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Fditorial

La recuperacién econémica se ha con-
solidado a lo largo de 2021, sobre
fodo en los pafses avanzados, en
paralelo al avance al proceso de vacu-
nacion, tal'y como se ha ido reflejando
en los datos del PIB desde el segundo
frimestre. Las buenas perspectivas arro-
jadas por esta reactivaciéon se estén
viendo, sin embargo, empafiadas
por las dificultades en las cadenas de
suministro mundiales y el consiguiente
aumento de las tensiones inflacionistas.

la desaceleracion de la economia
china ya es un hecho. En los fres trimes-
fres completos que llevamos de 2021,
el incremento del PIB en la gran pofen-
cia asidtica ha sido del 0,2%, el 1,2%
y el 0,2%, respectivamente. El sector
inmobiliario es el que mayor deterioro
presenta y podria agravarse por la diff-
cil situacion financiera del conglomera-
do gigante Evergrande.

Por el contrario, la recuperacién de los
paises avanzados ha fomado impulso,
sobre fodo en aquellos donde ésta se
inicié de forma tardia, como es el caso
de los pertenecientes a la Zona Euro.
Asi, el PIB del conjunto de la Zona
Euro crecid un 2,1% v un 2,2% en
el segundo v fercer frimestre del afio,
respectivamente, fras su mal comienzo
de afio, cuando obtuvo un retroceso
del -0,3%. Sin embargo, todavia no
ha recuperado los niveles previos a lo
pandemia, quedando el PIB del tercer
frimestre un -0,5% por debajo del cuar
fo trimestre de 2019. El PIB estadouni-
dense, por su parte, si ha superado ya
el dafo previo a la pandemia, con un
1,4% en el tercer trimestre de 2021,
por encima del presentado en los tres
Ultimos meses de 2019.

Esta reactivacién ha venido acompo-
fiada, al mismo tiempo, de una acele-
rocién en el incremento de los precios,
debida principalmente a los energéti-
cos y a la insuficiencia de la oferta de
algunos componentes industriales. Este
aumento de precios es mds exiremo en
Estados Unidos que en la zona Euro,
alcanzando en septiembre un 5,4%
inferanual en el caso de la primero
potencia y un 3,4% en el de la segun-
da. No obsfante, aunque las expec-
fativas de inflacién a largo plazo han
aumentado, lo han hecho de forma
mdés moderada, ya que el mercado
considera fransitoria la aceleracion
que se estd produciendo actualmente.

Por ello, los bancos centrales se estan
preporondo para reorientar sus poll'ﬂ-
cas con medidas menos expansivas.
Asi, se espera que la Reserva Federal
esfadounidense  adelante la  prime-
ro subida del fipo de intervencion o
2022, cuando hace unos meses esta-
ba previsto que fuera en 2024; v el
Banco Central Europeo, por su parte,
anunciaba una reduccion de las com-
pras de activos puestas en marchas
con motivo de la pandemia para el
cuarto frimesire de este afio, aunque
mantendrd el resfo de medidas expan-
sivas, extendiendo asi, por mds tiem-
po que la Reserva Federal, su politica
monetaria actual.

Por su parte, las bolsas mundiales
contintan mostrando importantes subi-
das en el afo. Al iniciar noviembre,
el S&P 500 acumulaba una ganancia
del 23% en el afio, el Stoxx 600 euro-
peo, del 20% v el lbex 35 espaiial,
del 14%.

La recuperacion de la economia espo-
fiola en el tercer frimesire ha vuelto o
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situarse por debajo de las expectativas
y, confradictoriamente a lo que cabia
esperarse, no se estd produciendo la
convergencia esperada con la Zona
Euro. Con un crecimiento del 2%,
fodavia se sitta un -6,1% por debajo
del promedio de 2019, alejandose
del comportamiento de ofros paises,
dependientes  también del turismo,
como es el caso de Portugal, ltalia y
Francia.

Si atendemos a la perspectiva de la
demando, el consumo privado obtie-
ne el peor comportamiento, con una
caida del -0,3% enfre julio y septiem-
bre y todavia un -7,6% por debajo
del promedio obtenido en 2019. la
inversién en consfruccion y el comer-
cio de servicios, por su parte, aunque
mejoran en este tercer trimestre, conti-
ndan también alejados de los niveles
que registraban antes de la pandemia.

Por el lado de la oferta, los sectores
que habian padecido los efectos de
la pandemia en mayor medida meses
afrds han tenido un comportamienfo
mas positivo, enfre julio y sepfiembre,
que aquellos que se vieron menos afec-
fados. Se estd produciendo, por ello,
cierfa convergencia en el desempe-
fio de unos y ofros y asi, respecto a
2019, el sector financiero e inmobilia-
rio, la administracion publica, educo-
cion y sanidad presenfaron una mejor
evolucion que el resto de servicios v la
consfruccion. la agriculiura y ganade-
ria, por su parte, ofrecié el peor dato
en esfe periodo, con un decrecimiento
del-5,5%, contrastando con la positiva
respuesta que obtuvo en 2020.

El sector del turismo, tan castigado por
la crisis, mejora considerablemente
respecto al verano de 2020, recupe-
rando los datos de 2019 en el caso
de las pemoctaciones hoteleras de via-
jeros nacionales, aunque todavia que-
dan por debaijo las de los extranjeros.

la produccion industrial  espafiola
ha sufrido una recaida en los dltimos
meses, aunque fambién con diferen-
cias entre secfores: Unicamente nueve
ramas industriales aumentaban  la

produccion, mientras ésfa cedia en
diecinueve de ellas. las exportaciones
de bienes, por su lado, se han recu-
perado progresivamente en esfe afio y
crecen mds que las imporfaciones: un
17,4% frente a un 13,4% el pasado
mes de agosto respecto al mismo mes

de 2019.

la compraventa de viviendas supero
los maximos del ciclo y el secfor inmo-
biliario parece esfar canalizando, en
mayor medida que el consumo, el
exceso de ahorro generado en 2020.
Asf, el nimero de compraventas, segin
el Colegio del Notariado, crecia entre
enero y agosto un 13,8% respecfo a
2019 vy, atendiendo a la financiacién
de las viviendas, el nimero de hipote-
cas concedidas en este mismo perio-
do crecia un 19% respecto a 2020 y
un 8,5% respecto a 2019; el importe
medio un 1,5% y un 9,8% respectiva-
mente; y el importe total un 29% vy un
19,1%. Por su parte, los precios de
esfe acfivo estén volviendo a crecer,
incrementandose un 37,5% desde el
minimo del ciclo antferior, pero foda-
via un -13,7% por debajo del maximo
alcanzado en los afios de la “burbuja”
inmobiliaria.

El mercado laboral, por fortuna, es el
que arroja mejores datos en los 0ltimos
meses y se estd recuperando en mayor
medida que lo hace la produccion.
Este comportamiento es confrario a lo
habitual y una muestra mas de las par-
ficularidades de la presente crisis eco-
némica. En el tercer frimestre, segin lo
EPA, se ha alcanzado un nuevo méxi-
mo de ocupacién, al superarse los 20
millones de personas ocupadas, por
primera vez, desde 2008. Sin embar-
go, la fasa de paro es superior a la
de 2019, que se situaba en el tercer
frimestre de 2021 en el 14,6%, al
recuperarse lo poblacién acfiva, que
aumenfaba en 359.000 personas en
esfe periodo.

En el caso de la economia aragone-
sa, los datos son mas decepcionantes
debido, principalmente, a las mayores
resfricciones de movilidad y acfividad
del otofio e invierno pasados y a que



las paradas de produccién en la indus-
fria, debidas a los problemas globales
de suministro, estdn afectando mas a
la industria de nuestra comunidad auté-
noma. Esto es debido al peso que en
ésfa fienen los secfores mas afectados
por los problemas citados, como es el
caso de la aufomocion.

Por el lado de la demanda, todas las
partidas fienen un peor comportamien-
fo relativo en esta region, excepto la
demanda externa, que ha favorecido
que la caida del PIB de Aragén el
segundo frimestre, respecto al mismo
periodo de 2019, sea -7,4%, fres
décimas por debajo de la reflejada
por el conjunto de Espaia.

También en el segundo trimestre, el
valor afadido de lo construccion,
la industria y los servicios privados
seguian lejos de los niveles previos a
la pandemia y tenian peor desempefio
que en el conjunfo de Espafia. En el
lado contrario, sin embargo, se situaba
la evolucion del sector agropecuario y
del comercio, transporte y hosteleria.
En cuanto al sector servicios, su evo-
lucion relativa ha continuado siendo
favorable en 2021 para Aragén, gro-
cias a la menor exposicién al furismo y
al mejor desempefio de casi todas las
ramas de actividad.

la recuperacién de las compraventas
de viviendas, como en el resto del
pais, ha sido muy intensa en Aragon,
superdndose los maximos del ciclo
anterior a la pandemia. Al mismo tiem-
po, los precios de la vivienda vuelven
a crecer, aunque en menor medida
que el conjunto nacional.

la evolucion del mercado laboral es
positiva, aunque no tanfo como el con-
junfo de Espafia y sin alcanzar todavia
los registros previos a la pandemia. El
mejor dato lo aporta la fasa de paro,
que en el fercer frimestre se situd en el
nivel mas bajo desde 2008, el 8,8%,
siendo Aragén, ademds, la regién con
una menor fasa de desempleo entre las
17 comunidades auténomas de nues-
fro pafs. Sin embargo, esta reduccién
no se debia a una mayor ocupacion,

sino a la bajada del nimero de para-
dos y de la poblacién activa.

A confinuacién de la coyuntura eco-
némica, los arficulos  monogréficos
tratan, en esta /4° edicién de la revis-
fa Economia Aragonesa, de la nueva
movilidad del futuro en Espafia, del
comportamiento del déficit y la deuda
en nuestro pafs tras la pandemia y del
impacto de la crisis econémica de la
pandemia sobre el mercado laboral y
el tejido empresarial aragonés.

Baijo el titulo “Un vistazo estratégico al
horizonte de un nuevo sistema de valor
de la movilidad en Espafia”, Alberto
Casal, socio fundador de Inovalabs
Digital, analiza las nuevas voluntades
y fondos que se han aprobado en Euro-
pa fras la crisis del coronavirus y que
van a permitir iniciar un plan comdn
que tiene como obijetivo acelerar las
fransformaciones digital vy sostenible
del fejido productivo.

Maria Dolores Gadea, catedrética de
Economia Aplicada de la Universidad
de Zaragoza, y Vanessa Azén, profe-
sora en este mismo departamento de la
Universidad de Zaragoza, reflejan en
el segqundo monogréfico de esta edi-
cion, "Déficit y deuda: una asignatura
pendiente en la economia espariola”,
el relevante impacto que han recibido
las cuentas publicas espariolas fras lo
pandemia de la Covid-19.

En el estudio “Empleo y Covid. Crisis
y sRecuperacione”, sus autores, José
Maria Garcia, director del departa-
mento de Andlisis y Estudios de CEOE
Aragén, y Beatriz Callén, andlista de
este departamento de CEOE Aragon,
repasan el profundo impacto de la cri-
sis econdmica derivada de la pande-
mia del coronavirus sobre el mercado
laboral v el tejido empresarial de Aro-
gon, diferenciando la evolucién en tres
fases tfemporales distinfas con recupe-
raciones y recaidas.

Alberto Sénchez, periodista especiali-
zado en informacién econémica, repa-
sa el segundo cuatrimestre de 2021,
frasladando que nos enconframos ante
un periodo muy cambianfe, acompa-
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fiado de una incipiente recuperacién
econémica que esféd quedando por
debajo de las expectativas. El perio-
dista afiade que el consumo por parte
de los ciudadanos se ha reducido en
comparacién con el frimestre anterior y
reflexiona sobre la necesidad de con-
sumir “sin derroche, pero sin miedo”.

En la seccion "Visién empresarial”,
Ricardo Buil, fundador y CEO de
Central de Reservas, traslada su viven-
cia como emprendedor. Para este
empresario, ‘lo més importante, sin
duda, es fener devocion por la idea
y desarrollarla sin pensar en el dinero
que pueda generar. Lo idea clara vy la
motivacion es lo destacado, el resfo
puedes afraerlo a tu proyecto. Hay
que ensefiar, anfes de que la vida te
lo ensefie, que cuando ganas dinero
con la empresa no todo es beneficio y
cuando pierdes no todo es pérdida”.
la adaptacién al enformno y la gestion
del cambio desde sus origenes hace
mds de veinficuatro afos, han sido
claves en su exitosa trayectoria, en la

que Buil desfaca la transformacion de
la empresa vy la adapfacion constante
a las novedades digitales. Pensar en
la aportacion de valor que la compa-
fila generard a la sociedad y no en
el dinero es la recomendacion de el
CEO de Cenfral de Reservas para
lograr el éxito empresarial.

Por dltimo, el Separador de este nime-
o estd dedicado a “Tu dinero con
corazén”, una iniciativa de lbercaja
que tiene como obijetivo informar a
los participes del Plan de Pensiones
y el Fondo de Inversién Sostenible y
Solidario de los proyectos solidarios
que apoyan, asf como dar a conocer
a potenciales clienfes y a la sociedad
la alternativa diferencial de esfos pro-
ductos de inversion. Esta iniciativa se
enmarca en la Politica de Sostenibili-
dad de Ibercajo, que pone de mani-
fiesto y formaliza el compromiso del
Grupo lbercaja con el desarrollo sos-
fenible y la creacién de valor a fravés
de su actividad.
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Comentario

Se afianza el crecimiento,
aumentan los riesgos

la recuperacién econdmica mundial
se ha ido consolidando a lo largo
del afio 2021. Asi lo han mostrado
los datos de PIB desde el segundo
frimestre, cuando la produccion de
pafses como Estados Unidos superd
los volumenes previos a la pandemia,
y cuando se refomé en la Zona Euro
la senda de crecimiento inferrumpida
durante los dos frimestres anteriores,
en los que el incremento de la inci-
dencia derivé en un endurecimiento
de las restricciones. En lineas gene-
rales, se puede decir que, gracias al
avance del proceso de vacunacion,

Evolucion del PIB desde T4 2019
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95,0 1

90,0 1

la reactivacion de la economia se ha
ido extendiendo cada vez a mds sec-
fores y a mas regiones, sobre todo
entre los paises desarrollados. No
obstante, una vez superada la etapa
mds expansiva del despegue eco-
némico, se teme una ralentizacion,
sobre fodo porque se ha producido
un incremento de los riesgos que ha
empaiado las buenas perspectivas
que habia anteriormente. las princi-
pales amenazas estén relacionodas
enfre si y son los problemas en las
cadenas de suministro mundiales vy el
aumento de las tensiones inflacionis-
fas. A esfo hay que sumar la pérdida
de vigor de la economia china.
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La recuperacion
econdémica se ha
consolidado, sobre todo
en los paises avanzados,

pero los problemas en las

cadenas de suministros y

las tensiones inflacionistas

derivadas empanan las
buenas perspectivas.
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La desaceleracion de
China es un hecho, y las
perspectivas empeoran
ante el probable
enfriamiento del sector
constructor e inmobiliario.

La recuperacion de la
Zona Euro ha sido tardia,
pero se ha intensificado
a lo largo de 2021. El
PIB de Estados Unidos

ya supera el previo a la
pandemia.

la desaceleracién de la economia
china es manifiesta: el PIB apenas
se incrementd un 0,2% en el tercer
frimesire de 2021. Durante lo que
llevamos de 2021, los datos de PIB
han sido decepcionantes: 0,2% en el
primer trimestre, 1,2% en el segundo
y 0,2% en el tercero. El mejor regis-
fro de esfte afo seria el peor de los
diez afios anferiores o la pandemia.
la tasa interanual se frend hasta el
4,9% desde el 7,9%, pero para evi-
tar el efecto base es mds interesante
analizar el crecimiento acumulado en
dos afos: 10,0% en el tercer trimes-
fre desde 11,4% en el segundo, se
frata del menor incremento desde que
comenzo la recuperacién. Desde la
perspectiva de la oferta, el deterioro
del crecimiento bienal acumulado
provendria del sector inmobiliario
(4,6% desde 11,5%), la construcciéon
(6,2% desde 9,7%), los servicios de
fransporte y logistica (10,0% desde
14,6%) v la industria manufacturera

Crecimiento bienal acumulado en China

Servicios Financieros

Agricultura

Comercio

Manufacturas

PIB

Trasporte y logistica

Otros servicios

Construccion

Inmobiliario

Hoteles y restaurantes

[10,8% desde 13,3%). En sentido
confrario, mejoraria la situocién de
hoteles y restaurantes a pesar de las
restricciones, pero seguiria siendo
el sector menos recuperado (0,3%
desde -4,0%). Més allad de esta des-
aceleracién, las  perspectivas  han
empeorado y se teme que la dificil
situacién financiera del gigante inmo-
biliario Evergrande anticipe un defe-
rioro adicional del secfor constructor
e inmobiliario, que, como sabemos,
fiene un importante efecio arrastre
sobre el conjunto de la economia.

En sentido contrario, la recuperacion
ha ganado fraccién en 2021 en los
pafses avanzados, sobre fodo en
los que la iniciaron de forma tardia,
como los perfenecientes a la Zona
Euro. En el conjunto de la Zona Euro,
el PIB crecié un 2,1% en el segundo
frimestre y un 2,2% en el tercero, recu-
perandose del mal comienzo de afio
(0,3%). En Estados Unidos, cuya pro-
duccion habia caido menos durante

FUENTE: Datastream vy elaboracion propia
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Variacion anual de los precios
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el confinamiento estricto y resistido
mejor a las nuevas olas de la pande-
mia por las menores limitaciones a lo
actividad, el crecimiento fue del 1,5%
en el primer frimestre, el 1,6% en el
segundo y uno mds normalizado,
del 0,5%, en el fercero. Si compo-
ramos el PIB del tercer trimestre de
2021 con el del cuarto de 2019, en
EE.UU. habria aumentado un 1,4%,
mientras que en la Zona Euro estaria

un -0,5% por debajo.

la recuperacién de la actividad ha
venido acompaiada de la ace
leracion de los precios, algo que
se esperaba pero estd siendo mas
infenso y duradero de lo previsto. El
crecimiento del IPC alcanzé el 5,4%
interanual en Estados Unidos en sep-
tiembre. La tasa subyacente se situd en
el 4,0% interanual después de haber
alcanzado un méximo del 4,5% en
junio. El aumento de los precios ener-
géficos (24,8%) siguio siendo deter-
minante, y los precios de los bienes

sep-07

IPC subyacente EE.UU.

sep-09 sep-11 sep-13

no duraderos marcaron nuevos maxi-
mos (/,9%). Algunas de las partidas
que se habian sobrecalentado por
la escasa recuperacién de la oferta
se frenaron, como los precios de las
aerolineas (0,8% desde el 24,6% de
junio), pero en algunos casos hasfa
fasas fodavia muy elevadas, como
en los vehiculos de segunda mano
(24,4% desde 45,2% en junio). la
aceleracion del precio de los vehicu-
los nuevos (8,7%) parece ser el reflejo
de los problemas para safisfacer la
demanda en un contexio de falia
de microchips. También es impor-
fante sefialar que, tal como cabia
esperar dado el encarecimiento de
la vivienda, se estdn acelerando los
precios de los alquileres (3,2% infe-
ranual), que fienen un elevado peso
en la fasa subyacente.

En la Zona Euro el incremento de
los precios no es fan exfremo, pero
alcanzaba el 3,4% interanual en
septiembre en el caso del IPC, y un

sep-15

sep-17 sep-19 sep-21

= |PC subyacente Zona Euro

La aceleracién de los
precios esta siendo mas
intensa y duradera de
lo previsto. Se debe
sobre todo a los precios
energéticos y a la
insuficiencia de la oferta
de algunos productos.

Los precios no crecen de
forma tan extrema en la

Zona Euro, aunque se han

acelerado en los Ultimos
meses.
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También los precios de la
vivienda parecen mostrar
cierfo sobrecalentamiento,
sobre todo en Estados
Unidos.

Los principales bancos
centrales parecen
reorientar sus politicas
hacia un tono menos
expansivo, si bien, las
condiciones financieras
en la Zona Euro seguirdn
siendo muy laxas.

La subida de los tipos
de interés a largo plazo
ha sido modesta e
implica que se considera
la inflacién como un
fenémeno transitorio. El
desempeno bursdtil en
2021 es muy alcista.

ECONOMIA ARAGONESA | NOVIEMBRE 2021

mas modesto 1,9% en la tasa subyao-
cenfe. Ademds de la inflacién de los
precios energéticos (17,4%), hay que
fener en cuenta que fanto los precios
de los servicios (1,7%) como los de
los bienes industriales no energéticos
(2,1%] crecian por encima de las ten-
dencias de los ltimos afios. El dato
preliminar de octubre lleva el IPC al
4,1% interanual, y la tosa subyacente
al 2,1%. Las expectativas de inflacion
a largo plazo han subido pero de
forma modesta, ya que se considera
que buena parte de la aceleracion de
los precios es transitoria (el inflation
linked swap 5y5y de EE.UU. se sitia
en el 2,5% vy el de la Zona Euro en

el 1,8%).

No solo se han acelerado los precios
al consumo, también lo han hecho los
de la vivienda, probablemente como
consecuencia del enforno de bajos
fipos de inferés unido a una recupe-
racién de la demanda mds intensa
que la de la oferta fras el ahorro extra
de los hogares generado desde que
comenzé la pandemia. En Estados
Unidos, el indicador S&P Case Shi-
ler, que recoge los precios en las
fransacciones de las 20 mayores
dreas metropolitanas, se acelerd en
julio hasta el 19,9% inferanual y ya
estaba un 31% mds caro que en el
pico de la dltima burbuja inmobilia-
ria. En la Zona Euro crecian un 6,8%
inferanual en el segundo frimestre del
afo, es decir, por encima del 6% que
se considera el limite en el procedi-
miento de desequilibrios macroeco-
némicos de la Comision Europea.
Aumentaban a tasas de dos digitos
en Holanda (12,8%) y en Alemania
(10,9%).

En esfe confexto, la Reserva Federal
de Estados Unidos ha preparado el
ferreno para comenzar a refirar sus
medidas expansivas, probablemente

antes de final de afio, lo que podria
adelantar la primera subida del tipo
de infervencién a 2022 cuando hace
unos meses no se esperaba hasfo
2024. El Banco Cenfral Europeo
anuncié una reduccion de las com-
pras pandémicas de activos (PEPP)
en el cuarto frimestre respecto a los
dos anteriores, pero manteniendo sin
cambios el resto de las medidas [APP,
TLTRO, tipos de infervencion) y con-
diciones del PEPP (plazos, dofacién
fofal], de forma que la politica mone-
foria va a seguir siendo muy expan-
siva duranfe bastante mds  tiempo
que la de la Fed. Este cambio de
orientacién en la politica monetaria
es acorde con la mejora de la eco-
nomia tras la pandemia, pero existe
el riesgo de que la aceleracién de los
precios se fraslade a las expectativas
y a los salarios, lo que podria provo-
car medidas més restrictivas por parte
de los bancos centrales.

Hasta la fecha, los tipos de interés a
largo plazo, aunque se han alejodo
de los minimos de 2020, se man-
fienen en niveles bajos en términos
histéricos y no revelan demasiado
femor por parte de los inversores a
posibles efectos permanentes sobre
la inflacién. El bono a diez afos de
Estados Unidos comenzé noviembre
ofreciendo una rentabilidad del 1,6%
después de haberse acercado dl
1,8% en marzo, el de Alemania coti-
zaba todavia en negativo: al -0, 1%y
el de Esparia ol 0,6%, con una prima
de riesgo de 70 puntos bdsicos. La
renta variable mundial sigue presen-
fando importantes subidas en lo que
llevamos de afio. Al iniciar noviem-
bre, el indice S&P 500 de Estados
Unidos acumulaba una ganancia del
23% en el afio, el Stoxx 600 euro-
peo del 20% vy el lbex 35 espafiol
del 14%.
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Coyuntura internacional

ECONOMIA INTERNACIONAL 2019

Crecimiento del PIB

EE.UU. 2,6 0,6 9.1 2,9 -2,3 0,5 12,2 4,9
Zona Euro 1,2 -3,0 -14,5 -4,0 4,4 -1,2 14,2 3,7
Espafia 1.7 4,3 21,5 8,7 8,8 4,2 17.5 2,7
Japoén 1,3 2,2 -10,1 -5,4 0,8 1,8 7.7 ND
China 5,8 6,8 3,2 4,9 6,5 18,3 7,9 4.9
Brasil 1,6 -1,5 -10,8 -3,9 -1,2 2,3 12,4 ND

Principales indicadores
EE.UU.

Produccién industrial -1,1 2,0 -15,7 5,7 2,5 0,6 10,9 6,3
Tasa de paro 3,6 3,8 13,1 8,8 6,8 6,2 5,9 5,1
Precios consumo 2,0 2.1 0,4 1,2 1,2 1,9 4,9 5,3
Zona Euro

Produccién industrial 2,1 -5,8 20,2 6,8 -1,5 3,6 23,6 ND
Tasa de paro 7.4 7,3 7,6 8,5 8,2 8,1 8,0 7.5
Precios consumo 1,0 1,1 0,2 0,0 0,3 1,0 1,8 2,9
Espana

Produccién industrial 0,1 6,6 23,7 5,2 2,2 3,0 28,0 ND
Tasa de paro 13,8 14,4 15,3 16,3 16,1 16,0 15,3 14,6
Precios consumo 0,4 0,6 0,7 0,5 0,7 0,6 2,5 3,4
Japén

Produccion industrial 6,5 4.4 2.3 -12.8 -3,2 -1,3 20,0 ND
Tasa de paro 2,3 2,4 2,7 3,0 3,0 2,8 2,9 2,8
Precios consumo 0,5 0,7 0,1 0,0 0,9 0,5 0,7 ND
China

Produccién industrial 5,9 7,3 4,4 5,8 71 24,6 9,0 4,9
Ventas minoristas 7.7 -18,2 -4,0 0,9 4.6 34,0 14,1 5,1
Precios consumo 4,3 5,0 2,7 2,3 0,1 0,0 1,1 0,8
Brasil

Produccién industrial 0,7 2,6 -19,1 0,4 3,3 51 22,6 NA
Tasa de paro 11,0 12,2 13,3 14,6 13,9 14,7 14,1 13,8
Precios consumo 3,5 3,9 2,3 3,2 5,1 6,2 8,6 10,4
Datos de mercados financieros

Tipos de interés internacionales

Fed Funds 1,75 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25
BCE 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Bono EEUU 10 afios 1,73 1,52 0,64 0,56 0,85 1,11 1,61 1,17
Bono aleman 10 afios 0,38 0,44 -0,59 -0,55 0,64 0,51 0,20 0,52
Tipos de cambio

$/Euro 1,12 1,11 1,10 1,17 1,16 1,20 1,21 1,19
Mercados bursdtiles

Standard&Poor s 3067 3249 2831 3295 3310 3826 4193 4387
Stock-600 399 412 337 364 348 406 440 464
Nikkei 22851 22972 19619 22195 23295 28362 28813 27781
lbex 35 9328 9405 6922 6975 6586 7951 8894 8759
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En el tercer trimestre de 2021, el PIB
de Estados Unidos crecié un 0,5%
(2,0% en términos frimestrales anuar-
lizados). De esta forma, la produc-
ciéon se sitba un 1,4% por encima
del mdximo previo a la pandemia.
Se frené el consumo privado fras el
extraordinario crecimiento de los dos
trimestres anferiores: se incrementd un
1,6% en tasa frimestral anualizada
(tras un 12,0% en el frimestre anterior),
el consumo publico apenas crecié un
0,8% tta. v la inversién pasd a caer
un -0,8% tta. Dentro de la inversion

se mantuvo el buen comportamiento
de la dedicada a propiedad intelec-
tual (12,2% tta.) pero cayé la desti-
nada a bienes de equipo [-3,2%),
infraestructuras [-7,3%) y consfruccion
residencial (-/,7%). los inventarios
pasaron a tener una fuerte aportacion
positiva {1,9 punfos porcentuales a
la tosa trimestral anualizada), pero
la demanda externa siguié restando
[-1,4 punfos porcentuales) por la
caida de las exportaciones (-2,5%
fia.) y el incremento de las importa-
ciones (6,0% tta.).

Componentes del PIB de EE.UU. en el T3 2021

respecto al T4 2019

Inversion en Construccion residencial

Importaciones

Inversion en Bienes de equipo

Consumo privado

Inversion en propiedad intelectual

Consumo publico

Exportaciones

Inversion en Infraestructuras 21,0%

FUENTE: Datastream vy elaboracion propia

PIB
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El crecimiento de Estados
Unidos se moderé en

el tercer trimestre,

sobre todo por la

menor expansion del
consumo privado y por la
aportacion negativa de la
demanda externa.

13,4%

-25% -20% -15% -10% -5% 0%

10% 15% 20%

NOVIEMBRE 2021 | ECONOMIA ARAGONESA 25



g > DIRECCION DE AREA FINANCIERA

Las exportaciones

y la inversién en
infraestructuras todavia
no han recuperado lo
niveles previos a la
pandemia, mientras que
han crecido notablemente
la inversion en
construccion residencial y
las importaciones.

Respecto a los niveles previos a la
pandemia (cuarto frimestre de 2019),
todavia destaca el fuerte aumento de
la inversion en construccion residen-
cial {13,4%), a pesar de la correccién
de los dos Ultimos trimestres. También
presentaban  incrementos  notables
las importaciones (5,9%), lo que ha
agravado la aportacién negativa de
la demanda externa neta, la inversion
en bienes de equipo (5,2%), y el con-
sumo privado (3,5%). En senfido con-
trario, en el tercer trimestre de 2021
confinuaban lejos de los niveles
anteriores a la pandemia las expor
taciones [-10,3%) y, sobre fodo, la
inversion en infraestructuras (-21,0%),
cuyo peso sobre el PIB se ha reducido

al 2,3% (3,0% en 2019).

Crecimiento bienal anualizado de las ventas minoristas

en EE.UU.

Internet

Equipo deportivo
Construccion vy jardineria
Muebles

Generalistas

Total

Gasolineras

Autos

Alimentacion y bebidas
Ropa y accesorios
Farmacia y cuidado personal
Restaurantes y cafés

Electrénica

0%

FUENTE: Datastream vy elaboracion propia
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9,9%

9,9%

9,8%

9,4%

8,8%

8,8%

8,0%

6,1%

4,9%

2,9%

Las venfas minoristas siguen en cofas
muy elevadas y confirman el buen
desempenio del consumo privado,
sobre todo de bienes. En septiem-
bre crecieron un 0,7% respecio a
agosto, y un 9,8% en términos bie-
nales anualizados (desde el 9,1%
del mes anterior]. Por ramas de con-
sumo se aceleraron las que ya venian
feniendo un comportamiento  mds
expansivo: las ventas por infernet
(17,5% bienal anualizado), las de
equipo deportivo [16,6%) y las de
construccion y jardinerfa (12,7%). En
sentido contrario, se frenaron las de
electrénica (2,9%) y no avanzaron
mas después de recuperarse del hun-
dimienfo durante el afio pasado las
de restaurantes y cafés (4,9%), algo

17.5%
16,6%

12,7%

10%

sept-21 MWago-21

20%

Wjul-21



que si hicieron las de gasolineras
(9,4%), aunque buena parte proven-
dra de los precios, ya que se frafa de
datos en términos nominales. En cual-
quier caso, se ha reducido el ritmo de
convergencia enfre las ramas de con-
sumo mds afectadas y menos por la
pandemia, presentando, eso si, creci-
mientos nofables en todos los casos.
La evolucion de los ingresos y gastos
de los hogares, unida a las expecta-
fivas de recuperacion del empleo, no
anticipa una inminente correccién del
consumo privado a pesar de sus nive-
les superiores a la tendencia.

la produccién industrial de EE.UU.
cayé un -1,3% en el mes de sep-
tiembre, interrumpiendo el buen des-
empefio del sector durante la mayor

parte del afio. Se frata del peor dato
desde febrero y la produccién pasa
a estar un -2,3% por debajo del pro-
medio de 2019. En términos bienales
anualizados la produccién industrial
pas6 a caer un -1,1% [desde el
-0,7%), con un comportamiento mds
negativo para las industrias extrac-
fivas [-7,4% desde -6,3%) que para
electricidad y gas (-1,4%, en este
caso empeorando desde -+0,9%) y
para las manufacturas (0, 1% desde
-0,1%). Dentro de las manufacturas
volvio a deteriorarse la produccion
de vehiculos [-6,7% desde -5,7%) v,
en menor medida, ofro material de
fransporte (-3,5% desde -3,0%). En
el lado positivo siguieron destacando
computadoras y productos electréni-

INTERNACIONAL >

La convergencia entre

las diferentes ramas de
consumo no esta teniendo
continuidad, dentro de
que la expansién es
notable en todas ellas

y el consumo de bienes
supera la tendencia
previa a la pandemia.

Crecimiento bienal anualizado de la produccién industrial
en EE.UU.

Computadoras y productos electrénicos
Maquinaria

Otros duraderos

Ropa

Quimicos

Equipo eléctrico

Maderas

Plasticos

Metales primarios
Alimentacion, bebidas y tabaco
Manufacturas

Muebles

Textilles

Total

Impresion

Papel

Electricidad y gas

Metalurgia

Minerales no metdlicos
Productos de petréleo y carbédn
Transporte

Vehiculos

Mineria

-10,0 -5,0 0,0 5,0 10,0

M septiembre-21 H agosto-21 julio-21

FUENTE: Datastream vy elaboracion propia
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En la industria se aprecian
diferencias productivas
por ramas, con algunos
sectores mas afectados
por las interrupciones en
el suministro, dentro de
un contexto general de
retraso en las entregas y
de subida de los precios.

A pesar de los avances de
los ultimos meses, quedan
5 millones de empleos
por recuperar, lo que

esta siendo compatible
con algunas tensiones
salariales.

El PIB de la Zona Euro se
recupero intensamente en
el segundo y en el tercer
trimestres de 2021. La
mayor parte de los paises
se acercan o superan

la produccion media de
2019.

Indicadores econémicos

cos [6,9%) y maquinaria (3,4%). la
encuesta empresarial ISM para el
sector manufacturero continuaba en
octubre en niveles muy expansivos,
lo que adelanta avances en la pro-
duccién. Segin los componentes del
indicador, los principales problemas
del sector provienen de los elevados
tiempos de entrega y del aumento de
los precios pagados.

la recuperacién del empleo sigue
algo mas refrasada que la del
resfo de variables. Con datos hasta
septiembre faltarfan 5 millones de
puestos de trabajo para recobrar la
ocupacion previa a la pandemia (un
3,3% del empleo de enfonces). En
cualquier caso, los avances en los
Gltimos meses han sido notables y
la tasa de paro ha bajado hasta el
4,8%, que compara con el 3,5% de
febrero de 2020. Ademds, parece
existir cierta presién al alza sobre los
salarios, que crecian en septiembre
un 4,6% interanual.

En la Zona Euro, el crecimiento del
PIB del tercer trimestre fue de un nota-
ble 2,2% segin la primera estima-
cién, lo que lo deja a un 0,5% del
nivel previo a la pandemia. Entre
los pafses que han publicado datos
destaca el crecimiento trimestral de
Austria (3,3%), Francia (3,0%) y Por-

tugal (2,9%) frente al estancamiento
de Llituania (0,3%) y Letonia (0,0%).
Si- comparamos el volumen de PIB
respecto al promedio de 2019, la
produccion en la Zona Euro ya solo
se encuentra a un -0,3% de distancia.
Superan el promedio de 2019 Litua-
nia (5,5%), letonia (1,6%), Bélgica
[1,2%) y Austria (0,2%), mientras que
quedan por debajo Francia (0,2%),
Alemania -1,5%), Italia -1,6%), Por-
tugal (-2,1%) y Espafia (-6,1%).

El ¢ltimo dato de PIB desagregado es
el relafivo al crecimienfo del segundo
frimestre. Desde la perspectiva de
la demanda, la mejora fue genera-
lizada, aunque con un comporta-
mienfo mds positivo para el consumo
publico (4,7% superior al promedio
de 2019), las exportaciones de bie-
nes (3,5%) y la inversion en construc-
cién (1,1%). El comercio exterior de
servicios continué muy rezagado, con
una cesién de los exportaciones del
-14,3% frente a la media de 2019
(las importaciones bajaban  fodavia
mas: un -17,5%). El componente de
mayor peso, el consumo privado, ain
caia un -5,8%, pero mejoraba tras el
mal dato del primer frimestre (-9,2%).

Desde la perspectiva de la oferta, se
moderaron las caidas més graves del
valor afiadido, pero hasfa datos atn

s El PIB de EE.UU: crecio un 0,5% en el tercer trimestre dellano)y se sifuoiun 1,49 por:
encima) del nivellprevio alla pandemia.

La produccion industrial caialun -1,1% bienal anvalizado en| septiembre:

Lasiventas minoristasicrecian un 9,87 bienal anualizado en| sepfiembre.

Ellparo)se situo en ell4,8% en| septiembre

El'IPClaumentaba un| 5,49 interanuallen| septiembre; la tasa subyacente un 4,075,
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muy negativos: asf en artes, entrete-
nimiento y ofros servicios [-16,9%
desde -22,1%), comercio frasporte,
hosteleria y restauracion [-9,4% desde
-13,6%). Destacé la fuerte expansion
del valor afadido en informacion
y comunicaciones (7,5%), seguido
de lejos por el de administracion
publica, educacion y sanidad (0,8%),
servicios financieros (0,4%) e inmobi-

liarios (0,3%).

Sin llegar a la expansién vista en Esta-
dos Unidos, también en Europa han
sido positivos {aunque mas voldtiles),
los datos de consumo de bienes. Las
ventas minoristas de la Zona Euro
crecieron un 0,3% en agosto fras la
caida del -2,6% del mes anterior y
se encontraban un 4,6% por encima
del promedio de 2019. Superaban
ampliamente los niveles previos a la

pandemia en la mayor parte de los
paises de la Zona Euro. En particular,
crecian un 19,1% respecfo ol prome-
dio de 2019 en lituania, un 14,5%
en Esfonia y un 13,5% en Irlanda.
Entre los pafses que han publicado
datos, solo caian las ventas en
Espana (-3,5%) y apenas crecian en
Portugal (0,7%)

la produccién industrial de la Zona
Euro cayéd un -1,6% en agosto. De
esta forma, paséd a estar un -2, 1% por
debajo de la media de 2019 (desde
el -0,4% de julio) y se enconfraba un
-5,6% por debajo del maximo del
ciclo anterior. El mes de agosfo no
es el mas apropiado para sacar con-
clusiones, pero parece que se agro-
varon los problemas de suministro, lo
que afecté a la industria del automévil
y, por paises, los dafos empeoraron

Variacion de los componentes del PIB de la Zona Euro

respecto a la media de 2019

Consumo publico
Exportaciones de bienes
Importaciones de bienes

FBKF construccion

PIB

FBKF magquinaria y equipo
Consumo privado
Exportaciones de servicios

Importaciones de servicios

-25%

FUENTE: Datastream vy elaboracion propia

-20% -15% -10% -5%

Q2 2021 W Q1 2021

Q4 2020
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En el segundo trimestre,
la mejor situacion
respecto a 2019 era la
del consumo publico y el
comercio de bienes, y la
peor la del comercio de
servicios.

Por el lado de la oferta,
mejoraron los sectores
mads castigados, pero sin
recuperar la normalidad.

El consumo de bienes
también supera en la
Zona Euro los niveles de
2019, aunque ha sido
mas volatil y menos
expansivo que en Estados
Unidos.

4,7%

3,5%

5% 10%
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Variacion de los componentes del PIB de la Zona Euro
respecto a la media de 2019

Informacién y comunicaciones

Administracién publica, Educacion, Sanidad

Servicios inmobiliarios

Agricultura y ganaderia

industria manufacturera

Suministro de energia y electricidad

Servicios profesionales y administrativos

Comercio, transporte, hosteleria, restauracion

Entretenimiento y otros servicios

FUENTE: Datasfream y elaboracién propia

30

La produccion industrial
no se ha terminado de
recuperar y presenta un
comportamiento muy
diferenciado por ramas:
fuerte expansién en
farmacia y electrénica
frente a desplomes en
textil y transporte.

En la Zona Euro
quedarian 2,1 millones de
empleos que recuperar. La
tasa de paro sigue siendo
desigual por paises.
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Finanzas y seguros

Construccion

7.5%

-25% -20% -15% -10%

W Q2 2021

para Alemania. la produccién manu-
facturera cafa un -2,0% respecto al
promedio de 2019 v, por ramas,
el comportamiento  siguié  siendo
muy diferenciado: fuerte expansién
de productos farmacéuticos (42,8%)
y productos eléctricos vy electroni-
cos (10,4%), ademds de, en menor
medida, minerales no metdlicos
(3,2%) v productos quimicos (2,8%);
frente a los desplomes de textil y cal-
zado [-14,7%), otro material de tras-
porte (-10,2%) y vehiculos (-33,8%).
En estos dos Gltimos casos las caidas
se agravaron desde el -13,5% vy el
-26,1% respectivamente. Por paises,
lo més llamativo es el deterioro en
Alemania, cuya producciéon  manu-
facturera pasé a caer un -10,0% res-

Q1 2021

-5% 0% 5% 10%

Q4 2020

pecfo al promedio de 2019 (desde
el -5,7%). En sentido contrario, se
expandia con fuerza la produccion en
Bélgica (25,8%) vy lituania (18,8%).

la tasa de paro de la Zona Euro se
ha seguido moderando y alcanzé en
sepliembre el 7,4%, el mismo nivel
que habia en febrero de 2020. Por
paises, la tasa de paro iba del 3,1%
de Holanda y el 3,2% de Malta hasta
el 9,2% de lalia, el 13,3% de Gre-
cia y el 14,6% de Espafa. En algu-
nos paises se ha reducido respecfo
a febrero de 2020, particularmente
en Grecia 2,6 puntos porcentuales)
y en Chipre [-2,4), mienfras que ha
aumentado en Irlanda (1,6), Bélgica

(1,3) o Finlandia (1,1)..
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Tasa de paro por paises en la Zona Euro

0,2
Holanda 31

Malta 32

Alemania 3.4

Chipre 36

Eslovenia 39

Austria 0./ 55

Luxemburgo 54

. 0,9
Estonia 5.9

Eslovaquia 0.3
q 6,3

1,3

Bélgica 6.3

Portugal 6.4

1,6
Irlanda 6.4

Lituania 6.7

Letonia 6.8

Zona Euro 74

Francia 77

Finlandia A 77

Italia 9.2

Grecia

Espafa 0.0

-4 -2 0 2 4 6 8 10 12 14 16
Diferencia respecto a febrero de 2020 W septiembre de 2021

FUENTE: Datastream y elaboracion propia

Indicadores econémicos

s En la Zona|Euro, €l PIB crecio un| 2,29 trimestrallen el tercer frimestre de 2021y,
estabalun|-0,5% por'debajo del nivellprevio allalpandemia:

Lal produccion|industriallcaialen|agosto un -2,1% respecto a la medialde 2019:

Lasiventasiminoristas se sifuaban en agosto un 4,6 por encima de lajmedia de
2019:

La tasalde paro se encontrabalenjagosto de 2021 en el 7,5%.

El'IPC crecia en octubre un 4,19 interanual y la/tasalsubyacente aumentaba un
2,19 segun los dafos preliminares.
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Coyuntura nacional

Principales magnitudes macroeconémicas

Datos anuales 2019
Principales indicadores 2018 2019 2020 a7
Indicadores de competitividad
Indice precios al consumo (IPC) 1,7 0,7 0,3 0,4 0,6 0,6 0,5 0,7 0,6 2,5 3,4
Costes laborables por frabajador 1,0 2,2 2.2 2,3 0,8 -8,3 -1 0,1 1.4 13,2 ND

Indicadores de endeudamiento

Capacidad o necesidad de financiacién

con el resto mundo (%PIB] 2,4 2,4 1,2 3,2 0,0 1,0 1,1 2,4 0,0 1,8 ND
;?Essiﬁfpﬁg? necesidad de financiacién del .4 13 8.4 13 0,6 4.4 51 8.4 0,9 20 ND
Mercado laboral
Creacién de empleo equivalente 2,2 2,6 7,6 2,1 0,6 -18,5 5,6 5,2 2.4 18,9 6,2
Tasa de paro 15,3 141 15,5 13,8 14,4 15,3 16,3 16,1 16,0 15,3 14,6
Apertura al exterior
Balanza por cuenta corriente (Mn€ acumulados) 23225 26575 26188 9251 462 1193  4.265 9251 756 2.064 ND
Exportaciones de bienes y servicios (%PIB) 33,8 33,9 30,1 33,7 32,7 26,7 29,7 31,3 31,6 31,5 32,9
PRODUCTO INTERIOR BRUTO a precios de mercado
Demanda nacional (*) 3,0 1,6 -8,6 1.4 -3,5 -18,2 6,4 6,5 -3,0 17,3 1,5
- Gasto en consumo final de los hogares 1,8 0,9 -12,2 1.4 5,1 24,5 9,0 -10,1 6,2 23,4 11
- Gasfo en consumo final de las AAPP 2,6 2,0 3,3 1,4 2,2 2.7 3,6 4,7 3,8 3,9 2,9
Formacién bruta de capital fijo 6,1 4,5 95 2,9 2,9 22,2 7,3 5,7 2,7 18,8 0,2
- Activos fijos materiales 7,6 5,8 -10,5 3,2 -3,6 -24,8 7,5 6,3 2,9 21,2 -1,3
e Construccion 9,3 7.1 9,6 3,4 -1.4 -20,3 7,8 -8,8 9,6 9.2 6,2
o Bienes de equipo y activos cultivados 54 3,2 -12,9 2,2 7,7 -33,8 7,6 2,6 8,5 46,8 6,5
- Activos fijos inmateriales 0,7 -1,5 4,3 1,1 0,6 -8,9 6,2 2,8 -1,3 8,4 5,5
DEMANDA EXTERNA (*) 0,5 0,5 2,2 0,4 0,9 -3,3 2,2 2,3 -1,2 0,2 1,2
Exportaciones de bienes y servicios 2,3 2.5 20,1 2,1 7,1 -38,3 -19.7 -15,3 7,3 38,9 13,7
- Exportaciones de bienes 2,2 1,1 9,2 1,8 2,9 27,3 5,2 1,1 4,7 36,6 6,8
- Exportaciones de servicios 2,4 5,5 43,2 2,7 -16,0 61,5 -50,2 45,3 -36,2 48,1 41,2
Importaciones de bienes y servicios 4,2 1,2 -15,2 1,1 5,1 -31,6 -14,5 9.5 -3,9 38,4 10,2
- Importaciones de bienes 3,0 0,3 -11,4 0,4 -4.4 -28,2 -8,7 -4,5 0,8 37,8 8,4
- Importaciones de servicios 10,1 8,1 -30,8 /.8 -8,3 46,1 -38,4 29,8 24,4 42,3 21,6
Oferta 2,4 2,1 -10,8 1.7 -4,3 21,5 8,7 -8,8 4,2 17,5 2,7
Agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca 7,5 2,5 4,3 5,5 0,2 6,7 3,1 7,3 2,5 6,7 -10,0
Industria 0,6 1,4 -10,1 1.4 5,6 -24,8 -5,8 4,4 0,0 23,7 0,4
- Industria manufacturera 0,0 0,7 12,1 1,2 7,0 29,2 6,9 5,3 0,6 29,2 1,2
Construccion 4.1 5,3 -11,3 3,3 2,9 25,1 7.4 9,6 -10,7 11,7 8,2
Servicios 2,6 2,3 -11,5 2,2 4,1 21,8 9.8 -10,3 5,0 17,6 4,8
- Comercio, fransporte y hosfeleria 1,7 2,3 25,7 2,2 -10,0 46,1 23,3 23,6 -11,6 46,9 10,6
- Informacién y comunicaciones 5,6 4.9 6,5 5,2 0,8 -11,8 6,7 6,6 4.4 12,6 4,9
- Actividades financieras y de seguros 6,3 -3,5 6,1 -3,8 0,6 3,7 9,8 10,5 11,1 10,0 4,2
- Actividades Inmobiliarias 3,4 2.7 1.6 3,1 3,9 2.7 3,2 1,9 0,2 6,7 1,0
- Actividades profesionales 51 6,4 -16,3 6,3 5,7 -30,3 -15,8 -13,2 -10,0 21,0 2.7
- Administracion poblica, sanidad y educacion 1,0 1,3 0,1 0,9 -1,1 -1,2 0,2 1,8 3,6 4,9 3,0
—S:\c/zicv‘.ig:des arfisticas, recreativas y ofros 0.6 06 247 0.5 8.6 38,4 19,1 32,7 27,3 19.3 8,8
Impuestos nefos sobre los productos 1,8 1,1 -11,0 0,1 6,3 -19,9 8,7 -8,9 -1,2 20,8 1,5

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

Después de ser una de las economias
mds afectadas por la pandemia en
todo el mundo, y la que presentd una
mayor caida del PIB en toda la Unién
Europea, la recuperaciéon de Espaia
parecia estar siendo muy positiva hasta
que se revisé el PIB del segundo fri-
mestre de forma inusualmente extrema:
de un crecimiento del 2,8% a ofro de
solo el 1,1%. En el tercer trimestre la
recuperacion de lo economia espa-
fiola volvio a estar por debajo de las
expecfafivas. Es sorprendente que el
crecimienfo no superase el promedio

de la Zona Euro cuando partia de un
punto mucho més bajo v la reapertura
de la actividad gracias al proceso de
vacunacion apunfaba @ una conver-
gencia casi aufomdtica, sobre todo al
producirse antes que en ofros pafses
de nuestro enforno. Sin embargo, el
crecimiento frimestral del PIB fue de
solo el 2,0% tras el 1,1% del trimestre
anterior, lo que compara a la baja con
el 2,2% vy el 2,1% respectivamente de
media en la Zona Euro v, sobre todo,
con ofros paises que fambién prove-
nian un anormalmente bajo nivel de

Variacién del PIB respecto a la media de 2019

102 1
100
98
96 1
94
92 1
90 1
88 1
86 1
84 1
82 1
80 1

78 A

NACIONAL >

La recuperacion de la
economia espaiola
parecia estar siendo
positiva hasta que se
revisé a la baja el dato de
PIB del segundo trimestre.
También el del tercero ha
resultado decepcionante
y no se estda produciendo
la convergencia esperada
con la Zona Euro.

76 T

Q4 2019 Q1 2020

e Espafia

FUENTE: Datastream vy elaboracion propia

Q2 2020

Q3 2020

Portugal

Q4 2020 Q1 2021

Q2 2021 Q3 2021

[talia = Francia
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Indicadores econédmicos

El PIB! crecio un 2,09 en el tercer trimestre, pero fodavia estabalun -6,1 por:

debajo del nivel de produccion medio en| 2019.

Respecto a la mediaide 2019, el consumo) privado) cedia un|-7,6% interanual y el
publico'avmentabalun 6,79,

La'inversion caralun -6,755:

Las exportaciones de bienes)y servicios cedianiun -8,5%, y/lasiimporfaciones un

=4,8%.

produccion, como Francia (1,3% y
3,0%), ltalia (2,7% vy 2,6%) o Portugal
(4,5% vy 2,8%). De esta forma, como
velamos en la seccién anterior, el PIB
de Espaiia estd todavia un -6,1%
por debajo del promedio de 2019,

Evolucion el PIB en el tercer trimestre de 2021

Consumo publico
Exportaciones de bienes

FBKF maquinaria y equipo 0.1%

Importaciones de bienes 02%

FBKF propiedad intelectual -1,2%

FBKF otra construccion

lo que nos aleja de ofros paises tam-
bién severamenfe afectados por la
pandemia y también dependientes
del turismo como los citados Portugal
(2,1%) e lialia [-1,6%) y, mas adn, de
Francia -0, 3%).

-6,0%
PIB 6.1%
: -0,4%
Consumo privado 76%
. . . -3,3%
FBKF construccion residencial 18,0%
! . -0,5%
Importaciones de servicios 24.0%
0,
Exportaciones de servicios 20.3% 24,4%
-40% -30% -20% -10% 0% 10% 20% 30%

M Crecimiento trimestral

FUENTE: Datastream y elaboracién propia
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Desde la perspectiva de la demanda,
la mayor decepcion la aporté el con-
sumo privado, que habria caido un
-0,3% en el trimestre y ain estaria un
-7,6% por debajo del promedio de
2019. También caeria en el trimestre
la inversion en construccion residen-
cial (-3,3%) para llevarla a un -18,0%
del promedio de 2019, esto contrasfa
con la buena evolucién de las compra-
venias que se esfd produciendo en lo
que llevamos de afio. En el lado posi-
tivo hay que sefialar el aumento trimes-
tral de la inversion en ofra construccion
(4,3%), maquinaria y equipo (3,7%] v
propiedad intelectual (0,4%), ademds
de en las exportaciones de bienes
(1,5%) vy de servicios (24,4%), si bien,
estas Oltimas fodavia eran un -29,3%
inferiores al promedio de 2019.

Desde el punfo de vista de la oferto
se produjo cierfa convergencia por

NACIONAL >

secfores, ya que, en lineas generales,
se comportaron mejor en el frimestre
los que habian padecido més ante-
riormente y lo hicieron peor los menos
afectados. Asf, en el frimesire cayo el
valor afiadido de servicios financie-
ros [-1,1%), administracién  publica,
educacion y sanidad (0,6%) y en ser
vicios inmobiliarios (-0,6%), pero foda-
via superaban el promedio de 2019
enun 13,2%, un 3,1%y un 2,6% res-
pectivamente. El peor comportamiento
en el frimestre fue el de agricultura
y ganaderia [-5,5%), que contrasta
con su buen desempeiio de 2020.
En sentido contrario, los mayores
crecimienfos frimestrales fueron para
sectores rezagados como artes, entre-
fenimiento y ofros servicios [-18,6%
en el trimestre, - 12,5% respecto al
promedio de 2019), comercio, trans-

El consumo privado, la
inversion en construccion
y el comercio de servicios
todavia estan lejos de
los niveles previos a la
pandemia.

Por el lado de la oferta
se ha producido cierta
convergencia, pero
respecto a 2019 el
comportamiento es
positivo para el sector
financiero e inmobiliario,
administracién publica,
educacién y sanidad

y muy negativo en el
resto de servicios y en

Evolucion el PIB en el tercer trimestre de 2021

Finanzas y seguros

Administracion Publica, educacion y sanidad
Servicios inmobiliarios

Informacioén y comunicaciones

Suministro e energia y agua

Industria manufacturera

Agricultura y ganaderfa
Artes, entretenimiento y otros servicios

Servicios profesionalesy administrativos

Comercio, transporte, hosteleria, restauraciéon

porte y hosteleria (7,9% vy — 15,0%) construccién.
y servicios profesionales y administro-
-1,1%
13,2%
-0,6%
3,1%
-0,6%
2,6%
-0,6%
-2,0%
-2,2%
-3,2%
-5,5%
-5,5%
-7,2%
18,6%
-12,5%
-12,9%
Construccion 14,8%
7,9%

-15,0%

-20% -15% -10% -5% 0%

B Crecimiento trimestral

FUENTE: Datastream vy elaboracion propia

5% 10% 15% 20% 25%

Respecto al promedio de 2019
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Los datos mensuales
revelan que se

recupera la facturacién
empresarial. En el sector
servicios el comercio
presenta un mejor
comportamiento, los
mas afectados por la
pandemia mejoran pero
siguen en niveles alejados
de los de 2019.

fivos (4,0% vy -12,9%). Sorprende al
alza la industria manufacturera (3,4%
en el trimestre) tras los tibios datos de
produccién industrial de julio y agostfo.

Si atendemos a los dafos mensuales.
la cifra de negocios empresarial vol-
vi6 a crecer en Espaiia en el mes de
agosto: lo hizo un 2,3% en la industria
y un 1,2% en el sector servicios. Los
buenos registros de los Ultimos meses
en la industria parecen deberse en
buena parte a la evolucién alcista
de los precios, ya que hablamos de
datos corrientes. En agosto la produc-
cion industrial cayé un -0,3%, pero los
precios de produccién aumentaron un
1,9%. En cualquier caso, continud la
recuperacién y la facturacion indus-
frial superarfa por primera vez la de
febrero de 2020 (en un 0,4%), mien-
fras que la caida de la de servicios
se reduciria hasta el -3,2% [-4,4%

Variacion de la cifra de negocios en servicios respecto

a la media de 2019

Comercio mayorista

Comercio minorista

Total

Transporte y almacenamiento
Profesionales, cientificos y técnicos
Informacién y comunicaciones
Venta de vehiculos

Hosteleria y restauracion

Servicios administrativos

-60%

FUENTE: INE y elaboracién propia
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en agosfo). Respecto al promedio
de 2019, la caida de la facturacion
del secfor servicios se moderd hasta
el -1,8%. El comporfamiento mas
positivo volvié a ser para el comer-
cio, ya que la cifra de negocios del
mayorista crecia un 3,8% respecto al
promedio de 2019 y la del minorista
un O, 1% (primer incremento desde que
comenzé la pandemia). Las ventas de
coches mejoraron pero todavia cafan
un -6,3%. Del resto de servicios desta-
caba la recuperacion de fransporte y
almacenamiento -2,1% desde -6,5%)
y de hosteleria y restauracion [-15,1%
desde -24,3% en julio y -61,3% en
febrero). También se redujo la caida
en la cifra de negocios de los servi-
cios administrativos [-19,8% desde
-23,3%), pero paso a ser la rama mas
alejada de los niveles previos a la
pandemia.

M agosto

-50% -40% -30% -20%

m julio

M junio mayo

-10% 0% 10%

W abril M marzo



las pemoctaciones hoteleras se recu-
peraron infensamente hasta  agosto
gracias a la refirada de las restriccio-
nes a la movilidad, sobre todo para
el turismo nacional. En septiembre esta
mejora respecto a los niveles de 2019
no fuvo un avance adicional, ya que
las peroctaciones pasaron a suponer
un 68,3% de las del mismo mes de
2019 tras el 73,3% de agosto. El dete-
rioro provino de las pernoctaciones de
espanoles (102,4% desde 107,4%),
mientras que las de extranjeros avan-
zaron hasta un nivel todavia muy
bajo (53,2% desde 51,7%). En cual-
quier caso, en el conjunfo del tercer
frimestre, las pernoctaciones hoteleras
habian mejorado ostensiblemente res-
pecto a lo visto en el verano de 2020.
La caida respecto al tercer trimestre de
2019 fue del -32,3%, mientras que
en 2020 habian bajado un -71,2%

(las de esparioles incluso crecieron un

3,8% en el tercer trimestre de 2021,
mientras que las de extranjeros cedian
un -51,7%, en 2020 los desplomes
eran del -41,8% y del -86,9% respec-
fivamente|. Por ofra parte, los precios
hoteleros se han recobrado fras el
desplome de 2020. En sepfiembre
crecian un 15,9% interanual y se situa-
ban en niveles muy similares a los del
mismo mes de 2019.

la produccién industrial no remonté
en agosfo en Espaia, ya que cayé un
-0,3% respecto al mes de julio. Desde
el méximo de mayo habia refrocedido
un -2,4% vy se encontraba un -3,5%
por debajo de lo produccion prome-
dio de 2019. Por ramas, solo en 9
aumentoba la produccion  respecto
al promedio de 2019, mientras que
cedia en 16. Desfacaba el aumento
en madera (24,7%) y minerales no
metdlicos (12,4%), mientras que se
desplomaban artes grdficas (-19,9%)

Porcentaje de pernoctaciones hoteleras respecto al mismo

mes de 2019

NACIONAL >

Las pernoctaciones
hoteleras muestran un
desempeno del turismo
mucho mas positivo

en el verano de 2021

que en el de 2020. La
recuperacion fue completa
en el nacional pero
todavia insuficiente en el
internacional.

La produccién industrial
ha sufrido una recaida en
los ¢ltimos meses, con un
comportamiento erratico
y divergente por sectores.

110%

90%

70%

50%

30%

10%

-10%

mar- abr- may- jun- jul-20 ago- sep- oct- nov- dic-20 ene- feb- mar- abr- may- jun- jul-21 ago- sep-

20 20 20 20

mmm fxtranjeros

FUENTE: Datastream vy elaboracion propia

20 20 20 20 21 21 21

Espafioles

21 21 21 21 21

Total
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Variacion de la produccién industrial respecto al promedio

de 2019

Madera

Minerales no metalicos
Quimica

Textil

Papel

Confeccién

Plasticos

Equipo eléctrico
Maquinaria

Muebles

Otras manufacturas
Alimentacién

Bebidas

Total

Electrénica

Productos metalicos
Electricidad, gas, agua
Otras industrias extractivas
Metalurgia

Reparacién e instalacion
Refino de petréleo
Farmacéutica
Automoviles

Otro equipo de transporte
Artes graficas

Calzado y cuero

3
I
=

-40%

FUENTE: INE y elaboracién propia

Las exportaciones de
bienes se han recuperado
y crecen mas que las
importaciones. Destaca

la expansion de bienes
de consumo duradero,
semimanufacturas y
alimentacién.
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-30% -20% -10% 0% 10%

W agosto W julio

y calzado y cuero [-27,7%). Auto-
moéviles [12,3%) y ofro equipo de
fransporte (-13,8%) seguian entre las
caidas mds destacadas a pesar de
las mejoras de los dos Ultimos meses
(venian del -29,1% vy el -18,3% res-
pectivamente). En senfido contrario,
lo industria farmacéutica presentéd una
fuerte caida (-11,4%) que contrasta
con su buen comportamiento de enero

a julio (9,4% de medial).

las exportaciones de bienes espo-
fiolas se han recuperado conforme
avanzaba el afio. En agosfo crecian
un 17,4% respecto al mismo mes de

W junio

20% 30% 40% 50%

mayo

2019, y lo hacfan més que las impor-
taciones (13,4%). En el acumulado del
afio de enero a agosto, las exporta-
ciones de bienes crecian un 4,2%
respecto al mismo periodo de 2019,
mientras que las importaciones caian
un -0,7%. Por sectores la evolucién
ha sido desigual, con notables cre-
cimientos hosta agosto de bienes de
consumo duradero (18,0%), semimanu-
facturas (16,7%) y alimentos y bebidas
(14,7%), frente a caidas en manufac-
turas de consumo (-2,5%), bienes de
equipo [-3,0%), automéviles (-7,9%) vy
productos energéticos (-16,9%).
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Variacion del comercio exterior de bienes de enero a agosto
respecto al mismo periodo de 2019

Otras exportaciones

Bienes de consumo duradero
Semimanufacturas
Alimentacion y bebidas
Materias primas

Total

Manufacturas de consumo
Bienes de equipo
Automocion

Productos energéticos

-30%

FUENTE: Datacomex y elaboracién propia

Una de las mayores sorpresas en lo
recuperacion fras la pandemia lo
enconframos en el secfor inmobilic-
rio, que parece estar beneficiandose
del exceso de ahorro generado en
2020 en mayor medida que el con-
sumo. las compraventas de viviendas
revelan este nofable dinamismo. De
enero a agosfo crecieron un 13,8%
respecto al mismo periodo de 2019
segun el Colegio del Notariado y un
5,1% segin los registradores de la
propiedad. En datos acumulados de
12 meses, la serie de los notarios se
acerca a las 631.500 compraventas,
lo que supera en un 7,0% el maximo
del ciclo alcanzado en abril de 2019

(590.000). Esto estd teniendo su

14,7%

18,0%

16,7%

-20% -10% 0% 10% 20%

Exportaciones

reflejo en la financiacion. Si toma-
mos los datos acumulados de enero
a agosto, el nimero de hipotecas con-
cedidas crecia un 19,0% respecto a
2020 y un 8,5% respecto a 2019,
el importe medio un 1,5% y un 9,8%
respectivamente, y el importe fotal
concedido un 20% respecto a 2020 y
un 19,1% respecto a 2019. En doce
meses se han concedido 381.000
hipotecas, lo que también supera el
méximo del ciclo anferior a la pande-
mia: 371.000 en julio de 2019. El
importe medio en doce meses se situa-
ria en 135.868 € y el importe con-
cedido en 51.736 Mn€. los datos
de Banco de Espafia muestran una
expansion incluso mayor, con 54.917

30% 40% 50% 60%

W Importaciones

El sector inmobiliario
parece estar canalizando
el exceso de ahorro
acumulado en mayor
medida que el consumo.
Las compraventas de
viviendas superan los
maximos del ciclo.
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Compraventa de viviendas acumulada en 12 meses en miles
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FUENTE: Datasfream y elaboracién propia

Los visados de obra
nueva aun no han
recuperado los volimenes
anteriores a la pandemia,
mientras que los precios
de la vivienda vuelven a
crecer.

El desempenio del
mercado laboral esta
siendo mucho mejor de
lo previsto, ya que se ha
recuperado mas rapido
que la produccién, lo
contrario de lo que suele
suceder tras una crisis.
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a-11

Notariado (M° Fomento)

a-12 a-13 a-14 a-15 a-16

Mn€ de nuevo crédito para vivienda
sin confar renegociaciones concedido
en 12 meses, un 42% mas que hace
un ano.

la recuperacion de los visados de
obra nueva estd siendo mas lenta vy,
de enero hasta julio de 2021 ain eran
un -10,9% inferiores a los del mismo
periodo de 2019. Si comparamos con
2020, el crecimiento de enero a julio
es del 25,5%. Por su parte, los precios
de la vivienda apenas se han visto
afectados por la pandemia y vuelven
a crecer. Si atendemos a los datos del
Ministerio de Transportes, Movilidad y
Agenda Urbana, el precio tasado de
la vivienda libre se situd en 1.649 €
por m2 de media en el segundo tri-
mestre del 2021, lo que supone un
incremento anual del +2,4%. De esta
manera, vuelven a ferreno  posifivo
después de que el ejercicio anterior
cayeran un -1,1%, siendo, enfonces,
la primera cesién anual desde 2014.
los datos del INE muestran un creci-

a-17

a-18  a-19 a20 a21

——— Registro (INE)

mienfo algo mayor (+3,3% respecio al
afio anterior) en el segundo frimestre
de 2021, y en este caso mds infenso
en las viviendas nuevas (+6,0% inte-
ranual) que en las usadas (+2,9%). Los
precios de la vivienda habrian subido
un +37,5% desde el minimo del ciclo,
pero quedarian un -13,7% por debajo
del méximo alcanzado en la burbuja
inmobiliaria.

las mejores noticias para la econo-
mia espafiola en los Ultimos meses
provienen del mercado laboral, que
sigue sorprendiendo positivamente al
recuperarse en mayor medida que lo
produccién. Esfo es lo confrario de
lo habitual y una muestra mas de las
particularidades de la presente crisis
econdmica. la EPA del tercer trimes-
fre muestra que se ha alcanzado un
nuevo maximo de ocupacion, al supe-
rarse los 20 millones de personas por
primera vez desde 2008. Respecio
al mismo trimestre de 2019 (para evi-
far las distorsiones de la pandemial,



habria 157.000 ocupados mds, un
0,8%. Ademds, también se ha recu-
perado la poblacion activa fras su
desplome inicial al no contarse como
desempleados las personas que no
podian buscar trabajo  durante el
confinamiento. En el tercer frimestre,
la poblacién acfiva aumentaba en
359.000 personas, un 1,0%, res
pecto al mismo periodo de 2019. Al
crecer més la poblacién activa que
el empleo, la tasa de paro es ahora
superior a la que habia en 2019 a
pesar de la recuperacion del empleo:
14,6% frente a 13,9% hace dos
afios. Si atendemos a la evolucién
de la ocupacion por ramas de acti-
vidad, respecto al mismo frimestre de
2019 presentaban incrementos nota-
bles informacién y comunicaciones
(14,1%), servicios financieros (12,9%)
y sanidad (11,0%), mienfras que las
caidas eran todavia graves en comer-
cio (-2,9%), industria manufacturera

[-3,9%), ofros servicios [-3,9%] v,
sobre todo, restauracion v hosteleria
[-10,0%) a pesar de la importante
mejora en esfe Ulimo caso respecto a
los dos frimestres anteriores [-17,4% v
22,0% respectivamente). En volime-
nes, aumentaria el empleo en sanidad
(190.000 personas), informacion y
comunicaciones (85.000) y educa-
cién (65.000) y caeria en comercio
[-89.000), industria (99.000) y hosfe-
lerfa (-184.000).

El nomero de horas trabajadas en
principio va mds alineado con la evo-
lucién de la produccion (con el PIB)
que la ocupacion y se ha producido
una importante divergencia que apa-
renfemente indica una fuerte caida
de la productividad, sobre todo en el
segundo frimestre del afio. Esto parece
indicar que, ante la perspectiva de
reduccién de las restricciones, se recu-
per6 el empleo antes de que lo hiciera

Variacion del nUmero de ocupados respecto al mismo

trimestre de 2019

Informacion y comunicaciones
Actividades financieras y de seguros
Sanidad

Suministro de agua, saneamientos
Educacion

Servicios profesionales y cientificos
Servicios administrativos y auxiliares
Administraciéon publica

Agricultura y ganaderfa
Construccion

Total

Actividades inmobiliarias

Industrias extractivas

Suministro de energia eléctrica, gas
Transporte y almacenamiento
Actividades artisticas y de entretenimiento
Servicios de personal doméstico
Comercio

Industria manufacturera

Otros servicios

Hostelerfa y restauracion

FUENTE: INE y elaboracion propia
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W 202173

W 202172
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El nGmero de horas
trabajadas cae menos
que el PIB, lo que revela
un deterioro de la
productividad que fue
especialmente grave en
el segundo trimestre,
probablemente porque se
recupero el empleo antes
de que la vacunacién
facilitase el retorno de la
demanda.

0% 5% 10% 15% 20%
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El nGmero de dfiliados

a la seguridad social
superaba ampliamente en
octubre los niveles previos
a la pandemia. El nGmero
de trabajadores en ERTE
se sigue reduciendo.

la demanda. En el tercer trimestre,
el nimero de horas trabojadas caia
un -4,5% respecto al mismo periodo
de 2019, empeorando el -2,6% del
segundo frimestre. Este  empeora-
miento proviene en buena parte del
incremento del nimero de ocupados
que no frabajaron por disfrutar de
vacaciones o dias de permiso: 2,8
millones frente a 2,4 millones en el
mismo trimestre de 2019, cuando en
el segundo frimestre de 2021 eran
0,36 millones, algo por debajo de los
0,43 del mismo periodo de 2019.
Por sectores, respecto al fercer frimes-
tfre de 2019, crecian las horas fra-
bajadas en actividades inmobiliarias
(5,6%) v servicios domésticos (3,5%) y
permanecian estables en informacién
y comunicaciones (0,0%). En el lado
negativo encontramos las todavia fuer-
fes caidas en las industrias extractivas
[-12,8%), ofros servicios (-10,2%) v
servicios de entrefenimiento [9,2%).

Variacién del nomero de dfiliados desde febrero y nimero
de trabajadores acogidos a un ERTE

Ademds, se producia un deterioro
en la industria manufacturera (-7,3%
desde -1,6%) probablemente ligado
a los problemas con los suministros.
la recuperacion del nimero de horas
frabajadas en hostelerfa y restauracion
siguié su curso y ya solo eran un -4,9%
inferiores al mismo periodo de 2019,
fras el -13,4% y el -33,5% de los dos

trimestres anteriores.

El nimero de dfiliados a la seguridod
social volvié a sorprender positiva-
mente en octubre, al subiren 102.474
en ftérminos desestacionalizados, el
mayor incremento desde julio, hasta
19,66 millones, un nuevo maximo
para la serie que supera en 182.000
personas {un 0,9%) el nivel previo a la
pandemia. En lo que respecta a los fro-
bajadores en ERTE, bajaron en el mes
en -48.000 personas hasta 198.000
para suponer un 1% del fofal de frabo-
jadores. De esfa forma, si restamos los

1.000.000

-1.000.000

-2.000.000

-3.000.000 - —

-4.000.000 - —

[ ]
-5.000.000

a-20 m-20 j-20 j-20 a-20 s-20 0-20 n-20 d-20 e-21

W Variacion de afiliados desde febrero de 2020

FUENTE: Ministerio de inclusién, seguridad social y migraciones, elaboracién propia
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Crecimiento interanual del IPC

NACIONAL >

30
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-5
oct-56  oct-61

FUENTE: Datasfream y elaboracién propia

trabajadores en ERTE menos el incre-
mento del empleo desde febrero de
2020, nos quedarian algo menos de
16.000 personas cuya situacion labo-
ral se ha visto afectada por la pande-
mia en términos netos.

El IPC preliminar de ocfubre en
Esparia se dispard hasta el 5,5% inte-
ranual desde el 4,0% de septiembre.
Se frata de una cofa no alcanzada
desde 1992. la tasa subyacente tam-
bién sigui¢ subiendo, lo hizo cuatro
décimas hasta un todavia modesfo
1,4%, si bien, la tendencia alcista de
esfa variable probablemente seguird
durante més tiempo por los efectos de
segunda ronda. En los dafos desagre-
gados de septiembre (4,0% interanual
para el IPC y 1,0% para la tasa subya-
cente), destacaba por grupos de con-
sumo el encarecimiento de los precios
de la vivienda, que incluyen la electri-
cidad, hasta el 14,5% interanual, v el
de los precios de transporte hasta el
9,8%. En el primer caso se frata del
maximo de la serie histérica. También

oct-66  oct-71

oct-76  oct-81 oct-86 oct-91

| P C

se apreciaba una aceleracion de los
precios de hoteles, cafés y restauran-
fes (1,4% desde el -0,6% de mayo),
si bien, a fasas todavia modestas en
férminos histéricos. Los demds grupos
manfenion incrementos de  precios
moderados o incluso negafivos (comu-
nicaciones: -2,8%). los precios de
produccién ofrecen registros todavia
mas extremos. El incremento inferanual
alcanzo en septiembre el 23,6%, una
tasa no vista desde 1977, en los
tiempos de la crisis del petréleo. los
precios energéticos crecian un 59,7%
inferanual, maximo de la serie, que
comienza en 1975. los precios del
suministro de energia eléctrica y gas
aumentaban un  63,7% interanual,
otro méximo histérico, los del refino
de pefréleo un 62,3%, los de la mefa-
lurgia un 44,9% (lambién méximo) vy
los de productos quimicos un 24,6%.
Los sectores que no consigan trasladar
el aumento de sus cosfes energéticos o
de ofros insumos que se estdn encare-
ciendo por los problemas de suminis-
fro verdn amenazados sus margenes.

oct-96  oct-01

oct-06  oct-11  oct-16  oct-21

Los precios de consumo
se han acelerado hasta
tasas no vistas en casi

30 anos, sobre todo

por el encarecimiento

de la electricidad y los
productos energéticos. Los
precios de produccion son
todavia mas extremos.
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Crecimiento anual de los precios de produccion

Suministro de energia eléctrica y gas 63,7%
Refino de petréleo 62,3%
Metalurgia
Quimicos 24,6%
Precios de produccién 23,6%
Papel 10,8%
Productos metalicos 9,5%
Madera 8,2%
Alimentacion 7.5%
Plastico 7.4%
Muebles 4,2%
Otro equipo de transporte 3,1%
Equipo eléctrico 3,0%
Reproduccién y artes graficas 2,4%
Textil 2,4%
Maquinaria 1,9%
Minerales no metalicos 1,7%
Otras manufacturas 1,3%
Productos farmacéuticos 1,3%
Automoviles 1,1%
Mineria 1,1%
Ropa 1,1%
Tabaco 0,6%
Productos electrénicos 0,6%
Calzado y cuero 0,6%
Bebidas -0,5%
—26% 0"% 20'% 40'% 60'% 80'%

FUENTE: Datasfream y elaboracién propia

Indicadores econémicos

En el meside septiembre; las ventas minoristas eran un|-3,2% inferiores a la media

de 2019’

La produccion industrialiun|-3,5% inferior. en agosto.

De enero a agosto de 2021, las compraventaside viviendas fueron un| 13,89

superiores allasidelimismo periodo de 2019.

s La cifra de negocios de servicios eralen abril un -3,29% inferior alla media de 2019;

s La fasa de paro se situo en el 14,69 en el fercer frimestre de 2021
s EI[IPC crecia un)|5,5% interanuallen|octubre de 2021, la tasa subyacente un 1,4%:.
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Coyuntura regional

Desde el inicio de la pandemia, se
estan feniendo serias dificultades a
la hora de medir la evolucién de lo
economia, lo que ha dado lugar a
una elevada volatilidad en los datos
y revisiones de una magnitud fuera
de lo comin. En el caso del PIB,
fodavia no tenemos el dafo defini-
tivo de 2020 que aporta el Instituto
Nacional de Estadistica (INE) en su
Contabilidad Regional de Espaiia y
partimos de las estimaciones de lo
Autoridad Independiente de Respon-
sabilidad Fiscal [AIREF) y del Instituto

Evolucién del PIB

105

100 H

95 1

90 1

85 1

80 A

Aragonés de Estadistica (IAEST). Tras
las dltimas revisiones, segun la AIREF
la caida fue del -10,4% v, segin el
IAEST fue del -9,6%, de forma que
existe incertidumbre incluso para el
punto de partida con el que medir
la recuperacién econdmica. Si ana-
lizamos la evolucion de los datos
frimestrales, en el segundo trimestre
de 2021 el PIB aragonés estaria un
-8,2% por debajo del nivel del cuarto
frimestre de 2019 segin la AIREF v
un -9,5% segin el IAEST, lo que mues-
fra que las diferencias de esftimacion

ECONOMIA ARAGONESA >

La medicién de la
economia aragonesa se
esta viendo dificultada
por la pandemia y hay
notables diferencias en
las estimaciones.

75

dic-19 mar-20

@ Aragon IAEST

FUENTE: INE, IAEST, AIREF, elaboracién propia

jun-20 sep-20 dic-20

Aragon AIREF

mar-21 jun-21 sep-21

— FSpana
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Las estimaciones de la
AIREF muestran una
convergencia en la
evolucién del PIB entre
regiones hasta el tercer
trimestre. La economia
aragonesa habria dejado
de comportarse mejor
que la media nacional.

siguen siendo significativas. Ambos
datos compararian con el -8,4% del
conjunto de Espafia. En lo que coin-
ciden las estadisticas es en que, fras
la recuperacion del tercer frimestre
de 2020, la evolucién de la eco
nomia aragonesa habria sido algo
mas negativa que la del conjunto de
Esparia, lo que parece deberse a la
severidad de las resfricciones desde
el otofio de 2020 y al agravamiento
de los problemas de suministro en
algunos sectfores conforme avanzaba

2021.
la AIREF va ha publicado su esfimo-

cién del crecimiento del tercer trimes-
fre por Comunidades Auténomas. El
incremento trimestral del PIB destaca
en Boleares (7,3%) vy, en menor
medida, en Canarias (3,1%) gracias
a la recuperacién, todavia parcial,
del turismo. Los menores aumentos se

Variacion del PIB respecto a la media de 2019

Extremadura
Murcia
Castilla - La Mancha
Galicia
Cantabria
Navarra
Castillay Leon
Andalucia
Asturias
Madrid

C. Valenciana
Pais Vasco
Espana
Aragon

La Rioja
Catalufia
Canarias

Baleares

produjeron en Extremadura (1,3%) vy
Cantabria (1,4%). Aragén crecié un
1,6%. Si analizamos la variacion
respecto al promedio de 2019 se
aprecia una convergencia por regio-
nes, esperable ante la relajacion de
las restricciones que habian afectado
en mayor medida a las comunida-
des mas dependientes del turismo.
las menores caidas del PIB respecfo
al promedio de 2019 serian las de
Extremadura -4,0%), Murcia -4,0%)
y Casfilla la Mancha (-4,5%), mien-
fras que las mayores, pese a reducir
diferencias, seguirian siendo las de
Baleares [-12,2%), Canarias (-8,1%)
y Catalufia [-7,0%). Aragén estaria un
-6,2% por debajo, una décima mas
de caida que la media espafiola,
empeorando la media nacional por
primera vez desde el primer frimestre

de 2020.

-4,0%
-4,0%
-4,5%
-4,8%
-5,3%
-5,3%
-5,4%

-5,4%
-5,5%,
-5,8%
-5,8%
-5,9%
-6,1%
-6,2%,

-6,5%

-7,.0%

-8,1%
-12.2%

-25%

FUENTE: AIREF, elaboracién propia
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Indicadores econémicos

EllPIBaragonesi caia en ellfercer trimestre un| -6,2% respecto a la mediaide 2019
segun la  AIREF.

Segun el IAEST; lajinversion eni bienes de equipo cediaiun|-4,075 respecto al segundo
frimestre de 2019y en construccion un -16,4%.

Ellconsumo) privado caialun|-7,5%, mientras que el publico crecia un| 5,2%.

Tambien respecto al segundo trimestre de 2019, las exporfaciones de bienes'y,
servicios caian un -14,3%y las imporfaciones un -9,2%.

Volviendo a los datos del IAEST del
segundo trimestre, hay que sefialar
que fueron fuertemente revisados para
adecuarlos a la segunda estimacion
del PIB de Espaiia que hizo el INE,
que paso de un crecimiento del 2,8%
en el segundo frimestre a uno mucho
mds modesto del 1,1%. En Aragén,
la revision fue del 2,4% al O,7%, asf
que el incremento sigui6 siendo cua-
fro décimas inferior al del conjunto de
Espaia. Lo caida respecto al mismo

frimestre de 2019 paso del -4,7% al
-7,4% tras la revision. Desde el punfo
de vista de la demanda, respecto al
mismo trimestre de 2019 sélo cre-
cia el consumo piblico (5,2%), y la
menor caida era para la inversién en
bienes de equipo (-4,0%). En el lado
mds negativo encontramos el con-
sumo privado, al que se debié la revi-
sion a la baja del PIB (7,5% desde
-3,4% de la primera esfimacién), las
importaciones (de bienes y servicios

Variacién del PIB y sus componentes en

el segundo trimestre de 2021

60,00

El IAEST revisé
drasticamente los datos
del segundo trimestre
para adecuarlos a la
nueva estimacion del
INE. Respecto al mismo
trimestre de 2019 sélo
crecia el consumo publico
y caian con fuerza la
inversion en construccion
y el comercio exterior.

50,00

40,00

30,00

20,00

10,00

i |

-20,00

FBCF. Exportaciones de Importaciones de

Gasto en PIB

Construccion  bienes y servicios bienes y servicios consumo final

Respecto al segundo trimestre de 2020

FUENTE: IAEST, elaboracién propia

hogares e ISFLSH

FBCF. Bienes de
equipo

Gasto en
consumo final de
las
Administraciones
Publicas

M Respecto al segundo trimestre de 2019
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Por el lado de la
demanda todas las
partidas caian mas en
Aragon, pero esta era
compensado por una
mejor aportacién de la
demanda externa.

La evolucién de las
exportaciones y las
importaciones de bienes
ha sido muy volatil en
2021, en buena parte
por el comportamiento
erratico del sector de la
automocién. Con datos
acumulados de enero
a agosto, el superavit
comercial volvié a ser
muy elevado.

(2,2%), las exportaciones de bienes
y servicios (-14,3%) y la inversién en
construccion (-16,4%).

Hemos tomamos la evolucion bienal
para evifar las distorsiones de las
tasas exfremas que ofrece la compar-
rativa respecio al segundo frimestre
de 2020, pues llevan a tasas incluso
superiores al 50% en las importa-
ciones vy la inversién en bienes de
equipo. Si comparamos la evolucion
respecto al segundo frimestre  de
2019 con la del conjunto de Esparia
hay que sefialar que las caidas serian
mas infensas en Aragédn en la inver
sién en construccion, las importacio-
nes, el consumo privado y la inversion
en bienes de equipo, y que creceria
menos el consumo publico, es decir,
todas las partidas tendrian un peor
comportamiento relativo. No  obs-
fante, la mayor caida de las impor-
faciones se traduce en una mejor
aporfacion de la demanda externa

Variaciéon del PIB y sus componentes en el segundo trimestre
de 2021 respecto al mismo periodo de 2019

neta, de forma que la caida del PIB
de Aragén en el segundo trimestre
(-7,4% respecto al mismo periodo de
2019 seria tres décimas inferior a la
del conjunto de Esparia.

Demanda Externa:

Si nos cenframos en las esfadisticas
de comercio exferior de bienes que
ofrece el Ministerio de Industria,
Comercio y Turismo a fravés de Data-
comex, que parfe de los registros
generados por el Departamento de
Aduanas, los datos de la balanza
comercial han presentado una gran
volatilidad en Aragén a lo largo
de 2021, incluso si los compara-
mos con los del aio 2019, que es
mucho menos afipico que el 2020.
Las comparaciones mensuales con los
mismos periodos del afio 2019 pre-
sentan desde fuertes crecimientos de
las exportaciones (21,2% en enero)
hasta profundas caidas (-14,5% en

10,0
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IS}
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-15,0

-5,0 :I . l I

-20,0

FBCF. Exportaciones de Importaciones de Gasto en PIB
Construccion  bienes y servicios bienes y servicios consumo final

FUENTE: Datastream, IAEST, elaboracion propia
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julio). Parte de esta inusual variabili-
dad proviene de los problemas pro-
ductivos del sector de la automocién
ante la carencia de semiconductores.
En esta industria, las exportaciones
eran en enero un 51% superiores a las
de enero de 2019, pero en julio eran
un -66,2% inferiores a las del mismo
mes de 2019. En lo que respecta o
las importaciones, los dafos también
han sido muy exiremos: han ido de
crecimientos del 38,4% (en junio
respecio a junio de 2019) a caidas
del -13,3% (en enero). Si tomamos
la evolucién acumulada de enero a
agosto, las exportaciones crecen un
8,1% respecto al mismo periodo de
2019 [y un 15,6% respecto al mismo
periodo de 2020) y las importacio-
nes aumentan un 3,9% [y un 23,0%
respecto a 2020). El saldo comercial
fue muy positivo: 1.546 Mn€ de
enero a agosto, menos que en 2020
(1.751 Mn€), pero muy por encima
de un afio menos distorsionado

como 2019 (1.133 Mn€). la fasa
de cobertura de exportaciones entre
importaciones alcanzaba el 119,6%
en ftérminos acumulados de enero a
agosto [127,3% en 2020y 114,9%
en 2019).

Por sectores econémicos, el compor-
famiento de las exporfaciones fue
mayoritariamente positivo pero bas-
fante desigual. De enero a agosto
de 2021, crecieron respecto dl
mismo periodo de 2019 un 46,1%
las exportaciones de alimentacion y
bebidas, un 21,1% las de semimanu-
facturas y un 19,8% las de bienes de
consumo. las de automdviles, tras un
buen inicio de afo, pasaron a caer
un -12,2% en términos acumulados al
reducirse la produccion por la falta
de suministros. En sentido contrario, la
mayor caida fue la de los productos
energéticos (-13,2%), pero esta se fue
reduciendo conforme se encarecian a
lo largo del afio. En lo que respecta a

Comercio de bienes acumulado en 12 meses
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En el acumulado de enero
a agosto, la evolucién

de las exportaciones

fue positiva, sobre

todo en alimentacién,
semimanufacturas y
bienes de consumo
duradero. La automocién
fue de mas a menos.
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FUENTE: Datacomex y elaboracién propia
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Variacién del comercio de enero a agosto de 2021
respecto al mismo periodo de 2019

Alimentacion y bebidas
Semimanufacturas

Bienes de consumo duradero
Total

Otras exportaciones
Manufacturas de consumo
Bienes de equipo

Materias primas

Automocion

Productos energéticos

-60,0%

FUENTE: Datacomex y elaboracién propia

El superavit comercial
sigue proviniendo sobre
todo de la automocién

y el sector alimentario,
que mds que compensan
los déficits en bienes de
equipo y manufacturas
de consumo.

De enero a agosto
destacé el dinamismo
exportador a China,
Turquia, Reino Unido,
Norteamérica y Africa,
mientras que caian

las ventas a la Unién
Europea.
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las importaciones, en los ocho prime-
ros meses del afo crecian con fuerza
respecto al mismo periodo de 2019
las de alimentos y bebidas (28,5%),
ofras importaciones (24,9%) y bienes
de consumo duradero (18,3%), mien-
fras que se desplomaban las de aufo-
moviles (-23,7%) y las de productos
energéticos [-47,8%).

Si atendemos a los volumenes alcan-
zados, de enero a agosfo desfaca-
ron, a pesar de su ralentizacién de
los dltimos meses, las exportaciones
de automéviles con 2.547 Mn€
frente a 219 Mn€ en importacio-
nes, lo que arroja un superdvit de
1.628 Mn€. El segundo sector més
exportador y superavifario fue el de
alimentacion con 1.825 Mn€ de
exporfaciones, 557 Mn€ de importa-
ciones y un superdvit de 1.268 Mn€.
En sentido contrario, los sectores mds
deficitarios fueron el de manufacturas
de consumo con 1.335 Mn€ expor-
tados, 2.078 Mn€ importados y un

20,0%

40,0% 60,0%

Importaciones

déficit de -742 Mn€ y el de bienes
de equipo, con 1.539 Mn€, 2.296
Mn€ v -/57 Mn€ respectivamente.

Desde un punto de vista geogrdfico,
en los ocho primeros meses de 2021
hay que destacar el crecimiento de
las exportaciones a Asia (59,5%
frente ol mismo periodo de 2019,
Norteamérica (30,4%),  Africa
(19,8%), Oriente Medio (11,8%) e
Hispanoamérica (10, 1%), mientras
que, enfre las principales regiones,
sélo cafan las ventas a la Unién Euro-
pea excluida la Zona Euro (-1,7%)
y a la propia Zona Euro (-3,1%).
Por paises destacd el crecimiento a
China (131,6%), a Turquia (64,2%) y
a Reino Unido (21,5%), mientras que
caian un -2,3% las ventas a lalia, un
-2,9% a Francia y un -6,1% a Alemo-
nia. En lo que respecta a las impor-
faciones, los mayores crecimientos
se producian en las procedentes de
Africa (18,5 %) y Oriente Medio
(13,5%), mientras que cafan las de
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Comercio de enero a agosto de 2021 en Mn€

Automocion

Alimentacion y bebidas
Bienes de equipo
Semimanufacturas
Manufacturas de consumo
Bienes de consumo duradero
Materias primas

Otras exportaciones

Productos energéticos

o
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FUENTE: Datacomex y elaboracién propia

Variacién del comercio de enero a agosto de 2021
respecto al mismo periodo de 2019

China

Turquia

Asia
Norteamérica
Reino Unido
Africa

Oriente medio
Hispanoamérica
Total

Portugal
Resto de la UE
Italia

Francia

Zona Euro
Alemania

Oceanfa

-50,0% 0,0% 50,0% 100,0% 150,0%

M Exportaciones Importaciones

FUENTE: Datacomex y elaboracién propia
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Los mayores superavit
se producen frente a
Reino Unido y la Zona
Euro. Sigue habiendo
déficit comercia frente a
China y Turquia a pesar
del dinamismo de las
exportaciones.

Norteamérica (-8,4%) e Hispanoamé-
rica (-12,1%). Entre los principales
paises crecian las compras a Portugal
(27,3%), China (14,1%) y Francia
(8,8%) y caian a ltalia (-3,2%), Alema-
nia [-5,2%), Turquia (-10,1%) vy Reino
Unido [-23,5%).

En términos de volimenes, algo mds
de la mitad de las exportaciones
fueron a la Zona Euro entre enero y
agosto de 2021: 4.818 Mn€ frente
a 3.441 Mn€ de imporfaciones, con
un superdvit de 1.377 Mn€. También
hay superdvit frente a Oriente Medio
(259 Mn€ con 316 Mn€ de expor-
facién y 58 Mn€ de imporfacién),
Norteamérica (245 Mn€ con 330
Mn€ de exportacién y 86 Mn€ de
imporfacion) e Hispanoamérica (23 1
Mn€, con 300 Mn€ y 6@ Mn€ res-
pectivamente). A Asia se exportaron

Comercio de enero a agosto de 2021 en Mn€

Zona Euro
Francia
Alemania
Asia

ltalia

Reino Unido
China

Resto de la UE
Portugal
Africa
Norteamérica
Oriente medio
Hispanoamérica
Turquia

Oceania

FUENTE: Datacomex y elaboracién propia
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1.154 Mn€ que quedan lejos de
los 1.789 Mn€ de importaciones,
dejando -635 Mn€ de déficit comer
cial. la segunda region con la que
se produce un mayor déficit es Africa,
con -502 Mn€ que provienen de
944 Mn€ de imporfaciones y 442
Mn€ de exportaciones. Por paises
sigue destacando el superdvit frenfe
a Reino Unido a pesar de su salida
de la Unién Europea: 714 Mn€ con
812 Mn€ de exportaciones y sélo 98
Mn€ de importaciones. El segundo
mayor es frente a ltalia: 466 Mn€
con 882 Mn€ exportados y 416
Mn€ importados. Respecto a China,
el déficit se situé en -359 Mn€ con
734 Mn€ de exportaciones y 1.094
Mn€ de imporfaciones, y respecto a
Turquia en -356 Mn€, con 233 Mn€
y 589 Mn€ respectivamente.

5000 6000

Importaciones



Indicadores econémicos
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s Las exportaciones de bienes crecianun| 8,17 de enero a agosto respecto almismo

periodo de 2019.

s Las imporfaciones aumentabaniun| 3,9.

s Lasexportacionesisuperabanien un 19,695 las imporfaciones.

' Se habia acumulado un superavit de 1.546 Mn€.

Evolucion Sectorial:

Si retomamos la estimacion del PIB
del segundo frimestre del AEST,
desde la perspectiva de la oferfa,
creceria respecto ol mismo  frimes-
tre de 2019 el valor aiadido bruto

lado negativo habria que sefialar que
empeoraria la caida del valor afa-
dido de la indusfria (-10,3%) y de la
construccion (-19,3%). La revision tras
la primera estimacion afectd sobre
fodo a comercio transporte y hoste-

En el segundo trimestre,
el valor aiiadido de la
construccién, la industria
y los servicios privados
seguian lejos de los
niveles previos a la

agrario (1,8%) y el de los servicios leria (-15,1% desde -9,9%), el sector pandemia
publicos (2,4%), ademds, se mode- agropecuario (+1,8% desde +8,5%)
raria la cesion del valor afiadido del y la industria manufacturera (-10,3%
secfor servicios en conjunto  (-6,4%), desde -7,7%), mientras que se redujo
en particular de los de comercio, la caida de la construccion -19,3%
transporte y hosteleria [-15,1%). En el desde -21,4%).
Variaciéon del PIB y sus componentes en el segundo trimestre
de 2021
50,00
40,00
30,00
20,00
10,00 —
0,00 - — —
-10.00 -
-20,00
-30,00
VAB Construcciéon ~ VAB Servicios: VAB Industria ~ VAB Total Servicios VAB Agrario VAB Servicios:
Comercio, manufacturera Administracion

transporte y
hosteleria

Respecto al segundo trimestre de 2020

FUENTE: IAEST, elaboracién propia

Publica

M Respecto al segundo trimestre de 2019
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Indicadores econémicos

El valor anadido de la industrial caia un -10,379 en el segundo frimestre de 2021
respecto al mismo) periodo de 2019.

El de serviciosiun -6,49, con un desplome del -15,19 eniloside comercio, fransporfe
y. hostelerialy unicrecimiento)del 2,49 en administracion| publica, educacion)y.

sanidad’

Ellvalor anadido)de’lalconstruccion caialon = 119,375.

El del'sector agricola'y'ganadero avmentaba un 1,89,

El desempeiio relativo
era superior en Aragon
en agricultura y
ganaderia, manufacturas
y el conjunto del sector
servicios, e inferior en
construccion.

Respecto a la media nacional, conti-
nuando con la comparacién respecto
al segundo trimestre de 2019, el des-
empefio de la economia aragonesa
era més positivo en el valor afiadido
agropecuario (1,8% vs. -0,5%) vy
menos negativo el total de servicios
(6,4% vs. -8,0%) y los de comercio,

Variaciéon del PIB y sus componentes en el segundo trimestre
de 2021 respecto al mismo periodo de 2019

5,0

fransporte 'y hosteleria (-15,1% vs.
-20,8%). En sentido contrario, aumen-
taba menos el valor afiadido de los
servicios de administracion publica,
educacién y sanidad (2,4% vs. 3,7%)
y cafa mds el de la consfruccion
[19,3% vs. -16,3%) y el de la indus-
tria manufacturera (-10,3% vs. -8,5%),

0,0

=5

S}

-10,0

-15,0

-20,0 i

-25,0

VAB Construccion

VAB Servicios:
Comercio,

VAB Industria
manufacturera

transporte y
hosteleria

FUENTE: Datastream, IAEST, elaboracién propia
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M Espana Aragén

VAB Total Servicios

VAB Servicios:
Administracion
Publica

VAB Agrario



Si afendemos a los datos de cifra
de negocios del secfor servicios, el
comportamiento  relativo, como ya
sucedié en 2020, es mds positivo
en Aragén que en el conjunto de
Espaiia. Con los datos acumulados
de enero a agosto, la caida de la
facturacion fue del -1,6% respecto
al promedio de 2019, lo que com-
para favorablemente con el -6,2%
tofal nacional. Ademés de tener una
estructura productiva menos expuesta
a las resfricciones de movilidad apli-
cadas para enfrentar la pandemia, el
desempeiio ha seguido siendo mejor
casi sector a sector, con la excepcion
de los servicios profesionales y cienti-
ficos [-10,8% de enero a agosfo res-
pecto al promedio de 2019 frente o
un -4,5% en el conjunto de Esparial.
En el periodo de enero a agosto
crecia la facturacion en el comercio
(2,6% vs. -1,5% en Espafia) e infor-
macién y comunicaciones (2,4% vs.

Cifra de negocios de servicios

-5,5%), y caia menos en fransporte
y almacenamiento (-4,1% vs. -9,6%),
servicios administrafivos vy auxilia-
res [-16,3% vs. -26,0%) v hosteleria
[-32,2% vs. -42,4%).

la recuperacion ha ido consolidan-
dose conforme avanzaban los meses
del afio y se ha producido una nofa-
ble convergencia, si bien, todavia hay
importantes desigualdades por ramas
de actividad. Si la cifra de negocios
del sector servicios habia comenzado
el afio cayendo un -6,4% respecto al
promedio de 2019, en junio empezd
a presentar datos positivos y ya cre-
cfa un 0,8% en el mes de agosto. Fl
desempefio mas favorable en agosto
ha correspondido al comercio, cuya
facturacién crecia un 4,7% y a infor
macién 'y comunicaciones, que lo
hacia un 3,9% (en enero caian un
2,5% vy -0,2% respectivamente). Por
ofra parte, la reapertura de la activi-

Variacion de enero a agosto de 2021 respecto a la media de 2019

Comercio

Informacion y comunicaciones

General

Transporte y almacenamiento

-9,6%

-10,8%

Profesionales y cientificos

Administrativos y auxiliares

Hosteleria
-42,4%

Fuente: Datastream, IAEST, elaboracién propia

-16,3%
-26,0%

-32,2%

-4,1%

-4,5%
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La evolucion del mercado
laboral es positiva,
aunque no tanto como

en el conjunto de Espaia.
Segun los datos de la
EPA, en el tercer trimestre
no se habia recuperado
el numero de ocupados
de 2019. La tasa de paro,
eso si, era la mas baja
por CC.AA.

2,6%
-1,5%

2,4%
-1,6%

-45% -40% -35% -30% -25% -20% -15% -10% -5% 0% 5%

Aragon

M Espafna
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Cifra de negocios de servicios - Aragén

Variacion respecto a la media de 2019

Comercio

Informacion y comunicaciones

General

Transporte y almacenamiento

Profesionales y cientificos

Administrativos y auxiliares

Hostelerfa

-35% -30% -25% -20% -15% -10% -5%

FUENTE: Datasfream, IAEST, elaboracion propia

La cifra de negocios

del sector servicios ha
mejorado a lo largo del
aio y se ha producido
una convergencia por
ramas, si bien, respecto a
2019 el comportamiento
es positivo en comercio,
informacion y
comunicaciones y todavia
bastante negativo en
servicios profesionales,
administrativos y
hosteleria.
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H agosto M julio M junio

dad se ha visto reflejada sobre todo
en el sector de hoteles, resfourantes y
cafés, que pasé del -42,9% de enero
hasta el -22,4% en agosto. También
se redujeron de forma notable las caf-
das en servicios administrativos (de
-17,2% a -10,6%) y en actividades
profesionales, cientificas y técnicas
(de -16,0% a -9,8%, si bien el dato
mas positivo del afio fue el -3,7% de
abril]. Por dltimo, la cifra de negocios
de transporte y almacenamiento paséd
de caer un -5,7% en enero a hacerlo
sélo un -1,6% en agosto.

El sector turistico aragonés se ha
seguido beneficiando de una menor
dependencia relativa del  turismo
extranjero, que ha seguido sufriendo
mds que el nacional incluso fras el
levantamiento de las  restricciones.
la mejoria fue infensa a lo largo del
afo, si bien, se vio interrumpida en

0% 5% 10%

mayo

septiembre si atendemos al nomero
de pernoctaciones hoteleras: paséd a
suponer un 86,7% respecfo al mismo
mes de 2019 desde el 91,9% del
mes de agosto. Retrocedieron las de
esparioles (96,6% desde 99,6%) y
avanzaron timidamente las de extran-
jeros (58,8% desde 58,2%, pero sin
llegar al ©3,8% del mes de julio).
Como en Esparia, en el conjunto del
fercer frimesire, las pernoctaciones
hoteleras habian mejorado sensible-
mente respecto a lo visto en el verano
de 2020. la caida respecto al fercer
trimestre de 2019 fue del -10,1%,
mientras que en 2020 se habian des-
plomado un -47,5% (el tercer frimestre
de 2021 las de espaiioles cayeron un
-1,8% y las de extranjeros un -39,8%,
mientras que en 2020 las bajadas
eran del -41,7% y del -68,1% respec-
fivamente). En lo que respecta a los
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Porcentaje de pernoctaciones hoteleras respecto al mismo
mes de 2019
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FUENTE: Datasfream, elaboracién propia

Variaciéon de la produccion industrial respecto al promedio de
2019
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FUENTE: INE, IAEST, elaboracién propia
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La recuperacién del
turismo ha sido muy
infensa conforme se
reducian las restricciones
a la movilidad. El
verano de 2021 superé
ampliamente al de 2020
a pesar de que ain
queda mucho turismo
internacional que
recuperar.

Tras el fuerte rebote que
siguié al confinamiento
estricto de 2020, la
industria aragonesa ha
ido de mds a menos,
aunque con importantes
diferencias por ramas.

Entre las ramas con
mayor peso en la
industria, el mejor
comportamiento en 2021
respecto a 2019 esta
dandose en energia,
material y equipo
eléctrico y quimica y
productos farmacéuticos;
y el mas negativo en
metalurgia, maquinaria
y equipo y material de
transporte.

Indicadores econémicos

precios hotfeleros, en septiembre cre-
cian en Aragén un 11,7% interanual
y eran un 8,3% superiores a los del
mismo mes de 2019.

En lo que respecta a la produccion
industrial, después de haberse recu-
perado del periodo de confinamiento
esfricto con mucha rapidez y mayor
intensidad que en el conjunfo de
Espafia, alcanzando los niveles de
produccién de 2019 ya en agosto
de 2020, en lo que llevamos de
2021 la situacién ha empeorado,
si bien, el dato de agosto fue mejor
que en los meses anteriores, ya que
rebotd un 1,9%. A pesar de ello, se
situaba un -8,6% por debajo del nivel
de diciembre de 2020, y un -6,6%
por debajo del promedio de 2019
(venia del -8,3% en julio). Por ramas,
hay que desfacar la fuerte mejora de
maquinaria y equipo (/,0% respecto
a la media de 2019 desde -9,9%
en julio) y el nofable crecimiento en
productos quimicos y farmacéuticos
(6,3%), ademds de la menor caida
de material de transporte (-17,5%
desde -37,9%). Empeoraron alimen-
facién y bebidas (-4,1%), papel y
artes gréficas (-2,1%), energia (-1,1%)
y material y equipo eléctrico (-0,3%).

En cualquier caso, el dato de agosto
no es el mas representativo para el
sector. Si tomamos los datos acu-
mulados de enero a agosto, la pro-
duccién industrial  aragonesa  caia
un -5,7% respecto al promedio de

2019, cuando en el cuarto trimestre
de 2020 habia conseguido crecer
un O,5%. Por ramas de actividad, la
mayor parte de este deferioro pro-
viene de la produccién de material
de transporte, que de enero a agosto
de 2021 caia un -22,9% respecto
al promedio de 2019 cuando en el
cuarto trimestre de 2020 crecia un
12,4%. También ha empeorado la
produccién de papel y artes gréficas
[-1,2% de enero a agosto y 2,9% en
el cuarfo frimestre de 2020) y crecen
menos sectores de tamafio mds redu-
cido como plésticos y caucho (8,6%
desde 18,9%) y las industrias extracti-
vas (4,4% desde 12,7%). El sector en
el que mds crecia la produccion de
enero a agosto respecto a 2019 era
el de muebles y ofras manufacturas
(8,8%), y entre los de mayor tamario
destacaban energia (5,2%), material
y equipo eléctrico (3,7%) vy quimica
y producfos farmacéuticos (3,6%). En
sentido contrario, ademds de material
de fransporte, se registraban impor-
fontes cafdas de la produccion en
textil (-23,0%), moquinaria y equipo
[-14,8%) y mefalurgia (6,8%).

la recuperacion del sector inmobilia-
rio también estd siendo muy intensa
en Aragén. Si atendemos a los datos
del Consejo General del Notariado,
las compraventas de viviendas de
enero a agosfo de 2021 se situaban
en 11.149, un 48,9% mdés que en
el mismo periodo de 2020 vy, sobre

La produccion industriall caialun -5/775 de enero)a agosto de 2021 respectoalla

medialde 2019;

Lal cifral de negocios del sector; serviciosi caia un -1,6%) de enero)alagosto respecto a

la-media' de' 2019;

Lasiventas de viviendas crecian|un| 13,29 de enero)alagosto respecto al mismo
periodo de 2019.

Los visados de obranueva crecianiuni 34,29 de enero a julio respecto al mismo

periodo de 2019;
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Variaciéon de la produccion respecto al promedio de 2019

Muebles, otras manufacturas y reparacion

Caucho y plasticos

Energia

Extractivas

Material y equipo eléctrico

Quimica y p. farmacéuticos

Papel, artes graficas

Productos minerales no metélicos

Madera y corcho

Alimentacion y bebidas

TOTAL

Metalurgia

Maquinaria y equipo

Material de transporte

Textil, confeccién, cuero y calzado

FUENTE: IAEST, elaboracién propia

fodo, un 13,2% mas que en el mismo
periodo de 2019 (similar al 13,8%
del conjunto de Espaiial). Si atende-
mos a los dafos acumulados en doce
meses, se vendieron hasta agosto
17.296 viviendas, lo que supera
en un 10,4% el maximo de ciclo
alcanzado en mayo de 2019. los
datos de compraventas que ofrece
el INE partiendo de las series de los
registradores de la propiedad que,
por definicién, son algo inferiores
y retardadas respecto a las de los
nofarios, presentan un crecimiento del
10,1% de enero a agosfo respecto
al mismo periodo de 2019 (frente a
un 5,1% en Espafia). Si atendemos
a la financiacién, el nimero de hipo-
fecas sobre viviendas concedidas de
enero a agosfo alcanzéd en Aragén

ECONOMIA ARAGONESA >

-50% -40% -30% -20% -10%

B ene-ago 2021

las 7.148 por un importe de 776,6
Mn€, lo que implica un importe
medio de 108.956€. los incremen-
fos respecto al mismo periodo de
2019 son del 10,9% en el nimero de
hipotecas (8,5% en Espaiia), 5,0% en
el importe medio (9,8% en Esparia) y
18,0% en el importe total concedido
(19,1% en Espaal.

los precios de la vivienda crecen,
reflejando el dinamismo del sector,
si atendemos a los datos del INE
que se basan en las fransacciones
recogidas por los registradores de la
propiedad. En el segundo frimestre
del afio pasaron a crecer un 2,5%
inferanual, acelerdndose desde el
minimo del 1,1% alcanzado en el
cuarfo frimestre de 2020. A diferen-
cia de lo sucedido en el conjunto

0% 10% 20% 30%

4T 2020

La recuperaciéon de

las compraventas de
viviendas también ha
sido muy intensa en
Aragén. Se superan
ampliamente los
maximos del ciclo
anterior a la pandemia,
algo que también sucede
con la concesién de
hipotecas.
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Compraventa de viviendas acumulada en 12 meses
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Evoluciéon del precio de la vivienda en Aragén
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de Espafia, el crecimiento es inferior
en las viviendas nuevas (2,0%) que
en las de segunda mano (2,7%). En
Espafia los incrementos son del 6,0%
y el 2,9% respectivamente, y el 3,3%
para el total. la serie del Ministerio
de Transportes, Movilidad y Agenda
Urbana (MITMA), basada en tasacio-
nes, sigue siendo mucho mds estable.
Segin la misma, en el segundo frimes-
fre el precio del mefro cuadrado de
la vivienda libre en Aragon alcanza-
ria los 1.195€, apenas un 3,7% por
encima de los minimos del ciclo, y un
-30,1% por debajo de los méximos
de la burbuja inmobiliaria (en Esparia
creceria un 13,3% vy esfaria un
21,5% por debajo del maximo his-
trico). En lo que respecta a la oferta
de vivienda, el nimero de visados de
obra nueva se ha recuperado en Ara-
gon mas rapido que en el conjunto
de Espafia. De enero a julio crecia
un 44,6% respecto al mismo periodo
de 2020 y un 34,2% respecto al de
2019, mientras que en Espaia cre-
cen un 25,5% respecto a 2020 pero
estan un -10,9% por debajo de los de
2019. En doce meses se han conce-
dido 2.719 visados de obra nueva,
un volumen no visto desde comienzos

de 2019.

Segin los datos de la Encuesta de
Poblacién Activa (EPA], que aporta
el INE; la recuperacién del empleo
en Aragén estarfa siendo nofable,
pero sin que se hayan alcanzado
los registros previos a la pandemia.
la ocupacién en el fercer frimestre

Indicadores econémicos

de 2021 se situaria en 589.000
personas, -6.000 menos que en el
mismo periodo de 2019 (-1,0%). En
el lado positivo hay que sefialar que
la taso de paro ha bajado intensa-
mente vy se situd en el fercer trimestre
en su nivel mds bajo desde 2008:
el 8,8%, -0,9 puntos porcentuales por
debajo de la tasa del mismo periodo
de 2019 y -5,8 puntos porcentuales
por debajo de la media nacional, la
mayor diferencia desde el fercer fri-
mestre de 2017, siendo, ademds, la
regién con una menor fasa de paro
entre las 17 comunidades auténomas
de nuestro pafs. Como veiamos, esta
reduccién de la fasa de paro no ha
venido por el aumento de la ocupa-
cién, sino por la bajada del nimero
de parados [-7.100 respecto al fercer
frimestre de 2019, hasta 56.800) y
de la poblacion activa, que cae un
2,0% respecto al tercer frimestre de
2019 cuando en Espafia aumenta un
1,6% en el mismo periodo.

Si- tomamos los dafos de las afilia-
ciones medias a la seguridad social,
la evolucién del mercado laboral es
algo mas positiva, si bien, la mejora
parecié paralizarse durante algunos
meses y es algo inferior a la del tofal
nacional. Respecfo al mismo mes
de 2019, el nimero de dofiliados a
la seguridad social aumentaba un
0,7% en octubre (1,4% en Espaia)
para situarse en 583.000 personas
de media en el mes. Por ramas de
actividad, si comparamos el nimero
de dfiliados de octubre de 2021

ECONOMIA ARAGONESA >

Los precios de la vivienda
vuelven a crecer,

aungue menos que en

el conjunto de Espaiia.

La recuperacion de los
visados de obra nueva ha
sido mucho mas intensa.

La evolucion del mercado
laboral es positiva,
aunque no tanto como
en el conjunto de Espaiia.
Segun los datos de la
EPA, en el tercer trimestre
no se habia recuperado
el nomero de ocupados
de 2019. La tasa de paro,
eso si, era la mas baja
por CC.AA.

Los datos de dfiliados a
la seguridad social son
algo mejores que los de
la EPA y ya se supera el
volumen de empleo de
2019, si bien, la mejora
ha tenido meses de
interrupcion y es algo
menor a la del conjunto
de Espaiia.

Lalocupacion| caia un -1,0% interanual en el fercer frimestre respecto altercer
frimestre de 2019 mientras que lasiafiliaciones a la seguridad social eran en|octubre
un 0,795 superiores allas del'mismo mes de 2019,

La tasa de paro)se situo en ell 8,87 en) el tercer'trimestre de 2021

EIlIPC cayo se acelero hasta el 4,49 interanual en|septiembre; la tasa subyacente
crecialun mds modesto; 1,19
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Tasa de paro

30

25
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sep-07 sep-09

FUENTE: Datasfream, elaboracion propia

La aceleracién del IPC

ha sido inusualmente
rapida y no parece
haber finalizado. La tasa
subyacente crece de
forma mas moderada
pero tiende al alza.
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sep-11 sep-13

sep-15

—Espana Aragén

con el del mismo mes de 2019, ha
aumentado la ocupacién en admi-
nistracién publica (2.200), servicios
administrativos ~ {1.750),  sanidad
(1.750), informacién y comunicacio-
nes (1.000] o servicios profesionales
(900). En términos porcentuales, el
mayor aumento es el de informacién
y comunicaciones (?,6%). En sentido
confrario, aln se desiruye empleo
en comercio [-800), ofros servicios
[-1.000] vy, sobre todo, hosfeleria vy
restauracion [2.500), aunque en
esfe Olfimo mejora, ya que en junio
perdia -5.000 empleos y en marzo
-7.100. También la construccion pre-
senta una tendencia ascendente y ha
pasado de destruir empleo o crear
algo més de 600 en octubre, algo
que fambién sucede en transporte y
almacenamiento (de -350 a cerca de
500). lo opuesto ocurre en la indus-
fria, que creaba algo mas de 1.000

sep-17

sep-19 sep-21

empleos a principios de afio y perdia
-500 en octubre. También ha perdido
fuerza el empleo en sanidad que
aumentaba en cerca de 5.500 traba-
jadores en febrero respecto al mismo
mes de 2019 y en octubre lo hacia
en menos de 2.000. Por ofra parte,
el nimero de trabojadores en ERTE se
ha estancado en los Ultimos meses y
apenas se redujo en octubre en 170
personas, hasta 4.670 (un 0,8% de
los dfiliados que habia antes de la
pandemia.

la aceleracién de los precios también
ha sido muy infensa en Aragén. En
septiembre, el IPC crecia un 4,4%
inferanual, la tasa mas elevada
desde 2008, vy el dato preliminar de
octubre publicado para el conjunto
de Espafic apunta a una acelera-
cién adicional. la fasa subyacente
confinia  presentando  incrementos
moderados (1,1% inferanual en sep-



Variacion del empleo de octubre de 2019 a octubre de 2021

Administracion publica

S. administrativos

Sanidad

Informacion y comunicaciones
S. Profesionales y cientificos
Educacion

Construccion

Transporte y almacenamiento
Agricultura y ganaderfa
Servicios inmobiliarios
Industrias extractivasl
Servicios de entretenimiento
Suministro de energia
Suministro de agua

Trabajo en el hogar

Servicios financieros

Industria manufacturera
Comercio

Otros servicios

Hostelerfa

-3000

-2000 -1000 0

FUENTE: Ministerio de inclusién, seguridad social y migraciones, elaboracién propia

tiembre), pero la fendencia es ascen-
dente. Ambas fasas superan la media
nacional: el IPC en cuafro décimas vy
el indice subyacente en una.

Por grupos de consumo, al igual que
sucede en el resfo de Espaia, las pre-
siones inflacionistas estén por ahora
muy concenfradas en los precios de
la vivienda, que incluyen la electrici-
dad (15,6% inferanual en septiembre)
y en los del fransporte (10,2%), los
partidas mds ligadas a los precios
energéficos. No obsfante, la fenden-
cia al alza parece generalizada,
en parte por los efectos de segunda
ronda, al trasladarse a ofros sectores
el encarecimiento de los insumos.

los precios de restaurantes, hoteles y
cafés ya crecian en Aragén un 2,0%
inferanual en septiembre, la misma
fasa que alimentos y bebidas no alco-
holicas, mientras que la nica partida
de consumo claramente deflacionista
era la de comunicaciones (-2,8%). En
cuanto a las diferencias respecto al
conjunto de Espafa, crecen mds en
Aragén los precios de la mayoria de
los grupos de consumo, en particular
los de ensefianza (1,3% vs O,0%),
vivienda, agua, electricidad y gas
(15,6% vs. 14,5%) y hoteles, restau-
rantes y cafés (2,0% vs. 1,4%), mien-
fras que crecen menos los precios de
ocio y cultura (-0, 1% vs. 0,9%) y sani-
dad (0,3% vs. 0,8%).
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2000 3000

La inflacién sigue muy
concentrada en las
ramas de consumo

mas afectadas por los
precios de la energia y
la electricidad, si bien,
es probable que veamos
efectos de segunda
ronda.
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IPC de Aragén - tasa interanual
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—— Subyacente Global
FUENTE: INE, Datastream, elaboracién propia
Crecimiento anual del IPC
septiembre de 2021
Vivienda, agua, electricidad, gas
Transporte
indice general
Restaurantes y hoteles
Alimentos y bebidas no alcohdlicas
Otros bienes y servicios
Ensefanza
Vestido y calzado
Muebles, articulos del hogar
Sanidad
Ocio y cultura
Bebidas alcohdlicas y tabaco
Comunicaciones
-'5 O 5 1'0 1'5 Zb
Aragon M Espana

FUENTE: INE, elaboracién propia
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Conclusiones y proyecciones

la recuperacion de la economia se
ha consolidado gracias al relafivo
control de la pandemia y a elimina-
cién de las restricciones. No obs-
fanfe, lo que se planfeaba como un
periodo apacible de fuerte creci-
mienfo, en buena parfe automdtico
por el mero efecfo reapertura, estd
siendo mas turbulento de lo previsfo.
El reforno de la demanda ha supe-
rado las expectativas y la oferta de
algunos productos no estaba prepa-
rada para satisfacerla. Esta situacién
ha provocado refrasos en los tiempos
de enfrega, problemas de suministro
y, sobre fodo, subidas de precios.

En el caso de Espaiia y Aragén hay
que afadir que, el bajo punto de par-
tida fras una caflda de lo produccion
mas grave que en el conjunio de la
Zona Euro y de los paises avanzados,
nos hacia esperar una convergencia
en 2021 conforme se retomara lo
actividad de los secfores més afecta-
dos por la pandemia, pues considera-
mos que los dafios sobre los mismos
no son estructurales (a diferencia con
lo ocurrido con la crisis de 2008-
2013). Sin embargo, con los datos
de PB publicados hasta la fecha,
esfa convergencia no se estd produ-
ciendo, aunque hay que matizar que
ofros registros como la facturacion
empresarial, la evolucion del sector
inmobiliario o, sobre todo, el empleo,
parecen indicar que la situacion de la
economia espariola es mas favorable
de lo que las cifras de PIB nos dicen.

los datos de Aragén han resultado
algo decepcionantes fras la infensa
mejora del tercer frimestre de 2020.
Las restricciones de movilidad y acfivi-
dad del ofofio y el inviemo provoca-
ron que se refrasase la recuperacion
y, en los Oltimos meses, la coyuntura
de la economio aragonesa se ha
visto particularmente afectada por los
problemas globales de suministro. Las
paradas de produccion en la indus-
tria, sobre fodo automovilistica, ante
la escasez de microchips, han sido
mds dafinas que en el conjunto de
Espaiia por el mayor peso de los sec-
fores més afectados en el sistema pro-
ductivo. La repercusién es muy visible
en las exportaciones, ya que un fercio
provenian de la automocién.

Otro factor que ha sorprendido nega-
fivamente en la inusual recuperacion
de lo inusual crisis pandémica es
la aceleracion de los precios, muy
ligada al encarecimiento de la ener-
gia vy la electricidad. Al trafarse de
productos de primera necesidad, con
una demanda muy ineldstica, defraen
consumo de ofros bienes y servicios
y amenazan los margenes de las
empresas que no puedan frasladar
a los precios finales la subida de los
precios de sus insumos.

Por estos motivos, fras el incremento
del optimismo en los meses anteriores,
que provocd revisiones generalizadas
al alza de las previsiones hasta el mes
de septiembre, el ajuste actual tiene
que se a la baja. El ejercicio se ha
visto dificuliado por la poco habitual
incertidumbre que existe sobre los
datos de PIB tras la abrupta revision
de los datos del segundo trimestre y
feniendo en cuenfa que todavia no
existe un dato oficial de PIB para
Aragén en 2020. Estimamos un creci-
miento de la economia espariola del
5,1% en 2021 y uno del 4,6% para
Aragén. El mejor punto de partida fras
caer menos en 2019 précticamente
se habria extinguido por los proble-
mas referidos en la indusfria y en las
exportaciones.  Consideramos  que
las carencias de suministros, aunque
duren més de lo deseable para las
empresas y para los consumidores,
se irdn resolviendo conforme avance
2022, lo que permitiia un creci-
miento de Aragén del 7,4%, ligera-
mente superior a la media espariola
del 7,2%, situacion que se repetiria en
2023, con un crecimiento del 4,7%
en Aragon y del 4,0% en Espaiia.

Con todo, hay que valorar la rapidez
de la recuperacion fras la profunda
crisis del afio pasado, a pesar de
las turbulencias que se estén produ-
ciendo mientras la economia mundial
se reajusta a las nuevas condiciones
postpandémicas, y hay que seguir
frabajando para culminar la recupe-
racion de los sectores més rezagados
mientras se sigue invirfiendo, con la
ayuda de los fondos europeos, en
ramas de actividad con potencial
para mejorar las condiciones de vida
de nuestra regién en el futuro.
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Crecimiento anual del PIB

2020 | 2021 | 2022 | 2023

Aragén  -10,4%  4,6%  74%  47%
Espaiia  -10,8%  5,1%  7,2%  4,0%
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Evolucién ventas minoristas
(tasa interanual)

Baleares

Madrid

Cantabria

C. Valenciana
Cataluna

TOTAL NACIONAL
Andalucia

Galicia

Aragén

Murcia

Pais Vasco

Castilla - La Mancha
Navarra

Castillay Ledn

La Rioja

Asturias
Extremadura

Canarias

FUENTE: Instituto Nacional de Estadistica (INE)

Compraventa de viviendas
(variacién interanual %)

La Rioja

Madrid

C. Valenciana
Andalucia
Catalufa

Galicia

Castilla - La Mancha
Navarra

TOTAL NACIONAL
Castillay Leon
Murcia

Baleares

Aragén

Canarias

Asturias
Extremadura
Cantabria

Pais Vasco

FUENTE: Instituto Nacional de Estadistica (INE)

72

ECONOMIA ARAGONESA | NOVIEMBRE 2021

M acumulado enero-ago 2021

reales
34 13,1
a5 sss—— 8,9
51 |———— 8,7
91 Ess——— 85
68 |[e———— 84
83 ——— 7,6
25 73
6.2 4
73 v
35 ——— 6,7
32 |—— 63
61 —— 55
44 5,4
4 —— 5
6,4 &3
15 32
-20 -15 -10 -5 0 5 10 15
M acumulado enero-septiembre 2021 acumulado 2020
] 84,8%
-12,7% v
19,8% _ 77,3%
21,3% 72,0%
16,4% | 67,0%
19,3% 65,5%
12,2% [ 60,7%
-11,0% 58,2%
16,7% 58,0%
17.3% 57,9%
11,2% 55,8%
11,2% 54,5%
23,6% 46,3%
12.8% 26,6%
21,7% 21,8%
9.1% [——— 21,3%
31% [——— 21,0%
1% [— 20,0%
-14,8% F 8o
-40% -20% 0% 20% 40% 60% 80% 100%

acumulado 2020



ECONOMIA ARAGONESA >

Aragon

Pais Vasco
Cantabria
Castillay Leon
Galicia

Baleares

Navarra

Cataluna

Madrid

La Rioja

Asturias

TOTAL NACIONAL
Murcia

Castilla - La Mancha
C. Valenciana
Extremadura
Andalucia

Canarias

FUENTE: Insfituto Nacional de Estadistica (INE)

Asturias

Cantabria

Galicia

Navarra
Extremadura

Pais Vasco
Cataluna
Castillay Ledn

C. Valenciana

La Rioja

TOTAL NACIONAL
Aragén

Baleares

Madrid

Castilla - La Mancha
Andalucia
Canarias

Murcia

FUENTE: Instituto Nacional de Estadistica (INE)
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Cifra de negocios del sector servicios
(tasa interanual)

25,7
23,4
22,6

Asturias 23
Cantabria 11,3
Andalucia 13,5
Pais Vasco 124 20,8

Navarra 10,2 20,0
Catalufa 15,6 19.4

Murcia 2,4
Galicia 13,6
TOTAL NACIONAL 156

Castilla - La Mancha 9,7 [r—— 15,7

—— 14,0

Castillay Ledn 10,5
Aragén 111 13,8
Extremadura 55 13,6
C. Valenciana 11,0 12,2
Madrid 183 10,9
Baleares -37,8 7,7
Canarias 29,9 4,8
La Rioja 96 2,1

-50,0 -40,0 -30,0 -20,0 -10,0 0,0 10,0 20,0 30,0

I acumulado enero-agosto 2021 acumulado

FUENTE: Instituto Nacional de Estadistica (INE)

Deuda/PIB de las comunidades auténomas %
(T2 2021)

Canarias 15,0%
Madrid 15,7%
Pais Vasco 16,6%
Navarra 18,5%
Galicia 20,1%

La Rioja 20,5%
Asturias 22,0%
Andalucia 23,0%

Castillay Ledn 23,8%
Aragén —— 25,3%

Cantabria
Total Nacional
Extremadura
Baleares
Murcia

Cataluna

Castilla - La...

Valencia

FUENTE: Banco de Espafia

26,7%
26,9%
27,6%
29,7%
37,0%
37,1%
39,2%

47,8%

0,0% 10,0% 20,0% 30,0% 40,0% 50,0% 60,0%

Este informe ha sido elaborado con datos a cierre del miércoles, 3 de noviembre de 2021
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Agregados macroeconémicos
de la Economia Aragonesa

Agregados macroeconémicos de la Economia Aragonesa
(Variacién interanual)

0n 1 TRIM 2 TRIM 3 TRIM 4 TRIM 1 TRIM 2 TRIM 3 TRIM 4 TRIM 1 TRIM 2 TRIM 3 TRIM
Evolucion del PIB

19 19 19 19 20 20 20 20 21 21 21

PBTOTAL  Aragon 2,0 1,7 1,5 1.4 -4,7 21,5 7,5 7.8 Y7 17,8 1,4
Esparfia 2,4 2,2 2,0 1,7 4,3 21,5 8,7 8,8 4,2 17,5 2,7

Zona Euro 1,9 1,5 1,8 1,2 -3,0 -14,5 -4,0 -4,4 -1,2 14,2 3,7

Fuente: Datastream y AIREF
*Estimacion de AIREF

Producto Interior Bruto a precios de mercado Afio 2000 (Millones de euros)

Aragoén Espaiia
Valor Estructura Valor Estructura
Agricultura 1.108.576 5,52% 24.264.000 3,75%
Energia y mineria 749.620 3,73% 16.490.000 2,55%
Industria manufacturera 4.081.522 20,33% 105.163.000 16,23%
Construccién 1.663.846 8,29% 59.546.000 9,19%
Comercio, fransporte y hosteleria 3.771.552 18,79% 140.160.000 21,63%
Informacién y comunicaciones 711.942 3,55% 26.063.000 4,02%
Servicios financieras y de seguros 800.168 3,99% 25.504.000 3,94%
Servicios inmobiliarios 844.131 4.21% 36.668.000 5,66%
Servicios profesionales y administrativos 892.447 4,45% 37.611.000 581%
Administracién publica ; educacién y sanidad 2.985.585 14,87% 93.974.000 14,51%
Actividades recreativas y ofros servicios 638.521 3,18% 23.545.000 3,63%
Impuestos netos sobre los productos 1.823.682 9,09% 58.863.000 9 .09%
ROD IO I ROR BRUTO A 20.071.592 100,00% 647.851.000 100,00%

FUENTE: Confabilidad Regional de Espaiia (INE)

PIB Ao 2000 (Aragon)

Agricultura B Energio y minerio
B Industric manutacturera B Construccion
B Comercic, kansporte y hesteleria B Informecién y comunicaciones

W Actividodes recreativas y oltos senvicios
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PIB Ao 2000 (Espaiia)

2,55% Agricullora B Energio y minerio
W Indusfric manufacturera B Censtruccion
B Comercio, transporte y hosteleria M Informacién y comunicaciones
B Senvicios finoncieras y de seguros B Senvicics inmobiliarios
W Servicios profesionales y administratives Administracién poblica ; educacién y sanidad

B Actividodes reciealivas v olios senvicios

Producto Interior Bruto a precios de mercado Afio 2010 (Millones de euros)

Aragén Espaiia
Valor Estructura Valor Estructura
Agricultura 1.639.995 4,85% 26.079.000 2,43%
Energia y mineria 1.618.956 4,79% 38.614.000 3,60%
Industria manufacturera 5.134.895 15,18% 122.263.000 11,40%
Consfruccién 2.880.102 8,51% 87.560.000 8,16%
Comercio, fransporte y hosteleria 6.126.649 18,11% 220.256.000 20,53%
Informacién y comunicaciones 756.292 2,24% 39.429.000 3,68%
Servicios financieras y de seguros 1.192.027 3,52% 41.281.000 3,85%
Servicios inmobiliarios 3.092.312 9.14% 107.047.000 9 98%
Servicios profesionales y administrativos 1.537.868 4,55% 74.092.000 6,91%
Administracién publica ; educacién y sanidad 5.974.085 17.66% 183.532.000 17.11%
Actividades recreativas y ofros servicios 1.124.925 3,33% 45.326.000 4,23%
Impuestos netos sobre los productos 2.750.889 8,13% 87.230.000 8,13%
I IR OR SRUTO A 33.828.995 100,00% 1.072.709.000 100,00%
FUENTE: Contabilidad Regional de Esparia (INE)
PIB Ao 2010 (Aragon) PIB Aiio 2010 (Espaiia)
o e 15,18% 2% 3 e0m

7%

3.52% 2 249 8.51% 3.85% 3,68%
20,53%
18,11%
Agricullura W Servicios financieras y de seguros
M Energia y mineria B Servicios inmobiliarios
W Industria manufacturera B Semvicios profesionales v administratives
B Conshuccion Adminisiracion piblico ; educacidn y sanidod
B Comercio, ransporte y hosteleria B Actividades recreativas y ofros servicios
W Informacidn ¥ comunicaciones B Impuestos netos sobre los producios
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Producto Interior Bruto a precios de mercado Afio 2019 (Millones de euros)

Aragén
Valor
Agricultura 2.029.040
Energia y mineria 1.328.269
Industria manufacturera 6.146.303
Construccion 2.245.186
Comercio, fransporte y hosteleria 7127773
Informacién y comunicaciones 693.877
Servicios financieras y de seguros 1.240.528
Servicios inmobiliarios 3.704.032
Servicios profesionales y administrativos 2.059.394
Administracién poblica ; educacién y sanidad 6.533.878
Actividades recreativas y ofros servicios 1.397.294
Impuestos netos sobre los productos 3.537.997
oo o
FUENTE: Contabilidad Regional de Espaiia (INE)
PIB Afio 2019 (Aragén)
5,33% AR e
5, Q0%

B, 74%

Agriculture
Energia y mineria
Industria manufacturera

Construccion

Informacian y comunicaciones

Comercio, ansporte v hosteleria

Espaiia
Estructura Valor Estructura

5,33% 32.550.000 2,61%
3,49% 43.397.000 3,49%
16,16% 138.899.000 11,16%
5,90% 72.608.000 5,83%
18,74% 265.698.000 21,35%
1,82% 42.480.000 3,41%
3,26% 43.364.000 3,48%
9,74% 130.223.000 10,46%
541% 102.353.000 8,22%
17,17% 203.172.000 16,32%
3,67% 54.266.000 4,36%
9,30% 115.762.000 9,30%
100,00% 1.244.772.000 100,00%

PIB Ao 2019 (Espaia)

2,61%

3.49%

1,16%

5,83%

3,48% 3,41%

Servicios financieras y de seguros
Servicios inmobiliarios

Senvicios profesionales y adminiskativas

Administracion pdblica ; educacion y sanidad

Actividades recreativas v ofros senvicios

mpuestos netos sobre los productos
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PIB Per Capita

Aragén Espaiia

2000 16.716 15.975
2001 17.934 17.196
2002 19.193 18.095
2003 20.282 19.013
2004 21.405 20.053
2005 22.680 21.239
2006 24.239 22.629
2007 25.855 23.776
2008 26.296 24.129
2009 24.965 23.062
2010 25.173 23.038
2011 24.819 22.761
2012 23.840 22.048
2013 24.041 21.899
2014 24.308 22.218
2015 24.874 23.219
2016 25.985 23.979
2017 27.087 24.969
2018 28.007 25.771
2019 28.727 26.426
Fuente: INE

Posicion relativa de Aragon con respecto a Espaiia

Participacion en la Participacion en el Participacion en el Diferencia en euros PIB per
poblacién nacional empleo nacional P.I.B nacional capita (Aragén vs. Espaiia)
2000 2,94 3,15 3,16 741
2001 2,95 3,12 SAIES 738
2002 2,95 3,12 3,06 1.098
2003 2,93 3,06 3,07 1.269
2004 2,91 3,07 3,10 1.352
2005 2,90 2,99 3,14 1.441
2006 2,89 2,74 3,15 1.610
2007 2,89 3,00 3,16 2.079
2008 2,90 3,02 3,16 2.167
2009 2,90 3,04 3,16 1.903
2010 2,89 2,87 3,18 2.135
2011 2,87 2,97 3,17 2.058
2012 2,87 3,16 3,12 1.792
2013 2,86 3,01 3,18 2.142
2014 2,86 3,00 3,16 2.090
2015 2,86 3,03 SAIIS 1.655
2016 2,84 3,03 3,11 2.006
2017 2,83 3,01 3,10 2.118
2018 2,81 2,97 3,12 2.236
2019 2,81 2,97 3,11 2.301
2020 2,81 2,97 ND ND
FUENTE: INE
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Crecimiento
de la Economia Aragonesa
por el lado de la Demanda

Demanda interna

(Variacién interanual) 1TRIM19 2TRIM19 3TRIM19 4TRIM19 1TRIM20 2TRIM20 3TRIM20 4TRIM20 1TRIM21 2TRIM 21
Consumo Privado Aragén 1,2 0,1 0,6 0,7 -5,8 21,3 -8,2 -8,5 -4,0 17,5
Esparia 1,1 0,4 1,2 1,0 5,1 24,5 9,0 -10,1 6,2 23,4
Consumo Publico Aragén 1,2 2,0 1,5 2,3 2.3 0,6 1.4 1.7 4,3 4,6
Espaiia 2,2 2,4 2,2 2,6 2,2 2,7 3,6 4,7 3,8 3,9
Zsug Blenes ez Argen 2,4 2,1 1,6 64 372 56 2,2 67 529
Espafia 10,1 0,9 54 3,6 7,1 -32,2 7,1 2,3 8,6 44,4
F.B.C.F Construccién Aragén 3,1 0,9 0,7 -1,0 -4,8 22,6 -3,5 5,6 -11,0 8,0
Esparia 5,3 2,7 0,9 2,2 -1,4 20,3 7,8 -8,8 9,6 9,2

Fuente: INE e IAEST

% Variacién interanual

Indicadores de la Demanda FUENTE UNIDAD ARAGON ESPANA
Consumo

Produccién de bienes de consumo (*)  INE/IAEST Indice ene-ago 2021 89,965 4,3 3,8
Importacion de bienes de consumo ICEX Mill. de euros ene-ago 2021 2.465 20,0 12,4
Matriculacién de turismos DGT/IAEST Turismos enesep 2021 14.605 10,4 8,8
Ventas minoristas INE Indice (Base 2015) ene-ago 2021 Q7,3 -3,8 0,9
Inversién

Produccion de bienes de equipo (*)  INE Indice ene-ago 2021 112,6 7.1 1,2
'y”}zg:(‘jlgg‘”o productos indusiriales -y Mill. de euros  ene-ago 2021 4.848 27.8 25,8
Matriculaciones vehiculos de carga  DGT/IAEST Vehiculos enesep 2021 2.842 16,1 21,9
Venta de viviendas INE N° Transacciones  ene-ago 2021 Q.939 38,3 37,2

(*) IPl. BASE 2010
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Evolucién del sector exterior

Demanda externa

Variacion interanual acumulada (%) 1IT19 2T19 3T19 4T19 1T20 2T20 3T20 4720 1T21 2T21
Exportaciones de bienes y servicios  Aragén 8,2 2,6 6,0 6,0 3,7 -40,1 -6,5 -6,2 4,1 43,1
Esparia 1,1 3,2 2,7 2,1 7,1 38,3 -197  -153 7,3 38,9
Importaciones de bienes y servicios  Aragén 4,5 8,7 3,1 0,4 4.7 -40,7 -3,8 2,1 -10,8 53,2
Espaiia 0,8 0,1 2,0 0,3 5,1 31,6 -14,5 9.5 3,9 38,4

Fuente: INE e IAEST

% Variacién interanual

Aragén Espaiha
Exportaciones de bienes ICEX Mill. de euros eneago 21 9.429 15,6 22,1
Agroalimentarios ICEX Mill. de euros eneago 21 1.805 11,3 9,9
Bebidas ICEX Mill. de euros eneago 21 74 10,3 13,5
Bienes de consumo ICEX Mill. de euros eneago 21 1.918 32,1 22,0
Productos industriales y tecnologia ICEX Mill. de euros eneago 21 13.390 15,6 25,9
Importaciones de bienes ICEX Mill. de euros ene-ago 21 7.884 23,0 21,6
Agroalimentarios ICEX Mill. de euros eneago 21 562 1,6 9.3
Bebidas ICEX Mill. de euros ene-ago 21 9 16,3 Q.7
Bienes de consumo ICEX Mill. de euros eneago 21 2.465 20,0 12,4
Productos industriales y tecnologia ICEX Mill. de euros eneago 21 4.848 27,8 25,8
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Evolucién de la balanza comercial en Aragén
(Cifras en millones de euros)

Exportaciones Importaciones e

y expediciones introducciones Tasa
(Mill. euros) (Mill. euros) Saldo cobertura %
1991 2.012 1.274 738 157,9%
1992 2.142 1.662 480 128,9%
1993 2.578 2.184 394 118,0%
1994 3.542 2.923 618 121,1%
1995 4.214 3.396 818 124,1%
1996 4.358 3.523 835 123,7%
1997 4.881 3.965 Q16 123,1%
1998 5.021 4.349 672 115,5%
1999 4.815 4.846 -31 99,4%
2000 5.044 5.107 64 98,8%
2001 5.441 5.288 153 102,9%
2002 5.565 5.331 234 104,4%
2003 6.868 6.067 801 113,2%
2004 7.031 6.575 456 106,9%
2005 7.118 7.093 25 100,4%
2006 7.424 8.214 790 90,4%
2007 8.753 9.048 294 96,7%
2008 8.483 8.054 429 105,3%
2009 7.100 6.136 Q64 115,7%
2010 8.435 7.090 1.345 119,0%
2011 9.209 7.988 1.220 115,3%
2012 8.792 6.824 1.968 128,8%
2013 8.867 6.966 1.901 127,3%
2014 9.382 8.553 829 109,7%
2015 10.571 10.271 300 102,9%
2016 10.895 10.407 488 104,7%
2017 11.801 10.910 891 108,2%
2018 12.656 11.898 758 106,4%
2019 13.371 11.513 1.858 116,1%
2020 13.390 10.468 2.922 127,9%

FUENTE: Ministerio de Industria, Comercio y Turismo
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Crecimiento
de la Economia Aragonesa
por el lado de la Oferta

Oferta
(Variacién interanual) 1 TRIM 2 TRIM 3 TRIM 4 TRIM 1 TRIM 2 TRIM 3 TRIM 4 TRIM 1 TRIM 2 TRIM
19 19 19 19 20 20 20 20 21 21

V.A.B Agrario Aragon 04 3,1 0,1 -3,6 2,7 6,9 3.7 8,9 -1,1 -4,8
Esparia 0,7 -4,4 0,0 5,3 0,2 6,7 3,1 7,3 2,5 6,7

V.A.B Indusfria manufacturera  Aragén 0,7 0,7 2,7 2,0 -3,6 -30,1 4,1 3,7 0,1 28,3
Espafia 0,3 0,7 1,9 2,0 7,0 29,2 6,9 5,3 0,6 29,2

V.A.B Construccién Aragon 4,9 2,9 -1,8 1,7 -10,8 -28,3 5,4 9,5 -8,6 12,5
Esparia 6,7 5,8 3,2 1.7 2,9 25,1 7,4 9.6 -10,7 11,7

V.A.B Servicios Aragon 2,4 1,8 1,4 2,0 3,9 -19,9 7.9 -8,3 8,2 16,8
Esparia 2,5 2,4 1,9 2,2 4,1 21,8 9,8 -10,3 5,0 17,6

FUENTE: INE e IAEST

% Variacion interanual

Indicadores de la Oferta Aragén Espaiia
Industria
Cifra de negocios de la industfria IAEST/INE Indice ene-ago 2021 87,1 12,1 14,1
Indice de Produccién Industrial (*) IAEST/INE Indice ene-ago 2021 99,95 6,9 1.8
Construccion
Licitacion Oficial (Admén. Poblicas) M?° Fomento Millones de euros  ene-ago 2021 256 27,7 89,1
Visados direccion de obra M?° Fomento Viviendas ene-jul 2021 445 31,7 35,1
Certificaciones de fin de obra M?° Fomento Viviendas ene-jul 2021 427 9,8 22,5
Servicios
Cifra de negocios de servicios IAEST/INE Indice enesep 2021 1151 14,4 14,0
Tréfico Aéreo de Pasajeros AENA Personas enesep 2021 171.626 10,8 18,0
Tréfico Aéreo de Mercancias AENA Miles de TN enesep 2021 137.805 43,3 27,2
Tréfico Carretera de Mercancias M® Fomento Miles de TN ene-jun 2021 56.921 16,4 15,0
Pernoctaciones est. Hoteleros INE Pernoctaciones enesep 2021 2.607.624 19,0 48,5
- Esparioles INE Pernoctaciones enesep 2021 2.233.390 19,8 57,4
- Extranjeros INE Pernoctaciones enesep 2021 374.234 14,8 38,1

[*) 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 INL.E Miles de personas N TRIM 2021 645,9 0,3 2.4
Poblacién Ocupada I.NLE Miles de personas III TRIM 2021 5891 3,9 4,5
Poblacién Parada I.NLE Miles de personas III TRIM 2021 56,8 25,9 -8,2
Tasa de Paro Encuestado I.NLE Porcentaje Il TRIM 2021 8,8% 26,1 -10,4

. Paro masculino I.NLE Porcentaje Il TRIM 2021 7,9% -23,9 99

. Paro femenino I.NLE Porcentaje Il TRIM 2021 9,8% -28,3 -11,0
Paro Registrado IAEST Miles de personas sept2 1 63,1 17,7 -13,7
Afiliados a la Seguridad Social IAEST Miles de personas sept21 579,0 2,1 3,5

Evolucién de la ocupacion*

Aragén Espaiha
N° (miles) Var. Int % NP° (miles) Var.
1990 418,4 4,23 12.578,8 2,61
1991 412,2 -1,47 12.609,4 0,24
1992 407,8 -1,07 12.351,2 2,05
1993 390,2 -4,33 11.837,5 4,16
1994 389,1 0,28 11.742,7 0,80
1995 396,0 1,78 12.041,6 2,54
1996 405,6 2,43 12.396,1 2,94
1997 418,4 3,16 12.764,6 2,97
1998 432,3 8,92 13.204,9 3,50
1999 440,3 1,85 13.817,4 4,64
2000 460,0 4,47 14.473,7 475
2001 488,8 0,45 15.945,6 3,75
2002 496,4 1,55 16.257,6 1,96
2003 516,2 3,99 16.694,6 2,69
2004 540,8 4,77 17.116,6 2,53
2005 568,5 5,12 18.973,3 10,85
2006 577,3 1,55 19.747,7 4,08
2007 610,8 5,80 20.357,5 3,09
2008 625,6 2,43 20.469,7 0,55
2009 584,1 6,63 19.106,8 6,66
2010 562,9 -3,63 18.724,5 2,00
2011 550,4 2,22 18.421,4 -1,62
2012 546,3 0,74 17.632,7 4,28
2013 5157 -5,84 17.135,2 -1,18
2014 526,5 2,10 17.569,1 2,53
2015 548,3 4,14 18.094,2 2,99
2016 560,8 2,29 18.508,1 2,29
2017 565,9 2,20 18.824,9 2,60
2018 573,8 1,40 19.327,7 2,67
2019 587.,6 2,39 19.779,3 2,34
2020 569,9 -3,01 19.202,4 2,92
172018 561,1 0,63 18.874,2 2,36
Agricultura 36,0 6,01 833,8 -1,64
Industria 113,1 8,33 2.676,4 4,10
Construccion 33,0 12,24 1.151,9 6,52
Servicios 379,0 -1,69 14.212,2 1,97
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Evolucion de la ocupacion*

272018
Agricultura
Industria
Construccion
Servicios
372018
Agricultura
Industria
Construccion
Servicios
472018
Agricultura
Industria
Construccion
Servicios
172019
Agricultura
Industria
Construccion
Servicios
2712019
Agricultura
Industria
Construccion
Servicios
372019
Agricultura
Industria
Construccion
Servicios
472019
Agricultura
Industria
Construccion
Servicios
172020
Agricultura
Industria
Construccion
Servicios
272020
Agricultura
Industria
Construccion
Servicios
3712020
Agricultura
Industria
Construccion
Servicios
472020
Agricultura
Industria
Construccién
Servicios
172021
Agricultura
Industria
Construccién

Servicios

N° (miles)
5771
39,8
1194
32,7
385,2
580, 1
41,5
1141
36,3
388,2
5770
37.0
113,6
36,9
389,5
5772
34,7
11,1
34,7
396,7
586,7
34,4
116,6
37,0
398,7
595,1
33,6
118,9
40,2
402,5
591,2
34,9
113,9
39,9
402,6
582,1
30,5
124,3
37,0
390,4
562,1
31,0
121,3
34,3
375,5
567,2
30,7
120,8
35,6
380,1
568,1
35,6
120,2
36,7
375,5
566,4
33,9
119,0
33,4
380,1

Aragon

Var. Int %

1,28
2,69
16,26
4,81
2,51
1,74
3,23
10,14
17,48
-1,85
2,00
3,93
0,89
20,98
0,59
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
2,48
3,87
4,21
0,75
0,02
1577,52
72,55
258,21
90,67
-33,46
1534,01
73,41
227,84
91,40
-36,90
1588,10
74,18
200,50
91,16
-35,71
2,48
15,96
0,50
3,09
1,21
T
11,15
4,26
9,73
2,64

N° (miles)
19.344,1
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
19.471,1
839,7
2.708,5
1.281,4
14.641,6
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
19.966,9
793,9
2.763,7
1.283,9
15.125,4
19.681,3
784,8
2.769,3
1.277,8
14.849,4
18.607,2
763,4
2.642,3
1.169,0
14.032,5
19.176,9
731,1
2.687,7
1.249,3
14.508,8
19.344,3
782,1
2.693,6
1.280,2
14.588,3
19.206,8
797.9
2.642,2
1.261,8
14.504,9

Espaha

Var. Int %

2,82
1,21
3,27
7,20
2,62
2,51
1,11
2,06
7,41
2,40
2,98
0,60
0,11
11,01
2,99
3,16
0,71
1,20
11,24
3,02
2,38
-1,60
1,53
5,04
2,54
1,77
2,89
3,31
2,39
1,68
2,06
-3,84
2,05
0,31
2,54
1,08
6,54
2,24
0,28
1,42
6,05
5,67
4,42
8,41
6,17
3,51
2,02
-4,55
1,62
-3,55
3,12
-1,49
2,54
0,29
-3,55
2,41
1,67
4,59
-1,25
2,32




Evolucion de la ocupacion*

272021
Agriculiura
Industria
Construccién
Servicios
372021
Agricultura
Industria
Construccion
Servicios
272021
Agricultura
Industria
Construccion
Servicios
372021
Agricultura
Industria
Construccion
Servicios
272021
Agricultura
Industria
Construccion
Servicios
372021
Agricultura
Industria
Construccion
Servicios
272021
Agricultura
Industria
Construccion
Servicios
372021
Agricultura
Industria
Construccion
Servicios
272021
Agricultura
Industria
Construccion
Servicios
372021
Agricultura
Industria
Construccion

Servicios

N° (miles)
5741
34,6
110,6
43,1
385,8
589,1
34,7
113,5
43,1
397,8
574,1
34,6
110,6
43,1
385,8
589,1
34,7
113,5
43,1
397,8
574,1
34,6
110,6
43,1
385,8
589,1
34,7
113,5
43,1
397.,8
574,1
34,6
110,6
43,1
385,8
589,1
34,7
113,5
43,1
397,8
574,1
34,6
110,6
43,1
385,8
589,1
34,7
113,5
43,1
397,8

Aragon

Var. Int %
2,1%
11,6%
-8,8%
25,7%
2,7%
3,9%
13,0%
-6,0%
21,1%
4,7%
2,1%
11,6%
-8,8%
25,7%
2.7%
3,9%
13,0%
-6,0%
21,1%
4,7%
2.1%
11,6%
-8,8%
25,7%
2.7%
3,9%
13,0%
-6,0%
21,1%
4,7%
2,1%
11,6%
-8,8%
25,7%
2,7%
3,9%
13,0%
-6,0%
21,1%
4,7%
2,1%
11,6%
-8,8%
25,7%
2,7%
3,9%
13,0%
-6,0%
21,1%
4,7%

N° (miles)
19.671,7
811,1
2.665,1
1.324,8
14.870,6
20.031,0
761,5
2.728,1
1.293,6
15.247,8
19.671,7
811,1
2.665,1
1.324,8
14.870,6
20.031,0
761,5
2.728,1
1.293,6
15.247,8
19.671,7
811,1
2.665,1
1.324,8
14.870,6
20.031,0
761,5
2.728,1
1.293,6
15.247.,8
19.671,7
811,1
2.665,1
1.324,8
14.870,6
20.031,0
761,5
2.728,1
1.293,6
15.247,8
19.671,7
811,1
2.665,1
1.324,8
14.870,6
20.031,0
761,5
2.728,1
1.293,6
15.247,8

Espaia

Var. Int %
5,7%
6,2%
0,9%

13,3%
6,0%
4,5%
4,2%
1,5%
3,5%
5,1%
5.7%
6,2%
0,9%

13,3%
6,0%
4,5%
4,2%
1,5%
3,5%
51%
57%
6,2%
0,9%

13,3%
6,0%
4,5%
4,2%
1,5%
3,5%
51%
5,7%
6,2%
0,9%

13,3%
6,0%
4,5%
4,2%
1,5%
3,5%
5,1%
57%
6,2%
0,9%

13,3%
6,0%
4,5%
4,2%
1,5%
3,5%
5.1%
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Evolucién del paro estimado*

Aragon Espaia
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 9,0 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 35,4 5,8 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 90,9 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 54577 23,7
2015 Q3,7 14,6 4.779,5 20,9
2016 87,8 13,5 4.237,8 18,6
2017 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 15,3
372018 63,6 9,9 3.326,0 14,6
472018 72,1 11,1 3.304,3 14,5
172019 67,8 10,5 3.354,2 14,7
272019 65,1 10,0 3.230,6 14,0
372019 63,9 Q.7 3.214,4 13,9
472019 65,2 9,9 3.191,9 13,8
172020 69,3 10,6 3.313,0 14,4
2T 2020 75,0 11,8 3.368,0 15,3
3T2020 76,6 11,9 3.722,9 16,3
4T 2020 81,1 12,5 3.719,8 16,1
1T2021 78,0 12,1 3.653,9 16,0
2712021 69,0 10,7 3.543,8 15,3
3T2021 56,8 8,8 3.416,7 14,6
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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% Variacién interanual

Fuente Unidad
Industria
I.P.C IAEST Indice
I.P.C Subyacente IAEST Indice
Coste Laboral por trabajador IAEST Euros
Precio m2 Vivienda Libre M® Fomento Euros/m?2

EVOLUCION DEL iNDICE DE PRECIOS AL CONSUMO

El dato anual corresponde al mes de diciembre de dicho afio

Aragon

Var. Int %

2003

2004

2005

2006

2007

2008

2009

2010

2011

2012

2013

2014

2015

2016

2017

2018

Enero 2019
Febrero 2019
Marzo 2019
Abril 2019
Mayo 2019
Junio 2019

Julio 2019
Agosto 2019
Septiembre 2019
Octubre 2019
Noviembre 2019
Diciembre 2019
Enero 2020
Febrero 2020
Marzo 2020
Abril 2020
Mayo 2020
Junio 2020

Julio 2020
Agosto 2020 0,7
Septiembre 2020 0,5
octubre 2020 0,8
noviembre 2020 0,8
diciembre 2020 0,6
enero 2021
febrero 2021
marzo 2021
abril 2021
mayo 2021
junio 2021

julio 2021
agosfo 2021
septiembre 2021

NOWNNOCOOW——ANUOURADONOONOVO = NNV ®N®L O

OO - -0 0—~00000000—~————0—~O=—"ONNNO—NWWWN

PLowwwNn—00
ANNNNOO — O

sept2 1
sept2 1

II'TRIM 21
I TRIM 21

Espaia
Var. Int %

QOO0 —~——————O—~ONNWO—~NWWWW
O ——WOUhNOUOUW—ON—0CO0O0OWONMNOWWMNOOULOWN M

Aragon Espaia
4,4 4,0
1,1 1,0
16,2 13,2
1.184,3 1.4 2,5
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Sistema financiero

% Variacién interanual

Fuente Unidad Aragén Espaiia
Importe hipotecas viviendas I.N.E Millones EUR ene-ago? | 777 10,2 20,5
Depésitos B. de Espafia Mill EUR (Saldo) jun-21 38.186 0,3 6,2
Créditos B. de Espafia Mill EUR (Saldo) jun-21 35.119 2,0 0,8
Deuda/PIB B. de Espafia Porcentaje [l TRIM 21 25,3% 0,9 0,8

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

Créditos Var. Anual Depésitos Var. Anual Cre / dep

1997 ©.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 Dy | 34.022 {0 130,6%
2012 40.245 9.5 33.232 23 121,1%
2013 36.239 -10,0 35.057 55 103,4%
2014 33.669 7,1 33.994 -3,0 99,0%
2015 32.390 3,8 33.225 2,8 Q7,5%
2016 31.212 5,0 31.756 4,4 98,3%
2017 31.919 2,3 35314 11,2 Q0,4%
[ TRIM 18 31.466 1,3 33.947 7,6 Q2,7%
II'TRIM 18 31.672 0,4 34.772 8,0 Q1,1%
IITRIM 18 31.561 =1, 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%
I TRIM 19 31.710 0,1 34.475 0,9 92,0%
I TRIM 19 30.825 2,8 33.852 -1,9 Q1,1%
[V TRIM 19 30.645 4,7 34.739 1,3 88,2%
| TRIM 20 30.732 =l 34.455 1,0 89,2%
I TRIM 20 32.483 2,4 37.309 8,2 87,1%
II'TRIM 20 32.042 3.9 36.939 Q.1 86,7%
[V TRIM 20 32.260 53 37.441 7.8 86,2%
[ TRIM 21 32.211 4,8 36.922 7,2 87,2%

FUENTE: Banco de Espafia y elaboracién propia

90 ECONOMIA ARAGONESA | NOVIEMBRE 2021



ENTORNO ECONOMICO ACTUAL >

Poblacién residente a 1 de enero

Zaragoza Huesca Teruel

1970 760.186 222.238 170.284 1.152.708 33.823.918 11,40
Censo 1981 838.588 10,34 214907 -3,33 153.457 9,88 1.196.952 3,83  37.682.355 4,89
Censo 1991 837.327 0,69 207.810 -1,38 143.060  -3,46 1.188.817 -1,04  38.872.268 3,49
Censo 2001 861.855 1,63 206.502 0,52 135858 045 1.204.215 1,20 40.847.371 0,86
2002 867.475 0,65 206.712 0,10 135730 0,09 1.209.917 0,47  41.035.271 0,46
2003 878.627 1,20 209.449 1,32 137.487 1,29 1.225.563 1,29 41.827.836 1,93
2004 887.658 1,03 211743 1,10 138.393 0,66 1.237.793 1,00 42.547.454 1,72
2005 200.698 1,47 214552 1,33 139.827 1,04 1.255.078 1,40  43.296.335 1,76
2006 ?@15.041 1,50 217247 1,26  141.281 1,04 1.273.568 1,47 44.009.969 1,65
2007 ©30.533 1,60 220.090 1,31 143.622 1,66 1.294.246 1,62  44.784.659 1,76
2008 955315 2,66 224407 196 145704 1,45 1.325.426 2,41 45.668.938 1,97
2009 969.877 1,52 226769 1,05 146.132 0,29 1.342.778 1,31 46.239.271 1,25
2010 972.282 0,25 226790 0,01 145112 0,70 1.344.184 0,10  46.486.621 0,53
Censo 2011 ?75.385 0,32 225962 0,37 143.162 -1,34 1.344.509 0,02 46.815916 0,71
2012 975.050 0,03 225821 0,06 142918 0,17 1.343.790 0,05 46.818.216 0,00
2013 972.508 0,26 224688 0,50 141.113 -1,26 1.338.308 0,41 46.727.890 0,19
2014 968.552 0,41 223.358 0,59 139.390 -1,22 1.331.301 0,52 46.512.199 0,46
2015 ?66.605 0,20 222084 0,57 137715 -1,20 1.326.403 0,37 46.449.565 0,13
2016 961.941 0,48  220.588 0,67 136.043 -1,21 1.318.571 0,59  46.440.099 0,02
2017 Q61.498 0,05 219669 0,42 134872 0,86 1.316.040 0,19 46.527.039 0,19
2018 Q60.111 0,14  219.174 0,23 133.850 0,76 1.313.135 0,22 46.658.447 0,28
2019 ?68.049 0,83 219.239 0,03 133.298 0,41 1.320.586 0,57  46.937.060 0,60
2020 Q76.427 0,87 220607 0,62 133.300 0,00 1.330.333 0,74 47.332.614 0,84
2021 Q76.476 0,01 221479 0,40 133.325 0,02 1.331.280 0,07  47.394.223 0,13

FUENTE: Cifras de Poblacion (INE)

Proyecciones de poblacion 2020-2035

Ano Zaragoza Huesca Teruel Aragén Espaia
2020 976.498 220.657 133.291 1.330.445 47.329.981
2035 979.298 215.821 123.775 1.318.893 48.284.479
Variacién absoluta 2020-2035 2.800 -4.836 9.516 -11.552 954.497
Variacién relativa (%) 0,3% 2,2% 71% 0,9% 2,0%
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% Alberto Casal

Socio Fundador Inovalabs Digital

Estamos fodavia afravesando una Crisis Pandémica Mundial que ha puesto
de manifiesto lo lejos que estamos de la Agenda 2030 vy de los Derechos
Humanos generalizados.

la Crisis no se ha repartido por igual, y muchas vidas se han quedado
en el camino. Pero como toda moneda al aire, la Crisis nos ha mostrado
fambién su lado positivo, y nos ha impulsado a acelerar el camino a seguir.
En lo que se refiere a Europa ha permitido reunir voluntades y fondos para
poner en marcha un Plan comdn con una incidencia desfacada en acelerar
las Transformaciones Digital y de Sostenibilidad, sin dejar a Nadie afrés.

La Movilidad ocupa un papel relevante en el Plan porque ahora no es Sos-
tenible, y la Tecnologia necesaria, estd disponible, o préxima a esfarlo. El
Horizonte de una Nueva Movilidad estd cercano y a la vista. Ahora toca:
Plan-Do-Check-Actlearn, y vuelta a empezar.

Movilidad Estratégica, Emisiones Cero, Movilidad Eléctrica, Baterias
de litio, Sistema de Recargo, Integracién en Red, Ecosistema de
Movilidad, Stakeholders, Geopolitica, Microchips, Resiliencia, Reshoring,
Conectividad 5G y 6G, Inteligencia Artificial, Arquitectura Cloud-edge,
Supercomputacion, Cusfomer Centfricity, Cultura Millenial, Usuario-persona
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Imagen 1. Fuente: RESEARCH GATE.
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1. Disponer de un modelo de
andlisis estratégico 360

Antes de iniciar el andlisis estraté-
gico de la situacién que afronta la
Movilidad en un Horizonte préximo,
hemos considerado necesario dis-
poner de un modelo que establezca
cudles son los elementos relevantes
que integran el problema, o mejor,
la nueva oportunidad que preten-
demos contribuir a analizar. £l mo-
delo deberd facilitar la comprensién
de cada uno de los elementos cla-
ves del cambio disruptivo en curso,
sin perder la perspectiva de que son
parte de un todo infegral que debe re-
sultar coherente, y sumar mas que la
mera agregacion de las partes. Debe
facilitar, por tanto, la identificacion de

Tetas LOD transparentes
g dnibus. !

Cobranga inteligente

Traweseis intaligents

las interacciones y las relaciones cau-
sa-efecto presentes, vy futuras entre los
mismos. A partir de ahi, si es correc-
tamente analizado, las conclusiones
deberdn caer por su propio pie.

Fruto de las iteraciones sucesivas ha-
bidas conjuntomente con el Equipo
de Comunicacién de Ibercaja porc
decidir como mejor abordar el tema,
hemos considerado, primero, que lo
mejor seria hacerlo a modo de colec-
cién de articulos sucesivos, vy segun-
do, abordar el conjunto por un equi-
po mullidisciplinar de profesionales
que combinen diferentes experiencias
y perspectivas, para asi enriquecerlo.

Este primer articulo de la serie prefen-
de, por tanfo, exclusivamente, servir
de una primera aproximacién general



a vista de pdjaro. Para ello, he intento-
do lo mejor que he podido “ponerme
en los zapatos respectivos”, v partir
del hecho que se trata exclusivamente
de un vistazo estratégico agil, de un
primer punto de partida, sin pretender
ir mas allé. Tiempo habra. los deta-
lles se abordaran en la serie de los
arficulos sucesivos que profundizaran
en cada uno de los elementos con-
siderados relevantes para abordar el

NUEVO
PRODUCTO
—_

o=y
0

INDUSTRIA
5.0

SISTEMA
INNOVACION

Imagen 2.

2. El nacimiento de un nuevo
paradigma de la movilidad.
Una historia reciente

2.1 Un producto radicalmente
innovador aparece en el mer-
cado tradicional

Hay que reconocerlo, Elon Musk
ha sido un auténtico visionario. En
alguna medida puede atribuirsele
parte del nuevo contexto que afron-
ta la automocién hoy. Recordemos
que Tesla se fundé en 2003, y que a
estas alturas, alcanzada su mayoria
de edad, es ya un player de la au-

UN VISTAZO ESTRATEGICO AL HORIZONTE DE UN NUEVO SISTEMA DE VALOR DE LA MOVILIDAD EN ESPANA >

tema en toda su extension, tal como
expone la Imagen 2 adjunta. Doy las
gracias més sinceras al Equipo de
Comunicacién de Ibercaja por sus
valiosas aportaciones, por su pacien-
cia, y por su espiritu de permanente
colaboracién.

El modelo, que hemos denominado
Andlisis Estratégico 360 de
la Nueva Movilidad, se ilustra a
continuacion.

CONTEXTO

Cultura ¥ Valores
Socio-economia
Geopolitica
Competencia Internacional
Otros
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Imagen 3.
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tomocién, como minimo, respetado.
Y digo fue visionario...pero en rea-
lidad sigue siéndolo. ;Por qué? Por-
que de una u otra forma consigue
ir casi siempre un paso por delante.
Incluso ahora. Lo analizaremos mas
adelante.

Tesla empezo, no en Detroit, Michi-
gan, sino en Palo Alio, California.
sPor qué en la sede de la Tecnologia,
Silicon Valley, y no en la sede de la
Automocién? Y... sobre todo, shasta
qué punto ha influido en la estrategia
de la compaiiia el emplazamiento ini-
cial elegido?... dejémoslo como un
"Pending issue”.

Desde 2008, afio en que se presentd
al mundo y salié a la venta el primer
Tesla Roadster han fenido que pasar
en torno a 10 afios de la mano de un
auténtico y atrevido new-comer, para
que se materialice el cambio disrupti-
vo de paradigma de un producto fan
significativo, que estuvo, de la mano
de Henry Ford, en el origen de la se-
gunda Revolucién Industrial.

Un vehiculo fotalmente transgresor,
simbdlico (todos recordamos el Mus-
fang), concebido full-electric, cero
emisiones, con una aceleracion de
O a 100 Km/h en 2.1 segundos,
con bajo nivel de ruido, conectado,
y apoyado sobre una plataforma
compuesta por un pack de baterias
de iénditio que baja notablemente
su cenfro de gravedad vy le confie-
re una extraordinaria esfabilidad. Y
aldn mds, con un nicho motor reduci-
do, lo que, a igual volumen total, le
confiere mayor habitabilidad interior.
Ofros EV’s de ofras marcas salieron al
mercado poco después, fundamental-
menfe como EV’s urbanos, pero nin-
guno de ellos con el carisma rompe-
dor del Roadster, y ninguno de ellos
con la solucién infegral O emisiones
de Tesla (imagen 3).

Pero, el cambio de paradigma pro-
piciado por Musk con el Roadster, v
con los modelos Tesla sucesivos como

el Model S, ¢l Model X, el Model Y,
y Ulimamente el Model 3, ha sido no

solo disruptivo en lo que se refiere a
producfo, sino a fodo el entorno de
su produccién, recarga, postventa y
uso de sus EV's para garantizar un
méximo CX a sus Clientes. Se extien-
de en realidad a toda la cadena de
valor del Vehiculo Eléctrico Conecta-
do y Autbnomo. Y a futuro, en una
vision mds omplio, como veremos,
para que la Nueva Movilidad sea
una realidad ampliamente instalado
en la vida cotfidiana, requerird tam-
bién de una profunda transforma-
cién de ofras verticales econdmicas
relevantes, como la del sector de
los combustibles fésiles, la del sector
eléctrico de fuentes renovables, la del
disefio vy fabricacién de microchips y
microelectronica, la del procesamien-
fo de minerales necesarios para la fo-
bricacién de chips, baterias y células
fotovoltaicas, la de la distribucion y
calificacién del suelo disponible para
nuevas energias renovables, la del
reciclaje global, y muchas ofras. Lo
Nueva Movilidad tendrd un efecto
transversal de largo alcance sobre
ofras verficales complementarias.

Todo ello creard [ya lo estd haciendo)
nuevos conlflictos socio-econémicos y
geopoliticos de orden mundial, origi-
nados por el inferés en dominar las
tecnologias y los recursos clave (mi-
nerales, fecnologias, patentes...) que
deberan alimentar y soportar el nuevo
paradigma sobre el que se sustentard
la transformacién del automvil.

Conectarse, a la vuelta a casa, a un
cargador en base a baterias alimen-
fadas por paneles fotovoltaicos que
cubren parcialmente el fejado de la
vivienda, y que aprovechan el nivel
de luz solar disponible, o por la ener-
gia eléctrica limpia generada por una
Comunidad Energética Local. Despla-
zarse coneclado digitalmente a una
Cenfral de Control que recoge per-
manenfemente los pardmetros del ve-
hiculo, capaz de predecir problemas,
y anficiparse, y enviar a unos técnicos
al domicilio del cliente en una furgo-
neta con el kit necesario, y dejarle el
coche listo para el proximo dia. Una
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2010-2020e

Global electric car sales by key markets,

Imagen 4. Fuente: [EA.

automocién sin précticamente necesi-
dad de talleres de reparacion. Todo
ello en definitiva sin tener que prescin-
dir del vehiculo, ni tener que desplo-
zarse. El Cliente en el Centro de la
Movilidad y viviendo una experiencia
sin igual. Musk ha demostrado que
si es posible. Y debemos reconocér-
selo. El EV, un nuevo paradigma de
producto y servicios asociados, que
crece en el mercado global (imagen

4).

2.2 Un nuevo contexto inter-
nacional

02

CONTEXTO
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Geopolitica
Competencia Internacional
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Dejando a un lado los negacionis-
mos de diferente indole, ahora am-
pliamente difundidos por las RRSS,
las consecuencias del Cambio Cli-
madtico sobre nuestro Planeta son
a estas alturas incontestables. Las
emisiones crecientes incontroladas,
la explotacién masiva de los recur-

sos naturales, la destruccién de la
biodiversidad y del espacio natural
en tierra mar y aire, la acumulacién
de residuos, etc. han dado lugar a
fenémenos, que ponen en cuestion
la existencia misma de la poblacién
humana, en crecimiento constante,
a décadas vista. ¢Podra nuestro Pla-
neta soportar a este ritmo 10.000
millones de habitantes en... diga-
mos 20507 (Imagen 5)

En ausencia, afortunadamente, de
guerras planetarias, conseguir esfa-
blecer las condiciones que garanti-
cen la vida en la Tierra, a los huma-
nos y demds seres vivos, ha pasado
a un primer plano internacional, @
pesar de los infereses de instancias
econémicopoliticosociefarias  que
ven sus fuentes de lucro fradicionales
seriamente afectadas, y de algunos
Cobiernos que no parecen querer ju-
gar en equipo.

A estas alturas estd mds que claro
que las emisiones responsables de la
creacion del efecto invernadero (Co,,
metfano, efc.) causantes del sobreca-
lenfamiento de la Tierra, tienen que
reducirse progresivamente, 'y elimi-
narse completamente en un horizonte
temporal cercano. 2035 mejor que
2050. la desaparicion del carbén y
de los combustibles derivados del car-
bén, del gas natural, y del petréleo
es una medida obligada. +1,5°C es
el limite.
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WEATHER AND
CLIMATE RISKS
DOMINATE THE
2020 GLOBAL
RISKS REFORT

()

SMOKE CIRCLES THE
GLOBE FROM
UNPRECEDENTED FIRES
IN AUSTRALIA AFTER
HOTTEST, DRIEST YEAR

HEAVY RAINS

HEAT INCREASES
EVAPORATION
BOOSTING RAINFALL
INTENSITIES

&

2010-2019 WAS THE
WARMEST DECADE ON
RECORD, CONTINUING
LONG-TERM TREND.

HEAT HIGHEST
ON RECORD.
SEA LEVEL RISE IS
ACCELERATING

Imagen 5. Fuente: PUBLIC WMO.

Fuentes de energia eléctrica limpia
como la hidroeléctrica, la fotovoltai-
ca, la termo solar, la edlica, no son
solo O emisiones, sino que ademds
son ya competitivas econdmicamen-
fe, y ofras, como el H, verde, estan
en la carrera, y no tardardn mucho

en serlo. Por lo tanto, si tenemos a dia
de hoy alfernafivas.

En consecuencia, la transformacion
del automévil convencional al electri-
ficado es obligada, es urgente, y es
posible. Pasemos cuanto antes a la
accion.,

VeLOZ
Electric Vehicle Sales in California and the U.S.
200,000 2,500,000
National Sales:
2021 Sales: 310,272 — Cuartery USS5ales
175,000 | Cumulative 2011-2021: 2,084,118 2,250,000
2nd Qusarter 7071: 158,841 — 5 Cmutative Sales
Califomia Sales: A Camid ative [st) Hocanm
150,000 2021 Sales: 121,006
Cumulative 2011-2021: 924,822 1,750,000
i 2nd Quarter 2021: 61,948
z 1500 1 1,500,000 i
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!
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Note: CA sales are 39% of national sales.
Retrieved August 3, 2021 frorm hitp:/fwersy enecgy £a gou/tevitats 2 2021 Data Updte.

Imagen 6. Fuente: VELOZ.



&Cudl ha sido el resultado de
estos pasados afos?

Como muestra el grdfico, el creci-
miento de ventas de los EV's en el
caso concrefo de California, y en el
de EEUU en general, cuna del pro-
ducto original, ha sido constante y
significativo como muestra la gréfica
[imagen 6).

Mientras tanfo, y en el mismo perio-
do, algunos fabricantes aufo desfa-
cados infenfaban no dar su brazo
a forcer, frataban de soslayar los
normativas EPA y NHTSA sobre emi-
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siones, e imponer sus motorizaciones
diésel, con los resultados finales que
esfdn en la mente de todos. Los cons-
fructores japoneses se inclinaron por
una tecnologia hibrida PHEV, que
prefendia dar un primer paso hacia
la electrificacion, pero manteniendo
igualmente un motor de combustion
para asegurar la autonomia minima
exigible. Algunos de los modelos con
esta fecnologia, relafivamente exten-
dida, han conseguido fener una vida
exitosa en esfe perfodo fransiforio,
pero reconozcdmoslo, la tecnologia
hibrida tendré escaso recorrido.

From:| 06/29/2010 To: 10/20v2021
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Imagen 7. Fuente: MACROTRENDS

Mientras tanto Tesla, con su valor en
alza en Bolsa (imagen 7), previamen-
fe incluso a la reciente recepcion del
macro pedido de Hertz (100.000
Model 3), se ha lanzado a escalar
sus EV's en produccién a nivel inter-
nacional, y fiene en curso de cons-
fruccién, o ya finalizadas 5 megafac-
tories en EEUU (Nevada, New York,
Texas), EU (Berlin) y China (Shangai).
En el 3Q 2021, vy, a partir de su
primera mega-factory ya en produc-
cién en Austin (Texas), ha conseguido

producir y vender en tomo a 240K
Teslas. No tardard mucho en ser un
nuevo competidor de primer nivel y
alcance global, y capaz de hablarse
"de t0 a 10" con los grandes construc-
fores tradicionales establecidos.

Para ferminar con Musk, y su antici-
pada y oporiuna alfernativa tecnolo-
gica, y su positivo Efecto Climdtico
asociado, tenemos que resefiar que
el mercado con mayor demanda
a nivel mundial de EV’s estd en un
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Pais EU. En Noruega, en lo que va
de afo 2021, los BEV's full electric
rozan ya el 80% de las ventas totales
de automoviles. las ayudas piblicas
a su compra y a su uso, a la hora
de pagar los peajes de enfrada a las
ciudades, han ayudado no poco a
ello (imagen 8.

Un apunte répido en ofra direccién:
6 de los 10 fabricantes actuales de
EV’s son empresas chinas. No es co-
sualidad. El Gobiemo Chino lo ha
tenido claro. Una estricta gobernan-
za, educacién y formacion de nivel
infernacional, emprendimiento y es-
calado politicamente leales, ciencia
y tecnologia punteras, han integrado
una férmula ganadora para llevar a
China, de fabricante barato de pro-
ductos de bajo nivel agregado con
destino a los paises occidentales
para ser integrados en productos fi-
nalistas, a hablarse “de 10 a 10" con
la primera potencia, EEUU, y a estar
en la carrera por la primacia cientifi-
cotecnolégicoindustrial a nivel mun-
dial. Su nueva esfrategia de la Ruta
de la Seda ha supuesto un cambio
muy significativo, solo exclusivamente
la parte dirigida a los Paises ASEAN,
le abre un nuevo mercado de 700

Millones de habitantes deseosos de
recibir inversiones en infraestructuras,
y disponer de productos finalistas chi-
nos de alto valor afiadido, que de
ofro modo no tendrian a su alcance.
Atencién a la futura aparicién de los
EV's chinos en nuestros mercados oc-
cidentales.

No debemos olvidamos de lo geopo-
litica, que juega en todo un papel
clave, y desde luego en la industria
de la movilidad, su papel serd cru-
cial. Incluso en Europa.

Recordemos que las empresas proce-
sadoras de minerales tales como el
litio, el cobalto, el silicio, y ofros ne-
cesarios, fanto para la fabricacién de
baterias como fambién para las célu-
las fotovoltaicas, estén en su gran ma-
yoria en manos del gobierno chino.

En el caso del sector energético EU,
que deberd alimenfar la esperada
electrificacion  distribuida del futuro
parque aufomovilistico, su dependen-
cia de la fecnologia fotovoltaica chi-
na, o del gas ruso o norfeafricano,
lo ponen en una critica situacion de
dependencia que justifica en gran
medida su decision de virar de forma
acelerada hacia la generacién de hi-

September 2021 Norway Passenger Auto Registrations

Data from OFV

Petrol
3.0%

2.3%

Hybrids (plugless)
3.2%

PHEV

13.9%

Total PEVs
91.5%

_BEV
77.5%

€ Max Holland / CleanTechnica

Imagen 8. Fuente: CLEAN TECHNICA



drégeno verde local y auténomo, que
permitiria recolocar al Continente en
una posicién energética menos de-
pendienfe y amenazada en la areno
global.

En cuanto a los microchips, de nuevo
Europa se encuenfra muchos pasos
por detrés en la carrera por contro-
lar v ser decisiva (o autosuficiente al
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menos) en la disponibilidad y el uso
de una fecnologia absolutamente de-
ferminante para el futuro, no solo en
el sector del automévil, sino también
en ofros secfores altamente relevantes
como son el de la telefonia mévil, la
defensa nacional, la salud, la ciber
seguridad, las criptomonedas... por
mencionar solo algunos (imagen 9).

by location (in percent)
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Chip Production Shifts Away
From Traditional Strongholds

Global semiconductor manufacturing
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Sources: Boston Consulting Group, Semiconductor Industry Association

B Others

statista %

Imagen Q. Fuente: STATISTA

Europa necesita reorientar su politica
industrial 180°, y tornarse menos de-
pendiente de las ofras grandes poten-
cias del esfte y del oeste. Muy espe-
cialmenfe en microelectronica, chips
de fodo fipo, hardware y software, y
el resto de los tecnologias asociadas
con la Inteligencia Artificial, porque
serén, en realidad ya lo son, abso-
lutamente pervasivas en todas las ac-
tividades de las nuevas sociedades
digitales.

Y finalmente, no pensemos que China
serd un competidor exclusivamente

en el segmento de los EV's de bajo
precio y bajas prestaciones, como ha
sido hasta el presente. El Aion V de
GAC MOTOR, con su nueva bateria
de grafeno y sus mejoradas presta-
ciones, y el nuevo Polestar, de la
antigua Velve Cars, actualmente
de matriz china con Geely, ambos
de lanzamiento reciente, son claros
exponentes de que los EV's de origen
chino serén duros contendientes alta-
mente competitivos en precio y pres-
faciones a nivel global (imé&genes 10,

11y 12).
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Imagen 10y 11. Fuente: GAC MOTOR

Tesla Challenger Polestar Powers Up With
aq Listing Plan Valuing It At $20 Billion

Imagen 12. Fuente: FORBES

2.3 Las tecnologias digitales  Por sifuera poco, lo ya mencionado,

toman el relevo se presenta en 2020 una epidemia
global, todavia en curso, aunque
por vez primera, el desarrollo de las
armas bio-farmacéuticas que se han
demostrado eficaces contra el virus,
se han materializado con éxito en
una décima parte del tiempo de lo
que antes era habitual. Ciencia y
Tecnologia de la mano lo han logra-
do. Ha nacido y se ha consolidado
la ingenieria médica bio-genética.
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The i ic and market will see a strong growth
through 2030, driven by power electronics, software, ECUs, and DCUs.

Automative software, and E/E'
market, 2000-30, § hilion

Automotive sales,
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Imagen 13-14. Fuente: MCKINSEY

En el curso de esta crisis pandémica,
la digitalizacién conectada ha demos-
frado su enorme valor. Ha sido posi-
ble, en tiempo récord, trabajar onine
o en forma hibrida segura. Muchos
sectores de actividad han transforma-
do con agilidad sus procesos e incor-
porado las tecnologias digitales, o
parte de ellas, en muy corto espacio
de tiempo. Muchas empresas y mu-
chos empleados las han experimenta-
do como método habitual de trabaio,
y no quieren una vuelta atrés. Mejor
hacerse un espacio bien equipado en
casa vy felefrabajar. O plantearse en
todo caso una férmula hibrida. Para
que perder el tiempo desplazandose.
la conectividad segura, el acceso a
una elevada capacidad de cémputo,
y un ya muy amplio y disponible Tool
kit Digital se han puesto de forma im-
prevista en valor. La pandemia Covid
lo ha logrado.

Pero también ha tenido consecuen-
cias indeseadas, o mejor, digamos
no previsias, porque la pandemio
fombién ha generado un crecimien-
fo generalizado de la demanda de
microelectronica y de los chips, que
se han vuelio omnipresentes en fodos
los productos digitales conectados, v
cuya demanda se ha visto repentina-

mente incrementada (imagenes 13 y
14).

la cadena de suministro de aufomo-
cién ha mostrado un punto débil, y
una escasa resiliencia, al depender
de chips anficuados, de baja renta-
bilidad para los contados fabricantes
existentes, en Corea del Sur, China
y sobre todo Taiwdn (atencion ofra
vez aqui con la geopolitica), versus
los chips mds actualizados, de mayor
capacidad de cémputo vy dispuestos
en waffers de mayor formato, como
los utilizados en consolas, y ofros
dispositivos inteligentes  conectados
(imagen 15).

los chips inteligentes de alta capa-
cidad computacional, y las baterias
de estado sélido, de elevada densi-
dad energéfica y alta capacidad de
almacenamiento, se han convertido
en componentes fecnolégicos clave
del nuevo EV Auténomo Conectado.
llegados a este punto, stiene sentido
seguir dependiendo a futuro de los
paises asidticos? sCudl es el monto
de las pérdidas que esta debilidad en
la cadena de suministro ha ocasiona-
do y seguird ocasionando a la actual
industria de automocién EU2 Resulta
imprescindible planfearse cuanto an-
fes su reshoring.

la industria EU del automévil, asi
como la industria en general por las
razones ya apunfodas, tiene que
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SHORTAGES RELATED TO SEMICONDUCTORS
TO COST THE AUTO INDUSTRY $210 BILLION

IN REVENUES THIS YEAR, SAYS NEW
ALIXPARTNERS FORECAST

Imagen 15. Fuente: ALXPARTNERS
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Imagen 16. Fuente: THE FUSION PROJECT

plantearse seriomente el dotarse de
las capacidades necesarias, no solo
para la fabricacién de los nuevos
smart microchips y de sus placas in-
fegradas, sino también del falento
de ingenieria indispensable para su
concepcion y disefio. Pero el abanico
de fecnologias digifales no para de
crecer a gran velocidad, y de entre
todas ellas, una destaca sin duda al
guna, la Inteligencia Artificial Etica.
los datos buenos son el punfo clave
de parfida para, a partir de ellos, de-
rivar los insights buscados, fener la
capacidad de antficiparse, prevenir

los efectos indeseados, y generar un
valor de infeligencia y conocimiento
en numerosos ambitos cuyo limite es
dificil de imaginar. la 1A, la nueva
conectividad 5G de banda ancha
y baja latencia, las arquitecturas
hibridas Cloud-Edge, la sensérica
Avanzada, la ciberseguridad, la
computacién cudntica y las redes
neuronales, transformarédn  todos
los procesos humanos tal como los
conocemos, y, en concreto, hardn
finalmente posible, en un momento
no muy lejano, la conduccién 100%
auténoma (imagen 16).
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Al and £V in figuros.
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Imagen 17. Fuente: EC EUROPA

la CE lo fiene claro y ha establecido
la Inteligencia Artificial como una
de sus prioridades esfratégicas en
el Nuevo Horizonte EU. Ha previsto
inversiones anuales del orden de mil
millones de euros en IA, ¢ través de
sus programas, Horizon EU v Digital
EU (imagen 17).

2.4 Una nueva propuesta de
valor

v

Las actuales generaciones jévenes,
eminentemente urbanas, acostum-
bradas a no valorar la disponibi-
lidad del automévil en propiedad
como un bien diferencial, y a los
atascos e inconvenientes que supo-
ne su uso masivo, unido a la presen-
cia y asequibilidad de otros medios
alternativos de transporte individual
(bicicletas y patinetes eléctricos,...)-
la denominada micro movilidad- y

colectivo, como los trenes de alta
velocidad, y a la posibilidad de
combinar unos y ofros en términos
de su uso alternativo y/o secuencia-
do, favorecen el valor de la movili-
dad hibrida compartida y de pago
por uso. Y si estos nuevos medios
compartidos disponen ademds de
conectividad integrada, que mejor
forma de aprovechar el tiempo de
transporte. El placer de conducir es
dificilmente imaginable de experi-
mentar en los tiempos y entornos
actuales, y, cada vez més, importan
los espacios urbanos peatonaliza-
dos dispuestos para el uso y disfrute
tranquilo en familia con los nifios y
los amigos.

Por ofra parte, el vehiculo compartido
de conduccion auténoma permitiria
dedicar el tiempo de desplazamien-
to a actividades generadoras de
valor, y no fener que experimentar la
fension ni la incertidumbre asociadas
de qué hacer con el vehiculo una vez
llegados al punto de destino (Imagen

18).

Una nueva cultura de movilidad
se afianza en las generaciones jove-
nes, y es necesario fenerla muy en
cuenta (imagen 19). El antiguo pa-
radigma del automévil convencional
para uso particular, y como simbolo
de posicién social, se ve cuestionado
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kilometers in 2040.

Estimated p kil i

Autonomous vehicles (AVs) will travel about 66 percent of total passenger-
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Imagen 18. Fuente: McKinsey

New Study: Millennials Prefer Car
‘Access Over Ownership'

Imagen 19. Fuente: SMART CITIES DIVE

por ofro nuevo de movilidad compar-
fida, conectada, accesible y sosteni-
ble. El nuevo concepto ACES llama
a la puerta (imégenes 20 v 21). No
queda ofra alfemnativa que reaccionar
con agilidad, y transformar la propues-
ta de valor tradicional, en una nueva
de movilidad auténoma, conectada,
sostenible y de pago por uso.

la “Mobility by Delivery”, al igual

que con la pizza, o cualquier ofro

producto o servicio, puede ser una
propuesta de valor inferesanfe a ex-
plorar en los extremos. “Necesito un
automévil deferminado del catdlogo,
disponible en la puerta de mi casa
a las 8:00AM, su hora prevista de
recogida en el mismo lugar en torno
a las 19:00 PM, confirmaré con 30
min de anticipacién. Usuario XXX.
Confrasefia YYY. Recibido, y Confir-
macion de disponibilidad inmediata”.
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Imagen 20. Fuente: IEEE

Imagen 21. Fuente: FINANCIAL TIMES

2.5. La revoluciéon en marcha
de una industria consolida-
da que se ve obligada a un
cambio disruptivo, pero que
no puede hacerlo sola, sin
un ecosistema que la comple-
mente

ECO
SISTEMA
INNOVACION

]
B
~

La industria de automocién, en base
a lo ya expuesto, su cadena de su-
ministro, o mejor ain, su cadena

|_-;;-;-h_“:_:“.. .
CaANITT

3

de valor tienen que transformarse y
hacerlo con urgencia. Son varios los
motivos ya apuntados, las piezas
encajan y estan ya sobre la mesa.
No hay tiempo que perder.

Un tema central previo de naturaleza
cultural, y no menor, la industria de
automocién tiene que cambiar el foco
de su esfrategio tradicional, incluso
de la reciente referida a la Industria
4.0, y pasar del producto automévil
en el centro, al cliente de movilidad
en el centro y a hacerlo de forma
sostenible para el Planeta. Esfe cam-
bio de enfoque y objetivo es franscen-
dental, y serd condicién sine-qua-non
para lograr una fransformacion eficaz
y exitosa.

los tradicionales departomentos técni-
cos separados en silos, altamente es-
pecializados en las disfintas funciones
presentes en un vehiculo, no pueden
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frabajar solos. Se necesita de alguna
forma hibridar la tecnologia auto-
motriz con una vision empdtica, et-
nolégica y sociolégica, conocedora
de la cultura, los valores, y los gustos
y hdabitos de los humanos actuales.
Y, ademds, en el lado tecnolégico,
la sensérica conectada, los chips y
la microelectrénica, el software, la
computacién de alfas prestaciones,
la ciberseguridad, los datos vy la infe-
ligencia artificial han pasado a tener
un papel preponderante, que no ha
sido previsto a fiempo por los cons-

oxborica cisco

1.2TB worth of data
80GB

Imagen 22. Fuente: THE FAST MODE

fructores fradicionales. Hay ausencia
del talento requerido... Y esto Ult-
mo es un punfo muy relevante para
afender y actuar. la FP, la formacion
universitaria de las diversas Ingenie-
rias, incluso la formacién secundaria
debe reorientarse consecuentemente.
No debe dejarse todo el peso a las
instituciones de formacién privadas.

El flujo de datos que gestionard un ve-
hiculo auténomo, por el hecho de ser-
lo es ya de por si formidable (imagen
22), y en ambitos diversos (imagen
23), pero, ademds, en la movilidad

Level 4:
Negotiation

Level 1:
Fundamental
driving skills

Level 3:
Local habits
& unspoken rules

Level 2:
Local traffic
rules

Imagen 23. Fuente: AUTOMOTIVE-AI



—

La potente solucién de

Tesla para liderar en 1A

Imagen 24. Fuente: XATAKA

no se permiten tiempos elevados de
respuesta, hay vidas humanas en peli-
gro, la baja lafencia y un bajo tiempo
de reaccién son claves.

En esfe punto, consideramos la nuevo
iniciativa de Elon Musk recientemente
hecha publica y que, como comen-
fdbamos anteriormente, muestra que
vuelve a anticiparse una vez mds.

Tesla ha presentado recientemente el
D1. Un chip que utiliza tecnologia de
siefe nandmetros, capaz de albergar
hasta 50.000 millones de transistores
en un tamaio de 645 mm?, y con
una potencia de hasta 362 TFLOPs.

5Cudl serd la nueva propuesta de
valor de la movilidad de Tesla? Ob-
viamente la conduccién  auténoma
segura forma parte sustancial de la
misma, pero, una vez esto resuelfo,
5qué mds viene?

Segin indica Tesla, este chip DI
es capaz de ofrecer hasta 22,6
TFLOPS en FP32 vy 362 TFLOPS en
BF16/CFP8. El ancho de banda di-
reccional alcanza los 10 TB/s, cifras
pensadas para multiplicarse al unir
varios de estos chips para crear uni-
dades de supercomputacién tipicas
de un Centro de Datos (imagen 24).

Este chip D1 es capaz de intercomu-
nicarse con si mismo, creando asf

unidades de entrenamiento. Como
dato adicional, Tesla afirmé que
uniendo 3000 chips D1 se obtiene
un superordenador con un rendi-
miento computacional de 1.1 Exa-
FLOPS, convirtiéndose asi en el
superordenador de IA més potente
del mundo, segun datos en poder
de Tesla.

la supercomputacion inteligente per-
mite imaginar nuevos modelos de ne-
gocio hibridos de movilidad y trabajo
conectados. Una nueva propuesta de
valor de la movilidad: posibilitar el
frabajo incluso en movilidad.

Para disefiar un EV no hacen falta
fantos ingenieros funcionales especia-
listas, como los necesarios para dise-
fiar un nuevo modelo de un automévil
convencional sPor qué no dedicar
ese menor coste disponible v utilizarlo
para desarrollar chips, microordena-
dores de alta capacidad de computo
que vayan embarcados y conectados
a Grandes Centros de Proceso de
Datos Cloud-Edge propiefarios? sPor
qué no reconvertir los ingenieros dis-
ponibles en ingenieros de software y

ML/I1AZ

Y sobre todo... ;por qué no hibridar
la propuesta de valor de la movili-
dad auténoma conectada con la de
servicios de inteligencia comercial

ENTORNO ECONOMICO ACTUAL >
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de diverso tipo basada en Datos,
como la que prestan las grandes
Tecnolégicas actuales?

Siendo asi, la cadena de suministro
auto tradicional que finaliza en el
ensamblador final de la marca es in-
capaz de generar todos los nuevos
productos necesarios, y prestar fodos
los nuevos servicios de valor afadi-
do requeridos. la generacién de un
ecosistema de movilidad auténoma,
conectada, inteligente, comparti-

da y de servicios se impone como
una propuesta naciente de Cadena
de Valor alternativa, o para ser mds
precisos, de un nuevo ecosistema de
valor (imagen 25).

Este Ecosistema debe reunir a los
prestadores del producto y servicios
a partir de una plataforma infegrada
que reconoce al usuario, y soporta
los servicios adecuados que ofrecerle
en cada momenfo (imagen 26).

NETWORKS ECOSISTEMA ﬁ
DE MOVILIDAD
CONECTADA
MULTIMODAL
IT SERVICE
provioers |

OTHER FINANTIAL & '-:‘j
MOBILITY ASSURANCE
SERVICES SERVICES

Imagen 25

Vs
CHARGING
STATIONS
NETWORK

Imagen 26. Fuente: ANFAC



2.6 Un nuevo modelo de fa-
bricacién: industria 5.0

INDUSTRIA
5.0.

El nuevo modelo de fabricacién tras-
ciende el modelo conocido de indus-
tria 4.0, porque ademds de que la
produccién se haya automatizado y
robotizado, ha de volverse también
inteligente, sostenible y centrada en
el operario. La oplicacion de la de-
nominada automatizacién inteligen-
te (Al) ol conocimiento preciso e ins-
tanténeo del estado de los procesos

UN VISTAZO ESTRATEGICO AL HORIZONTE DE UN NUEVO SISTEMA DE VALOR DE LA MOVILIDAD EN ESPANA >

productivos a partir de la sensérica,
junfo con el concurso de las nuevas
tecnologias digitales facilitadoras
Al, como la propia A Inteligencia Ar-
fificial, la CV para la vision, el NLP
para la utilizacion del lenguaije ver-
bal, v la ejecucién de aplicaciones
diversas de Low-Code y de RPA, han
supuesto un paso mds, y capacitan
al operario en todo momento para
tomar la mejor decisién, o validar la
decisién propuesta por el sistema,
para obtener el mejor GQCD, y el
méximo respeto por las personas.
Pero ademds, la produccién debera
ser ahora sostenible y circular, con-
sumiendo la energia justa necesaria,
100% procedente de fuentes reno-
vables, y, garantizando el reciclaje,
la reutilizacién y la valorizacién de
todos los residuos de los procesos
industriales. . Es la transicién hacia
la nueva Industria 5.0 (Imagen 27).

VISION "CONVENCIONAL” DEL KAIZEN
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o3 CIRCULARIDAD EN kS
LA PRODUCCION (i
¥ MAXIMO -

RESPETO POR EL
MEDIO AMBIENTE

 Cireularidad [MCT)

+ Emisiones Netas Carg |30 0ot 2
pzey '

Estado Objetive §

K
Estado MNIW

KA 2EN

BC00m Oi/a MEIORA GaQcCD
+ Growth (Crocimionto): Aumenic de

Ventas

« Calidad (Calidad): Cero Defectos (Cero
Clieres Insatislectios)

+ Cost (Coste): 100% de Valor Aadido

+ Delivery (Entrega): Flujo Unitario, En
Secuencia, a la Velocidad e la
Demanda

Ow RESPETO POR LAS PERSONAS
+ Seguridad: Flsica y Mental

+ Organizacion en continuo Aprendizaje
* Mejoras Continuas

Imagen 27.
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2.7 Un perfil diferente de los
nuevos clientes

07

CLIENTES

2

Lo comentdbamos ya anteriormen-
te al referirnos a la necesidad de
generar una nueva propuesta de
valor. La industria tradicional de au-
tomocién tiene que tornarse en una
industria mds antropocéntrica, que
sepa combinar las nuevas compe-
tencias “hard skills” exigidas para
aplicar las nuevas tecnologias al
nuevo producto y a los nuevos pro-
cesos, con las “soft skills” impres-
cindibles para entender las carac-
teristicas sociolégicas de las nuevas
tipologias de los clientes actuales
(imagen 28).

Es necesario un cambio cultural en la
industria y en el ecosistema de valor

de la nueva movilidad, y estar dis-
puesfos a enfender las necesidades
de los clienfes actuales, sin a prioris
ni condicionantes.

Utilizar metodologias como el Design
Thinking, que parten de una empo-
fia imprescindible para abordar a
las personas a las que se prefende
resolver el problema o la oportunidad
generada, sin a prioris, y a las que
es necesario infegrar en el proceso
desde el inicio, para que aporten sus
puntos de vista, describan sus pain-
points, \y validen finalmente los proto-
fipos de las soluciones acertadas. El
ecosistema de movilidad en su con-
junto debe ser Customer Centric, y
su complejidad aparente no debe ser
lo para los clientes, sino todo lo con-
frario. La experiencia de los clientes,
su CX, y UX, deben ser OKR’s o
KPI's determinante clave. las com-
plejidades de uso para las personas
las minimas necesarias, v, no olvide-
mos que, las tecnologias de realidad
extendida, o redlidad aumentada,
pueden ser facilitadores clave para
una movilidad compartida, que no
obligue a aprenderse una serie de
complejos manuales de uso segin el
vehiculo que toque cada dia.

Customer
Lifecycle

N

Customer
Centricit

Customer
Experience

Customer

Value

Imagen 28. Fuente: KEY ZERO




3. Una gran oportunidad para
el sector de automocién de Es-
paina, para el puente de Za-
ha-Hadid, para Zaragoza, y
para la comunidad de Aragén

Para finalizar. La aprobacién por el
Gobierno de Espaiia y el Consejo
de Europa del PERTE VEC que con-
tard con una contribucién publica
de 4.300 millones y prevé movilizar
inversiones privadas por impor-
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te de 19.700 millones, tiene como
objetivo crear el ecosistema necesa-
rio para la fabricacién de vehiculos
eléctricos y conectados, y convertir
a Espaiia en el ‘Hub’ de Europa de
la Nueva Movilidad (imagen 29).

Por ofra parte, la confirmacién, por
la actual ministra de Industria, Reyes
Marofo, de que el proyecto Mobili-
ty City (imagen 30| promovido por
Ibercaja, en el puente de Zaha-Ha-

“El Gobierno Aprueba el PERTE de Vehiculo Eléctrico y Conectado
que prevé movilizar 24.000 M€ en tres afios”

Imagen 29. Fuente: MOVE 2 FUTURE

Imagen 30. Fuente: MOBILITY CITY
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did sobre el rio Ebro en Zaragoza,
albergard la Mesa Nacional de la
Movilidad Sostenible obre una pers-
pectiva Unica para el andlisis y, espe-
remos, para la formacién del nuevo
ecosistema de movilidad en Espaiia.
Seré un punto de encuentro regular
de lo mesa de automocién (imagen
31) infegrada por representantes de
fodos los agentes del ecosistema,
para acordar sus participaciones
respectivas en el mismo, definir la
“hoja de ruta” de su progresiva im-
plementacién, verificar su ejecucién,
actualizar el correspondiente cuadro
de mando, y resolver los obstaculos
que sin duda irén presenténdose en
el camino. Pero, sobre todo, serd
una oportunidad Gnica para hacer
de Espaiia uno de los paises UE ade-

I\ PERTE PARA FL DESARSOULE DEL VEHEULO FLECTRICO ¥ CONECTADE

lantados en la definicién e implanta-
cién del nuevo modelo de movilidad
inteligente, resiliente y sostenible
en Europa, y aprovechar adecua-
damente los Fondos UE aprobados
para la necesaria transformacion.

Una tfarea sin duda apasionante por
delante para marcar el ritmo y definir
e implementar el alcance de la frans-
formacion del sector automocion,
dor lugar, a través de los encuentros
al Ecosistema Espaiiol de Movilidad
Conectada, Inteligente, Resiliente,
Sostenible y Compartida.

Serd, eso esperamos, un ejemplo
inspirador, y un modelo para otras
muchas iniciativas UE e internacio-
nales.

cmotonasmos | &AE

ESTRUCTURA DEL PERTE

Gobernanza

GT Interministerial

Alianza PERTE VEC
= Presidencia: Ministra de Industria, Comercio y Turismo
* Vicepresidencia: Persona de reconocido prestigio

Mesa de la Automocion

Imagen 31. Fuente: INNOVACION UPV
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Ideas fuerza

La nueva movilidad serd fruto de una transformacién completamente disruptiva que es necesario abordar a partir de
una hoja en blanco, en la que absolutamente todo debe ser cuestionable.

La nueva movilidad serd conectada, sostenible, auténoma, compartida, inteligente y (atencién) antropocéntrica
Una nueva movilidad basada en un EV inteligente que siente, piensa, se expresa, interactia y actia.

Es importante no dejar de explorar los extremos de las posibles propuestas de valor, una “electromobility by delivery”
es concebible.

El placer de conducir serd totalmente secundario versus la posibilidad de disponer de un tiempo de transporte conec-
tado y 100% seguro, para dedicarlo a actividades profesionales, formativas, o recreativas.

A la nueva movilidad no le basta con una cadena de suministro convencional, requiere de un ecosistema de partners
capaces de aportar todos los productos requeridos y todos los servicios potencialmente asociados de forma compe-
titiva, consensuada, atractiva e integrada.

Una elevada resiliencia del ecosistema de movilidad a acontecimientos imprevistos diversos deberé ser una de sus
caracteristicas fundamentales en clave estratégica.

Atencién a China, serd muy préximamente un duro contendiente en el ecosistema de movilidad eléctrica internacional.

En absolutamente todo lo referente a la nueva movilidad, EU debe ser absolutamente independiente de terceras
potencias.

La estrategia de movilidad, serd clave en nuestras sociedades, y deberd ser revisada y convenientemente adaptada
a las nuevas circunstancias cambiantes en marcos temporales a definir. Un organismo CPP estable y eficiente es la
férmula mds adecuada para ello.

Alberto Casal Socio Fundador Inovalabs Digital.

Industrial engineer from the Universidad Politécnica de Madrid and graduate in innovation by IMD-MIT.
Chairman of BlueMobility Systems, company specialized in electric vehicles recharging infrasfructures.
Founder and Managing Partner of INOVA, a consultancy specialized in R+D and innovation/improve-
ment management, with a renowned track record in the years 2004-2019, in different industrial sectors.
Currently acting as Founding Pariner.

Senior Lecturer in Strafegy and Business Model Innovation in the MIIOP [Méster de Innovacion y Opti-
mizacién de procesos| in the Vigo University since 2009. More than 30 years of experience in auto-
motive. COO and responsible for international development of the DalphimetalTRW Group Spain,
and Managing Director of DYTECH-ENSA. In both companies carrying out significant expansion plans
based on infernationalization of operations and technological development of new products, in the
areas of passive safety and emissions control. Began his career in PSA Citroen-Vigo, where he was
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Profesora en el Departamento de Economia Aplicada de la Universidad de Zaragoza

Maria Dolores Gadea Rivas
Catedrdtica de Economia Aplicada de la Universidad de Zaragoza

la pandemia de la Covid-19 ha golpeado duramente las cuentas publicas
espariolas, elevando sensiblemente los gastos a la vez que reduciendo los
ingresos desde marzo de 2020. En esfe contexto, el déficit en 2020 se ele-
v6 hasta el 11% del PIB y la deuda publica se dispard hasta el 120% del
PIB. Los dltimos datos disponibles, relativos al segundo frimestre de 2021,
sitian el déficit pablico en el 2,7% del PIB y la deuda en el 122,8% sobre
el PIB. Estas cifras sitian a Espafia ante el reto de un proceso de consolido-
cién fiscal de enorme magnitud que exige reformas estructurales de calado

Palabras clave, Déficit Piblico, Deuda Publica, Reformas estructurales
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Introduccion

la pandemia de la Covid-19 ha
golpeado duramente las cuentas po-
blicas espafolas, elevando sensible-
mente los gastos a la vez que redu-
ciendo los ingresos desde marzo de
2020. En este contexto, el déficit en
2020 se elevod hasta el 11% del PIB,
-8,1 punfos porcentuales mas que
en 2019- vy la deuda poblica se dis-
paré hasta el 120% del PIB, lo que
supuso un incremento de 24,5 puntos
porcentuales, el mayor crecimienfo
registrado histéricamente. Los Oltimos
datos disponibles, relafivos al segun-
do trimestre de 2021, sittan el déficit
publico en el 2,7% del PIB y la deuda
en el 122,8% sobre el PIB.

Pero la situacion actual de las cuentas
publicas en Espafia no es Gnicamente
el resuliado del impacto de la Co-
vid-19, ya que existe un problema de
fondo de déficit estructural que exige
reformas de calado que se han ido
dilatando durante el periodo expansi-
vo vy que ahora sitta a Espaiia anfe el
refo de un proceso de consolidacion
fiscal de enorme magnitud.

Ante este confexio, en este orﬂcu|o,
en primer lugar, se realiza un breve
repaso de la evolucién reciente de las
cuentas publicas espanolas, analizan-
do fanto la deuda y el déficit como
las fuentes de ingresos y el destino de
los gastos publicos. Posteriormente se
analiza la situacién actual y finalmen-
fe se presentan las estimaciones de
los principales organismos nacionales
e infernacionales sobre la evolucién
futura del déficit y la deuda publica
espariola.

1. Una vision de largo
plazo

Historicamente el saldo de las Admi-
nistraciones Publicas espafiolas se ha
cerrado con déficit, tanto en épocas
recesivas como expansivas, de modo
que los afios que se ha registrado
superdvit se podrian considerar una
excepcion.

En el dltimo cuarto del siglo XX, el
presupuesfo de las Administraciones
Pablicas espafiolas se saldé con défi-
cit, debido en un principio a la crea-
cion del Estado del Bienestar en un
entomno de transicion democrdtica y
una crisis econdémica provocada por
las sucesivas elevaciones del precio
del petroleo. Desequilibrio que se
mantuvo durante la expansion de los
aflos noventa, se intensificd durante
la crisis de comienzos de los noventa,
y que no empezd a corregirse hasta
que la aspiracién por formar parte de
la futura Unién Econdémica y Moneta-
ria, que exigia una serie de criterios
para ingresar en la misma', asi como
un ciclo econdmico expansivo favore-
cieron que se fuera corrigiendo el dé-
ficit y, de hecho, se alcanzara entre
2005 y 2007 superdvit presupuesta-
rio?. Ofros elementos como los bajos
fipos de interés, lo alia recaudacion
impositiva, consecuencia del boom
inmobiliario y el respiro demogréfico
al sistema de pensiones contribuyeron
a alcanzar dicho superdvit [véase
gréfico 1).

No obstante, la crisis de 2008 fue
demoledora para las cuentas del con-

junto de las Administraciones Publicas
espariolas, de modo que en 2009

Recordemos que enfre ofros criferios de convergencia econémica se exigia unas finanzas publicas saneadas y sosfenibles: El pais no debia estar sujeto
al Procedimiento de Déficit Excesivo, esto es, un déficit piblico superior al 3% del PIB o una deuda publica superior al 60 del PIB.

El maximo superdvit presupuestario se alcanzé en 2006, con un 2,1% del PIB.
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Gréfico 1. Evolucion del déficit y de la deuda publica en relacién al PIB. 1995-2020
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FUENTE: AMECO.

se alcanzé un déficit del 11,3% del
PIB, y aunque en 2010 y 2011 se
moderd ligeramente debido a la po-
litica de ausferidad implementada en
el conjunto de la Unién Europea, en
2012 volvié a caer hasta el 10,7%
del PIB como consecuencia de los
ayudas publicas a la reestructuracion
del sistema bancario. A parfir de en-
fonces, siguiendo la polifica de auste-
ridad fiscal impuesta desde la Unién
Europea v, gracias a la lenfa, aunque
sostenida recuperacion  econdmica,
el déficit publico espafiol se redujo
hasta el 2,5% del PIB en 2018 paro
volver a repunfar en 2019 hasta el
2.9%. Un resultado insuficiente tras
un periodo expansivo que comenzo
a finales de 2013 y que deja a la
economia espafiola con pocas ar

v

mas fiscales para enfrentar una crisis
como de hecho ocurrié cuando llegd
la pandemia.

El afo 2020 marca un nuevo ciclo,
la pandemia ha provocado que el dé-
ficit de las administraciones publicas
espariolas se dispare hasta el 11%
del PIB en 2020, el mayor en foda
la zona euro, vy las previsiones para
los afios proximos no son nada ho-
lagiefias. Y ello, a pesar de que la
respuesta fiscal frente a la crisis, en
especial la estructural, fue inferior en
Esparia a la de ofros socios europeos
que contaban con unas finanzas pd-
blicas més saneadas. Asi, segin se-
fiala el Banco Central Europeo con
datos de la Comision Europea, Espa-
fia habria implementado en 2020 un
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paquete de estimulos del 1,3%° del
PIB, frenfe a paises como Llituania,
que seria el que mayor esfuerzo fiscal
habria cometido, un 6,8% del PIB,
Austria, Malta, ltalia, Eslovenia, Irlan-
da y Pafses Bajos, todos ellos més de
un 5%, Alemania, alrededor de un
5% o Francia, un 2,9%.

la ratio deuda publica sobre el PIB,
por su parte, fras reducirse gradual-
mente hasta 2008 (39,7% del PIB),
regisird un crecimiento exponencial
hasta 201/, cuando alcanzé la ci-
fra de 98,6% del PIB, y a pesar de
la coyuntura favorable de los afios
siguientes ésfa solo se redujo hasta

el 95,5% en 2019. En 2020, como
consecuencia de la pandemia, se
alcanzé un mdximo  histérico, del
120%, lo que supone un incremento

de 24,5 puntos porcentuales respec-
to a 2019.

Sin duda, la magnitud del déficit y
de lo deuda publica lastraran el cre-
cimiento de la economia espariola en
los proximos afos?, sin embargo, fo-
dos los experfos inciden en destacar
que el verdadero problema ya no es
solo el déficit y, por supuesto la deu-
da publica, sino la elevada magnitud
del déficit estructural de la economia
espariola.

Grdfico 2. Evolucion del déficit ciclico y estructural en relacién al PIB. 1995-2020
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FUENTE: AMECO.

= (iclico Estructural —e==—===Tota]

° En esta esfimacién no se incluye el gasto derivado de los Expedientes de Regulacion de Empleo al considerarlos la Comision como estabilizadores
automdticos. En el caso de que se incluyeran el gasto ascenderia al 5,5% del PIB.
4 Aunque el programa extraordinario de compra de deuda publica por parte del Banco Ceniral Europeo ha situado en minimos histéricos el coste medio
de los pasivos y que la activacion de la cléusula general de salvaguarda del Pacto de Estabilidad y Crecimiento permite sobrellevar en la actualidad el
elevado déficit, se prevé que a partir de marzo de 2022 el BCE comience una estrategia de salida para volver a la normalidad y en 2023 volverén a

esfar vigentes las reglas fiscales comunitarias.
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Y, es que, segin las estimaciones de
la Comision Europea, el déficit estruc-
tural espariol lleva incrementandose
en Esporia desde 2015, a pesar del
ciclo econémico expansivo, de forma
que en 2020 alcanzé el 5,4% del PIB
(véase grdfico 2). Un problema rele-
vante que exige un abordaje global
fanto por el lado del ingreso como
del gasto por importantes reformas.

Para identificar a qué factores respon-
de el desequilibrio presupuestario de

DEFICIT Y DEUDA: UNA ASIGNATURA PENDIENTE EN LA ECONOMIA ESPARIOLA >

las Administraciones Piblicas espao-
fiolas es necesario analizar tanfo las
fuentes de ingresos y el desfino de los
gastos, asi como el nivel de gobierno
que los ejecuta.

Comenzando por los ingresos, los in-
gresos totales de las Administraciones
Piblicas espafiolas en relacién al PIB,
se situaron en 2020 en el 40,3%, vy
la carga fiscal (incluidas las cotiza-
ciones a la seguridad social en el
37,5%, sensiblemente menos que en

Cuadro 1. Evoluciéon de los ingresos de las Administraciones Publicas en Espaiia. 1995-2020

MILLONES DE EUROS % DEL PIB % DEL TOTAL
IMPUESTOS SOBRE
LA PRODUCCION E 73.015 106.045 126.474 11,3 9,9 11,3 29,7 27,1 27,2
IMPORTACIONES
Impuesto sobre el valor afiadido  37.785  55.318 70.616 5,8 5,2 6,3 15,4 14,1 15,2
lijpusion teire siesleios e 27.609 36589  34.652 43 3,4 3,1 11,2 9,3 7.4
importaciones
Qiios Tiguziio selss e 7621 14138 21.206 1,2 1,3 1, 3,1 3,6 46
produccion
IMPUESTOS SOBRE RENTA,
PATRIMONIO Y CAPITAL 65.369 101.468 129.967 10,1 9,5 11,6 26,6 25,9 27,9
Impuestos sobre la renfa 60.145 94527 121.031 9.3 8,8 10,8 24,5 24,1 26,0
Oftros impuestos corrienfes 2.737 2.720 4.310 0,4 0,3 0,4 1,1 0,7 0,9
Impuestos sobre el capital 2.487 4.221 4.626 0,4 0,4 0,4 1,0 1,1 1,0
COTIZACIONES SOCIALES 80.509 136.975 162.215 12,4 12,8 14,5 32,7 35,0 34,9
INGRESOS DE PRODUCCION Y
RENTAS DE LA PROPIEDAD 18.615  33.689 31.715 2,9 3,1 2,8 7,6 8,6 6,8
TRANSFERENCIAS CORRIENTES
Y DE CAPITAL 8.325 13.445 15.008 1,3 1,3 1,3 34 34 3,2

TOTAL INGRESOS

245.833 391.622

465.379 100,0

FUENTE: Intervencién general de la Administracion del Estado (IGAE).

la zona euro (46,5% y 41,9%, res-
pectivamente) y que en el conjunto
de la Unién Europea (46% y 41,4,
respecfivamente).

La principal fuente de financiacion de
las Administraciones Piblicas espario-
las (cuadro 1) proviene de las cotizo-
ciones sociales, que suponen alrede-
dor del 33% del fotal de ingresos no
financieros de las Administraciones
publicas espafiolas, no obsfante, hay
que fener presenfe que esfas sélo se

destinan al pago de pensiones con-
tributivas, asi como al sostenimiento
de la Administracién de la Seguridad
Social. El segundo gran bloque de in-
gresos no financieros de las Adminis-
fraciones pUblicas son los impuestos,
principalmente el Impuesto sobre la
Renta de las Personas Fisicas —sobre
un 25%-y el Impuesto sobre el Valor
Anadido —alrededor de un 15%—. In-
gresos fodos ellos con una elevada
sensibilidad al ciclo econdmico.
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Cuadro 2. Evolucién de los gastos de las Administraciones Publicas en Espaia. 1995-2019

% DEL TOTAL

MILLONES DE EUROS % DEL PIB
SERVICIOS PUBLICOS BASICOS 58.320 94.723 101.256 8,8
Servicios generales 19.696 39.964 39.723 3,0 3,7
Infereses de la deuda piblica 20.485 20.311 28.349 3,2 1,9
Defensa 7.143 11.283 10.548 1,1 1,1
Justicia, orden piblico y seguridad 10.996  23.165  22.636 1.7 2,2
ESTADO DEL BIENESTAR 150.628 316.976 356.065 23,3 29,5
Pensiones 63.369 118.850 157.403 9.8 11,1
Desempleo 9.014 34503  20.108 1,4 3,2
Enfermedad 3.641 9.738  20.789 0,6 0,9
Familia e hijos 2.858 9.387  11.662 0,4 0,9
Servicios sociales y ofros gasfos 3.365 7175 6.372 0,5 0,7
Salud 33.336  71.136  75.803 5,1 6,6
Educacion 26.389  48.489 49817 4,1 4,5
Cultura, deporte y religion 8.656 17.698 14111 1,3 1,6
ASUNTOS ECONOMICOS 32.142 62.803 49.598 5,0 59
oMU | SERVICIOS 12263 19313 16522 1,9 18
Proteccién del medio ambiente 4.707 11.701 11.055 0,7 1,1
Vivienda y servicios comunitarios 7.556 7.612 5.467 1,2 0,7

TOTAL GASTOS

253.353 493.815 523.441

39,1 46,0

FUENTE: Intervencion General de la Administracion del Estado (IGAE).

En cuanto al gasto piblico en rela-
cién al PIB, en Espafia se situd en
2020 en el 52,3%, algo menos que
en la Unién Europea (53,4%) y que
en la zona euro (54,1%). los gasfos
de las Administraciones Piblicas es-
pafiolas, atendiendo a su closifica-
cién por funciones® (cuadro 2, sed
destinan principalmente a financiar
el Estado del Bienestar —solo algo
menos del 70%—, especialmente, al
pago de pensiones, a salud y educa-
cién —alrededor del 30%, 14% vy 9%
del total de ingresos no financieros
de las administraciones poblicas es-
pafolas, respectivamente— . A ésfe le

8,1 23,0 19,2 19,3
3,2 7,8 8,1 7.6
2,3 8,1 4,1 5.4
0,8 2,8 2,3 2,0
1,8 4,3 4,7 4,3

28,6 59,5 64,2 68,0
12,6 25,0 24,1 30,1
1,6 3,6 7,0 3.8
1,7 1,4 2,0 4,0
0,9 10 1,9 2,2
0,5 1,3 1,5 1,2
6,1 13,2 14,4 14,5
4,0 10,4 9,8 9,5
1,1 3.4 3,6 2.7
4,0 12,7 12,7 9.5
1,3 48 3,9 3,2
0,9 1,0 2.4 2,1
0,4 3,0 1,5 1,0
42,1 100,0 100,0 100,0

siguen los gastos destinados a servi-
cios Publicos bdsicos -sobre un 20%,
asuntos econémicos —algo menos de

10%— vy, por lfimo a medio am-
bienfe y servicios comunitarios —sobre

un 3%-—.

Por subsectores (cuadro 3), la Admi-
nistracion Central destina la mayor
parte de su presupuesto a la provi-
sién de servicios publicos bdsicos
[servicios generales, defensa, jusficia,
orden publico y seguridad, asf como
el pago de los inferés de la deuda
publica) y, en menor medida, ol
pago de algunas de las prestaciones
de los funcionarios publicos. Por su

5 La dltima informacién disponible a fecha de redaccion de este informe de los gastos de las Administraciones Pablicas en Espafia por funciones correspon-

de a 2019.
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Cuadro 3. Composicién del gasto de las Administraciones Piblicas por funciones y niveles de
gobierno. 2019

ddmo. | Ses. | ccan | ccu Total
SERVICIOS PUBLICOS BASICOS 12,6% 0,0% 3,5% 3,5% 19,3%
Servicios generales 3,5% 0,0% 1,7% 2,4% 7.6%
Infereses de la deuda piblica 4,8% 0,0% 0,8% 0,1% 5,4%
Defensa 2,0% 0,0% 0,0% 0,0% 2,0%
Justicia, orden publico y seguridad 2.3% 0,0% 1,0% 1,0% 4,3%
ESTADO DEL BIENESTAR 5,5% 33,6% 25,2% 3,7% 68,0%
Pensiones 3,0% 28,3% 0,3% 0,1% 31,8%
Desempleo 0,1% 3,7% 0,0% 0,0% 3,8%
Enfermedad 0,0% 0,3% 1,2% 0,8% 2,3%
Familia e hijos 0,8% 0,8% 0,3% 0,3% 2,2%
Servicios sociales y ofros gasfos 0,2% 0,2% 0,6% 0,3% 1,2%
Salud 0,6% 0,3% 13,4% 0,2% 14,5%
Educacion 0,3% 0,0% 8,7% 0,5% 9,5%
Cultura, deporte y religion 0,5% 0,0% 0,6% 1,6% 2.7%
ASUNTOS ECONOMICOS 3,3% 0,5% 3,2% 2,4% 9,5%
MEDIO AMBIENTE Y SERVICIOS COMUNITARIOS 0,2% 0,0% 0,8% 2,1% 3,2%
Proteccién del medio ambiente 0,2% 0,0% 0,4% 1,5% 2.1%
Vivienda y servicios comunitarios 0,0% 0,0% 0,4% 0,6% 1,0%
TOTAL GASTOS 21,7% 34,2% 32,7% 11,7% 100,0%

FUENTE: Intervencién General de la Administracion del Estado (IGAE).

parfe, la Seguridad Social concentro
su gasto en el pago de presfaciones
monetarias de jubilacién, incapaci-
dad, desempleo y exclusion social.
Las Comunidades Auténomas se ocu-
pan principalmente de la sanidad, lo
educacion y la atencién a la depen-
dencia y a la discapacidad. Y, por
¢lfimo, las Corporaciones locales se
dedican especialmente a cubrir ser-
vicios como el fransporte urbano, la
gestion de residuos, el abastecimien-
fo y depuracion de aguas, la urba-
nizacién y vivienda y las acfividades
culturales y deportivas.

2. Situacién actual

la pandemia de la Covid ha golpeo-
do con fuerza a las cuentas piblicas
espanolas, de hecho, Espaia cerrd
2020 con el mayor déficit sobre el
PIB de todos los paises de la Unién

Europea, un 11%-8,1 puntos porcen-
fuales més que en 2019-, lo que en
férminos absolutos implica 123.072
millones de euros, 87.435 millones
de euros més que en 2019.

A su vez, la deuda piblica se dispo-
16 hasta el 120% del PIB, lo que su-
pone un incremenfo de 24,5 puntos
porcentuales respecto a 2019 como
consecuencia fanfo de la fuerte reduc-
cién del PIB, que confribuyd a que
esta ratio aumentara en 10,5 puntos
porcentuales, como al crecimiento del
déficit, cuya contribucién fue de 14
puntos porcentuales. Por su parte, el
déficit estructural se situd en el 5,4%
sobre el PIB, frente al 3,9% de 2019,
incremento que puede dificultar el
cumplimiento de los objetivos del Pac-
to de Estabilidad y Crecimiento, una
vez se desactive la cldusula general
de escape. Por niveles de gobiemo,
la deuda de la Administracion Cen-

NOVIEMBRE 2021

ECONOMIA ARAGONESA 125



% > VANESSA AZON PUERTOLAS, MARIA DOLORES GADEA RIVAS

Cuadro 4. Déficit publico. 2019 - 2021

MILLONES DE EUROS

Admo. Central -16.421
Seg. Social -15.859
CC.AA -/.105 -2.306
CC.LL 3.748 2.870

-35.637

-93.951
29.685

11.247 -23.953

-1.517 -5.008 -1,3

-3.486 -2.864 0,6
499 -847 0,3

% DEL PIB

-2,7 -O,] -O,A
0,2 0,3 0,2
0,3 0,0 0,1

-123.072

-15.751

FUENTE: Intervencion General de la Administracion del Estado (IGAE).

Cuadro 5. Deuda publica. 2019 - 2021

Admo. Central 1.061.245 1.206.608
Seg. Social 55.024
CC.AA 295.080
CC.u 23.231

1.188.839

85.355
303.992
21.951
1.345.784

MILLONES DE EUROS

1.247.843 1.273.430 S
85.355 ?1.855

307.685 312.030 23,7

22.121 22.644 1,9

1.393.075 1.424.692

% DEL PIB

112,2 109,7

107,5
27,1 27,7 26,9
2,0 2,0 2,0

120,0 125,3

Nota: La suma de la deuda de cada uno de los subsectores de las Administraciones Publicas es mayor que la deuda del total del sector porque los pasivos que se encuentran en poder de
ofras unidades del sector se restan [es decir, se consolidan) en el proceso de agregacion.

Fuente: Banco de Espafia.

126 ECONOMIA ARAGONESA | NOVIEMBRE 2021

fral se situd en el 107,5% del PIB
—22,2 puntos porcentuales mds que
en 2020-, la de las Comunidades
Auténomas en un 2/, 1% =3,4 puntos
porcentuales de incremento—y la de
las Corporaciones locales en un 2%
—una décima porcentual mayor a la

de 2020~

Este gran impulso del déficit y de la
deuda se debe tanto a la contraccion
de los ingresos piblicos como conse-
cuencia de la paralizacion de la ac-
fividad econémica -salvo actividades
esenciales- como consecuencia de la
pandemia, como al incremento de los
gasfos, antfe el repunte del nimero de
desempleados vy frabajadores en Ex-
pedientes de Regulacion de Empleo

(ERTEs).

Segin los Ultimos datos proporciona-
dos por la Intervencion General de la

Administracion del Estado (IGAE, en
adelante), en 2020 los ingresos no
financieros de las administraciones
publicas espafolas (Cuadro 1) se ci-
fraron en 465.379 millones de euros,
un 4,7% menos que en 2019, esto
es, 22.895 millones de euros menos.
Lla mayor caida se registré en los im-
puestos sobre la produccién e impor-
fociones, cuya recaudacion se redujo
un 11,6%, en 16.543 millones de
evros, 10.273 de los cudles corres-
pondieron al Impuesto sobre el Valor
Aradido. los ingresos procedentes
de impuestos sobre renfa, patrimo-
nio y capital se redujeron un 3,5%,
esto es, en 4.667 millones de euros,
de los que 3.723 millones de euros
correspondieron @ impuestos  sobre
la renta. Asimismo, los ingresos de
produccién v renfas de propiedad se
confrajeron un 12,1%, en 4.354 mi-



llones de euros. Solo aumentaron las
cotizaciones sociales -un 1%, 1.559
millones de euros-y las transferencias
corrientes y de capifal -un 8%, 1.110
millones de euros-.

En cuanto a los gasfos consolidados
del conjunto de Administraciones pU-
blicas espariolas, en 2020 ascendie-
ron a 586.389 millones de euros,
por lo que registraron un sensible
aumento del 12%, el equivalente en
términos absolutos a 62.948 millones
de euros. Segun el informe publicado
por la IGAE relativo al cuarto frimestre
de 2020, esfe incremento del gasto
se debié principalmente a tres facto-
res: en primer lugar, a la pandemia,
que implicod un gasto al conjunto de
Administraciones publicas espafiolas
de 44.907 millones de euros, esto
es, un 4% del PIB; en segundo lugar,
a la reclasificacién dentro del sector
de Administraciones publicas, dentro
del subsector Administracién Central,
de la Sociedad de Gestién de Activos
Procedentes de la Reestructuracion
Bancaria (Sarebl®, que supuso 9.891
millones de euros; v, en tercer lugar,
al impacto de la sentencia en la que
se reconocia el derecho de determi-
nadas enfidades a ser indemnizadas
por el Estado debido al cierre antici-
pado del almacén submarino de gas
Castor, y que supuso para las arcas
publicas 1.454 millones de euros.

Por niveles de gobierno, la Adminis-
fracion Central obtuvo en 2020 un
déficit de 94.051 millones de euros,
frente a los 16.937 millones de euros
registrados en 2019. Este resultado
responde tanfo a la caida de los in-
gresos en un 9,9% -21.466 millones
de euros menos- como al aumento de
los gastos en un 24,2% =56.188 mi-
llones de euros mas—.

Asimismo, la Adminisiracion Regio-
nal registré un déficit de 2.427 mi-
llones de euros, un 66,9% inferior
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al registrado en 2019. Este sensible
descenso del déficit responde funda-
mentalmente a las mayores transferen-
cias recibidas del Estado para hacer
frente a la pandemia. Asi, recibieron
16.889 millones de euros, de los

cuales 15.950 correspondian al Fon-
do Covid-19.

la Seguridad Social anoté un déficit
de 29.344 millones de euros, supe-
rior en 13.484 millones de euros al
regisirado en 2019, y ello a pesar de
la transferencia recibida del Estado
de 20.003 millones de euros para
paliar el impacto de la pandemia.
El Servicio Piblico de Empleo Estatal
(SEPE) pasé de tener un superavit de
1.514 millones de euros en 2019 a
un déficit en 2020 de 14.343 mi-
llones de euros debido al aumento
del gasto en prestaciones sociales
(desempleo, ERTES, ...) en 17.374
millones de euros, hasta los 36.234
millones de euros asi el doble que

en 2019-.

Por Gltimo, la Administracion Local ob-
fuvo un superdvit de 2.992 millones
de euros, un 23,7% inferior al registra-
do en 2019, pese a la reduccion del
gasfo en un 4,5% -3.386 millones
de euros menos—, hasta los /1.556
millones de euros, debido a la sen-
sible reduccién de las transferencias
corrientes y de capital recibidas por
ofras administraciones publicas —un
29,5% y un 81%, respectivamente—,
y de la formacion bruta de capital -
un 15,7%—. No obstante, los ingre-
sos se redujeron un 5,5%, en 4.295
millones de euros, registrando cafdas
sustanciales en todas las partidas sal-
vo en ayudas a la inversién y produc-
cién para uso final.

En cuanto a 2021, la informacion
disponible a fecha de redaccion de
este arficulo es hasta el segundo fri-
mestre, asi, de acuerdo con la IGAE
el déficit de las Administraciones

¢ Anteriormente se incluia dentro del sector Sociedades financieras.
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Piblicas se ha situado en 49.161
millones de euros, un 31,4% inferior
al registrado en el mismo periodo de
2020, el equivalente al 4,1% sobre
el PIB. Esfe positivo resultado se debe
en buena medida la paralizacién de
la actividad econémica en 2020 a
partir del 14 de marzo, que implico
que las cuentas de las Administra-
ciones puUblicas espafiolas se vieran
especialmente afectadas hasta mayo,
cuando finalizé el estado de alarma.
Asimismo, el gasto consolidado hasta
mediados de 2021 de la pandemia
lo sitta la IGAE en 11.370 millones
de euros, lo que supone una reduc-
ciéon del 51,5% respecto al mismo
periodo de 2020.

Por niveles de gobierno, la Adminis-
tracién Central ha reducido su déficit
un 27,4% respecto al mismo periodo
del afio anterior, hasta los 49.161
millones de euros, de forma que la
ratio deuda sobre el déficit se ha si-
tuado en el 4,1%. Asimismo, la Ad-
ministracion Regional ha reducido su
déficit un 19,4%, hasta los 7.923
millones de euros, y la Seguridad
Social ha recudido su saldo negativo
casi a la mitad respecfo al mismo pe-
riodo de 2020, de forma que se ha
saldado en 7.020 millones de euros.
La Administracion Local, por su parte,
ha anotado hasta el segundo frimestre
de 2021 un déficit de 599 millones
de euros, frente a los 2.097 millones
de euros de déficit registrados en el
mismo periodo del afio anterior, re-
sullado que se debe a un aumento
de los ingresos del 7,1% respecto al
segundo frimestre de 2020 —hasta si-
tuarse en 34.977 millones de euros—.

Respecto a la deuda piblica, fras el
maximo histérico alcanzado en el pri-
mer frimestre de 2021 de un 125,3%
sobre el PIB, en el segundo trimestre
se redujo hasta el 122,8%. No obs-
tante, en términos absolutos la deuda
publica espafiola alcanzéd un nuevo
maximo histérico de 1.425 miles de
millones de euros, lo que supone un
incremento de 32 miles de millones
de euros en el frimestre. En cuanto a

la evolucion de la deuda de los dis-
tintos subsectores, la de la Adminis-
tracion Central se situd en el 109,7%
del PIB —2,5 puntos porcentuales me-
nos que en el primer frimestre, aun-
que en términos absolutos implica un
incremento de 25,6 miles de millones
de euros—, las Comunidades Auténo-
mas en un 26,9% —lo que supone un
descenso de 0,8 décimas porcen-
fuales, aunque un incremento de 4,3
miles de millones de euros— vy las de
las Corporaciones Locales un 2% —al
igual que en el trimestre anterior, 0,5
miles de millones de euros en términos
absolutos—.

Entrando con algo més de detalle
en las Comunidades Auténomas
(Cuadro 6), en 2020, aquellas que
registraron un mayor déficit sobre el
PIB fueron la Comunidad Valencio-
na [-1,2%), Region de Murcia y Pafs
Vasco (ambas con un -1,1%) y la Co-
munidad Foral de Navarra (-1%). En
el exiremo opuesto, las regiones que
anotaron un mayor superdvit en por-
centaje del PIB fueron La Rioja (1,1%)
y el Principado de Asturias (1%). Por
su parte, Aragén registré un superd-
vit del 0,2%, frente al déficit del 1%
regisirado en 2019. Este favorable
resultado se debié al aumento de los
recursos en un 10,7% provenientes
fundamentalmente del incremento de
los ingresos del IRPF, las fransferen-
cias recibidas de ofras Adminisfra-
ciones Publicas y al Fondo Covid y
al descenso de algunos gastos como
el gosto social y las transferencias
entregadas a ofras Administraciones
Publicas. En cuanto a 2021, hasta el
segundo frimestre, el Principado de
Asturias es la region que ha registro-
do mejores resultados, con un saldo
nulo, mientas que las regiones que
han anotado un mayor déficit sobre
el PIB han sido Comunidad Foral de
Navarra e Islas Canarias (ambas con
un -1,3%), Region de Murcia (-1,1%)
e Islas Baleares [-1%) vy, seguida de
éstas Aragédn [-0,9%).

Finalmente, las regiones que acumu-
lan una mayor deuda sobre el PIB



Cuadro 6. Deuda y déficit publico en porcentaje sobre el PIB de las Comunidades Auténomas.

2019 - 2021

Andalucia

Aragén -1,0
Principado de Asfurias 0,7
Islas Baleares 0,6
Islas Canarias 0,6
Cantabria -1,0
Castilla-la Mancha -1,2
Castilla y Ledn 0,7
Cataluda 0,6
Extremadura -1,2
Galicia 0,5
La Rioja 0,4
Comunidad de Madrid 0,2
Regién de Murcia -1,8
Comunidad Foral de Navarra 0,4
Pais Vasco 0,5
Comunidad Valenciana -1,9
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DEFICIT DEUDA

21,8 22,8 23,7
0,2 0,2 0,9 22,2 24,6 25,8
1,0 0,1 0,0 19,9 21,6 23,1
0,2 0,3 -1,0 27,5 29,0 29,8
0,6 0,8 3 14,1 14,6 15,9
0,5 0,2 0,7 22,7 25,7 26,4
0,4 1,0 0,3 35,3 38,4 40,9
0,0 0,2 0,3 21,3 23,1 24,3
0,4 0,2 0,5 33,7 35,7 38,2
0,2 0,1 0,7 23,8 25,3 27,5
0,1 0,1 0,7 18,1 19,3 20,4
1,1 0,1 0,1 19,0 20,1 20,9
0,1 0,2 0,3 14,4 15,5 16,5
1, 0,7 1, 30,2 33,8 37,5
-1,0 0,2 1,3 16,3 17,4 20,0
0,1 0,0 0,3 14,0 14,4 16,4
1,2 0,5 0,8 4,7 45,6 49,3

Nota: El dato del segundo trimestre de 2021 corresponde al acumulado desde principios de afio.
Fuente: Infervencion General de la Administracion del Estado (IGAE) y Banco de Esparia.

son Comunidad Valenciana (47,8%
en el segundo trimestre de 2021),
Castillarla Mancha (39,2%), Castilla
y Lledn (37,1%) v Region de Murcia
(37%), frente a Islas Canarias (15%),
Comunidod de Madrid (15,7%) v
Pais Vasco [16,6%). Aragén por su
parte, en el segundo frimestre de
2021 acumuld una deuda del 25,3%
sobre el PIB, el equivalente a 8.979
millones de euros.

3. Perspectivas

En un escenario marcado por una
gran inceridumbre econdémica 'y
geo-politica a nivel global, debido a
la evolucion de la pandemia, el Bre-
xit, las tensiones inflacionistas sobre
el precio de la electricidad vy el gas
y la escasez de componentes y ma-
terias primas, las estimaciones sobre
el crecimienfo econémico futuro son

incierfas, por lo que muchos organis-
mos han optado por plantear varios
escenarios y, a pesar de ello, las es-
fimaciones de unos y ofros son sensi-
blemente diferentes.

la actualizacién del Programa de
Estabilidad establece las trayectorias
previstas por el Gobierno para gastos
e ingresos publicos, déficit y deuda
entre 2021 y 2024. No obsfante,
ofros organismos como la AlRef, el
Banco de Espaiia y el Fondo Mone-
tario Internacional (FMI, en adelante),
entre ofras, también han realizado
una estimacién de dichas mocromag-
nitudes.

Comenzando por el déficit (cuadro
7), el gobiemo plantea una reduc-
cion del mismo para 2021 de 2,6
puntos porcentuales, hasta el 8,4%
del PIB, sin embargo, la AlReF v el
Banco de Espaiia apuestan por una
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23,0
25,3
22,0
29,7
15,0
26,7
39,2
23,8
37,1
27,6
20,1
20,5
15,7
37,0
18,5
16,6
47,8
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reduccién mayor, hasta el 7,9% v el
7,6%, respectivamente. Por ltimo, el
FMI se muestra algo menos optimista,
y esfima una caida del déficit para
2021 de 2,4 punfos porcentuales,
hasta el 8,6%.

En cuanfo a la deuda publica (cua-
dro 8), las previsiones del Gobier-
no apunfan hacia un descenso de
la misma en tan solo cinco décimas
porcentuales respecto a 2020, de
forma que se situaria en el 119,5%.

Algo més optimistas se muestran las
estimaciones realizadas por la AlReF
y el Banco de Espaia que situarian
la rafio deuda publica en relacion
con el PIB en 2021 en el 118,5%
y 117,9%, respectivamente. Por con-
fra, el FMI apunfa a un ascenso de
la ratio de dos décimas respecto a
2020, de forma que se situaria en el
120,2%, debido a la crisis energéti-
ca, la falta de suministros y como con-
secuencia de fodo ello las presiones
inflacionistas a medio plazo.

Cuadro 7. Previsiones del Déficit Piblico espaiol en porcentaje

del PIB. 2021 - 2024

2021
Ministerio de Hacienda -8,4%
AlReF -7,9%
Banco de Espaiia 7,6%
FMI -8,6%

Nota: Previsiones de la AlRef y del Banco de Espaiia considerando el escenario central.
Fuente: Ministerio de Hacienda, AIRef, Banco de Espaiia y Fondo Monetario Infernacional.

Cuadro 8. Previsiones de la Deuda Puéblica espaiola en

porcentaije del PIB. 2021 - 2024

pLoyl
Ministerio de Hacienda 119,5%
AlReF 118,5%
Banco de Espaiia 117,9%
FMI 120,2%

2022 2023 2024
-5,0% -4,0% -3,2%
-4,6% -3,9% -3,5%
-4,3% -3,5%

-5,0% -4,4% -4,2%

2022 2023 2024

115,1% 113,5% 112,1%
113,6% 112,8% 112,4%
114,3% 114,3%

116,4% 116,2% 116,3%

Nota: Previsiones de la AlReF y del Banco de Espaiia considerando el escenario central.
Fuente: Ministerio de Hacienda, AlRef, Banco de Espafia y Fondo Monetario Infernacional.

4. Conclusiones

En sinfesis, las cuentas publicas de la
economia espafiola se encuentran en
una delicada situacion fruto de dos
factores, el déficit estructural acumula-
do durante el periodo expansivo y el
impacto de un shock ciclico de enor-
me magnitud como fue el producido
por la Covid-19. Todo ello sitta a

Espaia anfe un refo de enorme mag-
nitud para llevar a cabo un proceso
de consolidacién fiscal integral, fanto
por el lado del gasto como del ingre-
so, que permita recuperar a la eco-
nomia espafiola la herramienta de
politica fiscal tanto como medida de
esfabilizacion como de confribucion
al crecimiento econémico.



la respuesta inicial de la Unién Eu-
ropea ante la Covid-19 ha sido esta
vez répida y confundente, fanto en
medidas de corto plazo (BCE, MEDE,
SURE, REAT-EU) como en el disefio de
un ambicioso programa de reformas,
los llamados fondos Nex Generation
EU (NCEU), que ademads han rofo
algunos de los tabies de la Unién
Europea como la emisién de deuda
comin. Estos fondos suponen una
gran oportunidad para Esparia para
acometer las reformas pendientes y
abordar grandes planes de inversion.
Al mismo tiempo suponen un gran de-
safio de gestion y de consenso politi-
co para ser ufilizados en la direccion
correcta y con visién de largo plazo.
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Ideas fuerza

Tras la pandemia, el déficit en 2020 se elevé hasta el 11% del PIB y la deuda publica se disparé hasta el 120% del
PIB.

La situacién actual de las cuentas publicas no es Gnicamente el resultado del impacto del Covid-19 sino un problema
estructural que exige reformas de calado.

La economia espafiola estd ante un reto de enrome magnitud para llevar a cabo un proceso de consolidacién fiscal
integral.

Espafia necesita recuperar la herramienta de politica fiscal tanto como medida de estabilizacién de contribucién al
crecimiento econémico.

Los fondos NGEU son una gran oportunidad para Espafia para afrontar reformas pendientes que permitan reducir
el déficit publico estructural y mejorar nuestro crecimiento potencial.

Vanessa Azén Puértolas, profesora en el Departamento de Economia Aplicada de la Universidad de
Zaragoza. Su invesfigacion se centra en la economia espafiola, el comercio exterior v la economia
regional. En los dltimos afios ha publicado numerosos estudios socioeconémicos sobre la economia
espafiola y la aragonesa.

Maria Dolores Gadea Rivas (Lola Gadea) es Doctora en Economia y Empresa, Licencioda en Mate-
maticas y Diplomada en Estadistica por la Universidad de Zaragoza. Complefo su formacion y lineas
de especializacién en las Universidades de Warwick, Carlos Il de Madrid, Faculiod de Economia de
Harvard y Boston Universidad. En la actualidad ejerce la docencia en la faculiad de Economia de la
Universidad de Zaragoza donde ocupa una plaza de Catedrdtica de Economia Aplicada.

Su trayectoria investigadora es muy amplia y abarca diversos temas como la Econometria de Series
Temporales, Econometria Aplicada, Macroeconomia Aplicada, Economia Internacional y Tipo de
Cambio, Ciclos Econémicos, Economia del Gasto Piblico, Economia Espafiola y Cambio Climético.
Ha publicado numerosos articulos en revistas nacionales e infernacionales cémo Journal of Business
and Economic Statistics, Journal of Econometrics, Journal of Monetary Economics, Journal of Applied
Econometrics, Journal of the European Economic Association, International Economic Review, Journal
of Money, Credit and Banking, Public Choice, y Journal of Economic Behavior and Organization entre
ofros, y es autora fambién de varios libros y capitulos de libros. A esta trayectoria investigadora hay que
afiadir su actividad editorial en numerosas revistas y evaluadora como experta en diversas agencias
de calidad. En la actualidad es Presidenta de la Comisién de Economia del Consejo Econémico y
Social de Aragén.
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Beatriz Callén Escartin
Departamento de Andlisis y Estudios, CEOE Aragén

Realizamos en este arficulo un andlisis del fuerte impacto de la crisis eco-
némica derivada de la pandemia de COVID19 sobre el mercado laboral
y el tejido empresarial de Aragén. En él diferenciomos la evolucién en tres
foses temporales disfintas, con recuperaciones y recaidas, muy vinculadas
a las restricciones a la movilidad y a la actividad ligadas a la incidencia de
pandemia. Se identifican ademds asimetrias en los impactos, los secfores
de actividad cuyo empleo se ha visto més afectado, asi como las mayores
consecuencias de la crisis sobre el sector privado

Declaracién del estado de alarma, COVID19, pandemia, resfricciones
a la actividad y movilidad, transmisién de la epidemia, Expedientes de
Regulacién Temporal de Empleo (ERTE), prestaciones de auténomos,
ofiliacién efectiva, empresas cotizantes, paro registrado, dicotomia en
afeccién sectorial, shocks de oferta y demanda, empleo y temporalidad
publico y privado
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Introduccion

la extension de la pandemia de
COVID19 ha producido un efecfo sin
precedentes en el tejido productivo,
al simultanear shocks de oferta (para-
lizacién de la actividad productiva) y
shocks de demanda (caida de con-
sumo y de inversion). Ademds, al ser
un fenémeno planetario y simulténeo
ha contraido también el comercio y el
furismo internacional.

A pesar de la globalidad, esta crisis
se ha caracterizado por una gran
desigualdad de impactos. Algunos
sectores econdmicos se han visto gra-
vemente afectados, mientras otros lo
han hecho de manera mas atenuada.
Pero incluso dentro del mismo sector
econémico, algunas empresas [por
las caracteristicas de su demanda o
por peculiaridades intrinsecas) se han
visto muy afectadas mientras que ofras
han capeado la situacién con mayor
soltura. El ejemplo arquetipico lo tene-
mos en la hosteleria. Dos estableci-
mientos vecinos, uno dependiente de
su ferraza y ofro de su barra, se han
desempefiado de manera muy dife-
rente, al menos pasado el impacto
del cierre inicial.

En este arficulo analizaremos  los
efectos de la crisis sobre el mercado
de trabajo global en la Comunidad
Auténoma de Aragén. Para ello dis-
finguimos entre fres periodos muy mar-
cados: un primer perfodo de impacto
directo e inmediato, caracterizado
por la brusquedad v la incertidumbre;
un segundo periodo o fase en el que
se amaga una recuperacion abor-
fada por los rebrotes de la infeccion;
y una tercera fase ya de aparente
recuperacion gracias a la extension
de la vacunacion y la relajacién de
las restricciones.

Analizaremos también la profundidad
de la recuperacién, todavia incom-
pleta, asf como los cambios que ha
infroducido en el mercado laboral en
algunos aspectos, los desequilibrios
entre el ambito publico y privado,
secfores econdmicos, impacto por
sexos o en la femporalidad.

1. Fase 1 (febrero 2020 - junio
2020): Impactos inmediatos
en el empleo y empresas

las medidas sanitarias  adoptadas
por el Gobiemo de Espafia para
afrontar la crisis frente a la epidemia
de COVID19 producen un impacto
inmediato sobre el mercado labo-
ral. las dos medidas que afectan
son la declaracién del estado de
alarma (Real Decreto 463,/2020,
de 14 de marzo de 2020, posterior-
mente prorrogado en dos ocasiones
hasta el 21 de junio de 2020) y la
aprobacién de un permiso retri-
buido recuperable y obligato-
rio (Real Decretoley 10/2020, de
29 de marzo] enfre el 30 de marzo y

el @ de abril.

El estado de alarma implica limita-
ciones estrictas a la movilidad
personal (exceptuando la asistencia
al lugar de frabajo en sectores sin
suspensiéon expresa de acti-
vidades)|, la suspensién de la acti-
vidad educativa presencial, de la
actividad comercial (salvo la alimen-
facién, la farmacia y ofras excepcio-
nes), de la hosteleria, restauracion y
ocio (museos, espectéculos deporti-
vos, efc.).

Estas limitaciones, inicialmente previs-
fos para ochos semanas, producen
un confinamiento que se endurecerd
posteriormente  con  la
sobre el permiso refribuido recupera-
ble. Con esta nueva regulacion se
limita la asistencia al trabajo
Unicamente a los denomina-
dos “sectores esenciales”,
prohibiendo al resto de la actfividad
econémica cualquier fipo de des-
plazamiento por razones laborales.
El confinamiento  “blando”
mente previsio se endurece con el

RDL10/2020.

Estas medidas suponen simultanear un
shock de ofertay de demanda.
Por el lado de la oferta se origina la
paralizacién de la actividad produc-
fiva. Por el lado de la demanda se
genera por el estfancamiento del con-

normativa

inicial-



sumo de los hogares, la inversion
empresarial, la contraccion del comer-
cio infernacional y la paralizacién del
furismo infernacional.

las consecuencias de esta conmo-
cién se frasladan inmediatamente al
dmbito del empleo, materia de este
arficulo. lo podemos observar en los
datos de lo Encuesta de Pobla-
cion Activa (EPA) del Instituto
Nacional de Estadistica (INE).

El cuarfo frimestre del afio 2019
muestra en Aragén los signos de uno
desaceleracion econémica fri-
mesiral a lo largo de todo el ejerci-
cio, con caida de la ocupacion de
3.900 personas. En el primer trimes-
tre de 2020 baja ya la ocupacion
en 9.100 personas, lo que supone
un descenso muy brusco feniendo
en cuenta que el esfado de alarma
supone fan solo 16 de los Q0 dias
del trimestre. En el segundo frimes-
fre la disminucion de la ocupacion
es mucho mds pronunciada, alcan-

zando a 20.000 personas.

Aragén. Variaciones trimestrales

Activos, ocupados, parados

Aln osi el aumenfo del paro es
relafivamente confenido de 4.100
y 5.700 personas, fruto del meco-
nismo conocido como Expedien-
tes de Regulacion Temporal
de Empleo (ERTE). Fsia figura
aparece regulada en el Esfatuto de
los Trabajadores (ET) en su articulo
47 como "Suspension del contrafo o
reduccién de jornada por causas eco-
némicas, técnicas, organizativas o
de produccién o derivadas de fuerza
mayor”. Esta regulocién aparece en
el ET de 1980 y ha sobrevivido a las
numerosas reformas laborales (mds
de cincuenta), si bien es la “reforma
laboral” de 2012 la que favorece
su aplicacion al eliminar la autoriza-
cién previa de la autoridad laboral
cuando hay acuerdo entre las partes.

Ast aparece un nuevo fenémeno, el
de los trabajadores que siguen vincu-
lados a su empleo [y por tanfo man-
fienen su dfiliacién a lo Seguridad
Social), pero cuyo confrafo se ha
suspendido femporalmente por razo-
nes de causa mayor y que realmente

EMPLEO Y COVID. CRISIS Y ;RECUPERACIONE >

15.000

10.000

5.000

-5.000

-10.000

-15.000

-20.000

-25.000
201972

FUENTE: EPA (INE), Elaboracién propia

201973 201974

B Activos B Ocupados Parados

2020T1

202072

NOVIEMBRE 2021

ECONOMIA ARAGONESA 135



8 > JOSE M? GARCIA LOPEZ, BEATRIZ CALLEN ESCARTIN

no estan frabajando ni produciendo
y generando valor afiadido para su
empresa ni la sociedad.

Para poder tener una imagen mads
real del impacto que sobre el empleo
tuvieron las medidas decretadas por
las autoridades  sanitarias vamos a
acudir a los datos publicados por el
Ministerio de Inclusion,  Seguridad
Social y Migraciones sobre frabaja-
dores y empresas afectadas por ERTE.

A estas cifras deberemos sumar a las
personas cofizantes en el régimen
especial de frabajadores auténomos
(RETA) que solicitan una prestacién
de cese de actividad por suspension
temporal, a partir de mayo de 2020.

Y para evaluar el impacto sobre el
desempleo acudiremos a los dafos de
paro registrado del Servicio Piblico
de Empleo Estatal (SEPE) del Ministerio
de Trabajo y Economia Social. Estos
Ultimos datos no son comparables en
términos internacionales, ni estdn ela-
borados con infencionalidad estadis-
fica, pero al tener una periodicidad
mensual, con mayor frecuencia que los
publicados por el INE, nos permiten

Aragon: Impacto del COVID19 en el desempleo

un seguimiento femporal mds cercano,
con la salvedad de que son aproxima-
ciones a las cifras reales oficiales.

El nGmero de personas afecta-
das por un ERTE en Aragédn en
el mes de abril, primer mes para que
el que el Ministerio publica los datos,
es de 86.986. En ese mismo mes,
el nimero de parados es de 79.214
personas. Al no ser efectiva todavia
la prestacion de cese de actividad de
auténomos no podemos agregarla, lo
que sesga (a la baja) el impacto total
sobre el empleo. En los dos meses
inmediatamente posteriores el nimero
de solicitantes rondaron los 38.000
en cada mes.

De esta manera observamos como
la cifra de parados pasa de 66.972
personas en febrero a 166.200 en
abril y 189.985 en mayo, mes de
mayor impacto aparente, ya que la
prestaciéon de auténomos no es efec-
fiva hasta ese mismo mes. El incre-
mento en abril respecto a febrero es
de un 148,2% y de un 183,7% en
mayo. La brutal magnitud de la trage-
dia en el dmbito laboral se suma a la
debacle sanitaria.
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FUENTE: SEPE, Ministerio de Inclusién, Seguridad Social y Migraciones. Elaboracion propia
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El mes de junio comienza a mostrar
una mejoria en cuanto a los fraba-
jadores en ERTE, si bien aumentan
las solicitudes de prestacion de los
auténomos. El impacto total sobre el
empleo se rebaja hasta las 153.909
personas, con un incremento del
129,8% respecto a febrero.

Podemos realizar un andlisis similar
por el lado de lo afiliaciéon a la
Seguridad Social, distinguiendo
entre la serie de afiliados tal como la
suminisira el Ministerio y la de "afi-
liados efectivos’, es decir, des-
confando de los primeros a aquellas
personas que estan en ERTE o han
solicitado la prestacion de cese de
actividad de autébnomos.

Lo dfiliacion efectiva toca su minimo
en mayo con 452.886 personas.
la reduccién frente a febrero es del
21,3%, es decir, 1 de cada 5 dfilio-
dos (efectivos) ha dejado de trabajar.

Haciendo una frasposicién de la pres-
tacién de autbnomos al mes de abril
(fodavia no existia) con las mismas

cifras de los meses inmediatamente
consecutivos [alrededor de 38.000
personas), podemos aventurar que
el efecto real en abril fue de una ofi-
liacion efectiva de 429.490 perso-
nas, con una reduccion del 25,4%:
1 de cada 4 personas se vio
afectada laboralmente por el
COVID19 en abril de 2020.

Y aunque estadisticamente no com-
pufaran  (trmino acufiado por la
Ministra de Trabajo), en términos
de produccién, que no deja de ser
el proceso de generacion de valor
para la sociedad, una cuarta parte
de la poblacién no pudo frabajar por
causa direcfa de la crisis sanitaria.

Al analizar sectorialmente los trabo-
jadores afectados por ERTE podemos
observar una de las grandes dicoto-
mias derivadas de la crisis sanitaria.
los trabajadores del sector piblico
apenas son afectados (en la tabla
esfarian englobados bajo ofros servi-
cios y marginalmente en los sectores
de educacion y sanidad).

Aragén: Afiliacion y dfiliacién efectiva
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Trabajadores afectados por ERTE por sectores. Abril 2020

S B Y7y

Agrario

Industria

Automocién y auxiliares
Fabricacién industrial
Muebles

Reparacién e instalacion
Alimentacién

Saneamiento y desconfaminacion
Extractivas

Construccién

Servicios

Hosteleria

Comercio

Transportes

Profesionales y administrativas
Artisticas y recreativas
Educacion

Sanidad

Peluqueria

Seguros, inmobiliarias e informacién
Otros servicios

Sin clasificar

0,2%
35,8%
22,4%

Q7%

1,5%

1,0%

1,0%

0,2%

0,0%

5,3%
58,6%
17,8%
13,0%

6,0%

5,0%

4,5%

4,3%

2,8%

2,1%

1,5%

1,6%

0,1%

FUENTE: Documento 1,/2020 Grupo Asesor de Economia Covid-19 del Gobierno de Aragén

[Impacto del covid-19 en la economia aragonesal)

El grueso de la paralizaciéon de
la actividad laboral recae
sobre el sector privado, con
un peso muy por encima de la pro-
porcién de frabajadores dfiliados en
todas las romas industriales y en las
de servicios “de proximidad” (aque-
llos que requieren de cercania fisica
para su prestacién),  fundamental-
mente hosfeleria, comercio y activido-
des recreativas.

Es importante fener en cuenta esfe fac-
for, ya que no es posible hablar pro-
piamente de vuelia a la normalidad
hasta que no se corrija este desequili-
brio entre empleo publico y privado.

El impacto de la crisis sanitaria lo
podemos analizar fambién desde el
lado de las empresas dfiliadas a la
Seguridad Social. En este caso debe-

mos fener en cuenta dos aspectos,
el nimero de empresas dfiliadas y
el de "afiliadas efectivas’, des
confando en este caso las empresas
afectadas por ERTE, contabilizadas
por las autoridades laborales a partir
de mayo para Aragén.

En los meses de marzo y abril el
nimero de empresas disminuyd en
2.091 y 2.100, una caida respecfo
a los mismos meses del afio antferior
del 5%. Confabilizando las empresas
en ERTE a partfir de mayo los descen-
sos son mucho mds reales y acusa-
dos, con una bajada en mayo de
15.340 empresas, un 36,5% de las
afiliadas (de las cuales 13.584 en
ERTE) y de 11.073 en junio (un des-
censo del 26,1% respecto a 2019,
de las cuales 9.338 en ERTE).



Aragén: Cotizacion efectiva de empresas
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FUENTE: Ministerio de Trabajo y Economia Social. Elaboracién propia

Asi pues, si una de cada cuatro per-
sonas se vio afectada laboralmente
por el COVID, ol menos una de
cada tres empresas fambién se
vio afectada, ya sea por cierre (un
5%) o por ERTE (hasta el 31,5%).
Podemos observar desde el inicio de
la crisis como el impacto es incluso
mayor entre las empresas que enfre
la fuerza laboral. Y eso que a efec-
fos de esfas aproximaciones hemos
incluido a fodos los cofizantes del
Régimen Especial de Trabajadores
Auténomos (RETA) como fuerza labo-
ral. Aproximadamente el 42% de
éstos son autbnomos societarios, es
decir, empresarios obligados por la
normafiva a cofizar en el RETA.

2. Fase 2 (julio 2020 - abril
2021): Atisbos de recupera-
cién, rebrotes y recaidas.

El 21 de junio de 2020 finalizan las
medidas mds draconianas de confina-
miento generalizado en fodo el pafs.
Aunque persisten muchas resfricciones
a la actividad ciudadana normal,
tanto econdmicas como de interac-

cion social, la relajacion  relativa
frente a la estricta limitacién anferior
abre un nuevo perfodo que podemos
observar perfectamente en la recupe-
racién del empleo y de las empresas.

la finalizacién de las restricciones
estd relacionada  directamente con
la mejoria de la evolucion de la pan-
demia, reflejada en la Incidencia de
los confagiados en los dlimos 14
dias (IA14), que dibuja una curva
epidémica. Las autoridades sanitarias
deferminan diferentes umbrales para
la regulacion de las limitaciones de
movimienfo ciudadano y acfividad
social y econémica en funcién de la
evolucion de esta incidencia, la posi-
fividad en las pruebas diagnésticas
realizadas y el grado de ocupacion
hospitalaria (incluida la ocupacion
UCI, de cuidados intensivos).

Finalizado el primer periodo de con-
finamiento, en Espafia se registra una
segunda oleada de contagios que
se inicia hacia finales de agosto con
pico a finales de octubre. En Aragén
esa segunda oleada se adelanta a
julio, siendo la de septiembre la ter-
cera para la Comunidad Auténoma.
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Espana: Casos diarios de COVID por millén de habitantes
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FUENTE: Our World in data

Aragén: Casos diarios de COVID
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Activos, ocupados, parados
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Siguiendo el curso de la onda epi-
démica, en el fercer trimestre se ini-
cia una recuperacién incipiente de
la ocupacién vy la actividad fras el
periodo de mayores restricciones. Los
rebrotes de confagio y las consiguien-
tes medidas restrictivas en los meses
posteriores hacen que la mejora se
modere en el cuarfo frimestre para
fruncarse por completo en el primer fri-
mestre de 2021, con nuevas caidas
fanto de la poblacién activa como de
la ocupada.

Asi, mientras la poblacién  activa
cae en el primer semestre del afio
en 19.200 personas, en el segundo
se recuperan 12.000, con un saldo
negativo de 7.200 activos en el afio
2020. Una evoluciéon de tendencias
similares, pero mucho mas acentuada
muestra la ocupacion. la pérdida en
el primer semestre es de 29.100 per
sonas y la recuperacion del segundo
de 6.000, con un saldo negativo de
23.100 personas. En el caso de lo
ocupacién el freno es muy acusado
en el cuarto frimestre.

202073
B Activos B Ocupados

202074

Parados

El inicio de afio prolonga la tenden-
cia descendente de los frimesires
anteriores y en el primero de 2021 se
anofan nuevas recaidas de los activos
(4.800 personas menos) y de la ocu-
pacién, con un descenso de 1.600
personas.

El nomero de personas afectadas
por ERTE en Aragoén en este periodo
experimenta una reduccién muy sig-
nificativa desde julio hasta octubre,
pasando desde los 86.986 afecta-
dos en el pico inicial hasta 10.401
en ocfubre. Se produce un repunte en
noviembre hasta 17.337 personas
que se mantendrd hasta el final de
esfe periodo en cifras cercanas a los

15.000 afectados.

De manera mds sensible se com-
porta el paro registrado, rebotando
desde el miimo de 75.785 para-
dos en julio hasta los 85.882 de
marzo. Ademds, hay que ogregar
los afectados por ERTE (recordamos,
no registrados como parados, pero
que efectivamente no estan traba-
jando) v las solicitudes de prestacion
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Aragén: Personas afectadas por ERTE
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FUENTE: Ministerio de Inclusién, Seguridad Social y Migraciones. Elaboracion propia

Aragon: Impacto del COVID19 en el desempleo
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extraordinaria de los auténomos. Asi,
en el méximo de mayo se observan
166.200 personas afectadas en el
empleo, pasando a 92.945 en sep-
tiembre, momento valle del periodo,
repuntando hasfa los 115.183 en
febrero de 2021.

Consecuentemente, la afiliacion efec-
tiva va cerrando brecha con la dfilic-
cién nominal hasta el mes de octubre.
Se vuelve a abrir posteriormente, si
bien no de manera fan abrupfa como
en los meses iniciales de la crisis sani-
taria. En octubre alcanza el maximo
de 552.713 dfiliados efectivos, con
un minimo en febrero de 534.014
personas afectadas.

En el tercer frimestre el volumen de
afectados vuelve a crecer, separando
la linea de dfiliacién y dfiliacién efec-
tiva. Los afectados por ERTE vy las soli-
citudes de prestacion de auténomos
aumentan, incluso con fuerza, desde
noviembre a febrero.

Un comportamiento similar en  ten-
dencia observamos en el nimero de
empresas inscritas a la Segu-

ridad Social. Durante la fase inicial
de la crisis sanitaria descrita en el
aparfado anterior se desfruyen hasta
1.756 empresas (comparando cada
mes de 2020 con el afio antferior).
En esfa fase la pérdida de empresas
parece estabilizarse e incluso cerrar
la brecha, con un minimo de 850
empresas destruidas en octubre de
2020. Pero a partir de este mes de
nuevo se acelera el ritmo de desapao-
ricién, con los fres siguienfes meses
volviendo a niveles de 1.200-1.400
empresas menos.

Ademds, a partir de noviembre fom-
bién vuelve a aumentar el nimero
de empresas afectadas por ERTE,
que habia estado bajando desde el
fin del confinamiento. En octubre se
foca un minimo de 3.550 pero en
los meses siguienfes se produce un
rebote hasta las 5.081 en diciem-
bre, atemperandose en los siguientes
meses alrededor de las 4.800 empre-
sas afecfadas.

Asi, la inscripcion efectiva de empre-
sas (afiliadas menos afectadas por

Aragén: Afiliacion y dfiliacién efectiva
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Aragén. Cotizacion efectiva de empresas
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ERTE) hace un pico en octubre para
volver a descender en los meses
siguientes hasta entrar en una fase de
esfabilizacion.

Como resumen de lo sucedido
en este periodo que hemos des-
crifo como segunda fase de la crisis,
observamos una recuperacion inicial
en fodos los indicadores de empleo.

Esta mejora inicial la podemos atri-
buir a la finalizacion de las fases més
agudas de restricciones decretadas
fanto por el estado de alarma como
por el confinamiento mas estricto
de abril y mayo. la mejoria de los
indicadores de fransmisién de la epi-
demia favorece las expectativas de
los consumidores y de las empresas.
Tanto es asi que el mensaje del Presi-
dente del Gobierno de Esparia el 10
de junio es un rofundo "hemos ven-
cido al virus”.

Como  desgraciodamente  compro-
barfamos en muy pocas semanas, la
lucha contra la epidemia estaba muy

lejos de acabarse y los contagios
volvian a crecer (en Aragén desde
finales de junio, en el conjunto de
Espaia hacia finales de agosto). Sin
fratamiento efectivo y sin vacunas, sin
medidas adecuadas de control de
la transmisién (a través de mecanis-
mos efectivos de pruebas y rasfreo),
la Gnica medida que las autoridades
sanifarias son capaces de desarrollar
son nuevas resfricciones a la movili-
dad de las personas y consecuente-
mente o la actividad econdémica. Y
esfas nuevas restricciones acarrean
consecuencias en el dmbito laboral,
fanto por el lado de las empresas
como de los trabajadores.

En esta fase podemos asi observar
como los indicadores muestran los
fipicos dientes de sierra de un cam-
bio de fase econémica, si bien en
esfe caso esas alzas y bajas tienen
que ver mds bien con el nivel de con-
fagios, replicando bastante bien el
nivel de fransmisién y las restricciones
que conllevan.



3. Fase 3 (abril 2021 hasta
el presente): Inicio real de la
érecuperacion?

El punto de inflexion real en la lucha
confra la epidemia se produce con el
hito de la obtencién de varias vacu-
nas efectivas confra la misma. Si bien
no impiden fotalmente la transmisién,
los niveles de proteccion contra el
fallecimiento y la hospitalizacién son
muy elevados con las cuafro vacunas
aprobadas por la EMA  (European
Medicines  Agency):  PlizerBioN-
Tech (21 de diciembre de 2020),
Moderna (6 de enero de 2021),
AstraZeneca (29 de enero de 2021)
y Janssen (11 de marzo de 2021).

El proceso de vacunacién nomi-
nal comienza el 28 de diciembre de
2020 en nuestro pals, aunque real
mente arranca unos dias después. Lo
disponibilidad de dosis en un primer
momenfo es limitada y el proceso
empieza con dos grupos de pobla-
cién, los usuarios y empleados de los
residencios de mayores v los sanita-
rios.

la  disponibilidad de  vacunas
aumenta progresivamente, extendién-
dose en el mes de abril de manera
masiva al resto de la poblacion. Este
es el punto de inflexién que
supone un inicio real de la
recuperacion, aungue no tan vigo-
rosa como se pronosticaba a finales
de 2020. No llega a todos los sec-
fores ni a la misma velocidad, pero
efectivamente hay signos de cambio
de tendencia con capacidad de resis-
fir en el tiempo.

No obsfante, se observan después
del verano de 2021 ofros factores
que condicionan el crecimiento eco-
némico. Estas perturbaciones son ya
propiamente endégenas del ciclo
econémico, generadas por la crisis
sanitaria, pero su evolucién ya no
estd ligoda a la pandemia.

Nos referimos a la elevacion de los
precios de las materias primas, lo
energia, deferminados componentes
agricolas, industriales y de consfruc-

cién; la escasez de componentes
semiconductores: las dificultades de
logistica marftima y terrestre, efc.
Todos estos factores ralentizan el
ritmo de recuperacién. Han sido indi-
reclamente causados por la epide-
mia, al desacompasar los ritmos de
demanda y oferfa. Pero su posterior
evolucién no es objefo directo de esfe
articulo.

El primer y principal sinfoma de la
recuperacion se observa en el creci-
miento de la poblacién ocupada, con
7.600 y 15.000 empleados mas
en el segundo y fercer frimestre de
2021. los activos fodavia caen en el
segundo frimestre y se recuperan fimi-
damente en el tercero (2.800). Pre-
cisamente la crisis se salda con una
caida fotal de la ocupacién entre el
cuarfo frimestre de 2019 (el previo a
la pandemia) y el tercero de 2021
de 10.500 acfivos menos.

Por su parte el desempleo también se
salda con 8.400 personas paradas
menos. La reduccion no se debe a un
mayor nivel de empleo (2.100 ocu-
pados menos), sino al descenso de
activos. Es decir, hay menos parados
porque se reduce el tamafio del mer-
cado laboral. Finalmente hay menos
ocupados y activos, por lo que la
capacidad de produccion disminuye.
De momento, no salimos mds fuertes.

Ofros sinfomas de mejora son la
caida de parados registrados, las
personas afectadas por ERTE y las
solicitudes de ayudas a auténomos.
Son mejoras parciales que describi-
mos a continuacion.

En cuanfo ol paro registrado
su buena evolucion enmascara una
fuerte reduccion de la poblacién
activa, es decir, personas que se
desaniman y no buscan empleo. En
octubre se registra un ligero repunte,
que podria explicarse por personas
que anteriormente esfaban en ERTE
y definitivamente no pueden incor-
porarse a su empleo, pasando a la
calificacién de parados. Y en cuanto
a las solicitudes de prestaciones a
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Aragoén. Variaciones trimestrales
Activos, ocupados, parados
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Aragén. Personas afectadas por ERTE
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auténomos tenemos una evolucion
algo contradictoria, descenso hasta
junio, ligera elevacién desde enton-
ces con una cafda brusca en el mes
de octubre. Aunque es pronto para
asegurar las causas, es posible que
la elevacion de las cuotas a la Segu-
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ridad Social haya actuado como
incentivo para el abandono de la
actividad de las personas que esfa-
ban en esta situacion.

En cuanto a afiliacién es el indica-
dor que mejor evoluciona, con niveles
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Aragén. Afiliacién y dfiliacién efectiva
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superiores en octubre de 2021 a los
de los meses inmediatamente anfe-
riores al desencadenamiento de la
pandemia. No obsfante, es todavia
ligeramente inferior a la del mismo
mes del afio 2019. la reduccion ya
analizada de las personas afectadas
por ERTE acerca mucho la dfiliacion y
la afiliacion efectiva.

El nimero de empresas se normaliza.
En el mes de septiembre de 2021
se registran 40.699 empresas afilia-
das y 38.795 en términos efectivos.
Ambos registros mejoran claramente
los datos del afio anterior, aunque se
mantienen ligeramente por debajo
del mismo mes del afo 2019 (597

empresas menos).

la parfe mds aguda del problema
la observamos en la proporcion de
frabajadores y empresas en ERTE. El
nomero de trabajadores en ERTE se
reduce a un ritmo mayor que el de
empresas, de tal manera que en octu-
bre de 2020 por cada 2,8 trabajo-
dores hay una empresa afectada. Esto
fiene dos implicaciones: las empresas
se recuperan a un rifmo mds lento que
el empleo vy las de tamafio mdas redu-
cido son las més afectadas.

4. Las cicatrices de la crisis en
el mercado laboral.

Hemos analizado la evolucion de
los distinfos indicadores laborales a
lo largo de la crisis sanitaria. En los
Glimos meses parece haber cierto
acercamiento, todavia incompleto, a
los niveles previos de la pandemia, al
menos en las cifras globales.

En este 0ltimo opartado vamos a esfu-
diar los componentes de estos indica-
dores, especialmente los referidos a
la ocupacién, para ver si se han pro-
ducido cambios intfernos en su com-
posicién y que fipo de desigualdades
se han generado.

Empleo publico y empleo pri-
vado

Uno de los hechos mas relevantes
que se puede apreciar en los dafos

de ocupacion de la EPA es la dispar
evolucion del empleo piblico y pri-
vado a lo largo de la crisis sanifaria.

Como podemos observar en el gré-
fico, es el empleo del sector privado
el que se ha visto afectado por la cri-
sis sanitaria, mientras que el empleo
publico, lejos de reducirse, ha aumen-
tado.

Este incremenfo podria explicarse,
en los momentos iniciales de la cri-
sis, por la necesidad de reforzar las
actividades de atencion sanifaria y su
personal. También podria deberse o
la necesidad de confratar personal
para redlizar las labores de detfec-
cién y rastreo de las infecciones.

En el periodo mas agudo de la cri-
sis el empleo publico llega a crecer
en 6.700 personas, pero es en el
cuarto frimestre de 2020 vy el primero
de 2021 cuando més aumenta el
empleo publico, hasta en 14.700
personas. El semestre central del afo
2021 se produce una reduccién de
este, pero aun asf se siguen contabili-
zando 8.900 personas mds emplea-
das en el dmbito piblico que en el
frimestre inmediatamente anterior a la
crisis.

En sentido contrario se comporta el
sector privado. El shock inicial de la
epidemia se salda con una pérdida
de 35.700 empleos (o pesar del
mecanismo de los ERTEs), que llega
a agudizarse en el primer frimestre
de 2021 con la pérdida de 39.500
empleos. El semestre central muestra
una tendencia a reducir la pérdida de
empleos, finalizando el periodo ana-
lizado con 11.000 empleos menos.

Para tener un andlisis mas detallado
de los sectores que ganan y pierden
peso y empleo debemos referirmos a
la dofiliacién a la seguridad socidl,
como aproximacion a la ocupacion.

Comparando los sectores que ganan
o pierden més de 1.000 dfiliados en
el dltimo trimestre analizado (tercero
de 2021) frente al mismo de 2019,
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Diferencia de afiliados 2021-2019 (Tercer trimesire)

Actividades sanitarias
Administracién Poblica
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Aragén: Temporalidad laboral

enconframos con que las cuatro
ramas que mas crecen son activida-
des o bien puiblicas o estrechamente
relacionadas con el ambito poblico
a fravés de confratas: “Actividades
Sanitarias”  (+2.118), “Administra-
cion poblica” (+2.092), “Servicios
a edificios y jardineria” (+1.217) y
"Recogida vy fratamiento de residuos”
(+1.177). Las fres ramas con mayor
descenso pertenecen al dmbito pri-
vado, tanto del sector servicios como
del industrial: "Hosteleria” (-2.836),
"Comercio al por menor” [2.305) y
“Fabricacion de vehiculos de motor”

[1.115).

Temporalidad publica y pri-
vada

la tasa de temporalidad mide los aso-
lariados cuyo contrato de frabajo es
temporal. Es erréneo medir la tempo-
ralidad a través de los contratos tem-
porales que se efecttan en un mes,
pues no fiene en cuenta a las perso-
nas que fienen contrafo de trabajo
indefinido y obviamente no son con-
tabilizadas en ese mes [sélo se mide

el flujo de los nuevos contratos, no los
confratos existentes).

Pues bien, el problema de la con-
frafacién femporal en Espaiia [y de
forma mas aguda en Aragoén) tiene
un cardcter estructuralmente poblico.
En los dltimos 6 afios (24 trimestres) la
tfemporalidad publica ha sido mayor
que la privada y de forma ininterrum-
pida en los dltimos 4 afios.

Durante los frimestres de la crisis la
temporalidad global ha fluctuado,
disminuyendo al  principio  (salen
antes del mercado laboral los tempo-
rales) y volviendo a aumentar al final
del periodo con el inicio de la recu-
peracion. Asi ha oscilado desde el
21,6% en el 412019 hasta el 19,4%
en el 212020, subiendo a 25,2% en
372021,

lo més llomativo es que mientras
en el ambito privado se ha seguido
exacfamente este patrén  (19,9%
17,0%21,1%) en el ambito publico
la temporalidad se ha disparado
pasando desde el 28,1% en 472019
al 39,3% en 3T2021.
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Impacto de género

En cuanfo a la evolucién por sexos, el
inicio de la crisis en el primer trimes-
fre impacta casi exclusivamente en
los hombres, con una reduccién de
9.000 hombre (frente a 200 muje-
res). Los siguientes frimestres muestran
un mayor balance entre hombres y
mujeres, siempre con mayores des-

Aragén: Ocupados por sexo

10.000

censos de ocupacién entre los hom-
bres que entre las mujeres [salvo en el
primer frimestre de 2021). En la fase
de recuperacién los hombres estén
todavia por debajo del nivel de ocu-
pacién del cuarfo frimestre de 2019,
mienfras que en ese mismo periodo
hay ya 5.200 mujeres ocupoadas
mds.

EMPLEO Y COVID. CRISIS Y sRECUPERACIONE >

5.000

-5.000

-10.000

-15.000

-20.000

-25.000

-30.000

2020T1

FUENTE: EPA (INE), Elaboracion propia

Conclusiones

la crisis econdémica derivada de lo
pandemia de COVID19 ha tenido un
impacfo muy severo y desigual sobre
el mercado de trabajo aragonés.

los primeros meses registran las
mayores afecciones, aunque fueron
amorfiguadas gracias a los Expe-
dienfes de Regulacion Temporal de
Empleo. Se ha redlizado una utiliza-
cién infensa de esta herramienta de
flexibilidad por acuerdo entre empre-

2020712

2020T3 202074

Hombres B Mujeres

sas y trabajadores, que a su vez ha
enmascarado el impacto real sobre el
mercado laboral y la produccion.

los efectos sobre las empresas han
sido de una dimensién mayor que
sobre el empleo, v su recuperacion
se estd mostrando mds lenta, con una
mayor incidencia en las empresas de
menor famano.

A pesar del deseo de alcanzar cuanto
antes los niveles de empleo previos a
lo pandemia y de su mejoria en el

2021T1

2021712
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Ideas fuerza

tercer trimestre de 2021, los indica-
dores se encuentran por debajo de
los niveles de los mismos periodos de

2019.

Analizando en profundidad el interior
de los indicadores se observa un com-
portamiento muy dispar del empleo
publico y el privado. El empleo
publico muestra niveles superiores a la
pandemia, con un fuerte crecimiento

Impacto severo de la crisis en el mercado de trabajo

Las afecciones son muy desiguales por sectores

de la confratacién temporal. Por su
parte el empleo privado se encuentra
todavia alejado de los niveles anterio-
res, sin que registre variaciones nota-
bles en temporalidad.

Ofra de las variaciones observables
es la recuperacion mas rapida del
empleo femenino vy la resistencio a la
mejora en el masculino.

Los ERTEs han amortiguado los impactos gracias a su mecanismo de flexibilidad, habilitado por la reforma de 2012

Sufren mayor impacto las empresas que el empleo y su ritmo de recuperacién es mds lento

No se han alcanzado niveles de empleo prepandemia, al menos en comparacién con los mismos periodos del afio

2019

El empleo piblico aumenta, pero el empleo privado cae y no se ha recuperado

Los sectores que mds disminuyen en volumen de empleo son hosteleria y comercio

Los sectores cuyo empleo crece son los vinculados al dmbito piblico

La temporalidad global se mantiene (con oscilaciones), pero con fuerte aumento de la temporalidad pdblica (que

previamente ya era superior)

El empleo femenino ya ha recuperado cifras prepandemia, mientras que el empleo masculino todavia no lo ha hecho
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Economia de la

incertidumbre

8 Alberto Sanchez Alvarez

Periodista especializado en informacién econdmica

"En estos dias inciertos en que vivir
es un arfe...” Lllevo tarareando esta
cancién del grupo vallisoletano Cel-
tas Corfos mdas de un ano, concre-
famente cada vez que recibo, leo o
escucho cualquier informacién rela-
tiva a previsiones, materias primas,
ERTE o pensiones. Esfoy seguro que
un mensaje similar ha refumbado en
algin momento, aunque con cada
vez menos fuerza, en la cabeza de
quien nos lee. la pandemia, en lo
econémico, nos ha fraido (si. Hablo
en pasado] muchas cosas y casi
todas malas, pero estos meses estdn
siendo sobre todo de incertidumbre.

Lo primero fue el miedo por la salud
de los nuestros, luego por nuesiro
empleo y poder mantener nuestra vida
tal y como la conociamos y ahora,
cuando la vacunacién ha hecho que
todos veamos marzo de 2020 como
una pesadilla, llegan cuestiones que,
como la COVID, nunca crefamos que
iban a pasar. sQuién iba a pensar
que las plantas de automocién y de
electrodomésticos  pararian su  octi-
vidad por un material que es mas
pequefio que la cabeza de un alfi-
lere 3Quién iba a adelantar que el
juguete que fraerdn los Reyes Magos
a mi casa podria aumentar su pre-
cio porque vigja en un barco cuyo
pasaje es mds caro que el de la zono
VIP del Titanic? sCémo nos tbamos a

imaginar que en menos de un mes el
coste de la luz de poner una lavadora
pasaria a ser casi un lujo?

En definitiva, preguntas sin respuesta
concreta y sin fecha definida de
solucién con las que me estreno en
esta prestigiosa fribuna y en las que
quiero expresar mis muchas dudas.
Pocas sobre el contenido y el andlisis
de lo que posa y/o de la realidad
de mediados de 2022 y muchas
sobre lo que nos deparard diciembre
de 2021 ;Se frenard mads infensa-
mente la recuperacién o seguird la
senda iniciada? Ya les adelanto que
yo soy optimista y parficularmente en
Aragén. Siempre lo he sido y ahora
mas porque el andlisis de los datos y
sobre todo de las conversaciones asi
lo indican, aunque estas Gltimas cada
dia que pasa muestran mas dudas.

Empresas tractoras en Aragon

Acabo de decir que soy especial-
mente opfimista en Aragén. En mi
dia a dia cuento buenas y malas
noficias y aunque no olvido algunas
muy malas con cienfos de familias
ingresando las listas del desempleo,
prefiero enumerar ofras que van a
marcar el futuro a corto y largo plazo
de la economia aragonesa y lo harén
para bien.
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Desembarcos como los de Amazon
en la Comunidad no son flor de un
dia. Y ufilizo la palabra desembarco
como metdfora, en esfe caso muy rea-
lista, porque la multinacional de Sea-
tfle ha elegido Aragén como parte
cenfral de su desarrollo en Espaia.
Hace poco més de un mes abrié sus
primeras instalaciones en nuestro terri-
forio. El llamado centro de dltima milla
de Plaza es un pequefio almacén
que “solo” emplea a 115 personas
de forma directa. Una cifra conside-
rable sobre todo teniendo en cuenta
que parece que serd la insfalacion
mds pequefia que tendrd en nuestro
ferritorio. A ella pronto se afadiran
grandes naves ya en obras en PLAZA,
la Muela v los tres centros de datos
que su filial Amazon Web Services
repartird por Huesca, Villanveva de
Géllego v El Burgo de Ebro. Aunque
esfos Gltimos no dardn fantos puestos
de trabajo direcfos en nimero, si que
aportarén unos intangibles dificiles de
cuantificar.

Y que decir de Inditex? Que una de
las mayores empresas de distribucién
fextil del mundo redoble su apuesta
por Zaragoza tras 18 afios aqui, con
una inversion millonaria y productiva
en creacion de empleo, sélo nos tiene
que dar a enfender que Aragén fiene
mucho potencial de afraccién de
inversiones. la multinacional gallega
fiene via libre para ir donde quiera
con una alfombra roja bajo sus pies y,
a pesar de eso, sigue apostando por
la capital aragonesa. La nueva inver-
sion anunciada permite ademds seguir
poniendo el punto de mira en el Aero-
puerto de Zaragoza, que ha sabido
responder durante muchos afios a las
exigencias (que no son pocas) de la
empresa. De la mano de esta compa-
fifa, el aerédromo de Garrapinillos ha
superado a Barcelona como segunda
instalacion con mas transporte de mer-
cancias del pafs.

Fstas son sélo dos ejemplos de bue-
nas noficias pero no podemos olvidar
nombres fambién arraigados en la
fierra como Certfest Biofec y el inicio
de obras de su planta de vacunas
en San Mateo de Gdllego; Becton

Dickinson y su inversién millonaria
en Zaragoza, a la vez que mantiene
sus puestos de frabajo en Frago; la
consolidacién de la apuesta por la
sostenibilidad de Sphere en Utebo;
el reciente anuncio de lo ampliacién
de Mefalogenia en Monzén; el futuro
de Epila y Bonarea o la constante
ampliacion del Aeropuerto de Teruel

A todo esfo, hay que unir la gran
campaia de verano en turismo. Los
visitantes nacionales han elegido Ara-
gén como parte de sus vacaciones
y esfo ha permitido que se mejoren
las cifras de 2019. Buen comporta-
miento extendido al puente del Pilar y
al de noviembre, con el turismo rural
a la cabeza. Ocupaciones que han
rondado el cien por cien en muchas
zonos, lo que puede augurar una
buena campafia de nieve. Bien lo
necesita este sector y nuestro territorio.

En general, las sensaciones en la
Comunidad son buenas y lo dicen
las previsiones. Aunque en los Ultimos
meses la incertidumbre y los cambios
fambién se ha aduefiado de éstas tras
un movimiento inédito, a finales de
septiembre, del Institufo Nacional de
Estadistica (INE) que rebaijé un 1,7%
el crecimienfo del segundo frimestre
en fodo el pafs. Esto ha hecho que
casi todos los organismos [menos el
Gobierno) estén revisando las suyas
a la baja en aproximadamente cinco
décimas para trasladar el crecimiento
a 2022. Parece un simple cambio
de fila pasando ese crecimiento del
afio 21 al 22 pero lo cierfo es que
provoca muchas dudas y, como ya
sabemos fodos, la empresa necesita
de todo menos eso.

Dudas que ha acentuado el dato
adelantado por el INE en las dlfi-
mas semanas que mostraba un cre-
cimiento del Producto Interior Bruto
en foda Espafia del 2% en el fercer
frimesire del afio. Un dafo muy por
debajo de lo esperado y que haré
cambiar [o incumplir] las previsiones
del Gobiemo que, de momento,
siguen inalterables en el 6,5% para
este afio y un /% en 2022. Algunos
cdleulos aseguran que, para alcan-



zar el planteamiento del Gobierno,
en el Ultimo cuarto del afo, nuestro
pafs tendria que aumentar su PIB mds
de un 9% vy esa cifra se antoja inal-
canzable a dia de hoy.

Variables de la incertidumbre

Y hablar de incertidumbres, dudas,
femores o miedos en la economia
mundial, espaiola o aragonesa tie-
nen estos dias mdltiples apellidos. Uno
de los que estan escritos en mayUs-
culas es Semiconductores. Para los
profanos, este material fan preciado
se utiliza, bajo unas determinadas
circunstancias, para permifir el paso
de corriente eléctrica, mientras que
si se dan ofras diferenfes impide esa
fransmisién de corriente y actia como
un aislante. Normalmente, estan inte-
grados en placas electrénicas y lo
llevan todo fipo de productos, sobre
fodo electrénicos, aunque su escasez
ha afectado, sobre todo en Espafia y
en Aragén, a la automocion.

Solo en la planta de Stellantis en
Figueruelas se han dejado de fraba-
jar més de 300 turnos, dejondo de
producir 113.000 coches. La répida
recuperacion que fuvo fras el confina-
mienfo se ha frenado bruscamente.
La multinacional anuncié en su Olima
presentacién de resultados, que en
todo el mundo dejé de fabricar, sélo
por este aspecto, 600.000 vehicu-
los. Y lo mas preocupante es que esfo
no se sabe cuando se arreglard. Se
habla del primer frimestre de 2022,
pero lo cierfo es que nadie lo conoce
porque cada vez mds productos
llevan semiconductores y poner en
marcha una planta de fabricacién
no se hace a corto plazo. Mientras
fantfo, como en fantas ofras cosas,
habrd que seguir dependiendo de
Asia y de compaiias como Samsung
e Intel que, podriamos decir, esfdn
decidiendo dia o dia quien trabaja
y quien no en gran parte del mundo.

Ofro de los puntos que més preocu-
pacion estd causando y que tampoco
se va a solucionar a corto plazo es
el precio de la energia. Un problema

generalizado en toda Europa pero
que se estd haciendo especialmente
importanfe en nuesfro pafs. llevamos
unos meses en los que las palabras
luz y récord estén unidas en la misma
frase y si en los siete primeros meses
del afio no superd los 100 euros el
megawatio en ninguna ocasién, en
septiembre y octubre el precio se ha
duplicado y en algunos puntos se ha
friplicado. El Gobierno ha tomado
medidas pero no estdn siendo sufi-
cientes para frenar el alza. Estd situa-
cién, como la de los semiconductores,
no ha hecho nada mas que empezar.
Algunos de los grandes consumidores
han tenido que parar o adaptar su
produccién y algunos de las peque-
fias empresas como hosteleria tienen
el dilema de reducir sus estrechos mar-
genes o subir los precios del producto.
Como siempre, el mejor ejemplo son
los datos. El 5% de las empresas de
la Federacion de Empresas del Metal
de Zaragoza se planfea hacer expe-
dientes de regulacién si la cosa sigue
como esta. Un andlisis en el que no
podemos obviar, las dificultades que
fienen o van tener, muchas familias
para hacer frenfe a una factura que se
multiplica mes a mes.

la tercera, es el precio de las materias
primas, més alld de la luz. El Indice
general de precios de Commodities
de Bloomberg se ha revalorizado un
20% en los dos primeros trimestres del
afio y eso indica un aumento genera-
lizado de los precios. Algunos ejem-
plos: la madera ha subido mas de
un 120%: el cartén ha incrementado
su precio un 40%; el estaiio casi un
79% o el café mas de un 50%. Y esfo
hace a las empresas mucho més com-
plicado cuadrar sus cuentas.

Empresas de todos los sectores estan
pasando dificultades por este Gltimo
hecho. lo demuesfra un informe de
la Confederacién Nacional de la
Construccion que pone blanco sobre
negro lo que supone para esfe sector
el aumento del precio de las materias
primas. Indica este documento, que
hacer una vivienda cuesfa un 22%
mds que hace unos meses. Asegura
la CNC que, ademas, el refraso en
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las enfregas estd haciendo casi la
mitoad de los obras estén afectadas
por este hecho.

la cuarta y dltima pata de este banco
de la incertidumbre lo sitto en el
fransporte  marftimo. Mas del 50%
de las exportaciones espariolas y el
80% de las imporfaciones se realizan
mediante este medio de comunica-
cién y, aunque es cierto que se ha
estabilizado a la baja en las dlfimas
semanas, el precio de un contene-
dor maritimo sigue siendo mas de un
200% mayor que en 2020. Hay més
demanda y, aunque el nimero de
operaciones ha crecido con respecto
a 2019, sigue habiendo mucho
material esperando en los puertos,
lo que puede provocar retrasos en
los pedidos de algunos productos. El
cuello de botella del transporte marf-
fimo est¢ llegando a los precios y
fambién al dia a dia de las empresas.
Muchas de ellas estan adelantando
pedidos para no tener que parar ante
una eventual escasez y eso puede
estrechar todavia mas ese cuello.

De todo esto que hemos resumido,
surge quizds uno de los mayores
problemas a los que se enfrenta la
incipiente recuperacién. las cuatro
variables de incertidumbre enumero-
das se estén agrupando en una que
afecta en el dia a dia de todos, los
precios. Segun el Ultimo dato del IPC,
el crecimiento en el dltimo afio de la
cesta de la compra es del 5,5%, el
mayor desde 1992. Es cierfo, que el
de octubre se compara con el des-
censo del 0,9% de 2020, pero no
deja de ser muy preocupante. En
este 5,5% destaca el crecimiento del
precio de la luz, de los carburantes y
del gas, pero no solo eso. La alimen-
facién fambién estd subiendo y no
poco destacando el epigrafe aceites
y grasas que sube un 22% en un afio.

la llamada inflacién  subyacente,
que excluye productos como la ener
gia o dlimenfos frescos, se sitia en
el 1,4%. Esta dliima es la usada por
muchos organismos para ajustar sus
politicas o mirar a largo plazo y en
este aspecto, por lo menos, el dato

del INE no parece demasiado preo-
cupante.

Y de nuevo aqui tenemos que incluir
la palabra incertidumbre. sla subida
de los precios es transitoria? 3Se ird
ajustando la demanda? Como en
todo, en esfo hay varias visiones. la
primera podemos decir que la enca-
bezan bancos cenfrales como la
Reserva Federal de Estados Unidos
(FED) o el Banco Central Europeo
(BCE). En la dltima reunién del supervi-
sor continental, su presidenta, Cristine
lagarde, siguié apostando  porque
el crecimiento de precios es “coyun-
fural” pero, en esta ocasién aiadié
ofra colefilla: “Durard mas de lo pre-
visto”. A pesar de su preocupacion,
el BCE sigue por su mismo camino.
Consideran que el crecimiento de
los precios en 2021 “obedece a
factores técnicos que en 2022 se
daran la vuelta y empezaran a jugar
a favor, situando la inflacién media
por debajo del 2%". Asi lo dijo, el
vicepresidente del organismo, Luis de
Guindos, este verano. Una prevision
sobre los precios que harén que, de
momento, el BCE manfenga (aunque
ligeramente a la baja) su compra de
activos y no tenga en su hoja de ruta
un aumento de los tipos de interés.

En el campo de la inflacién, hay una
parte importante de economistas que
creen que el aumenfo de precios far-
dara en disiparse més de lo previsto.
Es el caso de la economista jefe del
Banco Mundial, la estadounidense
de origen cubano Carmen Reinhart,
que, en una enfrevista concedida al
diario El Pais advierte: “En la vida
hay pocas cosas permanentes, pero
no veo la inflacién como algo transi-
forio: puede haber persistencia”. De
ser asi, provocard problemas que nos
alcanzarén a todos.

Aragén: la menor tasa de
paro del pais

Al contrario que en ofras crisis, si algo
se estd recuperando répidamente
en Esparia (y mds en Aragon) es el
empleo. la dltima Encuesta de Pobla-



cion Activa muestra como en nuestro
pafs se superan los 20 millones de
ocupados por primera vez desde
2008. A pesar de ser un periodo de
habitual creacién de empleo, en los
meses de verano de 2021 el dafo
ha sido especialmente positivo. Casi
360.000 personas mdés firmaron un
confrafo de trabajo esfe afio, lo que
supone un aumento del 4,5% de la
ofiliacion en los Gltimos doce meses.
Dato muy positivo, sobre fodo por la
importancia del sector privado en lo
creacion de empleo que multiplica
por ocho la del sector piblico. En
Aragén, en el tercer frimestre del afio,
habia 589.000 dfiliados a la Segu-
ridad Social, casi 22.000 mas que
un afio antes (un 3,86%), o lo que
es lo mismo el mayor incremento del
empleo desde 2007 tanfo en perso-
nas como en porcenfaje anual.

En el ofro lado, encontramos la tasa
de paro que sigue siendo del 14,5%
en el conjunto del pafs. Es un des-
censo de 127.000 personas con res-
pecfo al segundo frimestre del afio,
pero aln asi estd por encima del dafo
anterior a la pandemia. Caso muy
distinto es de la Comunidad arago-
nesa que fras los meses de verano ha
situado su fasa de paro en el 8.79%
de lo poblacion activa, en niveles no
vistos desde del tercer trimestre de
2008, periodo en el que el desarro-
llo de la Expo Internacional de Zara-
goza, hizo que estuviera muy cerca el
pleno empleo.

Niveles positivos en la Comunidad
que le hacen liderar el ranking de
fodos los ferritorios, con Tervel y
Huesca como dos de las tres provin-
cias con menos desempleo. Como
datos negativos podemos fijaros en
el paro entre las personas entre 16
y 24 afos. la cifra crece en Aragén
en férminos absolufos en 2.600 y
se sitba en mas de un 24% del fotal
de poblacién activa. Si afinamos el
andlisis en este epigrafe, podemos
fijarnos como es mdés que importante
el nimero de jovenes entre 16y 19
afios que buscan frabajo. Pasa de
5.600 desde el primer frimestre de
2020 a 8.300 en la actualidad. Un

aumento considerable que habria
que analizar, ya que es importante y
poco habitual entre las personas que
se infegran en el mercado laboral.

Tampoco es desdefiable, y no se nos
debe olvidar, el nimero de hogares
con todas sus personas en desempleo.
A pesar de la importante caida mos-
trada en el tercer trimestre del afio, en
todo el pafs llega a los 1.122.000.
De todos ellos, aproximadamente el
25% son unipersonales.

Retos proximos meses

Con este panorama, la economia
espafola afronta refos fundamentales
para su futuro. los fondos europeos
y su correcta gestidon son una opor-
tunidad para una economia que
necesita un impulso como el que los
Next Generation ofrecen. Hay que
acelerar las reformas que permitiran
la llegada de estas ayudas para que
no se pierda por el camino ni una
de las inversiones empresariales que
dependen de ellas. Aragén ha pre-
parado el ferreno con proyectos en
todos los secfores que creardn miles
de empleos y sobre todo puestos de
frabajo de calidad y de futuro.

Para que Europa haga la transfe-
rencia cada afio, el Gobierno tiene
que aprobar las reformas y tiene que
hacerlo con consenso.  Consenso
enfre los grupos politicos pero sobre
fodo con patronal y sindicatos. Solo
ast se podrd iniciar este proceso sin
inferferencias y pérdida de tiempo. La
Comunidad aragonesa también es
ejemplo de esfo, aunque parece que
esta buena costumbre (la del didglogo
social) ha llegado a la politica nacio-
nal tras la pandemia con acuerdos
en practicamente fodas las mesas de
negociacion.

Entre todas las reformas que hay que
realizar en los proximos meses hay
dos que cobran especial imporfancia
porque afectan a muchas personas.
Por un lado, la de pensiones y por
otro, la laboral. Esta tltima parece
dificil de aprobar con el acuerdo de
fodos. Las diferencias entre sindicatos
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y pafronal son muchas y mas fras la
aprobacion sin consenso de la subida
del Salario Minimo  Interprofesional.
A esto se afiade la esperanza de
las centrales sindicales que apuestan
por una derogacién  précticamente
fotal de la reforma del 2012 fras
afos exigiendo al Gobierno central
gestos que no han llegado. A estas
diferencias entre agentes sociales se
une, ademds, que la reforma laboral,
parece que se ha convertido en ban-
dera politica para los partidos que
forman el Gobiemo.

Ofra de las reformas que marcard el
futuro es la de las pensiones. Algunos
aspecfos ya estan aprobados como
la vuelta del IPC como indicador para
revalorizar los néminas y la derogo-
cion del indice de revalorizacion y
del factor de sostenibilidad aprobado
en 2013. Para susfituir estos dos indi-
ces, el Gobierno prepara ofro factor
llamado esta vez de equidad inferge-
neracional todavia por definir. la pri-
mera propuesta del Gobiemo, subir
las cofizaciones medio punto durante
diez afios, ha sido muy polémica y
no ha gustodo a précticamente a
nadie, sobre fodo a la patronal. Este
mecanismo serd probablemente uno
de los aspecfos mas complicados de
acordar y aprobar porque marcard
el futuro de proximas generaciones.
Entre estas reformas, el Ejecutivo
central, debe marcar cudles son las
lineas de financiacién de las pen-
siones en los proximos afios. En este
aspecto, estamos poco acostumbra-
dos a pensar cémo se va a financiar

y es imprescindible para garantizar la
viabilidad de las pensiones presentes
y futuras.

Por dltimo, no quiero que pase esfa
oportunidad sin hablar de, probable-
mente, el reto mds importante de la
economia. Esfe es la educacién. la
formacion debe acercarse al mundo
de la empresa y un primer paso es la
reforma de la Formacién Profesional
que aprobd a principios de sepfiem-
bre el Consejo de Minisfros. La norma
prefende actualizar y modernizar lo
norma aprobada hace 20 afios v lo
hace, en gran manera, a fravés de
la FP dual. Empresarios vy sindicafos
llevan afos pidiendo un impulso de
esfa formacién y, cuando se apruebe,
debe de ser una de las soluciones a
la falta de recursos humanos en secfo-
res como la consfruccion, la logistica
o incluso la fecnologia.

En definitiva, el cuafrimestre que
analizamos en este texto nos deja
un periodo muy cambianfe, con una
incipienfe recuperacién que ha sido
menor de lo esperado en un principio.
Hay mucho que hacer y mucho que
aportar por parte de todos. Segin los
primeros datos del PIB adelantados
por el INE, el consumo de los ciudo-
danos ha bajado ligeramente con res-
pecfo al trimesfre anterior y ha hecho
que el crecimiento no sea el espe-
rado. Esfo nos debe hacer pensar a
todos. Hay mucho ahorro embolsado
en nuestros bolsillos y es el momento
de tomar decisiones de consumo. Sin
derroche, pero sin miedo.
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Visién empresarial

8 Ricardo Buil
Fundador y CEO de CENTRAL DE RESERVAS

Ricardo Buil

1. ¢Por qué decidio
emprender y crear su
propia empresa? ¢como
fueron los primeros
pasos?

Empezamos por motivacion y la empre-
sa se cred por accidenfe. Different
Travel nacié de una idea para vender
viajes de aventura en el Pirineo, apo-
recia algo llamado infernef e hicimos
una pagina web para estar alli. En 3
meses habiamos dejado los viajes de
aventura para hacer paginas web y
éramos una empresa de tecnologia.

Empezamos con la web Pirineos.com
y cuando fuvimos muchos clientes fue
cuando creamos  Centraldereservas.

com. Y aquf seguimos 24 afios des-
pués en la venta de viajes a fravés de
la tecnologia.

2. ¢Conto con
asesoramiento profesional
externo para iniciar su

proyecto?

Mi padre con su ejemplo como
empresario y sus consejos me ayudd
muchisimo. Su honradez, esfuerzo y
compromiso hacian que sus clienfes,
proveedores y trabajadores fueran
ademds sus ayudantes, v en el mundo
empresarial toda ayuda es bien reci-

bida.
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Mi madre siempre me ha insistido
en la naturalidad en la gestién de la
vida y de la empresa, algo que puede
parecer baladi, pero que es vital tener-
lo presente siempre en las decisiones y
actuaciones.

El resfo todo fue ensayo-eror y bofe-
fadapalmada en la espalda.  En
resumen, el método de aprendizaje
bésico que hoy todavia sigue en vigor.

3. En su opinion y con
Su experiencia, ¢qué
caracteristicas considera
que son fundamentales
para tener éxito
empresarial?

la mas imporfante sin duda es tener
devocion por lo idea y desarrollarla
sin pensar en el dinero que puede
generar. la idea clara y la motiva-
cion es lo destacado, el resfo puedes
afraerlo a tu proyecto (esfuerzo, talen-
to, dedicacion, conocimiento, sabidu-
ria, consfancia, ...

Hay que ensefiar, antes de que la vida
fe lo ensefie, que cuando ganas dinero
con la empresa no todo es beneficio
y cuando pierdes no todo es pérdida.

El éxito esfd en saber estar a lo altura
en todas los situaciones. Ensefiamos
que el éxito es crear algo y venderlo
muy rapido para obtener dinero, luego
hay grandes frustraciones porque el
concepfo de partida es eréneo.

Hay mas genfe que tiene éxito “fraco-
sando”, que los que tienen éxito “friun-
fando”.

4, ;Cudles son sus
mayores aciertos? ¢Algun
error que le ha ayudado a
mejorar?

No soy capaz de diferenciar aciertos
de errores, cualquier accion o decision
y sus resuliados se pueden evaluar en
disfinfos momentos pero la evaluacién
final no llega nunca. En mi caso, crea-
mos nuesiro negocio sin recursos, a
partir de un software de reservas de
hoteles pensado y desarrollado por
nosotros. Con el ganamos concursos y
clientes, lo cual podria parecer un gran

acierfo, tenfamos cientos de clientes
nuevos cada mes. Un dia ganamos un
concurso para 3000 clientes a la vez,
parecia ofro gran acierfo, pero pensa-
mos que lo mejor era usar ofro software
mds potente no crefamos en la capack-
dad del nuestro) y contratamos uno de
una empresa americana. Como comen-
faba, dicha decision a priori parecia
un gran acierto porque funciono muy
bien, lo usamos durante 3 afios con un
crecimiento espectacular de clientes y
ventas. Todo aciertos. A los 3 afios la
empresa americana la compré un terce-
ro, no feniamos confrato y lo perdimos
fodo, absolutamente todo, y pasamos
de lo que parecia un gran acierto a lo
que parecia un gran error.

Empezamos de nuevo, de cero, solo
feniamos el tréfico web y miles de visi-
tas cada dia. En esta ocasién, en vez
de trabajar con el hotel individual lo
hicimos con touroperadores, que nos
aportaban miles de hoteles cada uno,
y asi pasamos de vender 12.000
hoteles a vender 240.000 en pocos
meses. Parecia un acierfo, nuestras
venfas en & meses pulverizaron a las
anteriores y durante afios no ha para-
do de crecer nuestra facturacion. El
por fanto, que el error anterior, parece
que pudo ser todo un acierto.

Ahora el mundo ha cambiado, los
hoteles nos piden frabajar directamen-
fe con nosofros y hemos vuelio a desa-
rrollar el sistema original que tuvimos
para que los hoteles puedan vender
en todo el mundo, sSerd un acierto o
un errore

Tendemos a evaluar con mucha rapi-
dez los errores o aciertos, pero hay
que fener en cuenta que con el paso
del tiempo todo puede cambiar y hay
que quedarse con el aprendizaje de
lo que parece un acierto y de lo que
parece un error. Ese aprendizaje es lo
importante. No solo de los errores se
aprende, fambién de los aciertos hay
que aprender.

Si eres pescador y amante de la mon-
tafia, hacerte una casa al lado de un
rfo puede ser un gran acierfo, fruchas
cerca, frescura del rio, caminos para
hacer senderos hacia la montaiia que
parten de la puerta de tu casa, fodo
perfecto. Pero un dia, una crecida del
rio inesperada, que ocurre una vez



cada 200 afios, se lleva todas tus per-
tenencias, no habia nadie dentro.

sFue un acierto o un error construir alli
la casa?

5. Adaptacion, cambio,
son el dia a dia de toda
empresa... ¢como ha
evolucionado su compaiiia
a lo largo de estos anos?

Hemos vivido de todo, estos 20 afos
han sido de revolucién tecnolégica.

Cuando empezamos fue cuando
empezaba infemet, en el afio 1995.
Pocas personas fenian feléfono mévil,
muy pocos fenfan ordenador y menos
de un 3% de poblacién se conectada
d Internet.

Hoy nos quedamos sin internef y se
paran nuestras empresas y parte de
nuestras vidas, fenemos varios telé-
fonos que son mdés pofentes que el
ordenador y varios ordenadores (des-
pacho, fijo casa, porfafil, tablet,...).
Hoy el 95% de la poblacion fiene
acceso a internet. Vivimos hiperconec-
tados. Tenemos vida real y vida virtual
y ademds la real pierde fuelle y gana
mdas peso cada dia la virtual.

Hemos vivido este cambio desde nues-
fro negocio, ha habido que cambiar y
actualizar la tecnologia muchas veces
para no quedarse afrds, ahora ya vivi-
mos en un esfado de actualizacion
constante. Nuestro negocio siempre ha
sido 99% virtual, pero detrés hay per-
sonas y eso es lo que no ha cambiado.

Queremos servicios virtuales, pero con
personas defrds que saben del nego-
cio y fienen vocacién de servicio y
cuidado del cliente. la compaiiia ha
sobrevivido a competencia global,
ingenierfa fiscal de grandes corpora-
ciones, penalizaciones burocrdticas
nacionales, ... pero lo hemos pasado
muy bien durante todo este tiempo y
esperamos seguir divirtiéndonos en el
frabajo.

Durante estos afios hemos creado un
modelo de gestién propio que se llama
Beta Company, hace alusién a uno
compania que esfd siempre en version
Befa, nunca tenemos una versién defi-
nitiva. Donde las personas son libres.

Donde lo primero eres 10, después fu
familia y luego la empresa. Donde
las personas son lo importante y fene-
mos enfrenador nufricional, deportivo
y yoga. Donde fodo el mundo puede
participar  para  cambiar  cualquier
cosa. Digamos que aplicamos natura-
lidad a la gesfién, sin arfificios. Tec-
nolégicamente  hemos  evolucionado
mucho, pero a nivel personal necesi-
famos lo mismo: Comer bien y sano,
hacer deporte, conectar con nosofros
mismos y una sonrisa siempre.

De momento fecnologia puntera y per-
sonas equilibradas es la verdadera
necesidad de nuestra compaiiia y de
fodas las que conozco.

6. Para su compaiia,
¢como ha afectado la
crisis del coronavirus y
qué adaptaciones han
realizado para abordar la
situacion? ¢Ha mejorado
la prevision?

Digamos que el rio se llevd nuestra
casa, 3serd un acierto o un erroré

Parece una tragedia lo ocurrido, tro-
bajamos 3 meses para anular y des-
fruir fodos las ventas creadas, pero,
nunca dejamos de vender, fodos los
dias haobia cienfos de clientes que
nos hacian reservas a pesar del con-
finamiento, luego anulaban la mayo-
ria porque no se podia viajar, pero
eso nos hizo creer. Aprovechamos el
periodo para actualizarmos mds, para
aufomatizar procesos, para desarro-
llar ideas y ahora vendemos mas que
antes. Construimos la nueva casa en
un lugar més seguro.

7. Recientemente
emprendioé otro negocio
bien distinto. ;Cémo se
le ocurrié invertir en algo
tan distinto a su “trabajo
tradicional””’?

En mi familia siempre hemos fenido
gaonado vy siempre he senfido pasién
por las vacas. Somos productores y
sabemos cémo se frabaija.

Casi fodo el mundo piensa en la can-
fidad de producio y el dinero rapido,
pero hay mds. Hay calidad, hay sos-
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fenibilidad y sobre todo hay salud en
juego en el proceso desde que nace
un animal hosta que llega a nuestra
mesa.

Durante afios  experimentamos — en
alimentacién natural 'y cuidado  del
ganado para evitar esfrés y mejorar su
inmunidad natural. Hemos conseguido
resulfados espectaculares con los ani-
males en cuanto a su bienestar vy la
calidad del producto final.

Mis hijos empezaban a comer camne
y necesitébamos producio de cali-
dad para ellos y pensamos que ofros
padres también podian estar inferesa-
dos en esto.

Creamos Carnisima.com con el obje-
fivo de que la carne y ofros productos
[ ecologicos y saludables) pudieran
llegar a los hogares.

Hoy fenemos tiendas propias, ven-
demos online y lo mas importante,
fenemos cientos de clientes a los
que servimos cada semana producto
saludable que les ayuda a tener una
calidad de vida mejor. Compramos a
cientos de produciores comprometidos
con el bienesfar de sus animales y de
los clientes finales a los que llega su
carne.

Nos sentimos muy orgullosos de la
aporfacion de valor que generamos
en toda la cadena. Esto ha hecho que
hayamos recibido este afio el premio
al mejor producto sostenible de Espa-
fia, lo que nos ayuda a seguir creyen-
do firmemente en el proyecto.

8. Mirando al futuro...
¢Como piensa que sera
su empresa dentro de 10
anos?

Espera, no sé donde he dejado la
bola de cristal, ...je, je.

No tengo ni idea, pero mi objetivo y
lo que me gustaria es que fuera una
empresa que genera una nueva forma
de vida, que democratiza la sociedad
por encima de los gobernantes vy que

pone equilibrio, haciendo que todo el
que pueda, ponga una pequefia apor-
facion para apoyar al que no puede.

Parece un poco ambicioso, si, pero es
lo que veo en la bola.

9. ¢Qué le recomendaria
a una persona que se estd
planteando hoy poner en
marcha una empresa?

Que empiece ya, aunque no fenga
empresa, es mds caro empezar por
la burocracia que pagar una posible
multa.

Que a la vez que empieza responda
a la pregunta de: sPor qué me van a
comprar a mi'y no a otro% En un méxi-
mo de 10 linecs. Es posible que con
esfo decida no continuar o la reoriente
y encuentre cual serd la esencia de su
empresa para focalizar en ella.

Que no la cree donde vive, que lo
haga donde se lo pongan mas facil,
puede ser en cualquier lugar del
mundo. la situacion de una empreso
en un lugar u ofro condiciona su com-
petitividad y viabilidad. No tanfo por
los impuesfos sino mas bien por las
frabas burocrdticas.

Que no piense nunca en el dinero
que ganard, sino en la aportacién de
valor que generard a la sociedad y @
sU equipo.

Debe saber para quien lidera y para
su equipo que: Lo primero eres 10, des-
pués tu familia y luego la empresa.

Que no espere ninguna subvencioén,
si llega es un ingreso extra, pero no
generar esas dependencias  para
empezar.

Que con poco se puede hacer mucho.
Que la necesidad agudiza el ingenio.

Que independientemente de los resul-
fados que obtenga, siempre ganara.

Y el mensaje mds importante:  Sin

Miedo.



Tu dinero _
con corazon

Una forma de invertir
que ayuda a construir
un mundo mejor

Con esta premisa nace

Tu Dinero con Corazon,

un proyecto que impulsa

el Plan de Pensiones y el Fondo de
Inversion Sostenible y Solidario.

B @ &

MEDIO AMBIENTE CRITERIOS GOBIERND
SOCLALES CORPORATVO

Estos productos, ademas de ser
sostenibles porque invierten con
criterios ASG (ambientales, sociales
y de buen gobierno), tienen un
caracter solidario ya que destinan
una parte de la comision de gestion
a proyectos sociales y
medioambientales.

EL BANCO

“Vaes

Proyectos
solidarios
apoyados
en 2021

Unicef@ Fundacién Unicef

Proteccién a los nifios y
niflas mas vulnerables a los
efectos de la pandemia
COVID-19 en Senegal con
suministros basicos.

CruzRoja  Fundacién |

. Cruz Roja Espaiiola
Espamla Mejora de la empleabilidad
de las personas en
situacién o riesgo de
exclusion social y fomento
de su insercién laboral
activa.

LG Smart Green
Reforestacion

y recuperaciéon de
ecosistemas.

Fundacion Oxigeno
Microplasticos,
macrobasura.

Educacién y voluntariado
ambiental para mejorar
nuestros rios y playas.

i Fundacién Caritas
PP MODA RE.
Caritas Reciclaje de ropa e
insercién de personas
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