
respondiendo a la influencia del precio de los agstibles.

...y lainflacion era
muy débil

La OCDE prevé un
ritmo moderado

La OCDE mantenia sus perspectivas de crecimienta lpa
economia francesa en un 1,1% en 2015 y un 1,7%05rinpo afio
2016, idénticas tasas a las proyectadas por lastamituropea.
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Italia salia con
timidez de la
recesion...

La economia italiana parecia abandonar la recesiorel
primer trimestre de 2015, al crecer su PIB un fradi% anual, tras
trece trimestres consecutivos de caidas. La timiejaria procedia
de la demanda interna, donde a pesar de la desaiéfe del
consumo de los hogares, que crecié un 0,3% anuel gmestre,
el consumo publico dej6 de caer, anotando un avante y la
inversion anoté un avance del 0,4% anual, tasd pétn la primera
positiva desde principios del afio 2011.

PIB Italia Sector Exterior Iltalia
(Variacién anual en %) (Variacion anual en %)
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Fuente: Ministerio de

...apoyada en su
demanda interna...

...y con una ligera
mejoria en el
mercado laboral

Las perspectivas
son de gradual
aceleracion

Reino Unido perdia
fuelle...

Economia y Competitividad

En el sector exterior las exportaciones crecieran3i6%
anual en invierno, tres décimas por debajo delmtafientras que
las importaciones siguieron el camino inverso, exeeldo 1,7
puntos hasta crecer un 3,8% anual en el trimestre.

El empleo crecié un 0,5% anual en ltalia en el prim
trimestre de 2015, dejando la tasa de paro en gl9ddle la
poblacién activa, tres décimas menos que el trimgstevio. En
materia de precios, la tasa de inflacion fue negan dos décimas
en el periodo, pero la subyacente era positivareo cécimas.

Las perspectivas de la OCDE para la economiantakan de
un crecimiento modesto del 0,6% en 2015, para l@refecrecer un
1,5% en 2016. En la misma linea, la Comision Ewagp@veé un
aumento del PIB del 0,6% este afio y del 1,4% elipro.

Fuera de la eurozona, Reino Unido perdia algo ekefen el
primer trimestre de 2015, al anotar un incremeeld™dB del 2,4%
anual, seis décimas por debajo del trimestre pested

Entorno Econémico Internacional 57



10

-10

-15

-20

Boletin Trimestral de Coyuntura ndm. 49 Junio 2015

...aunque la La demanda interna mostraba una cierta desaceélpraci
demanda interna se aungue continuaba creciendo con vigor. El consurhago cedia
mostraba dos décimas y crecia un 2,6% anual en el inviggam el consumo
vigorosa. .. publico aceleraba cuatro décimas para registraawnento del

2,5% anual. Por su parte, la inversion se frenalsados puntos al
crecer un 3,4% anual en el periodo.

__mientras el El sector exterior también empeoraba su contrilycl
sector exterior crecer las exportaciones un 3,5% anual en el prinmaestre, 2,1
empeoraba puntos por debajo del anterior, mientras las ingoiohes

aceleraban 1,1 puntos y crecian a un ritmo del 4404l.

PIB Reino Unido Sector Exterior Reino Unido
(Variacion anual en %) (Variacién anual en %)
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Fuente: Ministerio de Economia y Competitividad
El mercado laboral A pesar del menor ritmo de actividad, el empleo teraia un
mantenia un buen  crecimiento del 1,9% anual en el periodo, dejaadada de paro en
tono el 5,4% de la poblacion activa. La tasa de inflackéda débil, del

0,1% anual en media del trimestre.

La OCDE modero La OCDE revis6 dos décimas a la baja sus previsipaea la
sus previsiones, en economia de Reino Unido, contemplando un crecimidet 2,4%
todo caso anual en 2015 y del 2,3% en 2016, ritmos en todo cindmicos
dinamicas en el contexto de las economias desarrolladas.

En suma, las perspectivas para la economia musn2015 y

En suma, las - ) L .
2016 contindan siendo moderadamente optimistasy&@spose una

perspectivas > : o :
globales son gradual aceleracion del ritmo de actividad glolilto de cierta
positivas... desaceleracion entre los emergentes que se venigeosada por el

fortalecimiento de las economias desarrolladas.

Entorno Econémico Internacional 58



Boletin Trimestral de Coyuntura ndm. 49 Junio 2015

...y el balance de El balance de riesgos aparece bastante equilibcadoalgin

rlels%os t sesgo a la baja, centrandose las preocupacionesren a la
relativamente debilidad de la inversion y el crecimiento de laigealdad.
equilibrado

2015 2016
COMISION Febr Mayo Febr Mayo
EUROPEA 2013 2014 2015 2015 Revision 2015 2015 Revisién
Zona Euro -0,4 0,9 1,3 1,5 0,2 1,9 1,9 0,0
Alemania 01 1,6 1,5 1,9 0,4 2,0 2,0 0,0
Francia 03 04 1,0 1,1 0,1 1,8 1,7 -0,1
ltalia -1,7 -04 0,6 0,6 0,0 1,3 1,4 0,1
Espafa 12 14 2,3 2,8 0,5 2,5 2,6 0,1
Reino Unido 1,7 28 2,6 2,6 0,0 2,4 2,4 0,0

Fuente: Comisiéon Europea
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La economia
aragonesa cuenta
con una elevada
apertura externa...

...y su saldo

comercial suele ser

positivo

No obstante, en
2014 las
importaciones han
repuntado...

...y este informe
trata de analizar
Sus motivos

Las relaciones de
una economia con
el resto del
mundo...

...Se recogen en
una estadistica
denominada...

Instantanea Sectorial

Junio 2015

5. INSTANTANEA SECTORIAL

ANALISIS DEL REPUNTE DE LAS IMPORTACIONES
ARAGONESAS EN 2014

1.- INTRODUCCION

En los ultimos afios, el sector exterior de la eodao
aragonesa se ha venido caracterizando por un rpagorrelativo de
exportaciones e importaciones respecto al PIB,oemparacion con
el promedio nacional, asi como por un saldo corakrci
habitualmente positivo.

Sin embargo, en 2014 se produjo un fuerte repuetdas
importaciones, que crecieron con mucha mayor idadsque las
exportaciones, reduciendo un saldo comercial queobstante
continuo siendo positivo.

Surge asi la cuestion de analizar a qué se ha aledste
impulso en las compras aragonesas al exteriortinaéde bienes
son y de dénde proceden, para intentar dilucidaesirata de un
fendmeno puntual y pasajero o podria tener comtatuen el futuro.

Del analisis que sigue a esta introduccion se deasrque el
incremento de las importaciones aragonesas en 20I#laciona
fundamentalmente con la industria del automévibg ta actividad
logistica en torno a prendas de vestir. La infoigraalisponible
sugiere que en el primer caso el repunte importadodria un
caracter mas coyuntural, mientras que en el segasedeataria de
una tendencia con vocacion de permanencia, fruto lale
especializacion logistica de la economia aragonesa.

2.- EL SECTOR EXTERIOR DE LAS CC.AA.

Las relaciones econdémicas de un pais con el restonando
se reflejan en una operacion estadistica denomibatinza de
pagos, que recoge las transacciones que se produden los
residentes en dicho pais y el resto del mundo.

La balanza de pagos recoge los diferentes tipo$lugies:
comercio de bienes, de servicios, transferencifagos de capitales.
Para elaborar esta informacion, la mayoria de &ses siguen las
indicaciones metodolégicas del Fondo Monetario ri@eional
contenidas en el Manual de Balanza de Pagos y iGosie
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...balanza de pagos

Sin embargo, para

las Comunidades
Auténomas...

...la informacién
disponible se
limita...

...al comercio
internacional de
bienes...

...cuyos datos
elabora y difunde
Aduanas

Esta informacion
presenta algunas
salvedades...

...pero es la base de

los andlisis

Junio 2015

Inversion Internacional, cuya ultima version esSexta Edicion
publicada en el afio 2009.

Sin embargo, en el caso de las relaciones exterideelas
Comunidades Autonomas la informacion disponiblenesho mas
limitada. Ademas, el sector exterior de Aragon régstbormado no
sélo por sus intercambios con el resto del munitho, gue también
habria que considerar los flujos econdémicos y fireos con el
resto de Comunidades Autdbnomas. Seria necesariangeate y
costosisima cantidad de datos para poder elaborarrigor una
balanza de pagos aragonesa.

Como es sabido, la informacién disponible en matehe
relaciones exteriores de las economias regionaesiielas se
reduce préacticamente al comercio internacionalieieds, en base a
los datos procedentes de Adudnas

Esta informacion posee ademas algunas limitacidrien
conocidas que conviene sefalar. En primer lugampreduce un
“efecto sede”, por el que algunas operaciones puseedeclaradas
en una ubicacion diferente de donde realmente a#upe el flujo
fisico de las mercancias.

Por otro lado, el establecimiento efectivo de laiddn
Aduanera en 1993 supuso la desaparicion fisicaaseAbuanas
entre los Estados miembros de la UE, lo que seujoadn la
desaparicion de la fuente primaria de informacidtadistica en
materia de comercio intracomunitario (el Documeriimico
Aduanero, DUA).

Para no perder esa informacién, se introdujo lagatariedad
por parte de las empresas de informar mensualmeatesus
operaciones de comercio intracomunitario mediahtdoeumento
denominado Intrastat. Pero aqui surgen dos seggosan lado, para
estar obligado a declarar mediante Intrastat hay swperar un
determinado umbral de operaciones anuales (enoeR@i5, dicho
umbral es de 400.000 euros para cada tipo de opeesc
expediciones o introducciones) y por otro lado st el todo claro
el grado de cumplimiento de esta obligacion, daatar meramente
informativo, por parte de las empresas.

A pesar de todas estas limitaciones, la estadigéozomercio
exterior de Aduanas constituye la principal fuedéeinformacion
para analizar las relaciones exteriores de las Guades
Auténomas espaiiolas.

! También existe cierta informacién en materia dgofl de capitales, concretamente de inversionestds,
aungue los datos estan sujetos a fuertes limitasion

Instantanea Sectorial
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3.- EL SECTOR EXTERIOR DE ARAGON: EVOLUCION

RECIENTE
Los datos muestran En el caso de Aragon, los datos de Aduanas de camer
que la economia exterior de bienes correspondientes a las dos astimécadas
aragonesa... muestran como rasgos caracteristicos un grado ehtueg externa

superior al promedio nacional y un saldo comerdal signo
tradicionalmente positivo.

...posee un elevado En efecto, en Aragdn la suma de exportaciones e
grado de apertura  importaciones tiende a situarse por encima del 86P41B, con la
externa,... excepcion de los periodos de crisis econémicaoBoreto, el grado

de apertura fue inferior al 50% del PIB durantedésaceleracion
vivida tras el estallido de la burbuja tecnologera 2001-2002, y
particularmente durante las dos recesiones resietdede 2008-
2010y la de 2011-2013.

Grado de apertura externa
Exportaciones + Importaciones (% PIB)
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___debido a una La mayor apertura externa de la economia aragosesa
mayor intensidad ~ fundamenta en una intensidad exportadora = sistesndtiote
exportadora, ... superior al promedio nacional. Con caracter genetfab

exportaciones aragonesas se sitian entre el 259302 del PIB
regional, mientras que en Espafia se supero larbhatet 20% de
forma muy reciente.

...y ademas el saldo La intensidad importadora aragonesa ha sido hisidiente

comercial... muy similar a la media nacional, en torno al 25%RI&, aunque
con la crisis cae hacia el 20% para repuntar cgorven 2014
superando ligeramente el 25% del PIB.

___es habitualmente En congruencia, el saldo comercial en Espafia ha sid
positivo tradicionalmente negativo, mientras en el caso dagén ha
predominado el signo positivo, con algunas pequekespciones.

Comercio exterior (Espafia)
(Millones de euros)
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Sin embargo, en
2014 el saldo se
reduce...

...debido a un
fuerte repunte de
las
importaciones,...

...Cuyo origeny
tipologia se analiza
a continuacion

El ranking de
paises proveedores
de Aragon...

...viene encabezado
por Alemania...

...seguido de China
y Marruecos

Instantanea Sectorial

En particular, en los udltimos afios el saldo cona¢rcie
Aragon era positivo y por un importe muy signifigat situandose
en 2012 y 2013 cerca de los 2.000 millones de ermoales, casi un
6% del PIB aragonés. Sin embargo, en 2014 dichdosahe
abruptamente hasta los 850 millones de euros,6% del PIB.

Esta disminucion del saldo comercial no fue deladan
hipotético mal comportamiento de las exportacioyesque éstas
crecieron un dinamico 5,9% anual en el conjunto2@24, hasta
alcanzar una cifra de 9.391 millones de euros exes, récord
histérico absoluto en las ventas de bienes aragersdsexterior. La
explicacion reside mas bien en el fuerte repunpementado por
las importaciones, que crecieron un 22,6% en ejuotm del afio
acumulando unas compras de bienes al exteriorsdd 8nillones de
euros, 1.575 millones de euros mas que en el ejeqmiecedente.

El objetivo basico de este informe es analizarpalagia y el
origen geografico de este repunte importador obskernen 2014, al
objeto de evaluar si se trata de un fenOmeno pasajsugiere mas
bien un cierto cambio en el patrén estructuralodehercio exterior
aragonés, que podria tener continuidad en el futuro

4.- ORIGEN Y TIPOLOGIA DEL REPUNTE DE LAS
IMPORTACIONES ARAGONESAS EN 2014

La Tabla 1 recoge el listado de los veinte primepasses
proveedores de Aragon en 2014, ordenados por einasl total de
compras de bienes efectuadas en dicho ejercicio.

Como viene siendo habitual, Alemania es el pridcipa
proveedor de Aragon, pais que con 1.655 millonesedms
representd casi el 20% de las compras totales eledique la
economia aragonesa realizé en 2014 al exterios &tase sitla
China, con algo méas de mil millones de euros e 204 12,2% de
las importaciones totales aragonesas en dichaagerc

En tercera posicion aparece Marruecos, donde Aradqguirio
en 2014 casi 712 millones de euros en mercancja%(8el total),
seguido de Francia, con un volumen de compras 8emdiones de
euros (7,8% del total). Tras ellos, Italia fue efjen de 588 millones
de euros (6,9% del total), Turquia de 558 millodeseuros (6,5%
del total), Polonia de 483 millones de euros (5,d@b total) y
Portugal de 360 millones de euros (4,2% del total).
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En conjunto, estos ocho paises fueron el origen/ti#d del
total de compras aragonesas al exterior duraradoceR014.

Tabla 1: Aragon. Ranking de los 20 primeros paises proveedores en 2014

(millones de euros corrientes)

Variacion

2014/2013 2014

Pais 2013 2014  mill eur % % s/total

1 Alemania 1.233,1 1.655,2 422,1 34,2 19,4
2 China 799,0 1.041,6 242,6 30,4 12,2
3 Marruecos 517,3 711,8 194,5 37,6 8,3
4 Francia 680,9 668,2 -12,7 -1,9 7,8
5 Iltalia 502,5 588,4 85,9 17,1 6,9
6 Turquia 465,1 557,5 92,5 19,9 6,5
7 Polonia 427,0 482,7 55,8 13,1 57
8 Portugal 316,9 360,0 43,1 13,6 4,2
9 Paises Bajos 232,1 297,1 65,0 28,0 3,5
10 Reino Unido 183,1 211,6 28,6 15,6 2,5
11 Bélgica 199,5 196,9 -2,7 -1,3 2,3
12 Corea del Sur 22,0 166,1 144,1 654,2 1,9
13 Bangladesh 50,4 109,2 58,8 116,7 1,3
14 Suiza 73,6 92,8 19,2 26,0 1,1
15 Republica Checa 66,0 89,8 23,8 36,1 1,1
16 India 54,5 83,5 29,0 53,1 1,0
17 Estados Unidos 61,6 82,9 21,3 34,6 1,0
18 Vietnam 71,0 72,4 1,3 1,9 0,8
19 Taiwan 60,8 67,3 6,5 10,7 0,8
20 Dinamarca 64,1 66,0 1,9 3,0 0,8

TOTAL IMPORTACIONES 6.965,7 8.540,6 1.5749 22,6

Fuente: Ministerio de Economia y Competitividad @Zzamex, Aduanas)

Estos tres paises
lideran también el
incremento de las

compras en 2014...

...seguidos de
Corea del Sur,...

Instantanea Sectorial

Pero lo que se persigue en este informe es ideatifiquellos
paises donde mas ha crecido el volumen de compag®resas
durante 2014. Dicho ranking se refleja en la Tahladonde se
observa que las tres primeras posiciones son deintds con el
listado anterior. Asi, también es Alemania el pgi® liderd el
incremento de importaciones de Aragon, con un atonda 422
millones de euros, seguido de China con casi 24Bbmas y
Marruecos con 194 millones de euros mas que en. 2013

La cuarta posicion corresponde ahora a Corea delp&is de
donde Aragdén importd en 2014 un montante superiorlé4
millones de euros a las cifras de 2013.
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... Turquia, ltalia,
Paises Bajos,
Bangladesh y
Polonia

Respecto al tipo de
productos...

...los mayores
aumentos de
compras al exterior
en 2014 se dieron
en bienes de
consumo...

...seguidos del
sector automovil...

Instantanea Sectorial

A continuacion, un grupo de cinco paises, Turqligia,
Paises Bajos, Bangladesh y Polonia, muestran iecri@s de
compras aragonesas en 2014 de entre 50 y 100 esllde euros
respecto a lo importado en 2013.

Tabla 2: Aragon. Ranking de los 15 paises con mayor incremento en
las importaciones en 2014

(millones de euros corrientes)

Pais 2013 2014 Incremento % s/total
1 Alemania 1.233,1 1.655,2 422,1 26,8
2 China 799,0 1.041,6 242,6 15,4
3 Marruecos 517,3 711,8 194,5 12,3
4 Corea del Sur 22,0 166,1 144,1 9,2
5 Turquia 465,1 557,5 92,5 5,9
6 ltalia 502,5 588,4 85,9 5,5
7 Paises Bajos 232,1 297,1 65,0 41
8 Bangladesh 50,4 109,2 58,8 3,7
9 Polonia 427,0 482,7 55,8 3,5
10 Portugal 316,9 360,0 43,1 2,7
11 India 54,5 83,5 29,0 1,8
12 Reino Unido 183,1 211,6 28,6 1,8
13 Republica Checa 66,0 89,8 23,8 1,5
14 Pakistadn 35,4 57,2 21,9 1,4
15 Estados Unidos 61,6 82,9 21,3 1,4
TOTAL IMPORTACIONES ~ 6.965,7 8.540,6 1.574,9 100,0

Fuente: Ministerio de Economia y Competitividad @@zamex, Aduanas)

Con un perfil mas bajo, los seis siguientes paisasstran en
2014 aumentos anuales de las importaciones aragorsitsiados
entre 20 y 50 millones de euros. Se trata en gederaconomias
desarrolladas, con la excepcion de India y Pakistan

Atendiendo ahora a la tipologia de los productogoirtados,
la Tabla 3 refleja la clasificacion por sectoresrgnnicos utilizada
por DataComex, que contempla nueve categorias eleedi Se
observa que el mayor incremento en términos almoleh las
importaciones aragonesas en 2014 se produjo ereatbrsde
manufacturas de consumo, donde las compras creceEmo527
millones de euros respecto a lo importado en 2&tBterminos
relativos, ello supuso un crecimiento del 29,9%asa anual.

La segunda posicion viene ocupada por el sectamsiil,
donde las importaciones aragonesas aumentarondemil8nes de
euros respecto al aflo anterior, equivalente a arenmento del
39,3% en tasa anual.
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En tercer lugar, las compras al exterior de bieleesquipo en
2014 superaron en 414 millones de euros a lasuaidas en 2013,
anotando un aumento del 25% en tasa anual.

Tabla 3: Aragén. Importaciones por sectores econémicos

(millones de euros corrientes)

Variacién 2014/2013

Sectores Econémicos 2013 2014 mill eur %
1 Alimentos 581,4 585,8 4,4 0,8
2 Pdtos. energéticos 59,1 57,1 -2,0 -3,4
3 Materias primas 183,1 198,5 15,4 8,4
4 Semimanufacturas 1.154,3 1.178,9 24,5 2,1
5 Bienes de equipo 1.656,9 2.070,8 413,8 25,0
6 Sector automovil 1.104,9 1.538,8 4339 39,3
7 Bs. consumo duradero 446,9 600,1 153,1 34,3
8 Manufacturas consumo 1.761,6 2.289,1 527,4 29,9
9 Otras mercancias 17,4 21,7 4,2 24,2

Totales 6.965,7 8.540,6 1.574,9 22,6

Fuente: Ministerio de Economia y Competitividad @@Zzdmex, Aduanas)

Con mayor detalle,

destaca el aumento

de importaciones
textiles,...

...otros bienes de
equipo...

...y componentes
de automocion

Las cifras sugieren
que tras el repunte
importador se sitla
GM con la
renovacion del
modelo Corsa...

Instantanea Sectorial

Descendiendo a un mayor nivel de detalle, tal cogfieja la
Tabla 4, dentro de las manufacturas de consumdsena que el
grueso del incremento se concentra en textiles fecoion,
apartado donde las importaciones aragonesas en f@édeh 414
millones de euros superiores a las de 2013.

En materia de bienes de equipo, destaca el apaftdcs
bienes de equipo”, con un incremento de 191 midode euros,
seguido de “maquinaria especifica”, con casi 10fones de euros
mas que en 2013.

Por dltimo, en el sector automovil los incrementtss las
importaciones aragonesas en 2014 fueron de 256nedlde euros
en componentes y de 178 millones en automovilestpsn

Estas cifras sugieren dos motivos principales gqpéacarian el
auge importador de la economia aragonesa en 20i4orikher
lugar, la actividad de General Motors en Figuesuetionde a la
renovacion del modelo Corsa se unio el inicio dertaduccion en
agosto de 2014 del modelo Mokka, motivos por los lguempresa
afrontd importantes inversiones, en su mayor gadgees de equipo
procedentes del exterior.
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...y en especial el Ademas, GM manifesté plblicamente que al menosntiira

nuevo modelo
Mokka...

los primeros meses de produccion del Mokka, sedeesario
importar conjuntos completos de componentes dimemtiée desde
Corea del Sur, pais donde también se ensamblaedsiteulo, para
gradualmente pasar a adquirir componentes a otroge@dores
geograficamente mas cercanos.

Tabla 4: Aragon. Importaciones por sectores econémicos

(millones de euros corrientes) Variacion 2014/2013
8 Manufacturas de consumo 2013 2014 mill eur %
81 Textiles y confeccion 1.325,1 1.739,2 414,2 31,3
82 Calzado 127,1 145,5 18,4 14,5
83 Juguetes 77,0 75,5 -1,6 -2,0
84 Alfareria 7,2 4,7 -2,5 -34,5
85 Joyeriay relojes 40,4 40,0 -0,3 -0,8
86 Cuero y sus manufacturas 12,7 18,1 5,4 43,0
87 Otras manuf consumo 172,2 266,0 93,8 54,5
Sumas 1.761,6 2.289,1 527,4 29,9

Variacién 2014/2013

5 Bienes de equipo 2013 2014 mill eur %
51 Maquinaria especifica 584,9 691,7 106,8 18,3
52 Equipos oficina y telecom 230,1 284,1 54,0 23,5
53 Material de transporte 84,8 146,7 61,9 72,9
54 Otros bienes de equipo 757,2 948,3 191,2 25,2

Sumas 1.656,9 2.070,8 413,8 25,0
Variacién 2014/2013

6 Sector automovil 2013 2014 mill eur %
61 Automoviles y motos 426,3 604,5 178,2 41,8
62 Componentes automovil 678,6 934,2 255,7 37,7

Sumas 1.104,9 1.538,8 433,9 39,3

Fuente: Ministerio de Economia y Competitividad @@Zzdmex, Aduanas)

...asi como el
aumento de la

El segundo motivo radicaria en el vertiginoso aumete la
actividad logistica en Aragon, particularmente eatana textil,

actividad logistica ~ fenomeno detras del cual estarian empresas comiteXng

en textil

Descendiendo al
detalle de los

capitulos TARIC.

Instantanea Sectorial

Decathlon, instaladas en el poligono PLAZA, asi carampafias
mas veteranas en Aragon, tales como Adidas o Lesdrms otras.

Es posible descender a un mayor nivel de detalleaundo los
capitulos TARIC y cruzando esta informacién con padses de
procedencia. Con ello se puede concluir que unucbmjde quince
paises y diecinueve capitulos explican la practatalidad del
aumento de las importaciones aragonesas en 204w se recoge
en el siguiente cuadro.
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Corea Paises Bangla- Reino  Rep. Estados
Cap. TARIC Alemania China Marruecos delSur Turquia Italia Bajos desh Polonia Portugal India Unido Checa Pakistdn Unidos SUMAS
02 Carney despojos comestibles 3,5 3,5
03 Pescados, crustaceos, moluscos 5,9 5,9
29 Pdtos quimicos organicos 12,8 1,3 14,1
30 Productos farmacéuticos 7,8 7,8
39 Pl3sticos y sus manufacturas 3,2 3,2
40 Caucho y sus manufacturas 7,6 1,1 8,7
42 Manuf. cuero, marroquineria 7,3 8,4 15,7
49 Libros, public, artes graficas 49,1 49,1
61 Prendas de vestir de punto 16,8 19,2 10,9 14,3 0,3 61,4
62 Prendas de vestir (no punto) 82,2 114,6 67,4 2,7 44,1 15,9 13,1 340,0
63 Art. textil hogar, prenderia 7,2 3,4 10,6
64 Calzado y sus partes 13,4 13,4
72 Fundicién hierro y acero 3,4 3,4
Herramientas y cuchilleria
82 metdlica 7,7 7,7
84 Maquinas y aparatos mecénicos 88,2 22,3 11,4 16,2 50,6| 10,6 22,5 5,0 3,9/ 10,3 241,1
85 Maquinas y material eléctrico 29,9 32,0 56,5 15,7 12,1 6,8 3,7 5,3 1,1 16,7 7,5| 187,2
87 Vehiculos y sus componentes 224,0 25,4 82,4 15,7 7,6 4,8 26,6 30,3 16,0 2,1| 434,8
Aparatos 6ptica, control,
90 médicos 4,2 3,2 7,3
94 Muebles, sillas, lamparas 27,3 1,4 7,0 2,1 37,8
Resto de cada pais 31,0 221 0,7 6,5 -189 14,2| 13,0 0,4 0,0 57 2,6 24| -45 0,1 0,7 76,0
SUMAS 422,1 242,6 194,5 144,1 92,5 859 650 588 55,8 43,1 29,0 28,6 23,8 21,9 21,3 1.528,7
Resto de paises y productos 46,2
TOTAL AUMENTO IMPORTACIONES DE ARAGON 2014/2013 1.574,9

Instantanea Sectorial
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...el mayor
aumento de
importaciones en
2014 fue de
automocion con
origen en Alemania
y Corea del Sur...

...seguido de
prendas de vestir
procedentes de
Marruecos,
China,...

...Turquiay
Bangladesh

Tras ellos aparece
maquinaria
procedente de
Alemania e ltalia...

...y material
eléctrico con origen
en Marruecos y
China

También destacan
incrementos de
importaciones en
otros capitulos

Instantanea Sectorial

Como se observa, el capitulo TARIC donde mas a@tikas
importaciones de Aragdon en 2014 es el 87, vehicylosus
componentes, donde el aumento de las compras @liaxtue de
434,8 millones de euros. Estas compras adicionalesedieron
fundamentalmente de Alemania (224 millones de eovés que en
2013) y Corea del Sur (82,4 millones de euros nidgje con toda
probabilidad responde en su mayor parte a la paepsr y
comienzo de produccion del nuevo modelo Opel Mokkda
renovacion del modelo Corsa, como se ha apuntada@mente.

En segundo lugar se situé el capitulo 62, prendavestir
distintas de las de punto, que fue responsableragdA de unas
importaciones en 2014 superiores en 340 millonegwtes a las
realizadas en 2013. El origen de este aumento saliZ0
principalmente en Marruecos (114,6 millones mas gue2013),
China (82,2 millones mas), Turquia (67,4 millonesasin y
Bangladesh (44,1 millones mas).

A ello habria que afadir el capitulo 61, prendayetdir de
punto, donde las compras aragonesas al exterio(d@ se
incrementaron en 61,4 millones de euros respect@0a3,
localizandose dicho aumento en Marruecos, Bandghkadékina y
Paises Bajos. Este fuerte incremento en las impon@s de
prendas de vestir estd relacionado con toda pratedicon la
actividad logistica de empresas como Inditex y béca, entre
otras, fenbmeno que es razonable pensar contipues&énte en el
medio y largo plazo e incluso podria intensificarse

El tercer capitulo TARIC en importancia es el 84guoinas y
aparatos mecanicos, donde Aragén adquirio en 2D&4terior un
monto 241,1 millones de euros por encima de lo cadgen 2013.
Los mayores aumentos procedieron de Alemania (&8|nes
mas) e Italia (50,6 millones més que en 2013).

A continuacion se situé el capitulo 85, maquinasmaterial
eléctrico, donde Aragon aumento sus importacione2044 en un
total de 187,2 millones de euros en comparaciéon 20t3,
localizando los mayores incrementos en Marruec6s (hillones
mas que en 2013) y China (32 millones mas).

Los restantes capitulos TARIC representan increosentas
moderados en las compras aragonesas al exterigd0®h siendo
destacables los casos de libros, publicacioneseyg gréaficas (cap.
49) procedentes de Alemania, cuyas importacioneseataron en
49,1 millones de euros, o muebles, sillas y langpéap. 94) con
origen en China, donde el incremento fue de 27|[@meis de euros.
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El sector exterior
de la economia
aragonesa...

...Vivié en 2014 un
fuerte repunte
importador...

...cuyo analisis
permite identificar
dos causas
principales

En primer lugar, la
industria del
automovil, donde el
aumento de
compras al exterior
podria ser
coyuntural...

...y en segundo
lugar la actividad
logistica en torno al
textil, donde el
fendmeno parece
MAas permanente

La informacion
mas reciente
disponible...

Instantanea Sectorial
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5.- CONCLUSIONES

La Comunidad Autonoma de Aragdn presenta como sasgo
caracteristicos de sus relaciones econdmicas axtexior un grado
de apertura superior al promedio nacional y uncsatumercial de
signo predominantemente positivo.

Sin embargo, a lo largo del ejercicio 2014 se lwalgeido un
fuerte repunte en las importaciones de bieneshguereducido de
forma notable el saldo comercial, si bien éstedrdigcuado siendo
favorable.

El andlisis pormenorizado de los tipos de produgtpaises de
procedencia donde se ha concentrado este increnumtdas
compras aragonesas al exterior permite identifdas destinos
principales de las mismas: la industria del autdinoka logistica en
materia de prendas de vestir.

En el primer caso, los datos sugieren que el repomortador
en 2014 podria tener un caracter coyuntural, adocia
principalmente al lanzamiento del nuevo modelo Qgekka en
una doble perspectiva. Por un lado, las inversianes General
Motors ha debido acometer para adaptar la planfEagieruelas a la
fabricacion del nuevo modelo, y por otro lado laesidad de
importar temporalmente conjuntos completos de comapies desde
Corea del Sur, pais donde también se ensamblanestelo. Dado
gue el Mokka comenz6 a producirse en Aragon erotaragosto de
2014, seria razonable esperar que el “efecto escdésaparezca a
partir del mismo mes en 2015, de modo que las ésvgasas de
crecimiento en las importaciones relacionadas doaugomovil
deberian tender a atenuarse a partir de dicho mes.

Por lo que respecta a las prendas de vestir, lios dagieren
gue el fuerte incremento de las importaciones dd 2 se trata de
un fendmeno pasajero, sino que responde al impdksolas
actividades logisticas de empresas como Inditexegalhlon, entre
otras. Parece razonable pensar que estas tendepoi@isuaran en
el medio y largo plazo, con una elevada probatllidde
intensificarse, lo que puede llevar aparejado ueraeo adicional
de la balanza comercial de Aragén en los proxinios.a

En este sentido, en el momento de redactar esteriafestan
disponibles los datos de comercio exterior corredmmtes al
primer cuatrimestre de 2015, que sugieren una pgalcion de lo
ocurrido en 2014 respecto de las importaciones lenago de
Aragon.
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Asi, entre enero y abril de 2015, las importacicar@gonesas
han crecido un 32,2% en tasa anual, ritmo supeiode las
exportaciones, que no obstante han crecido un espéer 26,5%
anual en el cuatrimestre. Ademas en ambos caspsrtagiones e
importaciones, el dinamismo aragonés es muy supeatiodel
promedio nacional.

...Sugiere la
prolongacion de
estas tendencias

Comercio exterior 2014 2015 Variacién 2015/2014
(millones de euros corrientes) Ene-abril Ene-abril mill eur %
Aragén
Exportaciones 2.891,8 3.659,3 767,5 26,5
Importaciones 2.620,5 3.464,3 843,8 32,2
Saldo comercial 271,3 195,0 -76,3 -28,1
Espaia
Exportaciones 78.037,6 81.891,1 3.853,5 4,9
Importaciones 86.686,8 89.668,1 2.981,3 3,4
Saldo comercial -8.649,2 -7.777,1 872,1 -10,1

Fuente: INE, IAEST

Instantanea Sectorial 72
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Cronologia

Marzo

6. CRONOLOGIA DE ACONTECIMIENTOS
ECONOMICOS

La firma Casa Matachin-Aves Nobles y Derivados, quenta con
350 trabajadores, ha sumado 60 nuevos empleostdu?@is y
prevé crear entre 40 y 50 puestos de trabajo €b.201

Saica ha puesto en marcha, en periodo de pruebasgela planta
de reciclado de polietileno en El Burgo de Ebro hjaeequerido de
una inversion de 11 millones de euros y que paidnita

recuperacion, tratamiento y transformacion de pldeo de baja
densidad para la posterior comercializacion derdamzp producida
para la fabricacion de ‘packaging’ flexible y endjalindustrial. La
planta ha creado 46 empleos estables, 26 directasog 20

indirectos.

La empresa multinacional Dana invertird en su platgl poligono
de Malpica (Zaragoza) al menos medio millon de e 2015 y 4
millones mas los préximos afios. Ademas, desde Zllflanta de
Zaragoza incorporara una nueva linea de producaae, sera
transferida desde Alemania, para producir en latalapragonesa
hasta seis millones de pantallas termoacusticas y@aios modelos
de automdviles del grupo PSA.

Dr. Schar, la multinacional de origen italiano espikzada en la

produccion de alimentos sin gluten, invertira ud@smillones de

euros en un nuevo centro productivo que estatiadutjusto al lado

de la fabrica que Dr. Schar tiene en la localidachgozana de
Alagon. La nueva planta podria estar operativanalds de 2016 o
comienzos de 2017 y generaria hasta 30 nuevos esngP®r su

parte, en 2015 la empresa invertird unos dos neifiale euros. Para
la adquisicion de maquinaria para la planta actual.

El grupo Seap instalara en Teruel una nueva pakaicon una
inversion de 2 millones de euros. El centro médeopleara
inicialmente a nueve personas, sin contar las d@assude
especialidades.

La planta de Opel Espafia contratara a 1.400 pessanan periodo
de cuatro afios (entre el 2015 y el 2018) para h&este al
incremento de su produccion. Los lanzamientos dekKd y el
nuevo Corsa, en el 2014, y del Meriva, y el Citr@hPicasso, a lo
largo del préximo, estan detras de la necesidathaleo de obra en
una factoria que se ha convertido en un pilar égleerc la estrategia
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Abril

de futuro de Opel Europa. Los primeros contratd®isealizarian a
mediados de este afio y se extenderian hasta dieielwb2018.

La multinacional estadounidense Cooper Standardicaga a la
fabricacion de componentes para la automocionalarst en la
localidad zaragozana de Tarazona una nueva plameoduccion y
creara a medio plazo unos 450 empleos. La comméie que el
centro esté operativo a principios del 2016, daralmajo ya a cerca
de 250 personas, aungue la factoria no estarian® péndimiento
hasta el afio 2018 y seria entonces cuando la &&buperaria los
450 empleados.

La empresa Cristalrecord ha inaugurado sus nueggsaciones en
Zaragoza con una inversién de un millébn de eurestr&a de una
nueva nave de 3.300 metros cuadrados en la carmd¢etogrofio,
donde ademéas de oficinas y sala de exposicién ddupto ha
instalado un laboratorio de fotometria para haoetrol de calidad
y un almacén con ‘picking’ automatizado.

La biotecnolégica aragonesa WorldPathol, espeeaiddizen el
desarrollo de farmacos y vacunas para el secterinatio, prevé
triplicar su plantilla en los préximos cuatro afi@&n concreto, la
firma emplea actualmente a 16 personas, mientrasequel 2019
alcanzara los 50 trabajadores. La empresa se hialaths
recientemente en sus nuevas instalaciones nuebmsidas en el
poligono Empresarium de La Cartuja, en las quenweriido por el
momento 3,3millones de euros.

La empresa Magnux, que comercializa bebidas alma®l se
instalara en el poligono La Charluca de Calatafsda firma, que
comenzara las contrataciones de forma inmediagagpdisponer de
20 trabajadores en un afio.

Industrias Monzén XXI iniciarhd su actividad de fabcion de
paneles laminados de madera de contrachapado ¢® @& su
planta de Calatayud en el mes de mayo, aunque bagihre o
noviembre no estara a pleno funcionamiento. Sera patonces
cuando se prevé contar con la totalidad de la iplarque se
comprometio a crear, unas 50 personas. Una vealadst toda la
maquinaria que se requiere en la fabrica bilbiitese habran
invertido unos 8,2 millones de euros.

La empresa Envases Valero, S.A., pertenecientctdrsde envases
de madera para frutas y hortalizas, realizara nver$ion superior a
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3 millones de euros en la Plataforma Logistica degd& donde
construird sus nuevas instalaciones, en un primgjpra situar su
sede logistica y optimizar su capacidad de distidry y en una
segunda fase para poder fabricar y comercializdo tbpo de
envases.

Fribin, la empresa aragonesa dedicada al sacrijicitespiece de
porcino y vacuno y a los elaborados carnicos, tiréeen dos afos
unos 15 millones de euros en sus instalacionesadechalidad
oscense de Binefar. Con esta inversion Fibrin gumodernizar su
planta y aumentar su capacidad productiva.

La compafia de transporte y logistica Marcotranpbasto en
marcha sus nuevas instalaciones, con una inverd®1©00.000
euros, que incluyen el acondicionamiento de un edémaoropio de
18.000 metros cuadrados (situado en el poligorfer&dillo 3, junto
a la planta del Opel en Figueruelas) y el alquder otros dos
(ubicados a la altura del kildmetro 268 de la careeN232).

El grupo empresarial turolense Térvalis lidera tanpara reflotar
el secadero de jamones Aire Sano, de La Puebla aleede
(Teruel), que cerré sus puertas en abril de 2014r&yecto de
relanzamiento supondra una inversion de entre 28 millones de
euros. Asimismo, esta inyeccion financiera per@itorear cien
puestos de trabajo. El proyecto de expansion ieclaypuesta en
funcionamiento de una nueva linea de produccioraldeentos
cocidos y la construccion de una granja de maé@m®ductoras.

El grupo empresarial La Zaragozana, especializada elaboracion
de cervezas, refrescos y envasado de aguas, aca@matelan de
expansion hasta finales del 2018 al que destin@@aniillones de

euros. La mitad de la inversion se dedicara a tastcoccion de una
nueva factoria y a trasladar progresivamente ladym@én de

cerveza a sus modernas instalaciones de La Cattndge se realiza
desde el 2008 el proceso de envasado y embotellagootros 50

millones se destinaran a reforzar el area logisticapulsar su labor
de promocion y marketing. Ademas. La Zaragozanartima otros

tres millones de euros para continuar con la majerda linea de
envasado en la planta de Cobecsa en Jaraba (ZayaGoacias a su
nuevo plan de expansion, la compafiia aspira aatanta cerca de
175 personas hasta finales del 2018.

La Terminal Maritima de Zaragoza (TMZ), el puertece de
Mercazaragoza, invertira 5 millones de euros en liamgsus
instalaciones. Sera su segunda gran ampliaciorguilda en sus
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Mayo

ocho afios de vida—, y supondra la creacion de desas vias de
carga y descarga, la extension de otras existgritepreinstalacion
de torres de conexion para contenedores refrigerabmmbién se
incrementara un 50% la superficie de almacenaje, ppsara de
37.500 a 57.500 metros cuadrados.

La consultora multinacional Everis prevé ampliateeafio la
plantilla de sus oficinas en Aragon, instaladasdde2013 en el
edificio ElI Trovador de Zaragoza, en mas de mediotenar de
personas, donde actualmente trabajan ya 60 personas

El concesionario Velconi, servicio oficial de lasantas Fiat y
Lancia, ha invertido medio millbn de euros en susevas
instalaciones en la carretera de Logrofio de Zaegaz las cuales
tendra unificadas la venta de coches y el taller.

Arcelor Mittal Tailored Blanks Zaragoza, ubicadaetmpoligono El
Pradillo ha incoporado desde el inicio de 2015 warto turno por el
repunte de automocion, es decir, a los tres tudie#os de semana
se suma un turno que trabaja el sdbado doce hoehsigmingo
otras doce. Para ello, ha incorporado a 15 nuesabajadores.

La comparfia alemana Dula Ibérica, dedicada a lezaesn de
instalaciones comerciales y decoracion de intesjoha ampliado
sus instalaciones invirtiendo 2,5 millones de eurnsuna nueva
planta en Zuera de 8.000 metros cuadrados. Pooelemto, en la
nueva fabrica trabajan 15 personas, aunque la pifdaia crecer a
medio plazo.

Redexis Aragén ha invertido 500.000 euros en lasttoocion de
una planta de gas natural licuado en el municipgo Ikbeca
(Zaragoza). Los trabajos ya se encuentran muy adaszy este
verano se conectara a la red de distribucion guina dievado acabo
en el término durante los meses pasados.

La empresa Slingcargo ha inaugurado su fabricd eoligono las

Paules de Monzon, donde se ha instalado para dbproductos

técnicos de base textil para el movimiento y sojeaile cargas
(cinturones de seguridad, cintas de transportegosptLa inversion

inicial de la compafia en la planta instalada emMao es de
500.000 euros que se ampliaran con otros 400.000sepr6ximos

dos afios. En este periodo de tiempo esperan &ipbs puestos de
trabajo, pasando de la actual decena a 35 de fprogresiva a
finales de 2016.
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Tarmac Aragon, concesionaria de la campa y el hamigh
Aeropuerto de Teruel, ha iniciado las obras deoleazde reciclado
de aviones, en la que se invertira en torno a DP0=Oros.

La empresa agroalimentaria Quality Corn, ubicadA&méstolas, en
el municipio oscense de Almunia de San Juan, haplatado la
construccion de un molino de maiz, que ha supuestoinversion
de 5,6 millones de euros. Esta industria, pertengeial Grupo
Liven, se dedicada a la produccién de derivadasstie cereal como
cereales de desayuno, aperitivos, papillas parasheberveza,
harinas o galletas.

La sociedad britanica Airways Aviation va a instalaa escuela de
pilotos en el aeropuerto Huesca-Pirineos para forananos 40
alumnos el primer afio. La empresa, lider mundialaeiormacion
en vuelo, y a través de la filial Atlantic Flightaining Limited
(AFT), invertira en dos fases mas de 700.000 epava crear una
zona de formacion y rehabilitar el edificio exigeenle residencia.
La prevision es crear 45 empleos en cinco afos.

La multinacional Wittur Elevator Components ha ¢ando una
nueva torre de pruebas para ascensores en su gé&raligono de
Malpica en Zaragoza, que servird para testar asms)spara
mostrarlos a los clientes y como centro de fornraci@ torre ha
supuesto una inversion de casi medio millon dessuro

El centro de distribucién continental que Decatht@mne en el
poligono logistico Plaza de Zaragoza espera ekstarafio un 24%
su actividad logistica. En paralelo, también prev@ementar la
plantilla a una horquilla méxima de 450-470 empbsagara las
campafias de verano e invierno, cuando registrapsansas de
trabajo, frente a los 416 que tiene actualmente.

Industrias Quimicas del Ebro (IQE) comenzara préxirante la

construccion de una nueva planta de produccior nreno anexo
a sus instalaciones en el poligono de Malpica, aragbza. La
nueva planta, en la que se invertiran unos 15 nalode euros en
dos afios, tiene como objetivo aumentar la prodocdé silice

precipitada, destinada a la fabricacion de neummsiycesta previsto
gue estas nuevas instalaciones entren en funcientoren el ultimo

trimestre de 2016. Ademas, la creacion de empledellegar a 30
puestos de trabajo.
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La empresa Ronal Ibérica instalard una nueva pldathantas de
aluminio en la plataforma logistica de Platea erudlecon la que
pretende ampliar sus actuales instalaciones déyypw La Paz.
Para ello ha formalizado un contrato para la adtjars de 24
hectareas de superficie en la citada plataformdstiog, una
ubicacién en la que, segun las previsiones, abuisgpuertas durante
el primer trimestre de 2017. La ampliacion de latdea ira
acompafiada de forma inmediata de la creacién de jpunestos de
trabajo, que se sumaran a los 390 con que cuehialraente su
plantilla. Las previsiones son, no obstante, querenprimera fase
se incorporen otros cincuenta, para posteriormiggar hasta 150
nuevos operarios.

La compafia aragonesa JCV Shipping & Solutionsgusau ayer
sus nuevas instalaciones en el poligono Plaza deg@za. Las
obras han supuesto una inversion de alrededorXdendlpnes de
euros y han proporcionado a JCV un apartaderovi@amo propio
de una longitud total de 1.000 metros de via, 1502 de playa
para el almacenamiento de contenedores maritim@0§0 m2
destinados a oficinas principales, aparcamienseryicios.

La britAnica Building Blocks se encuentra en pl@roceso de
seleccion de personal para su nueva delegacionasag@za, que
espera esté funcionando a finales de julio. Lawétmra digital con

sede en Manchester se instala en la capital araggneusca 8 6 10
desarrolladores web a tiempo completo. Ademasretemle llegar
a llegar en dos o tres afios hasta las 20 60 30jdcabyas. La

inversion sera de 100.000 euros en la compra dpaxyara la
oficina alquilada en el BSSC de la Romareda.

Amadeus, lider mundial de tecnologia vinculadaeata@ turistico,
ha firmado la adquisicion del 24,9% de Hiberus €ta@ Solutions,
filial de la compafia zaragozana Hiberus Tecnolodi@s dos
compaiiias informaron ayer de una operacion que ifi&m la
firma aragonesa, que cuenta hoy con mas de 80 spynédes,
contratar a 35 mas durante 2015 para impulsar cones de
[+D+i.

La sociedad cooperativa Agropienso, ubicada ennianude los

términos municipales de Esplus, Binéfar y Tamad#elitera, esta
construyendo una planta secadora de maiz, ademésatte silos

de almacenaje, dos silos mas que incorporan urensstde

refrigerado para guardar el maiz humedo, una baéscubma de

muestras y una cinta de transporte que comuniegtdimente esta
planta con la de produccion de pienso para portiaaooperativa
ha invertido en esta instalacion entre 3 y 4 médkde euros.
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El centro de distribucion que Inditex tiene en Jama va a
incorporar un cuarto turno de trabajo, que conli&a contratacion
de 60 empleados de forma indefinida para cubris&sados por la
tarde y reforzar de festivos y vacaciones. Se daespuesta al
incremento constante de la actividad que registcermro logistico
de Zaragoza, el mayor con que cuenta la compadfaotPa parte,
Inditex va a generar entre 300 y 400 empleos eutguen los
meses de verano, coincidiendo con el inicio dealapafa otofio-
invierno.

El grupo aragonés de la nieve, Aramon, invertisi caco millones
de euros en culminar la ampliacion y mejora de de@on de
Valdelinares, que estara lista para la proxima teaga de esqui.
La mayor parte del dinero ira destinada a la apertie otra gran
pista, presumiblemente para principiantes, quens& @ las otras
tres habilitadas en los ultimos tres afios, 20122En total, se
habran destinado 12 millones de euros, con los spudograra
duplicar el dominio esquiable de la estacion tursde

La cadena de bricolaje Bauhaus abrird su nuevblestmiento de
Zaragoza el 26 de junio. La puesta en marcha depeshera tienda,
situada en el kilometro 6,5 de la carretera de &dgy supondra la
creacion de 150 empleos. Con una inversion de 3rmes de
euros, la nueva tienda contard con una superfioraercial de
14.000 metros cuadrados.

El fabricante de semirremolques Schmitz-Cargobudiragoza,
ubicado en Figueruelas, ha hecho 45 nuevas carittaés desde
enero y espera estrenar un segundo turno de tralesjoués del
verano si se mantiene el ritmo de pedidos.

La compafia aragonesa Fersa Bearings, fabricantedaientos,
ampliara sus instalaciones de Plaza, un proyect qoe invertira
entre ocho y diez millones de euros. La empresauiadga

principios de 2015 una parcela anexa de 10.000omewadrados
sobre la que construira un nuevo almaceéen logis#si, todo el

espacio de la nave actual podra dedicarse en @xxlastareas de
produccion. Actualmente Fersa Bearings tiene doead de
produccion y quiere que a principios del 2017 hags mas,
entrando en funcionamiento la primera de ellasnemcedel 2016.
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