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Fditorial

Las previsiones apuntan a que 2019
ser¢ el afio de menor crecimiento en
la ¢ltima década, siendo la politica
uno de los factores de incertidumbre
que mas han influido en el deferioro
del ciclo econémico mundial. la gue-
rmra comercial enfre Estodos Unidos
China esté siendo el principal esco-
llo, puesto que afecta a las cadenas
de valor globales, al ciclo industrial
y a la confianza de fodos los agen-
fes econdmicos. A esto se afaden
las incégnitas sobre la salida del
Reino Unido de la Unién Europea, lo
inestabilidad de algunos paises de
lberoamérica o las fensiones geopo-
liticas de Oriente Medio.

la Zona Euro presenta unos datos
especialmente débiles, mayoritaria-
mente, los que provienen de Alemao-
nia e ltalia. En el caso de Alemania,
la peor evolucion es por parte de la
industria, que ha sufrido un refroce-
so del 6,4% en la produccién y del
11,2% en los nuevos pedidos, desde
maximos de 2017. En lkalia, ol peso
de la industria y ol bajo crecimiento
esfructural se une la incertidumbre
politica de los dltimos afics. Aunque
en ambos paises existen indicadores
que pueden trasladar una leve mejo-
ra de la situacién coyuntural, la pre-
visién a corto plazo para el conjunto
de la Unién Europea no es positiva.

la industria china parece estar afron-
fando un cambio estructural, ya que
encadena cinco afios de crecimien-
to del 6,2% anual, frente a mdés del
doble que experimenté en el promedio
de los veinfe afios anteriores, y suma
una mayor volatilidad en los datos de
2019. No obstante, ofros indicadores
de los sectores servicios y manufactu-
ras no apunfan cambios profundos,

por lo que la economia china demues-
fra una notable resistencia.

El mayor impulsor de la guerra comer-
cial, Estados Unidos, pierde vigor
aunque con menos determinacion que
ofras regiones del planeta, debido
fanto al menor peso que en su econo-
mia fiene el comercio exferior como
a las medidos fiscales adoptadas en
2018. Por el momento, la situacion de
los hogares estadounidenses, con mds
ahorro y menos endeudamiento, esfé
compensando el deferioro de variables
como las exportaciones, la produccién
industrial o los bienes de equipo.

En el caso de los paises emergentes, el
crecimiento estd siendo inferior que en
el ciclo anferior con causa, en la mayo-
ria de los casos, ala evolucién del pre-
cio del pefréleo, asi como también a la
guerra comercial y al deferioro indus-
frial. El precio de esta materia prima
se ha mantenido estable en 2019 vy,
en media, un 10,5% més barato que
en el afio anterior. Esta modesta varia-
cién, en comparacion con las de afios
anteriores, muestra un mayor equilibrio
enfre la oferfa y demanda del crudo
y confribuye a la estabilizacién de
sus precios, a la vez que minimiza su
repercusion en los precios mundiales
de produccion y consumo.

Todo ello, sumado a ofras tendencias
esfructurales como el abaratamiento
de los costes laborales, la influencia
bajista de nuevas tecnologias o el
auge del comercio por Internef, ha
confribuido a menores aumentos de
precios en 2019 que los previstos.

En este contexto, los Bancos Centra-
les han reaccionado con politicas
mds expansivas, como ha sido el
caso de la Reserva Federal, disminu-
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yendo el tipo de infervencién en tres
ocasiones, y el Banco Central Euro-
peo, reduciendo el tipo de interés de
los depdsitos que volvia a registrar de
nuevo valores en minimos historicos.

A pesar del entorno econémico domi-
nanfe, el mejor comportamiento se
estd observando en las ganancios
obtenidas por las Bolsas mundiales,
si bien ayudadas sobre todo por los
bajos tipos de inferés.

En Esparia, en el fercer frimestre del
aho, era la demanda interna el com-
ponente que aportaba la mitad del cre-
cimiento del PIB, que fue del 2%, frente
a lo que ocurria en el segundo trimes-
fre, en el que también el PIB registra-
ba idénfico aumento aunque, en ese
caso, gracias a la demanda externa.

Desde el lado de la oferta, la industria
se recuperé entre julio y septiembre
y se frenaron los servicios y la cons-
fruccion, tendencia que consolida la
ganancia de peso del secfor servicios
desde la crisis, ol mismo tiempo que
se ha detenido el decrecimiento de
la industria y los secfores agricola vy
ganadero.

Previsiblemente, el mayor dinamismo
de la demanda externa de esfe trimes-
fre no se mantendrd en los siguientes,
puesto que se explica més por la con-
fencion de las importaciones que por
la aporfacion de las exportaciones. En
consecuencia, también parece dificil
que la indusfria obfenga un buen com-
portamiento en los proximos meses.

El ritmo de creacién de empleo en
esfos afios pasados, que fanto ha
influido en el buen desempefio de
la economia espafola, ha decaido
en los seis Ultimos meses. Segun los
datos de la EPA, la fasa de ocupa-
cién del Gltimo trimestre era del 1,8%,
situéndose por primera vez por deba-

jo del 2% desde 2014.

De esfa forma vy si se afiade la ace-
leracién en el aumento de poblacion
activa que se estd dando, la reduc-
cién de la tasa de paro ha pasado @
ser de tan solo 6 décimas en el tercer

frimestre frente al 1,5% y 2% de perio-
dos anferiores, lo que ha dejado el
valor en el 13,9%.

la aceleracion en los salarios vy el
crecimienfo del empleo se han visto
reflejados en un repunte de la tasa de
ahorro que, en el segundo frimestre,
se situaba en el 7,2% de la renta dis-
ponible, un valor que no se registraba

desde 2016.

Segin las estimaciones del Insfituto
Aragonés de Estodistica, el PIB ara-
gonés crecié un 0,4% en el segundo
trimestre del afo, situando la tasa
interanual en el 2,3%. Al igual que
la economia espariola, el crecimiento
de la aragonesa ha experimentado
una ralentizacién, con mds motivo si
atendemos al mayor peso relativo del
sector manufacturero en la regiéon y su
elevada apertura ol exterior. A pesar
de ello, la industria se ha mostrado
resistente gracias a la evolucién de
las exportaciones y a la contencion
de las importaciones, fruto en buena
medida a las ganancias de competiti-
vidad de los 0ltimos afios.

El deterioro de la inversién, razonable
fras un ciclo de elevado crecimiento y
en un contexto actual de incertidum-
bre global, junto con una moderacién
del consumo, a pesar de la creacién
de empleo y la subida de salarios,
parecen indicar que se pueda produ-
cir una recuperacion de la demanda
interna en los préximos meses.

la mejor noticia de la economia aro-
gonesa en 2019 proviene de los
datos del mercado laboral, manifesta-
dos en la expansion de la ocupacion
y en la aceleracién de la poblacién
activa, lo que aleja la sombra de posi-
bles difuculiades en la contratacion.

Después de la coyuntura econdmica,
los articulos monogréficos fratan, en
esta 69° edicion de la revista Econo-
mia Aragonesa, de las repercusiones
de la politica monetaria que esfén
llevando a cabo los bancos centrales
en estos Ultimos afos; acerca de la
aportacion que supondria la creacion
de una Zona Franca en la ciudad de



Zaragoza; y sobre cémo en Aragén
el sector textil ha hecho frente a los
cambios profundos que ha experi-
mentado, posicionandose como ferri-
torio de referencia en este dmbito.

Bajo el fitulo “la Politica Moneta-
ria de Tipos de Interés Negativos”,
el articulo de Rogelio Menéndez y
Mikel Tapia, profesores de finanzas
del Departamento de Economia de
la Empresa de la Universidad Carlos
Il de Madrid, expone las relevantes
consecuencias que fiene la politica
monetaria aplicada por los bancos
cenfrales en estos Glfimos afios en los
intermediarios bancarios, en los esta-
dos y en los empresas.

Eduardo Sanz-Arcega, responsable
de Economia de Fundacion Basilio
Paraiso, valora en su articulo ftitula-
do “la Zona Franca de Zaragoza:
fundamentos y posibilidades de una
demanda sensata” los  confribucio-
nes econdmicas que supondria la
creacién de una Zona Franca en la
ciudad de Zaragoza a fravés de los
argumentos que la feoria y lo eviden-
cia empirica ponen en relieve con el
esfudio de ofras Zonas Francas.

En su monogrdfico “El Estado del Sec-
for Textil en Aragén: Moda y Mucho
mas”, Santiago Vicente, vocal del
Comité Ejecutivo FITCA, y Conchita
Sanz departamento de Comunicacién
de FITCA, analizan cémo en Aragédn
se han aunado esfuerzos mediante el
asociacionismo para destacar como
ferriforio de referencia en el sector
fextil, haciendo frente a la gran frans-
formacion que ha experimentado el
sector en las dltimas décadas.

El director de Radio Television Espa-
fiola en Aragédn, Pepe Quilez, ofre-
ce desde un enfoque periodisfico su
vision sobre la situacion politica y
econémica de Espaiia y Aragén en
los Gltimos meses.

Baijo el fitulo "Hacia un inviemno lleno
de incédgnitas”, repasa el panorama

politico que mantiene el maximo pro-
fagonismo de la actualidad, tanfo a
nivel nacional como autondmico, vy
que el periodista asimila a una rofon-
da sin salida correcta. En la vertiente
econdémica, Quilez realiza una valo-
racién sobre las ambiciosas apuestas
que los sectores de la energia lim-
pia, la agroalimentacién vy la digita-
lizacion han realizado en Aragén y
que tanfa repercusion y oportunida-
des van a generar en la economia
regional, con proyectos como el de
Forestalia en Andorra, Litera Meat en
Bingfar o Amazon Web Services en
Huesca, Villanueva de Géllego v el
Burgo de Ebro.

la  seccién  "Vision  empresarial”,
mediante una entrevista a Ivéan Abad,
consejero delegado de Fitbol Emo-
fion, traslada cémo la especializa-
cién en las necesidades del futbol vy
las alianzas con diversas marcas han
llevado a esta empresa a ser lider
especialista en esfe deporte en el Sur
de Europa, consfituyendo su venta-
ja competitiva y diferencial frente a
ofras grandes compaiias. El talento,
el trabajo en equipo, aprender de los
errores y no fener miedo al fracaso
son las claves que Abad recomienda
para desarrollar un proyecto empre-
sarial con éxito.

Por dliimo, el Separador de este
nimero estd dedicado al compromi-
so de Ibercaja con la sostenibilidad,
que se refleja, enfre ofras acciones,
en el impulso de los Obijetivos de
Desarrollo Sostenible de Naciones
Unidas (ODS). Salud y bienesfar;
Educacién de Calidad; Igualdad de
Género; Trabajo decente y crecimien-
to econdémico; Industria, innovacién e
infraestructura; Accion por el Clima; y
Alianzas son los siete ODS sobre los
que lbercaja tiene un mayor impacto
con el ejercicio de su actividad y por
ello, junto con Fundacion Ibercaja,
centran sus esfuerzos en la realizo-
cién de acciones e iniciafivas que
confribuyen a su consecucién.
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Comentario

Crénica de una desacele-
raciéon anunciada

Después de alcanzar su cénit en
2017, el ciclo econémico mundial
empezd a deferiorarse en 2018 y
la coyuntura se ha agravado a lo
largo de 2019, que apunta a ser el
afo de menor crecimiento de la Ulti-
ma década. Se han dado una serie
de factores desencadenantes, en
los cuales, la politica ha tenido un
papel decisivo. la guerra comercial
es el principal, pues ha afectado a
las cadenas de valor, el ciclo indus-
frial y la confianza de los agentes
econémicos en todo el mundo, pero
también existen ofros frentes, como la
continda incertidumbre respecto a la

salida del Reino Unido de la Union
Europea, la inestabilidad de algunos
paises de lberoamérica o las tensio-
nes geopoliticas en Oriente Medio.
la desaceleracion ha sido especial-
mente acusada en los pafses mds
dependientes del sector industrial 'y
mds ligados a las redes de exporta-
ciones e importaciones internaciona-
les, pues son los dos dmbitos donde
la guerra comercial ha tenido los
efeclos negativos mas patentes. Fl
comercio mundial ha pasado de pre-
sentar tasas expansivas de dos digi-
fos a caer fanto en volimenes como
en precios, y la produccién industrial
global, de aumentar mas de un 4%
inferanual al estancamiento.

Crecimiento del PIB mundial y prevision del FMI

ENTORNO ECONOMICO ACTUAL >

Todo apunta a que 2019
sea el afio de menor
crecimiento en una
década por la influencia
de factores politicos
como la guerra comercial

1980 1983 1986 1989

FUENTE: Dafastream y elaboracién propia
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El crecimiento de la Zona
Euro se ha visto lastrado
por la debilidad de
Alemania e ltalia

La desaceleracion de
China continda a pesar
de que se aprecie una
notable resistencia

La mayor parte de los
paises emergentes estan
creciendo menos que en
el ciclo anterior
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Entre las principales regiones econé-
micas, hemos asistido a datos espe-
cialmente débiles en la Zona Euro,
cuyo crecimiento ha sido escaso
fanto en el segundo como en el tercer
frimestres de 2019. Ha pesado la
debilidad de los datos en Alemania e
ltalia, mientras que el resto de paises
ha mantenido tasas més cercanas a
su potencial. En Alemania los dafos
de la industria han sido muy negati-
vos vy, desde los maximos de 2017,
la produccion ha caido un -6,4% vy los
nuevos pedidos un -11,2%. A pesar
de ello, el resto de la economia se
ha mantenido en buenas condicio-
nes, ya que la demanda interna ha
crecido de forma razonable y el paro
se ha mantenido en minimos desde la
reunificacién, lo que se ha traducido
en que no se estén implementando
los planes de estimulo fiscal que reco-
miendan algunos organismos e institu-
ciones. En el caso de lidlia, al peso
de la industria y al bajo crecimiento
estructural se ha sumado la incerti-
dumbre politica de los ltimos afios, si
bien, la reciente caida de la prima de
riesgo y de los tipos de interés puede
estar confribuyendo a una mejora
de la situacion. En cualquier caso,
el panorama a corfo plazo para el
conjunto de la Zona Euro no parece
positivo, ya que los indicadores de
confianza no apuntan a un cambio
en una fendencia a la baja que ya
dura casi dos afios.

la economia china ha ido perdien-
do impulso a lo largo de los Gltimos
afios, y desde mediados de 2018
se ha producido una desaceleracion
adicional. En el fercer frimestre el PIB
aumentaba un 6,0% interanual, la
menor fasa en casi tres décadas, por
la menor contribucién del valor afadi-
do en manufacturas (5,2% interanual),
mientras que el de servicios incluso se
aceleré ligeramente (7,2%). El creci-
miento de la industria china parece
afrontar un cambio esfructural desde
2014. En los Ultimos cinco afos, el
incremento medio anual de la produc-
cién ha sido del 6,2%, menos de la
mitad que en los 20 afios anteriores

(13%). Ademds, en lo que llevamos
de 2019 se aprecia una volatilidad
mayor de lo habitual en las tasas de
crecimienfo, con tasas que van del
4,4% de agosto al 8,5% de marzo
y el aumento medio esfd siendo algo
inferior al de 2018 (5,6% frente a
6,2%). Por ofra parte, el indice Li
Kegiang seguido por las autoridades,
que toma volumen de carga ferrovia-
ria, consumo de electricidad y présta-
mos bancarios, no se ha deteriorado
fanto como en el afio 2015 vy pre-
senta crecimientos razonables; vy los
indicadores de confianza empresa-
rial PMI tampoco han sufrido grandes
modificaciones en los Gltimos meses
que apunten a cambios radicales del
crecimiento en los secfores de servi-
cios y manufacturas. De esta forma,
aunque la guerra comercial esté afec-
fando a la industria y la desacelera-
cién probablemente confinuard, se
aprecia una nofable resistencia en la
economia china, lo que ha llevado a
que las auforidades adopten politicas
modestas tanto en el frente monetario
como en el fiscal.

Si atendemos a las economias emer-
genfes desde una perspectiva mds
amplia se puede decir no estan cre-
ciendo a los ritmos que se alcanzaban
en el anterior ciclo, cuando la subida
de los precios de las materias primas
beneficié a casi fodas las regiones.
En el ciclo actual, sélo se mantiene
cierto dinamismo en Asia, mientras
que |beroamérica apenas ha crecido
y no ha sido ajena a crisis en varios
paises (Brasil, Argentina, Venezuela),
Oriente Medio y Rusia han dependi-
do en buena medida de la evolucion
de los precios del pefréleo, y el Africa
Subsahariana no consigue alcanzar
fasas de expansién que le permitan
converger en renfa per cdpifa con los
paises desarrollados de forma decidi-
da. la guerra comercial y la desace-
leracién de la industria perjudican a
la mayor parte de paises emergentes,
aunque en algunos mercados concre-
fos los aranceles entre China y EE.UU.
han provocado una reorientacion del
comercio de estos hacia ferceros paf-
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ses. las previsiones de crecimiento de
instituciones como el FMI para 2019
y 2020 en los paises emergentes son
modestas y han sido revisadas mayo-
ritariamente a la baja en los Gltimos
meses, sobre todo en Iberoamérica,
Oriente Medio v la India.

El gran impulsor de la guerra comer-
cial, Estados Unidos, también estd
viendo como su crecimiento pierde
vigor, si bien, los efectos han llegado
con refraso y de forma mas atenuada
que a ofras regiones gracias al limita-
do peso del comercio exterior en la
la mayor economia del mundo y al
impulso fiscal implementado en 2018.
Se observa cémo los indicadores mas
ciclicos han iniciado un visible dete-
rioro y ya se aprecian caidas en los
datos de exportaciones, produccion
industrial e inversion en bienes de
equipo, pero el resto de la economia
resiste, gracias sobre todo a una situo-

sep-09 sep-11 sep-13 sep-15 sep-17 sep-19

e Alemania

EE.UU.

cién muy holgada de los hogares, que
afronfan la desaceleracién con mas
ahorro y menos deuda que en el ciclo
previo. lo abultada deuda publica
sigue siendo el riesgo mdés claro para
la estabilidad financiera de Estaods
Unidos y mundial, pero no precoupa
a los inversores en el actual confexto
de bajos fipos de inferés.

Los segmentos mas
ciclicos de la economia de
EE.UU. presentan claros
signos de deterioro

El precio del petréleo se ha mante-
nido relativamente estable a lo largo
de 2019 a pesar de algunos vaive-
nes derivados de la guerra comercial
y la conflictividad geopolitica. En lo
que llevamos de 2019 el precio del
crudo es un -10,5% mds barato que
la media de 2018, lo que supone un
movimienfo menor si lo comparamos
con el de 2015 [-46,6%), seguido
por el de 2016 [-15%), que tuvo efec-
tos deflacionistas en todo el mundo,
o con la subida de 2018 (+30,7%).

la oferta y la demanda parecen més

El precio del petréleo ha
caido moderadamente
respecto a 2019 y parece
estabilizarse

DICIEMBRE 2019 | ECONOMIA ARAGONESA 17
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Precio medio anual del barril de petréleo
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Los precios al consumo
han crecido menos

de lo esperado por
factores estructurales y
coyunturales

Los bancos centrales han
reaccionado con politicas
aun mds expansivas
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equilibradas que en los Ultimos afios,
lo que puede confribuir a una mayor
estabilidad en los precios del pefré-
leo que limite su repercusién sobre los
precios de produccion y de consumo
mundiales.

En lineas generales, los aumentos
de precios han sido menores de lo
previsto a lo largo de 2019. Pare-
cen confluir fendencias esfructurales
como el abaratamiento laboral, la
influencia bajista de las nuevas fec-
nologias o el auge del comercio por
internef, con elementos coyunturales
como el menor crecimiento mundial
o la moderada contencién del precio
del crudo. En EE.UU. se aprecia una
ligera aceleracion del IPC subyacen-
fe que lo llevd al 2,4% interanual en
septiembre, pero las expectativas a
medio plazo permanecen ancladas.

2014 2015 2016 2017 2018 2019

En el caso de la Zona Euro, la tasa
subyacente se ha mantenido en el
entorno del 1,0% durante todo el
aro, lejos del objetivo de la aufori-
dad monetaria.

la moderacion del crecimiento mun-
dial y el deterioro de las perspecti-
vas en un confexto de ausencia de
presiones inflacionistas han llevado
a la mayoria de los bancos centrales
a mantener e incluso incrementar sus
politicas expansivas. La Reserva Fede-
ral ha bajado el tipo de intervencién
en fres ocasiones y el Banco Cenfral
Europeo ha reducido atn mas el tipo
de depdsito (0,5%) y ha anuncic-
do un nuevo plan de expansién del
balance. Mientras no se observe un
cambio en la tendencia de crecimien-
fo global cabe esperar estabilidad
en estas politicas, o incluso medidas
expansivas adicionales.



Tipo de referencia del banco central

ENTORNO ECONOMICO ACTUAL >

oct-05 oct-07

FUENTE: Datasfream y elaboracién propia

Estas politicas de los bancos centra-
les, junfo a las perspectivas menos
favorables para los proximos trimes-
fres, han confribuido a que los fipos
de interés a largo plazo contfinten en
los bajos niveles a los que nos esta-
mos habituando en los Gltimos afios.
la deuda piblica de Alemania llegd
a cofizar en negativo hasta el plazo a
30 afios. En el caso de las referencias
a diez afios, la de Estados Unidos se
acercd a sus minimos histéricos vy las
europeas Marcaron unos NUevos, en
el -0,8% en el caso de Alemania y en
el 0,05% en el de Espaia

A pesar de la desaceleracion eco-
némica, las bolsas mundiales estan
viviendo un afio muy positivo, en
buena parfe gracias a los bajos fipos
de inferés. A principos de noviembre,
los indices de Estados Unidos cotiza-
ban en maximos histéricos y con subi-

oct-09

oct-11 oct-13

EE. U, emm=="/0na Euro

das en el afio superiores al 20%. Las
bolsas europeas, después de haber
sufrido mayores oscilaciones también
se acercaban a estos registros, si
bien, el Ibex quedaba rezagado por
el peso del sector financiero, el mas
débil durante buena parte del afio.

En resumen, la desaceleraciéon eco-
noémica ha seguido presente durante
los Ultimos meses. A pesar de ello, la
resistencia de la economia mundial y,
en particular, de la de EE.UU. esté
siendo notable y no se ha llegado a
una coyuniura recesiva. En el lado
negativo hay que sefialar que los fac-
fores que han influido en el deferio-
ro del ciclo van a seguir presentes y
cabe esperar una desaceleracion adi-
cional antes de que mejore la coyun-
tura indusfrial o se aporten estimulos
suficientes para reactivar el ciclo.

oct-15

oct-17 oct-19

Continua la era de los
bajos tipos de interés.
Hemos asistido a nuevos
minimos histéricos en la
Zona Euro

A pesar de la
desaceleraciéon, 2019
esta siendo un ano
positivo para las bolsas
mundiales
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Coyuntura internacional

ECONOMIA INTERNACIONAL Previsiones F

Crecimiento del PIB 2019 2020

EEUU 2,9 2.4 2,1 3,1 2,5 2,7 2,3 2,0
Zona Euro 1,9 1,2 1,4 1,6 1,2 1,3 1,2 1,2
Esparia 2,4 2,2 1.8 2,2 2,1 2,2 2,0 2,0
Japén 0,8 0,9 0,5 0,2 0,3 0,9 0,8 1,4
China 6,6 6,1 58 6,5 6,4 6,4 6,2 6,0
Brasil 1,1 0,9 2,0 1,3 1,1 0,5 1,0

’

Principales indicadores

EE.UU

Produccién industrial 2,2 2.4 2,0 3,6 2,7 1,6 0,2 0,5
Tasa de paro 4.1 4.1 3,9 3,8 3,8 3,9 3,6 3,6
Precios consumo 2.1 2,2 2,7 2,6 2,2 1,6 1,8 1,8
Zona Euro

Produccién industrial 4,3 3,0 2.2 0,5 2,0 0,5 -1,3 2.2
Tasa de paro 8,7 8,5 8,3 8,0 7,9 7.8 7,6 7.5
Precios consumo 1,4 1,2 1,7 2,1 1,9 1,4 1.4 0,9
Espafa

Produccién industrial 4.8 2,5 1,0 0,5 2,7 0,1 1,5 1,1

Tasa de paro 16,6 16,7 15,3 14,6 14,5 14,7 14,0 13,9
Precios consumo 1,5 1,0 1.8 2,2 1.7 1,1 0,9 0,3

Japén

Produccién industrial 4.7 2,4 2,0 0,1 1,3 -1,7 2,3 -1,0
Tasa de paro 2,7 2,5 2,4 2,4 2,4 2,4 2,4 2,3
Precios consumo 0,6 1,3 0,6 1,1 0,9 0,3 0,8 0,3
China

Produccion industrial 6,2 6,6 6,6 6,0 57 6,4 5,6 5,0
Ventas minoristas 9,9 9,9 9,0 9,0 8,3 8,5 8,5 7,6
Precios consumo 1,8 2,2 1,8 2,3 2,2 1,8 2,6 2,9
Brasil

Produccién industrial 59 3,0 0,4 1,6 -1,9 2,2 0,1 2,0
Tasa de paro 11,8 13,1 12,4 11,9 11,6 12,7 12,0 11,8
Precios consumo 2,0 1,8 2,3 3.7 3.7 4,1 4,4 3,1

Datos de mercados financieros

Tipos de interés internacionales

Fed Funds 1,50 1,75 2,00 2,25 2,50 2,50 2,50 2,00
BCE 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Bono EEUU 10 arios 2,41 2,75 2,86 3,06 2,69 2,41 2,00 1,67
Bono aleman 10 afios 0,42 0,50 0,31 0,47 0,25 0,07 0,32 0,57
Tipos de cambio

$/Euro 1,20 1,23 1,17 1,16 1,14 1,12 1,14 1,09
Mercados bursétiles

Standard&Poor s 2674 2641 2718 2914 2507 2834 2942 2977
Stock-600 389 371 380 383 338 379 385 393
Nikkei 22765 21454 22305 24120 20015 21206 21276 21756
lbex 35 10044 Q600 9623 9389 8540 9240 Q199 9245
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Coyuntura internacional

Aunque, como deciamos, la resisfen-
cia de Estados Unidos a la desacele-
raciéon estd siendo notable, también
es cierfo que, ftras la revision de la
serie que se produjo en el segundo
frimestre, sabemos que la ralentiza-
cién estd més avanzada de lo que
se crefa. El pico de crecimienfo se
produjo un afio antes de lo estimado
inicialmente, en el segundo frimestre
de 2018, y la mayor economia del
mundo ha pasado de crecer un 3,2%
interanual a principios de 2018 a un
2,0% en el tercer trimestre de 2019.

El segundo trimestre del afio se carac-
terizd por una aportacién muy nega-
fiva de los inventarios y la demanda
externa que se diluyé en el tercero,
y por la continvidad en la expansion
del consumo privado (2,9% en tasa
frimestral anualizada en el tercer tri-
mestre). Los datos mds ciclicos confir
maron su deferioro, en particular fue
destacable la caida de la inversion
en bienes de equipo [-3,8% fasa fri-
mestral anualizadal, al ser la mayor
desde principios de 2016. También
se produjo una fuerfe cesion en la

Crecimiento del PIB en Estados Unidos

INTERNACIONAL >

La desaceleracion de
Estados Unidos comenzé
antes de lo estimado
inicialmente

Han convivido la
fortaleza del consumo y
el deterioro de los datos
mas ciclicos

FUENTE: Datastream vy elaboracion propia

sep-11 sep-13

Serie antigua

sep-15

sep-17 sep-19

— Serie nueva
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La coyuntura sigue
siendo positiva para los
hogares, aunque podria
deteriorarse dado el
cardacter retrasado en el
ciclo de las variables de
empleo

El ciclo industrial se ha
deteriorado, si bien,
no presenta caidas
profundas

inversion en infraestructuras (-15,3%
tasa trimestral anualizada). En sentido
contrario, la construccion residencial
crecié (5,1% tasa trimestral anualizo-
da) tras seis frimestres en negativo,
probablemente gracias a un entorno
de tipos de interés mas reducidos,
y la inversién en propiedad infelec-
tual manfuvo una expansién notable
(6,6% tasa trimestral anualizadal).

La resistencia del consumo sigue ligo-
da al buen comportamiento de los
ingresos de los hogares. En octubre,
la renta disponible de las familias
crecia un 3,5% interanual en térmi-
nos reales, por encima del consu-
mo privado (2,6%), lo que supuso
un nuevo incremento de la tasa de
ahorro [hasta el 8,3%). A su vez, la
renfa de los hogares viene sostenida
por el crecimienfo de los salarios por
frabajador (3,0% inferanual), y de la

Tasa de ahorro de los hogares en EE.UU.
(acumulada en 12 meses)

ocupacion (1,4%), si bien, se aprecia
un menor ritmo en esta Gltima varia-
ble tras la aceleracion que siguio al
impulso fiscal de 2018, en parte por
el deferioro del empleo en manufac-
turas (-36.000 personas en octubre,
el peor dafo desde 2009, si bien,
influyeron negativamente las huelgas
en General Motors). El carécter refra-
sado en el ciclo de las variables del
mercado laboral hace probable un
deferioro en los proximos frimestres.

En septiembre, la industria de EE.UU.
presenté la primera caida interanual
de la produccion [0,1%) desde
2016, al ceder un -0,9% la manu-
facturera y frenarse hasta el 1,8% la
de productos energéticos. los datos
de nuevos pedidos (-3,5%) y de
exportaciones (-1,8%) no apuntan a
grandes mejoras en esta coyuntura a
corto plazo, si bien, tampoco se han

0

sep-92 sep-95 sep-98

FUENTE: Datastream vy elaboracion propia
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Indicadores econédmicos

INTERNACIONAL >

s El PIB' de EE:UUL crecialun) 2,09 interanuallen elltercer frimestre de 2019,

s La produccion manufacturera caialun -0,9%; interanual en|septiembre:

o [lasiventas minoristas)crecian vn 4, 1.

s El paro) se sifuo en|un| escaso) 3,675 en|octubre despues de un minimo de casi 50

anos del 3,5%:.

desplomado. la confianza empreso-
rial ISM se mantuvo por debajo de
50 en el mes de octubre para el
sector manufacturero a pesar de que
se produjo un inesperado rebote en
los nuevos pedidos de exportacion,
que era uno de los componentes que
habian lastrado el indice de forma
mas acusada. la continvidad de la
guerra comercial, que no se ha fro-
ducido en una reduccién del déficit
exterior [supera los 650.000 millones
de délares en 12 meses), y el esca-

so margen para la politica fiscal que
suponen el elevado endeudamiento
publico vy las dificuliades del Gobier-
no para aprobar planes expansivos
en un Congreso de mayoria demé-
crafa  probablemente se  fraducirdn
en que continte la ralentizacion del
crecimiento de Esfados Unidos.

la primera esfimacion del PIB de la
Zona Euro en el fercer frimestre supe-
16 las expectativas, no obstante, el
incremento volvié a ser escaso al
repetir el 0,2% del trimesire previo

Crecimiento del PIB en la Zona Euro

El crecimiento del PIB en
la Zona Euro fue escaso
tanto en el segundo como
en el tercer trimestre

4,0 1,0
3,6 0,9
3,2 0,8
2,8 0,7
2,4 0,6
2,0 0,5
1,6 0,4
1,2 0,3
0,8 0,2
0.4 0,1
0,0 0,0
0,4 1 0,1
0,8 1 0,2
-1,2 1 0,3
-1,6 0,4
72'26;)-1 1 sep-12 sep-13 sep-14 sep-15 sep-16 sep-17 sep-18 sep-1 éo’5
Trimestral e Anual (izquierda)

FUENTE: Datastream vy elaboracion propia
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En el segundo trimestre
la descomposicion del
crecimiento mostraba
tasas razonables excepto
en la industria

La situacién de los
hogares todavia es
positiva y crecen con
fuerza las ventas
minoristas incluso en
Alemania

No obstante, los
indicadores de confianza
apuntan a un deterioro
adicional

Se ha intensificado

el debate sobre la
necesidad de politicas
fiscales mas expansivas,
pero hay dudas sobre la
capacidad de unos paises
y la voluntad de otros.

ECONOMIA ARAGONESA | DICIEMBRE 2019

y al moderarse en en una décima la
tasa interanual, hasta el 1,1%. Entre
los grandes paises se han conocido
los datos de ltalia (0,1% trimestral,
0,3% interanual) y de Francia (0,3%
y 1,3% respectivamente). En Alemo-
nia se espera un registro negativo que
supondria la enfrada en una recesion
técnica al seguir a la cesion del fri-
mesire previo.

A falta de la desagregacion del dato
de la Zona Euro queda por ver si la
demanda inferna ha seguido regis-
frando crecimientos razonables como
presenfaba en el segundo frimesire,
cuando crecian el consumo privado
(1,2% interanual), el publico (1,3%)
y la inversion (2,8%), mientras que la
demanda externa tenia una aporta-
cién ligeramente negativa. Desde un
punto de vista secforial, en el segun-
do frimestre el secfor manufacturero
[-1,6% inferanual) seguia presentando
un comportamiento negativo, mientras
que aumentaban el valor afiadido de
la construccién (3,5%), los servicios
(1,7%) y el sector primario (0,7%).
Dentro de los servicios, destacaba el
incremento de informacién y comuni-
caciones (3,8%) y, en menor medida,
servicios profesionales y administrafi-
vos [1,9%), si bien, ambos se frena-
ban. Mdas modesto fue el aumento en
adminisfracién piblica, educacién y

sanidad (1,2%).

En lineas generales se puede decir
que los focos de dificultades estan
muy concentrados en el sector manu-
facturero y en algunos paises como
Alemania e lialia, dentro de una
desaceleraciéon modesta en el resto
de ambitos. Esto estd siendo asi en
buena medida por la buena coyun-
tura para los familias. la creacion
de empleo ha fenido continuidad
en 2019, si bien, los ritmos de cre-
cimienfo se han moderado desde
los méximos del 1,7% interanual en
2017 ol 1,2% del segundo trimes-
fre de 2019. la tasa de paro se ha
reducido hasta el 7,5% de septiem-
bre, frente al 12,1% mdaximo tras
la crisis, en 2013, y frente ol 7,3%

minimo del ciclo anterior. Conforme
se ha reducido el desempleo hemos
podido apreciar una aceleracién de
los salarios en la Zona Euro, que han
pasado a crecer a fasas cercanas al
2,5%. En este contexto se compren-
de la resistencia del consumo. Hasta
sepliembre las ventas minoristas cre-
cieron un 2,4% respecfo al afio anfe-
rior, un ritmo superior al registrado en
2018 (1,6%), y crecieron con fuerza
en Alemania (3,0%) a pesar de los
débiles datos que muestra el conjunto
de su economia, muy lastrada por la
aportacion exterior.

No obstante, como sefialébamos
para Estados Unidos, las variables
referentes al consumo y la situacion
de los hogares suelen ir refrasadas en
el ciclo y, de seguir enquistandose la
mala coyuntura industrial, podria ter-
minar contagiando de forma mas con-
tundente al resto de los sectores de la
economia. De hecho, los indicadores
de confianza empresarial, como los
indices PMI, o del consumidor, o el
mas amplio indice de sentimienfo
econémico, apuntan a deferioros adi-
cionales en los proximos meses.

Por este mofivo se ha infensificado el
debate sobre la necesidad de aplicar
politicas expansivas desde el frente fis-
cal, pero de nuevo se pone de manifies-
fo un punto de partida problemdtico.
Sin llegar a los cofas que se alcanza-
ron en los afos de la crisis del euro,
siguen existiendo divergencias entre los
saldos publicos de los diferentes pafses
infegrantes, lo que limita la capacidad
de actuacion. Alemania y Holanda
cuentan con una situacién mas holga-
da, mientras que Esparia, Francia e
ltalia presentan déficit cercanos del 3%
sefialado como limite en el pacto de
esfabilidad y crecimiento. Ademas, en
ausencia de cambios significativos, el
FMI espera un deterioro adicional de
los saldos poblicos en los proximos
afios, sobre todo en ltalia. Lo mismo
sucede con la deuda publica, aunque
en esfe caso dentro de un elevado apa-
lancamiento generalizado, pues esca-
sean los pafses que cumplen el 60%
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Componentes del sentimiento econémico en la Zona Euro

20
15 A\
10 /\./"\JJAM v\\'“’\‘_\

\/
54— -
"\ AN
AN P
-15 N 7 / V
20 VM\ ’/
25 7
-30
oct-11 oct-12 oct-13 oct-14 oct-15 oct-16 oct-17 oct-18 oct-19

e Confianza en servicios

FUENTE: Datastream y elaboracion propia

objefivo de la Comision Europea. Los
casos mds graves son los de Esparia,
Francia y Bélgica, con deudas en torno
al 100% del PIB, Portugal (120%), lto-
lia (130%) y Grecia (180%). A esfas
dificullades hay que sumar la falta de
voluntad politica en paises como Ale-
mania. En cualquier caso, hay que
fener en cuenta que, a pesar de los
elevados niveles de apalancamiento,
con los bajos fipos de inferés actuo-
les, la carga de la deuda estd siendo

Indicadores econémicos

Confianza del consumidor Confianza industrial

reducida, e incluso inferior a la de ofros
ciclos en paises como lfalia, Francia o
Alemania, y podria existir cierfo mar
gen de actuacién, sobre fodo si se
cenfran los esfuerzos en dmbitos como
la inversion v la educacion para confri-
buir o que la Zona Euro incremente su
potencial de crecimiento a largo plazo
y se aproxime a los niveles de vida que
alcanzan los paises mas tecnolégica-
mente avanzados.

s En la/ Zonal Euro, el PIBicrecioun 1,19 inferanuall en el tercer frimestre de 2019;

s La produccion industrial/caraluni-2,87% inferanuallen agosto; y/las ventas minoris-
tas crecian un 3,19 ) en septiembre;

s La tasa/de paro ha caido al 7,5%.
s El'IPC/ crecial en|octubre un 0,77 interanval 'y la tasa subyacente vni1,1%:.
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Coyuntura nacional

Principales magnitudes macroeconémicas

Datos anuales

Principales indicadores 2017 2018

Indicadores de competitividad

Indice precios al consumo (IPC) 2,0 1.7 1,5 1,0 1,8 2,2 1.7 1,1 0,9 0,3
Productividad 0,1 0,1 0,2 0,3 0,0 0,1 0,3 0,4 0,2 n.d.
Costes laborables unitarios 0,2 0,8 0,3 0,2 0,6 1,0 1,3 2,1 2,1 n.d.
Indicadores de endeudamiento

g;io;tin%iT%ﬁgv)ssidod de financiacién con el 29 2.4 3,8 0,3 14 2.8 20 0,6 37 nd.
;?ﬁ;gﬁozp%? necesidad de financiacién del 19 15 19 04 07 11 15 05 08 06
Mercado laboral

Creacién de empleo equivalente 2.9 2,5 2,9 2,6 2,5 2,5 2,7 2,7 2,5 1.8
Tasa de paro 17.2 15,3 16,6 16,7 15,3 14,6 14,5 14,7 14,0 13,9

Apertura al exterior
Balanza por cuenta corriente (Mn€ acumulados) 31 086 23284 31 086 -2.091 782 17820 23284 -2.351 8 575 n.d.

Exportaciones de bienes y servicios (%PIB) 33,9 33,8 34,3 34,2 34,0 33,5 33,6 33,6 34,1 33,6
PRODUCTO INTERIOR BRUTO a precios de mercado
Demanda nacional (*) 3,0 2,6 3,6 2,8 3,1 2,5 2,0 1,9 1,0 1,8
- Gasto en consumo final de los hogares 3,0 1,8 3,2 2,5 2,1 1,6 1,2 1,1 0,6 1,5
- Gasto en consumo final de las AAPP 1,0 1,9 1,6 1,6 1.7 1,9 2,2 2,2 2,2 2,5
Formacién bruta de capital fijo 5,6 6,1 7,6 57 8,4 6,1 4,4 4,6 1,2 2,3
- Activos fijos materiales 7,0 6,2 8,2 5,1 9,5 6,3 4,0 5,8 1,0 2,0
e Construccion 5,9 6,6 6,2 71 7,5 6,1 5,7 4,2 2,9 0,7
® Bienes de equipo y activos cultivados 8,5 57 11,2 2,3 12,5 6,8 1.4 8,0 2,2 5,6
- Activos fijos inmateriales 1,3 1,1 0,3 1,5 1,1 0,7 1,0 0,1 1,1 2,2
DEMANDA EXTERNA (*) 0,1 0,3 0,5 0,1 0,9 0,2 0,1 0,2 1,0 0,2
Exportaciones de bienes y servicios 5,6 2,2 5,4 4,0 3,1 1,6 0,1 0,3 2,2 2,3
- Exportaciones de bienes 5,1 2,1 57 3,9 3,8 1,9 -1,0 2,2 1,6 3,0
- Exportaciones de servicios 6,8 2,3 4.7 4,1 1,7 1,0 2,7 6,0 3,5 0,7
Importaciones de bienes y servicios 6,6 3,3 7,9 4.7 6,3 2,5 0,3 0,4 0,7 2,0
- Importaciones de bienes 6,5 1,9 7,5 3,1 5,9 0,9 2,0 -1,7 2.5 1.9
- Importaciones de servicios 7.3 9,8 9.5 12,5 8,5 10,3 7.9 5,5 7.5 2,6
Oferta 2,9 2,4 3,0 2,8 2,3 2,2 2,1 2,2 2,0 2,0
Agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca -3,0 59 0,9 59 7,8 3,0 6,9 0,0 4,6 0,1
Industria 3,1 0,4 4,2 0,4 0,3 0,2 -1,5 0,7 0,2 1,8
- Industria manufacturera 4,9 0,7 6,6 1,7 1,2 0,2 0,3 0,1 0,3 1,2
Construccién 4,9 57 5,2 5,0 5,5 6,2 5,9 6,4 5,2 2,4
Servicios 2,9 2,7 2,8 3,0 2,5 2,6 2,7 2,9 2,8 2,4
- Comercio, fransporte y hosfeleria 3,5 2,4 2,8 2,5 2,1 2,2 2,5 3,2 2,5 2,6
- Informacién y comunicaciones 7.7 5,0 7.7 6,7 6,3 3,9 8,3 2,3 0,3 0,3
- Actividades financieras y de seguros 0,5 6,7 2,5 7,3 8,1 57 5,8 6,2 7,5 7,5
- Actividades Inmobiliarias 1,7 2,3 1.7 2,3 2,1 2,4 2,5 2,5 2,3 2,1
- Actividades profesionales 54 4,9 5,3 55 4,3 5,2 4,8 4,3 4,3 2,9
- Administracién poblica, sanidad y educacion 1,5 1.7 1,5 1,9 1.2 1,8 2,0 2,1 2,3 1,9
- Actividades artisficas, recreativas y ofros servicios 2,7 0,0 2,4 1,2 0,9 0,1 0,2 0,5 2,0 0,4
Impuestos nefos sobre los productos 2,8 1,2 2,3 2.4 1,5 0,8 0,0 0,5 0,4 0,6

* Aportacién al crecimiento del PIB a precios de mercado.
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Coyuntura nacional

la serie de PIB en Espafia también
(como la de EE.UU.) ha sido revisada
a la baja de forma apreciable, y mues-
fra que el crecimiento se habia frenado
en 2018 més rapido de lo estimado
inicialmente, de fal modo que era o
principios de 2019 fres décimas infe-
rior a lo calculado con el anterior méto-
do. Con todo, llegamos a los datos del
segundo y el fercer trimestre de este
afio, que fueron en ambos casos de un
0,4% frimestral y un 2,0% inferanual,
si bien, nos ofrecieron una desagrega-
cién muy disfinta.

Crecimiento del PIB en Espaia

El dato del segundo trimestre present6
una demanda inferna débil y un fuerte
apoyo de lo demanda externa, que
aportaba la mitad del crecimiento inte-
ranual (como deciamos, del 2,0%).
En el tercero, sin embargo, se produ-
jo un una fuerte recuperacion de la
demanda interna, asi el consumo pri-
vado (1,1% trimestral) tras un afio de
debilidad, y también la inversién, en
particular en bienes de equipo (7,0%
frimestral) y en bienes de propiedad
intelectual (1,4% trimestral). En sentido
confrario, cayd la inversién en cons-

La revisién de la serie
del PIB mostré una
desaceleracion mas
acusada que la estimada
inicialmente

En el segundo trimestre
la demanda externa tuvo
una fuerte aportacién, en
el tercero se recuperé la
demanda interna
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FUENTE: Datastream y elaboracion propia
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Serie antigua e Scrie nueva
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Indicadores econémicos

o El PIB! crecio)un' 2,09 interanuallen) el tercer trimestre de 2019

s Ellconsumo) privadocrecialun 1,57 interanual y el publico un| 2,5%.

o La inversion aumentabalun2,3% interanual:

* Lasiexporfaciones de bienes y servicios se incrementaban un| 2,37 interanual, y
las importacionesun| 2,0%.

Desde una perspectiva
de oferta, en el tercer
frimestre se recuperé la
industria y se frenaron
los servicios y, sobre
todo, la construcciéon

Tras la revisién, pesa
menos en el PIB la
industria, y mas los
servicios inmobiliarios,
de entretenimiento,
profesionales y
administrativos

Tras la crisis se ha
consolidado la ganancia
de peso en la economia
del sector servicios
frente a la industria y la
construccién, si bien, el
peso de estos sectores
parece estabilizarse

ECONOMIA ARAGONESA | DICIEMBRE 2019

fruccion -2,6% trimestral) fras el buen
comportamiento de los Ultimos afios.

Desde una perspectiva sectorial, en
el tercer trimestre lo mas llamativo fue
el crecimiento del valor afiadido de
manufacturas (1,2% trimestral) en el
dificil contexto internacional del sec-
for, que convivié con un fuerfe empeo-
ramiento en construccion (-1,3%) y un
menor dinamismo de los servicios
(0,4%). Si atendemos a los datos
inferanuales, el valor afadido crecia
en la agricultura (0,1%), la industria
(1,8%), la construccién (2,4%) y los
servicios (2,4%). Dentro de estos
Gltimos desfacaba la expansion del
sector financiero (7,5%) vy, en menor
medida, la de los actividades pro-
fesionales y administrativas (2,9%),
frente a un menor dinamismo en las
arfisticas y de enfrefeniendo (0,4%)
y en informacién y comunicaciones

(O,3%).

los nuevos cdlculos del PIB espariol
arrojaron una notable pérdida de
peso de la industria manufacturera
[-1,7 puntos porcentuales en el aio
2018 respecto a la esfimacién ante-
rior] y, en menor medida, de informa-
cién y comunicaciones (0,6 p.p.),
suministro de energia (0,3 p.p.) vy
comercio, fransporte, hosteleria (-0, 1
p.p.).En senfido contrario, ganaron
importancia las actividades inmobilia-
rias (1,2 p.p.), artes, entretenimiento
y ofros servicios (0,8 p.p.) y los ser-
vicios profesionales y administrativos

(0,8 p.p.).

Si- aprovechamos esfa revisién de la
serie para analizar la evolucién a
largo plazo de la economia espafio-
la podemos decir que, en los dltimos
afos se ha consolidado la ganancia
de peso del sector servicios vivida
durante la crisis, mienfras que la ten-
dencia a la boja del secfor industrial
parece haberse defenido, algo que
fombién sucede en el secfor agrico-
la y ganadero. El sector constructor
ha empezado a recuperar parte del
peso que perdio fras el estallido de la
burbuja, pero se mantiene lejos de los
niveles del ciclo previo, lo confrario
que ha sucedido con el suministro de
energia, gas, agua y saneamientos,
que ha perdido parte de lo ganado.

Dentro del sector servicios, la mayor
confribucién sigue correspondiendo a
comercio, fransporte y hosteleria, y su
tendencia a la baja revirtié con la cri-
sis. Administracién publica, educacion
y sanidad gand peso por su mayor
estabilidad en los afios recesivos. Las
actividades inmobiliarias y las profe-
sionales y administrativas han cobrado
relevancia, las segundas de forma mas
paulatina y las primeras con mayor
infensidad hasta 2013 y con un refro-
ceso después. Denfro de las dreas del
secfor servicios con una menor contri-
bucién al PIB se aprecia una ganancia
de peso de informacién y comunica-
ciones y de las acfividades arfisficas,
recreativas y ofros servicios. En sentido
contrario, las actividades financieras y
de seguros perdieron relevancia tras la
gran recesion y no han recuperado los
niveles del anterior ciclo.



Peso sectorial en el VAB espaiiol y revision de la serie

Comercio, fransporte, hosteleria
AA.PP., educacion, sanidad
Industria manufacturera
Servicios inmobiliarios

Servicios profesionales y administrativos

Informacién y comunicaciones

Artes, entretenimiento y ofros servicios
Finanzas y seguros

Suministro de energia

Agricultura, ganaderia

FUENTE: Dotasfream y elaboracién propia

Atendiendo a las diferencias en la
estructura productiva espafola respec-
fo a la de la Zona Euro, se aprecia
una especializacién en nuestro pafs
en comercio, fransporte y hostfeleria,
en construccidn, en artes, entrefeni-
miento y ofros servicios y en agricultu-
ra y ganaderia. En sentido contrario,
es muy inferior el peso de la industria
manufacturera y, en menor medida,
de los servicios profesionales y admi-
nistrativos y de los servicios financieros
y de seguros. Con una comparacién
por pafses de nuestro entorno y no
sélo de la Zona Euro se puede infrodu-
cir algn matiz a esfe andlisis, como,
por ejemplo, que el sector industrial
(12,2%) tiene un peso reducido com-
parado con los de Alemania (23,3%),
Suiza (20,9%), Polonia (19,4%) v, en
menor medida, ltalia (16,9%), pero es
similar a la contribucién manufacturera

Construccion

NACIONAL >

2 0 2 4 6 8 10 12

B Peso en el VAB

en Holanda (12,4%] y supera a las de
Francia (11,2%), Reino Unido (9,0%)
o Crecia (8,6%). la aportacién de
los servicios inmobiliarios (11,4%) ha
pasado a superar la media europea
(10,4%), pero queda lejos de su rele-
vancia en Grecia (21%), y por deba-
jo de lalia (13,6%), Francia (12,4%)
o Reino Unido (12,3%). El peso del
sector financiero y de seguros es par-
ticularmente reducido (3,0%), inferior
al de Grecia (3,6%) o Portugal (4,6%)
y menos de la mitad que los de Reino
Unido (6,9%), Holanda (7,1%) vy
Suiza (10,4%). En sentido contrario
se confirma la notable especializa-
cién de la economia espafiola en
arfe, enfretenimiento y ofros servicios
(4,8%), comercio, fransporte y hostele-
ria (23,4%) y, a pesar de la reduccién
de su tamafio, en construccién (6,9%).

14 16 18 20 22 24

Revision 2018

Respecto a la economia
de la Zona Euro en
conjunto, la espanola
estda especializada en
comercio, transporte y
hosteleria, construccion,
artes y entretenimiento
y en agricultura y
ganaderia
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Evolucion del peso en el valor aiiadido bruto de Espaiia

1998
Agricultura, ganaderia 3,3%
Suministro de energia 3,2%
Industria manufacturera 16,1%
Construccion 11,4%
Comercio, fransporte, hosteleria 23,8%
Servicios inmobiliarios 7.2%
Informacién y comunicaciones 3,3%
Finanzas y seguros 2,9%
Servicios profesionales y administrativos 6,3%
AA.PP., educacién, sanidad 18,4%
Artes, enfrefenimiento y ofros servicios 4,0%

FUENTE: Datastream y elaboracion propia

2003

3,0%
3,3%
15,5%
11,9%
22,8%
8,2%
3,7%
3,4%
6,5%
17,5%
4,2%

Especializaciéon de la economia espaiola respecto a la Zona Euro

(diferencia de la contribucién al VAB)

Comercio, fransporte, hosteleria

Consfruccién

Arfes, entretenimiento y ofros servicios

Agricultura, ganaderia

Senvicios inmobiliarios

Suministro de energia, agua

Informacién y comunicaciones

Administracién Poblica, educacion, sanidad

Finanzas y seguros

Servicios profesionales y adminisirafivos

Industria manufacturera

FUENTE: Datastream y elaboracion propia
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2008

2,6%
3,4%
13,6%
11,0%
21,9%
9,8%
3,8%
4,5%
7,5%
17,4%
4,3%

2013

3,0%
3,5%
11,9%
6,5%
22,7%
12,3%
4,3%
3,6%
7.8%
19,6%
4,8%

6%

-A4%

2%

0%

2%

4%

6%

2018

3,0%
3,0%
12,2%
6,9%
23,4%
11,4%
5,0%
3,0%
Q1%
18,2%
4,8%



Volvamos a la actualidad econéomi-
ca. Como sefialdbamos, uno de los
aspectos sorprendentes del PIB del
tercer trimestre era el crecimiento del
valor afiadido de la industria, si bien,
es coherente con la evolucion de la
produccién industrial a lo largo del
afo, ya que ha presentado crecimien-
tos moderados (0,9% de enero a sep-
tiembre respecto al mismo periodo el
afo anterior) frente a las caidas del
conjunto de la Zona Euro [-1,3% inte-
ranual con dafos de enero a agosto),
mas acusadas en pafses como Alemao-

nia (-4,3% de enero a septiembre). A
pesar de estos buenos dafos relativos,
resulta dificil considerar que se esté
produciendo una recuperacién  del
ciclo industrial en Esparia ajena a las
dificultades que afraviesa el sector en
el resto del mundo. La cifra de nego-
cios industrial (0,6% inferanual en
agosto) y los nuevos pedidos (-1,9%)
no muesfran una situacion boyante, y
los indicadores de confianza presen-
fan una fendencia bajista que apunta
a un deterioro en los proximos meses.

Crecimiento de la produccién industrial

NACIONAL >

La industria ha
presentado un buen
comportamiento relativo
que parece dificil que

se mantenga en los
préximos meses
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FUENTE: Datasfream y elaboracién propia
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Zona Euro
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Crecimiento de la cifra de negocios de servicios

Profesionales, cientificos y técnicos

Transporte y almacenamiento

Administrativos y auxiliares

Comercio

Hosteleria y restauracion

Informacién y comunicaciones

FUENTE: INE y elaboracién propia

Las exportaciones apenas
dinamizan la industria.
Por sectores, el peor
comportamiento es para
el del automévil y las
materias primas

Se modera el crecimiento
del sector servicios,
aunque todavia presenta
tasas notables

El turismo presenta una
moderada aportacién
positiva a la economia
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m 2019 (ene-ago)

la demanda externa estd suponien-
do un importante apoyo para el
crecimiento del PIB en Esparia en
2019, pero en buena parte por la
confenciéon de las importaciones, de
forma que el moderado crecimiento
de las exportaciones de bienes no
estd aportando demasiado dinamis-
mo a la industria. De enero a agosto,
las exportaciones de bienes apenas
crecieron un 1,1% respecfo al mismo
periodo del afio anterior, mientfras
que las importaciones aumentaban un
1,2%. Por sectores, en el lado negati-
vo estd pesando la caida de las ven-
tas al exterior de automéviles (-4,8%)
y, en menor medida, la de productos
energéticosy materias primas (-3,9%)
y la de semimanufacturas [0,9%),
mientras que era positiva la confri-
bucién de bienes de equipo (6,0%),
alimentacién y bebidas (3,9%) y pro-
ductos quimicos (3,4%). En el caso de
las importaciones, la desagregacion
por componentes tampoco muestra
que la atonia se deba a una debi-
lidad generalizada de la demanda,
ya que las caidas se concentran en

2018

producfos energéticos (-3,9%) y mate-
rias primas (-11,7%).

El crecimiento de la cifra de negocios
del sector servicios se ha desace-
lerado en los dos dltimos dos afios.
Aln asi, hasta agosto de 2019
fodavia presentaban una cifra nofa-
ble del 4,5% interanual (tras el 5,9%
de 2018 y el 6,7% de 2017). Este
afio sélo se han acelerado hosteleria
y restauraciéon (4,2%) y transporfe y
almacenamiento (6,2%), mientras que
el resto de ramas han perdido vigor.
El crecimiento més destacado sigue
siendo el de los servicios profesiona-
les, cientificos y técnicos (8,3%).

Ante el declive de destinos rivales del
furismo estival, como Turquia o Tunez,
el crecimiento del gasfo turfsfico
extranjero en Esparia fue muy eleva-
do en 2016y 2017,y se femia que
fuera algo temporal, de forma que
podian producirse caidas del nimero
de visitantes y el gasto al normalizar-
se la coyuniura en estos paises. Sin
embargo, en los dos Ultimos afios, los
aumentos han sido moderados pero



aln positivos. Se ha producido una
fendencia hacia la reduccion de las
esfancias medias que se ha visto mds
que compensada por el incremento
del gasto diario. En los nueve prime-
ros meses del afio, el gasto turfsfico
en Espaiia crecia un 3,0% inferanual,
y la contribucion del sector a la eco-
nomia era menor que en el pasado
pero todavia favorable.

En lo que respecta a la evolucién de
los sectores inmobiliario y consfructor,
las ventas de viviendas se han frenado
desde mediados de 2018, después
de permanecer duranfe cuafro afios
a tasas de dos digitos. En términos
acumulados de doce meses en agos-
to crecian sélo un 1,1% interanual,
y, si fomamos solo los dafos de los
ocho primeros meses del afio frente
al mismo periodo del afio anterior,
incluso se aprecia una ligera caida
[-1,1%). Volviendo a datos acumula-
dos de doce meses, la ralentizacion
ha sido mds acusada en las vivien-
das usadas (0,1%), que suponen un
81,5% de las venfas, mientras que
las nuevas crecen un 5,9%. Por ofra
parte, menos de un 10% de las ventas
de viviendas corresponden a VPO.

Aunque los cambios legislativos han
podido influir negafivamente en el
crecimiento de las ventas de vivien-
das, lo tendencia a la baja se habia
iniciado antes y parece responder
fambién a ofros factores. Por una
parte, el fuerte aumento de la venta

Indicadores econémicos

de viviendas en los Ultimos afios pare-
cia responder a la abundante deman-
da embalsada durante la crisis, que
se vio favorecida, ademds, por el
enforno actual de bajos tipos de infe-
rés y por la correccion de los precios
de la vivienda.Una vez superado esfe
impulso, la demanda potencial de
viviendas a largo plazo parece infe-
rior al ritmo actual de compraventas,
fanto si atendemos a las previsiones
de aumenfo del nimero de hogares
como al nimero de fransacciones
sobre el fofal de hogares. Ademds,
el aumento de la incertidumbre y la
recuperacion de los precios en los
Gltimos afios cuando las rentas de los
jévenes han permanecido estancadas
pueden haber ejercido también una
influencia negativa en la demanda.

la mejor evolucién de las ventas de
vivienda nueva frente a las usadas
y el bajo nivel de partida estd con-
fribuyendo a que el aumento de los
visados de obra nueva sea todavia
notable (12,1% en términos acumula-
dos de 12 meses), si bien, también
se aprecia una fendencia a la baja
respecto a las tasas del afio pasa-
do. En cualquier caso, la reduccién
del stock de viviendas sin vender y
el sostenimiento de la demanda de
viviendas nuevas parecen indicar que
la evolucion de esfa variable serd
mds positiva que la de las ventas, de
forma que seguird teniendo una nota-
ble repercusién en el aumento de la
actividad del sector.

NACIONAL >

Se aprecia una pérdida
de vigor en las ventas de
viviendas, en especial de
segunda mano

La llegada al mercado de
la demanda embalsada
durante la crisis pudo
llevar las compras de
vivienda por encima de
los niveles de equilibrio
de largo plazo

Las perspectivas para la
construccién de viviendas
son mas favorables

por los bajos niveles de
partida

s La produccion industriallcrecio)un 0,975 en los| primeros nueve meses del ano) frente
al mismo) periodo dellano anterior:

s La cifra de negocios dellsector serviciosiaumento un'4,5% interanual enilosiocho

primerosimeses de 2019.

s Las compraventas de viviendasise han frenado hastalel 1,19 interanuval'en
terminos acomulados de 12 meses.
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Vidados de obra nueva en 12 meses
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FUENTE: Dafastream y elaboracién propia

El aumento de los precios
de la vivienda se moderé
en el segundo trimestre

Se ha ralentizado el ritmo
de creacion de empleo

Aumenta la poblacién
activa y también
repercute en la menor
reduccién del paro
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Tras la aceleracién de los afios ante-
riores, los precios de la vivienda per-
dieron algo de fuerza en el segundo
frimesire del afio segun las distintas
fuentes de informacién. Si atendemos
al Ministerio de Fomento, el incremen-
fo pasod del 4,4% interanual en el pri-
mer frimeste de 2019 al 3,1% en el
segudno. Los datos del INE van de un
aumento del 6,8% a otro del 5,3%.
los datos del Fomento muestran una
subida del 12,5% desde el minimo
de hace cinco afios, si bien, él precio
por mefro cuadrado adn estd un -26%
por debajo del maximo de 2008 (un
-35% si lo ajustamos por la inflacién).

En los nomeros de los dltimos afios
hemos venido analizando el papel
fundamental que ha ejercido el mer
cado de trabajo para el buen desem-
perio de la economia espariola, tanto
en cifras absolutas como  relativas
a la Zona Euro. Su evolucién sigue
siendo clave para definir la capaci-

ogo'-] 4 ago-19

dad de crecimiento de la economia
espanola. En 2019, tras comenzar el
afo con unos incrementos de la ocu-
pacién que superaron las expectati-
vas ante las dudas suscitadas por la
evolucion del ciclo y factores internos
como la incerfidumbre politica o la
subida del salario minimos, se produ-
jo en el segundo y en el fercer trimes-
fres un fuerte frenazo en el ritmo de
aumento del empleo. Si afendemos
a los datos de la EPA, la ocupacion
paséd de crecer un 3,2% en el primer
frimestre a un 2,4% en el segundo y
un 1,8% en el fercero, y no se habio
visto una tasa inferior al 2,0% desde

2014.

Ademads de frenarse el crecimiento
del empleo, se ha acelerado el de
la poblacién activa (1,0% interanual
en el tercer frimestre, maximo desde
2009), probablemente gracias al
efecto llamada fras las mejoras de
los tltimos afios, algo positivo para



el crecimiento a largo plazo pero que
también provoca (junto al menor dina-
mismo de la ocupacién) un menor
ritmo de cesion del paro. Lo caida en
el numero de parados se ha conteni-
do hasta el -3,4% en el tercer trimes-
fre frenfe a las tasas de dos digitos @
la baja que sostuvo entre finales de
2015 y principios de 2019. De esta
forma, la tasa de paro ha pasado de
reducirse enfre 1,5 y 2 puntos por-
centuales al afio a sélo seis décimas,
hasta el 13,9% del tercer trimestre.

Es probable que esfe abrupto frena-
z0 se deba a una sobrerreaccion a
la baja fras el fuerte dinamismo de
la creacién de empleo en la primera
parte del afio, y los datos de dfiliacio-
nes a la seguridad social, que mejo-
raron en sepfiembre vy, sobre todo, en
octubre, fras unos julio y agosto muy
débiles, parecen apunfar en esfa direc-
cién. No obstanfe, conviene seguir
vigilando algunos indicadores de alar-
ma o de agotamiento del mercado
laboral, como puede ser la evolucion

del paro de larga duracién, que en el
fercer frimestre seguia comportandose
mejor que el de corfa duracion (caia
un -12,6% inferanual frente al aumen-
to del 5,9% del segundo]. El paro de
larga duracién todavia se sitia cerca
de 1,4 millones de personas, con una
presencia destacada de los parados
de mas de dos afios (250.000), cifras
que superan en 1 millén y en 0,8
millones los niveles previos a la crisis.
El paro de menos de un afio también
ronda los 1,4 millones, pero en este
caso solo superan en 0,35 millones
los minimos de 2007.

la reduccion del desempleo y una
mayor predisposicion social 'y poli-
fica, han permitido que los salarios
se aceleren después de permanecer
estancados durante casi una déca-
da. En el segundo frimestre del afo,
el coste laboral crecia un 2,4% inte-
ranual, el mayor ritmo desde 2009,
para alcanzar los 2.665€ mensua-
les, de los que 1.992 corresponden
a costes salariales y 619 a cotiza-

Variacion mensual desetacionalizada del nomero de afiliados

a la seguridad social

NACIONAL >

El aumento de dfiliados
a la seguridad social
mejord en septiembre y
octubre. Sigue cayendo
con fuerza el paro de
larga duracién

El aumento de los salarios
y el empleo, junto a la
moderada expansién del
consumo han permitido
la recuperacién de la tasa
de ahorro
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FUENTE: Ministerio de Trabajo, Migraciones y Seguridad Social, elaboracién propia
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Indicadores econémicos

Segun laEPA; lajocupacion crecio un) 1,875 interanual en el tercertrimestre de 2019,

Las afiliaciones ala seguridad social avmentabaniun 2,379 i.a. en|octubre.

La tasajde paro se situo en el 13,975 en el tercer trimestre de 2019.

s Los| costes laborales crecianiun 2,49 interanuval en el segundo) frimestre:

La tasalde ahorro subio hasta el 8,775 en el segundo trimestre

La subida salarial
superior a la
productividad no es
sostenible a largo plazo
pero no parece una
amenaza a corto plazo
para la competitividad
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ciones obligatorias a la seguridad
social. El crecimiento del empleo vy
la aceleracion de los salarios, se estd
fraduciendo en un importante aumen-
to de la masa salarial de la econo-
mia (4,4% inferanual en el segundo
trimestre de 2019, mdximo desde
2015], que a su vez estd arrastran-
do a la renta disponible.Esta acele-
racion no se ha visto seguida por un
excesivo crecimiento del consumo, de
forma que ha repuntado con fuerza
la tasa de ahorro. Después de la revi-
sion de la serie (en més de un punto
porcentual al alza), la tasa de ahorro
de los hogares se situd en el segundo
trimestre de 2019 en el 7,2% de la
renta disponible, nivel no visto desde
2016, en términos acumulados de
12 meses, y en el 8,7% en el trimes-
fre en términos desestacionalizados.

Por lo tanto, la situacion de los hogo-
res parece mds holgada que en los
afios anferiores a pesar de la desace-
leracion del crecimiento del PIB y del
empleo. El aumento de los salarios
por encima de la productividad no es
sostenible a largo plazo, pero al venir
depués de afos de estancamiento y
en un contexto en el que este fenome-
no también sucede en el resto de la
Zona Euro, no parece una amenaza
a corfo plazo para la competitividad
de la economia y la necesidad de
confratacién de las empresas (ode-
mds, la capacidad de financiacion
de las empresas es positiva, si bien,

se ha reducido (de 40,000 Mn€ a
16.000 Mn€ en doce meses hasta
el segundo frimestre de 2019 por
el fuerte aumento de la inversion en
los Gltimos afos). En cualquier caso,
siguen siendo condiciones favorables
para el crecimienfo econémico.

En resumen, la economia espafiola
se ha frenado en mayor medida de
lo que se estimaba inicialmente. No
obstante, un andlisis més profundo de
los datos confirma que los cambios
estructurales que siguieron a la crisis
han generado una economia mds
sélida vy resistente a las inclemencios
externas. El sector exterior aporta cre-
cimiento gracias a la competitividad
de las exportaciones y de la indus-
fria en general, que estd aguantando
mejor el deterioro del ciclo mundial
que en la mayor parte de los pafses
de la Zona Euro. Por ofra parte, la
situacion financiera de los hogares es
mds holgada que hace unos meses
gracias a la recuperacion de los
salarios, pero conviene vigilar la evo-
lucién del empleo, pues el aumento
del nimero de ocupados se ralentiza.
En cualquier caso, el crecimiento va a
permanecer en fasas mds moderadas
que en los afios anferiores ante una
situacion algo menos positiva para
las empresas, que ademds sufren una
elevada incerfidumbre interna y exter-
na, y anfe cierto agotamiento de la
demanda embalsada que se aprecia
en sectores como el inmobiliario.
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Coyuntura regional

los datos de crecimiento publicados
a lo largo del afo estan revelando
que el PIB de Aragon, que habia cre-
cido con fuerza en 2016 y 2017,
empezé a perder ritmo de expansién
a partir de 2018. Segin las estima-
ciones del Insfituto Aragonés de Esta-
distica (IAEST), el PIB aragonés crecié
un 0,4% en el segundo trimestre del
afio, fres décimas menos que en los
dos anteriores. De esta forma, la tasa
interanual se situaria en el 2,3%, la
mas moderada desde 2015.

En el caso de los cdlculos de la Auto-
ridad Independiente de Responsa-
bilidad Fiscal (AIREF), que tienen en
cuenta las revisiones sobre la serie
histérica de confabilidad nacional
realizadas por el INE, nos encon-
framos con unos crecimientos en el
segundo frimesire algo inferiores a
los del IAEST: del 0,3% trimestral vy el
1,9% interanual. Para el tercer trimes-
tre, las estimaciones de AIREF tam-
bién presentaron un crecimienfo del
PIB aragonés que podemos conside-

Estimaciones de crecimiento del PIB aragonés
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Se confirma la
desaceleracion del
crecimiento de Aragén

La AIREF estima un
crecimiento trimestral y
anual algo inferior a la
media espanola
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FUENTE: AIREF, IAEST y elaboracién propia
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El crecimiento dell PIB aragones se desacelero en el segundo)y; el tercer frimestres
segun las estimaciones del IAEST y la AIREE (al/1,675 interanual en el tercer frimestre

segun la AIREF):

En el segundo) frimestre; con datos/del IAEST; lalinversion en bieneside equipo) caia un
-2,895%5 interanually en|construccion crecialun 2,975,

En el segundo trimestre
se contuvo la demanda
interna al frenarse

el consumo y caer la
inversion en bienes de
equipo

El incremento de las
ventas minoristas se ha
moderado, también en
relativo frente a Espaiia

Indicadores econémicos

rar moderado en relacién con el visto
durante los Ultimos afos: del O,3% tri-
mestral y el 1,6% interanual (esta Ulti-
ma fasa seria la menor desde 2015).
Tanto el dato trimestral como el inte-
ranual quedarian por debajo de los
incrementos en el conjunto de Espaia
[0,4% y 2,0% respectivamente).

Demanda interna: Volviendo a las
estimacines del IAEST, que ofrecen
una desagregacién del PIB tanto
por el lado de la demanda como
de la oferta, hay que sefalar que,
en el segundo trimestre se contuvo la
demanda interna al frenarse el creci-
mienfo del consumo privado (1,2%
inferanual) y al caer la inversién en
bienes de equipo (-2,8%, primer dato
negafivo desde 2013 fras el fuerte
crecimiento de los Ultimos afios). Por
su parte, la inversion en construccion,
que se habia frenado anteriormente,
aumentaba un 2,9%, y el consumo
publico un 1,7%. Esta tendencia,

de menor crecimiento en el consumo
privado y de caida de la formacién
bruta de capifal en bienes de equipo,
fambién se produjo en el conjunto de
Espaiia en el segundo frimestre, mien-
fras que, en el tercero, como vefamos
en pdginas anteriores, asististimos a
un importante rebote de ambas vario-
bles que también podria haberse pro-
ducido en la economia aragonesa.

Analizando todo lo anterior, parece
que uno de los factores que pueden
estar confribuido al menor crecimien-
fo del PIB en Aragén es la desacele-
racién del consumo de los hogares.
Si atendemos a las ventas minoristas,
ésfas han crecido de enero a septiem-
bre de 2019 un 0,9% interanual en
términos consfantes, y un 1,2% en
términos corrientes, frente al 2,0% y
el 4,0% respectivamente de 2018.
Ambas tasas para lo que va de afio
quedaban por debajo de la media
espariola (2,7% nominal, 2,3% real).

s El consumo) privado crecialun| 1,2% ) interanval/eniel segundo frimestre de 2019.

o Las ventas minoristas a precios constantes auvmentaroniun 0,9% interanvallenilos
nueve primeros meses de 2019.

s El'consumo) publico se incrementaba un 1,77 inferanuallen el segundoifrimestre.
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Comercio al por menor en Aragén
(serie corregida de efecto calendario, tasa interanual)
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FUENTE: IAEST y elaboracion propia

Demanda externa: Si atendemos o
la desagregacion de la estimacion
del PIB aragonés del IAEST, la conr-
tribucién de la demanda externa al
crecimiento en el segundo trimestre
de 2019 fue muy elevada, ya que
cayeron las imporfaciones de bienes
y servicios (-8,3% interanual) y crecie-
ron las exportaciones (5,3%). Es pro-
bable que este efecto revirtiera o se
moderase en el tercer trimestre.

Cenfrandonos en las esfadisticas de
comercio exterior de bienes que ofre-
ce el Instituto Espariol de Comercio
Exterior (ICEX), las exportaciones de
bienes crecieronun 16,1%en los ocho
primeros meses de 2019 respecto al
afo anterior, mientras que las impor-
taciones cayeron un -3,0%. De esta
forma, las exportaciones hasta agos-

fo ascendieron a 8.796 millones de
euros y las importaciones a 7.541, lo
cual permitié que se ampliase el supe-
révit comercial hasta llegar a 1.256
millones de euros. La tasa de cobertu-
ra de exporfaciones sobre importacio-
nes alcanzo el 116,6%, el dato mas
alfo desde 2013. El crecimiento de
las exportaciones puede encontrarse
sobredimensionado al comparar con
los datos de los ocho primeros meses
del afo pasado, cuando no se con-
tabilizaron algunas exportaciones de
automéviles realizadas desde Aragén
(hasta septiembre no se subsanaria el
error). En cualguier caso, la fasa de
cobertura si que estaria reflejando la
situacion actual, muy  superavitaria,

fras las distorsiones de los datos de
2018.

sep 16

sep- 17 sep-18 sep- 19

A precios corrientes

La aportacion de la
demanda externa fue
muy positiva en el
segundo trimestre

Las exportaciones de
bienes se aceleraron
mientras caian las
importaciones, de forma
que ha aumentado el
superavit comercial
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PIB y componentes - Aragén

(tasa interanual)
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e Exportaciones de bienes y servicios

FUENTE: IAEST y elaboracién propia
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Las exportaciones

de automéviles han
recobrado importancia.
También destacan
farmaquimica y carne
porcina congelada
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jun-12

jun-13 jun-14 jun-15

Entre los grandes sectores de exporta-
cién, destacd el fuerte crecimiento de
las ventas al exterior de bienes indus-
friales y tecnologia (27,9% interanual)
y de productos agroolimentarios
[16,0%) frente a las caidas en bienes
de consumo [-10,0%). En un andlisis
sectorial mds detallado, sobresale el
crecimiento de las ventas de auto-
moviles (61,7%), afectada por los
motivos citados, aunque la evolucién
subyacente fambién parece positiva.
Si comparamos los datos de expor-
taciones de automéviles de enero a
agosto de 2019 con los de enero a
agosto de 2017, nos darfa un cre-
cimienfo del 19,6%, que supondria
un crecimiento anual acumulado del
Q,4%. El peso del sector en el total
de exportaciones asciende hasta el
29,7%. Si excluimos el sector auto-
movilistico, el aumento de las expor-

jun-16

jun-17 jun-18 jun-19

Importaciones de bienes y servicios

faciones aragonesas fue algo mas
modesto: del 3,7%, si bien, ain com-
pararia favorablemente con las ven-
tas al exterior del conjunto de Espaia
(1,1% en el mismo periodo). Otro sec-
for con un comportamienfo destaca-
do es el de la farmaquimica (64,4),
que ha cobrado importancia en los
dos Glfimos afios hasta convertirse el
décimo que mdas exporta en Aragén,
cuando partia del puesto vigésimo
en 2017. También las exportaciones
de came porcina congelada (38,8%)
y de material eléctrico (12,3%) han
mantenido el buen comportamiento
de los Ultimos afios. No ha sido éste
el caso de los electrodomésticos de
linea blanca (-10,8%), cuyas expor-
taciones caen por fercer ano conse-
cutivo, confeccién femenina (7, 1%) o
equipos, componentes y accesorios
de automocién [-3,8%).



Exportaciones de Aragén por sectores
Millones de euros

“horg.  oTeral VerCHen
Automéviles 2.615 29,7% 61,7%
Confeccién femenina 822 9,3% 7.1%
Maquinaria de transporte y elevacién 370 4,2% 2,4%
Equipos, componentes y accesorios de automocion 340 3,9% -3,8%
Electrodomésticos linea blanca 313 3,6% -10,8%
Carne porcina congelada 306 3,5% 38,8%
Carne porcina fresca v refrigerada 246 2,8% 5,3%
Material eléctrico 239 2.7% 12,3%
Materias primas y semimanufacturas de plastico 216 2,5% -2,4%
Farmaquimica 212 2,4% 64,4%

FUENTE: ICEX y elaboracién propia

Si atendemos a un andlisis geogréfi-
co, buena parte de lo recuperacién
provino del crecimiento de las ventas
a la Zona Euro (16,2% interanual
desde el 0,4% de 2018), que supo-
nen un 56,4% del tofal. El compor-
famienfo fue muy expansivo a los
mayores desfinos de la region, asi,
crecieron con fuerza las ventas a Bél-
gica (45,3%), Alemania (23,2%) lialia
(21,7%) y Francia (11,7%). Tombién
fuvo una aportacion considerable el
crecimiento de las exportaciones a
los pafses de la Unién Europea que
no han adoptado el euro (31,3%),
siendo especialmente significativo el
incremento de las desfinadas a Reino
Unido (42.5%) fras la pérdida de
relevancio de este mercado desde
el referéndum de salida, que habia
llevado la cuota del 9,4% al 6,1%
para recuperarse en esfos ocho pri-
meros meses de 2019 hasta el 7,7%.
También fue notable el aumento de
las exportaciones a Polonia (14,9%).
Las exporfaciones al resto de Europa
aumentaron un 11,7%. Entre el resto
de regiones, desfaca el crecimien-
to de las ventas a Asia (15,5%), en
buena parfe gracios a la acelera-
cién de las exportaciones a China
(30,8%), a donde ya se desfinan un

Subtotal  5.680
Total exportaciones 2018  8.796

64,6% 23,4%
100,0% 16,1%

3,6% de las ventas aragonesas al
exterior y supone el mayor mercado
fuera de la Unién Europea [y el sexto
en fotal). Las ventas a Africa (11,2%),
se incrementaron apoyadas en el
crecimiento de las exportaciones a
Marruecos (45,3%). Respecto al pri-
mer cuafrimesire del afio desfaca la
recuperacion de los exportaciones
a |lberoamérica (4,7%), que habian
iniciado 2019 con caidas. En sen-
fido confrario, han pasado a caer
las exportaciones a Oriente Medio
[-0,4%), y siguen cayendo los destina-
das a América del Norte [-1,5%), pro-
bablemente afectadas por el mayor
proteccionismo de EE.UU. -2,6%).

Dada la atonia de las exportaciones
espariolas en comparacién con las
de Aragén (crecieron un 1,1% infe-
ranual hasfa agosfo frente al 16,1%
de Aragén), el peso de las expor
faciones aragonesas ascendié  al
4,6% del tofal en los ocho primeros
meses de 2019 desde el 4,2% de
2018 y el 4,3% de 2017. Todas
las provincias presentan crecimientos
elevados, si bien, destacan los de
Tervel (38,1%) y Huesca (23,5%).
las exportaciones de la provincia de
Zaragoza crecieron un 14,5% para

ECONOMIA ARAGONESA >

Se han recuperado las
ventas a la Zona Euro
y al resto de Europa.
También crecen las
exportaciones a Asia y
Africa y se recuperan a
Iberoamérica. Caen a
Norteamérica y Oriente
medio

Las exportaciones
aragonesas ganan peso
en Espaia
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La caida de las
importaciones de
automéviles y el
incremento de las de
componentes es otra
muestra de que la
industria del automévil
en Aragon aun es ajena a
la crisis internacional del
sector

Indicadores econémicos

Exportaciones de Aragén por destino
Millones de euros

Zona Euro

Resto Union Europea
Resto de Europa
América del Norfe
América Latina

Asia ex Oriente Medio
Oriente Medio

Africa

Oceania

TOTAL MUNDO

FUENITE: ICEX y elaboracion propia

conseguir una cuofa del 4,0% de las
ventas al exterior espafiolas y la cuar-
fo posicion enfre las provincias que
mds exportan, puesto que no alcan-
zaba desde 2016.

En lo que se refiere a las importacio-
nes, por grandes secfores solo crecie-
ron en los ocho primeros meses de
2019 frente al mismo periodo del
afo anterior las de productos indus-
friales y tecnolégicos, y apenas lo
hicieron un 0,3%. Mientras, cayeron
las de bienes de consumo [7,9%) vy
las de productos alimentarios (-7,4%).
Bajando un nivel de detalle destaca
el aumento de las compras al exterior

“porg.  oTeral VeTTIO"
4.961 56,4% 16,2%
1.381 15,7% 31,3%
419 4,8% 11,7%

260 3,0% -1,5%
275 3,1% 4,7%
739 8,4% 15,5%
293 3,3% -0,4%
401 4,6% 11,2%
33 0,4% 19,1%
8.796 100,0% 16,1%

de material eléctrico (14,2%) y equi-
pos, componenfes y accesorios de
automocién (13,5%), mientras que se
frenaron las de farmaquimica (5,5%)
fras un muy fuerfe inicio de afio. En
sentido contrario, presentaron impor-
tantes caidas las compras de automé-
viles [-47,1%), que ya habian cedido
con fuerza en 2018 [-34,2%), lo que
muestra la dificil situacién que estd
viviendo el sector y de la que (como
se aprecia en las importaciones de
componentes y en las exportaciones
de automéviles), la industria automo-
vilistica aragonesa no ha sufrido por
el momento las consecuencias.

s Las exportaciones de bienes crecieron uni 16,1% interanuval en'losiocho primeros

meses de 2019,

s Afalta de una revision de la estadistica, las exportaciones de avtomoyiles crecieron

un 61,7%:

s Destacaron los aumentos de farmaquimica (64,475) carne porcina congeladal(38,895)
y. material electrico (12,3%).
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Importaciones de Aragén por sectores

Millones de euros

“horg.  eTeral VeroEen
Confeccién femenina 1.484 19.7% -1,6%
Equipos, componentes y accesorios de automocion 1.207 16,0% 13,5%
Material eléctrico 529 7,0% 14,2%
Materias primas y semimanufacturas de pldstico 291 3,9% 0,9%
Quimica orgdnica 187 2,5% -5,0%
Magquinaria de transporte y elevacion 180 2,4% -3,9%
Automéviles 175 2.3% -47 1%
Electrodomésticos linea blanca 163 2.2% -4,6%
Farmaquimica 138 1,8% 5,5%
Informdtica hardware 127 1.7% 51%

Total importaciones ene-ago 2019 7.541

FUENTE: ICEX y elaboracién propia

Subtotal ~ 4.479 59,4% 0,4%

100,0% -3,0%

Importaciones de Aragén por origen

Millones de euros

Zona Euro

Resto Unién Europea
Resfo de Europa
América del Norte
América Latina

Asia ex Oriente Medio
Oriente Medio

Africa

Oceania

TOTALMUNDO  7.541

FUENTE: ICEX y elaboracién propia

Por areas geogrdficas, las caidas fue-
ron generalizadas, con las excepcio-
nes de las importaciones provenientes
de Africa (9,4%), Iberoamérica (3,6%)
y América del Norfe (3,3%) si bien,
se han frenado a estas dos Gltimas
regiones a lo largo del afio. Entre los
socios comerciales mdés  relevantes

“hors  Tetal VLTO"

3.199 42,4% -3,7%
779 10,3% 2,7%
756 10,0% -3,9%
172 2,3% 3,3%
/8 1,0% 3,6%
1.789 23,7% 6,9%
51 0,7% -1,4%
792 10,5% Q,4%

1 0,0% -52,0%

100,0% -3,0%

destacaron las caidas de las compras
a Asia [6,9%, con caidas del -9,9%
a China y del -35% a Corea del Sur)
y los paises de Europa no miembros
de la UE -3,9%), ademds de a la
Zona Euro (-3,7%), en particular a
Alemania (-9,8%).

ECONOMIA ARAGONESA >

Las caidas fueron
generalizadas
geogrdaficamente, mas
graves a China, Alemania
y Corea del Sur
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s Las imporfaciones de bienes/cayeroniun-3,0% en los ocho primeros meses de 2019,
frente al mismo) periodo del ano anterior.

) Destacaron lasicaidas de avtomoviles (-47,19)y losiaumentos de componentes de
automocion (13,575) y: material electrico (14,29):

s Por. paises destaco la caidal de lasiimportaciones de Alemania (-9,8%), de China
(=9,9%))y. de Corea|del Sur; (-35%).

En el segundo trimestre
crecié el valor afiadido de
los principales sectores,
aunque el de la industria
s6lo moderadamente

PIB por componentes - Aragén
(tasa interanual)

Oferta: Volviendo a la desagrego-
cién del PIB del segundo trimesire de
2019 que nos ofrece el IAEST, desde
el lado de la oferta, el comportamien-
fo mas modesto fue el de la industria
manufacturera (0,3%), mientras que
el resto de sectores presentaron una
mayor solidez, e incluso se acelerd el
incremento del valor afiadido agrario

(2,6%). Lla construccion presentd un
aumento todavia elevado del 3,7%,
si bien, se apreciaba una fendencia
hacia la moderacién. El valor afiadi-
do del sector servicios aumentd un
notable 2,7% gracias a la conver-
gencia del ritmo en sector publico,
educacion y sanidad (3,0%), que se
acelera, y en comercio transporte y
hosteleria (2,6%), que se frena.

15
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@ \/AB Industria manufacturera

FUENTE: IAEST y elaboracién propia
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s Ellvalor'anadido) de la industrialcreia uniescaso 0,3% interanual eni el segundo

frimestre de 2019;

s La produccion industrial crecio un 1,2%nferanual enilos’ nueve primeros meseside

2019, la cifra de negociosiuni 3,69y los pedidosiun 1,975 enilos ocho primeros.

s Lal cifra de negocios dell sector servicios avmento un 3,37 interanual en los ocho

primeros meses dellano;

El comportamiento de la industria esta
siendo ligeramente mds positivo en
Aragédn que en el conjunto de Espo-
fia en 2019. En los nueve primeros
meses del afo, la produccién indus-
trial crecid un 1,2% interanual (0,9%
en Esparia), y fambién compara algo
a favor con el dato del afio 2018
(0,8% de media con un comporta-
miento de mds a menos). los datos
mensuales de produccién  industrial
estdn siendo bastante voldtiles. La
produccion paséd de crecer un 4,3%
interanual en agosto a caer un -4,3%
en el mes de septiembre en términos
ajustados de esfacionalidad y calen-
dario. Buena parte de este empeora-
mienfo provino del secfor de material
de fransporte, que paso del 29,3%
al -19,8% en esos dos meses. Por
ramas de actividad, en el total de los
nueve primeros meses de 2019 se
aprecian incrementos destacados en
metalurgia (6,5%), material de frans-
porte (6,5%), alimentacion (4,3%) vy
producfos quimicos (3,9%); y caidas
en equipo eléctrico [-5,2%), energia
(-7,1%) y papel [-7,3%). En lo que res-
pecta a los nuevos pedidos v la cifra
de negocios del secfor, fambién se
observa un comportamiento algo mas
positivo que en el conjunto de Espa-
fia si fomamos los datos de los ocho
primeros meses del afio. En concreto,
los nuevos pedidos crecieron un 1,9%

(1,5% en Espafa) y la cifra de nego-
cios un 3,6% (0,3% en Espania).

El buen desempeiio del secfor servi-
cios habia sido una de las claves del
elevado crecimiento econémico en
2018. En 2019 se estd producien-
do una desaceleracion del aumento
de la actividad en el sector. La cifra
de negocios de servicios se ha fre-
nado del 6,9% en 2018 al 3,3% en
los ocho primeros meses de 2019,
de forma que queda por debajo de
la media espaiiola (4,6%). El mejor
comportamiento corresponde a los
profesionales, cientificos y técnicos
(9,6%) y a hosfelera y restauracion
(8,1%), mientras que apenas crecen
los administrativos (1,4%) y caen los
de informacién y comunicaciones

[-1,7%).

El crecimiento de las peroctacio-
nes hoteleras estd siendo escaso v,
en doce meses acumulados hasta
sepfiembre apenas era del 0,4%
inferanual, con un comportamiento
mas posifivo para las de exiranjeros
(3,2%) que las de esparioles (0,3%),
si bien, se aprecia una mejora en
esfas Ultimas a partir de abril. En cual
quier caso, sigue ganando cuofa el
furismo exiranjero y ya ronda el 21%
de las pemociaciones frenfe al 13%
de 2009. los precios hoteleros cre-
cian un 2,0% interanual en 12 meses
hasta septiembre.

La industria aragonesa
se ha comportado algo
mejor que la espaiola en
lo que llevamos de 2019

Se desacelera la actividad
en el sector servicios,
aunque resisten las
actividades profesionales
y la hosteleria

Las pernoctaciones
hoteleras crecen de
forma modesta y siguen
ganando peso las de
extranjeros
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Aumento de la produccion industrial de Aragéon
(tasa interanual, serie corregida de efecto calendario)

Metalurgia

Material de transporte
Alimentacién, bebidas
Quimicay p. farmacéuticos
Magquinaria 'y equipo
Material y equipo eléctrico
Energia

Papel, artes gréficas

-15% -10% 5% 0% 5% 10% 15%

E cnesep 2019 2018

FUENTE: IAEST y elaboracién propia

Actividad en el sector servicios en Aragén
(Interanual de la media en lo que va de aiio hasta agosto)

Profesionales, cientificos y técnicos _
s ]
Transporte y almacenamiento _
Comercio -
|

Administrativos y auxiliares

Informacién y comunicaciones

N
N
(@]
N
N
©»
[ee]
o

= ene-ago 2019 2018

FUENTE: IAEST y elaboracién propia
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Compraventa de viviendas en Aragon

(datos acumulados en 12 meses)

ECONOMIA ARAGONESA >
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Fuente: INE, elaboracion propia

Tras el buen comportamiento de los
secfores constructor e inmobiliario en
los Ultimos afios, en Aragén, como
en el conjunto de Esparia, se aprecia
cierta contencién en lo que llevamos
de 2019, en particular en las compra-
ventas de viviendas. En términos acu-
mulados de 12 meses, si atendemos a
la serie que ofrece el INE a partir de
los datos del Registro de la Propiedad,
se alcanzé un méximo de 13.686 en
enero y se ha producido una mode-
racién  posterior hasta las 13.114
de septiembre. En tal mes, la caida
interanual de los datos en términos
acumulodos alcanzaba el -2,2%, v se
distribuia entre las caidas de Huesca
[-3,2%)y Zaragoza [-2,4%) y el aumen-
fo de Teruel (1,8%). Como en Espaiia,
el comportamiento era mds positivo
para las viviendas nuevas (3,7%) que
para las de segunda mano (-3,4%)

En lo que respecia a las hipofecas,
en 12 meses hasta agosto de 2019

sep 12 sep 13 sepld  sep 15 sep 16

se habian concedido 9.127, lo que
suponfa un incremento interanual del
2,9%. Aumentaron en las tres provin-
cias: Teruel (8,0%), Huesca (3,0%) y
Zaragoza (2,4%). El importe medio
fambién crecia: un 6,4% en Aragédn
hasta los 102.685 euros (méximo
desde 2012, aunque aln lejos de
los 125.068 de media en Espaal.

En el segundo trimestre del afio, los
precios de la vivienda en Aragén
se aceleraron y pasaron a crecer al
mismo ritmo que los del conjunto de
Espaia (3,1% interanual) segin los
datos del ministerio de Fomento. El
precio por metro cuadrado se habria
situado en 1.224 euros (1.637 en
Espafia). Segin los dafos del INE,
que se basan en los precios de com-
praventa, las fendencias son similares
aunque los crecimienfos son mayores.
En Aragén los precios crecerian un
6,7% (frente al 5,3% nacional).

sep 17 sep18  sep 19

@ Crecimiento inferanual

Se aprecia una
moderacién en 2019
de las compraventas de
viviendas

Siguen creciendo las
hipotecas concedidas y su
importe medio

También crecen los
precios y lo hacen a
ritmos similares a los de
Espaia

DICIEMBRE 2019 | ECONOMIA ARAGONESA 57



8 > DIRECCION DE AREA FINANCIERA

Crecimiento del precio de la vivienda en Aragén
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e— |NE M® Fomento
Fuente: Datastream, INE, elaboracién propia
Crecimiento de los visados de obra nueva
(datos acumulados en 12 meses)
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Fuente: Ministerio de Fomento, elaboracién propia
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Indicadores econémicos
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s Lacompraventa de viviendas acumulada en'doce mesesicaia un -2,2% infteranual en

sepfiembre.

s Los preciosiaumentaban un 3,19 inferanvallen el segundoifrimestre segun la serie
del/M® de Fomento)y un 6,775 segunlajdel INE.

s Los visados de obra/nueva siguen siendo)voldtiles y caianiun -16,8% interanual'en
agosto en dafosiacumulados de doce meses;

la serie de visados de obra nueva
sigue presenfando una elevada vola-
filidad en Aragén, algo que sucede
fambién en ofras regiones y que queda
mas diluido al agregar los datos en
el conjunto de Espafia. En Aragén,
el nimero de visados acumulados en
doce meses hasta agosto se situ6 en
2.302 viviendas, lo que suponia una
fasa interanual del -16,8% después de
que se vieran incrementos superiores
al 30% a lo largo de 2018. En cual

quier caso, la fendencia parece haber

IPC de Aragén

(tasa interanual)

empeorado tras la recuperacion de
los dltimos afios.

Precios: La evolucion de los precios al
consumo en Aragén ha vuelto a estar
muy condicionada por el comporta-
miento de los precios del pefroleo v,
como en el conjunto de Espaiia, se
produjo una desaceleracién a lo largo
de 2019 conforme los precios ener
géticos pasaban de tener una influen-
cia alcista a ofra bajista, hasfa llegar
a incrementos del IPC de apenas el

El nUmero de visados

de obra nueva parece
frenarse dentro de su

elevada volatilidad

4 1Ay 3

oct05 oct-07

e Subyacente

Fuente: IAEST, Datastream, elaboracién propia
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oct11 oct+13 oct15

Global

oct17 oct19
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Indicadores econémicos

s EI[IPC crecia un| 0,19 interanual en octubre; y la tasa subyacente un 1,095,

s El'crecimiento de lasiafiliaciones alla/seguridad social era dell2,3% interanual en

octubre de 2019,

s La tasalde paro se situo en el 9,79 en ellfercer. frimestre de 2019,

»| Los costesilaborales crecian un 3,27 interanual en el segundofrimestre;

El crecimiento de los
precios al consumo, se
ha desacelerado por
el abaratamiento del
petréleo

Crecen mas los precios en
transporte, restauracion
y alimentos y caen en
vivienda y ocio

0,1% interanual en octubre. Si no hay
grandes cambios en la cofizacion del
crudo en los préximos meses, el efecto
base contribuiria a una normalizacion
del crecimiento del IPC. Por su parte,
lo tasa subyacente ha permanecido
mds estable que la global, e incluso se
ha acelerado desde un minimo anual
del 0,5% en febrero y marzo hasta el
1,0% en octubre. En promedio, el IPC
crecié un 0,8% en los diez primeros
meses del afio, fanfo en la tasa global
como en la subyacente, que compa-
ran con el 0,7% del IPC y el 0,8% del
IPC subyacente en Espaiia.

Crecimiento medio del IPC de enero a octubre de 2019

En lo que llevabamos de afio hasta
octubre, los grupos de consumo en
los que mds crecian los precios en
Aragén eran los de transporte (3,7%),
restaurantes y hoteles (2,6%) y alimen-
fos y bebidas no alcohdlicas (1,9%).
En sentido contrario, caian los precios
de muebles vy arficulos para el hogar
(0,1%), ocio y cultura (-2,1%) y vivien-
da, agua, electricidad y gas (-3,2%).
Si- comparamos  los incrementos con
los del conjunto de Espafia, en Ara-
gon crecion més los precios en vestido
y calzado (1,7 puntos porcentuales
mas), sanidad (0,8) y educacion (0,5),

Transporte

Resfaurantes y hoteles
Alimentos y bebidas no alcohdlicas
Ensefianza

Sanidad
Comunicaciones

Ofros bienes y servicios
Vestido y calzado
Bebidas alcohdlicas y tabaco
Muebles, arficulos del hogar
Ocio y cultura

Vivienda, agua, electricidad, gas

Bl Aragon Espafia

Fuente: INE, elaboracion propia
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y menos los de ocio y cultura, muebles,
arficulos del hogar y bebidas alcohdli-
cas y fabaco (0,6 puntos porcentuales
menos en los fres casos).

Mercado de trabajo: Si atendemos
a los datos de la Encuesta de Pobla-
cién Activa (EPA] que publica el INE,
el crecimiento de la ocupacién ha
seguido siendo notable en Aragén
a lo largo de 2019 después de la
aceleracién vivida fras los débiles
datos de inicios de 2018. En el ter-
cer frimestre del afio crecia un 2,6%
interanual (1,8% en Espaiial, es decir,
habia 15.000 ocupados més que un
afio anfes, y si contamos la media de
los tres primeros frimestres de 2019
el incremento es del 2,4% (2,5% en
Espafa). los datos de dfiliados de la
seguridad social, que llegan hasta
octubre, también muestran un incre-
mento razonable de la ocupacion

Crecimiento de la ocupacién
(tasa interanual)

(2,0% inferanual), aunque en este
caso algo inferior a la media espa-
fola (2,3%).

En términos absolutos, tomando los
datos de la EPA, el mayor aumento
del empleo en el Gltimo afio hasta el
fercer trimestre de 2019 se ha produ-
cido en el sector servicios (14.300
personas), si bien, se recupera en la
indusfria (5.600) y sigue creciendo
en construccion (3.900), en sentido
confrario, cayd en el secfor agricola'y
ganadero (-7.900). Dentro del secfor
servicios, destacaron los crecimientos
en administracién  poblica, educa-
cién y sanidad (6.700 personas) y
en comercio, fransporfe y hostelerfa
(5.300). Como siempre, hay que
fomar estos datos con cierta cautela
por la variabilidad de la serie, muy
relacionada con el tamaio de la
muesfra en algunos sectores.

ECONOMIA ARAGONESA >

El crecimiento de la
ocupacion ha sido
notable a lo largo de
2019

Ha destacado la creacién
de empleo en servicios,
industria y construccion

2

A

-8
jun-10 jun-11 jun-12

Fuente: INE, elaboracién propia

jun-13 jun-14 jun-15 jun-16

Espafia e— Aragén

jun-17 jun-18 jun-19
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La poblacién activa crece
al mayor ritmo en once
aiios, lo que repercute en
una menor caida de la
tasa de paro

Los costes laborales se
han acelerado mas que
en el conjunto de Espaia

Ofro aspecfo que cabe destacar
dentro de los datos de la EPA es la
aceleracion de la poblacion activa en
Aragon, que alcanzé una fasa infe-
ranual del 2,4% en el tercer trimestre
de 2019, algo no visto desde 2008.
En el conjunto de Espafia, donde
también se ha venido acelerando, se
situd en un mds modesto 1,0%. De
esta forma, la tasa de actividad de
Aragon es del 59,7%, un punto por
centual por encima de lo media espa-
fiola (58,7%). El fuerte incremento
de la poblacién activa es una buena
noficia cuando se temia que lo rapida
reduccién del desempleo de los afios
anteriores nos estuviera acercando @
la tasa de paro estructural, de forma
que aumentarian las dificuliades para
que se incrementase la ocupacién,
lo que redundaria en un menor cre-
cimiento econémico potencial. En el

Crecimiento de la poblacién activa

(tasa interanual)

lado negativo hay que sefialar que el
fuerte aumento de la poblacién activa
limita la caida de la tasa de paro, lo
cual era del 9,7% en el tercer trimes-
fre, una fosa mas de cuafro puntos
porcentuales inferior a la media nacio-
nal pero que sélo se habria reducido
en dos décimas en un afio.

En cuanfo a la evolucién de los sala-
rios, los costes laborales crecieron
en el segundo frimestre un 3,2%
interanual, lo que implicaba que lo
aceleracién seguia siendo adn mas
acusada que en el conjunto de Espa-
Aa (2,4%). Se situaba de esta forma
en 2.634 euros por frabajador y mes,
todavia ligeramente por debajo de la
media nacional (2.665 euros). Por
sectores, el mayor incremento se pro-
ducia en servicios (3,7% interanual),
por delante de la industria (2,4%) y lo
construccion (-3,0%).

3%

2%

1% MA

0% T T

M

-2% \

-3%

-4%

jun-10 jun-11 jun-12

Fuente: INE, elaboracién propia
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Conclusiones y previsiones

Tras el positivo comportamienfo de
los afios anteriores, el crecimiento del
PIB aragonés se ha frenado en los
Gltimos frimestres, algo que en bueno
parfe cabia esperar si consideramos
el peso del sector manufacturero en
la region y su elevada apertura exter-
na en un contexto de deterioro cicli-
co, sobre todo industrial, en todo el
mundo vy en particular en Europa.

En un andlisis més detallado se puede
observar que la desaceleracion no ha
venido solo desde la industria, que
ademds se ha mostrado muy resis-
fenfe, y que el secfor exterior sigue
feniendo una  confribucién  positiva
gracias a la buena evolucién de las
exportaciones y la moderacién de las
importaciones, ofra muestra de las
ganancias de competitividad obteni-
das en los dltimos afios. la desace-
leracion también se ha producido en
ofros sectores que esfaban teniendo
un buen comporfamiento.  Sobre
todo en la construccién, y en menor
medida en servicios, donde la mayor
parte de las ramas todavia presentan
expansiones razonables e incluso ele-
vadas, como es el caso de los profe-
sionales cienfificos y técnicos y de la
hostelerfa.

Desde el punto de vista de la deman-
da, los vaivenes de la inversion y su
deferioro después de un ciclo de ele-
vado crecimiento entran dentro de lo
razonable, sobre todo en un confex-
to de elevada incertidumbre externa

e interna. Mas dificil de explicar es
la fuerte moderacion del consumo
cuando se sigue creando empleo y
se aceleran los salarios, de forma que
parece probable una recuperacion
en los proximos frimestres.

Una de las mejores noticias a lo largo
de 2019 ha sido la buena evolucion
del mercado laboral cuando empe-
zaban a surgir algunas dudas sobre
su posible agofamiento. Esto se ha
reflejodo en la nofable expansion
de la ocupacion v, sobre todo, en la
aceleracion de la poblacién activa,
que aleja un horizonte de estrecheces
para la contratacion, lo que no signi-
fica que no siga habiendo sectores
donde la demanda de trabajo supere
a la oferta.

Con todo, los datos mds recientes
apuntan a que el crecimiento de Ara-
gén puede ser algo mas débil a corto
plazo que el del conjunto de Esparia,
lo que, junto a la revisién de la serie
estadistica, nos ha llevado a revisar a
la baja las previsiones de crecimiento.
la incertidumbre y los eventos de ries-
go (guerra comercial, brexit] siguen
muy presentes y nos hacen creer que
no hemos focado un suelo en el ciclo
que anuncie un cambio de fendencia,
pero fambién hay que sefialar, en sen-
tido contrario, que algunos proyectos
de inversién relevantes, como los
relacionados con las energias reno-
vables, se han reflejodo menos en las
cifras de crecimiento de lo previsto y
esfa situacion podria cambiar en los
proximos trimestres.
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Crecimiento previsto
del PIB

2017 2018 2019 2020

Aragén 3,4 2,5 1,7 1,6
Espana 2,9 2,4 1,9 1,5
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Crecimiento del PIB en Aragén
(Previsiones desde septiembre de 2019)
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El crecimiento es razonable

en un contexto dificil.

Las ganancias de
competitividad se

observan en el desempeio

de la industria y la
aportacion de la demanda
externa.

Reactivacion del empleo y

la poblacién activa.

Hay proyectos de inversion

que podrian acabar

observdandose en los datos

de crecimiento.
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Se intensifica la
desaceleracién

Pierde fuerza el crecimiento
del consumo y hay una
gran volatilidad en la
inversion.

El menor dinamismo no
sélo afecta a la industria,
también a construccion y
servicios.

@ Sigue habiendo

incertidumbre y factores
de riesgo como la guerra
comercial o el brexit.
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Evolucion ventas minoristas reales
Septiembre de 2019, media de lo que va de aiio

C. de Madrid
Andalucia
Murcia
Baleares
Castilla - La...
Total Nacional
Cataluia
C. Valenciana
Galicia
Pais Vasco
Navarra
Castilla y Ledn
Canarias
Aragén
La Rioja
Cantabria
Asturias

Extremadura

FUENTE: Instituto Nacional de Estadistica (INE)

Compraventa de viviendas
Doce meses hasta abril de 2019, variacién interanual %

Castilla - Lla Mancha Q,4%

Extremadura 8,2%
Murcia

Galicia
Cantabria
Castilla y Ledn
Catalufa
Andalucia

Pais Vasco

Total Nacional
Aragédn

Asturias

Com. Valenciana
Navarra

Madrid

Baleares

Canarias

FUENTE: Instituto Nacional de Estadistica (INE)

-11,3%

-12,7%

-15% -10% -5% 0% 5% 10% 15%
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Tasa de paro por CC.AA.
Tercer trimestre de 2019
Baleares
Navarra
Cantabria
Rioja, La
Pais Vasco
Aragédn
Madrid
Cataluiia
Castilla y Ledn
Galicia
Com. Valenciana
Total Nacional
Murcia
Asturias
Castilla - La Mancha
Extremadura
Canarias

Andalucia

FUENTE: Instituto Nacional de Estadistica (INE)

Produccion industrial

Septiembre de 2019, media de lo que va de aiio

Murcia

Navarra

Castilla - La Mancha
Madrid
Andalucia

Pais Vasco
Aragén

Com. Valenciana
Total Nacional
Rioja, La
Catalufia

Castilla y Lledn
Extremadura
Cantabria
Canarias
Asturias

Galicia

Baleares

19,68
21,19
21,83
25
9,1
7,4
-10,0 -8,0 -6,0 -40 -20 00 20 40 60 80 100

FUENTE: Instituto Nacional de Estadistica (INE)
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Entrada de pedidos en la industria
Agosto de 2019, media de lo que va de aiio

Casfilla - Lla Mancha
Cadlicia

Madrid

Baleares
Navarra

Com. Valenciana
Pais Vasco
Aragén

Total Nacional
Canarias

Rioja

Asturias
Catalufia
Andalucia
Extremadura
Cantabria
Murcia

Casfilla y Ledn

FUENTE: Instituto Nacional de Estadistica (INE)

17,5

-9,6
-150  -100  -50 0,0 50 10,0 15,0 20,0

i

Saldo publico/PIB de las Comunidades Auténomas

Agosto de 2019

Canarias

Pais Vasco
Navarra
Baleares

La Rioja
Madrid
Catalufa
Asturias
Andalucia
Total Nacional
Galicia
Aragén
Cantabria
Castilla y Ledn
Valencia
Murcia
Castilla - La Mancha

Extremadura

FUENTE: Ministerio de Hacienda

-2,00 -1,50 -1,00 -0,50 0,00 0,50 1,00 1,50
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Deuda/PIB de las comunidades auténomas %

Segundo trimestre 2019

Canarias
Pais Vasco
Madrid
Navarra
Cadlicia
La Rioja
Asturias
Castilla ...
Aragén
Andalucia
Cantabria
Total ...
Extremadura
Baleares
Murcia
Catalufia
Castilla- ...

Valencia

14,2%
14,3%
14,8%
16,7%
18,3%
20,2%
20,3%
21,3%
22,2%
22,3%
22,7%
24,6%
25,3%
29,3%
30,6%
33,80%
35,3%

42,2%

0,0%

FUENTE: Banco de Espafa

Este informe ha sido elaborado
con los datos disponibles

a 27 de noviembre de 2019.
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Agregados macroeconémicos
de la Economia Aragonesa

Agregados macroeconémicos de la Economia Aragonesa
(Variacién interanual)

Evolucion del PIB 2017 1TRIM 18 2 TRIM 18 3 TRIM 18 4TRIM 18 1TRIM 19 2 TRIM 19 3 TRIM 19
PIB TOTAL Aragén 3,4 35 2.4 2,2 1.8 2.0 1.9 1,6
Espafia 2.9 2.8 2,5 2.4 2,4 2.4 2.3 2.4
Zona Euro 27 2,8 2,3 2,2 2,1 2,2 2,0 2,0

FUENTE: Departamento de Economia, Hacienda y Empleo del Gobierno de Aragén e INE

Producto Interior Bruto a precios de mercado PIB Ao 2000 (Aragén) PIB Al 2000 (Espafia)

Ao 2000 (Millones de euros)

Aragén Espaia 9.27% _551% 3733, 9.27% 374% 3 545
Valor Estructura Valor Estructura 20,26% 16,19%
Agricultura 1.103,8 551%  24.160,0 3,74%
Energia 747 2 3,73%  16.435,0 2,54%
Industria 40613  20,26% 104.607,0 16,19% 8.25% 0.16%
Construccién 1.653,2 8,25%  59.165,0 Q,16% 52,98% 59,10%
Servicios 10.618,7 52,98%  381.954,0 59,10%
Impuestos netos s/ 18586 9979 50020 0 9979 M Agricultura M Energia M Industria Construccién
productos R ' e ’ .
M Servicios [ Impuestos netos s/productos
Total 20.042,9  100,00% 646.250,0  100,00%
FUENTE: Contabilidad Regional de Espaiia (INE)
PIB Ao 2018 (Aragon) PIB Ao 2018 (Espaia)

Producto Interior Bruto a precios de mercado
Ao 2018 (Millones de euros)

4,92%

Aragén Espaiia 9,35% 4,39% 9.35% 2.59% 3,339
Valor Estructura Valor Estructura 18,21% 13,06%
Agricultura 1.774,3 4,92%  30.165,0 2,59%
Energfa 1.583,0 4,39%  38.786,0 3,33% 5.22%
Industria 6.564,9 18,21%  152.026,0 13,06% 3:52%
Construccién 1.989,7 552%  60.704,0 5,22% 57.61% 66,44%
Servicios 20.771,4 57,61% 773.182,0 66,44%
Impuestos netos 33710 035% 1087990 9 359, M Agricultura I Energia B Industria Construccién
s/ productos R e o e iy
M Servicios [ Impuestos netos s/productos
Total 36.054,2 100,00% 1.163.6620  100,00%

FUENTE: Confabilidad Regional de Espaiia (INE)
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PIB Per Capita

Aragén Espaia

2000 16.692 15.935
2001 17.917 17.160
2002 19.227 18.088
2003 20.374 19.041
2004 21.535 20.099
2005 22.873 21.313
2006 24.480 22.722
2007 26.141 23.893
2008 26.650 24.274
2009 25.391 23.271
2010 25.603 23.214
2011 25.227 22.903
2012 24.267 22.233
2013 24.417 22.013
2014 24.646 22.323
2015 25.488 23.177
2016 26.328 23.970
2017 27.549 24.986
2018 28.640 25.800
FUENTTE: INE

Posicion relativa de aragén con respecto a Espaiia

Participacién en la Participacién en el Participacién en el Diferencia en euros PIB per
poblacién nacional empleo nacional PIB nacional capita (Aragoén vs. Espana)

2000 2,96 3,15 3,16 757

2001 2,94 3,12 3,13 757

2002 2,91 3,12 3,06 1.139
2003 2,88 3,06 3,07 1.333
2004 2,89 3,07 3,10 1.436
2005 2,87 2,99 3,14 1.560
2006 2,86 2,74 3,18 1.758
2007 2,85 3,00 3,16 2.248
2008 2,87 3,02 3,16 2.376
2009 2,88 3,04 3,16 2.120
2010 2,87 2,87 3,18 2.389
2011 2,85 2,97 3,17 2.324
2012 2,86 3,16 3,12 2.034
2013 2,86 3,01 3,18 2.404
2014 2,83 3,00 3,16 2.323
2015 2,83 3,03 3,13 2.311
2016 2,81 3,03 3,11 2.358
2017 2,81 2,98 3,10 2.563
2018 2,80 2,97 3,12 2.840

FUENTE: INE
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Crecimiento
de la Economia Aragonesa
por el lado de la Demanda

Demanda interna

(Variacién interanual) 2017 1TRIM 18 2TRIM 18 3TRIM 18 4TRIM 18 1TRIM 19 2TRIM 19
Consumo Privado Aragén 2,2 2,7 2,6 2,1 1,8 1,6 1,2
Espaiia 3,2 2,9 2,2 4,1 3,8 2,7 0,6
FBCF Bienes de equipo Aragén 41 4,3 13,5 15,7 7.3 6,7 2,8
Espaiia 50 8,7 9,4 8,7 9,5 7.7 2,2
FBCF Construccion Aragén 7,9 9,4 11,0 8,1 4.7 2,0 2,9
Espaiia 1,9 3.4 11,6 9,0 57 8,4 2,9

% Variacién interanual

Indicadores de la Demanda FUENTE UNIDAD ARAGON ESPANA

Consumo

Produccién de bienes de consumo (*)  INE/IAEST fndice enesept 19 05,4 2,3 1,8

Importaciones de bienes de consumo  ICEX Mill. de euros eneago 19 2.473 7.9 4,9

Matriculacién de turismos DGT/IAEST Turismos sept-19 1.839 2,3 18,5

Venta de viviendas M° Fomento N° Transacciones  ene-sep 19 10.088 2.7 -3,2

Ventas minoristas INE Indice deflactado ~ ene-sept 19 104,8 0,9 2.3

Inversion

Produccién de bienes de equipo (*]  INE indice enesept 19 124,9 6,4 2,0

Importacién productos industriales  ICEX Mill. de euros eneago 19 4.632 0,3 0,7

y tecnologia

Matriculaciones vehiculos de carga DGT Vehiculos sept-19 319 3,0 -6,8
(*) IPI. BASE 2010
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Evolucién del sector exterior

Demanda externa

Variacién interanual acumulada (%) 2017 1T 18 2T 18 3T 18 4T 18 1T 19 2T 19

Exportaciones de bienes y servicios Aragén 7,0 2,1 3,6 2,9 6,0 9,3 5,3
Espaiia 2,2 4,0 3,1 1,6 0,1 0,3 2,2

Importaciones de bienes y servicios Aragén 2,3 8,7 Q1 5,8 0,0 4,6 -8,3
Espaiia 3,3 4,7 6,3 2,5 0,3 0,4 0,7

FUENTE: INE E IAEST

% Variacién interanual

Aragén Espaiha
Exportaciones de bienes ICEX Mill. de euros eneago 19 8.796 16,1 1,1
Agroalimentarios ICEX Mill. de euros eneago 19 1.219 16,0 4,7
Bebidas ICEX Mill. de euros eneago 19 77 -12,8 -3,3
Bienes de consumo |CEX Mill. de euros eneago 19 1.737 -10,0 1.7
Productos industriales y tecnologia ICEX Mill. de euros eneago 19 5763 27,9 0,4
Importaciones de bienes |CEX Mill. de euros eneago 19 7.541 -3,0 1,2
Agroalimentarios ICEX Mill. de euros ene-ago 19 426 7.4 0,5
Bebidas ICEX Mill. de euros ene-ago 19 % 16,7 2,3
Bienes de consumo ICEX Mill. de euros eneago 19 2.473 7,9 -4,9
Productos industriales y tecnologia ICEX Mill. de euros eneago 19 4.632 0,3 0,7
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Evolucién de la balanza comercial en Aragén
(Cifras en millones de euros)

Exportaciones Importaciones e Tasa
y expediciones introducciones cobertura %
1991 2.012,3 1.274,1 738,2 157,9%
1992 2.141,7 1.662,0 4797 128,9%
1993 2.578,3 2.184,2 394,1 118,0%
1994 3.541,5 2.923,4 618,1 121,1%
1995 4.218,0 3.363,2 854,8 125,4%
1996 4.368,3 3.507,8 860,5 124,5%
1997 4.873,7 3.970,5 903,2 122,7%
1998 4.984,8 4.252,4 732,4 117,2%
1999 4.781,6 4.741,3 40,3 100,8%
2000 5.002,2 5.020,6 -18,4 99,6%
2001 5.428,2 5.170,2 258,0 105,0%
2002 55544 5.285,8 268,6 105,1%
2003 6.799,6 6.023,4 776,2 112,9%
2004 7.158,3 6.590,1 568,2 108,6%
2005 7.079,1 6.819,0 260,1 103,8%
2006 7.410,8 8.363,2 9524 88,6%
2007 8.726,4 2.019,5 293,1 96,8%
2008 8.482,6 8.054,1 428,5 105,3%
2009 7.100,4 6.136,1 Q64,3 115,7%
2010 8.434,8 7.089,9 1.344,9 119,0%
2011 9.208,7 7.988,3 1.220,4 115,3%
2012 8.791,9 6.824,0 1.967,9 128,8%
2013 8.687,0 6.888,6 1.798,4 126,1%
2014 9.390,5 8.541,0 849,5 109,9%
2015 10.567,0 10.083,9 483,1 104,8%
2016 10.895,1 10.407,4 487.7 104,7%
2017 12.019,9 10.874,8 1.145,1 110,5%
2018 11.915,7 11.760,3 155,4 101,3%
eneago 19 8.796,2 7.540,5 1.255,7 116,7%

FUENTE: Elaboracién propia e ICEX
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Crecimiento
de la Economia Aragonesa
por el lado de la Oferta

Oferta

(Variacién interanual) 1TRIM18 2TRIM18 3TRIM18 4TRIM 18 1TRIM19 2TRIM 19

VAB Industria manufacturera Aragén 6,2 3,5 5,3 0,8 0,7 1,5 0,3
Espafia 3,8 1.7 1,2 0,2 0,3 0,1 0,3

VAB Construccién Aragén 54 8,4 8,4 6,6 6,2 5,1 3,7
Espafia 4,9 5,0 55 6,2 59 6,4 52

VAB Servicios Aragdn 2,3 2,7 2,2 2,6 2.4 2,9 2,7
Espaiia 2,9 3,0 2,5 2,6 2.7 2,9 2,8

FUENTE: INE e IAEST

% Variacién interanual

Indicadores de la Oferta Aragén Espaiia
Industria
Indice de Clima Industrial IAEST/M® Indust. Indice oct-19 4,7 1,6 6,8
Indice de Produccién Industrial (*) I.N.E. Indice ene-sept 19 81,5 1.4 0,7
Construccién
Licitacién Oficial (Admén. Publicas) M° Fomento Miles de Euros ago-19 8.461 247 .4 62,0
Visados direccion de obra M?° Fomento Viviendas ago-19 166 -60,5 7.4
Certificaciones de fin de obra M° Fomento Viviendas ago-19 104 11,1 25,8
Servicios
Tréfico Aéreo de Pasajeros M?° Fomento Personas oct19 36.899 0,1 1,5
Tréfico Aéreo de Mercancias M® Fomento Miles de TN sept-19 17 -1,8 n.d.
Trafico Carretera de Mercancias M® Fomento Miles de TN Il TRIM 19 24.248 2,2 0,9
Pernoctaciones est. Hoteleros IAEST Miles de personas sept-19 525,7 0,5 0,6
- Espaioles IAEST Miles de personas sept-19 387,8 0,7 n.d.
- Extranjeros IAEST Miles de personas sept-19 137,8 4.4 -1.4

[*) Serie corregida. Variacién interanual de la media en lo que va de afio
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Mercado de trabajo

% Variacién interanual

Indicadores Mercado Trabajo Fuente Unidad Aragén Espaiia
Industria
Poblacién Activa I.NLE Miles de personas [l TRIM 19 659,0 2.4 1,0
Poblacién Ocupada I.NLE Miles de personas [l TRIM 19 5051 2,6 1,8
Poblacién Parada I.NLE Miles de personas Il TRIM 19 63,9 0,5 -3,4
Tasa de Paro Encuestado I.NLE Porcentaje [l TRIM 19 Q. 7% 0,2 0,6
. Paro masculino I.NLE Porcentaje I TRIM 19 8,7% 0,8 0,9
. Paro femenino I.N.E Porcentaje I TRIM 19 10,9% -1,3 0,3
Paro Registrado I.N.E Miles de personas octubre 19 65,2 0,9 2.4
Confrafacién SEPE N° Contratos octubre 19 61.002 -3,9 0,8
Afiliados a la Seguridad Social IAEST Miles de personas oct 19 573,3 2,0 2,3
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Evolucion de la ocupacion*

1990

1991

1992

1993

1994

1995

1996

1997

1998

1999

2000

2001

2002

2003

2004

2005

2006

2007

2008

2009

2010

2011

2012

2013

2014

2015

2016

2017
172018
Agricultura
Industria
Construccion
Servicios
272018
Agricultura
Industria
Construccion
Servicios
372018
Agricultura
Indusfria
Construccion
Servicios
472018
Agricultura
Industria
Construccion
Servicios
172019
Agricultura
Industria
Construccion
Servicios
272019
Agricultura
Industria
Construccion
Servicios
372019
Agricultura
Industria
Construccion
Servicios

N° (miles)
4184
412,2
407,8
390,2
389,1
396,0
405,6
4184
432,3
440,3
460,0
488,8
496,4
516,2
540,8
568,5
577,3
610,8
625,6
584,1
562,9
550,4
546,3
515,7
526,5
548,3
560,8
5659
561,1

36,0
113,1
33,0
379,0
5771
39,8
119,4
32,7
385,2
580, 1
41,5
114,1
36,3
388,2
577,0
37,0
113,6
36,9
389,6
577,2
34,7
11,1
34,7
3906,7
586,7
34,4
116,6
37,0
398,7
595,1
33,6
118,9
40,2
402,5

Aragon

Var. Int %

4,23
1,47
1,07
-4,33
0,28
1,78
2,43
3,16
3,32
1,85
4,47
0,45
1,55
3,99
477
5,12
1,55
5,80
2,43
6,63
3,63
2,22
0,74
-5,84
2,10
414
2,29
2,20
0,63
6,01
8,33
12,24
41,69
1,28
2,60
16,26
4,81
2,51
1,74
3,23
10,14
17,48
-1,85
2,00
3,93
0,89
20,98
0,62
2,87
3,61
1,77
515
4,67
1,66
13,57
2,35
13,15
3,50
2,59

-19,04
4,21
10,74

3,68

N° (miles)
12.578,8
12.609,4
12.351,2
11.837,5
11.742,7
12.041,6

20.357,5
20.469,7
19.106,8
18.724,5
18.421,4
17.632,7
17.135,2
17.569,1
18.094,2
18.508,1
18.824,9
18.874,2
833,8
2.676,4
1.151,9
14.212,2
19.334,1
822,5
2.722.8
1.215,2
14.583,6
19.528,0
768,4
27257
1.240,2
14.793,8
19.564,6
825,6
2.708,3
1.279,9
14.750,8
18.436,6
744,4
2.333,9
1.236,1
14.122,3
19.804,9
809,3
2.764,5
1.276,4
14.954,7
19.874,3
746,2
2.815,8
1.269,9
15.042,4

Espaia

Var. Int %

2,61
0,24
-2,05
4,16
0,80
2,54
2,94
2,97
3,50
4,64
4,75
3,75
1,96
2,69
2,53
10,85
4,08
3,09
0,55
6,66
-2,00
1,62
4,28
1,18
2,53
2,99
2,29
2,60
2,36
-1,64
4,10
6,52
1,97
2,77
1,21
3,27
7,20
2,62
2,51
00
2,06
7,41
2,40
2,98
0,60
0,11
11,91
2,99
2,32
10,72
-12,80
7,31
0,63
2,44
-1,60
1,53
5,04
2,54
1,77
2,89
3,31
2,39
1,68




INDICADORES ECONOMICOS >

Evolucién del paro estimado*

Aragon Espafa
N° (miles) Tasa paro (%) N° (miles) Tasa paro (%)
1990 43,8 9,6 2.441,2 16,3
1991 47,0 13,8 2.456,3 16,3
1992 56,2 12,1 2.788,6 18,4
1993 77,9 16,6 3.481,3 22,7
1994 86,1 18,1 3.738,2 24,2
1995 78,7 16,7 3.583,5 22,9
1996 72,3 15,1 3.540,1 22,2
1997 68,2 14,0 3.356,4 20,8
1998 55,5 11,4 3.060,3 18,8
1999 43,6 Q.0 2.605,5 15,9
2000 35,9 7,2 2.370,4 14,1
2001 23,8 4,8 1.869,1 10,5
2002 35,8 6,5 2.232,4 11,6
2003 36,9 6,5 2.276,7 11,4
2004 32,5 5,6 2.176,9 10,5
2005 354 58 1.860,3 8,7
2006 31,5 5,0 1.819,4 8,3
2007 34,1 5,1 1.942,0 8,6
2008 66,0 Q.7 3.206,8 13,8
2009 Q0,9 13,6 4.335,0 18,7
2010 107,2 16,3 4.702,2 20,1
2011 11,7 16,8 5.287,3 22,6
2012 126,1 18,7 6.021,0 25,8
2013 133,7 20,6 5.935,6 25,7
2014 120,7 18,7 5.457,7 23,7
2015 Q3,7 14,6 4.779.5 20,9
2016 87,8 13,5 4.237,8 18,6
2T2016 99,5 15,3 4.574,7 20,0
3T2016 Q6,9 14,9 4.320,8 18,9
472016 87,8 13,5 4.237,8 18,6
1T2017 85,7 13,3 4.255,0 18,8
2712017 73,2 11,4 3.914,3 17,2
3172017 66,9 10,5 3.731,7 16,4
4712017 72,6 11,4 3.766,7 16,6
172018 73,5 11,6 3.796,1 16,7
272018 63,9 10,0 3.490, 1 15,2
372018 63,6 9,9 3.326,0 14,6
472018 66,9 11,1 3.304,3 14,3
1T2019 65,4 10,5 3.255,1 14,7
2712019 65,1 10,0 3.230,6 14,0
37172019 63,9 9,7 3.214,4 13,9
FUENTE: INE

* El valor anual corresponde con la media del afio

** A partir de 2005 datos elaborados con nueva mefodologia EPA
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Indicadores de precios

% Variacién interanual

Unidad Aragén Espaiia

Indice octubre 19 103,9 0,1 0,1
Indice octubre 19 102,5 1,0 1,0
Euros II'TRIM 19 2.634,5 3,2 2,4
Euros/m?2 [ TRIM 19 1.223,9 3,1 3,1

EVOLUCION DEL iNDICE DE PRECIOS AL CONSUMO

El dato anual corresponde al mes de diciembre de dicho afio

Fuente
Industria
|.P.C IAEST
I.P.C Subyacente IAEST
Coste Laboral por trabajador IAEST
Precio m? Vivienda Libre M?° Fomento
FUENTE: INE

IPC Base 2006 hasta diciembre 2006. A partir de enero

2012 cambio a IPC Base 2011.

A partir de enero 2016 cambio a IPC Base 2016
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Aragén Espana
indice Var. Int % Indice Var. Int %
2003 2,9 3,4
2004 3,5 3,7
2005 3,8 3,8
2006 3,7 3,5
2007 2,8 2,8
2008 1,6 1,4
2009 0,8 0,8
2010 2,9 3,0
2011 2,4 2,4
2012 2,7 2,9
2013 0,2 0,3
2014 -1,2 -1,0
2015 0,1 0,0
2016 1,6 1,6
Enero 2017 2,9 3,0
Febrero 2017 2,9 3,0
Marzo 2017 2,2 2,3
Abril 2017 2,4 2,6
Mayo 2017 1,8 1,9
Junio 2017 1,4 1,5
Julio 2017 1.4 1,5
Agosto 2017 1,4 1,6
Septiembre 2017 1,5 1,8
Octubre 2017 1,4 1,6
Noviembre 2017 1.6 1,7
Diciembre 2017 0,9 1,1
Enero 2018 0,5 0,6
Febrero 2018 1.0 1,1
Marzo 2018 1,1 1,2
Abril 2018 1,1 11
Mayo 2018 2,1 2,0
Junio 2018 2,3 2,3
Julio 2018 2,4 2,2
Agosto 2018 2,3 2,2
Septiembre 2018 2,3 2,3
Octubre 2018 2,1 2,3
Noviembre 2018 1.7 1.7
Diciembre 2018 1,2 1,2
Enero 2019 1,0 1,0
Febrero 2019 1,0 1.1
Marzo 2019 1,2 1,3
Abril 2019 1,6 1.5
Mayo 2019 0,8 0,8
Junio 2019 0,4 0,4
Julio 2019 0,5 0,5
Agosfo 2019 0,4 0,3
Septiembre 2019 0,1 0,1
QOctubre 2019 0,1 0,1



INDICADORES ECONOMICOS >

Sistema financiero

% Variacién interanual

Fuente Unidad Aragén Espaiia
Hipotecas urbanas I.N.E/IAEST Nomero eneago 19 6.371 1.4 4,9
Depésitos B. de Espafia Mill. E (Saldo) jun-19 34.475 0,9 3,8
Créditos B. de Espafia Mill. E (Saldo) jun-19 31.710 0,1 -1,3
Deuda/PIB B. de Espafia Porcentaje I TRIM 19 22,2%
Deficit/ PIB M° Hacienda Porcentaje ago-19 -0,56%

Creditos y depositos (otros sectores residentes). Aragén
Total entidades (cifras en millones de euros)

Créditos Var. Anual Depésitos Var. Anual Cre / dep

1997 9.004 10,9 12.548 0,1 71,8%
1998 Q.947 10,5 12.799 2,0 77.7%
1999 11.367 14,3 13.919 8,8 81,7%
2000 13.525 19,0 15.223 9.4 88,8%
2001 15.199 12,4 17.299 13,6 87,9%
2002 17.807 17,2 18.805 8,7 Q4,7%
2003 20.867 17,2 20.869 11,0 100,0%
2004 24.708 18,4 22.491 7,8 109,9%
2005 31.648 28,1 21.631 -3,8 146,3%
2006 38.819 22,7 26.025 20,3 149,2%
2007 44.988 15,9 28.625 10,0 157,2%
2008 47.965 6,6 32.277 12,8 148,6%
2009 46.850 2,3 33.474 3.7 140,0%
2010 46.841 0,0 35.092 4,8 133,5%
2011 44.448 5,1 34.022 -3,0 130,6%
2012 40.245 S 38:232 2,3 121,1%
2013 36.239 -10,0 35.057 55 103,4%
2014 33.669 A,y | 33.994 -3,0 99,0%
2015 32.390 3,8 33.225 2,8 Q7.,5%
2016 31.212 3,6 31.756 4,4 @8,3%
[ TRM 17 SIIE0SS 4,1 31.558 5,0 98,4%
Il TRIM 17 31.811 =, 32.193 0,9 @8,8%
N TRIM 17 31.981 0,0 32.867 3,2 Q7,3%
IV TRIM 17 31.919 2,3 35314 11,2 Q0,4%
[ TRIM 18 31.466 1,3 33.947 7,6 92,7%
II'TRIM 18 31.672 0,4 34.772 8,0 Q1,1%
N TRIM 18 31.561 =1 ,3 34.515 50 Q1,4%
IV TRIM 18 32.158 0,8 34.295 2,9 ?3,8%
[ TRIM 19 31.708 0,8 34.130 0,5 92,9%
II'TRIM 19 31.710 0,1 34.475 0,9 92,0%

FUENTE: Banco de Espafia y elaboracién propia
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Poblacién de derecho

1970

Censo 1981

Censo 1991

Censo 2001

Revision Padrén 2002
Revision Padrén 2003
Revisién Padrén 2004
Revisién Padrén 2005
Revision Padrén 2006
Revision Padrén 2007
Revision Padrén 2008
Revisién Padrén 2009
Revisién Padrén 2010
Revision Padrén 2011
Revision Padrén 2012
Revision Padrén 2013
Revisién Padrén 2014
Revision Padrén 2015
Revision Padrén 2016
Revision Padrén 2017
Revision Padrén 2018
Revision Padrén 2019

Zaragoza

760.186
838.588
837.327
861.855
871.209
880.118
897.350
912.072
Q17.288
©32.502
954.374
968.831
@73.252
9735325
©78.130
978.638
Q60.111
?256.006
©50.507
©953.486
954.811
964.287

Poblacién

Huesca
%Var

222.238

10,34  214.907
0,69  207.810
1,63 206.502
1,09  208.963
1,02 211.286
1,96 212.901
1,64  215.864
0,57 218.023
1,66  220.107
2,35 224759
1,51 227.439
0,46  228.566
0,01 228.361
0,49  227.609
0,05  226.329
-1,89  224.909
0,43  222.909
0,58  221.079
0,31 219.702
0,14  219.345
0,99  220.124

Proyecciones de poblacién 2014-2029

Ano
2014
2029

Variacién absoluta 2014-2029

Variacién relativa (%)

Zaragoza

Q69.091

936.613
-32.478
-3,4%
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Teruel
%Var
170.284
3,83 153.457
-1,38 143.060
0,52 135.858
1,19 137.342
1,11 138.686
0,76 139.333
1,39 141.091
1,00 142.160
0,96 144.046
2,11 146.139
1,19 146.656
0,50 145.277
0,09 144.607
0,33 143.728
0,56  142.183
0,63 140.365
0,89 138.932
0,82 136.977
0,62 135.562
0,16 134.572
0,36 134.042
Huesca
223.538
209.028
-14.510
-6,5%

Aragon
%Var %Var
1.152.708

9,88 1.196.952 3,83
3,46 1.188.817 -1,04
0,45 1.204.215 1,20
1,09 1.217.514 1,10
0,98 1.230.090 1,03
0,47  1.249.584 1,58
1,26 1.269.027 1,56
076 1.277.471 0,67
1,33 1.2906.655 1,50
1,45 1.325.272 2,21
0,35 1.342.926 1,33
0,94  1.347.095 0,31
0,46  1.346.293 -0,06
0,61 1.349.467 0,24
1,07 1.347.150 0,17
1,28 1.325.385  -1,62
1,02 1.317.847 0,57
1,41 1.308.563 -0,70
1,03 1.308.750 0,01
0,73 1.308.728 0,00
0,39 1.318453 0,74

Teruel Aragén
139.315 1.331.944
129.162 1.274.803
-10.153 -57.141
-7,3% -4,3%

Espana
%Var
33.823.918 11,40
37.682.355 4,89
38.872.268 3,49
40.847.371 0,86
41.837.894 2,42
42.717.064 2,10
43.197.684 1,13
44.108.530 2,11
44.708.964 1,36
45.200.737 1,10
46.063.511 1,91
46.661.950 1,30
47.021.031 0,77
47.190.493 0,36
47.265.321 0,16
47.129.783 0,29
46.771.341 0,76
46.624.382 0,31
46.557.008 0,14
46.572.132 0,03
46.722.980 0,32
47.007.367 0,61
Espaia
46.507.760
45.484.908
-1.022.852
2,2%









)
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Mikel Tapia Torres
Departamento de Economia de la Empresa. Universidad Carlos Il de Madrid

Los dltimos afios, como consecuencia de la politica monetfaria de los prin-
cipales bancos centrales especialmente el Banco Central Europeo, se han
caracterizado por una reduccién de los tipos de interés que de hecho los
han llevado a niveles negativos. Las consecuencias de tal situacién tanto
en los intfermediarios bancarios como en los estados y empresas son muy
relevantes. Este trabajo analiza algunas de las consecuencias de dicha
politica monefaria.

Tipos de interés negativos, margen bancario, nivel de deuda, trampa de
liquidez.
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Tipos de Interés

Introduccion

Durante los Ultimos afios, la politica
monetaria de los principales bancos
centrales y mds concrefamente del
Banco Central Europeo ha empu-
jado a los principales tipos de infe-
rés del mercado al ferreno negativo.
Este nuevo enforno plantea pregun-
fas claves como: sEl mecanismo de
fransmisién de los tipos de interés a
la economia se mantiene? 3Como
afecta el enforno negativo a inferme-
diarios, activos y gobiernos?

Pero 5Qué es lo que ha pasado?
Como podemos observar en el
siguiente gréfico, el fipo de interés
EONIA (Euro OverNight Index Ave-
rage) atraveso la barrera del cero en,
el ya lejano, septiembre de 2014.
De igual modo, el EURBOR lo hizo
en febrero de 20106.

Estos tipos de interés sirven de referen-
cia para multitud de productos finan-

cieros (Forward Rate Agreements,
Swaps de fipo de interés, prestamos,
hipotecas, efc) y el hecho de que
sean negativos tiene importantes con-
secuencias fanto en la asignacién de
inversiones por parte de los inverso-
res como en la deferminacion del
momento y las condiciones de emi-
sién de los emisores.

En este articulo trataremos de mostrar,
de modo intuitivo, las implicaciones
mds importantes que esfe comportar-
miento de los tipos de interés tiene
sobre los intermediarios, el valor de
los activos y las consecuencias para
los clientes de todos ellos y la eco-
nomia.

Pero antes de adentrarnos en el tema,
debemos preguntarnos porque los
fipos de inferés son negativos. la prin-
cipal razén se encuentra explicada
por dos hechos. En primer lugar, lo
crisis iniciada en el afio 2008 empujé

6%

5% —

4%

3%

2%

1%

0% T

-1%
2uk07  2ul08
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Tipos de Interés
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Saldo vivo a coste amortizado
(millones de Euros)

FUENTE BCE
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a los principales bancos centrales @
rebajar los fipos de interés oficiales
con el fin Gltimo de activar la inflacién
(evitar la deflacién) y activar la eco-
nomia. Como podemos observar en
el siguiente grdfico, tras el inicio de
la crisis en Estados Unidos en el afio
2008, los principales bancos cen-
frales (FED (Reserva Federal) y BCE
(Banco Sentral  Europeo)| iniciaron
una progresiva bajada de los tipos
de interés oficiales.

De forma natural, esta bajada de los
fipos oficiales fue acompafiada por
los tipos de inferés de depésito y prés-
famo que fija también el BCE. Mas
concrefamente y en lo que al banco
cenfral europeo concieme, el 11 de
junio de 2014 cambi¢ el tipo de inte-
rés de los depdsitos de 0% a -0.10%.

En segundo lugar, para el caso euro-
peo, esta decision de baojadas de
fipos de interés se vio complemen-
fada por las operaciones de LTRO

ABSPP CBPP CSPP

25.779 260.196

El saldo vivo de este tipo de opero-
ciones a sepliembre de 2019 era
de mas de 2.5 billones de Euros que
podemos considerar muy relevante ya
que ha aumentado de forma sistem&-
fica en los Gltimos afos. La principal
consecuencia del aumento de este
saldo ha sido la presién adicional
a la baja en los tipos de inferés del
mercado respecfo al fipo de inferés
oficial. EI APP es similar en espiritu al
programa de Quantitative Easing de
la FED para Estados Unidos.

176.937

(longerTerm  Refinancing  Opera-
fions), TLTRO (Targefed longer-Term
Refinancing Operations) y APP (Asset
Purchase Program). las fres medidas
frafaban de proporcionar mayor liqui-
dez al mercado. Mas concretamente
las ITRO y TITRO proporcionaban
préstamos a largo plazo a las enti-
dades bancarias a fravés de REPOs
con plazos de 1 afio a fres afos. Por
ofro lado, el APP es un progroma de
compra de actfivos que incluye todos
los programas de compra de valores
del sector privado y publico para
abordar los riesgos de un periodo
demasiado prolongado de baija inflo-
cién a medio plazo. El programa
incluye la compra de bonos corpora-
tivos (CSPP), bonos soberanos (PSPP),
assetbacked securities  (ABSPP) 'y
covered bond purchase programme

(CBPP3).

la siguiente tabla incluye el saldo
vivo de los activos incluidos en el pro-
grama a septiembre de 2019.

PSPP APP (Total)

2.082.803 2.545.716

Estas decisiones trataban de conti-
nuar expandiendo la base monetaria
y de este modo para el caso euro-
peo recuperar el nivel de inflacién
(a mediados de 2014 el HICP (Har-
monised Index of Consumer Prices)
se enconfraba cayendo con un nivel
inferior al 1%) y reanimar la actividad
econémica. Esta decision inicial ha
sido confirmada posteriormente con
sucesivas bajadas del tipo de depé-
sito en los meses posteriores como
muestra la siguiente fabla.
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Tipo Tipo Tipo
Depésito Oficial Préstamo

2013 13 Nov. 0.00 0.25 0.75
11 Jun. -0.10 0.15 0.40

2014 10 Sep. -0.20 0.05 0.30
2015 9 Dic. -0.30 0.05 0.30
2016 16 Mar. -0.40 0.00 0.25
2019 18 Sep. -0.50 0.00 0.25

FUENTE BCE

Como idea central nos gustaria sefia-
lar como este enforno de fipos negati-
vos ya no es una anomalia. Los fipos
de interés negativos llevan coexis-
fiendo en nuestros mercados desde
hace 5 afios y segin parece van a
estar del mismo modo unos cuantos
anos mas'.

Cuales son las principales
consecuencias en la
economia.

El nivel macroeconémico.

En 1993, John Taylor publicd un
sencillo modelo de prediccion para
deferminar qué fipos de inferés se fijo-
rian (o se deberfan fijar) por el banco
cenfral, en funcién de varios pardme-
fros econdmicos (inflacién, empleo).
Durante los afos siguientes, Taylor
perfecciond6 su modelo, logrando
convertir a la denominada “Regla
de Taylor” en una Uil herramienta
para seguir y predecir los cambios
en los tipos de inferés por parte de
la Reserva Federal. En la década de
los 90 y principios del siglo, la regla
funcionaba razonablemente bien, si
bien indicaba que lo Reserva Fede-

1

ral habia reaccionado en exceso en
las crisis de los afios 1991 y 2001,
reduciendo enérgicamente los fipos
para confener la etapa recesiva.

En cualquier caso, la parte més inte-
resante llegd en la crisis del 2008.
Para la recesion de 2008, la regla
de Taylor predecia que, dadas las
condiciones de inflacién y desem-
pleo, la Reserva Federal deberia
haber fijado los fipos de interés en
aproximadamente un 3% negativo.
Es decir, la recesion de 2008 fue de
fal magnitud que incluso las politicas
de tipos bajos implementadas por los
bancos centrales, si damos verosimili-
tud a la regla de Taylor, eran dema-
siado elevados para lo que debian

de haber sido.

la incapacidad del banco central
norfeamericano de fijar los fipos
negativos que la situacion econdmica
requerfa es consecuencia de la exis-
fencia del denominado “limite inferior
cero” o "Zero lower Bound” (ZLB),
que en la practica imposibilita la apo-
ricién de fipos de inferés sustancial-
mente inferiores a cero, limitando el
espacio de la politica monetaria. la
imposibilidod aparece por el hecho

press/pressconf/2019/html/ecb.is190912~658eb51d68.en.himl

Conferencia de prensa de Mario Draghi y Luis de Guindos tras la reunion del BCE el 12 de septiembre de 2012. hips://www.ecb.europa.eu/
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The Taylor Rule and the Fed Funds Rate
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de que manfenemos la posibilidad
de la disposicion de efectivo, que
por definicién ofrece una rentabilidad
nominal del cero por ciento.

De este modo, el banco central no
puede reducir los fipos de interés por
debajo del ZIB dado que los bancos
comerciales no podrén cobrar intere-
ses por los depdsitos recibidos como
consecuencia de la competencia vy
la posibilidad de los depositantes de
refirar su dinero, lo cual sin duda ten-
dria consecuencias en sus cuentas de
resultados.

Esto es precisamente lo que sefialan
Assenmacher y Krogstrup  (2018).
Estos autores sefialan como si los
bancos comerciales trasladasen a
sus clienfes fipos de interes negativos
observariamos una significativa reti-
rada de efectivo y esto aumentaria la
probabilidad de panico bancario.

Para ser mds precisos, es necesario
aclarar que en realidad el “Zero Lower

Bound”, realmente no se encuentra en
el 0%, si no ligeramente por debajo
de éste, ya que el manejo y almace-
naje de efectivo supone un cosfe y
un inconveniente comparado con el
manejo de una cuenfa corriente, lo
que lleva a los depositantes a estar
en disposicién de asumir un pequefio
coste (en forma de un tipo ligeramente
negativo con tal de no fener que ges-
tionar los inconvenientes de una gran
canfidad de dinero en efectivo.

Llegados a este punto, fenemos a un
puiiado de bancos cenfrales afra-
pados en una trampa de liquidez.
Krugman (1988) define la trampa
de liquidez como el escenario de
tasas de inferés nominales cero o cer-
canas a cero en el que las polificas
monefarias convencionales dejan de
tener efecfo. De este modo, inyectar
base monetaria en la economia no
fiene efecto, dado que el dinero y los
bonos son vistos por el sector privado
como sustitutos perfectos.



US-T-Bills

(Tipo de interés 3 meses)

LA POLITICA MONETARIA DE TIPOS DE INTERES NEGATIVOS >

18%

16%

14%

12%

10%

A

\J VA

oy \nmh,

1934 1941 1948 1955

1962 1969 1976 1983 1990
Ao

Elaboracién propia. Datos: Federal Reserve Economic Data (FRED). Federal Reserve Bank of St. Louis.

De hecho, esfa “rampa de la liqui-
dez" ya preocupa desde hace tiempo
al propio BCE con declaraciones de
su presidente Draghi (2019) donde
sefiala que ya ha pasado el tiempo
de la politica monetaria y que es el
momento de que los esfados desa-
rollen politicas fiscales expansivas.
Krugman (1998] ha llegado a soste-
ner que, para salir de lo trampa de
liquidez, a parte del logico recurso
a una politica fiscal expansiva (que
cada vez mds insistentemente reclama
el BCE), cabria trabajar la credibili-
dad del banco central, pero no en
el senfido de hacer crefble su com-
promiso con la esfabilidad de precios
sino més bien al contrario: hacer mas
crefble su compromiso con una poli-
fica monetaria expansiva, incluso en
esfa situacion.

Por ofro lado, ofros economistas han
ido més alléd y han presentado pro-
puestas innovadoras para buscar una

solucién a la frampa de liquidez fales
como la reduccién o supresion del
efectivo [Rogoff, 2014) o el desaco-
ple del efectivo y el dinero electronico
(Assenmacher & Krogstrup, 2018)
que permitiria a los bancos cenfrales
reducir los fipos de interés sustancial-
mente por debajo de cero (sserian
posibles tipos de un -4%2) evitando lo
huida de depésitos hacia el efectivo.
Sin embargo, estas propuestas por
ahora no han traspasado el plano
meramente tedrico.

En todo caso y como muestra el
siguiente grdfico, es necesario recor-
dar que, aunque esta situacion de
fipos de inferés alrededor del cero es,
en términos histéricos, anémala en la
historia reciente; no es del todo des-
conocida: Japén la ha sufrido desde
comienzos de los noventa. Incluso
EEUU a finales de los afios 30 vy
comienzos de los 40 sufrié una situa-
cién similar.

1997 2004 2011 2018
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Como conclusién debemos  sefialar
como, siguiendo a Krugman (1988),
y asumiendo que estamos en una
frampa de liquidez con tasas de
inferés nominales cero o cercanas a
cero, las politicas monefarias conven-
cionales dejan de tener efecto. De
esfe modo, inyectar base monefaria
en la economia no tiene efecto, dado
que el dinero vy los bonos son vistos
por el sector privado como sustitufos
perfectos.

El sector bancario.

El sector bancario es uno de los
principales afectados por la reduc-
cién de los tipos de interés. la razédn
fundamental es la reduccion de los
margenes de intereses. Dos recientes
frabajos en esta linea son los de Brun-
nermeier y Koby (2018) y Heider ef
al. (2019). El articulo de Brunnermeier
y Koby {2018) ancliza teéricamente
las consecuencias de la reduccién de
los tipos de inferés hasfa niveles nego-
fivos sobre el margen de infereses de
las entidades bancarias. Su principal
conclusién es que a partir de cierto
nivel negativo de los fipos de interés
[ZIB] no es posible reducir los intere-
ses de los depdsitos y el margen de
intereses de los bancos se contrae.

Por ofro lado, Heider et al. (2019)
muestran como una de las consecuen-
cias de la politica monetaria de tasas
negativas es que los bancos realicen
una politica de aumento de présta-
mos y que de modo natural el riesgo
de estos nuevos prestamos sea mayor.
la principal consecuencia es que el
aumento de la acfividad prestamista
suponga un incremento del riesgo de
la estabilidad financiera. Sus resulta-
dos sugieren un coste potencial de
la politica de fipos negativos por lo
limitado de los posibles estimulos rea-

Demiralp et al. 2019 encuentra resuliados similares.

les a la economia v la inestabilidad
financiera?.

De este modo, una de las ideas es
que dado que los bancos necesitan
ganar dinero con su principal nego-
cio (tomar depésitos y dar présto-
mos), para maximizar sus beneficios
deben hacerse mas agresivos en su
estrafegia de concesién préstamos,
pero al mismo tiempo esta esfrategia
aumenta su probabilidad de pérdida
en dichos préstamos lo cual puede
fener consecuencias de riesgo sisté-
mico en la economia.

Las consecuencias
en la valoraciéon

Una de las formulas mas importan-
fes en finanzas es la que representa
el valor de un activo como el valor
descontado de los flujos futuros que
genera dicho activo. Esta idea de la
utilizacion del descuento de los flujos
futuros es directamente aplicable a la
valoracion de los bonos. El precio de
un bono no es mas que el descuento
de los cupones que vamos a recibir
descontados a la tasa adecuada.

Concretamente:

P_ZT: c_, N
_t_1(1+r)t a+nr

Es natural que si los tipos de inferés se
reducen el valor del bono aumenta.
De este modo, ceteris paribus, una
reduccién  del denominador debe
llevar @ un aumento del valor de los
activos. Veamos un ejemplo. Supon-
gamos que hoy compramos un bono
a 5 afios con un cupdn del 3%.

P_i 3,100
_t_1(1+r)f (1+7r)s



Tipo 1%

2,97
2,94
2,91
2,88
103 @8,00

w W W W

o N W N

109,71

Como podemos observar el precio
del bono va a depender del tipo de
interés utilizado y del riesgo del emi-
sor que recogemos en “r". El siguiente
cuadro muestra las diferencias en el
valor del bono con tipos de inferés

alternativos

Podemos observar como el precio del
bono aumenta en un 9,48% al mover-
nos desde un 1% a un -1%. Este sim-
ple ejemplo muestra para los dafos
asumidos lo sensibles que son los
precios de los bonos a los cambios
en los tipos de inferés. Dicho esfo, y a
la vista de los cambios observados en
los tipos de interés podemos deducir
facilmente el aumento del valor de las
carteras de los bonos en el mercado
secundario y por supuesto la caida
en su rentabilidad. De hecho, uno de
los problemas que plantea la actual
situacion de tipos negativos (EONIA
o EURIBOR) es la caida en el valor de
las carteras de bonos en el caso de
que los tipos empiecen a subir.

Es interesante sefialar que este
aumento en los precios de los bonos
ha favorecido a los emisores ya que
han recibido més dinero por el bono
en emision del que hubiesen recibido
si los fipos de inferés hubiesen estado
mas altos. Un ejemplo claro es lo
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Tipo 0% Tipo -1%
3,00 3,03
3,00 3,06
3,00 3,09
3,00 3,12
103,00 108,31
115,00 120,61

comparacion entre los tipos de inte-
rés de Alemania y Espafia en agosto
de 2019 y 2012 respectivamente.
Supongamos de nuevo un bono con
cupdn de 3% y un vencimiento de 10
afos. Es imporfante sefialar que las
obligaciones en cupones y amortizo-
cién de los bonos es la misma pero
los ingresos para los dos gobiernos
son diferentes.

Espafia ha pasado de recibir 74,36%
del valor nominal del Bono en 2012
al 128,38%. Esta diferencia es muy
importante en términos de flujos finan-
cieros para la economia espafiola.
De hecho, uno de los peligros de esta
politica monetaria es que los gobier-
nos no fengan incentivos a reducir lo
deuda ya que en la actualidad pue-
den emitir deuda con tipos negativos
y como consecuencia de esfo es muy
barato y facil emitir nueva deuda®.

Este ultimo aspecto también afecta
a las empresas. Por un lado, las ren-
tabilidades negativas facilitan a las
empresas la colocacion de nueva
deuda en condiciones muy ventajo-
sas*. El siguienfe grafico muestra el
porcenfaje que representa el saldo
vivo de la deuda corporativa sobre el
fofal emitida por residentes en la zona

del euro desde enero del 2000.

* De hecho, como sefiala el diario expansién, en agosto de 2019, Alemania ha colocado por primera vez deuda soberana sin cupon a 30 afos con
rentabilidad negativa. https://www.expansion.com/mercados/2019/08/21/5d5d4987468aebe0538b4684 himl.
4 Como sefiala el diario cinco dias, El Corte Inglés se financia por primera vez al 0% a corto plazo. htps://cincodias.elpais.com/cincodi-

as/2019/11/11/companias/ 1573493012_062673.himl.
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Tipo de Interés (10 A)
Alemania

2012 Agosto
Valor de Bono en Emisién
2019 Agosto

Valor de Bono en Emisién

Saldo Vivo de Deuda corporativa zona Euro (% sobre total)

9%

Tipo de Interés (10 A)

Espana
1,34 6,58
115,44 74,36
0,65 0,14
137,84 128,38
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Fuente: BCE.

El grdfico muestra el claro  creci-
miento del saldo vivo de la deuda
especialmente desde enero del afio
2012 pasando de algo menos del
5% a niveles cercanos al 8%. Si con-
sideramos que el total de deuda en
saldo vivo en billones de euros era
de 2.247 en enero de 2000 y de
14.995,9 en agosto de 2019, los
datos de saldo vivo para bonos cor
porativos han pasado de 309, 4 billo-
nes de euros en enero de 2000 a
1.185,8 en agosfo de 2019.

96 ECONOMIA ARAGONESA | DICIEMBRE 2019

Esta idea se ve reforzada en el
siguiente grafico que muestra las tasas
de crecimiento de la deuda en el total
de la economia Euro (aquf incluimos
Deuda Soberana, de ofros gobiemos
regionales, de empresas entidades
financieras y no financieras) y las
empresas no financieras. Podemos
observar como practicamente desde
2010, el crecimiento de la deuda
de las empresas no financieras se ha
sivado por encima del crecimiento
del total de la deuda.



Tasas de crecimiento
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los niveles de valoraciones y de
emisién de deuda corporafiva no
financiera pueden convertirse en
riesgo sistémico si los tipos de interés
empiezan a subir y por lo fanto las
valoraciones de la deuda en general
y corporativa en particular empieza
a caer. Por lo tanfo, una cuestién
adicional que no es frivial es la posi-
ble burbuja en el mercado de bonos
corporativos 'y sus  consecuencias
futuras.

Ofro apartado dentro de la valora-
cién es el de los proyectos de inver
sion. Supongamos que disponemos
de una relacion de distinfos proyec-
fos de inversién con las renfabilido-
des esperadas para cada proyecto.
Dichos  proyectos serfan  viables,
obviando ofros factores, si se pudie-
sen financiar a una fasa inferior a la
rentabilidad infrinseca de cada pro-
yecto, para obfener de esta manera,
un Valor Actual Nefo posifivo.

Si- existen fondos disponibles a un
interés del 9%, el Unico proyecto vio-
ble serfa el proyecto A; ya que su
rentabilidad infrinseca es superior o
la tasa de descuento. Sin embargo,
si el fipo de interés baja hasta, diga-
mos el 1,5%, ademas del proyecto A,
los proyectos B y C pasarian a ser
igualmente viables. Desde un punfo
de vista tedrico, si los tipos de infe-
rés disponibles llegasen a ser negati-
vos, técnicamente el proyecto D (con
rentabilidad cero) y el proyecio de
inversion E [con rentabilidad nega-
tiva) podrian ser viables si los tipos de
inferés son inferiores a la rentabilidad
de dichos proyecios.

En definitiva, el incremento de consumo
e inversién no deja de ser el objetivo
Glfimo del banco central y los fipos
negativos proporcionan incenfivos a
las empresas a asumir mayores riesgos
acometiendo inversiones (Altavilla, Bur-

lon, Giannetti, & Holton, 2019)

Empresas no financieras

Proyecto Rentabilidad

A 10.0%
B 5.0%
€ 2.0%
D 0.0%
E 0.5%
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Ideas fuerza

Asi, un resultado natural de la exis
fencia de tipos de inferés negativos
es que empresas que deberian haber
cesado en sus actividades con fipos
de inferés "normales” son capaces de
sobrevivir con tipos de interés nega-
fivos. Esto implica que la economia
cuenfa cada vez con mayor numero
de empresas que no son eficientes
y que Unicamente sobreviven por el
reducido coste del endeudamiento.

De este modo, como sefiala Cceuré
(2016) lo pregunta principal es si
los infereses negativos que aumentan
el valor de los proyectos pueden lle-
var a una excesiva foma de riesgos
por parte de los bancos. De hecho,
como sefiala Ceceuré (2016) la poli-
fica monetaria acomodatficia (tipos
de inferés negativos y aumento de la
oferta monetaria (TLTRO)) va a llevar
a los bancos a aumentar la financia-
cién de proyectos dado que como
hemos sefialado esfos deben tener
valores netos positivos pero una parte
de estos va a aumentar el riesgo de la
cartera de inversion del banco.

Conclusiones

Este trabajo muestra algunas de las
consecuencias de la asuncion de poli-
ficas de tipos de interés negativos por
parfe de los bancos centrales. Como
principales ideas nos gustaria sefialar
como esfe entorno de tipos negativos
ya no puede ser considerada una
anomalia ya que los tipos de interés
negativos llevan coexistiendo en nues-
tros mercados desde el afio 2014.

Una de las principales consecuencias
para la economia es que la politica
monefaria activa en este entorno de
fipos de inferés negativos fiene unos
efecfos mucho menores de los espero-
dos. La razén se encuentra en que nos
enconfremos en una trampa de liqui-
dez. En este punfo, la Unica politica
efectiva es la politica fiscal expansiva
desarrollada por los propios estados.

Asimismo, y partiendo de la premisa
de que el coste de financiacién ha
bajado, tanfo esfados como empre-
sas estdn realizando emisiones en
condiciones muy venfajosas en cosfe
lo cual fiene peligros en cuanto al
exceso de endeudamiento de ambos.
Por ultimo, las entidades bancarias
han visto reducirse sus margenes al
no poder frasladar estos fipos de infe-
rés negativos a los depositantes.

La politica monetaria del Banco Central Europeo ha provocado un nivel de tipos de interés negativos desde 2014

Este nivel negativo de los tipos de interés ya no es una anomalia

La reduccién en el coste de financiacién ha provocado un aumento de la deuda emitida tanto de empresas como

de gobiernos.

La posible trampa de liquidez provoca que las politicas monetarias convencionales dejan de tener efecto y es la
politica fiscal la que debe tener el protagonismo

Los mdrgenes de infereses de las entidades financieras se han reducido
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El objetivo de esfe trabajo es discutir las contribuciones econémicas que
precipitaria la creacién de una Zona Franca en la ciudad de Zaragoza.
A tal fin, metodolégicamente se recoge los principales argumentos puesfos
de relieve por la doctrina y la evidencia empirica, en lo que se conoce,
acerca de las Zonas Francas para, en un segundo estadio, fundamentar
las posibilidades econémicas de la Zona Franca de Zaragoza. A tenor de
lo expuesto, su creacién por parte del Gobierno de Espafia no supondria
sino el reconocimiento de una demanda sensata.

Crecimiento econdémico, Zona Franca, Estructura econémica, Eficiencia,
Zaragoza

ENTOS Y POSIBILIDADES DE UNA DEMANDA SENSATA >
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1

Introduccion

las politicas publicas osfentan  un
papel insoslayable para explicar el
desarrollo econémico en todo fiem-
po vy lugar (ilustrativamente, Chang,
2004)". A tal fin, el Estado articula su
intervencion en la economia a fravés
de muliiples instrumentos, que funda-
mentalmente pueden diferenciarse en
funcién de si el Sector Publico invierte
de manera directa recursos econémi-
cos, o si, conjunta o alternativamen-
fe, emplea su influencia mediante el
mero ejercicio de su potestad regula-
dora.

Una categoria especifica de politicas
publicas  regulaforias  ampliomente
puesta en practica es el estableci-
miento de Zonas Econdmicas Espe-
ciales. Con ellas, el Estado trata de
incentivar el crecimiento econémico a
través del cambio institucional (North,
1994), es decir, mediante la aproba-
cién de medidas singulares que, en
todo caso, afectan solo a una porcién
de su territorio. En ocasiones, también
con el fin tltimo de lograr una distribu-
cion de la renta y de la riqueza territo-
rialmente mds equitativa.

Una de las manifestaciones mas
extendidas y exitosas de las Zonas
Econémicas  Especiales, que, en
conjunto, constituyen una pluralidad
juridica nada desdefable, son las
denominadas Zonas Francas. En sin-
tesis, estas se revelan como dreas con
un tratamiento fiscal diferenciado, en
las que, fundamentalmente, se permi-
fe “infroducir, depositar y, a veces,
monipu|0r, transformar y consumir
mercancias exiranjeras con exencion
de tributos y formalidades [principal,
pero no exclusivamente,] aduaneras”
(Siota, 2017a: 174).

A través de una mejora en la eficien-
cia productiva empresarial, la literatu-
ra sefiala pacificamente cémo desde
la perspectiva del Sector Piblico la
intfencién directa de las Zonas Fran-
cas es multiple, siendo citados como
objetivos principales el estimulo del
comercio internacional, la atraccién
de inversion extranjera, la creacion de
empresas, la convergencia regional y
el desarrollo de sectores industriales
especificos [ilustrativamente, KPMG,
2009). En adicién a ello, dentro de
un contexto de guerras comerciales
y ralentizacién econémica, la impor
tancia de las Zonas Francas como
palancas [y amortiguadores) del cre-
cimiento dificilmente puede ser puesto
en duda.

En el marco de la Union Europea, lo
regulacion de las Zonas Francas ho
permitido que la doctrina diferencie
entre Zonas Francas Aduaneras y
Zonas Francas Urbanas (en adelante,
también ZFA y ZFU). Sustancialmen-
te, “las Zonas Francas Aduaneras y
las Zonas Francas Urbanas tendrian
dos Unicos elementos en coman. Por
un lado, nos encontrariomos ante
lugares o partes de un ferritorio que
estén claramente delimitados (...) Y,
por ofro lado, se trafa de lugares o
ferriforios en los que se produce la
exoneraciéon o exencion de determi-
nados impuestos; pero sin que, en
ningun caso puedan confundirse con
paraisos fiscales, o con ofro tipo de
ferriforios en los que se aplique en
determinado régimen fiscal especial,
como por ejemplo las regiones ulfra-
periféricas” (Siota: 207: 2017b).

En lo actualidad, Espaiia cuenta con
siete Zonas Francas Aduaneras —Bar-
celona, Vigo, Cédiz, Santa Cruz de
Tenerife, Las Palmas de Gran Cana-

Con ofras palabras, “el proceso inicial de acumulacién primitiva inherente a todo proceso de desarrollo econémico en contra del mito laissezfairista,

acaece sobre la base de una canalizacién de recursos del resto del Estado, es decir, de un decidido apoyo gubernamental —bien sea en términos de
regulacion, de inversion...— a laos zonas que primigeniamente experimentan un aumento en sus niveles de vida" (Sanz-Arcega, 2018: 32).
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ria, Santander y Sevilla—, todas ellas
instaladas al calor de zonas portuo-
rias. Los resultados positivos que han
cosechado [y que siguen obteniendo)
esfos emplazamientos han motivado
que ofras regiones espafolas estén
aunando esfuerzos para acceder al
esfatuto de Zona Franca —sefialada-
mente, la Coruia o Alicante—. En
este punto, debe enfatizarse que la
creacion de una Zona Franca depen-
de del beneplacito del Gobierno de
la Nacién, ejerciendo la Comisién
Europea una suerte de mera compro-
bacién administrativa?.

Asi las cosas, con la motivaciéon de
extender la discusion sobre los benefi-
cios que reportfaria el esfablecimiento
de una Zona Franca al Valle del Ebro
y, singularmente, a la economia ara-
gonesa, el objefivo de esfe frabajo es
justamente fundamentar las posibili-
dades econdémicas de la Zona Fran-
ca de Zaragoza.

Para ello, metodolégicamente  se
recoge, en primer lugar, los principa-
les argumentos puestos de relieve por
la doctrina y la evidencia empirica,
en lo que se conoce, acerca de las
Zonas Francas. En un segundo esta-
dio, y, al calor de los factores que
se han puesto de manifiesto para juz-
gar el establecimiento de una Zona
Franca desde el punfo de vista de
la eficiencia —situacién geogrdfica,
estruciura econémica y dofacién de
infraestructuras—, se concluye la opor-
tunidad que supondria la aprobacién
por parfe del Gobierno de Esparia,
fal y como reza el fitulo de esfe traba-
jo, de una demanda sensata.

El articulo se estructura como sigue.
Tras esta seccién infroductoria, la
siguienfe realiza la revision de la
literatura acerca de las Zonas Eco-
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némicas Especiales, focalizando la
atencién en los desarrollos doctrinales
sobre el instituto de las Zonas Fran-
cas dentro del contexto de la Unién
Europea. la tercera seccion discute
los fundamentos y posibilidades para
la creacién de la Zona Franca de
Zaragoza. la dlima seccion ofrece
una serie de consideraciones finales.

Revision de la literatura

2.1 Las Zonas Francas
en el marco de las Zonas
Econémicas Especiales

la literatura  econémica pone de
relieve cémo la concenfracion de la
actividad se refroalimenta, pues con-
tiene beneficios inherentes para el
crecimiento econémico (seminalmen-
te, Krugman, 1991). Asi, del efecto
de las politicas piblicas de desarrollo
regional incluso podria emerger una
relacion inversa entre  crecimiento
econémico y equidad inferterriforial.
A pesar de que la evidencia empirica
en esfe punto no ha enconfrado un
patron concluyente (Martin, 2008),
parece que Espaniia sf replicaria justo-
mente la disyuntiva enfre crecimiento
econémico e inequidad ferritorial (ilus-
frativamente, Belrén, DiezMinguela
y MartinezGarralaga, 2018; Diaz
Dapena, Fernandez Vazquez y Rubie-
ra Morollén, 2018).

Ahora bien, la literatura econémica
fambién subraya la capacidad de
las politicas publicas para alterar la
fendencia centripeta del equilibrio
econémico-espacial  (Marfin y  Sun-
ley, 2011). No en vano, "desde la
perspecfiva dindmica que aporta la
Historia economica, a largo plazo
no resulla posible aseverar un man-
fenimiento ordinal del grado de desa-

2 Exart. 243 Reglamento (UE) n° 952/2013 del Parlamento y del Consejo, de 9 de octubre de 2013, por el que se establece el Cédigo Aduanero de
la Unién, y art. 1.1 Orden de 2 de noviembre de 1992, por la que se dictan normas sobre Zonas y Depositos Francos.
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rollo relativo [léase, riqueza] de las
disfintas  regiones”  (Sanz-Arcega,

2018: 32).

Quiza por ello, la aprobacion de
medidas econdémicas singulares para
determinadas  dreas  geogrdficas,
denominadas por la literatura pla-
ce-based policies, estéd muy extendi-
da desde la Antigiedad. Y dentro de
esta categoria, sobresale la creacion
de Zonas FEconémicas Especiales
(enfre las que se cuenfan las Zonas
Francas) y que, dada la pluralidad de
regimenes juridicos que ofrecen, pue-
den ser genéricamente clasificadas
segUn se atienda a los beneficios que
enfronizan, a sus potenciales recep-
fores, y/o a los requisitos espaciales
de los enclaves ferritoriales que las
acogen (Dabour, 1999 Pakdeenurit
et al., 2014).

Estos Gltimos autores pergefian una
sencilla e ilustrativa  clasificacion
numerus apertus de las Zonas Econd-
micas Especiales que configura seis
arquetipos, a saber:

e Zonas Francas (Free Trade Zones):
se frata de perimetros delimitados
que, sustancialmente, suspenden la
vigencia de la legislacion aduane-
ra en su interior —en ocasiones, fam-
bién permiten la transformacién de
las mercancias depositadas—. Su
definicién se perfila en el siguiente
epigrafe a fin de ofrecer el concep-
fo vigente en la Unién Europea.

e Zonas Francas Industriales orienta-
das a la Exportacién (Export Proces-
sing Zones): muy mayoritariamente
ofrecen incentivos fiscales para la
producciéon industrial destinada a
la exportacién, aunque también
pueden permitir la instalacion de
empresas cuya produccion  se
oriente al mercado nacional. Cons-
fituyen una suerte de hibrido entre
las categorias de Zona Franca y
Zona de Empresas.

Zonas de Empresas (Enferprise
Zones): en las que se ofrecen incen-
fivos fiscales a las compafiias que
se instalen en ellas. Con eficacia

desigual (Castillo et al., 2019),
han sido [y son) desarrolladas en
numerosos paises y zonas econd-
micas, como India, Estados Unidos
o Europa. Es la figura que mas se
aproxima a la institucién juridica de
la Unién Europea de Zona Franca
Urbana, que se expondra en el
siguiente epigrafe.

Puertos Francos (Free Ports): ademds
de beneficios aduaneros, incluyen
la posibilidad de realizar otras acti-
vidades econémicas, “incluyendo
servicios turisticos y ventas al por
menor” (Arteaga et al., 2016: 11).
El mejor exponente de este tipo de
Zonas Econdémicas Especiales es
China.

® Fabricas  Individuales  orientadas
a la Exportacién (Single Factory):
conceden beneficios a empresas
concretas a condicién de que se
instalen en una deferminada drea.
Se frata de zonas presentes en fodo
fipo de paises, desde Estados Uni-
dos a Madagascar e Islas Mauricio.

® Zonas Especializadas (Specialized
Zones|: "se encueniran en un gran
nimero de paises y su caracterfsi-
ca principal es que cada zona se
ha esfablecido con un propésito
especial o especifico. Los ejemplos
mds conocidos son los parques
cienfificos y fecnologicos, zonas
pefroquimicas, zonas de logistica y
almacenamienfo, zonas de juego,
dreas financieras, efc.” [Arteaga et
al., 2016: 11). PLAZA o PLATEA

serian ejemplos situados en Aragén.

Desde el punto de vista del Derecho
positivo de la UE, empero, “las Zonas
Francas europeas se podrian clasifi-
car como regimenes exclusivamente
aduaneros, presenfando sélo oca-
sionalmente ventajas fiscales cuando
coexistan con regimenes fiscales com-
patibles con estas dreas” [Arteaga et
al., 2016: 7), es decir, cuando perfi-
len un marco juridico compatible con
la regulacion del Mercado Interno y
de la legislacion sobre ayudas de
Estado. A consecuencia de la plura-



lidad juridica que puede configurarse
a fenor de la cita anterior, la doctrina
identifica dos tipos de Zonas Fran-
cas Aduaneras: clasicas y en sentido
amplio. A modo de corolario, y por
su relacién con estas, en el seno de la
Unién especial mencién merecen tam-
bién las denominadas Zonas Francas
Urbanas.

A continuacién, se describe cada una
de las fres categorias mencionadas.

2.2 Las Zonas Francas
Aduaneras (y, sucinfamente,
las Zonas Francas Urbanas)
en el marco de la Unién
Europea

El nuevo Cédigo Aduanero de lo
Unién (Reglamento UE n° 952,/2013
del Parlamento y del Consejo?) y la
normafiva de Derecho  comunito-
rio sobre las ayudas de Estado v el
Mercado Inferno son el fundamento
que la doctrina ha aducido para el
establecimiento de una clasificacion
de Zonas Francas que, como se ha
anticipado,  diferencia Zonas Fran-
cas Aduaneras [en sentido amplio y
clasicas) y Zonas Francas Urbanas.
A continuacién, se desarrolla los dos
conceptos insitos al de Zona Franca
Aduanera para, en un segundo esfa-
dio, realizar una breve mencién acer-
ca de las Zonas Francas Urbanas.

Las ZFA clésicas constituyen un peri-
mefro de exencién de régimen juridi-
co nacional que, “sustanciclmente,
permite infroducir, depositar y, o
veces, manipular, transformar y con-
sumir mercancias extranjeras en estos
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ferritorios con exencion de  fributos
y formalidades aduaneras” (Siota,
2017a: 174). Desde el punto de
vista econémico, valga como ejemplo
de las ventajas que ofrecen los benefi-
cios —fiscales y aduaneros— que publi-
cita el Consorcio de la Zona Franca
de Cadiz y que se relacionan en el
Anexo. A modo de sinfesis general,
si se focaliza la atencién en los bene-
ficios fiscales asociados a las Zonas
Francas clésicas europeas, esfos pue-
den resumirse telegréficamente como

sigue (INECA, 2015: 133-135]:

1°) No aplicacién de aranceles a las
mercancias procedentes de ferrito-
rios no comunitarios.

2°) Simplificacion de las obligacio-
nes formales y de control sobre la
entrada de mercancias proceden-
fes de territorios no comunitarios.

3°) No aplicacién del IVA a las mer-
cancias procedentes de terriforios
no comunitarios.

4°) No aplicacion del IVA a las mer-

cancias procedentes del interior
de la UE.

5% No aplicacion del IVA a las ope-
raciones empresariales realizadas
dentro de la zona franca.

6°) No aplicacién de los Impuestos
Especiales [en adelante, IIEE) de
Fabricacion a las mercancias pro-
cedentes de ferritorios no comuni-
tarios.

7°) Posibilidad de introducir produc-
fos procedentes del inferior de la
UE en régimen suspensivo de IIEE
de Fabricacion”.

3 Cuya regulacion ha sido complementada principalmente por dos reglamentos: Reglamento Delegado (UE) 2015,/2446 de la Comisién de 28 de julio
ya reg p p p p g g g I

de 2015 por el que se completa el Reglamento (UE) no 952,/2013 del Parlamento Europeo y del Consejo con normas de desarrollo relafivas a deter-
minadas disposiciones del Cédigo Aduanero de la Unidn y Reglamento de Ejecucion (UE) 2015/2447 de la Comision de 24 de noviembre de 2015
por el que se establecen normas de desarrollo de determinadas disposiciones del Reglamento (UE) no 952,/2013 del Parlamento Europeo y del Consejo
por el que se establece el cédigo aduanero de la Unién.

La reforma de la normativa comunitaria, en todo caso, ha tenido como uno de sus objetivos principales la simplificacion del régimen juridico, uno de
cuyos ejemplos es la eliminacién de la categoria de depésito franco, que podré subsumirse en Depésito Aduanero o Zona Franca. Es asi como el
Depésito Franco de Santander ha devenido la homénima Zona Franca (Orden HAP/449/2016, de 30 de marzo). La ribrica de la Orden antedicha
es jusfamente “por la que se auforiza la constitucién de la Zona Franca de Santander y se revoca la concesién de Depésito Franco”, cuya autorizacién
se produjo ex Real Decreto de 11 agosto de 1916.
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Por su parte, las ZFA en sentido amplio
comprenderian “dreas —en general,
bien delimitadas— situadas en el inte-
rior de un Estado (o en la frontera
entre dos Estados), en las cuales |...)
la legislacion en materia de aduanas,
o la tributaria, o ambas, no resultan
de aplicacién, o son aplicadas de un
modo que garanficen un fratamienfo
beneficioso” (Siota, 2017a: 178). En
fanto que los beneficios fiscales y/o
de ofra indole superen las ventajas
meramenfe aduaneras asociadas a
las ZFA clésicas, los Estados deberan
comunicar a la Comisién Europea
el contenido de la regulacion que
deseen aprobar, a fin de que aquella
confirme que dicha regulacion no fal-
sea la competfencia, es decir, que no
violenta ni las disposiciones del Mer-
cado Inferno ni la normativa sobre
ayudas de Estado.

En Espafia, puede afimarse que la
constitucién de las Zonas Francas
existenfes —como se ha apuntado al
inicio de esfas paginas, Barcelona,
Vigo, Cédiz, Santa Cruz de Tenerife,
las Palmas de Gran Canaria, San-
tander y Sevilla- ha atendido tanto @
criferios de eficiencia como de equi-
dad, entendiendo por esta Gltima el
desarrollo econdémico de ferritorios
cuya disfribucién de la renfa se sitta
por debajo de la media nacional. Tal
y como se ha anficipado en la Intro-
duccién de este trabajo, su creacion,
en todo caso, al igual que aconfece
para el conjunto de Estados Miem-
bros de la Union Europea, descansa
en la voluntad del Gobierno de la
Nacion (arfs. 243 Reglamento (UE)
n®952/2013 y 1.1 Orden de 2 de
noviembre de 1992).

A mayor abundamiento, si bien la
constitucién de una Zona Franca en
Espafia recae normativamente en el
Cobierno cenfral, para elevar una
solicitud anfe Este solo se requiere
ostentar la condicién de interesado.
De ahf que, en la practica, se trate
del ejercicio de una suerte de dere-
cho peticién sujeto a concesién (art.

1.2 Orden de 2 de noviembre de
1992).

la solicitud, que deberd remitirse al
Deparfamento de Aduanas e Impues-
tos Especiales de la Agencia Esfafal de
Administracién Tributaria, debe conte-
ner los siguienfes datos (ex art. 2):

- Nombre y apellidos o razén social,
nimero de identificacién  fiscal
(NIF) y domicilio del solicitante.

— Descripcion detallada de la ubi-
cacién, limites y accesos de los
ferrenos y/o de los locales e insta-
laciones con referencias a planos
y croquis, asi como caracteristicas
del cierre que los delimitard y acon-
dicionamientos del mismo.

— Justificantes que acrediten la propie-
dad, arrendamiento o concesién
administrativa de dichos terrenos
y/o locales.

— Actividades de comercio exterior
que se propone promocionar.

— Mercancias que se pretende infro-
ducir y en particular las comunito-
rias, asi como los trafamientos a
que, en su caso, se someterdn.

— Memoria de los fipos de acfivida-
des, tréficos y operaciones que pre-
tende realizar.

— Descripcion de los sistemas confa-
bles e informdticos previstos para
la gestion de la zona o depdsito
francos.

— Proyecto de reglamento de régimen
inferior de la zona franca”.

Elevada la solicitud, “el Departamen-
fo de Aduanas e Impuestos Espe-
ciales podréa requerir al solicitante
ampliacién de datos o informacién
complementaria de la documentacion
aportada, concediendo a dicho efec-
fo el oportuno plazo, franscurrido el
cual sin realizarlo entenderd que ha
desistido de su peticion. Asimismo,
dicho Departamento podrd recabar
de autoridades y Organismos com-
petentes los oportunos informes, a fin



de determinar la conveniencia de su
consfitucién o creacién” (arts. 3 y 4
Orden). A resultas de todo lo cual, el
Ministerio de Hacienda resolverd el
expediente (art. 5).

De resolverse favorablemente, por
lo que hace a la configuracion jurt-
dica que administre la Zona Franca,
la experiencia ha escogido el régi-
men juridico de Consorcio?, dada la
pluralidad de Administraciones que
intervienen en su desarrollo y funcio-
namiento. Todos los Consorcios de
Zona Franca se hallon adscritos al
Ministerio de Hacienda.

Llegados a este punto, debe poner-
se de relieve una somera mencién
a las Zonas Francas Urbanas, toda
vez que la doctrina agrupa fambién
esta categorfa bajo la robrica de
Zona Franca, y, sobre todo, a fin de
diferenciar su régimen juridico del
de las Zonaos Francas Aduaneras. Tal
y como se ha anficipado en el epf
grafe anterior, las ZFU encuentran su
mayor aproximacién en las denomi-
nadas Zonas de Empresas (Enterprise
Zones), refiriéndose los beneficios fis-
cales que conceden a la imposicién
directa. En el marco de la Unién
Europea, su regulacion se redliza o
nivel nacional, por lo que dicha regu-
lacion deberd observar la normativo
europea en relacion con el Mercado
Inferno vy las ayudas de Estado.

En este punto, la Comisiéon, a tenor
de la experiencia francoitaliana
existente, ha dictaminado favorable-
mente el establecimiento de ZFU s,
sustancialmente, cumplen tres requisi-
tos (Siota, 2017b: 202): (i) su objeti-
vo se enmarca dentro de las politicas
de cohesion y convergencia; i) no
supone un cambio en las condiciones
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de los intercambios en contradiccion
con el Mercado Interno; y |iii] aprue-
ban medidas idéneas, necesarias y
proporcionales (esto es, fundamental-
mente orienfadas a pequefios nicleos
y con una dotacion presupuestaria
baja).

La Zona Franca de Zaragoza:
épor qué, si?

la experiencia exitosa de las Zonas
Francas Aduaneras existentes en
Espafia pone pacificamente de relie-
ve que estas han devenido un cambio
institucional positivo®. Maxime, por
cuanto en nuestro pafs se ha encon-
frado evidencia acerca del favorable
impacto que sobre el crecimiento
econémico tiene la simplificacion del
marco regulatorio®, superlativa en
relacion con la suspension de la nor-
mativa fiscal y aduanera inherente @
las Zonas Francas.

la mejor prueba de todo ello es la
voluntad naciente en diversas regio-
nes espafolas de confar con una
Zona Franca, verbigracia la Coruiia
o Alicante. Asi las cosas, esta sec-
cién se orienta a la identificacién y
fundamentacién de las posibilidades
econémicas que brindaria la auto-
rizacién por parte del Gobiemo de
Espafia de la Zona Franca (Aduane-
ra) de Zaragoza’.

Tal y como se ha puesto de relieve
en la intfroduccién de este frabajo, los
objetivos que razonan la creacion de
una Zona Franca se orientan primor-
dialmente al estimulo del comercio, la
afraccién de inversion, la creacion de
empresas, la convergencia regional y
el desarrollo industrial. A resultas de
lo cual, y, més alld de las ventajas

4 Sobre el régimen juridico de los Consorcios, véase arts. 118-127, ley 40/2015, de 1 de octubre, de Régimen Juridico del Sector Piblico.

Valgan como muestra los deseos de expansion de la Zona Econémica Especial mds recientemente autorizada en Espaiia, y que se realizé en virtud de

la Orden HAP/1587,/2013, de 30 de marzo, por la que se autoriza la consfitucién de la Zona Franca de Sevilla.

7

Véase Mora-Sanguinetti (2019), en uno de los tfrabajos mds recientes.

La constitucién de una Zona Franca Urbana, a tenor de los criterios desarrollados por la Comisién, no parece factible.
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econémicas ligadas a los benefi-
cios fiscales de las Zonas Francas?,
argumento, no obsfanfe, para su ins-
falacién por razones exclusivas de
equidad, desde el punto de vista de
la eficiencia parece sensafo apuntar
a i) la situacién geogrdfica, (i) las
vias de comunicacién existentes vy [iii)
la estructura econdmica del ferrito-
rio que aspire a constituir una Zona
Franca como las variables clave a la
hora de enjuiciar la oportunidad de
fal propuesta.

En el caso de la ciudad de Zaro-
goza, la eficiencia de una eventual
Zona Franca parece quedar refrenda-
da por la relacién de hechos estiliza-
dos que sigue a continuacion:

1°) Situacién geogrdfica

la situacion geogrdfica de Aragon y
de la ciudod de Zaragoza en espe-
cial resulta el centro del hexdgono de
un mercado, cuyos vértices lo confor-
man las ciudades mas importantes del
Surceste de Francia —Burdeos y Tou-
louse— vy las cuatro areas metropolito-
nas espariolas principales —~Madrid,
Barcelona, Valencia y Bilbao—. Con
ofras palabras, Zaragoza se sitta en
el epicenfro de un mercado de ca.
30 millones de ciudadanos.

En adicion a lo expuesto, debe des-
facarse la abundancia de territorio
disponible en Zaragoza y en Aragén
para la implantacién de  cualquier
iniciativa empresarial que precise de
una gran superficie para el desarro-
llo de su actividad, como refleja la
ampliacion de PLAZA [en curso).

2°) Vias de comunicacion

Zaragoza se erige el nodo de comu-
nicaciones que vertebra el Nordeste
de Espaia. la dofacién de infraes
fructuras existente, a la que parece

que se unird el Corredor Cantdbri-
co-Mediterréneo, conforma ya una
red intermodal que, ademds, acoge
una Plataforma Logistica -PLAZA-, un
Puerto Seco y un aeropuerto especia-
lizado en el tréfico de mercancias.

El éxito de todas las experiencias men-
cionadas es plenamente consistente
con las potenciales sinergias que se
alcanzarian con una Zona Franca,
toda vez que las premisas econdmi-
cas que fundamentan por razones
de eficiencia el establecimiento de
Zonas Francas, Puertos Secos y Plata-
formas Logisticas es similar.

3°) Estructura econémica

Aragén desfaca por que “en forno al
23% de su Producto Interior Bruto (PIB)
y el 20% de su empleo responden a
esfe sector, incluyendo las industrias
exfractivas y el suministro de energia
y agua” [CESA, 2019: 89). Ademds,
debe subrayarse que cuafro de las
cinco ramas productivas  principales
del sector industrial tienen clara voca-
cién exportadora y cuenfan con la
calificacién de sectores estratégicos
por el Gobierno de Aragén (DGA,
2017), a saber: "material de transpor-
te”, “alimentacion, bebidas y tabaco”,
"mefalurgia vy fabricacién de produc-
fos metdlicos” y “productos informati-
cos, material y equipo eléctrico”.

Las sinergias de este fejido productivo
con el establecimiento de una Zona
Franca que permita no solo el depé-
sito, sino también la transformacion
de mercancias, pueden resultar un
aldabonazo muy positivo que mejo-
re tanfo la eficiencia productiva de
las empresas ya instaladas como lo
generacién de ventajas comparativas
para la atraccion de nuevas iniciati-
vas empresariales.

La localizacién de la actividad econémica exclusivamente en aras a variables fiscales es ineficiente (MartinezVazquez, 2015).
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Consideraciones finales

El objetivo de este trabajo es discu-
fir la eventual creacién de la Zona
Franca (Aduanera) de Zaragoza. A
fal fin, del marco juridico vigente se
desprende la plena y efectiva capa-
cidad del Gobierno de Esparia para
autorizar su creacion. Para lo cual, la
motivacién de las Administraciones
Piblicas aragonesas para elevar una
solicitud puede erigirse en un hito fun-
damental para que la autorizacién de
la Zona Franca de Zaragoza sea uno
realidad.

En este punfo, justamente la idiosin-
crasia pactista aragonesa es un acti-
vo que debe ponerse en valor fanto
para el disefio de la solicitud como
para la configuracion del marco esto-
futario que regiere el funcionamiento
de la futura Zona Franca de Zarago-
za. No en vano, las posibilidades
econémicas —en términos de empleo,
industrializacién 'y generacion  de
riqueza— que ofreceria la creacién de
una Zona Franca pueden enconfrar
claras sinergias con los factores que
prescriben una localizacién eficiente
de esfas y que se encuenfran presen-
tes en Aragén. Con ofras palabras, la
situacion geogrdfica, la dotacién de
infraestructuras existentes y la estruc-
fura productiva de Aragén permiten
prever el éxito de una iniciafiva que,
ademds, dinamizaria una regién con
serios problemas de despoblacion.

Quizé por ello, y, a modo de coro-
lario, la Zona Franca de Zaragoza
no resulte sino una demanda sensata.
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ANEXO: VENTAJAS DE LA
ZONA FRANCA DE CADIZ

1°. Aduaneras

® las mercancias no comunitarias
infroducidas, no estén sujetas al
pago de derechos de importacion
en fanfo no sean despachadas o
Libre Practica (*) o Consumo (* *).

® No esfdn sujetas a medidas comer
ciales (resfricciones o cupos).

Plazo de estancia ilimitado en el
tiempo.

Pueden efectuarse sobre ellas mani-
pulaciones al objeto de preparar
su presentacion (carga, descarga,
envasado, efiquetado,  limpieza,
rofulado, montaje, embalaje, efc.).

Posibilidad de efectuar despachos
parciales, segun necesidades logis-
ficas o comerciales (solo liquidarg

impuestos por esfos parciales a la
salida).

® No es necesario la constitucion de
garantio aduanera.

® Pago anticipado  de  restitucio-
nes a las mercancias comunitarias
agricolas destinadas a la exporta-
cion.

2°. Fiscales

® Fn fanto no se despache a consu-
mo, no surge la obligacién de liqui-
dar el VA a la imporfacion.

® Importacion con exencién de IVA
por envio a ofro pafs miembro de
la UE

e Posibilidad de despacho a libre
Practica y vinculacion al Régimen
de Deposito Distinto al Aduanero
(***), ello permite la exencion del
IVA, pudiéndose realizar igualmen-
fe ventas sucesivas manteniendo lo
exencion.

A la salida, tras el abandono del
Régimen, se liquidara por el dliimo
propietario el IVA asimilado a lo
importacién, que tiene un efecto neu-
fro al ser deducible en el mismo ins-
tante. Difiere la liquidacion del IVA a
los periodos que corresponda segin
la actividad.

(*) Despacho a libre Practica: Consis-
fe en el pago de Aranceles, confiere
cardcter comunitario a la mercancia.
(**) Despacho a Consumo: Ademas
de los Aranceles, se liquida IVA @
la importacion vy si procede también
los Impuestos Especiales, confiere el
cardcter de mercancia nacional, dis-
puesta para su Uso © consumo.

(***) Dep¢sito Distinto al Aduanero
DDA: Permite la estancia de mercan-
cia nacional o comunitaria benefi-
cidndose de la exencion de IVA.

Fuente: Consorcio de la Zona Franca
de Cédiz, rescatado (20/10/2019)
de:  http://www.zonafrancacadiz.
com/ comercio-exterior/actividades,/
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Ideas fuerza

Las politicas publicas ostentan un papel insoslayable para explicar el desarrollo econémico en todo tiempo y lugar.

Una categoria especifica de politicas piblicas muy exitosas son las Zonas Econdmicas Especiales, entre las que se
cuentan las Zonas Francas.

Las Zonas Francas son dreas con ventajas fiscales y aduaneras para mercancias en trdnsito, depésito y transfor-
macion.

La idoneidad para la localizacién eficiente de una Zona Franca atiende criterios geogrdficos, dotacionales y de
estructura productiva.

El Valle del Ebro y, en particular, la ciudad de Zaragoza, colman sobradamente los requisitos anteriores.

La solicitud al Gobierno de Espafia para la autorizacién de la Zona Franca en Zaragoza debiere ser una prioridad
estratégica en Aragén.
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g Santiago Vicente Gémez

Vocal del Comité Ejecutivo FITCA | Emprendedor,
Gestor de proyectos y Técnico en Innovacion

Conchita Sanz Sanz
Departamento de Comunicacién FITCA

El sector textil /confeccién/moda ha experimentado en las ultimas décadas
una gran fransformacién que ha fraido consigo deslocalizacién y polari-
zacién méximas. A pesar de ello, en Aragén, poseedores de una larga
tradicion textil, hemos sabido aunar esfuerzos mediante el asociacionismo,
con FITCA como punta de lanza, para evolucionar manteniendo nuestras
peculiaridades y hoy por hoy, desfacar como ferritorio de referencia. Ba-
sando su esfrategia en la calidad, la innovacién vy la especializacion el
fextil aragonés sigue presentandose como un sector estratégico de vital
imporfancia para el futuro de nuestra comunidad.

Textil, Confeccién, Calidad, Innovacion, Tejido industrial, Disefio, Moda,
Sostenibilidad, FITCA, Competitividad, Talento, Refail, Comercio textil,
logistica, Sastreria, Modisteria
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Introducién

lo que enfendemos por sector textil
abarca la industria fextil y de la con-
feccion y la distribucion y ventas de
sus productos. En Aragén  histérica-
mente este sector ha dispuesto de una
gran importancia estratégica. A pesar
de los profundos cambios a nivel
mundial que estd sufriendo, y que
han supuesto una gran disminucién
de su volumen, existen elementos que
lo mantienen y que invitan a pensar
que es posible su forfalecimiento y su
sustentabilidad a lo largo del fiempo.

Antecedentes:
historia y tradiciéon

El sector textil aragonés atesora una
larga historia que tiene sus origenes
en los albores de la industrializacion.
Presentes en diferentes momentos de
la evolucién comercial e industrial
de Aragén, disefiadores, confeccio-
nistas, falleres auxiliares y todo tipo
de agentes del sector han sido y son
punteros logrando traspasar fronteras
mas allé de nuestra comunidad en no
pocas ocasiones.

Desde la antiquisima Hermandad
de Sastres, fundada en 1633 hasta
los modernos centros logfsticos de
la actualidad encontramos ejemplos
de un sector de marcada importan-
cia para nuestra economia. Antiguas
fébricas de Yute, mds de una decena
en Zaragoza, abastecian el mercado
del textil agricola nacional. Fabricas
de corseteria fueron lideres naciona-
les en los afos 20 y 30 del siglo XX,
siglo en el que siempre han existido
empresas aragonesas en la vanguar-
dia de este mercado, configurando
un rico catalogo histérico.

Bien es cierto que nuestra comunidad
ha dado pocas marcas de éxito en
las dltimas décadas, pero en cambio
hemos confado con confeccionistas
capaces de crear productos muy com-
petitivos v con talleres auxiliares de
confeccién de primer nivel que antes
de la gran deslocalizacion global del

sector, realizaban producciones de
alta calidad para grandes marcas de
lujo a nivel mundial. Mencién a parte
merece el mundo de los disefiadores,
con el gran Manuel Perlegdz a la
cabeza y como referente, ademds de
ofros nombres como Margarita Nuez
o Antonio Burillo que se han labrado
carreras de éxito infernacional.

El momento actual:
Crisis global

En los Ultimos afios el sector fextil mas
que una transformacién ha sufrido
una auténtica revolucién en todos sus
dmbitos: formas de produccién y de
consumo han mutado radicalmente
dando lugar @ un panorama fotal
mente nuevo. No hay agente en el
sector que no se haya visto dramdtica-
mente afectado por estos cambios. La
deslocalizacion brutal ha frasladado
la practica fofalidad de las gran-
des producciones fextiles espafolas
primero a lugares cercanos como
Marruecos y Portugal, luego a Europa
del este y finalmente a Asia, lo que ha
conllevado el desmantelamiento de
buena parte del tejido industrial del
textil en nuestro pais y en el resto del
mundo occidental.

Nuestra comunidad inevitablemente,
no han sido ajena a esta revolucién.
En los Ultimos afios continda la des-
aceleracién de la produccion y de
las ventas en la industria textil y de
la confeccién en un contexto de cam-
bios de hébitos de los consumidores
y de una fuerte competencia inferna-
cional, a la que se une una perdida
confante del volumen de frabajadores
del sector por el factor afadido de
la fuerte transformacién tecnolégica
sufrida.

En cuanfo al comercio textil, los ara-
goneses gastamos poco en ropa
en comparacién con el resto de las
comunidades auténomas. El gasto
medio por habitante, al igual que las
ventas se sitian en las fres provincias
por debajo de la media nacional, y
nuestra evolucién sigue la tendencio



de todo el esfado y la de los pafses
desarrollados en general: descenso
continuado durante el periodo 2010-
2014 y ligeras subidas en los dltimos
anos.

El sector textil y
sus peculiaridades:
no solo moda

Habria que comenzar acotando de
que hablamos cuando nos referimos
al sector textil. Tradicionalmente existe
la diferenciacién entre la industria tex-
fil, la de la confeccion vy la del cal-
zado, el cuero y la peleferia; pero
nos encontramos ademds con fodo el
enframado comercial, la sastreria, el
mundo de los disefiadores de moda,
los producfos fextiles que no son
moda [foldos, hogar...] y la logistica
textil para finalizar, de importancia
estratégica en nuestra comunidad. En
cualquier caso, todos ellos comparten
las caracteristicas y la evolucion a la
que nos referiamos cuando habléba-
mos de la situacion actual.

En Aragén nuestro sector se  ho
caracterizado por la  atomizacién:
empresas y pequenos falleres con-
figuran nuestro tejido industrial. En

EL ESTADO DEL SECTOR TEXTIL EN ARAGON: MODA Y MUCHO MAS >

los dltimos veinte afios las empresas
de mas de 50 trabajadores no han
llegado nunca a la decena, aproxi-
madamente el 40% de las empresas
fextiles no tiene personal asalariado y
mas del 80% tienen menos de 5 fra-
bajadores. Por ofro lado, la actividad
fextil ha sido siempre un agente verfe-
brador del territorio y potenciador del
enforno rural, al no esfar polarizada
en la capital.  Zonas como Caspe y
Maella, entre otras, con la confeccién
o lllueca y Brea con el calzado han
tenido, en este secfor la referencia
y el catalizador de su desarrollo, y
hoy en dia en algunos casos, la espe-
ranza de su supervivencia.

Volumen del sector e
indicadores econédmicos

Remontandonos al comienzo de la
década de los noventa y analizando
los datos desde entonces observa-
mos la importante pérdida sufrida en
estos anos en casi fodas las variables
de actividad que lo definen. En ese
fiempo (finales de los 80, principios
de los 90) el sector industrial fextil, de
la confeccion y el calzado daba tro-
bajo en Aragén a 15.000 personas,

Evoluciéon de nomero de empleados de la industria textil

(1990-2018)
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lo que suponia el 15% de la actividad
industrial de la comunidad. Para el fin
de siglo esfa cifra se habia reducido
a algo menos de 8.000 empleados
(7.965 en el afo 2000) quedando
reducida de nuevo hasta 2.799
segin datos de 2018. Esfos datos
son los que se manejan habitualmente
al hablar del sector textil pero como
anficipdbamos no debemos olvidar
la parte comercial. Si aiadimos los
frabajadores del comercio textil las
ciffas se elevan hasta los 12.391
frabojadores en 2013, 12.119 en
2015 y 11.389 en 2019. lo que
nos da una idea mds cercana a la
realidad de la dimension tofal del
sector y de su decrecimiento, no tan
pronunciado.

Si nos fijamos en el nimero de empre-
sas activas los datos arrojan nime-
ros similares: en el afio 2000 eran
1.294 las que operaban en nuestro
terriforio, en la actualidad no llegan
al medio millar (498 en 2018), supo-
niendo una disminucion del 60%

aproximadamente. Esta tendencia es
muy similar a la experimentada a nivel
estatal. Si separamos los datos de la
confeccién de los del textil vemos que
en los dltimos 8 afios el numero de
empresas fexfiles decrecid un 18%
en Espafia y un 17,3% en Aragdn,
mienfras que para las empresas de
confeccién el dato fue de un decreci-
mienfo del 31,5% a nivel nacional y
un 44,9% en nuestra comunidad.

En cuanto a los dafos puramente eco-
némicos el panorama no es muy dife-
rente: los datos de cifra de negocio
global del sector eran 349.554.000
€ en el afio 2000 que se quedaban
en 234.096.000 € en 2018. Por
el camino quedan afios de caida
debido a la crisis generalizada, arro-
jando el peor dafo en el afio 2013
con 237.181.000 € y con un ligero
repunte desde entonces, siguiendo
una curva muy similar a lo de lo
cifra de negocio del total nacional.
los indicadores de  productividad
muestran  baremos semejantes con

Evolucién del nimero de empresas textiles y de confeccion (2008 - 2018)

13 Industria textil

131 Preparacion e hilado de fibras textiles
132 Fabricacién de fejidos fextiles

133 Acabado de fexiiles

139 Fabricacién de ofros productos fextiles
14 Confeccién de prendas de vestir

141 Confeccién de prendas de vestir,
exceplo de peleferia

142 Fabricacién de articulos de peleteria

143 Confeccién de prendas de vestir
de punto

15 Industria del cuero y del calzado

151 Preparacion, curtido y acabado
del cuero; fabricacion de articulos de
marroquineria, viaje y de guarnicioneria
y talabarteria; preparacién vy tefido de
pieles

152 Fabricacién de calzado
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Productividad aparente del factor trabajo por sectores de actividad en 2018
(medida por la ratio VAB coste de los factores por persona ocupada)

Energia y agua 124.784 €
Papel, artes graficas y rep. de soportes grabados 116.876 €
Industria quimica 91.189 €
Total INDUSTRIA 61.552 €
Material de transporte 61.549 €
Indusfrias extractivas y del petréleo 58.979 €
Maquinaria y equipo 56.461 €
Productos informaticos, material y equipo elécrico 53.125 €
Alimentacién, bebidas y tabaco 52.430 €
Productos minerales no metdlicos 50.828 €
Metalurgia y fabricacién de productos metélicos 48.040 €
Reparacion e instalacion de maquinaria y equipo 46.210 €
Muebles, otras manufacturas 41.810 €
Madera y corcho 41.663 €
Caucho y plasticos  m— 41 437 €
Industria fextil, confeccién, cueroy calzado — p———— 25.449 €

Fuente: Insfituto Nacional de Estadistica

algunas alteraciones tras las salidas
de las recesiones de los noventa y de
2008 en la que los ajustes del sector
la hicieron aumentar, con la particu-
laridad de que la productividad del
sector siempre se encuentra enfre las
mas bajas, de lo que se deriva que
los salarios también lo son. En 2016
el de la industria textil se situaba en
11.944€ vy el de la confeccion de
prendas de vestir en 12.621€.

Por ofro lado, EI VAB, valor afiadido
bruto a coste de los factores del tex-
fil fue de 23.112 millones de euros
y el de la confeccion 17.853 millo-
nes de euros, alcanzando el 0,4%
y el 0,3% sobre el tofal del VAB en
Aragén,  aportaciones  ligeramente
inferiores a las que hacen esfos sec-
fores a nivel nacional. Y si repasamos
su evolucion temporal vemos que el
porcentaje que el sector aportaba al
global de la comunidad era del 7%
en 1990. En el afio 2010 ya esfaba
por debajo del 2%.

Exportaciones

En cuanto o las exportaciones estas
han aumentado  considerablemente
en estos Ultimos afios. En este caso
debemos apuntar algo que es comin
al resto de las variables de este
estudio: Al trafarse de un sector fan
empequeiiecido en los Ultimos afos
cualquier movimiento de empresas de
envergadura puede distorsionar los
datos de manera significativa tanfo en
un sentido como en ofro. la implan-
tacién de los servicios logisticos de
la gran multinacional espafiola del
sector ha supuesto por ejemplo un
aumento radical de las exporfaciones
sin que ello signifique necesariamente
una mejora del sector en su totalidad.

Segin lo aportado por el ICEX en
su Informe elaborado a partir de los
datos suministrados por el Departa-
mento de Aduanas e Impuestos Espe-
ciales de la AEAT, en el afo 2010
el valor fofal de las exporfaciones
ascendid a 506.826.000 € supo-
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Evolucién de la Cifra de Negocio y el VAB

(2000/2005/2010/2015/2018)
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Evolucién de la exportacién del sector textil y de la confeccién en Aragén, comprende los aios 2010 al cierre de
datos en agosto 2019

Aragén Exporta 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 ago-19
Industria textil (13) 2486020 2303764 2922118 2900636 3741346 5102658 7014554 11226751 9703611  62947.26
Sgtﬁjﬁ?ﬂepre"d“ 44265741 53091828 80783300 887.810,32 1.063.009,04 1.157.368,12 127553783 1482.194,87 140661116 888.239.80
Industria del ceroy 3930893 6611671 8642450 8397420 9477598 10845603 17540831 17667211 162.847.58  87.170.88
del calzado (15)

Total: fextil, confeccién, 50682654 62007263 92347868  1.00085088 1.19519848 1317.05073 1.521.091,68 1.658.86698 1.666.49485 1.038.357,94

calzado

Evolucion de la importacion del sector textil y de la confeccion en Aragén, comprende los afios 2010 al cierre de

datos en agosto 2019

Aragén Exporta 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 ago-19
Industria textil (13) 6204900 6478994 6599743 5973720 6650535 8794700  107.50310  75527.01 12155161  66.092,57
S;”;Le;fr"(’;‘ge prendas 57646383 84048629 114595715 125586519 1659.570.83 1819.33623 2.128.007,34 2.417.68277 2.516318,50 1.620.793,28
Industria del cueroy 136,766,020 16396687 17450467 15740646 19348091  237.889,10  316.94941 26316611  292.35326  171.31875
del calzado (15)

I‘;*I‘;téix“" confeccién, 77527885  1069.24310 1.386.459.25 147300885 191964709 214517243 255254985 275637589 293022337 1.858.204,60
Fuente: ICEX

niendo este dato un 4,5% del total
intersectorial. En 2018 el dato ha
mejorado hasta los 1.666.494.850
€ con un peso porcentual del 10,40
% de las exportaciones aragonesas.
Este dafo porcentual sitda al sector
textil (en realidad al de la confeccién
de prendas de vestir que es quien
aporfa la practica tofalidad de las
exportaciones| en el segundo puesto
de la lista por sectores de actividad,
solo por debajo de los vehiculos a
mofor. Si fenemos en cuenta que en
2002 el volumen de lo exportado
era de 122.870.010 € y que esto
suponia el 0,5% de las exportaciones
fofales, el crecimiento es mds que
significativo. los desfinos de estas
ventas internacionales no han expe-
rimentado grandes variaciones en
el periodo 2010-2018, siendo los
mismos pafses en diferente orden los
que copan los diez primeros puestos
de la lista. Para 2010 por orden de
importancia: Francia, China, ltalia,
Estadios Unidos, Rusia, Japén, Portu-

gal, México, Arabia Saudi, Turquia,
siendo para 2018: Esfados Unidos,
China, Francia, ltalia, Japon, Turquia,
Rusia, México, Portugal y Arabia
Saudi

En 2002 sin embargo la mayor
parte de las exportaciones se reali-
zaban a paises cercanos a nuesfro
entorno: Francia y Porugal. Cabe
fambién apuntar que las importacio-
nes del secfor han superado siempre
a las exporfaciones, ascendiendo
a un fofal de 2.930.000.000 € el
pasado 2018.

Comercio textil

Si- ponemos el foco en el comercio
fextil los datos de los Ultimos afios en
Aragén son similares a los del resto
del estado. Nuestro gasto medio por
habitante en textil [confeccion+ho-
gar) se sitba en 419,58 €, algo por
debajo de la media nacional, que es
de 446,12 €. la facturacién total del
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comercio textil de la comunidad repre-
senfa el 2,75% del total nacional.

Analizando la evolucién del nomero
de trabajadores del comercio texiil
en los Ultimos afios veremos que se
produce una ligera caida continuada
desde 2013. Por entonces el fofal de
empleados de comercio al por menor
era de 8.090. En la actualidad
([datos de 2019) son 6.890.

En cuanto al comercio al por mayor
se defecta una ligera tendencia al
alza dentro de la estabilidad. Eran
1.217 trabajadores en 2013 y en
2019 la cifra es de 1.391. Es signi-
ficativa esta tendencia de crecimiento
estable y continuado por su excepcio-
nalidad dentro del sector.

El asociacionismo
en el Sector Textil

El asociacionismo en Espafia conoce,
en los tiempos modernos, su mayor
eclosién a mediados del siglo XIX, fun-
domentalmente en Catalufia (impor
fantisima la relevancia de la industria
fextil en los siglos XVIII y XIX de esta
comunidad), los gremios buscaban
en ese momento, de forma prioritaria,
agruparse por oficios a fin de conse-
guir entre todos mejores condiciones
de trabajo frenfe a sus clientes y sus
proveedores, ademds de intentar fijar
los precios del mercado, de forma
que nadie vendiese a los clientes pro-
ductos a precios por debajo de los
pactados, ni tampoco pagase mds
a sus proveedores por las materias
primas por encima de dichos pactos,
evidentemente esta dindmica, con la
libertad de mercado, es impensable.

En los tiempos actuales se hace nece-
sario  pofenciar el asociacionismo
empresarial como herramienta para,
desde la unién, buscar soluciones,
ejecutar acciones conjuntas y actuar
como lobby ante las administraciones
publicas ademds de tomar contacto
con la realidad empresarial y sectorial.

Cenfréndonos en Aragén, el sector
textil tiene una larga tradicion en

cuanto a la voluntad de aunar esfuer
zos y crear sinergias para alcanzar
refos de mayor envergadura, con
el anfecedente de la Hermandad
de Sastres, (afio 1633) todavia en
activo y como ejemplo y referencia
mds lejana en el tiempo; a finales
de los afios 70 con la llegada de
la democracia, se configuran diver-
sas asociaciones independientes de
confeccionistas, talleres  auxiliares,
géneros de punfo, marroquineria,
sastres, etc. En 1987 la unidn de las
diferentes asociaciones da lugar a la
Federacion de Industrias Textiles y de
la Confeccién de Aragén (FITCA) En
ella estan representados las industrias
y profesionales del fextil-confeccién,
marroquineria, disefio, moda, sastre-
ria, modisteria, artesanos..., en fodos
sus campos: desde la investigacion,
la formacion, la creacion y el disefio,
pasando por la fabricacién, distribu-
cién y la comercializacion de produc-
tos como la vestimenta, la moda, el
hogar y decoracién, hasta los usos
de carécter técnico.

la federacion promueve el desarro-
llo competitivo de las empresas del
sector, fundamentado en la industria
y sus actividades conexas, en la for-
macién, las relaciones laborales, la
sostenibilidad y el medioambiente, la
innovacién y la internacionalizacién,
mediante la coordinacién de los obije-
fivos de sus asociados y actuando
como inferlocutor vdlido 'y recono-
cido, ante las administraciones, sindi-
catos y organizaciones nacionales e
internacionales.

la fuerza de lo federacion reside
en esa capacidad aglutinadora de
fodas las tipologias de agentes infer
vinientes en el sector, y gracias a ello
se han logrado objetivos dificilmente
alcanzables por separado, progra-
mas de desarrollo, eventos e iniciati-
vas entre las que destacan:

e SUBCONTRACTING:  “Inferreg”
programa europeo que promovid
elementos de cooperaciéon  entre
empresas aragonesas y del Mydi
Pyrinees tanfo de indole comercial



como productivo, FITCA participo
como Jefe de Filas y socio del pro-
yecto.

INNOTEX Constitucion de un clis-
fer europeo sobre fejidos técnicos
fextiles en donde FITCA participo
como pariner con Estonia, Inglate-
rra, Espafia y Paises Escandinavos.

GESCONFE-Programa de Gestion
Programa de Gestion desarrollado
por FITCA en colaboraciéon con
empresa especializada en software
y que contemplaba fodo el desarro-
llo de la empresa de confeccion,
desde creaciénescandallo  hasta
ventas y clientes.

INTERMODA  Programa  europeo
de cooperacién  transfronteriza
enfre Aragén y la region francesa
de Aquitania. El proyecto propicio,
a través del andlisis de sus realida-
des, diferencias y similitudes, la
exfraccién de conclusiones valio-
sas en lo referente a la estructura
y funcionamiento de las realidades
a ambos lados del Pirineo, FITCA
actué como Jefe de Filas y socio.

CEM Plataforma de Moda (Centro
de Excelencia de la Moda) Pro-
grama europeo de cooperacion
fransfronteriza  Espafa-Francia-An-
dorra. FITCA actud como Jefe de
Filas y socio junto con organizo-
ciones e insfituciones andlogas en
Tolousse y Pau con el objefivo de
elaborar estrategias de desarrollo
del sector textil y de la confeccién
en las dreas comerciales, producti-
vas, innovadoras, técnicas, formati-
vas, medioambientales, etc. cuyos
resuliados se pueden encontrar
en la Plataforma online creada dl
efecto: http://cem-moda.org/

ARAGON MARCA MODA Marca
en la que se engloban empresas
asociadas con infereses comunes
en la infernacionalizacién de sus
productos y que responden a un
Plan Anual de Internacionalizacion.

ARAGONSUBCONTRACTING
Plataforma  compuesta  por  los
falleres de subcontratacion de con-
feccién, pone a disposicion de la
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industria la posibilidad de contratar
produccién con garantia de cali-
dad y servicio.

ETIQUETA “"ModaEspaia” Promo-
cién y divulgacion de MODAES-
PANA mediante el establecimiento
de un efiquetado "HECHO en
Espafia” “DISENADO en Espaiia”
que facilita la identificacion de los
productos fabricados en nuestro
ferritorio nacional.

AFW/  ARAGON  FASHION
WEEK, en colaboracién con el
Cobierno de Aragén (Consejeria de
Cultura) y Torre Village. Se han cele-
brado dos ediciones hasta la fecha,
con la presencia de importantes
personalidades de la moda espo-
fiola tales como: Charo Izquierdo
(Presidenta de Momad Metrépolis
y de la Mercedes Benz Fashion
Week de Madrid), Angel Asensio
(Presidente de ModaEsparia y de la
Cémara de Comercio de Madrid),
Antonio  Burillo (50% firma The
2nd Skin Co, ganador del primer
Certamen de Jévenes Disefiadores
promovido por FITCA] y Modesto
lomba, disefiador y Presidente de
la Asociacién Creadores de Moda
de Espaiia (ACME). Manuel Perte-
gaz fue el modisto aragonés home-
najeado en la primera edicién, en
la segunda Margarita Nuez. Todas
las actividades  desarrollodas  se
celebraron en cenfros de interés
cultural y formativos de la ciudad
de Zaragoza. Posteriormente y al
hilo de la AFW se celebré en Teruel
la primera Fashion Day, con estas
actuaciones se consigue dinamizar
fanto al secfor industrial como al
comercio minorista. la AWF pre-
fende consolidarse como el mejor
escaparate del secfor fanto en su
dimensién cultural como industrial,
un espacio para que las marcas vy
empresas aragonesas muesiren sus
logros y capacidades.

XV CERTAMEN DE JOVENES DISE-
NADORES: Concurso de Jévenes
disefiadores para  promover el
disefio de moda aragonesa.
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Planes de futuro. Un plan
integral para el textil y
la moda de Aragén

Llas Corfes de Aragdn aprueban por
unanimidad en 2017 la creacién de
la Marca Moda Aragén v la elabora-
cién de un Plan Integral de Moda en
Aragén, que incluya medidas educa-
fivas, de invesfigacion e innovacion
y de apoyo empresarial, y en el que
participen los distintos Departamentos
con compefencia en la materia, asf
como, los representantes del secfor,
ademds de medidas de consumo de
moda sostenible y de lucha confra las
falsificaciones, del trafo igualitario de
la mujer y la no existencia de abuso
en las condiciones laborales de los
frabajadores.

Con base en ese plan integral se
vienen generando propuestas  de
actuacion que son claves para la
viabilidad del sector a corto y medio
plazo y que marcan cuales deben ser
las lineas de actuacién a seguir:

e Opfimizar recursos: Compaginar
diferentes tipos de produccién textil
que por su fipologia no coincidan
en fiempos de produccién con el
objetivo de eliminar la temporali-
dad como factor de incertidumbre.

e Crear un directorio de empresas
auxiliares aragonesas que facilite
su subconfrafacién para cualquier
marca o disefiador nacional e infer-
nacional.

e Aplicar nuevas tecnologias en
todos los procesos industriales. Plan
de renovacion de maquinaria textil
con la incorporacion de domética y
habilitacién del ITA para la realizar
pruebas de calidad con el material
fextil. Incentivos @ nuevos falleres
que incorporen estos avances fec-
noldgicos.

* Apoyo a la realizacion de eventos/
acontecimientos que potfencien y
den visibilidad a las empresas tex-
files aragonesas mediante ayudas,
con especial atencion a la Aragon

Fashion Week.

e Financiacién para desarrollar la
cudlificacién  profesional  de  los
frabajadores mediante programas
formativos especificos. Formacion
especializada a través de cenfros
homologados para la realizacion
de certificados de profesionalidad
que permifa la formacién de nuevo
personal o una mejora y/o reci-
claje de los trabajadores en activo.
Ya sea aplicando la metodologia
de formacion semipresencial para
acercar estos recursos a la poblo-
cién del entorno rural, financiando
y pofenciando la formacion espe-
cifica necesaria para el personal
de falleres auxiliares (maquinaria y
personal cudlificado), o incluyendo
materias opfafivas de confeccion
en los centros escolares.

® Incorporar en los concursos publi-
cos de la Administracién la prioriza-
cién de la produccién en Espaia,
feniendo en cuenta en sus licitacio-
nes los costes de produccion espar-
fioles.

® Poner en valor a las empresas que
producen vy desarrollan tfodas sus
actividades en Aragén  mediante
una “efiqueta” o denominacién de
origen TEXTIL ARAGON, ademds
de potenciar la economia circular
en las empresas de nuestro sector,
con campafias de concienciacion
sobre el consumo responsable y sos-
fenible y los beneficios medioam-
bienfales y en términos de salud
de comprar productos que cumplen
con la normativa vigente, fomen-
fando una imagen de empresas
responsable.

® Innovacién en Refail: adecuacion
de las superficies de venta a los
nuevos modos de consumo. Deso-
rollo de programas de innovacién
para el secfor comercial fextil.

® Ayudas para la producciéon  de
muestrarios y catdlogos, dado el
alfo coste de inversién que requiere
a los empresas.

® Apoyo para la elaboracion de
planes de negocio internacional



mediante la generacion de espo-
cios de frabajo, charlas vy talleres
sobre infernacionalizacion feniendo
como referencia  esfrategias de
éxito, algo que ya viene realizando
FITCA en su ciclo de "Charlas entre
Costuras” anadiendo a ello el men-
toring.

Fomentar la relacion entre los pro-
fesionales de los recursos publicos
destinados a la orientacion para la
infernacionalizacién de las empre-
sas en las necesidades especificas
del secfor textil y de la confeccion,
con los empresarios que conocen
de primera mano las fluctuaciones
de los mercados v los intereses del
sector aragonés

® Incorporacién  de  equipamiento
informdtico y programas especifi-
cos del sector acompafiados de
programas de cualificacién  en
habilidades especificas del sector:
pafronaje, programas de disefio
fanto textil como gréfico, ademas
de en markefing digital, venfo
online, redes sociales, boletines
electrénicos, efc.

EL ESTADO DEL SECTOR TEXTIL EN ARAGON: MODA Y MUCHO MAS >

El camino de

la innovacién,
especializacion y
sostenibilidad

Teniendo en cuenta el contexto glo-
bal en el que nos encontrarmos la
innovacion y la especializacion se
destacan como las variables claves
para la esfabilizacion y el fortale-
cimiento del sector fextil aragonés.
Quedan lejos los tiempos en los que
las grandes producciones se realiza-
ban en Europa. las grandes marcas
siguen aqui, pero la produccién esté
en orienfe y esa tendencio, lejos de
reverfirse, se potenciard en los proxi-
mos afios segun todas las previsiones.
Aln mds, paises como China aspiran
a controlar toda la cadena de valor
de sus producfos.

Ofra variable clove ya estd siendo la
sostenibilidad, polificas de reciclaje,
"zero waste” y economia circular
estardn cada vez mas presentes y se
haran imprescindibles. Por ofro lado,
la moda se polariza cada vez mas:
o lujo extremo o precios muy bajos,
o grandes marcas fofalmente verfica-

Evolucién del gasto en ropa per capita en euros (Prevision)
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les o pequefias marcas “boutique”
semiartesanales.

Con todo ello las previsiones de ven-
fas para los préximos afios no son
desalentadoras. Después de arios de
caida estfamos en época de ascenso
confinuado y se prevé que siga as,
y lo mismo ocurre con los datos de
produccion textil y exportaciones.

sQué puede hacer el textil arago
nés para aprovecharlo? En realidad,
potenciar las caracteristicas que lo
han definido histéricamente y aprove-
char las oportunidades que la nueva
situacion le brinda. Por un lado, la
calidad y no la cantidad han sido
la bandera del sector, la especiali-
zacion ha ido unida al éxito en no
pocas ocasiones. Tenemos ejemplos
de empresas de ropa deportiva que
disefian, confeccionan y distribuyen
desde Aragén a mercados infernacio
nales, nuestra situacién geogrdfica
es privilegiada para  configurarnos
como cenfro logistico v la tipologia
de empresas a la que apunta el sec-
for van a necesitar cada vez mds de
esfe fipo de cenfros, ya somos refe-
rencia en esfe senfido para el princi-
pal operador mundial. Por ofro lado,
a pesar de la dréstica disminucién
del volumen de nuestra industria tex-
fil todavia conservamos empresas de
larga trayectoria, poseedoras de un
know-how Unico, experimentadas y
con capacidad de adapfaciéon, con
profesionales altamente cualificados.
En cuanto al comercio textil, existen
en nuestra comunidad empresas con
altos niveles de verticalizacion, capa-
ces de competir en el mercado nacio-
nal, europeo o americano, somos
capaces de exportar, moda, disefio,
seguimos siendo cuna de disefiado-
res de éxito. ..

la aplicacion del Plan  Estratégico
debe ser el hilo conductor para for
talecer el sector. la incorporacién en
nuestra comunidad de centros espe-
cializados en estudios de grado en

disefio de moda debe ser ofro de los
acicates para favorecer la creacion
de un dmbito empresarial y comercial
que incremente las opciones de desa-
rrollo del fextil aragonés. Formacién,
sostenibilidad, innovacién, especia-
lizacién vy apuesta por la calidad
deben ser los puntos sobre los que se
susfente ese forfalecimiento.

Conclusiones

Nos enconframos en un momento de
profunda transformacion. Varias crisis
propias del fextil (deslocalizacion,
cambios en el modo de consumo) se
superponen a crisis econémicas glo-
bales para dar lugar a un entorno de
incertidumbre méxima.

los datos apuntan a una esfabilizo-
cién después de un descenso conti-
nuado. la concentracién empresarial
se acentia a nivel mundial y es pre-
visible que lo haga ain mdés en los
proximos anos.

El mercado espariol también se esta-
biliza en cuanto a ventas v las previ-
siones son de un ligero repunte en un
futuro cercano. En Aragén la tenden-
cia es la misma: estabilizacion fras
afos de caida con un ligero repunte
en los pasados ejercicios. Somos
poseedores todavia de un tejido
empresarial textil que, aunque diez-
mado, es capaz de dar respuesta
a los refos que nos plantea el futuro
como lo demuestran casos de éxito
en diversos dmbitos: marcas especia-
lizadas, disefiadores, etc. Lla comuni-
dad aragonesa sigue siendo referente
dentro del textil nacional. Contindan
surgiendo iniciativas jovenes e inno-
vadoras que aseguran la continuidad
del sector y el relevo generacional.

Un Plan Esfratégico, basado en la sos-
tenibilidad, la innovacion vy la espe-
cializacion debe ser el eje alrededor
del cual pivoten las actuaciones e ini-
ciafivas que permifan la reactfivacién
del sector.



Ideas fuerza
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El sector textil/confeccién aragonés siempre ha sido un sector estratégico para nuestra comunidad.

Atesora una larga historia tanto en lo que se refiere a textil como a confeccién de prendas de vestir.

Inevitablemente se ha visto afectado por los drdsticos cambios globales: deslocalizacién y cambios en las formas

de consumo.

Los indicadores nos hablan de un decrecimiento continuado desde los afios 90. Su volumen se ha reducido a menos

de la mitad.

En los Gltimos afos, siguiendo la tendencia del mercado estatal, se ha estabilizado y las previsiones son de un ligero

crecimiento.

Todavia existe en Aragén un tejido empresarial y comercial textil (més de 11.000 empleados en 2019) y nuestra
localizacién es fuente de nuevas oportunidades.

Tenemos ejemplos de empresas industriales y de retail 100% aragonesas que compiten con éxito actualmente en

mercados infernacionales.

La calidad, la puesta en valor de la experiencia atesorada, la innovacién y la sostenibilidad deben ser los valores
sobre los que se asiente el futuro del sector.
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Santiago Vicente Gémez Vocal del Comité Ejecutivo FITCA | Emprendedor, Gestor de proyectos y
Técnico en Innovacion.

Inquieto por naturaleza he puesto en marcha proyectos empresariales en distinfos sectores, con la
innovacién como directriz, v la disrupcién cuando ha sido requerido. Ademds de mis propios proyectos
he aportado en ofros mi amplia experiencia en gestién, ejecucién y control, tanfo en PYMES como en
grandes multinacionales. Siempre interesado en la bisqueda de nuevas formas, medios y soportes de
comunicacién y relacion en el mundo empresarial basadas en la ética, la sostenibilidad y la innovacién
constante.

Como Técnico en innovaciéon he mentorizado programas de infraemprendimiento en BANCO SAN-
TANDER, ACCIONA, ACCIONA FACILY SERVICES y GRUPO BSH, dentro del programa Santander
Infraemprende.

Soy socio fundador de EXELIOR TEXTIL (www.exeliortextil.com] donde proporcionamos servicios de
consulforia fextil técnica y creativa

Ademds, he contribuido a poner en marcha la marca MIRIAM DOZ (www.miriamdoz.com) de ropa
sostenible hecha o medida, desarrollando del concepto de marca y del modelo de negocio.

Coordino el estudio de disefio DISTOPICSTUDIO dedicado a proveer de servicios de disefio gréfico,
inferiores y audiovisuales a agencias publicitarias, empresas y profesionales.

También colaboro como consulior externo para empresas diversas [YUDIGAR, EBOCA, DYNAMICAL
TOOLS) en proyectos estratégicos de disefio, concepto, comunicacién visual. ..

Durante seis afios trabajé en YUDIGAR HMY como gesfor de proyecios y en el departamento de
comunicacion visual. y desempeiié el cargo Concept Manager de la firma aragonesa PROTOCOLO
NOVIOS, coordinando la implantacién de sus tiendas en el mercado internacional (México, Colombial

Autodidacta y en aprendizaje constante, actualmente curso estudios de grado en Antropologia Social
y Cultural por la UNED, entre ofras actividades formativas.
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Hacia un invierno
lleno de incégnitas

8 Pepe Quilez Ezquerra
Director de RTVE en Aragén

Estamos a la espera de la formacién
de un Gobierno que deberia ser, por
el bien del pafs, sélido y esfable. la
repeticién de elecciones, el dia 10 de
noviembre, no ha servido para aclarar
el escenario politico en el que vivimos
desde hace meses. Es como si esfu-
viéramos dando vuelias y mds vuelias
a una rofonda sin ser capaces de
encontrar la salida correcta. Esparia
necesita con urgencia un periodo de
estabilidad politica que permita dar
respuesta a los problemas reales de
la gente, en el que se puedan afron-
far los cambios que demanda una
sociedad en evolucién permanente y
durante el que se genere un clima de
confianza que permita, a empresarios
e inversores, generar riqueza y crear
empleo de calidad.

Pedro Sénchez y Pablo Iglesias han
alcanzado un preacuerdo para la for
macién de un Gobierno que esperan
poder concrefar antes de Navidad.
Hasta entonces tienen que sumar los
apoyos necesarios para que el Secre-
tario General del PSOE pueda ser
investido Presidente ya sea por mayo-
ria absoluta —misién imposible- o por
mayoria simple en segunda vofacién.

En un hemiciclo més fragmentado
y radicalizado que nunca, el PSOE
cuenta -cuando faltan diez dias para
que termine noviembre- con 169

diputados —Unidas Podemos, PNV,
Mas Pafs, PRC, CC, BNG vy Teruel
Existe— pero con eso no es suficiente.
Y la abstencion de ERC -muy dificil
por el clima politico tan complejo
que hay en Catalufia después de la
sentencia del procés y por la posibi-
lidad de elecciones anticipadas en
esa Comunidad- aparece llena de
inconvenientes puestos de manifiesto,
incluso, por los llamados “histéricos”
del Partido Socialista.

En fodo caso, guste mds o guste
menos, tenemos que asumir que el
sislema de partidos en Espaiia ha
cambiado desde las elecciones euro-
peas de 2014 y ya no se pueden
esperar gobiemnos monocolores sino
codliciones que incluyen a varios
partidos. Hemos pasado del biparti-
dismo ol multipartidismo como ocurre,
por cierfo, en la mayoria de los paf-
ses europeos y en varios ejecutivos
autonémicos.

En Aragén, fras las elecciones auto-
némicas del 26 de mayo, gobierna
por primera vez un cuafripartito en el
que participan formaciones aparen-
femente anfagénicas. Es verdad que
ese acuerdo a cuatro no se habria
formado si el partido de Ciudadanos
hubiera elegido pactar con el PSOE
y sumar junfos una cémoda mayoria

absoluta de 36 diputados. Pero la

PUNTO DE MIRA DE LA ECONOMIA ARAGONESA >
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negafiva de los naranjas a unir su
destino con los socialistas dejo a los
primeros en la oposicién y llevéd al
lider del PSOE, Javier Lamban, a reo-
lizar un ejercicio de audacia politica,
amarrando primero al PAR y sumando
después a CHA vy a Unidas Podemos.
la opuesta no estd exenta de dificul-
fades, pero es todo un ejemplo de
lectura rapida de los nuevos tiempos
politicos, de capacidad de entendi-
miento y, hoy por hoy, funciona. Entre
ofras cosas, ya hay proyecto de pre-
supuestos que serdn aprobados antes
del primero de enero de 2020 y lo
gue no es menos imporfante: se pro-
yecta una imagen de estabilidad ante
empresas e inversores que tienen su
mirada -y en algunos casos el dinero-
puesta en Aragon.

Estabilidad y consenso -valores tantas
veces puestos en practica en esta fie-
rma- que también han permitido reno-
var en fecha reciente el diglogo social
entre el Gobiermno, los sindicatos
CC.O0. y UGT, v las organizacio-
nes empresariales CEOE y Cepyme.

La desaceleracion ya esta
aqui

Pero, como decia ol principio, lo
importante es que haya Gobierno
cuanto anfes en Madrid porque la
desaceleracion se abre paso en la
economia espafiola y aunque los
expertos coinciden en que lo hace
suavemente y la situacién no es preo-
cupante, desequilibrios tales como la
tosa de paro de dos digitos (13,92%
segun la Gltima EPA), los bajos sala-
rios y la precariedad en el empleo,
el problema de acceso a la vivienda
o la deuda billonaria del Estado for
man parfe del paisaje de un pais que
parece estar adormecido por el blo-
queo politico y haber normalizado
esa sensacion.

Nadia Calvifio, Ministra en funcio-
nes de Economia, quitaba hierro a
la situacién en su visita a Zaragoza
para participar en el Foro Heraldo
—a mediados del mes octubre- y ase-

guraba que “volveremos a crecer
mds que en la zona euro”. Y aunque
admitié el enfriamiento calmaba las
aguas sobre las previsiones al recor-
dar que “pese a las complejidades
y al contexfo infernacional —guerra
comercial entre Chinay EEUU, Brexit,
efc.- Espaiia estd en una fase expan-
siva del ciclo y las perspectivas para
2020 también son posifivas”.

Para la Ministra “actualmente los fun-
damentos de la economia son muy
distintos a los de antes de la crisis” y
recordé algunos de ellos: “una infla-
cién moderada, un superdvit de la
balanza de pagos y un desapalan-
camiento del secfor financiero” vy, lo
que es aln mds imporfante, “sin una
burbuja inmobiliaria”.

Siendo verdad lo que dice Calvifio,
y més alld de si cerraremos el afio
-décima arriba, décima abajo- con
un crecimiento en torno al 2% del
Producto Interior Bruto, conviene no
olvidarse de algo tan fundamental
como la desigualdad que hay en
Espaiia. Como han apuntado diferen-
fes analistas, “los objefivos de desa-
rrollo sostenible no se estan poniendo
en marcha por el parén politico y la
prosperidad de un pafs no la pode-
mos medir solo por el PIB, sino tam-
bién por las desigualdades sociales”.

A esfo hay que afadir la incertidum-
bre para mantener la sostenibilidad
del sislema de pensiones que se
enfrenta, como el del resto de los
paises desarrollados, al desafio que
supone la expectativa de un aumento
significativo de la longevidad de la
poblacién a la vez que una menor
tasa de natalidad.

En Aragon hay que estar
prevenidos, pero no
alarmados

"No estd mal estar prevenidos, pero
en esfe momento no hay razones que
expliquen que la caida vaya a ser
muy alta y estaremos por encima del
2%, es decir, por encima de la media



espanola”. Asf lo afirmaba en los
primeros dias del mes de octubre el
catedrdtico de Andlisis Economico de
la Universidad de Zaragoza, Marcos
Sanso, durante la presentacion, junto
con el presidente de la Camara de
Comercio, Manuel Teruel, del Informe
Econémico de Aragén, elaborado
por la Fundacion Basilio Paraiso e
lbercaja. En esa misma linea apuntd
la ministra Calvifio, en el Foro antes
citado, ol afirmar que “Aragén es
uno de los motores econdmicos de
Espaiia” y afiadié que “crece mds
que la media y su tasa de ocupacion
es muy importante”.

El informe sefiala que el buen ritmo
que mantiene la economia arago-
nesa se debe a que en Aragoén las
exportaciones alcanzan cifras récord
y fanto la produccién industrial como
la compra de bienes tombién estén
feniendo un mejor comportamiento en
el ambito regional que en el nacio-
nal. En la parfe negativa del informe
estd la caida del comercio minorista,
cuyas venfas en Aragén disminuyen
el 1,3% pese a subir a nivel nacional,
y también el retroceso registrado en
bienes de consumo. No obstante, el
paro —especialmente el de larga dura-
cién- sigue siendo el primer motivo de
preocupacion de los aragoneses, tal
y como sefala el Ultimo barémetro
del CIS, y fanto desde el Colegio
de Economisfas como desde CEOE
Aragén advierten de que “en mate-
ria de empleo estamos mejor que lo
media espaola, pero eso no deberia
ser un consuelo», y mds si tenemos en
cuenta el dafo de la EPA del dltimo
frimestre que muestra claramente la
desaceleracion del mercado laboral
en el computo interanual.

En el momento de escribir este artf-
culo las Cortes de Aragén debaten
el proyecto de presupuestos de la
Comunidad para 2020. El Consejero
de Hacienda, Carlos Pérez Anadén,
argumenta que las nuevas cuentas
(6.466 millones euros, un 4,87%
mas) son prudentes e ilusionantes.
Para la oposicion apenas hay margen

para nuevas inversiones y las previsio-
nes de recaudacion estén “falseadas”
porque estdn basadas en una previ-
sién de crecimiento que no es real.

Trabajo no les falta a sus sefiorias,
ya sea en Zaragoza o en Madrid,
porque casi nada tendrd solucién si
no se aborda de una vez por todas
el sislema de financiacién autons-
mica que incluya el debate sobre la
armonizacién fiscal de determinados
impuestos y tenga en cuenta los cri-
ferios de dispersion y envejecimiento
para ferritorios como el nuestro.

Triple apuesta:
renovables,
agroalimentacion y digital

Una vez consolidadas la automocion
y la logistica, la apuesta de Aro-
gén por las energios renovables es
imparable y ya somos una potencia
nacional en ese secfor. los parques
edlicos se han convertido en la princi-
pal fuente de generacién de energia
eléctrica dejando atrés a las centra-
les de carbén y cogeneracién. Y el
peso de las tecnologias limpias en
el panorama energéfico aragonés
aumentard notablemente en los préxi-
mos afios llegando a producir mas de
6.000 MW. De momento, Forestalia,
la empresa de origen aragonés, aun-
que frasladada a Madrid, anunciaba
planes para desarrollar 3.000 MW
de renovables repartidos de 66 par-
ques (32 edlicos y 34 fotovoltaicos)
en los préximos cuatro afios en 50
municipios de las provincias de Teruel
y Zaragoza. Invertird 2.400 millones
de euros y creard 12.000 empleos
en la fase de construccion y més de
450 en la de operacion.

Crandes empresas de esfe sector han
seguido la estela emprendida por el
fundador de Forestalia, el aragonés
Fernando Samper, que hace afos
supo ver que el vienfo, el sol y el terri-
forio son elementos imprescindibles
para la producciéon de energias no
confaminantes y que de las tres cosas
hay de sobra en nuestra fierra.
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Ademds de todos esfos proyectos
edlicos y fofovoliaicos, Foresfalia
impulsard una planta de produccion
de pellets en el municipio de Ando-
rma, que serd la mayor de Espaia.
Tendrd una capacidad de produccién
de 200.000 toneladas anuales y sim-
boliza un compromiso de inversién en
las zonas despobladas que compen-
sard, en parte, el cierre de las minas
y de la central térmica andorrana.

Donde todo va mds deprisa es en
Bingfar. Desde que el pasado mes
de julio litera Meat iniciara su puesta
en marcha, la acfividad en la planta
no ha dejado de crecer y ya cuenta
con una plantilla que supera los 500
empleados. El gran matadero de cer
dos, propiedad de la multinacional
italiana Pini, solo lleva cinco meses
abierto pero los efectos de la llegada
de cientos de frabajadores ya se
estdn notando fanto en el censo de
poblacién como en el mercado inmo-
biliario.

El plan de viviendas promovido por
las administraciones en 2018 nunca
se ejecutd y al final ha acabado
imperando la ley de la oferta y de
la demanda. Teniendo en cuenta que
la prevision de litera Meat es llegar
a 1.600 empleados a finales del
2020, urge dar una respuesta a los
problemas para encontrar vivienda
asequible en Bingfar y alrededores.
los ganaderos de la zona confian en
un proyecto que permifiréd no depen-
der de instalaciones en Catalufia
para el sacrificio y transformacion de
la carne de porcino.

Y si el mundo de la energia limpia y la
agroalimentacién se han fijado en Ara-
gon para desarrollar algunas de sus
apuesfas més ambiciosas, ahora se
suma el mundo digital -un sector clave
para el futuro econémico- de la mano
del gigante tecnologico Amazon.

la Plataforma logistica de Huesca
(Plhus), Villanveva de Gallego vy El
Burgo de Ebro son los lugares elegi-
dos por Amazon Web Services para
construir lo que serd el séptimo centro

europeo de servicios tecnolégicos en
la nube (cloud computing), uniéndose
a los existentes en Dublin, Frankfurt,
londres, Parfs, Estocolmo y el que se
construye en Milan.

la compaiiia estadounidense prevé
que los cenfros estén operafivos a
finales de 2022 o principios de
2023, con una inversion de 2.500
millones de euros y lo creacién de
hasta 1.500 empleos en un plazo de
diez afios.

Tanfo el Presidente espariol en fun-
ciones, Pedro Sdnchez, como el
presidente aragonés, Javier Llamban,
utilizaron sus cuentas de twitter para
subrayar la importancia del anuncio
y afirmar que “esta inversion de AWS
permitird a Espafia adaptarse plena-
mente a la fransformacion digital y
desarrollarse como un centro interna-
cional de innovacion y tecnologia”.

El Vicepresidente de infraestructura
global y atencién al cliente de Ama-
zon Web Services, Pefer DeSantis,
sefialaba por su parte que “la compu-
facién en la nube ya estd impulsando
la innovacién dentro de empresas,
instituciones educativas, administra-
ciones publicas y agencias guber
namentales en Espafia y, con esta
region de AWS, esperamos ayudar o
acelerar esa transformacion”.

Dicen los responsables de los cluste-
res aragoneses del secfor que “es una
magnifica oportunidad para generar
sinergias con las empresas TIC (tec-
nologias de la informacién y la comu-
nicacién) y pondrd a Aragén en el
mapa europeo favoreciendo la com-
petitividad”. Y es que la compaiifa de
Jeff Bezos se convertird con esta inver-
sién en el primero de estos gigantes
en abrir un megacentro de datos de
este tipo en Espafa y concretamente
en Aragdn. Una razén mdés para que
el Gobiermno aragonés impulse cuanto
antes el campus fecnolégico de for
macién profesional en el recinto de la
Expo de Zaragoza.

Ya sea para renovables, para agro-
alimentacién o para digital, hay que



aplaudir la decision del Gobiermno del
Pignatelli de declarar este tipo de pro-
yectos de interés autondmico para,
de esta forma, recortar a la mitad
los plazos administrativos de instalo-
cién, pues, resulta una herramienta
fundamental para muchas compaiiias
a la hora de decidir en qué ferritorio
ubicarse. Actualmente la cartera de
empresas y proyecfos que pueden
venir en los préximos meses es real-
mente importante, pero como dice el
refran: “No hay que vender la piel
del oso antes de cazarlo”.

Y, junfo a las nuevas apuestas, la
automocién  sigue siendo uno  de
los pilares fundamentales de la eco-
nomia aragonesa. El lunes, 7 de
octubre, la fabrica de OPELPSA en
Figueruelas vivié una jornada histé-
rica con presencia y apoyo incluidos
del rey Felipe VI. Ese dia comenzd
la produccion de la sexta generacion
del CORSA que incluye una version
eléctrica del modelo que comenzaré
a ensamblarse en serie en los prime-
ros meses de 2020.

No estd de mas recordar que el
CORSA, un coche superventas del
que ya se han producido més de
13 millones de unidades, comenzd
su andadura en 1982 en esa misma
planta con presencia del padre del
actual monarca, el Rey Juan Carlos |,
que condujo la primera unidad salida
de la cadena de monfaje.

Para tranquilidad de trabajadores y
autoridades, Carlos Tavares, director
ejecutivo del grupo PSA, dejo claro
que los tres modelos que se fabrican
en Figuervelas "garantizan la activi-
dad en los préximos afios, lo que ha
sido posible gracias a la flexibilidad
y adapfacién de su equipo humano,
compuesto por més de 5.000 perso-
nas, de todos sus proveedores y en
especial de la implicacion de una
mayoria sindical que ha sabido enten-
der la nueva realidad del negocio y
que ha jugado un papel imprescindible
en la asignacién de nuevos productos
a esta planta”. Todo un mensaje de
apoyo a la factoria zaragozana en la

que, desde 2018 a 2021, las inver
siones son de 250 millones de euros
para adaptar la fébrica a la forma de
frabajar de PSA v en la que en los
primeros ocho meses del afio se han
producido  336.420 vehiculos, un
16,6% mds que en el mismo periodo
del afio anterior.

Satisfaccién sf, pero también preocu-
pacion y crifica por parte del direc-
fivo de la marca expresada ante la
prensa. Tavares reivindicé el “pragma-
tismo” en el sector frente a ese "dog-
matismo” que ejercen, en su opinidn,
gobiemos que ademds cuentan con
fabricas de automéviles y, por tanto,
generan miles de empleocs. Falia,
dijo, “una visién de 360 grados ante
los retos de un futuro de movilidad
que estd por definir. Un escenario en
el que hay que valorar la importancia
de los puntos de recarga eléctricos, el
precio de la energia, los impuestos y
las ayudas a la compra de vehiculos
menos confaminantes”.

Y es que fodos, fabricantes y consu-
midores, estan llenos de dudas ante
el proceso de fransicién hacia el veht-
culo eléctrico desde el actual de com-
bustién y ante una nueva movilidad
que esfd revolucionando la forma de
desplazamos de un sitio a ofro.

La Tierra se queja... con
razon

Durante generaciones hemos maltra-
tado al planeta en el que habitamos
conviriendo parfes del mismo en
basureros gigantes. Ahora nos pasa
factura y no sabemos o no queremos
pagarla, pero el plazo se acaba. Fl
mundo se reunié en el mes de sep-
tiembre en Nueva York convocado
por Naciones Unidas. lo hizo en
una Cumbre del Clima que volvia a
recordar la necesidad de adoptar
medidas para frenar la subida de la
tfemperatura del planeta por encima
de 2 grados. Este es el limite a partir
del cual se produciran cambios en los
ecosistemas que afectardn de manera
ireversible a las condiciones de vida
de la especie humana.
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La gran protagonista de ese encuentro
infernacional fue la joven Greta Thun-
berg, la estudiante sueca de 16 afios
que lidera el movimiento juvenil Fridays
For Future contra el cambio climéfico.
Thunberg acusé a los mandatarios de
los pafses de no hacer lo suficiente y
reclamé acciones urgentes: "El cambio
viene, les guste o no. Esfén muriendo
los ecosistemas, estfamos a las puertas
de una extincién masiva”, dijo en el
breve y emotivo discurso que abrié las
sesiones de frabajo.

la semana de la cumbre culmind
con las manifestaciones convocadas
en 150 paises por organizaciones
juveniles. Aragén no fue indiferente a
esa llamada de emergencia y en dife-
rentes pueblos y ciudades centenares
de personas -en su mayoria jovenes-
salieron a la calle pidiendo compro-
misos politicos reales y urgentes para
frenar el cambio climdtico.

Bien cerca fenemos una prueba irrefu-
fable de los efectos del calentamiento
de la afmésfera. los glaciares del
Pirineo han reducido su superficie a
una cuarta parte en las dltimas cuatro
décadas. Si en 1980 las masas de
hielo ocupaban 641 hectéreas, en el
afio 2016 era de 152, es decir, una
pérdida del 75%. Esfa es una prueba
del retroceso marcado por el cambio
climdtico, pero no la Onica.

Veamos si hay olgin avance espe-
ranzador en la Cumbre del Clima
COP25 que se celebrard en Madrid
después de que Chile tuviera que
renunciar a ser anfitriona del encuen-
fro debido a las protestas politicas y
sociales que viven Sanfiago y ofras
ciudades de ese pafs.

El grito y el escaiio de la
Espaia vaciada

En diciembre de 1999, los arage-
neses y el resto de espafoles escu-
charon por primera vez un grito de
supervivencia: “Teruel existe”. Nacia
enfonces una plataforma ciudadana
a fravés de la cual miles de personas

de esta provincia -de 135.000 habi-

fantes-, alzaban la voz para denun-
ciar la despoblacién, la sensacion de
olvido y el déficit de infraestructuras.

Veinte afios después, tras promover
numerosos acfos  reivindicativos 'y
haber confagiado a ofras provincias
con parecidos problemas, el con-
cepto de la “Esparia vaciada” ha
calado en el conjunto de la sociedad
y la despoblacién forma parte del
debate piblico y politico. Teruel Existe
volvia a ejercer de pionera y se pre-
senfaba a las elecciones generales
del 10 de noviembre. Lo hacia como
agrupacion de electores, al margen
de los partidos politicos, v los resulta-
dos fueron una de las noticias desta-
cadas de la noche electoral al haber
escrito una pagina sorprendente en la
politica espaiola. Teruel Existe obtuvo
un escario en el Congreso y dos en el
Senado, pero es que, ademds, gand
las elecciones en la provincia y barrié
en la copital. En fofal casi un 27%
de las papeletas, equivalente a casi

20.000 votos.

Para el debate queda -y ya ha empe-
zado- si esfe fipo de plataformas
fortalecen o debilitan las politicas
generales que debe abordar un par-
lamento esfatal, pero, en fodo caso,
el respaldo popular y democrdtico
que han tenido es incontestable.
Si alguien no lo entiende -decia un
furolense, después de conocer los
resultados- que escuche la lefra de
la cancién “Aqui”, de la Ronda de
Boltafia, convertida en himno de la
Esparia vaciada.

iAqui quiero vivirl Con la vista al hori-
zonfe y en mi fierra la rafz.

Precisamente aqui. Y por mi que gire
el mundo, ya lo veo desde aqui.

iAqui —repitelo- quiero vivirl Ni en
“Niuyor”, ni mucho menos en Madrid.

Quién sabe si el escafio que ocupard
el diputado electo, Tomas Cuitarte,
puede resultar decisivo para comple-
far una suma que saque a Esparia del
blogueo politico. Nos manfendremos
afentos... y a ver qué pasa.
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Visién empresarial

8 Ivan Abad
CEO de Fitbol Emotion

1. ¢Cudl es el origen de
Soloporteros.com? ;Qué
les llevé a creer en este
proyecto y ponerlo en
marcha?

Javier Sénchez Broto funda Soloporte-
ros.com siendo portero profesional de
fotbol porque detecta una necesidad
de los porteros de encontrar productos
especificos para ellos.

2, ;Cudles son sus mayo-
res logros? ¢Algun error
que les haya permitido
mejorar?

Algunos de los mayores logros han
sido el crecimiento espectacular de la

empresa, online y offline, la expan-
sién infernacional, 'y consolidarnos
como un distribuidor especialista y
de referencia para las principales
marcas y para nuestros clienfes, que
al final son lo mé&s importante para
nosofros.

Para nosotros los errores son apren-
dizajes, no se puede innovar sin
acepfar que puedes equivocarte
alguna vez, y la innovacién es uno
de nuesfros valores. Por mencionar
algin aprendizaje pasado, en algin
momento se planted desviar el foco
de ser especialista fatbol.

3. En su opinion, ¢qué carac-
teristicas consideran funda-
mentales para diferenciarse
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de los demas y tener éxito
empresarial en el contexto
que vivimos actualmente?

la tendencia actual, en la mayoria de
sectores, es hacia la concentracién en
pocos players muy grandes y enfrar en
esa "guerra” requiere un volumen y un
potencial econémico muy grande. En
el sector del Retail deportivo por ejem-
plo si quieres ser bueno en todo, v
vender de todo al mejor precio lo vas
a fener muy complicado confra Ama-
zon o Decathlon por ejemplo.

Por eso nosofros apostamos por la
especializacion, somos los  lideres
especialistas en Futbol en el sur de
Europa, vy frabajamos conjuntamente
con las principales marcas para llegar
a nuestros clientes a fravés de cual
quier canal.

Por ofro lado estamos orgullosos de
que Fatbol Emotion sea mucho mds
que una tienda de productos de fir
bol, tenemos una presencia muy fuerte
en RRSS, fenemos un departamento
de Academy que se dedica a formar
nifios por toda Espaia, y también rea-
lizamos eventos relacionados con el
mundo del futbol. Eso nos diferencia y
nuestros clientes lo perciben muy posi-
fivamente.

4, El negocio digital esta en
constante adaptacion. ¢qué
cambios significativos pre-
vén dentro de su sector en
los proximos anos? ¢Como
ve su empresa dentro de 10
anos?

A la velocidad a la que cambia todo,
10 afios es muchisimo tiempo! Veo
complicado anficipar incluso los préxi-
mos 5 afos. Lo que si veo en menos
de una década es una concentracion
mayor en el sector, con mayor presen-
cia en Europa [y resto del mundo) de
competidores chinos. Respecto a Fir
bol Emotion, veo a la empresa consoli-
dada como lider especialista en el sur
de Europa, con un volumen muchisimo
mayor y un peso de la facturacién en
Espafia mucho menor al actual.

5. Creen necesario el acom-
painamiento profesional
(economistas, asesores le-
gales, expertos en estrate-
gia, etc.) para desarrollar
un proyecto emprendedor?

Creemos en el falento y en el trabajo en
equipo, estamos en pleno crecimiento
y eso nos permite apostar por talento
inferno de Fotbol Emotion, pero también
estamos abiertos al acompaiiamiento
profesiono| o a incorporar falenfo exter-
no que nos pueda aportar cosas que
alomejor nosofros no tenemos.

6. ¢Qué consejos daria a
un joven estudiante que se
plantee ser empresario en
el futuro?

Rodéate de un equipo de gente mejor
que 10, que te complemente, vy confia
en ellos. No fengas miedo a equivo-
carte y no dejes que nadie fe diga que
no se puede.
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