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1. RESUMEN EJECUTIVO

El arranque del ejercicio 2023 fue mas vigoroso de lo anticipado, gmadéas
fortalezade los mercados de trabajb,descenso de los precios de la energia y la total
reapertura de la actividad en China tras el XX Congreso del Partido Comunista celebrado
en octubre de 202En consecuenciaa$ previsiones de crecimiento para 2023 se han ido
revisando al alza sucesivamente, como asi ha sido el caso del FMI en julio o de la OCDE
en septiembre.

ENTORNO ECONOMICO INTERNACIONAL

2022 2023
2019 2020 2021 2022 Tr.l Tr.ll Tr.Ml Tr.IV Tr.l Tr.ll
Producto Interior Bruto
Aragén (*) 1,3 |-101| 7,2 | 44 57 6,3 3,4 2,3 43 2,4
Espafia 20 |-11,2| 6,4 58 6,8 7,2 54 3,8 4,2 2,2
Alemania 1,1 | 42| 31 1,9 4,0 1,6 1,2 0,8 -0,3 -0,1
Francia 19 | -7,7 | 64 2,5 4,4 3,9 1,2 0,7 0,8 1,0
ltalia 0,5 -9,0 7,0 3,8 6,5 51 2,5 1,5 2,0 0,4
Zona Euro 16 | -63 | 56 | 3,4 54 4,2 2,3 1,7 11 05
Estados Unidos 2,3 -2,8 59 2,1 3,7 1,8 1,9 0,9 1,8 2,5
Japon -04 | -43 | 23 | 1,0 0,7 1,4 1,5 0,5 1,8 1,7
Precios de Consumo
Aragon 0,7 -0,5 34 9,0 8,6 9,9 10,6 6,8 4.8 2,3
Espafa 0,7 -03 | 31 8,4 79 9,1 10,1 6,6 51 3,1
Alemania 1,4 0,5 3,1 6,9 4,8 6,7 7,4 8,6 8,2 6,5
Francia 1,1 0,5 1,6 5.2 3,7 53 58 6,1 6,0 5.2
ltalia 0,6 -0,1 1,9 8,2 57 6,9 8,4 11,7 8,9 7,4
Zona Euro 1,2 0,3 2,6 8,4 6,1 8,0 9,3 10,0 8,0 6,2
Estados Unidos 1,8 [ 1,2 | 47 | 80 8,0 8,6 8,3 7,1 5,8 4,0
Japén 0,5 0,0 -0,2 2,5 0,9 2,4 29 3,9 3,6 34
Tasa de paro (% pob. activa)
Aragon 10,0 | 11,7 | 10,2 | 94 10,1 9,0 9,1 9,4 8,9 8,6
Espafa 14,1 | 155 | 148 | 129 | 13,6 12,5 12,7 12,9 13,3 11,6
Alemania 50 59 5,7 53 51 51 55 5,5 55 5,6
Francia 8,2 7,9 7,7 7,1 7,1 7,1 7,1 7,0 6,9 6,9
ltalia 9,9 9,3 9,5 8,1 8,5 8,1 8,0 7,9 7,9 7,7
Zona Euro 7,6 79 7,7 6,7 6,8 6,7 6,7 6,7 6,6 6,4
Estados Unidos 3,7 8,1 54 3,6 3,8 3,6 3,6 3,6 3,5 3,6
Japén 2,3 2,8 2,8 2,6 2,7 2,6 2,6 2,5 2,6 2,6

Fuentes: INE, Ministerio de Asuntos Econémicos y Transformacion Digital, (*) Instituto Aragonés de Estadistica
Notas: Porcentajes de variacion respecto al mismo periodo del afio anterior, salvo indicacion expresa.

En concreto, la OCDE revisaba al alza en septiembre su prevision de crecimiento
de la economia mundial en el conjunto de 2023 situandola en el 3,0Ka@sUGECIMas
por encima del anta prondstico del pasado junio.

Sin embargo, las sefales de ralentizacion se han ido hag@eogi@sivamente
visibles en la segunda mitad del afio, debidwedientampacto de la politica monetaria
restrictiva,la peasistencia de una elevada inflaci@h,deterioro de las perspectivas de
empresas y familias y la decepcion de la recuperaciéon econémica en China. Se espera que
este debilitamiento se prolongue hacia el préximo ejercicio 2024.
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Por ellg las previsiones pa el proximo afio 2024 se mantienen en el mejor de los
casos y se vienen revisando mas bien a la baja para la mayor parte de loAgatses.
acuerdo con las previsiones de la OCDE publicadas en septia@inr@ximo afio 2024
el PIB mundial aumentarian modesto 2,7% anual, dos décimas por debajo de las
proyecciones de junio, debido especialmente al creciente impacto de la politica monetaria
necesaria para luchar contra la elevada y persistente inflacion.

2023 2024
Previsiones OCDE 2021 2022 Junio 2023 Septbr 2023 Revision Junio 2023 Septbr 2023 Revision
Economia mundial 58 3.3 2,7 3,0 0,3 29 2,7 -0,2
Economias avanzadas
Estados Unidos 59 21 1,6 2,2 0,6 1,0 1,3 0,3
Japén 23 10 1,3 1,8 0,5 1,1 1,0 -0,1
Reino Unido 75 41 0,3 0,3 0,0 1,0 0,8 -0,2
Zona Euro 56 34 0,9 0,6 -0,3 1,5 11 -0,4
Alemania 31 19 0,0 -0,2 -0,2 13 0,9 -0,4
Francia 6,4 25 0,8 1,0 0,2 1,3 1,2 -0,1
Italia 70 38 1,2 0,8 -0,4 1,0 0,8 -0,2
Espafia 64 58 2,1 2,3 0,2 1,9 1,9 0,0
Emergentes
Rusia 46 -2,0 -15 0,8 2,3 -0,4 0,9 1,3
China 9,1 3,0 54 51 -0,3 51 4,6 -0,5
India 95 7.2 6,0 6,3 0,3 7,0 6,0 -1,0
Brasil 53 3,0 1,7 3,2 15 1,2 1,7 0,5
México 6,1 39 2,6 3,3 0,7 2,1 2,5 0,4

Fuente: OCDEEconomic OutlookInterim septiemioe 2023)

La inflacion general estd desacelerando, pero la subyacente permayetevada
en muchas economias, debido a las presiones en costes y elevados margenes en algunos
sectores. En cualquier caso, la inflacion global contami@asas histéricamenelevadas
y sigue erosionando la capacidad adquisitiva de los hogares. El endurecimiento de la
politica monetaria incrementa el coste del endeudamiento y restringe el acceso al crédito,
tanto publico como privado, lo que también frena la inversién ytilbdad econdmica.

La OCDE espera que las tasas de inflacion se moderen gradualmente en las
economias del G20 hacia el 6,0% anual en 2023 y el 4,8% anual en 2024, mientras la
subyacente se situaria en el 4,3% anual en 2023 y el 2,8% anual en 2024.

En estecontexto, la economia espafiola y aragonesa han crecido a buen ritmo
durante la primera mitad de 2023, por encima del promedio de la eurozona, con un buen
comportamiento del mercado de trabajo y unas tasas de inflacion algo mas contenidas que
la media, graas al mecanismo de desacoplamiento parcial de los precios de la energia
eléctrica respecto a los del gas.

En concreto, el PIB de Espafa ha logrado avances del 4,2% anual en el primer
trimestre del afo y del 2,2% anual en el segundo, holgadamente poa eetjpnomedio
de la UEM, que fue del 1,1% anual y del 0,5% anual en esos mismos trimestres.

En el mercado de trabajo el empleo ha registrado aumentos del 1,8% anual y del
2,9% anual en invierno y primavera, respectivamente, situando la tasa de parh&vbel
de la poblacion activa en media del segundo trimestre del afio, la mas baja desde el verano
de 2008.

Resumen Ejecutivo 4
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La tasa de inflacion general en Espafia se moderaba desde el 5,1% anual en el primer
trimestre al 3,1% anual en el segundo (8,0% anual y 6,2% anu#d &EM,
respectivamente), aunque la subyacente era mas elevada, del 6,2% anual en media del
segundo trimestre (7,0% anual en la eurozona).

Producto Interior Bruto
(Variacion anual en %)
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Fuente: Ministerio de Asuntos Econdmicos y Transformacion Digital, INE, IAEST

En un tono similar, el PIB de la Conidad Autonoma de Aragén crecia un 4,3%
anual en el primer trimestre de 2023 y un 2,4% anual en el segundo, con incrementos del
empleo respectivos del 1,3% anual y del 1,2% anual, situando la tasa de paro en el 8,6%
de la poblacion activa en media del satputrimestre del afio, también la mas baja desde
el verano de 2008.

Las tasas de inflacion en Aragon eran algo mas contenidas que la media nacional,
del 4,8% anual en invierno y del 2,3% anual en primavera. La subyacente también se
situaba por encima de iaflacién general, siendo del 5,7% anual en media del segundo
trimestre, aunque algo mas baja que en el conjunto de Espafia.

Los riesgos permanecen inclinados a la baja, con una elevada incertidumbre en
torno al alcance y velocidad de la transmision del endurecimiento monetario al tejido
productivo, asi como en torno a la evolucion de la inflacion. Una inflacion mas persistente
de lo esperado podria requerir un endurecimiento monetario adidmoaka su vez
podria estimular vulnerabilidades financieras.

La evolucién de la guerra en Ucrania continta siendo un riesgo de primer orden,
con posibles nuevas disrupciones en loscawws globales de energia y alimentgls.
desenlace del conflicto no parece proxiyrtta aumentado el riesgo de enquistamiento.

Un aterrizaje de la economia china mas brusco de lo esperado podria tener un
impacto global, dado el peso de esta economia emrakrcio internacional y las
profundas interdependencias existentes en las cadenas de valor mundiales.

El elevado endeudamiento soberano en numerosos paises continda siendo un foco
potencial de riesgo. Las tensiones geopoliticas podrian profundizaigiaefracion
econdémica mundial, lo que puede introducir mas volatilidad en los precios de las materias
primas asi como dificultar ain mas la cooperacion multilateral.

Resumen Ejecutivo 5
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Respecto a las recomendaciones en materia de politica econdmica, se aprecian
pocasnovedades tanto por parte del FMI como de la OCDE en sus ultimos informes.

Asi, en la mayor parte de los paises la prioridad sigue siendo lograr una
desaceleracion de las tasas de inflacién garantizando la estabilidad financiera, por lo que
los bancos cerdles deben mantener su atencion centrada en restaurar la estabilidad de
precios, reforzar la supervision financiera y la vigilancia de los riesgos. En caso de
materializarse dichos riesgos, los paises deberian proporcionar liquidez y al mismo
tiempo miticar el posible riesgo moral.

En suma, la politica monetaria debe permanecer restrictiva hasta que haya claras
sefales de cesion de las presiones inflacionistas subyacentes. Parece que los tipos de
interés habrian alcanzado su techo al finalizar el vemafs®dos Unidos y la UEM.

Evolucién Tipos de Interés de Intervencion
Datos mensuales
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Fuente: Ministerio de Asuntos Econdmicos y Transformacion Digital

Los gobiernos se enfrentan a presiones al alza del gasto publico en politicas
relacionadas con el envejecimiento de la poblacion, la transicion climatica ynaalefe
Es necesario reforzar la reconstruccion de espacio fiscal a corto plazo y la credibilidad de
los ajustes fiscales a medio plazo, con el fin de garantizar la sostenibilidad de la deuda.

La mayor parte de los paises deberian acometer un ajuste fissatose
reconduciendo los estimulos hacia los colectivos mas vulnerables, facilitando una
consolidacion fiscal creible a medio plazo que a su vez contribuya a mitigar las tasas de
inflacién.

Es preciso retomar los esfuerzos en politicas estructurales ptakeder el
crecimiento potencial., reduciendo las barreras en los mercados de trabajo y de productos,
mejorando el capital humano, fomentar la inversion en energias limpias para acelerar la
transicion verde, mitigar el cambio climéatico, incentivar laipigdcion en los mercados
de trabajo y la mejora de la productividad, al tiempo que se fomenta un crecimiento
inclusivo.

Recuperar el crecimiento del comercio global debe ser una prioridad, como fuente
de prosperidad a largo plazo tanto para economiazadas como emergentes. La

Resumen Ejecutivo 6
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preocupacion por la seguridad no debe impedir la relajacion de las barreras comerciales,
particularmente en los sectores de servicios.

Sigue siendo preciso mejorar la cooperacion multilateral para lograr una mayor
coordinacién y o progreso mas rapido en los esfuerzos de descarbonizacion global.

A estas recomendaciones que se vienen repitiendo en los ultimos aRbH, el
afadia por primera vez en julio la necesidad de regular tecnologias emergentes con
potencial disruptivo, como la inteligencia artificial.

Resumen Ejecutivo 7
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2. ECONOMIA ARAGONESA

De acuerdo con las estimaciones del Instituto Aragonés de Estadistica (IAEST),
elaboradas ao base en los datos de la Contabilidad Nacional Trimestral de Espafa
(CNTR) publicados por el INE, en el segundo trimestre de 2023 el PIB de Aragon anoto
unavance de cinco décimas porcentuales respecto al trimestre precedente, por debajo del
1,0% trimestal anotado en el trimestre precedente.

Este incremento trimestrae situaba en linea cah registrado por el promedio
nacional, que también fue de cinco décimas porcentuales trimestrales, mientras que el
desemperio de la eurozona fue mas moderado,adééamma trimestral.

Principales Indicadores de la economia aragonesa

2022 2023
2019 2020 2021 2022 Tr.l Tr.ll  Tr.ll Tr.IV Tr.l Tr.ll
Producto Interior Bruto 1,3 |-10,1| 7,2 | 4,4 5,7 6,3 3,4 2,3 4.3 2.4
Demanda
Consumo hogares e ISFLSH 0,7 |-11,1| 7,7 | 28 5,4 3,6 2,1 -0,1 2,0 2,0
Consumo final AAPP. 1,6 1,6 30 | -06 | -1,3 -1,9 -0,4 1,3 1,1 4,1
FBCF Construccion 62 | -78 |1 -09 | 13 | -14 3,0 3,8 -0,4 1,6 3,2
FBCF Bienes de equipo -1,1 | -11,3| 54 | 3,8 1,8 5,9 9,3 -1,8 | -1.2 2,8
Exportaciones bienes yserv. 50 |-13,0| 10,7 | 106 | 7,7 17,4 135 4,0 4,9 0,0
Importaciones bienes yserv. 21 |-94 (169 -29| -01 -114 -31 3,2 333 314
Oferta
Agricultura, ganaderiaypesca | -52 | 20 | 52 |-20,1| -122 -21,4 -276 -19,1 | 27 -3,1
Industria manufacturera 0,8 |-12,4| 12,4 | 6,2 55 11,7 5,6 2,0 6,9 2,3
Construccion 1,2 |-158| 04 | 04 | -16 2,7 1,4 -1,0 0,6 0,7
Servicios 2,0 -9,6 6,9 6,3 8,1 7,4 53 4,4 4,3 3,0

Comercio, transporte y hosteleria| 2,1 |-20,9 | 17,2 | 12,6 | 16,1 17,3 10,3 6,7 9,0 4,6
Admén. pablica, educ. y sanidad | 1,8 | -36 [ 1,3 | -09 | -1,8 -1,9 -0,5 0,7 1,8 2,9
Mercado laboral

Poblacion activa (EPA) 1,7 -1,2 0,0 0,0 0,7 0,3 -0,5 -0,4 0,0 0,8
Ocupados (EPA) 24 | -30 | 1,7 | 09 3,0 2,3 -09 -08 1,3 1,2
Tasa de actividad @ 778 | 763 | 77,1 | 77,7 | 78,2 77,9 77,6 77,2 77,6 77,9
Tasa de paro (EPA) @ 100 | 11,7 [ 102 | 94 | 101 90 91 94 | 89 86
Afiliacién en alta SS.SS. 2,3 -1,7 1,6 2,3 3,8 2,5 1,6 11 1,3 2,5
Paro registrado -32 1190 | -30 [-193| -284 -252 -124 -6/4 -5,2 -8,0
Precios y salarios
Indice Precios de Consumo 07 | 05| 34 | 90 8,6 9,9 10,6 6,8 4,8 2,3
Inflacién subyacente 08 | 08 | 09 | 52 3,1 51 6,2 6,5 7.4 5,7
Indice Precios Industriales 02 | -18 | 155|320 | 372 384 359 190 5,7 -4,0
Sin energia 07| 00| 88 | 186 | 165 21,1 205 164 | 95 0,1
Coste laboral total:
por trabajador ymes 35| -34| 70 | 39 4,5 3,0 4,0 4,0 5,0 4,8
por hora efectiva 45 | 29 | 03 | 16 0,9 0,4 1,1 3,7 3,6 6,8

Notas: Porcentajes de variacion respecto al mismo periodo del afio anterior, salvo indicacion expresa
(1) Activos s/ poblacion de 164 afos (%); (2) Parados s/ poblacion activa (%)
Fuente: INE, IAEST

Por comparacion con el mismo trinresdel afio anterior, el PIB de Aragon
registraba un crecimiento del 2,4% anual en el segundo trimestre de 2023, 1,9 puntos
porcentuales por debajo del datd ideierno (4,3% anual).

Economia Aragonesa 8
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No obstante, el ritmo aragonés se situaba en primavera dos décimasipar ee
la media de Espafa (2,2% anual) y un punto porcentual y nueve décimas por encima del
promedio de la UEM (0,5% anual).

La composicién del crecimiento se explica por la aportacion positiva de la demanda
interna, ya ge la demanda exterimabria contribuido de forma negativa al incremento
del PIB regional durante el segundo trimestre del afio, debiumtatle crecimientde
las importaciones aragonesas.

Consumo- Aragén
(Variacién anual en %)
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PIB === Consumo hogares Consumo AA.PP.

Fuente: Instituto Aragonés de Estadistica (IAEST)

Asi, el consumo de los hogares araggesse mostraba muy resilientecyecia un
2,0% anual en el segundo trimestre de 2023, dato idéntico al observado en el trimestre
precedente, a pesar de la elevada y persistente inflacién y de la subida de los tipos de
interés por el endurecimiento deplalitica monetaria.

Por su parte, el consumo de daBninistraciones publicas presentaba un incremento
del 4,1% anual en primavera, sensiblemente mas intenso que el anotado en invierno (1,1%
anual).

Inversién- Aragon
(Variacién anual en %)
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Fuente: Instituto Aragonés de Estadistica (IAEST)
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Boletin Trimestral de Coyuura nim. 82 Septiembre023

La inversidn en maquinaria y bienes de equipo repuntaba, al crecer un 2,8% anual
en el segundo trimestre, frente a la caida del 1,2% anual del periodo precedente.

Asimismo, la inversién en construccion aceleraba con un incremento del 3,2%
anual en el segundartrestre del afio (1,6% anual en el trimestre anterior).

En el sector exterior, las exportaciones aragonesas de bienes y servicios
desaceleraban y registraban un crecimiento nulo (0,0% anual) en el segundo trimestre, es
decir, 4,9 puntos porcentuales pebdjo del dato previo. Por su parte, las importaciones
mantenian su elevado crecimiento en primavera, a registrar una tasa de variacion positiva
del 31,4% anual, ligeramente inferior al 33,3% anual anotado en invierno. En conjunto,
la demanda externa manta su aportacion negativa al crecimiento del PIB aragonés en
el segundo trimestre de 2023.

Sector Exterior Aragén
(Variacion anual en %)

200920102011201220132014 201520162017 2018 201920202021 2022 2023

EXPOrt ess|mport

Fuente: Instituto Aragonés de Estadistica (IAEST)

Desde el punto de vista de la oferta, en el segundo trimestre delafstruccion
mejorabdigeramentesu comprtamiento, mientras los servicios y la industria moderaban
su ritmo de avance y la agricultura se deterioraba.

Asi, el VAB de agricultura y ganaderia sufria una caida del 3,1% anual en el
segundo trimestre de 2023, peor desempefio que el observadoierestdranterior,
cuando aument6 un 2,7% anual.

La industria manufacturera anotaba un incremento del 2,3% anual en el segundo
trimestre del afio, sensiblemente por debajo del 6,9% anual del trimestre precedente.

La actividad de laconstruccion acelerabarain incremento del VAB del 0,7%
anual en primavera, cuando habia aumentado un 0,6% anual en invierno.

Por ultimo, el VAB del sector servicios desaceleraba 1,3 puntos porcentuales y
crecia un 3,0% anual en el segundo trimestre del afio (4,3% en el tripresioy. El
VAB de la rama de comercio, transporte y hosteleria, que es la de mayor peso relativo
dentro del sector, aumentaba un 4,6% anual en el segundo trimestre, 4,4 puntos
porcentuales por debajo del trimestre precedente. Por su parte, el VAB des@aion

Economia Aragonesa 10
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Pulblica, educacion y sanidad anotaba un incremento del 2,9% anual en primavera, frente
al aumento del 1,8% anual del invierno.

VAB por sectoresAragon
(Variacion anual en %)
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Fuente: Instituto Aragonés de Estadistica (IAEST)

En cuanto al mercado laborabhgoné, y de acuerdo a los datos de la Encuesta de
Poblacion Activa (EPA), éste continuaba mostrando una evolucion positiva, con
aumentos interanuales de la poblacion activa y el empleo acompafiados de una
disminucién del desempleo.

En concreto, en términosteranuales, durante el segundo trimestre de 2023 el
namero de personas ocupadas en Aragon se situo en 594.600, es decir 7.200 mas que en
el mismo trimestre del afio anterior, lo que equivale a un crecimiento del 1,2% en tasa
anual (un 1,3% anual en el tistre precedente).

Evolucion de la Ocupacioén y de la Poblacion
Activa (Aragon)
(Variacién anual en %)

Evolucién de la Ocupacion y de la Poblacion
Activa (Aragén)
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Fuente: Instituto Aragonés de Estadistica (IAEST)

Respecto a la evolucién de la poblacidn activa, en el segundo trimestre del afio ésta
experimentaba un incremento, lo que supone encadenar dos trimestres consecutivos de
aumentos de la ptrion activa. En concreto, el nUmero de activos en primavera se
situaba en 650.500 personas en la Comunidad aragonesa, 5.400 mas que en el segundo

Economia Aragonesa 11
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trimestre de 202 lo que supone un aumento del 0,8% anual (un 0,02% anual en el
trimestre anterior).

Como consecuencia de ambas variaciones, el nimero de parados se reducia en
1.900 personas en un afio hasta quedar situado en 55.900 parados, lo que representa una
caida del 3.3% en tasa anual (descenso del 11,9% anual en el primer trimestre de 2023).

Asi, en elsegundo trimestre de 2023 la tasa de paro se situaba en el 8,6% de la
poblacion activa aragonesa, tasa inferior en cuatro décimas porcentuales a la observada
en el mismo periodo del afio anterior (9,0%). Ademas, la tasa de paro en Aragon era 3,0
puntos porentuales menor a la media nacional lesegunddrimestre de 2023 (11,6%).

En materia de precios, Aragon compartia con Espafia la tendencia a la
desaceleracion en sus tasas anualessgémientq debido al efecto escaldn en los precios
del petréleo y defas, al comparar la situacion con el segundo trimestre de 2022, cuando
se mantenian los intensos repuntes en los precios internacionales de la energia por la
guerra de Ucrania.

Asi, los precios industriales entraban en terreno negativo al registrar ardetas
variacion negativa del 3,9% anual en el segundo trimestre del afio, frente al incremento
del 5,7% anal del primer trimestre d2023. Eliminando el componente energético el
incremento de precios desaceleraba notablemente, hasta el 0,1% anual errgrimave
sensiblemente por debajo del 9,5% anual observado en invierno.

Los ultimos datos disponibles, correspondientes al mes de julio y agosto, muestran
gue el IPRI ha acelerado su caida, al registrar unos descensos del 7,4% anual y del 10,8%
anual, respectamente, en el IPRI general. En la misma linea, el IPRI eliminando la
energia también aceleraba su descenso hasta un 3,2% anual y un 3,9% anual,
respectivamente, después de entrar en terreno negativo en junio.

En cuanto a los precios de consumo, y al igued la media nacional, la tasa de
inflacion continuaba desacelerando en el segundo trimestre de 2023, al situarse en el 2,3%
anual (4,8% anual en el primer trimestre de 2023). Por su parte, la inflacién subyacente
desaceleraba en menor medida y se mamtmitasas elevadas al pasar del 7,4% anual
en el primer trimestre de 2023 al 5,7% anual en el segundo trimestre del afio.

Evolucién Precios de Consumo AragddEM
(Variacion anual en %)
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Fuente: Instituto Aragonés de Estadistica (IAEST)
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Por el contrario, los ultimos datos disponibles, correspondientes a los meses de
julio, y agosto han supuesto un repunte de la tasa de inflacién, al situarse en un 1,8% y
un 2,1% anual, respectivamente, frente al 1,1% anual del mes de junio. Este rapunte h
sido consecuencia, principalmente, de la subida de los precios de los carburantes y
lubricantes. En concreto, el precio del petréleo se incrementaba hasta los 80,2 dolares y
los 86,9 ddlares por barril Brent en julio y agosto, frente a los 75,5 doklresed de
junio.

Respecta la inflacion subyacente, también repuntaba al situarse en el 6,0% anual
en el mes de julio y en el 5,8% anual en el mes de agosto, frente al 5,4% anual de junio.
En cuanto al diferencial de inflacion resultante de comparavdau@én del IPC de
Espafay el de la zona euro, éste continuaba siendo favorable para la economia aragonesa
en julio y agosto, en 3,5y 3,2 puntos porcentuales, respectivamente.

En relacion a los costes laborales, y segun los datos de la Encuestaralridetst
Coste Laboral del INE, en Aragoén el coste laboral total por trabajador y mes se situé en
2.945,28 euros en Aragon en el segundo trimestre de 2023, lo que representa un
incremento del 4,3% anual. Ello era resultado de un alza del 4,3% anualsr ebtarial
y un 6,4% anual en otros costes.

Costes laboralesAragén
Media movil (4) (Variacién anual en %)

8,0
6,0
4,0
2,0 £\ N 7R
'\ /
\r
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200920102011 201220132014 20152016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
= COste total por trabajador y mes Coste total por hora trabajada

Fuente: Instituto Aragonés de Estadistica (IAEST)

El coste laboral por hora efectiva trabajada ascendié en Aragén a 22,69 euros en el
segundo trimestre del afio 2023, lo que suponia un incremento del 6,8%Esteal.
aumentoera resultado de un crecimiento del 6,2% en el coste salarial y de un aumento
del 8,3% anual de los otros costes.

En cuanto al tercer trimestre de 2023, los indicadores parciales disponibles
muestran que el ritmo de crecimiento podria moderafAsi, aunque el ritmo de la
actividad industrial repuntaba en julioa Utilizacion de la capacidad productiva
empeoraba. & otro ladg algunos indicadores de actividad del sector servicios, como el
IASS, entraban en terreno negativo en julio, asi clammompraventa de viviendas. Por
su parte, el mercado laboral aragonés ha mantenido el buen tono en verano.

Economia Aragonesa 13
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En concreto, el empleo aceleraba el ritmo de crecimiantmentando la cifra de
afiliados en alta a la Seguridad Social en Aragon un 2,6% enwagjosto (2,2% anual en
julio), frente al 2,5% anual observado en el segundo trimestre en promedio.

Evolucién de la Afiliacion a la Seguridad Social Evolucion del Paro registrado
(% de variacion interanual) (Variacién anual en %)

2014201520162017201820192020202120222023 -35

Espaiia Aragén 2014201520162017201820192020202120222023

Espafia e Aragon
Fuente: Instituto Aragonés de Estadistica (IAEST)

Por su partegl paro registrado disminuia un 10,0% anual en julio y un 9,1% anual
en agosto, aceleranga caida respecto 8J0% anual del segundo trimestre.

El indice de Produccion Industrial crecia en julio un notable 5,2% anual en Aragon,
corregido de estacionalidad y calendafiente a la disminuciémel 2,1% anual del
segundo trimestre de 2023.

Indice de Produccién Industrial (Aragén) Indicador de Clima Industrial
(Variacion anual en %) (Saldo, media movil 6)
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Fuente: Instituto Aragonés de Estadistica (IAEST)

Destacaba el comportamiento del IPl en bienes de equipo (donde se incluye la
fabricacion de automoviles), que experimentaba un crecimiento del 7,8% anual en julio,
a comparar con la caida del 3,4% anual del segundo trimestre. Asimismo, la produccion
de bismes intermedios aumentaba un 5,8%wal en julio (3,6% anual en el segundo
trimestre) mientras la produccion de energia crecia un 16,2% anual er2j@té anual
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en primavera). Por ultimo, la produccion de bienes de consumo aceleraba su contraccion
al reducirse un 5,2% anual en julie2(1% anual en el segundo trimestre).

No obstante,ldndicador de clima industrial mostraba un ligero deterioro en julio,
en comparacion con el segundo trimestre del afio, pero en agosto mejoraba. De forma
similar, la tenéncia de la produccion empeoraba en el mes de julio, respecto a la
primavera, pero en agosto mejoraba y salia del terreno negativo, reflejando una mejora
de las perspectivas de la industria manufacturera aragonesa.

Produccién total. Tendencia (Aragon)

(Encuesta de Coyuntura Industrial. Saldos) Utilizacion capacidad productiva

(Porcentaje)
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Fuente: Instituto Aragonés de Estad&s{RAEST)

Por su parte, la utilizaciéon de la capacidad productiva en la industria descendia 1,2
puntos porcentuales y se situaba en el 75,6% en el tercer trimestre de 2023.

En elsector de la construccion, la licitacion oficial aumentaba un 6,7% anual en
julio, tras haber caido un 30,3% anual en media del segundo trimestre. Por su parte, los
visados de viviendas de obra nueva se incrementaban un 20,0% anual en julio, tras haber
crecido un 93,2% anual en media del segundo trimestre.

Viviendas, visados obra nueva N Licitacion oficial 'total, .
(Variacion anual en %, media movil 12 meses) (Variacion anual en %, media movil 12 meses)
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Fuente: Instituto Aragnés de Estadistica (IAEST)
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La venta de viviendas de obra nueva en Aragon disminuia en julio un 12,7% anual,
en contraste con el crecimiento del 11,8% anual registrado en media del segundo
trimestre.

En cuanto a la matriculacién de turismos, desacedeesbel mes de julio, al
registrar un incremento del 3,8% anual, frente al crecimiento del 24,1% anual en el
segundo trimestre defio, pero en agosto repuntaba con fuerza hasta el 25,1% anual. Por
su parte, en vehiculos de carga, las matriculaciones tanmemn 62,6% anual en julio
y un 43,4% anual en agosto, cuando venian de incrementarse un 30,4% anual en media
del segundo trimestre.

Matriculacién de turismos Matriculacion de vehiculos de carga
Variacién anual en %, media mévil (6) Variacion anual en %, media mavil (6)
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Fuente: Instituto Aragonés de Estadistica (IAEST)

El consumo de combustibles en Aragon repuntaba en julio, al aument&r5%
anual en gasolinas (6,3% anual en el segundo trimestre de 2023) y un 1,8% anual en
gasoleos-7,9% anual en el segundo trimestre del afio).

Exportaciones Importaciones
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40 50
30 40
20 30 /I
20
10 1N Jl‘\
m’n\w' WA y 10 /™
0 N p - 0 ,N’ \
-10 10
-20 20 \
-30 -30
2014201520162017201820192020202120222023 2014201520162017201820192020202120222023
e Aragon Espafia e Aragon Espafia

Fuente: Instituto Aragonés de Estadistica (IAEST)

En el sector exterior, de acuerdo con los datos de Adudas exportaciones de
bienes (en euros corrientes) repuntaban y aumentaban un 24,9% anual en julio de 2023,
cuando habian disminuido un 2,3% anual en media del segundo trimestre del afio. Las
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importaciones también aceleraban de forma muy notable, ahtamu@62,8% anual en
julio, frente al crecimiento del 24,8% anual del segundo trimestre del afio en promedio.

Atendiendo al destino econdmico de los bienes, destacaba en julio la exportacion
de bienes de consumo, que aumentaba un 4&mf, seguida des bienes de equipo,
cuyas ventas al exterior crecian un 10,1% anual en el periodo. Por el contrario, las
exportaciones de bienes intermedios disminuian un 2,2% anual en julio.

El indice de Comercio al por Menor a precios constantes anotatr@cimiento
del 3,5% anual en julio y del 4,4% anual en agosto, frente al incremento del 2,1% anual
del segundo trimestre en promedio.

Pernoctaciones establec. hoteleros

Indice de comercio al por mencrreal o . . .
Variacion anual en %, media movil (6)
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Fuente: Instituto Aragonés de Estadistica (IAEST)

En cuanto a la ocupacién hotelera, las pernoctaciones en Aragontaioamenn
1,0% anual en julio, pero disminuian un 2,6% anual en agosto (crecimiento del 1,6%
anual en el segundo trimestre del afio). A diferencia de lo que ocurre a nivel nacional, no
destacaba el turismo extranjero, cuyas pernoctaciones, aunque aumentbidn anual
en julio,caianun 4,7% anual en agosto. Por su parte, las pernoctaciones correspondientes
al turismo nacional aumentaban un 0,9% anual en julio, aunque en agosto registraban una
tasa de variacion negativa del 2,0%.

Por dltimo, el Indicadode Actividad del Sector Servicios (IASS), corregido de
estacionalidad y calendario, caia un 0,4% anual en julio, frente al crecimiento del 1,7%
anual del promedio del trimestre anterior. Entre las ramas en que se descompone el IASS,
destacalbmlos descensode la cifra de negocios en julio de las ramas de Transporte y
almacenamiento, con un 8,8% anual, y de Actividades profesionales, cientificas y
técnicas, con ur/,0% anual.

Asimismo, tambiémegistraba una disminucién emrténos interanuales la rama de
Hostderia, con un-1,4% anual. Por el contrario, registraban tasa de variacion positivas
las ramas de Comercio (0,6% anual), Actividades administrativas y servicios auxiliares
(19,2% anual), Actividades profesionales, cientificas y técnicas (12,1% amual)
Informacién y comunicaciones (16,1% anual).
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Hay que recordar que el IASS mide la evolucion de la cifra de negocios en euros
corrientes, por lo que parte de su incremento en tasa anual es debido al aumento de los
precios de los servicios comercializa@osun contexto de elevada inflacion.

Indicador actividad sector servicios
Cifra de negociosindice General
(Variacion anual en %, media movil 6 meses)
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Fuente: Instituto Aragonés de Estadistica (IAEST)

En resumen, como ya se ha indicado, la evolucién de los indicadores parciales de
actividad disponibles para el tercer trimestre de 2023 muestra que el ritmo de atecimie
de la economia aragonesa podria moderarse, de forma similar a lo observado en el
conjunto de la economia nacional.

En cuanto al balance de riesgos en torno a las proyecciones de crecimiento de la
economia aragonesse mantienen las fuentes de incknthbre sefialadas en los ultimos
trimestres, que afectan de igual manera al conjunto de la economia nacional y que se
encuentran interrelacionadas en mayor o menor medida entre si: la evolucion de la Guerra
de Ucrania, la persistencia de la inflacién queriera el poder de compra de los hogares
y el impacto del endurecimiento de la politica monetaria que afecta la confianza
empresarial ante unas mayores restricciones de crédito.

Ademas, la esperada desaceleracion del ritmo de actividad de la UE, psacipa
comercialde Aragon, se trasladara a la economia aragonesa a través del canal exportador,
ya que un menor dinamismo supondra un menor nivel de compras de bienes y servicios
aragoneses.

En el lado positivo, cabe seguir sefialando el despliegue del Plan de Recuperacion,
Transformacién y Resiliencia, a través del cual se ejecutan los fondos procedentes del
programa Next Generation EU y que seguira apoyando el crecimiento de la actividad
ecoromica. Como ya se ha indicado en anteriores boletines, segun el ultimo informe
disponible de Ejecucion del Plan de Recuperacion, presentado a mitad de noviembre de
2022, se han asignado a Aragon 1.607 millones euros procedentes de los fondos Next
Generatio EU. De ellos, 1.340 millones de euros son fondos correspondientes al
Mecanismo para la Recuperacion y la Resiliencia (MRR), de los que 708 millones han
sido transferidos al Gobierno Autondémico y otros 632 millones de euros seran
gestionados directamener el Estado. Ademas, hay otros 267 millones de euros que se
corresponden con los fondos ReBti. No obstante, segun la ultima informacién
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disponible (24 de mayo de 2023), contenida en la adenda al Plan de Recuperacion que se
aprobo en el Consejo de Matios del pasado 6 de junio de 2023, los fondos transferidos
al Gobierno aragonés kabian incrementado de 708 a 820 millones de euros.

En este sentido, el Ministerio de Industria, Comercio y Turismo ha cerrado el 15 de
septiembre el plazo de la segundic®n de este PERTE del vehiculo eléctrico y
conectado, tanto en la seccion Aldgerias, como en la seccion Bldeadena de valor
industrial. Dentro de este PERTE, Stellantis, propietaria de la planta de Figueruelas en
Zaragoza, ha presentado un picgeconjunto con la fabrica de Vigo para optar a una de
las nuevas plataformas industriales del grupo, la denominada STLA Small, que sera el
estandar para todos los modelos pequefios de las marcas de Stellantis a partir de 2026. Ya
en la primera edicion d®ERTE VEC, el proyecto TESIS presentado por la planta de
Stellantis en Figueruelas (en el que también participan empresas no aragonesas) consiguio
52,21 millones de euros de asignacion

En este mao, el Departamento de Economia, Empelmdustria, a la vista del
dindmico crecimiento autondmico estimado en el primer semestre del afio, los indicadores
parciales de actividad disponibles y las previsiones de actividad econémica regional hasta
final deejercicio, aumenta en dos décimas las previsiones de crecimiento real del PIB de
Aragon en el conjunto de 2023, hasta el 2,3% anual. Asimismo, para el conjunto de 2024
se prevé que el crecimiento del PIB real aragonés se situé en un 1,8% anual.
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La economia espafiola anotaba un avance de cinco décimas en el segundo trimestre
de 2023 respecto al trimestre precedentetraui&cimas por encima del promedio de la
eurozona, donde el incremento trimestral del PIB fue de una décima. Ergrarides
economias de la UEM, el crecimiento trimestral del PIB fue de cinco décimas en Francia,
Alemania registraba una tasa de variacion trimestral nula, mientras el comportamiento en

Italia fue mas negativo, con una caida trimestral de cuatro décimanfu@les.

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

Indicadores de la economia espafola: PIB

2022 2023
2019 2020 2021 2022 Tr.l Tr.l Tr.ll Tr.lV Tr.l Tr.ll
Producto Interior Bruto 20 |-11,2] 6,4 | 58 6,8 7,2 54 3.8 4,2 2,2
Demanda
Gasto en consumo final 13 [ -83 | 6,0 | 34 4,7 3,1 3,7 2,0 2,2 2,7
Consumo hogares 09 (-124| 7,2 4,8 6,8 5,0 54 2,2 2,6 2,2
Consumo Adm. Pab. 1,9 3,6 3,4 -0,2 0,0 -1,7 -0,6 1,6 1,2 4,1
Inversiéon (FBCF) 4,5 -9,0 2,8 2,4 2,8 3,1 4,0 -0,4 0,0 2,0
Activos fijos materiales 53 |-10,3| 1,7 | 21 1,8 2,7 3,9 -0,1 0,4 2,3
Construccion 7,2 -9,2 0,4 2,6 11 4,3 3,7 1,2 3,5 4,1
Vivienda 52 -9,7 0,9 14 0,2 3,4 2,1 -0,3 0,4 0,3
Otros edificios y const. 97 | -87 ] -03 | 41 2,2 54 57 31 7.4 8,7
Maquinaria yBs equipo | 2,0 |-126| 44 | 1,9 3,9 0,8 4,9 20 | 48 -1.22
Pdtos. propiedad intelectual | 06 | -2,7 | 7,7 | 3,8 7,4 5,2 4,6 -19 | -19 0,5
Aportacion demanda interna 16 |-90 | 72 | 29 4,9 3,1 3,0 0,7 1,3 2,3
Exportacion bienes yservicios | 2,2 |-201| 135 | 152 | 180 219 129 87 9,6 -0,8
Importacién bienes yservicios | 1,3 |-150| 149 | 7,0 | 12,2 9,8 6,5 0,1 1,9 -0,4
Aportacion sector exterior 04 |-22|-08 [ 28 1,9 4,1 2,3 3,1 2,8 -0,1
Oferta
Agricultura, ganaderiaypesca | -59 | 1,1 | 4,2 |-19,8| -122 -20,7 -26,9 -193| -74 -19
Industria (incluye energia) 15 [-112| 54 | 2,6 1,6 3,6 3,2 1,8 4.4 11
Industria manufacturera 05 (-151| 13,1 | 4,4 6,5 6,0 3,1 2,4 53 2,3
Construccion 43 |-146| -1,0 | 3,2 0,6 4,8 4,7 2,7 4,0 2,2
Servicios 23 |-11,2| 6,8 8,0 9,0 9,5 7,6 59 51 3,0
Comercio, tpte. y hosteleria 2,7 [-250] 155 | 16,3 | 188 22,3 150 9,9 8,9 4,2
Informacién y comunicaciones 48 | -42 | 7,9 9,5 11,0 10,0 9,9 7,5 55 6,0
Activi. financieras y de seguros | -3,4 | 49 | -0,7 | 2,9 0,8 3,8 52 2,1 4.4 55
Actividades inmobiliarias 14 | -05 | 3,2 4,4 6,9 4,4 34 2,9 -0,2 -2,2
Actividades profesionales 73 (-11,8 | 111 | 8,7 10,9 10,0 8,5 5,8 3,8 2,0
Admon. piblica, sanidady educ. | 1,5 | -1,7 1,2 | -0,2 | -0,9 -1,7 -0,3 2,0 2,7 3,0
Activ. artisticas y otros servicios| 0,2 |(-216| 2,0 | 141 | 153 166 13,1 11,7 | 12,3 6,5
Empleo
Puestos thjo equival tiempo completo 33 | 65| 71 3,7 53 50 2,8 2,0 2,4 3,0
Horas trabajadas 14 |-110(| 7,2 3,9 6,5 3,4 3,3 2,5 1,8 1,0

Fuente: INE

En comparacion interanual, el PIB de Espafia crecia un 2,2% en el segundo
trimestre de 2023, dos puntos porcentuales por debajovikrino (4,2% anual), aunque
por encima de la media de la eurozona, donde el crecimiento fue del 0,5% anual en
primavera. Asimismo, el ritmo de actividad en Espafia en el segundo trimestre era mas
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dinamico que el de Francia (1,0% anual), Italia (0,4% amwl@obre todoAlemania ¢
0,1% anual).

Indicadores de la economia espafola: mercado de trabajo
2022 2023
2019 2020 2021 2022 Tr.l Tr.l Tr.l Tr.V _Tr.l  Tr.ll

Encuesta de Poblacion Activa

Poblacion activa 10 | -1,3 | 21 0,9 1,7 0,7 0,3 0,9 1,4 1,8
Hombres 0,5 -1,3 1,2 0,9 1,5 0,7 0,5 0,8 0,7 1,6
Mujeres 1,4 -1,2 3,1 1,0 2,0 0,8 0,1 0,9 2,1 2,1

Ocupados 2,3 -2,9 3,0 3,1 4,6 4,0 2,6 1,4 1,8 2,9
Hombres 2,0 -2,9 2,1 2,9 3,9 3,5 3,1 1,4 1,2 2,6
Mujeres 27 | -29 | 40 | 3.3 5,3 4,7 2,0 1,4 2,5 3,2

Tasa de actividad @ 75,0 | 73,4 | 75,0 | 75,3 | 75,1 75,4 75,6 75,2 75,3 75,8
Hombres 79,9 | 78,2 | 79,1 | 79,6 | 79,2 79,6 80,1 79,4 78,9 79,9
Mujeres 70,1 | 68,7 | 708 | 72,1 | 709 71,3 711 710 | 716 71,8

Tasa de paro @ 14,1 | 155 | 148 | 12,9 | 13,6 12,5 12,7 12,9 13,3 11,6
Hombres 12,4 | 139 | 13,1 | 11,3 | 120 11,0 10,7 11,3 | 116 10,2
Mujeres 16,0 | 17,4 | 16,7 | 14,8 | 15,4 14,1 14,8 14,6 15,1 13,2

Afiliacién SS.SS. 2,6 -2,2 2,6 39 4.4 5,0 35 29 2,6 2,7

Paro registrado -40 (178 | -39 |-16,9| -21,6 -21,9 -12,6 -9,6 -7,1 -6,9

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

Indicadores de la economia espafiola: precios y costes laborales

2022 2023
2019 2020 2021 2022 Tr.l Tr.ll  Tr.ll Tr. IV Tr.l  Tr.ll
Precios y salarios
Indice Precios de Consumo 07 |-03]| 31 | 84 7,9 9,1 10,1 6,6 51 3,1
Inflacién subyacente 09 | 0,7 | 08 | 52 3,0 4,9 6,2 6,5 7,6 6,2
Indice Precios Industriales -04 | -43|173 | 355 | 415 439 40,0 200 | 47 -6,4
Sin energia 0,1 0,0 70 | 13,6 | 12,7 15,4 14,3 12,2 9,0 3,0
Coste laboral total:
por trabajador ymes 22 | -22| 59 | 42 4,7 3,8 4,0 4,2 6,2 58
por hora efectiva 26 | 64 | -05 | 19 0,0 0,6 3,0 3,7 4,2 6,5
Incremento salarial pactado en la
negociacién colectiva 22 |19 | 15 | 23 2,4 2,5 2,6 3,6 4,6 4,6

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

Desde el punto de vista de la demanda, el menor ritmo de avance de la economia
espafiola en el segundo trimestre del afio se debia aartecEm negativa de la demanda
externa, que se compensaba, en parte, por una mayor aportacion de la demanda interna,
particularmente de la inversion.

En efecto, la demanda interna pas6 de una aportacion positiva al crecimiento de 1,3
puntos porcentualesieénvierno a una contribucion de 2,3 puntos en primavera. En este
sentido, el gasto en consumo final aceleraba, al aumentar un 2,7% anual en el segundo
trimestre, por encima del 2,2% anual anotado en el precedente.

No obstante, el consumo de los hogaresdeleraba y 