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Con los datos de precios en una razo-
nable senda de moderacién hacia los
objetivos de los bancos centrales tanto
en Estados Unidos como en la Zona
Euro, el crecimiento econdmico vuelve
a ocupar la atencion del andlisis de
coyuntura de este nimero.

En Estados Unidos, el buen registro
de los datos de empleo en septiembre
y la revisién al alza de la serie de
renfas de los hogares muestran una
notable resistencia de su economia.
No obstante, siguen pesando en las
previsiones de crecimiento de esta
pofencia la volafilidad del mercado
laboral, por las sefiales mixtas de los
Gltimos meses; el fuerte desequilibrio
estructural en sus cuentas publicas;
y el saldo negativo de la balanza
por cuenta corriente, que sigue supo-
niendo una amenaza para la estabili-
dad financiera mundial.

La economia china, por su parte, con-
finda creciendo a niveles reducidos en
comparacién con los ciclos anteriores
a la pandemia. En el tercer trimestre,
el PIB del pafs crecié un modesto
0,9% tras el ain mas modesto 0,5%
del anterior (revisado tres décimas
a la baja), que supone, excluyendo
los periodos afectados por las res-
fricciones ligadas a la pandemia, el
crecimiento més bajo en las dltimas
décadas. Este comportamiento se
deriva, principalmente, por las caidas
de las ventas del sector inmobiliario
en los tres Gltimos afos y la menor
productividad de las inversiones de
los Gltimos quince, situaciones que
no parecen estar cerca de un punto
de inflexion a pesar de los estimulos
anunciados por las autoridades.

El crecimiento en la Zona Euro no
termina de despegar y se dan impor-
fantes diferencias entre las economias
mds orientadas a los servicios y las
industriales. La afonia econémica de
Alemania por los mayores precios
de la energia, a consecuencia de la
guerra de Ucrania, o las tensiones
comerciales con China y Estados
Unidos, resulta especialmente preo-
cupante y evidencia la incertidumbre
que aportan los riesgos geopoliticos
en los escenarios econémicos. A los
riesgos ya mencionados, en Ucrania
y China, se suman la situacién de
Oriente Medio, Taiwan v la eleccién
de Donald Trump como presidente de
Estados Unidos, por la fuerte eleva-
cién arancelaria de su programa.

En el contexto nacional, el crecimiento
del PIB espariol del 3,4% interanual en
el fercer frimestre de 2024 ha seguido
sorprendiendo positivamente. Esta
expansion sigue dependiendo, en
buena medida, del buen desempefio
de las exportaciones de servicios y
del consumo, si bien, se aprecia una
mejora en el consumo privado que
responde a la buena evolucién del
empleo y los salarios. El punto mas
negativo es la atonfa de la inversion,
que dificulta las mejoras de producti-
vidad necesarias para garantizar el
crecimiento futuro.

En cuanto al aumento de los precios
en Espafia, este se ha moderado de
forma considerable, incluyendo los
alimentos, si bien, los niveles alcan-
zados son todavia altos. Hoteles,
cafés y restaurantes ha pasado a ser
el grupo més inflacionista y los precios
ligados a las materias primas energé-
ticas siguen presentando una notable
volatilidad.
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Por otro lado, las cuentas institucio-
nales siguen mostrando una situacién
favorable en los hogares, que acumu-
lan niveles de ahorro y capacidad de
financiacion desconocidos fuera de
la pandemia. Sin embargo, en las
empresas se deferiora el margen y
cae el porcentaje de inversién sobre
valor afiadido.

la creacién de empleo en Esparia
pierde algo de vigor desde elevadas
fasas de crecimiento, probablemente
por la influencia de las tendencias de
la poblacién en edad de trabajar y
por la menor holgura financiera de
las empresas a la hora de afrontar
nuevas contrataciones en un contexto
de encarecimiento del empleo por las
subidas salariales de los Ultimos afos.

la recuperacion del mercado inmobi-
liario esté ganando traccidn en niveles
de compraventas y crédito hipotecario
en 2024 en el conjunto del pafs. la
oferta empieza a reaccionar, aunque
fodavia es escasa feniendo en cuenta
que los niveles de partida eran muy
reducidos e inferiores a las necesi-
dades estructurales. Esta escasez de
oferta se ve reflejada en la acelera-
cién de los precios de la vivienda,
sobre todo de la nueva, encareci-
miento que es la principal amenaza
del sector cuando las tendencias
demogrdficas han pasado a ser favo-
rables y los tipos de inferés se han
reducido considerablemente respecto

a 2023.

En el dmbito regional, la coyuntura
econémica aragonesa confinla
siendo positiva en lineas generales,
si bien, los dafos de PIB estan sujetos
a una nofable incertidumbre por las
continuas revisiones. Segun la AIREF,
el crecimiento del PIB aragonés en
el tercer trimestre, O,7%, fue similar
al del conjunto de Espaiia, 0,8%, y
ligeramente superior en términos infe-
ranuales, 3,5% frente al 3,4%.

las exportaciones de Aragén han
seguido creciendo con fuerza en un
contexto de escaso dinamismo en
Espafia y Europa, lo que, junto a la

contencion de las importaciones,
ha permitido una mejora del saldo
comercial tras el inusual déficit del
afio pasado. Por sectores, crecieron
las exportaciones de manufacturas de
consumo, bienes de consumo duro-
dero y alimentacién, y cayeron las de
automéviles y bienes de equipo, sec-
tores donde también descendieron las
importaciones. El superdvit comercial
sigue apoydandose en los secfores de
alimentacion y automéviles, frente al
déficit en manufacturas de consumo y
bienes de equipo.

En cuanto al desempefio del sector
servicios aragonés, la cifra de nego-
cios ha caido de enero a agosto por
el descenso de la facturacion en el
comercio, en sentido contrario a lo
que ha sido en Espaia. Sin embargo,
ha resultado positivo el comporta-
miento de los servicios administrativos,
de la hosteleria y de informacién y
comunicaciones.

La produccion industrial, por su parte,
ha mantenido un comportamiento lige-
ramente mejor a la del conjunto de
Espaiia en los ocho primeros meses
del afio, si bien, la rama de material
de fransporte ha ido mejorando con el
avance del afio. Entre las evoluciones
mas positivos desfacan las de muebles
y ofras manufacturas, madera y cor-
cho y alimentacién y bebidas.

Al igual que en Espaia, el mercado
inmobiliario aragonés presenta una
reactivacién y las compraventas en
2024. los precios de la vivienda
se siguen acelerando en la regién,
si bien, contintan por debajo de los
niveles de 2007, a diferencia de lo
que ocurre en el conjunto de Espaiia.
Lo concesién de hipofecas todavia
cae en la Comunidad, a pesar de la
moderacion de los tipos de inferés en
el afio.

la tasa de paro en Aragoén presenta
un incremento en el tercer frimestre
debido a un deterioro de los datos
de ocupacién y a una aceleracion del
crecimienfo de la poblacion activa,
dinamismo que puede permitir una



mayor expansién del empleo y la acti-
vidad @ medio plazo, pero que puede
provocar un deferioro del desempleo
si no se absorbe creando puesfos de
frabajo. los salarios han confinuado
creciendo por encima del IPC y de
loa media nacional, si bien, todavia
no se ha recuperado la capacidad
adquisitiva perdida durante el periodo
inflacionista.

En cuanfo al IPC, el comportamiento
del indicador aragonés de la evolu-
cién de los precios ha sido muy simi-
lar ol del conjunto de Espaiia y la tasa
global y la subyacente se han desace-
lerado con claridad.

En resumen, la coyuntura econémica
de Aragén es positiva y presenta un
comportamiento similar al del resto
del conjunto del pais en los Gltimos
frimestres. La industria y las exporta-
ciones estan teniendo una evolucion
positiva diferencial frente al resto del
pafs, no asf el sector servicios que se
estd viendo afectado por una evolu-
cién mds negativa del comercio. Tam-
bién estd siendo diferencial la menor
escalada de precios de la vivienda,
que puede suponer una ventaja frente
a otras localizaciones espafolas
mds fensionadas a la hora de atraer
talento. Serd clave, para asumir las
proyecciones de crecimiento de la
poblacion activa en edad de traba-
jar que se prevé para los préximos
afios, confinuar afrayendo inversiones
empresariales, potenciando las venta-
jas competitivas de Aragén.

El nimero 83 de la Revista Econo-
mia Aragonesa incluye tres articulos
monogrdficos sobre temas muy diver-
sos pero que comparten su relevancia
en el panorama econémico aragonés
actual.

En el primer monogrdfico, fitulado “El
mercado de la vivienda en Aragén
como ventaja competitiva empresa-
rial” del director de la Catedra en
Mercado Inmobiliario de la Universi-
dad de Zaragoza, Luis Alberto Fabra,
analiza la situacién del mercado de
alquiler y de vivienda en propiedad

de la capital aragonesa y su valora-
cién como uno de los factores que
pueden contribuir a impulsar la ven-
faja competitiva estratégica de la
Comunidad como destino empresa-
rial.

El catedratico de Economia Publica
de la Universidad de Zaragoza, Julio
Lopez Laborda realiza en su articulo
"El acuerdo de “financiacién singu-
lar’ para Cataluia: valoracién en un
marco de incertidumbre” un andlisis
del acuerdo para un nuevo modelo
de financiacién para Cataluiia y sus
potenciales implicaciones para ofras
comunidades auténomas, sobre la
base de que los firmantes estan acor-
dando impulsar la aplicacion a Cata-
lufia de un sistema sustancialmente
igual al de Concierto o Convenio
vigente en los territorios forales.

El “Sector exterior aragonés ante el
embate de la geopolitica: refos y
oportunidades” es el fitulo del fercer
arficulo que presenta un doble ejerci-
cio sobre la evolucion de las exporta-
ciones de bienes aragonesas en un
confexto de creciente fragmentacion
geopolitica, fanto para el conjunto
del sector exportador como para la
situacion del sector camico, en par-
ticular. Nieves Agreda Giménez de
Cisneros, Marta Sorbed Valero e
Irene Marquez Artal, de la Cémara
de Comercio, Industria y Servicios de
Zaragoza; y Eduardo Sanz Arcega,
de la Universidad de Zaragoza y
Camara de Comercio, Industria y
Servicios de Zaragoza concluyen
en la gran importancia que fiene el
impulso de la internacionalizacion
para las empresas aragonesas para
asegurar el crecimiento econémico a
futuro de Aragén, tarea en la que las
Camaras de Comercio ejercen una
labor ampliamente reconocida con
un exitoso modelo de colaboracion
publico-privada.

En el punto de mira periodistico,
Ana Orte, directora regional de
COPE Aragén vy La Rioja, realiza una
reflexion sobre los diferentes asunfos
econdémicos y politicos que estén mar-
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cando la coyuntura econdémica actual
de la Comunidad Aragonesa, desta-
cando, sobre fodo, aquellos que refle-
jan las fortalezas y el gran potencial
de crecimiento de las tres provincias
aragonesas.

la visién empresarial de este nimero
la protagoniza Pablo lera, presidente
ejecutivo de levitec, empresa arago-
nesa especializada en el disefio y
ejecucion de instalaciones eléctricas,
mecdnicas y en soluciones de eficien-
cia energética, con un enfoque en los
secfores logistico, industrial y ferciario,
que ha ampliado su actividad hacia
proyecfos complejos, como cenfros de
datos, generacién de energia renova-
ble y aufoconsumo solar fotovoltaico.

Los proyectos previstos en Aragdn en
estos ambitos representan una opor-
tunidad esfratégica Gnica para esfa
empresa que se enorgullece de contri-

buir al desarrollo y progreso confinuo
de la Comunidad.

La publicacion se complementa con el
separador dedicado a la innovadora
herramienta Pensumo, pensién por
consumo que lbercaja ha lanzado
al mercado para facilitar el ahorro
individual para la jubilacion sin que
suponga un esfuerzo adicional para
el usuario, ya que esté vinculado con
su consumo habitual y sus hdbitos
cofidianos. Se trata de una aplicacion
movil disponible para todo el publico,
clientes y no clientes.
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La reduccién de las tensiones
inflacionistas devuelve el foco
a la coyuntura econémica en
un ciclo particularmente afec-
tado por los riesgos geopoli-
ticos.

Con los datos de precios en una razo-
nable senda de moderacion hacia los
objefivos de los bancos centrales
fanto en Esfados Unidos como en la
Zona Euro, el crecimiento econémico
vuelve a ocupar la mayor parte de
nuestra atencién. Tras las suspicacias
acerca de la situacion ciclica de Esta-
dos Unidos que despertaron algunos
fibios datos de empleo, el buen regis-
fro de septiembre mejord la percep-

cién de los inversores. Ademds, se
revisé considerablemente al alza la
serie de rentas de los hogares: el cre-
cimiento de los ingresos venia siendo
del 3% y no del 1%, y esto configura
una expansién del consumo mucho
mds sana de lo que se habia esti-
mado hasta la fecha. Lla economia de
Estados Unidos presenta una notable
resistencia después de superar las
previsiones de crecimienfo en los
afios que han seguido a la pande-
mia. los ciclos empresarial, industrial
e inmobiliario no apuntan a una rece-
sién, no obstante, conviene permane-
cer atentos a un mercado laboral que
ha dado sefiales mixtas en los Ultimos
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El crecimiento en la
Zona Euro no termina
de despegar y se dan
importantes diferencias
entre las economias mas
orientadas a los servicios
y las industriales. Los
riesgos geopoliticos
continuan introduciendo
una incertidumbre
superior a la habitual.

La expansién de los
precios se modera a
buen ritmo en Estados
Unidos, si bien, hay
algo mas de resistencia
en la tasa subyacente
por la influencia de los
alquileres imputados
y, en menor medida,
algunos segmentos
del sector servicios.

El IPC de la Zona Euro

ha llegado a crecer por
debajo del objetivo del
IPC gracias a la caida de
los precios energéticos y
el bajo crecimiento en los
bienes, mientras que los
de servicios permanecen
en tasas cercanas al 4%.
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meses vy al fuerte desequilibrio presu-
puestario que, unido al saldo nego-
fivo de la balanza por cuenta
corriente, sigue suponiendo una ame-
naza para la estabilidad financiera
mundial.

En la Zona Euro, el ahorro de los
hogares continda en niveles muy ele-
vados, pero no fermina de impulsar ni
el consumo ni la inversién, de forma
que el crecimiento del PIB, aunque
mejoré en el primer semestre respecto
al afio anterior, sigue siendo modesto
y bastante desigual entre los pafses
mds orienfados al secfor servicios y
los mas industriales y dependientes de
las importaciones de gas. Preocupa
en particular la atonia econémica de
Alemania, que parece esfar sufriendo
problemas en buena parte esfructuro-
les, como los mayores precios de lo
energia respecio a la situacion previa
a la guerra de Ucrania o los tensio-
nes comerciales con China y Estados
Unidos. Esfo nos recuerda que los
riesgos geopoliticos siguen  infrodu-
ciendo una incertidumbre superior @
la habitual en los escenarios econé-
micos, en particular la situacion de
Oriente Medio, Ucrania y Taiwén, y
la posible eleccion de Donald Trump,
con un programa de fuerfe elevacion
arancelaria, en Estados Unidos.

El crecimiento del IPC de Estados Uni-
dos se confuvo en sepliembre hasta
el 2,4% interanual, minimo incre-
mento desde febrero de 2021. Sin
embargo, la tasa subyacente se ace-
leré en la misma proporcién, hasta el
3,3%. Se trata del primer incremento
en la tasa subyacente desde marzo
de 2023, si bien, no parece cam-
biar el rumbo a la baja que mantiene
desde el 6,6% alcanzado en septiem-
bre de 2022. En la tasa subyacente
seguia pesando el todavia elevado
incremento de los ficticios alquileres
imputados (5,2% desde 5,4%), que
no suponen un coste real para los
hogares, ya que simulan lo que costa-

ria alquilar su vivienda a los hogares
que son propiefarios de la misma. El
IPC sin alquileres imputados apenas
aumentaba un 1,5% inferanual. Se
intensificé la caida de los precios
energéficos [-0,8% interanual desde
-4,0% vy +1,1%), mientras que rebo-
taron los alimentos desde el minimo
del 0,9% en agosto al 1,3% en
septiembre y fue menor lo caida de
los bienes [-1,0% desde -1,9%). Los
precios de los servicios se incremen-
faron una décima menos (4,7%) con
moderaciones aln insuficientes en
los seguros de automéviles (16,3%
desde 16,5%), los ya citados alqui-
leres imputados (5,2% desde 5,4%) o
la restauracion (3,9% desde 4,0%), y
mds infensas en los servicios recreati-

vos (2,2% desde 3,2%).

También se ha producido una noto-
ble moderacién en la Zona Euro,
donde tenemos datos hasta el mes
de octubre. En septiembre cayé hasta
el 1,7% inferanual, situandose por
debajo del 2% por primera vez desde
junio de 2021, si bien, en oclubre
reboté hasta el 2,0%. Este rebote pro-
vino de los precios energéticos, que
pasaron a caer un -4,6% interanual
desde el -6,1% de septiembre, y de
los alimentos (2,9% desde el 2,4%).
la tasa subyacente permanecio esfa-
ble en el 2,7%, nivel que ya se vio en
abril y que es el més bajo febrero de
2022. Denfro de la inflacion subya-
cenfe, se incrementd una décima el
crecimiento de los bienes industriales
(0,5%) desde el minimo del ciclo y
se mantuvo en niveles todavia algo
alejados de los obijetivos del banco
central el IPC de servicios (3,9%,
misma fosa que en sepfiembre). En
cualquier caso, que el IPC haya
pasado de superar el 10% interanual
a situarse en el enforno objefivo del
2% vy la tasa subyacente del méximo
del 5,7% al 2,7% parece suficiente
para justificar el cambio de acfitud
por parte del Banco Central Europeo.



Variacién anual de los precios en la Zona Euro
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El PIB de China crecid un modesfo
0,9% en el tercer trimestre tras el ain
mds modesto 0,5% del anterior (revi-
sado fres décimas a la baja). la tasa
inferanual se desaceleré una décima,
hasta el 4,6%. Si excluimos los perio-
dos afectados por las restricciones
ligadas a la pandemia, se trafa del
crecimiento mds bajo en las dlfimas
décadas. Desde el punto de vista de
la oferta, se reactivaron los servicios
sin salir de una expansién insuficiente
(4,8% desde 4,2%), mienfras que
se frenaron la industria (4,6% desde
5,6%) y la agricultura (3,2% desde
3,6%). En cuanto a los datos relati-
vos al mes de septiembre, en lineas
generales se produjo un rebofe tras
las moderaciones vividas en agostfo,
hasta crecimientos fodavia lejanos a
los habituales en los ciclos previos a
la pandemia. Las ventas minoristas se
aceleraron hasta el 3,2% interanual
desde el 2,1%, la produccion indus-

oct-10 oct-12 oct-14 oct-16 oct-18

e |PC Zona Euro

frial al 5,4% desde el 4,5% y la de
servicios al 5,1% desde el 4,6%. la
inversion acumulada se mantuvo en
el 3,4% interanual con datos hasta
septiembre. Denfro de la inversién
confinuaban las diferencias entre el
notable incremento en equipo indus-
trial (2,2%), el mds moderado en
infraestructuras (4,1%) v las fuertes
caidas en construccién  residencial
[-10,1%). La inversién en construccion
residencial tuvo un fuerte desarro-
llo desde los afios noventa hasta la
pandemia: de 1998 a 2021 crecié
mas de un 19% anual aun confando
la desaceleracién a partir de 2012
y la pequefia crisis de 2015, lo que
implica que, en 24 afos, se multi-
plicd por 62 veces. En los fres Ultimos
se esfd produciendo un ajuste que
ronda el -10% anual, de forma que
la caida acumulada alcanza el -27%.
Las ventas de viviendas presentan una
evolucién similar, incluso mas acu-

Tasa subyacente

oct-20 oct-22 oct-24

La economia china
continva creciendo a
niveles reducidos en
comparacion con los
ciclos anteriores a la
pandemia. Las caidas
del sector inmobiliario
afectan al conjunto de la
economia y no parecen
estar cerca de un punto
de inflexién a pesar de
los estimulos anunciados
por las autoridades.
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Crecimiento anual medio del PIB de China por décadas
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FUENTE: Dafastream y elaboracién propia.

Se confirma el cambio
de ciclo en los tipos de
interés a corto plazo. El
Banco Central Europeo
acumula tres bajadas
hasta octubre y se
espera que continue
con los recortes en los
préximos meses hacia
los tipos considerados
neutrales, tal como
recoge el Euribor. La
Reserva Federal comenzé
mas tarde pero también
parece decidida a
normalizar el tipo de
intervencion una vez
que se han reducido las
presiones inflacionistas.

18 ECONOMIA ARAGONESA | DICIEMBRE 2024

1990-1999

10,0% 10,3%

2000-2009

sado, y la caida acumulada en fres
afos se acerca al -50%. Este, junfo a
la menor productividad de las inver-
siones de los Ultimos quince afos,
parece ser el problema de fondo de
la economia china, pues la implosién
inmobiliaria tiene un elevado efecto
arrastre sobre el conjunto del sistema
productivo y puede tardar en revertir
a pesar de los esfimulos monefarios
y fiscales anunciados por las autori-
dades en los Ultimos meses, ya que
las condiciones demogrdficas no son
favorables.

El Banco Central Europeo inicio el
ciclo de bajadas del tipo de interven-
cién en junio con un movimiento de
25 p.b. En septiembre también bajé
el tipo de depdsito en -25 p.b. hasta
el 3,5% vy, como habia anunciado en
marzo, redujo a 15 p.b. el diferencial
con el tipo de las operaciones princi-
pales de financiacion, de forma que
lo situd en el 3,65% con un recorte de
-60 p.b. Se admite asi que esfa refe-
rencia, considerada histéricamente
como la més relevante, ha pasado a

2010-2019

2020-2024

resultar secundaria respecto a la faci-
lidad marginal de deposito, que tiene
una mayor influencia en la evolucién
de los fipos a corfo plazo, incluyendo
el Euribor. En octubre se produjo la
fercera bajada y en los mercados
financieros se descuenta que continte
la relajacion monetaria en los proxi-
mos meses anfe la menor preocupa-
cién por la evolucién de los precios y
la falta de dinamismo econdémico, en
particular de Alemania. El Euribor a
12 meses recoge la previsién de recor-
tes adicionales y se situaba a finales
de octubre por debajo del 2,6%. la
Reserva Federal realizéd la primera
bajada mds tarde, en sepfiembre,
si bien, fue de -50 p.b. frenfe a las
expeciativas de un cuarto de punto.
El tipo de intervencion quedé asi en
el rango 4,75-5% y, segin sus aclas,
prevén bajarlo en -50 p.b. hasta final
de afo probablemente a un ritmo de
un cuarto de punto por reunién. Para
2025 esperan bajar el tipo de infer-
vencién en -100 p.b. adicionales,
hasta el 3,25-3,5% y quedaria sélo
medio punto més de bajoda para



Tipos de intervencién y Euribor
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FUENITE: Datastream vy elaboracién propia.

2026, cuando se alcanzaria el nivel
de equilibrio de largo plazo, el 2,75
3%. la menor preocupacién por la
inflacion confribuird a que continden
las bajadas en los tipos de inferven-
cién, si bien, el actual confexto no
parece jusfificar descensos mucho
mds alld de las tasas consideradas
neufrales, sobre todo porque tenden-
cias de largo plazo como la caida
de la poblacién en edad de trabajar
y la menor globalizacién productiva
apuntan a crecimientos de los precios
esfructuralmente superiores a los de
los ciclos previos. Estos factores sos-
fienen los tipos a largo y apuntan a
un incremento de la pendiente, sobre
fodo en Estados Unidos.

Después de alcanzar méximos de
ciclo en octubre de 2023, los tipos
de inferés a largo plazo se modera-
ron de forma considerable, sobre
fodo en el fercer trimestre de 2024.
El tipo soberano a diez afios de Esta-

o009 ol4

Tipo de intervencién BCE

dos Unidos llegd a bajar -100 p.b.
respecto a los mdximos del afio y
-140 p.b. respecto a los méximos de
octubre de 2023 (5%). Sin embargo,
en octubre se produjo un rebote deri-
vado de la mejor situacién econd-
mica de lo previsto y del riesgo de
deterioro adicional de las cuentas
publicas, sobre todo si resulta ele-
gido Donald Trump como presidente,
hasta situarse en el 4,3% a finales de
mes. Llos movimientos han sido algo
mds suaves en la Zona Euro dentro
de unas tendencias similares. El tipo
a diez afios de Alemania llegéd a caer
-70 p.b. respecto a los méximos del
afio y -100 p.b. respecto a los de
2023 (3%) para situarse a finales
de octubre en el 2,3%. La referencia
a diez afios de Espaia cofiza mds
cerca de la parfe baja del rango del
Gltimo afio al situarse en el 3% a fina-
les de octubre frenfe a maximos del
4% un ano anfes y minimos en 2024

o19 o024

Facilidad de depésito BCE

Los tipos de interés

a largo plazo se han
moderado respecto a los
maximos del afio pasado,
aunque en octubre se
produjo un rebote en
Estados Unidos a pesar
de la tendencia bajista de
los tipos a corto plazo.
Los movimientos han sido
algo mas suaves en la
Zona Euro y la referencia
espaiiola a diez afios se
ha beneficiado de la caida
de la prima de riesgo.
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La continuidad del
crecimiento econémico
mientras se moderaban
los tipos de interés

ha favorecido la

fuerte expansion de

la bolsa hasta finales
de octubre de 2024.
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del 2,85%, gracias a la confencién
de la prima de riesgo, que ha caido
hasta 7O p.b. cuando en octubre
de 2023 superaba los 110 p.b. Un
hecho resefiable en los Ultimos meses
ha sido el incremento de la prima de
riesgo de Francia, que ha pasado o
superar la de Espaia.

La evolucion de la bolsa sigue siendo
positiva en 2024 gracias a un cre-
cimiento econémico razonable, mds
en Estados Unidos, y una moderacion
en los tipos de interés. A 28 de octu-
bre, el S&P 500 de Estados Unidos

acumulaba una subida en el afio del

22,1% después de ganar un 24,2%
en 2023, el Stoxx 600 europeo
subfa un 8,8% (12,7% en 2023) y
el lbex un 17,8% (22,8% en 2023).
la bolsa de Shanghdi pasé a subir
un 11,7% después de haber cotizado
con pérdidas durante la mayor parte
del afio hasta los anuncios de estimu-
los monetarios. Desde una perspec-
fiva secforial, en Europa destacaban
las subidas de bancos (22%), teleco-
municaciones (20,1%) y distribucién
(17,6%) vy laos caidas de consumo
(-4,4%), recursos bdsicos (4,7%) y
autos (9,6%).
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Después de las revisiones al alza de
la serie histérica, el crecimiento del
PIB en Estados Unidos continué en
niveles elevados en el tercer trimes-
tre de 2024: 2,8% en tasa frimestral
anualizada, nivel similar al 3,0% del
segundo frimestre y superior al mas
modesto 1,6% del primero. la fasa
interanual se moderé tres décimas,
hosta el 2,7%. la expansion eco-
némica se apoyd en el fuerfe creci-
miento del consumo privado (3,7%
fia.) y poblico (5,0%), mientras que la
inversién aumentd sélo un 1,3% y fue-
ron negativas las aportaciones tanto

de los inventarios [0,2 puntos porcen-
tuales) como, sobre todo, la demanda
externa (0,7 p.p.). las exportacio-
nes aumentaron un 8,9% ffa., pero
se volvieron a ver superadas por las
imporfaciones (11,2%), lo que parece
derivado de la fortaleza relativa de
la demanda de los hogares estadou-
nidenses y de la sobrevaloracién del
doélar. Volviendo a la inversién, los
dafos fueron positivos para bienes de
equipo (11,1%) pero débiles en pro-
piedad intelectual (0,6%) y negativos
en infraestructuras (-4,0%) y consfruc-
cién residencial -5, 1%).

34

INTERNACIONAL >

2

30
28

26

24
22

20

18
16

14

12
10

8 = /

\——v

N

\VI/‘\-%Q

O N MO

ene19  juk19  ene20

e Antes de la revision

FUENTE: Datastream y elaboracién propia

jul-20

ene21 juk-21 ene22  jul22

ene23  jul23  ene24  jul24

Después de la revision de la serie

DICIEMBRE 2024 | ECONOMIA ARAGONESA- _



8 > DIRECCION DE AREA FINANCIERA

La revision de la serie de
ingresos de los hogares
muestra que la expansién
del consumo era mucho
mas equilibrada de lo
que se creia. Las ventas
minoristas siguen
mostrando un desvié

del consumo hacia los
servicios y las compras
de bienes por internet.

Continva la atipica
estabilidad en el volumen
productivo del conjunto
de la industria de Estados
Unidos, con notables
diferencias por ramas
manufactureras.

los datos de ingresos y gostos per-
sonales de agosto vinieron acompa-
fiados de una fuerfe revision de la
serie, de forma que lo renta dispo-
nible estaba creciendo dos puntos
porcentuales més de lo que habia
estimado anteriormente, permiﬂendo
una expansion del consumo mucho
mas equilibrada. La renta disponible
crecia en septiembre un 3,2% infe-
ranual en términos reales, al mismo
nivel que el consumo privado (3,2%).
También la tasa de ahorro era dos
puntos porcentuales superior a lo que
se crefa y se situaba en el 4,9% en
julio, todavia por debajo de la media
de los Ultimos treinta afos (5,8%),
pero no en los dramdticos niveles
en los que se encontraba anfes de
la revision (2,8%). En septiembre la
tasa de ahorro se habia moderado al
4,6%. Por ofra parte, las ventas mino-
ristas crecieron un 0,4% en septiem-
bre en términos nominales y un O, 3%
en términos reales. En términos reales
se situaban un 12,1% por encima del
nivel previo a la pandemia pero un

Variacién interanual de las ventas minoristas y el IPC de
EE.UU. de enero a septiembre de 2024

Internet

Resfaurantes y cafés

IPC

Farmacia y cuidado personal
Generdlistas

Total

Ropa y accesorios
Alimentacién y bebidas
Autos

Electronica

Construccion y jardineria
Gasolineras

Equipo deportivo
Muebles

-10%

FUENTE: Dafastream y elaboracién propia
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-5,6%

5% 0%

-2,8% por debajo del maximo alcan-
zado en 2021. En datos acumulados
de enero a septiembre sélo crecian
por encima del IPC las ventas por
internet (7,9% interanual) y las de
restaurantes y cafés (4,7%), mientras
que presentaban cafdas las ventas de
electrénica (0,2%), construccién y jar-
dineria (-2,4%), gasolineras [-2,9%),
equipo deportivo (-4,0%) y muebles
[-5,6%). En conjunto, las ventas mino-
ristas en términos nominales crecian
un 2,2% interanual de enero a sep-

tiembre (el IPC un 3,0%).

la producciéon industrial  cayd  un
-0,3% en septiembre tras el incre-
mento del 0,3% en agosfo. la taso
interanual empeord cuatro décimas,
hasta el -0,6%. Respecto al nivel pre-
vio a la pandemia se sitba un 1,0%
por encima, pero queda un -1,4%
por debajo del maximo posterior, de
forma que permanece en una relafiva
esfabilidad, extrafia en ofros ciclos.
Si fomamos los datos acumulados de
enero a septiembre, la produccion
industrial caia un -0,3% interanual.

7,9%

5% 10%



Variaciéon de la produccién industrial de Estados Unidos de

enero a septiembre de 2024

Productos electrénicos
Productos de petréleo y carbén
Electricidad

Papel

Quimicos

Impresién

Equipo de transporte
Equipo eléctrico

Total

Plésticos

Vehiculos

Metalurgia

Maderas

Ofros duraderos
Mineria

Metales primarios
Alimentacién, bebidas y tabaco
Gas

Magquinaria

Textilles

Minerales no metdlicos
Muebles

Ropa

-25%

FUENITE: Dafastream y elaboracién propia

los mayores incrementos se daban
en productos electrénicos (4,1%), pro-
ductos de petrdleo y carbon (3,3%)
y electricidad (2,6%), mientras que
caia particularmente la produccién
de minerales no metdlicos [-5,3%),
muebles (6,3%) y ropa [-10,5%). Si
realizamos la comparacién respecto
al mismo periodo de 2019 destaca
la expansion de productos electroni-
cos (11,4%), quimicos (7,9%) y ofros
bienes duraderos (5,4%), mientras
que se encuentran muy por debajo
ropa [-16,5%), textiles [-17,5%) vy
muebles (-18,5%). En conjunto, la pro-
duccién industrial permaneceria esta-

-8,2%
-12,1%
9,8%
-17,5%
-18,5%
-10,5%
-16,5%
-20% -15% -10% -5%
W interanual

ble de enero a septiembre de 2024
respecto al mismo periodo de 2019.

Después de algunos meses de decep-
ciones, los datos de empleo de
Estados Unidos superaron las expec-
fofivas en septiembre. Se crearon
250.000 puestos de trabajo no agri-
colas, el mejor registro desde marzo.
La variacién interanual se mantuvo en
el 1,6%. El empleo segin la encuesta
a los hogares mejord  timidamente
y pasé a crecer un 0,2% interanual
desde el 0,0% de los dos meses anfe-
riores. La fasa de paro se redujo una
décima respecto a agosfo y dos res-
pecfo al maximo de julio al situarse

INTERNACIONAL >

4,.1%
3,3%
2,6%
32%

1,5%
1,2%

11,4%

7.9%

0,9%

3,9%

3,2%

5,4%

5% 10% 15%

respecto a 2019

El mercado laboral
parecia dar muestras
de debilidad, pero la
tasa de paro ha vuelto
a reducirse en los dos
Ultimos meses y se
aceleraron los salarios.
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Indicadores econédmicos

El/PIB'de Estados Unidosicrecia un 2,99 interanuallen el primer frimestre de 2024,

La produccion industrial cayo un -0,3% interanual de enero alseptiembre.

Lasiventas minoristas en terminos reales bajaron un -0,8% interanual enielimismo

periodo.

La/tasalde paro se modero al 4,19 en septiembre despueside alcanzariel 4,39 en
julio.

En septiembre, el IPC crecia un 2,49 interanually la tasa subyacente un 3,3%:.

El crecimiento del PIB en
la Zona Euro sigue siendo
claramente inferior al de
Estados Unidos a pesar
de la mejora de los datos
en los ultimos trimestres
desde el estancamiento
vivido durante la mayor
parte de 2023.

Los ultimos datos
desagregados, del
segundo trimestre,
mostraban la buena
evolucion de los paises
mas dependientes del
sector servicios respecto
a los industriales.

ECONOMIA ARAGONESA | DICIEMBRE 2024

en el 4,1%. En cualquier caso, seguia
superando el 3,6% que promedié en
2023. los salarios por frabajodor
crecieron un 0,4% en el mes y un
4,0% interanual (acelerdndose dos
décimas).

El crecimiento del PIB de la Zona Euro
estd siendo muy inferior ol de Esfa-
dos Unidos. Se frata de las mayores
diferencias desde la crisis del euro.
Una parte se debe a las fendencias
demogrdficas y los datos por habi-
fonfe o por frabojador no muestran
divergencias fan dramdticas, pero
fombién evoluciona peor la producti-
vidad. Entre los factores que han pro-
vocado esta situacién encontramos la
crisis energética derivada de la gue-
rra de Ucrania, la escasa utilizacion
de los ahorros generados durante
la pandemia, la ausencia de dina-
mismo en el comercio internacional y
una politica fiscal menos expansiva,
junto a los problemas estructurales de
menor productividad. En el tercer tri-
mestre el PIB de la Zona Euro crecio
un 0,4% segun la primera estimacion,
un aumento modesto en comparacién
con las tasas de Estados Unidos en
los Ultimos afios pero que es el mayor
para la Zona Euro desde el tercer tri-
mestre de 2022. la tasa inferanual se
aceleré tres décimas, hasta el 0,9%.
Entre los mayores paises, el incre-
menfo fue mds positivo en Francia:
0,4% trimestral y 1,3% inferanual,
mientras que en ltalia hubo estanca-
miento en el frimestre (0,0%) y escaso

crecimiento inferanual (0,4%) v en
Alemania hubo un rebote trimestral
(0,2%) pero sin salir de terreno nega-
tivo en términos interanuales [-0,2%).

Dentro de la Zona Euro fambién se
estdn produciendo notables diferen-
cias, en esfe caso entre los paises
mds industriales y los mas dependien-
tes de los servicios, en particular del
furismo, con un mejor desemperio de
los segundos. los ltimos datos com-
pletos vy desagregados son los del
segundo frimesfre, que mosfraban un
crecimiento inferanual del PIB desto-
cado en cinco paises mediterraneos,
liderados por Malia (4,2%), Chipre
(3,7%) y Croacia (3,0%), mientras
que cinco presentan caidas, siendo
las mayores las de Finlandia (-1,2%),
Estonia (-1,3%) e Irlanda (-4, 1%). Que
cinco paises mediterraneos liderasen
el crecimiento parece confirmar que
esfe ciclo estd siendo mas favorable
para las economias dependientes de
los servicios, en particular de los turfs-
ficos, que para las mas industriales,
sobre todo si dependian de un gas y
una electricidad barafos ligados a las
importaciones de Rusia. Esta lectura
la confirman, desde la perspectiva de
la demanda que el componente del
PIB mds expansivo fueran las exporta-
ciones de servicios (5,9% interanual)
y, desde la perspectiva de la oferta,
que el sector donde mas caifa el
valor afadido fuese el manufacturero

[-2,3%).



Variacién anual del PIB
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FUENTE: Datastream y elaboracion propia

la tasa de ahorro de los hogares
sigue muy por encima de los niveles
previos a la pandemia. En el segundo
frimestre de 2024 se situd en el
15,7% (15,2% en el trimestre ante-
rior y un promedio del 12,9% tanfo
en 2019 como de 1999 a 2019).
No sélo no se ha gastado el exceso
de ahorro generado en la pandemia,
sino que se estd acumulando mas. La
fasa de inversién se redujo hasta el
Q,2% después de superar el 10% en
2022 vy principios de 2023. A pesar
de ello, todavia supera los niveles de
1999 (8,7%), pero no el promedio de
1999 a 2019 (2,5%). Por su parte,
en las empresas, el excedente bruto
de explotacion sobre valor afiadido
siguié empeorando hasta alcanzar el
38,8%, no muy lejos de los minimos
de los Ultimos afios (38,3% en 2020

y en 2009) y puede explicar el pobre
desemperfio de la inversién empresa-
rial europea en los dltimos trimestres.
la acumulacion de ahorro deriva del
crecimiento de la ocupacion y de los
salarios que no se deriva al consumo.
En este sentido, las ventas minoristas
de la Zona Euro crecieron un 0,2%
en el mes de agosto después de
permanecer estables en julio y caer
un -0,4% en junio. la variacién inte-
ranual mejord hasta el 0,8% desde
el -0,1%. A pesar de ello, las ventos
todavia eran un -3,4% inferiores dl
maximo alcanzado en noviembre de
2021, si bien, habian aumentado
un 1,8% respecto al nivel previo a la
pandemia. la aceleracion interanual
fue més destacada en las ventas de
gasolina (3,3%) que en alimentacion
(0,0%) y el resto de bienes (1,1%).

sep24

El crecimiento del
empleo y los salarios

se esta traduciendo

en acumulaciones de
ahorro y no en aumentos
destacables del consumo
y la inversiéon de los
hogares. Mientras, los
margenes empresariales
se deterioran y parecen
estar afectando a

la inversion.
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Variacion de la produccion industrial de enero a agosto de
2024 respecto al mismo periodo de 2019

Material de transporte
Productos farmacéuticos
Productos informdticos y electrénicos
Reparacién e instalacién
Ofros sectores industriales
Coquerias y refino de petréleo 2%
Cuero y del calzado -
Bebidas -3%
Alimentacién
Material y equipo eléctrico -11% -
Total manufacturas -11% -
Productos quimicos -14%
Madera y del corcho -14%
Maquinaria y equipo -15% -
Metalurgia -15%
Productos metdlicos -15%
Plasticos y caucho -15%
Papel y productos de papel -15%
Vehiculos de motor -17%
Industrias extractivas
Industria fextil -19%
Ofros productos minerales no metdlicos -19%
Fabricacién de productos del tabaco 21%
Suministro de energia 24%
Fabricacién de muebles 25%
Confeccién de prendas de vestir 277
Impresién y artes grdficas -33%

FUENITE: Eurostat y elaboracién propia

Los datos de produccién
del sector servicios
presentan una situacién
mas favorable que los de
la industria, sobre todo
en los de informacién

y comunicaciones. La
situacién de la industria
es particularmente
negativa en Alemania,
pues la produccion

cae un -11% respecto

a la situacién anterior
a la pandemia.
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la produccién de servicios rebotd
un 1,0% en julio fras el refroceso del
-0,8% en junio. El crecimiento infe-
ranual se aceleré hasta el 2,5%. En
el acumulado de los siefe primeros
meses del afio, la produccién de ser-
vicios crecia un 2,8% interanual. El
mayor impulso era el de los servicios
de informacion 'y comunicaciones
(6,2%), mientras que eran modes-
fos los incrementos en restauracion
(1,7%), transporte y almacenamiento
(1,0%) y actividades inmobiliarias
(0,6%). Si comparamos los dafos de
enero a julio de 2024 con el mismo
periodo de 2019 también lideraria
el crecimienfo informacién y comu-
nicaciones (33,6%), seguido por los
servicios profesionales, cienfificos y
técnicos (13,3%), mientras que pre-

10% 20% 30% 40%

sentarian tasas negativas restauracion
[-1,5%) y actividades inmobiliarias
[-10,3%). La produccién industrial de
la Zona Euro crecié un 1,8% en el
mes de agosto fras el descenso del
-0,5% de julio. Es el mayor incremento
mensual desde febrero de 2023. En
férminos inferanuales pasd a crecer
un 0,1% desde la caida del -2,1% de
julio. En cualquier caso, la produc-
cién se situaba un -0,8% por debajo
del nivel previo a la pandemia y un
-6,4% por debajo del maximo del
ciclo. los datos acumulados de enero
a agosto presentaban una caida del
-3,4% interanual. Sélo siete de las
25 industrias presentaban tasas posi-
fivas, destacando las de equipo de
fransporte (4,2%), productos quimicos
(3,3%) vy refino y coquerias (1,6%).



Variacién de la produccién de servicios en la Zona Euro de

enero a julio de 2024

Informacién y comunicaciones

Servicios profesionales, cientificos y técnicos

Servicios auxiliares y administrativos

Resfauracion y hosteleria

Total . 2.8%

Transporte y almacenamiento

Actividades inmobiliarias

FUENTE: Eurostat y elaboracién propia

Llas mayores caidas eran las de auto-
mocién (-8,4%), confeccién (9,8%) y
equipo eléctrico (-9,8%). Respecto al
mismo periodo de 2019, la produc-
cion manufacturera cafa un -2% en
la Zona Euro, pero presentaba una
sitacion mds grave en el caso de
Alemania (-11%).

la ocupacién crecid un 0,2%  tri-
mestral y un 1,0% interanual en el
segundo frimestre. Confinta asi la

Indicadores econédmicos

-20% -10% 0% 10%

Winteranual

creacion de empleo, aunque a un
ritmo algo mds modesfo, de forma
que se reduce la diferencia con el
aumento del PIB (que implica un des-
censo de la productividad). La tasa
de paro se encontraba en el 6,3% en
sepliembre, minimo del ciclo y de las
Ultimas décadas. En este contexto, los
salarios crecian un 4,5% interanual
en el segundo frimestre a pesar de la
moderacion del IPC.

.

INTERNACIONAL >

20% 30% 40%

respecto a 2019

Se continta creando
empleo y la tasa de
paro se encuentra en
minimos de ciclo. Esto
contribuye a que se
expandan los salarios.

En'la'Zona Euro, ellPIB crecia un) 0,9%: interanual en el tercer trimestre de 2024,

La tasa de ahorro se encontrabalen el 15,79 ) de la rentalbruta disponible en el

segundo) frimestre;

La|produccion industrial descendio un|-3,4% interanual de enero a agosto.

La tasa de paro se encontrabalen el 6,37 eni septiembre de 2024.

El'IPC crecia en octubre un 2,09 interanual 'y la tasa subyacente un 2,79,

EI'PIB! de Chinalaumento)un|4,6% inferanual en elltercer frimestre de 2024%
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Coyuntura nacional

Principales magnitudes macroeconémicas

Datos anuales

Principales indicadores 2022 2023 17T

Indicadores de competitividad

indice precios al consumo (IPC) 8,4 3,6 8,0 8,6 8,3 7,1 5,1 3,1 2,8 3,8 3,1 3,4 3,2
Costes laborables por trabajador 4,2 5,5 4,7 3,8 4,0 4,2 6,2 5,8 5,0 5,0 3,9 4,1

Indicadores de endeudamiento

Capacidad o m—icesidod de financiacién con 15 37 00 13 10 34 38 30 40 43 35 42
el resfo mundo (%PIB)

Capacidad o necesidad de

financiacion del estado (%PIB) =0 =9 A A g Sy e s Al 2D Gl 2

Mercado laboral

Creacién de empleo equivalente 4,1 3,2 5,5 5,6 3,2 2,3 2,7 3,0 3,3 3,8 3,1 2,1 1.9
Tasa de paro 12,9 12,1 13,7 125 12,7 129 133 116 11,8 11,8 123 11,3 11,2
Apertura al exterior
Balanza por cuenta corriente (Mn€ acumulados| 8239 39772  1.146 3.673 1.959 8.239 10.466 19050 29525 39.772 11.985 25031 -
Exportaciones de bienes y servicios (%PIB) 34,3% 34,3% 33,2% 34,8% 34,6% 34,7% 34,8% 34,6% 33,8% 34,1% 34,4% 34,4% 34,4%
PRODUCTO INTERIOR BRUTO a precios de mercado
Demanda nacional (*) 3,9 1,7 6,0 5,0 3,8 0,9 1,2 1,1 1,6 2.7 2,3 2,5 2.7
- Gasfo en consumo final de los hogares 4,9 1.7 7,5 6,0 4.7 1,6 1,6 0,9 1,3 3,0 2,2 2,5 2,8
- Gasto en consumo final de las AAPP 0,6 5,2 0,6 0,8 0,0 2.4 3,4 6,0 6,4 5,0 5,1 4,0 4,7
Formacién bruta de capital fijo 3,3 2,1 3,8 4.4 4,7 0,2 1,9 1,7 0,3 4.7 1,9 2,3 1.8
- Activos fijos materiales 2,2 2,4 2,2 3.4 3,7 0,3 2,6 1,9 0,3 4.8 1.4 2.7 2.5
o Construccién 2,2 3,0 2,6 4,0 34  -13 49 3,2 0,0 3,9 1,8 2,6 3,2
® Bienes de equipo y activos cultivados 2,9 1,1 2.1 2,9 4.9 1,8 -1.2 0,7 0,4 6,3 0,6 2.7 1,0
- Activos fijos inmateriales 7.7 1,0 11,2 8,9 8,9 2,3 -1,4 1,0 0,4 4.1 4,2 0,6 0,9
Variacién de existencias (*) 0,4 0,8 1,0 0,9 0,2 0,5 0,8 -1,0 0,5 0,9 0,4 0,2 0,2
DEMANDA EXTERNA (*) 2,3 1,0 0,9 2,3 2,3 3,7 2,6 1,3 0,5 0,4 0,3 0,7 0,7
Exportaciones de bienes y servicios 14,3 2,8 14,4 188 139 10,6 9,0 1,8 0,0 0,7 1,5 2,6 5,1
- Exportaciones de bienes 3,5 -1,0 -1,3 3.4 4.6 7,6 4,1 -1,0 -3,6 -3,4 -1,5 -1,0 1,3
- Exportaciones de servicios 48,9 12,2 78,8 74,1 425 19,5 21,3 8,8 9,0 10,7 8,1 10,4 13,4
Importaciones de bienes y servicios 7.7 0,3 12,2 12,1 7.4 0,0 1,8 -1,5 -1,3 2,3 0,7 0,9 3,6
- Importaciones de bienes 58 0,2 10,2 9,8 49  -1.3 0,3 1,0 -14 1,3 1,1 2,1 0,6
- Importaciones de servicios 17,9 3,0 22,5 23,7 20,7 67 9.3 4,1 0,8 8,1 9.6 16,2 18,7
Oferta 6,2 2,7 6,9 7.3 6,1 4,6 3,9 2,4 2,2 2,3 2,6 3,2 3,4
Agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca 20,3 6,5 11,9 216 270 202 4,0 6,1 12,5 126 10,3 54 7,5
Industria 2,5 0,7 1,3 3,4 3,7 1,7 27 06 07 1,3 1,4 3,6 4,1
- Industria manufacturera 6,3 2,1 6,7 8,0 5,6 5,0 4.4 0,8 1,0 2.2 2,0 5,0 4.6
Construccion 9,2 2,1 6,1 10,1 11,6 9,0 3,7 3,2 0,0 1.8 3,1 2,4 2,4
Servicios 8,5 3,3 91 9.8 8,4 6,9 4,6 3,1 3,0 2,7 3,3 3,8 3,6
- Comercio, fransporte y hosfeleria 14,4 4,4 16,6 19,8 12,8 90 7,3 4,1 4,2 2,0 1,7 3,3 4,0
- Informacién y comunicaciones 12,4 5,0 13,7 12,7 13,1 10,3 4.5 5,4 5,2 4.7 4,8 4,0 3,5
- Actividades financieras y de seguros 3,0 0,5 1,0 3,3 5,2 2.4 06 08 2,1 2.7 2.4 30 08
- Actividades Inmobiliarias 5,3 3,3 5,9 5,6 5,0 4.8 3.4 3,8 1,6 4,3 6,6 5,3 6,8
- Actividades profesionales 12,3 1,2 13,5 12,7 14,1 9,1 2,1 0,6 0,4 2,3 3,2 4,6 4,1
- Administracién poblica, sanidad y educacién 1,3 3,0 0,0 0.3 1,6 3,9 3,3 2,8 2,9 2,9 3,1 3,0 3,2
- Actividades arffsficas, recreativas y ofros servicios 13,4 6,3 174 153 11,3 104 Q1 3,7 6,2 6,2 3,7 57 0,8
Impuestos netos sobre los productos 1,2 0,5 6,1 2,3 0,1 -3,0 2,4 0,4 0,0 0,8 2,8 2,8 0,7

(*) Aportacion al crecimiento del PIB a precios de mercado
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la coyuntura econdmica de Espaiia
sigue siendo favorable, y lo es mas
de lo que se habia estimado y pre-
visto. El Insfituto Nacional de Esfadfs-
tica (INE) ha revisado al alza la serie
histérica de confabilidad nacional:
el PIB en 2023 fue un 2,5% superior
a lo que se pensaba acercandose a
los 1,5 billones de euros. En términos
constantes, la revisién para 2023
es de dos décimas al alza hasta el
2,7%, para 2022 cuatro décimas
al 6,2%, para 2021 tres décimas al
6,7% y para 2020 ftres décimas al
-10,9%. Por ofra parfe, se revisaron a
la baja los ocupados de la contabili-
dad nacional (empleo equivalente en
tiempo completo) un -1,2% en 2023,
de forma que la productividad por

empleado mejora un 3,7% respecto
a la anterior estimacion. Las horas fra-
bajadas se revisaron al alza (1,7%),
y el incremento de la productividad
por hora respecto a la serie antigua
es menor (O,8%).

Ademds de esta revision, tenemos
datos ya hasta el tercer trimestre de
2024, aunque este Ultimo sea preli-
minar. Esta primera estimacién del PIB
del tercer trimestre en Espafia volvié
a superar las expectativas al presen-
far un incremento del O,8% respecto
al trimestre anterior (igual que en el
segundo trimestre] que eleva la tasa
interanual hasta el 3,4%. Esto supone
una clara aceleracion desde el 2,2%
que se alcanzd hace un afio y se trata
del méximo crecimiento desde el pri-

NACIONAL >

67 69

X

S,y

5,1

Q3 2021Q4 2021Q1 2022Q2 2022Q3 2022Q4 2022Q1 2023Q2 2023Q3 2023Q4 2023Q1 2024Q2 2024Q3 2024

e Anfigua estimacion

FUENTE: Datastream y elaboracion propia

= Nueva serie
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El crecimiento del PIB ha
seguido sorprendiendo
positivamente hasta

el tercer trimestre de
2024. La expansion
sigue dependiendo

en buena medida del
buen desempeiio de las
exportaciones de servicios
y del consumo, si bien,
se aprecia una mejora
en el consumo privado
que responde a la buena
evolucién del empleo y
los salarios. El punto mas
negativo es la atonia

de la inversién, que
dificulta las mejoras de
productividad necesarias
para garantizar el
crecimiento futuro.

mer trimestre de 2023, cuando las
fosas de variacion fodavia estaban
algo infladas por los bajos niveles
de partida que dejo la pandemia.
El consumo privado crecié un 1,1%
trimestral, lo cual, tras el 1,0% del
anterior, parece mostrar una reactiva-
cién fras los modestos datos de los
trimestres antferiores, que no termina-
ban de reflejar la buena evolucion de
los ingresos de los hogares gracias
al aumento de la ocupacién y de los
salarios. No obstante, el crecimiento
ain fue superior en el consumo
publico (2,2% trimestral). En el lado
negativo hay que sefalar la caida de
la inversion (-0,9% trimestral), sobre
todo en construccion [-1,7%). La apor-
facién de la demando externa fue
ligeramente negativa en el frimesire
(0,1 p.p.), pero las exportaciones
(0,9% trimestral, con un 1,6% para

Variacion del PIB en el tercer trimestre de 2024

Exportaciones de servicios
Consumo publico

FBKF propiedad infelectual
Importaciones de servicios
Importaciones de bienes

PIB

Consumo privado
Exportaciones de bienes
FBKF construccion residencial
FBKF maquinaria y equipo

FBKF otra construcciénJ’A%

-4,2%

las de servicios) presentaron un dina-
mismo mds que aceploble dado el
contexto de debilidad econémica de
nuesfros principales socios comercia-
les. Las importaciones aumentaron un
1,2%. Si atendemos a la variacion
interanual de los componentes del PIB
por el lado de la demanda, sigue des-
tacando el fuerte crecimiento de las
exportaciones de servicios (13,4%) y
del consumo publico (4,7%), si bien,
se aprecia una mejora en el consumo
privado (2,8%). El' comportamiento
de la inversion continda siendo mas
modesto, con un aumento del 1,8%
apoyado sobre todo por la dedi-
cada a construccién (3,2%) y, en
menor medida, maquinaria y equipo
(1,0%), mientras que cae la dedicado
a productos de propiedad intelectual
[0,9%). Respecto a la situacion anfe-
rior a la pandemia, destaca la expan-

37,2%

19,4%

-10%

FUENTE: Dafastream y elaboracién propia
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Indicadores econémicos
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EIlPIB crecia un| 3,4% inferanual en el fercer trimestre de 2024,

Ellconsumo) privado aumentabalun 2,8y el publico un 4,7%.

La/inversion crecia un| 1,8%. Los/inventarios restaban -0,2 puntos porcentuales al

crecimiento.

Las exportaciones de bienes'y serviciosiaumentaban uni 5,17 y las imporfaciones
un 3,6%:. Laldemandal externa aporto, de esta forma, 0,7 puntos porcentualesial
crecimienfo.

sién de las exportaciones de servicios
(37,2%), el consumo publico (19,4%)
y la inversién en propiedad intelectual
(13,0%), mientras que se sitdan por
debajo la inversién en maquinaria
y equipo (4,2%) y ofra construccion

[-/,4%).

Desde la perspectiva de la ofertq,
confinuaba la mejorfa de valor afa-
dido agropecuario (7,5% interanual)
y la expansién de la industria manu-
facturera seguia siendo muy superior
a lo que apunfan los datos de pro-
duccién y confianza del sector, a
pesar de moderarse hosta el 4,6%
inferanual desde el 5,0% del trimestre
anterior. El' aumento del valor afa-
dido de la construccion permanecia
estable en el 2,4%. Dentro de los ser-
vicios (3,6% interanual), destacaba la
expansion de los inmobiliarios (6,8%),
profesionales y administrativos (4,1%)
y de comercio, fransporte y hosfele-
ria (4,0%), mienfras que presentaban
caidas los financieros (0,8%) y los de
enfrefenimiento y resto de servicios
(0,8%). Por ofra parte, también cabe
sefialar que continta la mejora de la
productividad por puesto de trabajo
fras los datos negativos de la mayor
parte de 2023 y el inicio de 2024.
En el tercer trimestre crecid un 1,4%
interanual fras el 1,0% del segundo.
Sin embargo, aln son aumentos
modestos desde un bajo punto de
partida, sobre todo en comparacién
con las principales economias euro-
peas y mds aun con Estados Unidos.
Ademas, como la remuneracién por

puesto de trabajo sigue creciendo en
mayor medida (4,6%), esto se refleja
en el aumento de los costes laborales
unitarios (3,2% interanual), que supo-
nen una amenaza para la competitivi-
dad a largo plazo.

las cuenfas de los sectores institu-
cionales de la economia espariola
llegan hasta el segundo frimesire de
2024 y muestran que la capacidad
de financiacién se incrementé en dos
décimas hasta el 4,2% del PIB. las
administraciones  pUblicas  tuvieron
una necesidad de financiacion del
-3,2% del PIB (-3,1% en el trimestre
anferior). Desde el punfo de vista
de las empresas no financieras, el
excedenfe bruto de explofacion se
moderd hasta el 37,9% del valor
afadido en términos acumulados de
cuatro frimestres, un nivel bastante
reducido en términos histéricas. El
pago a empleados ascendi¢ hasta
el 61,7% del valor afadido. Por su
parte, la inversion se moderd hasta
el 22,7% del valor afadido, su nivel
mds bajo desde 2013. la capaci-
dad de financiacién de las empresas
no financieras acumulada en cuatro
frimestres bajo hasta el 1,8% del valor
afadido. Con lo anterior se entiende
la buena situacion financiera de los
hogares. la renta bruta disponible
seguia creciendo de forma notable:
8,7% interanual, si bien, se frenaba
desde el 11,2% del trimestre anterior.
El incremento de los salarios era del
7,4%. los crecimientos del consumo
(6,7%) y de la inversion (7,1%) tam-

El valor afadido crecia

de forma destacada en

el sector agropecuario, la
industria manufacturera,
los servicios inmobiliarios,
profesionales y
administrativos y de
comercio, transporte y
hosteleria.

Las cuentas institucionales
siguen mostrando una
situacién favorable en los
hogares, que acumulan
niveles de ahorro y
capacidad de financiacion
desconocidos fuera de la
pandemia. Sin embargo,
en las empresas se
deteriora el margen y cae
el porcentaje de inversion
sobre valor afiadido.
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Excedente bruto de explotacion e inversion entre valor
afadido de las empresas

45%
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B NN

04

106 108 10 12 14 16 18 20 22 24

Tasa de inversion de las empresas === Excedente bruto de explotacion entre valor afiadido de las empresas

FUENTE: Dafastream y elaboraciéon propia

Tasa de ahorro e inversion de los hogares
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FUENTE: Dafastream y elaboracién propia
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bién eran elevados, si bien, al per
manecer por debajo del aumento de
la renta disponible provocaban que
siguieran incrementéndose la tasa de
ahorro (13,4% de la renta bruta dis-
ponible en términos acumulados de
cuafro frimestres) y la capacidad de
financiacion (6, 1%) hasta niveles des-
conocidos fuera del periodo pandé-
mico. la fasa de inversién se mantuvo
estable en el 6,8%.

Al igual que en la Zona Euro, las ten-
siones inflacionistas en Espafia se han
reducido notablemente respecfo a la
situacion de 2022 y buena parte de
2023. En octubre, el crecimiento del
IPC rebotd hasta el 1,8% interanual
desde el minimo del 1,5% alcanzado
en septiembre, segin los dafos preli-
minares. la tasa subyacente tfambién
aumentd, en este caso una décima,
hasta el 2,5% interanual. En cualquier
caso, la moderacion es patente.
los Ultimos datos desagregados son
los de septiembre vy, por grupos de

consumo destacaba la  confencién
en los alimentos (1,8% interanual
desde 2,5% el mes anterior y 7,4%
en enero). los niveles de precios
eran todavia elevados, pues habian
subido un 34% respecto al mismo mes
de 2019, pero se aprecia un cambio
de tendencia y una timida coida, del
-0,9%, desde el méximo alcanzado
en junio. Sin embargo, el incremento
de los precios de hoteles, cafés
y restaurantes confinuaba  siendo
elevado e incluso se acelerd una
décima (4,7% interanual). Se trata del
grupo de consumo mds inflacionista,
seguido por bebidas alcohdlicas
y tabaco (3,5%). El crecimienfo en
los gastos de la vivienda se moderd
hasta el 2,9% inferanual desde el
4,0% gracias a la contencién en el
incremento de los precios de la elec-
tricidad (5,3% desde @,2%). También
confribuyé a la moderacién del IPC la
infensificacion de la caida de los pre-
cios del transporte (-3,9% inferanual

Variacion anual de los precios en Espaia

NACIONAL >

El crecimiento de los
precios se ha moderado
de forma considerable,
incluyendo los alimentos,
si bien, los niveles
alcanzados son todavia
altos. Hoteles, cafés y
restaurantes ha pasado
a ser el grupo mas
inflacionista y los precios
ligados a las materias
primas energéticas siguen
presentando una notable
volatilidad.
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4,0 3 A
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FUENTE: Dafastream y elaboracién propia
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Variacion anual de los precios en Espaia
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FUENTE: Dafastream y elaboraciéon propia

Las ventas minoristas
confirman la mejora del
consumo derivada de la
buena situacién financiera
de los hogares.
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sep10 sep12 sep-14 sep 16

Alimentacién

desde -1,3%), con un papel clave
de los carburantes [12,4% desde
-6,9%). Si descendemos a la desa
gregacion por subclases, quedaban
7 de las 200 con incrementos supe-
riores al 10% (llegd a haber 66) y 22
creciendo mds de un 5% (el méximo
fue de 115). Ademds, 50 subclases
presentaban caidas de precios infe-
ranuales. El aceite de oliva dej6 de
ser lo partida mas inflacionista al
moderarse el incremento del precio al
10,3% desde el 25,1% [y un méximo
del 73,5%), este dudoso honor paséd
a corresponder al fransporte de pasa-
jeros por mar (37,1%), seguido por
el chocolate (20,7%) y los zumos
(20,7%). En sentido confrario, presen-
taban caidas de dos digitos los pre-
cios de teléfonos méviles (-11,1%),
gasolina (-13,5%), gaséleo [-16,3%)
y combustibles liquidos para el hogar
(-22,5%). En los préximos meses cabe
esperar que confinte la normaliza-
ciéon del crecimiento de los precios

sep-18

sep20 sep22 sep-24

Hoteles, cafés y restaurantes

mas allé de los vaivenes provocados
por los precios energéticos y de los
alimentos, si bien, el buen momento
ciclico, la mejora del consumo pri-
vado vy la expansion de los salarios,
apuntan a incrementos de los precios
superiores a los ciclos anteriores a la
pandemia, cuando los riesgos eran
claramente deflacionistas.

Como ofra muestra de la incipiente
mejora del consumo en Espaiia, las
venfas minoristas crecieron por cuarto
mes consecutivo en septiembre, algo
poco habitual en los Glfimos afos. la
tasa mensual fue del 1,0% y confri-
buyd a que se elevase hasta el 4,1%
la tasa interanual, nivel no visto desde
marzo de 2023. El nivel previo a lo
pandemia se superaba en un 3,8%.
Si fomamos los datos acumulados de
enero a septiembre, las ventas mino-
ristas crecian un 1,4% interanual en
términos reales. Destacaba la expan-
sion de equipos de informacion y



comunicaciones (11,4%) y, en menor
medida, de las ventas por internet
(3,5%) y arficulos de uso doméstico
(3,1%). En el lado negativo hay que
sefialar la caida de articulos culturo-
les y recreativos (-2,3%).

la produccién de servicios cayd en
agosfo un -1,5% tras crecer un O,8%
en julio. la fasa inferanual mejord a
pesar de ello hasta el 3,0% desde
el 2,4%. Con datos acumulados de
enero a agosto, la produccién de
servicios crecia un 2,4% interanual.
lideraban la expansion las ventas
de automaéviles (6,7%), los servicios
profesionales cientificos y técnicos
(6,3%) y los administrafivos 'y auxi-
liares (4,7%), mientras que crecia
de forma modesta la produccion en
actividades  inmobiliarias (1,1%) y
comercio minorista (1,0%) y caia en

el mayorista [-1,6%). Dentro del sec-
for servicios, el papel del turisfico
sigue siendo una de las claves de la
notable expansion de la economia
espariola. las pernoctaciones hotele-
ras crecieron un 2,8% interanual en
sepliembre gracias al aumento del
4,4% en las de extranjeros, mientras
que descendieron un -0,7% las de
espanoles. Llos dafos acumulados en
los nueve primeros meses del afo
presenfan una expansion del 5,2%
inferanual con un aumento del 8,2%
en las de exiranjeros y una caida del
-0,3% en las de espaiioles. El gasto
fofal de los turistas extranjeros crecia
un 16,9% interanual de enero a sep-
tiembre.

la produccion industrial cayd  un
-0,1% en agosfo fras la cesion del
-0,4% de julio. la fasa inferanual se

Variacién interanual de la produccion de servicios

de enero a agosto de 2024

Venta de automéviles
Profesionales, cientificos y técnicos
Administrativos y auxiliares
Informacién y comunicaciones
Hosteleria y restauracion

indice General

Transporte y almacenamiento
Actividades inmobiliarias
Comercio al por menor

Comercio al por mayor

-1,6%

NACIONAL >

6,7%

6,3%

3% 2% 1% 0% 1% 2% 3% 4% 5% 6% 7% 8%

M Interanual

FUENTE: INE y elaboracién propia
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Variacién interanual de la produccién industrial

de enero a agosto de 2024

Farmacéutica
Electrénica

Magquinaria

Otras manufacturas
Equipo eléctrico

Ofras industrias extractivas
Minerales no metdlicos
Muebles

Reparacién e instalacién
Bebidas

Quimica

Papel

Total

Plasticos

Equipo de transporte
Alimentacién
Electricidad, gas, agua
Refino de petroleo
Productos metdlicos
Textil

Automoviles

Madera

Metalurgia

Calzado y cuero

Artes graficas

Confeccién 29:1%

31,4%
29.7%

-30%

FUENITE: Dafastream y elaboracién propia

La produccién industrial
presenta una situacion
no tan favorable como la
manufacturera reflejada
en el PIB pero si algo
mejor que la de otros
paises europeos como
Alemania, aunque
también con importantes
diferencias por ramas.
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-20% -10% 0% 10%

M respecto al mismo periodo de 2019

situaba en el -0,1% vy se producia un
-3,7% menos que en el maximo alcan-
zado justo anfes de la pandemia. Si
fomamos la produccién de enero a
agosto, la caida interanual fue del
-0,2%, 'y, respecto al mismo periodo
de 2019, del -1,1%. Electrénica
(17,9%), productos farmacéuticos
(9,5%) vy quimica (5,4%) encabeza-
ban la expansién interanual, mientras
que presenfaban nofables caidas tex-
fil (-5,4%), calzado y cuero [6,7%) y
confeccién -11,6%). Si tomamos la
comparacion con el mismo periodo
de 2019, se han expandido con
fuerza la industria  farmacéutica
(31,4%), la elecirénica (29,7%) v lo
de magquinaria (8,6%), mienfras que

20% 30% 40%

interanual

mostraban  niveles de  produccién
mucho mdés bajos calzado y cuero
[20,9%), artes grdficas (21,2%) y
confeccion (-25,1%).

El ciclo inmobiliario esté viviendo una
fuerte reactivacién en 2024. Las ven-
tas de viviendas crecieron un 8,2%
interanual de enero a agosfo segin la
serie del Consejo General del Nota-
riado. En doce meses se llega hasta
677.375 viviendas vendidas (3,2%
interanual). El nimero de hipofecas
concedidas en el acumulado del afo
hasta agosto seria un -0, 1% inferior al
del mismo periodo del afio anterior, y
el importe total concedido aumenta un
modesto O,2%, pero la serie parece ir
con algo de refraso, pues confrasta



con la expansion que muestra la
estadistica de nuevo crédito hipofe-
cario sin contar renegociaciones que
publica el Banco de Espafia, y que
ya presenta un crecimiento del 16,3%
inferanual con dafos acumulados de
enero a agosto. la oferta de vivienda
parece haber empezado a reaccio-
nary ya crece un 16,3% interanual, si
bien, parfe de niveles muy bajos, ya
que en doce meses apenas se alcan-
zan los 121.000 visados de obra
nueva cuando las necesidades para
cubrir el aumento anual de hogares,
la demanda de segundas residencias
de esparioles y extranjeros vy la repo-
sicion de un parque de viviendas bas-
fante envejecido podrian superar las
300.000.

los datos de precios de la vivienda
del INE (que se basan en las transac-
ciones) muestran una aceleracion en
el segundo frimestre de 2024 hasta
el 7,8% interanual (méximo desde el
primer trimestre de 2022). la esco-

sez de oferta sigue reflejandose en
el mayor incremento de la vivienda
nueva (11,2%) que en la usada
(7,3%), aunque las fensiones son
evidentes en ambos casos. El nivel
de precios supera en un 4,2% el del
maximo de la burbujo inmobiliaria.
la positiva evolucion del empleo v los
salarios y la contencién de los fipos
de inferés, en particular del Euribor
doce meses, que se acerca al 2,5%
cuando hace un afio alcanzaba méxi-
mos del 4,2%, nos hacen esperar que
continde el dinamismo en este nuevo
ciclo inmobiliario que viene impul-
sado ademds por cambios demogré-
ficos de fondo (aumenta la poblacion
en edad de emanciparse después de
una cafda durante 15 afios de més
del -30% acumulado). No obstante,
las tensiones generadas en los precios
por la escasez de oferta suponen un
riesgo mientras no se resuelvan, algo
que pasa por agilizar la construccion
de nuevas viviendas.

Ventas de viviendas e hipotecas concedidas en datos

acumulados en doce meses

800000

NACIONAL >

La recuperacion del
mercado inmobiliario
estd ganando traccién en
niveles de compraventas
y crédito hipotecario.

La oferta empieza

a reaccionar desde
niveles muy reducidos

e inferiores a las
necesidades estructurales.

La escasez de oferta

se ve reflejada en la
aceleracion de los
precios de la vivienda,
sobre todo nueva.

Este encarecimiento

es la mayor amenaza
del sector cuando las
tendencias demogrdaficas
han pasado a ser
favorables y los tipos de
interés se han reducido
considerablemente
respecto a 2023.
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Visados de vivienda nueva

FUENTE: Dafastream, Consejo del Notariado y elaboracién propia
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Evolucion en base 100 de los precios de la vivienda
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FUENTE: Datastream y elaboracion propia

La creacion de empleo
en Espaia pierde algo
de vigor desde elevadas
tasas de crecimiento,
probablemente por

la influencia de las
tendencias de la
poblacién en edad de
trabajar y por la menor
holgura financiera de las
empresas.
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Nuevas e Usadas

La Encuesta de Poblacién Activa (EPA)
del tercer trimesire en Espaiia mues-
fra cierta desaceleracion del empleo
hasta el 1,8% interanual desde el
2,0% ly el 3,0% y el 3,6% en los dos
trimestres anteriores). El incremento
frimestral  desestacionalizado  serfa
del 0,4%, igual que en el frimestre
anterior. la poblacién activa tam-
bién se frend, en este caso hasta el
1,0% interanual desde el 1,7%. Por
su parte, la tasa de paro baja siefe
décimas respecto a hace un afio,
mejorando el ritmo de reduccién tras
el fibio frimestre anterior (cuatro déci-
mas), hasta el 11,2%. Por su parte,
el nimero de dfiliados a la seguridad
social aumenté en 22.220 personas
en el mes de sepfiembre segin la
serie desesfacionalizada. Este dato
quedaba por debajo del promedio
de lo que va de afio (42.000) y
parece confirmar la ralentizacion del

s16 s17 18 19 20 s21

mercado laboral que se ha producido
desde junio. El incremento del tercer
frimestre respecfo al segundo serfa de
un modesto 0,3%, el menor desde el
primer frimestre de 2021 [y, sin con-
tor el periodo pandémico, el menor
desde el tercer trimestre de 2013).
La tasa interanual se situd en el 2,3%
fanto en septiembre como en el fercer
frimestre. El nimero de frabajadores
en ERTE continda reduciéndose, en el
mes baj6 de 10.100 a 8.700 trabo-
jadores. De esta forma, no se aprecia
un cambio de tendencia del sector,
sino cierto agotamiento desde niveles
de crecimiento dificilmente sostenibles
de acuerdo con las tendencias demo-
gréficas, ademds de, posiblemente,
mayores dificultades por parte de las
empresas de afrontar nuevas confra-
fociones en un confexto de encare-
cimiento del empleo por las subidas
salariales de los dltimos afos.
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Variacién interanual de la ocupacién y la poblacién activa
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FUENTE: Datastream y elaboracion propia

Indicadores econémicos

Lasiventas minoristas crecieron un 0,79 inferanual de enero a mayo de 2024.
La produccion|industrial crecio un| 0,29 interanual de enero a abril.
Lal produccion de serviciosiun 2,5%.

Las compraventas de viviendas crecieron un 6,47 interanual en ellmismo periodo
segun el notariado

Los precios de la vivienda/aumentaban un 6,3% interanvallsegun el INE

Lalocupacion crecia un 3,07 interanuallen el primer trimestre de 2024 segun la EPA.
La tasa de paro se situo enjel 12,3%.

EI'IPC crecia un 3,47 interanual en junio de 2024 y la tasa subyacente un|3,0%.
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Coyuntura regional

El desempefio econémico de Aragén
continta siendo positivo, si bien, los
datos regionales de PIB contintan
sujetos @ una notable incertidumbre
por las continuas y fardias revisiones
de las series. Hasta diciembre de
2024 no conoceremos el dato del
INE de crecimiento del PIB de 2023,
y vendrd ademds acompaiiado de
una notable revision de la serie histé-
rica para incorporar la dltima informa-
cién revisada que ya se incluye en las
estimaciones de PIB para el conjunto
de Esparia. Por el momento, tenemos
las estimaciones de crecimiento del
PIB hasfa el segundo trimestre para
Aragén del Instituto Aragonés de Esta-
distica (IAEST) y hasta el tercer frimes-
fre de la Autoridad Independiente de
Responsabilidad Fiscal (AIREF). Segin
los cdlculos de la ARREF, el PIB crecio
en Aragén un O,7% en el tercer frimes-
fre (0,8% en Espafa) fras el 1,0% de
los dos anteriores. la tasa interanual
se situaria en el 3,5% tres décimas
por encima del segundo frimestre y
una décima mas que en total del pais
(3,4%). Ademds, se revisa al alza la
serie histérica, de forma que la esti-
macién de crecimiento del PIB queda-
riaen el 2,5% en 2023 (antes 2,3%),
en el 4,2% en 2022 (3,8%), en el
5,4% en 2021 (5,1%) y en el -8,3%
en 2020 (-8,6%). En conjunto, la revi-
sion serfa de 1,3 puntos porcentuales
al alza, como en el conjunio de
Espafia. Respecio a 2019, el PIB
habria crecido un 6,8%, cinco déci-
mas menos que en Espafia. En cuanto
al resto de regiones, en el fercer fri-
mestre, con un incremento del PIB en
Esparia del 0,8%, no se habrian pro-
ducido grandes divergencias geogré-
ficas. Habrian liderado la expansion
Baleares (1,1%) y lo Comunidad
Valenciana (1,0%), mientras que nin-
guna comunidad auténoma  habria

crecido menos de un O,7%. En térmi-
nos interanuales, destacaba el creci-
miento de Canarias (4,3%), Baleares
(4,1%) y Castilla y Ledn (3,7%) v los
menores aumentos se daban en Cas-
filla la Mancha (2,9%), Andalucia
(2,9%) y Extremadura (2,9%). Todas
las regiones superaban ya el PIB pro-
medio de 2019, si bien, con compor-
fomientos mas heferogéneos, que van
de los fuertes incrementos en Madrid
(9,6%), Valencia (?,0%) y Murcia
(7,8%) a los mds moderados de
Canarias (5,1%), Asturias (3,8%) y
Extremadura (2,6%). En el conjunio
de Espafia el aumento era del 7,3%.

Si pasamos a las estimaciones del
IAEST para el segundo trimesire de
2024 llama la atencién la acelera-
cién de la fasa interanual en el creci-
miento del PIB aragonés hasta el 3,4%
(desde el 2,5%), que superaria fanto
el dafo del conjunto de Espaiia (3,2%)
como la estimacion para Aragédn de
la AIREF (3,2% tras la Gltima revision
y 2,9% antes). Desde la perspectiva
de la oferta lideraba la expansion el
valor afiadido de la industria manu-
facturera (7,7% inferanual], seguido
por el de la construccion (5,8%) v el
del sector agropecuario (4,1%). El
crecimiento serfa algo mas modesto
en el sector servicios (2,4%), vy, den-
tro de los mismos, los de comercio,
fransporte y hosteleria incluso caerfan
(0,3%), mientras que los de adminis-
fracion publica, educacion y sanidad
(3,4%) presentarian un desempefio
mas favorable. Respecto a Espafa,
seria més positivo el comportamiento
en Aragén de la industria manufactu-
rera y la consfruccién, mienfras que
serfa menos favorable el comporta-
miento de los sectores agropecuario
y de servicios, en particular de comer-
cio, fransporte y hosteleria.

ECONOMIA ARAGONESA >

La coyuntura econémica
aragonesa continta
siendo positiva en lineas
generales, si bien, los
datos de PIB estan
sujetos a una notable
incertidumbre por las
continuas revisiones.
Segun la AIREF, el
crecimiento del PIB
aragonés en el tercer
trimestre fue similar al
del conjunto de Espaiia,
ligeramente superior en
términos interanuales.

Segun las estimaciones
por regiones del 1AEST,

el PIB crecia algo més en
Aragén que en Espaia
en el segundo trimestre
apoyado por la buena
evoluciéon de la industria
manufacturera y el sector
constructor.
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Variaciéon regional del PIB en el segundo trimestre de 2024

Canarias
Baleares
Castilla y Leén
Catalufia
Aragén
Navarra

La Rioja
Madrid

C. Valenciana
Espafia

Pais Vasco
Cadlicia
Murcia
Asturias

Cantabria

Castilla - La Mancha 07

0,7
0,8
100%

Andalucia

Extremadura

0%

50%

FUENTE: AIREF, Datastream, elaboracién propia
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Variacién interanual de los componentes del PIB en el

segundo trimestre de 2024

VAB Industria manufacturera

VAB Construccion

VAB Agrario

PIB

VAB Servicios: Administracién Piblica, Educacion y Sanidad

VAB Total Servicios

-0,
VAB Servicios: Comercio, fransporte y hosteleria

FUENTE: IAEST, Datastream, elaboracién propia
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Desde la perspectiva de la demanda
destaca la aceleracion del consumo
privado hasta el 3,1% inferanual
desde el 1,2%. El consumo publico
seguiria creciendo con fuerza, aun-
que no fanto como en los frimesires
anteriores (4,8% desde 5,2%). Dentro
de la inversién, la dedicada a cons
truccion aumentaria un 2,1%, mien-
fras que la de bienes de equipo se
esfancaria (0,0%). la aportacion de
la demanda externa seria positiva por

el incremenfo de las exporfaciones
(2,9%) frente a la caida de las impor-
faciones (-8,6%). Respecto al conjunto
de Espaiia, el mayor crecimiento
vendria explicado por la expansién
mds elevada del consumo privado y
publico y una mayor aportacion de
la demanda externa, mientras que
el comportamiento de la inversion
serfa menos positivo, tanfo dedicada
a consfruccién como a bienes de

equipo.

Variacién interanual de los componentes del PIB en el

segundo trimestre de 2024

Consumo publico

PIB

Consumo privado
Exportaciones

Inversion en construccion

Inversion en bienes de equipo

. -8,
Importaciones

-10%

FUENTE: IAEST, Datastream, elaboracion propia

Indicadores econémicos
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W Aragédn 1 Espaia
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Desde la perspectiva

de la demanda fue
clave la aportacién de
la demanda externa
neta, ademas junto al
crecimiento del consumo
privado y publico. El
comportamiento de la
inversion, sobre todo en
maquinaria y equipo, fue
mas débil.

4,8%
4,0%

5% 10%

El/PIB aragonesi crecia un 3,5% inferanual en el tercer; trimestre de 2024 segun las
estimaciones de la AIREF y un 3,49 en el segundo segun las del IAEST.

Segun el IAEST, avmentabalun 7,75 interanual ellvalor, anadido de lalindustria),
un 5,8% el de construccion, un 4,1% el dellsector. agropecuario'y un 2,49 el de

SErvicios.

Ell consumo) privado aumentabalun| 3,1, interanual y ellpublico un 4,8%.

La/inversion en bienes/de equipo se estancaba (0,07:) y en| construccion| se expandia
un 2,1%:

Lasiexporfaciones de bienes y serviciosi crecian un 2,9,y las importfaciones

descendian un|-8,6%.
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Las exportaciones de
Aragén han seguido
creciendo con fuerza en
un contexto de escaso
dinamismo en Espaiia
y Europa. Esto, junto

a la contencién de

las importaciones, ha
permitido una mejora
del saldo comercial tras
el inusual déficit del ano
pasado.

Demanda externa:

En los ocho primeros meses de
2024, las exportaciones aragone-
sas han tenido un comportamiento
ligeramente més positivo que las del
conjunto de Espaiia, al crecer un
0,6% frente al descenso nacional del
-0,5%. Por ofra parte, la caida de las
importaciones ha sido mds infensa:
del -9,0% frente al -1,2% de Esparia.
El mejor comportamiento relativo de
las exportaciones ha permitido corre-
gir el inusual déficit comercial que
se produjo el afio pasado. De enero
a agosto de 2024 se acumuld un
superévit de 104 millones de euros,
mientfras que en el mismo periodo de
2023 se registro un déficit de -1.084
millones. la tasa de cobertura de
exporfaciones sobre imporfaciones
paso del 91,3% al 100,9%. Si toma-
mos los datos acumulados en un afio,
fal como se ve en el grdfico, en doce
meses hasta abril las exportaciones

Comercio de bienes acumulado en 12 meses

20.000

alcanzaron un méximo histérico de
18.009 millones de euros para luego
descender hasta 17.698 millones con
datos de doce meses hasfa agosto,
empeorando sobre todo por el mal
registro de julio [-14,7% interanual).
Por su parte, las importaciones en
doce meses se situaban en agosto en
17.458 millones frenfe a un maximo
de 18.874 en doce meses hasta
enero de 2024. De esta forma, el
saldo comercial acumulado en doce
meses se situd en un superdvit de 240
millones de euros en agosto frente a
un déficit maximo de -1.166 millones

en enero de 2024.

Enfre los principales secfores de
comercio exterior, de enero a agosto
de 2024 destaco el crecimiento de
las exportaciones de manufacturas de
consumo (15,4%), bienes de consumo
duradero (11,6%) y dlimentacién y
bebidas (6,6%). En senfido contra-
rio, cayeron las ventas al exterior del
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FUENTE: IAEST y elaboracién propia
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sector del automovil (-3,9%), empeo-
rando desde un inicio de afio posi-
fivo, y bienes de equipo (-11,4%). En
lo que respecta a las importaciones,
la caida de los compras al exferior
provino de las del secfor del auto-
movil (25,5%) y de las de bienes de
equipo (-12,6%), mientras que el resto
de sectores presentaron incrementos,
sobre fodo productos energéficos
(69,5%), si bien fienen un peso mar-
ginal sobre el total de importaciones
(0,1%), materias primas (12,8%) vy
bienes de consumo duradero (2,5%).
El mayor superdvit comercial siguié
siendo el de alimentacion y bebidas
(1.700 millones de enero a agosto
de 2024 desde 1.580 en el mismo
periodo de 2023), pero two un
papel clave la recuperacion del saldo
en el sector del automovil, desde un
superavit de 354 millones de euros
de enero a agosto de 2023 hasta
1.026 millones de enero a agosto de
2024. los mayores déficits, si bien

se moderaron, siguieron proviniendo
de manufacturas de consumo (-1.203
millones de euros desde -1.337) vy
bienes de equipo [[1.695 millones
desde -1.965 en el mismo periodo
del afio anferior).

la recuperacion del superévit comer-
cial en el sector del automévil se ha
conseguido sin que se produzca un
cambio dréstico en la importacion
de componentes de automéviles, la
cual se disparé en 2023 al crecer un
216% interanual, un dato andémalo
que parecia provenir en buena parte
de una diferenfe contabilizacién
regional de las importaciones, ya que
en el mismo periodo, las imporfacio-
nes de Galicia en el sector cayeron un
-/7,4% pasando de 3.788 millones
en 2022 a 855 en 2023, mientras
que se disparaban en Aragon desde
1.310 hasta 4.141). En los ocho
primeros meses de 2024, las impor-
faciones de componentes de automé-

Exportaciones de Aragén en millones de euros

6 SECTOR AUTOMOVIL

1 AUMENTACION, BEBIDAS Y TABACO

4 SEMIMANUFACTURAS
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Crecieron las
exportaciones de
manufacturas de
consumo, bienes de
consumo duradero

y alimentacién,

pero cayeron las de
automéviles y bienes de
equipo, sectores donde
también descendieron
las importaciones. El
superavit comercial
sigue descansando

en alimentacién y
automéviles frente al
déficit en manufacturas
de consumo y bienes de
equipo.

5 BIENES DE EQUIPO

8 MANUFACTURAS DE CONSUMO
7 BIENES DE CONSUMO DURADERO
3 MATERIAS PRIMAS

2 PRODUCTOS ENERGETICOS

@ OTRAS MERCANCIAS
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FUENTE: Dafacomex y elaboracién propia
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Importaciones de Aragén en millones de euros

5 BIENES DE EQUIPO

8 MANUFACTURAS DE CONSUMO

6 SECTOR AUTOMOVIL
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2 PRODUCTOS ENERGETICOS
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FUENTE: Datacomex y elaboracién propia

Saldo comercial en millones de euros

1 AUMENTACION, BEBIDAS Y TABACO
6 SECTOR AUTOMOVIL

4 SEMIMANUFACTURAS

7 BIENES DE CONSUMO DURADERO
2 PRODUCTOS ENERGETICOS

@ OTRAS MERCANCIAS
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FUENTE: Dafacomex y elaboracién propia
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viles cayeron un -24,0% inferanual en
Aragén y crecieron un 2,5% en Gali-
cia, pero respecto al afio 2022 toda-
via aumentaban un 137% en Aragon
y cafan un -77,3% en Galicia. Desde
un punto de vista geogrdfico, entre
los principales socios de exportacion
destacé el crecimiento de las ventas
a Rumania (19,7%), China (12,9%)
e ltalia (6,9%). Ademads, aumentod el
peso de Francia hosta el 21,1% de
las ventas al exterior, y las exporta-

ciones a Japdn aumentaron un 53,8%
hasta suponer un 1,7% del total. En
sentido contfrario, destacaron las
caidas de las ventas a Marruecos
[-5,5%), Turquia (-11,9%) y Alemania
[13,9%). En lo que respecta a las
importaciones, aumentaron las com-
pras a Vietnam (17,1%), Marruecos
(11,9%) y Polonia (11,5%), mientras
que cayeron las provenientes de Ale-
mania [-18,4%), Francia [-18,6%) vy
Turquia (-34,0%).

Importaciones de Aragén en millones de euros

3.500
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Las importaciones

de componentes de
automéviles siguen muy
por encima de los niveles
de 2022. Por paises,
destacé el aumento de las
ventas a Rumania, China,
Italia y Japén frente

a caidas a Marruecos,
Turquia y Alemania.
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FUENTE: Datacomex y elaboracién propia

Indicadores econémicos

Las exportaciones de bienesi crecieron un| 0,6% interanval/de enero a agosto de
2024,

Las importfaciones descendieron un|-9,075.
El saldo)comercial volvio a ser positivo: 104 M€ de enero a agosto.

Destaco el avmento de las exportaciones de manufacturaside consumo)(15,4%),
bieneside consumo duradero (11,6%) y alimentacion|(6,6%):

Cayeron las exportfaciones de automoviles (-3,97) y bienes de equipo (-11,49%), Y.
tambien las importaciones (-25,5% 'y 12,69 respectivamente).
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La cifra de negocios

del sector servicios ha
caido de enero a agosto
en Aragoén mientras
que crecia en Espaiia
por el descenso de

la facturacion en el
comercio. Sin embargo,
ha sido positivo el
comportamiento de los
servicios administrativos,
de la hosteleria y

de informacién y
comunicaciones.

Evolucién sectorial:

El comportamiento de la cifra de
negocios del secfor servicios en
Aragon estd siendo débil en lo que
llevamos de 2024, sobre todo en
términos relativos, ya que presenta
una caida interanual del -1,0% desde
enero hasta agosto, el peor desem-
pefio entre todas las comunidades
auténomas, seguido por los de Pafs
Vasco [-0,4%) y Madrid (0,6%), frente
a una media nacional del 2,8% lide-
rada por la Rioja (10,9%, Baleares
(6,8%) y Navarra (5,7%). Si tomamos
los dafos ajustados de  estacionali-
dad y calendario del 1AEST, la cifra
de negocios de servicios de Aragén
cayé un -1,2% inferanual de enero a
agosto frente al crecimiento del 2,6%
en Espafa. Este peor comportamiento
relativo vino explicado sobre todo
por lao caida de la facturacion del

Variacién interanual de la cifra de negocios de servicios de

enero a agosto de 2024

comercio: -4,6% en Aragén frente a
un crecimienfo del 0,9% en Espafia.
Ademds, crecidé menos la cifra de
negocios en transporte y almacena-
miento (4,1% frente a 8,4%) y servi-
cios profesionales y cientificos (6,0%
frente a 6,8%). En sentido contrario,
fue positivo y mejor que en el con-
junto de Espaiia el desempefio de la
facturacion en servicios administro-
fivos vy auxiliares (15,0% en Aragédn
frenfe a 6,6% en Espaial, hosteleria
y resfauracion (8,6% frente a 3,4%) e
informacién y comunicaciones (7,6%
frente a 5,3%). Si hacemos la com-
paracién con el mismo periodo, de
enero a agosto, de 2019, el creci-
miento de la facturacién del sector
servicios es del 22% en Aragon y
el 28,1% en Espaia. En Aragédn
liderarian la expansion los servicios
administrativos (/0% vs. 44,6% en

15,0%

Administrativos y auxiliares

6,6%
Hosteleria

3,4%
Informacién y comunicaciones
5,3%

Profesionales y cientificos

6,8%
Transporte y almacenamiento

8,4%
-1,2%
General .
2,6%
Comercio
0,9%
-10% -5% 0% 5% 10% 15% 20%
W Aragoén Espana

FUENITE: IAEST, Datastream elaboracién propia
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Variacion de la cifra de negocios de servicios de enero a
agosto de 2024 respecto al mismo periodo de 2019

Administrativos y auxiliares

Hosteleria

Informacién y comunicaciones

General

Comercio

Profesionales y cientificos

Transporte y almacenamiento

33,3%

ECONOMIA ARAGONESA >

70,0%

0%

FUENTE: IAEST, Datastream elaboracién propia

Esparia), lo hosteleria (36,1% vs.
25,4%) e informacién y comunicacio
nes (29,7% vs. 14,4%), mientras que
el desempefio relativo serfa peor en
comercio (20,6% vs. 26,2%), servi-
cios profesionales y cientificos (1,7%
vs. 16,8%) vy, parficularmente, en
fransporfe y almacenamiento (0,6%
vs. 33,3%).

Si fomamos sélo el comercio mino-
riska y en términos consfantes (los
datos de cifra de negocios son en
términos corrientes), las ventas mino-
ristas crecieron un 0,9% en el mes de
septiembre en términos ajustados de
estacionalidad y calendario. la tasa
inferanual ascenderia hasta el 5,3%,
maximo desde mayo de 2021. Con
datos acumulodos de enero a sep-
tiembre, el crecimiento interanual
seria del 1,5% un dato similar al
del conjunto de Espaiia (1,4%), con
una mayor expansién en el resfo de
bienes (3,0%) que en los alimentos

10% 20% 30% 40%

W Aragén Espana

(0,5%). En lo que respecta a las per-
noctaciones hoteleras en Aragén, el
incremento fue del 1,3% interanual en
sepliembre gracias a la fuerfe expan-
sién de las de extranjeros (16,8%) y a
pesar de la caida en las de espario-
les (-3,4%). En el acumulado de enero
a sepliembre el aumento es del 3,2%
interanual para el fotal de pernocta-
ciones, menos que en el conjunto del
pafs (5,3%), distribuido en un 8,6%
para exfranjeros (8,2% en Espanal
y un 1,7% para espaoles [0,3%).
Como se puede apreciar, Aragédn se
ha beneficiado en menor medida del
fuerte dinamismo del turismo exiran-
jero al suponer apenas un 21% del
fofal, porcentaje que, pese a ser el
maximo histérico, queda lejos del
66% en el conjunto de Espafia. El
aumento de los precios hoteleros era
mds modesfo que en el fotal nacional:
2,3% |vs. 7,0%), frenédndose ademads
desde el 3,4% de agosto.

60% 70% 80%

En términos reales,

las ventas minoristas
crecieron de enero a
septiembre de forma
moderada y similar al
conjunto de Espaiia. Las
pernoctaciones hoteleras
aumentan menos que en
el resto del pais por la
menor dependencia del
turismo exiranjero, que
se expande en mayor
medida.
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Peso de las pernoctaciones hoteleras de extranjeros sobre el
total en doce meses
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FUENITE: Dotastream, elaboracion propia
la produccién industrial reboté  un facturas (11,8%), madera y corcho

La producciéon industrial
ha mantenido un
comportamiento
ligeramente mejor a la
del conjunto de Espaiia
de enero a agosto, si
bien, la rama de material
de transporte ha tenido
un comportamiento

de mas a menos en lo
que va de ano. Enire

los comportamientos
mas positivos destacan
las de muebles y otras
manufacturas, madera y
corcho y alimentacién y
bebidas.

0,7% en agosto tras la fuerte caida
de julio (-3,1%) a pesar de que se
mantuvo a la baja la produccién de
material de fransporte [-5,6% tras la
cesion del -12,5% en el mes anterior),
ya que fue compensada por aumen-
fos como los de maquinaria y equipo
(7,7%) o equipo eléctrico y electré-
nico (7,7%). la variacién interanual
se situd en el -0,4% con un volumen
producido un-2,7% inferior al méximo
postpandémico. los dafos acumu-
lados de enero a agosto presentan
una variacion interanual del O, 1%,
ligeramente superior a la cesiéon del
-0,2% en Esparia (todas estas cifras
son ajustadas por esfacionalidad y
calendario, si tomamos los datos bru-
fos, que aparecen en ofra gréfica de
esta revisto, la produccién industrial
crecia de enero a agosto un 0,7%
interanual en Aragén vy un 0,4% en
Esparia). Respecto al mismo periodo
de 2019, la produccion  industrial
aumentaba un 1,4%, en este caso
con un comportamiento més marca-
damente positivo que en el conjunto
de Espaiia [-1,1%). Las industrias que
mds crecian en términos interanuales
eran las de muebles y ofras manu-
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(10,7%) y alimentacion y bebidas
(6,1%), mientras que cafa la produc-
cién de maquinaria y equipo [9,7%),
industrias ~ exfractivas  -10,6%) v
equipo eléctrico (-11,5%). la produc-
cién de material de fransporfe, que
incluye la outomovilistica, crecia un
3,3% inferanual de enero a agosfo,
si bien, con un comportamiento dife-
renciado enfre los buenos dafos de
la primera parte del afio v el defe-
rioro del 0ltimo frimestre. Respecto al
mismo periodo de 2019 lideraban
la expansion las industrias extractivas
(35,4%), muebles y ofras manufactu-
ras (25,2%) y energia (19,3%). las
mayores caidas de la produccién se
daban en textil [-11,2%), maquinaria

[-16,2%) y madera [-16,6%).

la reactivacién del mercado inmobi-
liario que se estd viviendo en Espaiia
fambién se aprecia en Aragén. los
datos del Consejo General del Nota-
riado cifran el nimero de compraven-
fas en Aragén de enero a agosto de
2024 en 11.910, un 6,2% més que
en el mismo periodo de 2023. Este
incremento, aunque elevado, quedo
por debajo de la media nacional
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Peso de las pernoctaciones hoteleras de extranjeros sobre el
total en doce meses

Muebles y otras manufacturas
Madera y corcho

Alimentacién, bebidas y tabaco
Papel y artes gréficas

Material de transporte

Productos minerales no metdlicos
Metalurgia y productos metdlicos
Caucho y plésticos

Total

Quimica y productos farmacéuticos
Energia

Textil, confeccién y calzado

Maquinaria y equipo
-10,6%

Extractivas

Equipo eléctrico y electrénico 11.5%

20% -10% 0% 10% 20% 30% 40%
Inferanual B Respecto a 2019

FUENTE: IAEST, elaboracién propia

Indicadores econémicos

s La| produccion industrial crecio un|0,1% interanual de enero a agosto de 2024,
Lideraron la expansion muebles y ofras manufacturas (11,8%), madera y corcho
(10,79) y: alimentacion (6,19):

s La|cifralde negocios dellsector servicios cayo un -1,2% interanual en el mismo
periodo por ellretroceso dellcomercio (-4,6%):

s Las pernoctaciones hofeleras crecieron un' 3,2% interanvallde enero) a septiembre (las
de extranjeros un 8,69 y las de espanolesiun 1,7%).
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La reactivaciéon del ciclo
inmobiliario se aprecia
en el crecimiento de las
compraventas en lo que
llevamos de 2024. La
concesion de hipotecas
todavia cae en Aragén a
pesar de la moderacién
de los tipos de interés.

Los precios de la vivienda
se siguen acelerando,

si bien, contindan por
debajo de los niveles de
2007, a diferencia del
conjunto de Espaiia. Los
visados de obra parecen
mostrar una reacciéon de
la oferta, si bien, parten
de niveles muy reducidos.

(8,2%). las ventas acumuladas en
12 meses hasta agosto alcanza-
ban las 17.850, lo que supone un
incremento inferanual del 2,5% inte-
ranual. El avance desde el minimo
de diciembre de 2023 (17.120) es
del 4,3%, si bien, el nivel queda un
-6% del méximo alcanzado en 2022
(18.990), que estaba inflado por la
demanda embalsada durante la pan-
demia. Respecto a la financiacion, el
cambio de tendencia estd tardando
mas en llegor a pesar de la confen-
cién de los tipos de interés, proba-
blemente en parfe porque se parte de
las estadisficas de los registradores,
que tienen algo de decalaje respecto
a la del nofariado, pero también hay
que sefialar que el comportamiento
es claramente mas negafivo en Ara-
goén que en el conjunfo de Esparia.
El nomero de hipofecas sobre vivien-
das aln caia un -8,1% inferanual en
Aragén de enero a agosfo frente a
la estabilidad en Esparia (0,1%), y
el importe fofal concedido caeria un
-4,7% frente al aumento nacional del

Compraventa de viviendas y visados de obra nueva

acumulados en 12 meses

20000

0,2%. Los datos acumulados en doce
meses hasta abril se sittan en 9.020
hipotecas concedidas por un importe
fofal de 1.040 millones de euros y
un importe medio de 115.390 euros,
que continda siendo claramente infe-
rior a la media espariola (142.110
euros).

Segin la serie del INE que parte
de los datos de fransacciones de
vivienda de los registradores, el cre-
cimiento de los precios de la vivienda
en Aragén estuvo entre los més altos
en el segundo frimestre, ya que, con
un 9,9% inferanual, sdlo era supe-
rado por el incremenfo en Navarra
(10,3%). Sin embargo, respecio o
los niveles que hubo en el pico de
la burbuja inmobiliaria, en 2007, los
precios fodavia se sitban un -16,0%
por debajo (la segunda mayor caida)
frente al aumento del 4,2% de media
en Espafia y del 21,7% en Baleares.
En el caso de la vivienda nueva el
incremento respecto a 2023 sélo
alcanza el 7,0% (el tercero mas bajo)
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FUENTE: Consejo General del Notariado, MITMA, elaboracién propia
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frente al 38,8% en Espafia y en la
usada fodavia estén un -27,7% por
debajo (segunda mayor caida) frente
a la media nacional del -8,9%. Los
visados de obra nueva contindan en
niveles histéricamente reducidos y ale-
jados de las necesidades de viviendo
que revela el crecimiento demogrd-
fico de la poblacién en edad de
emanciparse y del nimero de hogo-

res, tal como veremos mds adelante.
En doce meses hasta agosto de
2024 se habian concedido 3.150
visados de obra nueva. A pesar de
la modestia de la cifra, parece que
se estd produciendo una reaccion,
ya que si tomamos el nimero de viso-
dos concedidos de enero a agosto,
el crecimiento es del 25% respecto al
mismo periodo de 2023.

Variacion de los precios de la vivienda por

comunidades auténomas

Baleares

Andalucia
Canarias

Madrid

TOTAL NACIONAL
Murcia

Gadlicia

C. Valenciana
Cantabria

Asturias

Cataluia
Extremadura
Castilla y Ledn

Pais Vasco

Castilla - La Mancha
La Rioja

Aragén

Navarra 22,3%

-30%

FUENTE: INE, elaboracién propia
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21,7%

30%

Indicadores econémicos

s Las compraventas de viviendasicrecieron un 6,2% interanual de enero a agosto de
2024 'segun el Notariado, pero el numero) de hipotecasiconcedidas caiajun-8,1%
segun elINE.

s Los visados de obra nuevalcrecieron un 25% interanual en el mismo periodo.

s Los precios de la vivienda avmentabaniun 9,9% interanual en el segundo trimestre
de 2024 segun el'INE. A pesar de ello, aun estaban uni-=16,07 por debajo del
mdximo)de 2007,
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Los datos de ocupacion
se han deteriorado en el
ultimo semestre segun la
EPA. Ademads, se acelera
el crecimiento de la
poblacién activa. Esto ha
provocado un incremento
de la tasa de paro, si
bien, continva siendo una
de las mas reducidas del
pais.

Los datos de dfiliaciones
son mds positivos, pero
tampoco alcanzan los
crecimientos del conjunto
de Espana.

Tasa de paro

30

los datos de la Encuesta de Poblo-
cién Activa (EPA) del tercer trimestre
fueron mas negafivos para Aragédn
que para el conjunto de Espaiia al
presentar una caida del -0,5% trimes-
tral en la serie desesfacionalizada
de ocupados frente al crecimiento
del 0,4% en Espaiia. Se trata del
segundo refroceso consecutivo. Ade-
mas, se produjo un nofable aumento
(fambién el segundo) en el nimero
de parados: 8,5% frimestral. En tér-
minos interanuales la ocupacion cre-
cia un 1,5% (1,8% en Espaia), el
nimero de activos un 2,2% (1,0%) v
el de parados un 10,5% (en Espaia
bajaba un -4,9%). De esta forma, la
tosa de paro subiria casi siete déci-
mas respecto al afio pasado, hasta
el 8,7%, mientras que la del conjunto
de Espaiia baojarfa en esa misma
proporcion (siefe décimas), aunque
a una fosa fodavia basfante superior,

del 11,2%. la tasa de paro serfa la
quinfa mds baja por comunidades
auténomas en el tercer frimestre v la
fercera més baja en el promedio del
Gltimo afio. Llama la atencién el fuerte
aumento de la poblacion activa, que
fradicionalmente venia incrementan-
dose menos que en el conjunto de
Espafia por el més envejecido perfil
demogrdfico. Quitando el rebote que
siguié a la pandemia, se trata del
mayor incremento desde 2008. Esfe
dinamismo puede permitir una mayor
expansion del empleo y la acfividad
a medio plazo, pero si no se absorbe
creando puestos de trabajo provoca
un deferioro del desempleo como el
vivido en el frimestre.

los registros de la seguridad social
nos ofrecen informacién hasta el mes
de octubre. Entonces, el incremento
del nimero de dfiliados se acelerd
dos décimas, hasta el 2,0%, inte-
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FUENTE: Daotasfream, elaboracién propia
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ranual. Por fanto, el comportamiento
del mercado laboral continda siendo
positivo, pero menos que en el con-
junto de Esparia (2,5%). El nimero
de parados cayd un -0,5% en octu-
bre en términos desestacionalizados.
Respecto al mismo mes del afio anfe-

rior el descenso era del -1,9%, un
ritmo también mds modesto que en
el promedio nacional -5,7%). En los
Gltimos doce meses el paro en Ara-
gén ha promediado 52.310 perso-
nas, el menor nimero desde enero

de 2009.

Variacion interanual del nOmero de dfiliados

6%
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s La ocupdacion en Aragon) crecia un 1,5% interanuallen elltercer frimestre de 2024
segun la EPA. La/poblacion activa aumentabalun 2,2%.

s La tasalde paro se situo en el 8,795, la/quintaimds bajalde Espanal por. regiones.

s Las afiliaciones allalseguridad/social crecian un 2,095 interanual en octubre de 2024,
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Las proyecciones del INE
apuntan a un crecimiento
demogréfico notable en
los préximos afos para
Aragén, aunque inferior
al conjunto de Espaiia en
poblacién total y en edad
de trabajar. Seria similar
el incremento esperado
en la poblacién en edad
de emanciparse.

Los salarios continGan
creciendo por encima

del IPC y de la media
nacional, si bien, todavia
no se ha recuperado la
capacidad adquisitiva
perdida durante el
periodo inflacionista.

En lo que llevamos de
2024 el IPC aragonés
se ha comportado de
forma muy similar al
del conjunto de Espaiia.
Tanto la tasa global
como la subyacente se
han desacelerado con
claridad.
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la evolucién demogrdfica serd clave
en los préximos afios para Aragén,
fonfo para determinar la poblacién
activa como para ofros  aspectos
socioeconémicos, fales como la
demanda de vivienda. las actuales
previsiones del INE apuntan a un cre-
cimiento de la poblacién del 0,9%
anual en los préximos cinco afios con
una fendencia de mds a menos (del
1% al 0,7%), que seria algo inferior a
la media nacional (1,2%) y, como en
el conjunto del pafs, muy dependiente
de la inmigracién, ya que caeria un
-0,5% anual la poblacion nacida en
Espaia [0,3% en el total nacional] y
creceria un 6,4% la de nacidos en
el extranjero (6,9% en Espaial. Estos
datos serfan bastante elevados, ya
que comparan con un promedio del
-0,1% de 2011 a 2023, y se acer-
can al 1,2% del periodo de fuerte
expansion de 2001 a 2010. En
cuanfo a la inmigracién neta desde
ofras regiones de Espafia, el INE
espera que sea posifiva pero mode-
rada, pues supondria en los proximos
afios unas 1.000 personas al afio, un
0,1% de la poblacion total, si bien,
cerca de un 10% del incremento
anual de la poblacién. Si atendemos
a la poblacién en edad de trabajar
que influye de forma deferminante
en la poblacién activa si no se dan
grandes variaciones en la fasa de
actividad, en los préximos cinco afos
se espera un incremenfo anual del
0,9% (1,3% en Espana) si tomamos
como referencia la poblacion de 20
a 67 afios. En cuanto a la poblacion
en edad de emanciparse, que influye
en la demanda de vivienda, el creci-
miento seria del 1,4% tanto en Ara-
goén como en Espaia si tomamos el
rango de 30 a 35 afios y del 2,1%
anual (2,2% en Espaiia) si lo amplia-
mos a de 25 a 35 afios. Ofro dato
clave para la demanda de vivienda
es el aumento del nimero de hogares
previsto, que seria del 1,6% anual en
los préximos cinco afios y un 1,3%
en los proximos diez (1,7% vy 1,4%
en Espafia). Esfo supone una necesi-
dad de 9.000 viviendas anuales sélo

por esfte motivo en los proximos cinco
afos (7.800 en los proximos diez).

Los salarios siguen creciendo a ritmos
elevados y superiores al promedio de
Espaiia segin la encuesta frimestral
del INE. El coste laboral aumentaba
un 4,6% interanual en el segundo tri-
mestre, moderdndose desde el 5,8%
y el 7,8% de los dos frimestres anterio-
res pero todavia superando la media
nacional (4,1%). El promedio de los
Gltimos cuatro frimestres serian 2.967
euros mensuales en Aragén, un -2,8%
menos que en el conjunto de Espafio
(3.053). Si comparamos el promedio
de los dltimos cuatro frimestres frente a
la situacion anterior de la pandemia,
en 2019, el crecimiento del coste
laboral en Aragon seria del 16,4%,
ligeramente superior al 16,0% de
Espaiia. Tomando estos datos, toda-
via no se habria recuperado la capo-
cidad odquisitiva perdida durante el
periodo inflacionista que sigui6 a la
pandemia, ya que compararia con
un incremento del IPC del 17,4% en
Aragén y del 17,2% en Esparia. Las
diferencias por grupos de gasto conti-
ntan siendo notables, ya que van del
33,5% de aumento en el periodo en
los precios de los alimentos hasta el
-2,2% en comunicaciones. Se habria
perdido capacidad de compra de
alimentos y, en menor medida, resfau-
rantes y hoteles y ganado en el resto
de grupos de consumo.

Después de haberse frenado mds
intensamente en 2023 que en el con-
junfo de Espaiia, el IPC de Aragén se
ha acelerado en 2024 para crecer
a tasas muy similares al promedio
nacional. Desde el 2,5% interanual
de diciembre de 2023 pasé al 3,6%
en mayo [en Espaiia fue del 3,1%
al 3,6%) para lvego frenarse hasta
el 1,5% en septiembre (la misma
fasa que en Esparia). El crecimiento
interanual de los precios de enero a
septiembre ha sido del 2,9% tanto en
Aragén como en Espaiia. En 2023
habia crecido un 3,0% frente al 3,5%
nacional, moderdndose desde el

9,0% (8,4% en Espafia) de 2022.
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El grupo de consumo de
restaurantes y hoteles
ha pasado a ser el mas
inflacionista en lo que
llevamos de 2024 tras la
mayor desaceleracion de
los alimentos.

Como sucede en el conjunto del pas,
el proceso de moderacion de lo tasa
subyacente ha sido mas confinuo al
no incorporar la volatilidad de los
precios energéficos y de los alimen-
tos. Desde el maximo del /,5% infe-
ranual a principio de 2023 se pasd
a un 3,3% interanual en diciembre
de 2023 y un 2,4% en septiembre
de 2024. (En Espaia paso del 7,6%
al 3,8% y al 2,4% respectivamente).
El promedio de los nueve primeros
meses del afio para la fasa subyo-
cente fue del 3,0% en Aragédn (la
misma fasa que en Espaial.

la desagregacion por grupos de
gasfo nos muesfra que, en los nueve
primeros meses del afo, el seg
mento mds inflacionista fue el de
restaurantes v hoteles  (4,6% inte-
ranual, cinco décimas menos que en
Espaial), que ha superado a alimen-
fos y bebidas no alcohdlicas (4,2%,

Crecimiento interanual del IPC de enero a septiembre de

2024

Resfaurantes y hoteles

Bebidas alcohdlicas y tabaco
Alimentos y bebidas no alcohélicas
Vivienda (incluye electricidad y gas)
indice general

Ofros bienes y servicios

Ocio y cultura

Ensefianza

Sanidad

Muebles y articulos del hogar
Vestido y calzado

Transporte

Comunicaciones

FUENITE: INE, elaboracién propia
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igual que en Espafia), que venio
siendo la partida mas inflacionista
(11,0% en 2023 frente al 6,0% de
restaurantes y hoteles). También es ele-
vado el crecimiento de los precios de
las bebidas alcohdlicas vy el tabaco
(4,3% en Aragon y 4,0% en Espaial
y el de los gastos de vivienda, que
incluyen electricidad y gas (3,1% vy
2,7% respectivamente). los grupos
menos inflacionistas han sido vestido
y calzado (1,2% en Aragén y 1,1%
en Espania), transporte (1,0% vy 1,3%)
y comunicaciones (0,1%, igual que
en Espafia). las mayores diferen-
cias al alza en Aragén se dieron en
muebles y arficulos del hogar [ocho
décimas con un 1,6% para Aragén)
y vivienda incluyendo electricidad y
gas [cuafro décimas mds). Las mayo-
res diferencias a la baja se produje-
ron en la ensefanza (2,2% frente al
2,8% nacional) y los ya citados res-
faurantes y hoteles.

1% 0% 1% 2%

m Aragon

3% 4% 5%

Diferencia respecto a Espafia
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s El'IPCicrecio de' media de enero alseptiembre de 2024 un 2,9% interanuval; iguallque

en el conjunto de Espana.

s La inflacion subyacente crecio un 3,0%, tambien igual que en Espana.

s Las parfidas mas inflacionistasien Aragon fueron restaurantes'y: hoteles (4,695),
bebidas alcoholicas'y tabaco (4,3%) y alimentosi(4,2%).

Conclusiones

Aungue resulta complicado dar cifras
exactas ante la constante revisién de
datos desde una perspectiva regio-
nal, el comportamiento de la econo-
mia aragonesa parece estar siendo
posifivo en los Oltimos  trimestres,
en linea o ligeramente por encima
del crecimiento de nuestro pafs,
que desfaca denfro de un confexto
europeo de atonfa. Esto es particu-
larmente positivo en una economia
mds expuesta a la industria que la
del conjunfo de Esparia, siendo esfe
sector el que muestra una evolucion
mas fibia cuando no negativa en la
Zona Euro, al mismo fiempo que se
ve menos favorecida por la aporto-
cién del turismo extranjero.

la industria espaiiola vy la aragonesa
en parficular estén sufriendo en menor
medida que ofras, como la alemang,
que afrontan una subida estructural de
los precios del gas (y en menor medida
de la electricidad) después beneficiarse
durante afios de la ventaja competitiva
que suponia importarlo a bajo precio.
la industria también se estd viendo
afectada por el incremento de las ten-
siones comerciales, en particular con
China y Estados Unidos por su mayor
apertura exterior. Anfe estos cambios,
se aprecia que el comportamiento de
la industria aragonesa ya estd siendo
desigual por ramas v, si se producen
incrementos arancelarios, también ten-
dran efectos bastante diferenciados. El
sector del aufomévil estd sufriendo un
importante incremento de la incerfidum-
bre tanto por las tensiones comerciales
como por los cambios fecnolégicos y
regulatorios ligados al coche eléctrico.
En Aragén, fras un buen comienzo de

afo, la tendencia de los Gltimos meses
ha sido claramente a la baja tanfo en
produccion como en exportaciones.
En cualquier caso, el comportamiento
relativo del comercio exterior de bie-
nes estd siendo mas favorable que en
Espaiia, més por la mayor caida de
las importaciones que por el timido
aumento de las exportaciones, que
esfén yendo de mds a menos en el afio
por la influencia del sector del automé-
vil. Por ofra parte, sigue sin corregirse
el efecto escalén que se produjo el
afio pasado en las importaciones de
componentes de automdviles.

El secfor servicios se esfd viendo las-
frado por la tibia evolucion del comer-
cio, mientras que el resto de romas
presentan un desempefio positivo, en
particular los administrativos, la hoste-
leria v los servicios de informacién y
comunicaciones. la recuperacion del
secfor agropecuario parece continuar
fras los datos negativos de 2022 v el
inicio de 2023, si bien, esta serie es
susceptible de sufrir una notable revi-
sion como ha sucedido en el conjunto
de Espapia.

Merece una mencién aparte el secfor
constructor e inmobiliario, pues con-
sideramos que ha iniciado un nuevo
ciclo expansivo por un cambio en
las tendencias demogrdficas después
de quince afos de estancamiento o
caida de la demanda potencial de
viviendas. la poblacion en edad de
emanciparse vuelve a crecer y las pro-
yecciones de poblacién del INE apun-
fan a que lo haga durante la proxima
década, y a tasas similares en Ara-
gén a las del conjunto de Espaia (que
presentan datos bastante divergentes
enfre la expansién mediterrénea, de
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Madrid y alrededores y Canarios
frenfe las pérdidas poblacionales
esperadas en buena parte del inferior
y el Norte del pais). Este cambio en
la demanda estructural ha llegado sin
que se produzcan los aumentos corres-
pondientes en la oferta, que sigue en
niveles muy reducidos a pesar de que
ya se ha absorbido el exceso de stock
de vivienda generado en la burbuja y,
segun el Banco de Espaiia, ya se ha
empezado a acumular un déficit de
viviendas disponibles para la compra
o el alquiler. Esto estd provocando una
fuerte subida de los precios, que aun-
que se vea parcialmente compensada
por la moderacion de los fipos de infe-
rés hipotecarios, seguiré dificultando
el acceso a la compra de vivienda a
buena parte de la poblacién y deri-
vandola a un ya safurado y mucho
mds caro en términos relativos mer-
cado de alquiler. Dicho esto, la situa-
cién de los precios de la vivienda en
Aragén no es tan dramdtica como en
ofras regiones de Espafia ni respecto
a los niveles de renta ni respecto a la
situacién de la burbuja inmobiliaria, y
esfe puede ser un factor impulsor de la
atraccién de falento a nuestra regién.

Tradicionalmente, el mayor envejeci-
mienfo de la poblacién aragoneso
respecto a la media espafiola ha
supuesto una limitacién al crecimiento
econémico y de la ocupacion. las
perspectivas para los proximos afios
son de notable aumento en la pobla-
cién en edad de trabajar, aunque
inferior al vivido en los afios que
han seguido a la pandemia, y esfo,
junfo a la reduccién de la tasa de
paro y los desajustes entre la oferta
y la demanda de trabajo nos sigue
haciendo esperar un menor creci-
mienfo del empleo en los préximos
frimesires desde tasas muy elevadas.
En cualquier caso, las proyecciones
demogrdficas son muy dependien-
tes de la inmigracién, fanto extran-
jera como desde ofras regiones de
Espaiia, de forma que serd clave
confinuar  atrayendo  proyectos  de
inversion empresarial 'y poblacion
gracias al dinamismo econdémico, a
las facilidades insfitucionales vy a las
ventajas competitivas de la Aragon.

Enfre estas encontramos la localiza-
cién, la disponibilided de energia
renovable y de suelo, y convendria
afender también a la calidad de vida
a través de aspectos como la amplia
oferta de servicios, los atractivos natu-
rales o los bajos precios relativos de
la vivienda en comparacion con ofras
regiones del pafs que, o estédn mas
saturadas, o presentan menores opor-
tunidades de crecimiento. Y las inver-
siones también son un aspecto clave
para pofenciar una  productividad
que, aunque se ha comportado mejor
que la del conjunto del pafs en los
Gltimos afios, sigue distando de los
estandares europeos cuando esfos,
a su vez, han quedado rezagados
en los Ultimos ciclos respecto a ofros
paises, en particular Estados Unidos.

La revision de las series histéricas y
el mejor desempefio frente a lo espe-
rado de la economia en los datos de
2024 que conocemos hasta la fecha
nos llevan a revisar las previsiones
de crecimiento al alza respecto a las
de primavera, que se enconfraban
enfre las mds optimistas. Esperamos
un incremento del PIB en Aragén del
3,0% en 2024, una décima mds
que en Espana. Para 2025 preve-
mos una desaceleracion derivada de
cierto agotamiento en la creacién de
empleo y del escaso aumento de la
productividad esperado tras la insufi-
ciencia de la inversion, fanto pablica
como privada, de los dltimos afios.
En cualquier caso, se frataria de
fasas notables, superiores a las pre-
visiones de consenso para la Zona
Euro y del potencial de medio plazo:
2,1% para Aragén, cuafro décimas
menos que en Espaiia por las mayo-
res esfrecheces en el mercado laboral
y la situacion mas desafiante para
el sector industrial ante las tensiones
comerciales y los problemas infrin-
secos del secfor del automovil. En
este contexto, la diferencia del creci-
mienfo de la ocupacion respecto al
de la poblacién acfiva se reduciria,
llevando a una reduccién de la tasa
de paro mas lenta que en los arios
previos, al 8,1% en 2024 vy el 7,9%
en 2025, todavia mas de fres puntos
por debajo de la media nacional.
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Crecimiento del PIB
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Crecimiento anual del PIB

2020 2021 2022 2023 2024 2025
ARAGON -8,3% 5,4% 4,2% 2,5% 3,0% 2,1%
ESPANA -10,9% 6,7% 6,2% 2,7% 2,9% 2,5%

Variaciéon de la ocupacion

2020 2021 2022 2023 2024 2025
ARAGON -3,0% 3,3% 2,0% 1,9% 1,8% 1,4%
ESPANA 2,9% 3,0% 3,1% 3,0% 2,2% 1,8%
Tasa de paro

2020 2021 2022 2023 plop 2 2025
ARAGON 11,7% 10,2% 9,4% 8,3% 8,1% 7,9%
ESPANA 15,5% 14,8% 12,9% 12,1% 11,6% 11,2%
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Anexos:

Canarias
Cantabria
Andalucia

C. Valenciana
Navarra

Pais Vasco
Castilla - La Mancha
Aragén
Cataluiia

Total Nacional
La Rioja
Gadlicia
Murcia
Asturias
Castilla y Ledn
Exiremadura
Baleares

Madrid

FUENTE: Instituto Nacional de Estadistica (INE)

Castilla y Ledn
Cataluiia

Canarias

Gadlicia

Exiremadura

Navarra, Comunidad Foral de
Aragén

Murcia, Regién de
Total Nacional

Pais Vasco

Rioja, La

Castilla - La Mancha
Madrid, Comunidad de
Comunitat Valenciana
Andalucia

Asturias, Principado de
Cantabria

Balears, llles

FUENTE: Instituto Nacional de Estadistica (INE)
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La Rioja
Baleares
Navarra

Cantabria
Canarias
Asturias

Andalucia

Castilla - La Mancha

C. Valenciana
Extremadura
Castilla y Ledn
Catalufa
Noacional
Murcia
Galicia
Madrid

Pais Vasco

Aragén

FUENTE: Instituto Nacional de Estadistica (INE)

Asturias

la Rioja
Cantabria
Galicia
Extremadura
Pais Vasco
Castilla y Leén
Castilla - La Mancha
Madrid

Total Nacional
Murcia
Catalufia
Andalucia

C. Valenciana
Aragén
Canarias
Navarra

Baleares

FUENTE: Instituto Nacional de Estadistica (INE)

10,9
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Tasa de paro por CC.AA

Cantabria

Pais Vasco
Aragén
Navarra
Catalufia
Madrid
Gadlicia
Castilla y Ledn
La Rioja
Baleares
Asturias

Total Nacional
Murcia

C. Valenciana
Castilla la Mancha
Canarias
Extremadura

Andalucia

FUENTE: Instituto Nacional de Estadistica (INE)

7,6
7.7
8,3

8,3

9.2

Deuda/PIB de las comunidades auténomas %

(T2 2024)

Canarias
Pais Vasco
Madrid
Asturias
La Rioja
Gadlicia
Andalucia
Castilla y Ledn
Cantabria
Aragén
Exiremadura
TOTAL...
Baleares
Cataluia
Murcia
Castilla - La...

C. Valenciana

11,0%
11,2%
12,0%
12,8%
14,9%
16,2%
16,3%
19,7%
18,8%
19,4%
19,5%
21,5%
21,4%
21,5%

30,4%
32,2%

30,8%

Promedio 4 trimesfres

m2024 132

41,1%

ECONOMIA ARAGONESA >

0,0%

FUENTE: Banco de Espaiia

10,0%

20,0%

30,0%

40,0%

50,0%

Este informe ha sido elaborado con datos a cierre del miércoles 13 de noviembre de 2024
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Agregados macroecondmicos
de la economia aragonesa

Agregados macroeconémicos de la Economia Aragonesa
(Variacién interanual)

3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3

1
TRIM TRIM TRIM TRIM TRIM TRIM TRIM TRIM TRIM TRIM TRIM TRIM TRIM TRIM TRIM TRIM TRIM TRIM TRIM TRIM TRIM TRIM TRIM
19 19 19 19 20 20 20 20 21 21 21 21 22 22 22 22 23 23 23 23 24 24 24

19 1.2 1,2 08 44-199 61 67 05184 19 45 55 71 56 40 34 23 28 27 25 34

Espafia 24 21 1,7 17 4221591 90 29 198 54 67 69 73 6,1 46 39 24 22 23 26 32 34
Zoa 18 17 19 12 -29-140 42 -39 00 151 50 55 54 39 25 17 18 10 05 07 05 06

Euro

Fuente: Datastream (INE) e IAEST

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

Aragén Espafia
Valor Estructura Valor Estructura
Agricultura 1.109 5,52% 24.264 3,75%
Energia y mineria 750 3,73% 16.490 2,55%
Industria manufacturera 4.082 20,33% 105.163 16,23%
Construccion 1.664 8,29% 59.546 9.19%
Comercio, fransporte y hosteleria 3.772 18,79% 140.160 21,63%
Informacién y comunicaciones 712 3,55% 26.063 4,02%
Servicios financieras y de seguros 800 3,99% 25.504 3,94%
Servicios inmobiliarios 844 4,21% 36.668 5,66%
Servicios profesionales y administrativos 892 4,45% 37.611 581%
Administracién poblica ; educacién y sanidad 2.986 14,87% 03.974 14,51%
Actividades recreativas y ofros servicios 639 3,18% 23.545 3,63%
Impuestos netos sobre los productos 1.824 9 09% 58.863 9.09%
O I IR OR SRUTO A 20,072 100,00% 647851 100,00%

FUENTE: Contabilidad Regional de Espaiia (INE)

PIB aiio 2000 (Aragén)

9,09% 5,52%
Agricultura M Energia y mineria
14,87% W Industria manufacturera M Construccion
M Comercio, fransporte y hosteleria M Informacién y comunicaciones
. M Servicios financieras y de seguros W Servicios inmobiliarios
4,45%
8,29%
M Servicios profesionales y administrativos Administracién poblica ; educacion y sanidad

3,99% 3 55% 18,79%
M Actividades recreativas y ofros servicios
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PIB aiio 2000 (Espaiia)

3,75% o
9,09% ' 2,55% Agricultura B Energia y mineria
3.63% 16,23%
M Industria manufacturera M Construccion
M Comercio, fransporte y hosteleria M Informacién y comunicaciones
M Servicios financieras y de seguros W Servicios inmobiliarios
5,81% M Servicios profesionales y administrativos Administracién poblica ; educacion y sanidad

9,19%

5,66%

3,94% 4,02% 21,63% M Actividades recreativas y ofros servicios

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

Aragén Espaia
Valor Estructura Valor Estructura
1.640 4,85% 26.079 2,43% 2,43%
1.619 4,79% 38.614 3,60% 3,60%
5.135 15,18% 122.263 11,40% 11,40%
2.880 8,51% 87.560 8,16% 8,16%
6.127 18,11% 220.256 20,53% 20,53%
756 2,24% 39.429 3,68% 3,68%
1.192 3,52% 41.281 3,85% 3,85%
3.092 9,14% 107.047 9,98% 9,98%
1.538 4,55% 74.092 6,91% 6,91%
5.974 17,66% 183.532 17,11% 17,11%
1.125 3,33% 45.326 4,23% 4,23%
2.751 8,13% 87.230 8,13% 8,13%
33.829 100,00% 1.072.709 100,00% 100,00%
FUENTE: Contabilidad Regional de Espafia (INE)
PIB afo 2010 (Aragén) PIB aiio 2010 (Espaiia)
485 AT e 8,13% M s

4,23%

8,16%

20,53%

3.5%% 2 4% 798%  385% 3,68%
) ,24%
18,11%
Agricultura B Servicios financieras y de seguros
B Energia y mineria W Servicios inmobiliarios
B Industria manufacturera B Servicios profesionales y administrativos
B Construccion Administracion poblica ; educacién y sanidad
B Comercio, transporte y hosteleria W Actividades recreativas y ofros servicios
M Informacién y comunicaciones B Impuestos nefos sobre los productos
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PRODUCTO INTERIOR BRUTO A PRECIOS DE MERCADO. ANO 2022 (Avance)

(Millones de euros)

Aragén Espaina
Valor Estructura Valor Estructura
Agricultura y ganaderia 2.107 5,04% 31.483 2,34%
Energla y mineria 1.862 4,46% 60.154 4,47%
Industria manufacturera 7.101 17,00% 153.552 11,40%
Consfruccion 2.051 491% 66.268 4.92%
Comercio, fransporte y hosfeleria 7.966 19,07% 205.057 21,91%
Informacién y comunicaciones 798 1,91% 46815 3,48%
Servicios financieras y de seguros 1.518 3,64% 52.662 3,91%
Servicios inmobiliarios 3.967 9 .50% 139.835 10,39%
Servicios profesionales y administrativos 2.294 5,49% 109.491 8,13%
Administracién publica ; educacién y sanidad 6.974 16,70% 217.855 16,18%
Actividades recreativas y ofros servicios 1.380 3,30% 52.460 3,90%
Impuestos netos sobre los productos 3.745 8,97% 120.745 8,97%
O oG o IROR SRUTO A 41763 100,00% 1.346.377 100,00%
FUENTE: Contabilidad Regional de Espafia (INE)
PIB afo 2022 (Aragén) PIB aiio 2022 (Espaiia)
3745 2.107 1 862 ey 120745 S48 g0 153.552

217.855 /
66.268
109.491 205.057
139.835 50662 46815
Agricultura M Servicios financieras y de seguros
B Energia y mineria M Servicios inmobiliarios
M Industria manufacturera W Servicios profesionales y administrativos
W Construccion Administracion poblica ; educacion y sanidad
W Comercio, fransporte y hosteleria W Actividades recreativas y ofros servicios
W Informacién y comunicaciones M Impuestos nefos sobre los productos
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PIB Per Capita

Aragén Espaia

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 23.839 22.048
2013 24.062 21.906
2014 24.333 22.228
2015 24.889 23.230
2016 25.981 23.992
2017 27.088 24.982
2018 28.021 25.763
2019 28.732 26.441]
2020 26.677 23.635
2021 (P) 28.664 25.801
2022(A) 31.051 28.162
Fuente: INE

Posicion relativa de Aragén con respecto a Espaiia

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

2000 2,94 3,15 3,16 741

2001 2,95 3,12 3,08 738

2002 2,95 3,12 3,12 1.098
2003 2,93 3,06 3,11 1.269
2004 2,91 3,07 3,10 1.352
2005 2,90 2,99 3,09 1.441
2006 2,89 2,74 3,10 1.610
2007 2,89 3,00 3,15 2.079
2008 2,90 3,02 3,17 2.167
2009 2,90 3,04 3,14 1.903
2010 2,89 2,87 3,15 2.135
2011 2,87 2,97 3,14 2.058
2012 2,87 3,16 3,10 1.791
2013 2,86 3,01 3,14 2.156
2014 2,86 3,00 3,13 2.105
2015 2,86 3,08 3,05 1.659
2016 2,84 3,03 3,07 1.989
2017 2,83 3,01 3,07 2.106
2018 2,81 2,97 3,06 2.258
2019 2,81 2,97 3,05 2.291
2020 2,81 2,97 3,17 3.042
2021 (P) 2,81 2,93 3,12 2.863
2022 (A) 2,81 2,87 3,10 2.889
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Crecimiento
de la economia aragonesa
por el lado de la demanda

Demanda interna

(Variacién 2 3 4 1 2 3 2 3 4 1 2 3
int I) TRIM TRIM TRIM TRIM TRIM TRIM TRIM TRIM TRIM TRIM TRIM TRIM
interanua 20 20 20 21 21 2 23 23 23 24 24 24

%Ti?ﬁ!"o Aragén 0,4 0,7 2,4 2,0 -3,3-21,1-10,5-8,8 -3,421,9 7,1 7,6 63 3,9 1,5-1,5 0,6 0,3 09 23 1,2 3,1

Espafia 0,4 0,8 2,7 2,3 -3,723,7-11,0-1004,4252 53 6,1 73 59 47 1,6 17 1,0 1,4 30 23 26 2,8

PCUTDT‘SCU;O Aragon 1,9 2,3 1,4 1,1 10 1,2 3,2 39 56 48 26 1,005 -1,1 0,1 20 3,0 50 57 70 52 48

Espafia 2,7 2,4 2,0 1,7 2,2 27 3,9 53 51 47 3,5 1,3 06 0,8 00 24 3,4 60 64 50 51 4,0 4,7
ZS;;SS“GS Aagén 6.9 4,6 1,1 46 6737963 1,2 254218813809 7,8 97 3,6 3,3 3.0 57 55 09 0,0
Espaiia 8,5 -3,2 1,8 0,1 8,3-34,1-8,1 -3,8 0,636,955 7,6 2,1 29 49 18 -12 07 04 63 06 2,7 1,0

oo Aragén 9,3 8,6 57 6,3 2219942 72102128 3,5 1,6 0.6 3.0 3.6 25 43 24 10 3,2 3,6 2,1

onstruccion

Espafia 11,1 99 7,2 56 13-183-74 93 9311206 29 26 40 34 -1,3 49 32 00 39 1,8 2,6 3.2

Fuente: INE e IAEST

% Variacién interanual

Indicadores de la Demanda FUENTE UNIDAD ARAGON ESPANA
Consumo
Produccién de bienes de consumo (*) INE/IAEST Indice ago-24 109,5 7.7 0,1
Importacién de bienes de consumo M de Industria,
d P Comercio y Mill. de euros eneago 24 484,0 9.5 59
uradero Turi
urismo
o . x Indice
Ventas minoristas (ICM) (**) INE / IAEST defloctado sept-24 1227 3,8 3,4
Inversién
Produccién de bienes de equipo (*) INE / IAEST Indice ago-24 106,8 0,4 2,8
M® de Industria,
Importacién de bienes de equipo Comercio y Mill. de euros eneago 24 3.359,2 -12,6 0,2
Turismo
Venta de viviendas INE N eneago 24 10.514 0,2 -1,0

Transacciones

(*)IPI. Base 2021. Nacional corregidos de efectos estacionales y de calendario
[**) Base 2021 Indice Corregidos de efectos estacionales y de calendario y precios consfantes.
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Demanda externa

Variacion interanual
acumulada (%)

Exportaciones de bienes y

s Aragon
servicios

Espafia

Importaciones de bienes :

port v Aragon
servicios

Esparia

Fuente: INE e IAEST

Evolucidn del sector exterior

1T 2T 3T 41

3,00 5,3

22 51

4,5 82 58

1,3 03 34 03 -51-320-156 7,8 2,1 41,7 146 132122121 74 00

1T 2T 3T 4T 1T 2T
19 19 19 19 20 20 20 20 21 21 21 21

3T 41

1T 21

3T 41

1,6 02 87 -383-185-144 6,0 397 14,6 13,6 144 18,8 139 10,6 9,0

1T 2T

1,3 23 81 374-145-104 29 349174139 152 188 150 86 54 09 22 05

1,8 00 07

3T 4T 1T 21 3T
22 22 22 22 23 23 23 23 24 24 24

10 29

1,5 26 51

1.6 61 42325 08 9887022 70 04 95 -24 32 339 310 363 290 -1,1 8,6

18 -1,5-13 23 07 09 36

% Variacién interanual

Exportaciones de bienes
Alimentacién, bebidas y tabaco
Productos energéticos

Materias primas
Semimanufacturas

Bienes de equipo

Sector automévil

Bienes de consumo duradero
Manufacturas de consumo
Ofras mercancias
Importaciones de bienes
Alimentacién, bebidas y tabaco
Productos energéficos

Materias primas
Semimanufacturas

Bienes de equipo

Sector automévil

Bienes de consumo duradero
Manufacturas de consumo

Ofras mercancias

FUENTE Datacomex

M° de Industria, Comercio y Turismo
M° de Industria, Comercio y Turismo
M° de Industria, Comercio y Turismo
M° de Industria, Comercio y Turismo
M® de Industria, Comercio y Turismo
M° de Industria, Comercio y Turismo
M° de Industria, Comercio y Turismo
M° de Industria, Comercio y Turismo
M° de Industria, Comercio y Turismo
M de Industria, Comercio y Turismo
M? de Indusiria, Comercio y Turismo
M° de Industria, Comercio y Turismo
M° de Industria, Comercio y Turismo
M° de Industria, Comercio y Turismo
M° de Industria, Comercio y Turismo
M de Industria, Comercio y Turismo
M de Industria, Comercio y Turismo
M de Industria, Comercio y Turismo
M° de Industria, Comercio y Turismo

M° de Industria, Comercio y Turismo
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Unidad
Mill. de euros
Mill. de euros
Mill. de euros
Mill. de euros
Mill. de euros
Mill. de euros
Mill. de euros
Mill. de euros
Mill. de euros
Mill. de euros
Mill. de euros
Mill. de euros
Mill. de euros
Mill. de euros
Mill. de euros
Mill. de euros
Mill. de euros
Mill. de euros
Mill. de euros
Mill. de euros

Fecha
ene-ago 24
ene-ago 24
ene-ago 24
ene-ago 24
ene-ago 24
ene-ago 24
ene-ago 24
ene-ago 24
ene-ago 24
ene-ago 24
ene-ago 24
ene-ago 24
ene-ago 24
ene-ago 24
ene-ago 24
ene-ago 24
ene-ago 24
ene-ago 24
ene-ago 24
ene-ago 24

Dato

Aragén

0,6

69,5
12,8
2,6

-12,6

25,9
9.5
1,0
9.3

Espaiia
0,5
6,9
3,0
7,6
6,5
0,5
0,3
0,2
2,2
4,9
-1,2
0,3
-5,1
1,0
-1,2
0,2
3,3
59

-10,5
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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) 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 Q0,4%
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%
2021 14.425 12.226 2.199 118,0%
2022 16.423 14.717 1.706 111,6%
2023 17.625 18.575 951 94,9%

FUENTE: Ministerio de Industria, Comercio y Turismo
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Crecimiento
de la economia aragonesa
por el lado de la oferta

Oferta

1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3
TRIM TRIM TRIM TRIM TRIM TRIM TRIM TRIM TRIM TRIM TRIM TRIM TRIM TRIM TRIM TRIM TRIM TRIM TRIM TRIM TRIM TRIM TRIM
19 19 19 19 20 20 20 20 21 21 21 21 22 22 22 22 23 23 23 23 24 24 24

(Variacion

interanual)

VAB Agrario Aragén 0,6 3.9 1,4 5.6 76 03 -1,7 33 112 90 101 0,1 -117 214 27,1 205 43 56 12,1 120 93 4.1
Espafia 07 45 1,1 6,0 83 00 1.9 24 105 7.9 96 06 119 21,6 270202 40 6,1 12,5126 103 54 7.4
VAL dusiio Aagén 14 1.9 49 20 49 337 42 27 70 388 09 2,2 58 161 82 50 81 14 48 46 42 77
manuracturera
Espafia 0,9 0,0 1,6 1,8 9,9 320 9,1 5,5 69 426 88 49 67 80 56 50 44 08 10 22 20 50 46
VAB Comsiuccién  Aragén 4,5 3.4 1,0 1.4 100311 94 132 6,7 162 66 1,6 39 80 84 54 03 1.1 05 29 65 58
Espafia 6,5 6,5 3,9 20 6,2 281111134 87 153 6,1 -1,1 61 101 11,6 90 37 32 00 1.8 31 24 24
V.A.B Servicios Aragén 28 1,6 1,1 1,7 38-187 74 85 26164 29 68 77 76 77 59 36 27 23 19 14 24
Espaia 27 2.2 1,5 19 3,0 21,0 9,8 100 42 189 67 87 9,1 9,8 84 69 46 3,1 30 27 33 38 36

Fuente: INE e IAEST

% Variacién interanual

Indicadores de la Oferta Aragén Espaiia
Industria
Cifra de negocios de la industria IAEST/INE Indice ago24 85,0 0,5 -4,0
indice de Produccién Industrial (*) IAEST/INE Indice ago24 106,5 0,4 0,1
Construccion
M® de Transportes,
Licitacion Oficial (Admén. Poblicas) Movilidad y Millones de euros  enejun 2024 376 21,0 -1,2
Agenda Urbana
M® de Transportes,
Visados direccién de obra Movilidad y Viviendas ene-ago 2024 2.207 25,0 16,4
Agenda Urbana
M® de Transportes,
Certificaciones de fin de obra Movilidad y Viviendas ene-ago 2024 601 4,9 licitacion
Agenda Urbana
Servicios
Cifra de negocios de servicios (IASS) (*) IAEST/INE Indice ago-24 117.4 0,1 2,8
Trafico Aéreo de Pasajeros AENA Personas enesep 2024 529.632 -1,1 9.8
Trafico Aéreo de Mercancias AENA Miles de TN enesep 2024 126,163 38,9% 19.1%
M? de Transportes, ene-jun 2024 58.696 3,9 -1,1
Tréfico Carretera de Mercancias Movilidad y Miles de TN
Agenda Urbana
Pernoctaciones est. Hoteleros INE Pernoctaciones enesep 2024 4.525.930 3,2 5,2
- Esparioles INE Pernoctaciones enesep 2024 3.539.857 1.7 0,3
- Extranjeros INE Pernoctaciones enesep 2024 986.070 8,6 8,2

(*) Serie original. Variacién interanual de la media en lo que va de afio.

(**) Serie corregida de efectos estacionales y de calendario. Variacién interanual de la media en lo que va de afio.
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Mercado de trabajo

% Variaciéon interanual

Indicadores Mercado Trabajo Aragén Espaiia
Industria

Poblaciéon Activa I.NLE Miles de personas Il TRIM24 677,9 2,2 1,0
Poblacién Ocupada [.N.E Miles de personas Il TRIM24 619,2 1,5 1,8
Poblaciéon Parada I.NLE Miles de personas Il TRIM24 58,7 10,5 -4,9
Tasa de Paro Encuestado I.NLE Porcentaje Il TRIM24 8,7% 0,7 0,7

. Paro masculino I.N.E Porcentaje Il TRIM24 7.5% 0,6 0,3

. Paro femenino I.N.E Porcentaje Il TRIM24 10,0% 0,7 -1,1
Paro Registrado IAEST Miles de personas sept-24 50,9 2.4 5,4
Afiliados a la Seguridad Social IAEST  Miles de personas sept-24 615,8 1,4 1,6

Evolucién de la ocupacion*

Aragén Espaiia

N° (miles) Var. Int % N° (miles) Var. Int %
1990 4184 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 3,32 13.204,9 3,50
1999 440,3 1,85 13.817,4 4,64
2000 460,0 4,47 14.473,7 4,75
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 568,5 512 18.973,3 10,85
2006 5773 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 19.1006,8 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
172021 566,4 2,71 19.2006,8 2,41
Agricultura 33,9 11,15 7979 1,67
Industria 119,0 4,26 2.642,2 4,59
Construccion 33,4 973 1.261,8 -1,25
Servicios 380, 1 2,064 14.504,9 2,32
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Evoluciéon de la ocupacion*

2T 2021
Agricultura
Industria
Construccion
Servicios
372021
Agricultura
Industria
Construccion
Servicios
472021
Agricultura
Industria
Construccion
Servicios
172022
Agricultura
Industria
Construccion
Servicios
2T 2022
Agricultura
Industria
Construccion
Servicios
3712022
Agricultura
Industria
Construccion
Servicios
472022
Agricultura
Industria
Construccion
Servicios
1T2023
Agricultura
Industria
Construccion
Servicios
272023
Agricultura
Industria
Construccion
Servicios
372023
Agricultura
Industria
Construccion
Servicios
472023
Agricultura
Industria
Construccion
Servicios
1T2024
Agricultura
Industria
Construccion

Servicios

N° (miles)
574,1
34,6
110,6
43,1
385,8
589,1
34,7
113,5
43,1
397.,8
589,0
32,1
11,9
44,9
400,1
583,4
32,7
110,0
41,3
399.4
5874
34,2
105,0
40,9
407,3
584,0
33,9
11,9
36,6
401,7
584,0
31,6
112,8
32,7
406,8
591,2
32,1
118,4
33,4
4074
594,6
29,3
113,5
30,3
4214
596,6
34,2
122,2
31,9
408,3
608,8
34,9
125,0
32,2
416,8
616,5
34,0
121,6
39,3
421,7

Aragén

Var. Int %
2,1%
11,6%
-8,8%
25,7%
2,7%

3,9%
13,0%
-6,0%
21,1%
4,7%

3,7
9,8
6,9
22,3
6,6
3,0
-3,5
7,6
23,7
5,1
2,3
5,1
5,1l
5,6
0,9
2,3
-15,1
1,0

0,8

0,8
27,2
1.7

1,8

-1,8
7,6

-19,1
2,0

-14,3

8,1

25,9

10,4

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
20.184,9
840, 1
2.765,2
1.285,9
15.293,7
20.084,7
827,7
2.697,1
1.316,3
15.243,6
20.468,0
789,3
2.776,6
1.338,2
15.563,9
20.545,7
729,0
2.809,8
1.328,8
15.678,2
20.463,9
753,2
2.801,8
1.300,8
15.608,0
20.452,8
748,2
2.790,6
1.298,1
15.615,9
21.056,7
7497
2.726,1
1.359,0
16.221,9
21.265,9
701,9
2.824,9
1.378,5
16.360,6
21.246,9
770,7
2.829,8
1.409,1
16.237,2
21.250,0
765,8
2.825,8
1.417,6
16.240,8

Espaia

Var. Int %
57%

6,2%

0,9%
13,3%
6,0%

4,5%

4,2%

1,5%

3,5%

51%

4,3

7.4

2,7
0,4
4,8
4,6
3,7
2,1
4,3
5,1
4,0
2.7
4,2

4,7
2,6
4,3
3,0
2,7
2,8
1.4
-10,3
1,3

2,1

9.6

2,3

8,3
4,0
30

0,7
6,1
3,3
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Evoluciéon del paro estimado*

Aragon Espana Aragon Espaiia
N° (miles) Tasa paro N° (miles) Tasa N° (miles) Tasa paro N° (miles) Tasa
(%) paro (%) (%) paro (%)
1990 43,8 9,6 2.441,2 16,3 172024 616,5 2,0 21.250,0 3,0
1991 47,0 13,8 2.456,3 16,3 Agricultura 34,0 1,2 765,8 -1,2
1992 56,2 12,1 2.788,6 18,4 Industria 121,6 0,9 2.825,8 0,7
1993 779 16,6 3.481,3 22,7 Construccion 39,3 10,7 1.417,6 6,1
1994 86,1 18,1 3.738,2 24,2 Servicios 421,7 2,2 16.240,8 3,3
1995 78,7 16,7 3.583,5 22,9 2712024 620,4 4,3 21.684,7 3,0
1996 72,3 15,1 3.540,1 22,2 Agricultura 34,4 17,4 772,0 3,0
1997 68,2 14,0 3.356,4 20,8 Industria 119,4 52 2.889,2 6,0
1998 55,5 11,4 3.060,3 18,8 Construccion 40,5 33,7 1.478,7 8,8
1999 43,6 9.0 2.605,5 15,9 Servicios 426,1 11 16.544,8 2,0
2000 359 7,2 2.370,4 14,1 372024 619,2 3,8 21.823,0 2,6
2001 23,8 4,8 1.869,1 10,5 Agricultura 38,7 13,2 733,7 4,5
2002 35,8 6,5 2.232,4 11,6 Industria 112,4 -8,0 2.912,6 3,1
2003 36,9 6,5 2.276,7 11,4 Construccién 39,6 24,1 1.479,2 7.3
2004 32,5 5,6 2.176,9 10,5 Servicios 428,4 4,9 16.697,5 2,1
2005 35,4 5,8 1.860,3 8,7
2006 31,5 5,0 18194 83 FUENTE: INE .
* El valor anual corresponde con la media del afio.
2007 34,1 51 1.942,0 8,6 ** A partir de 2005 datos elaborados con nueva metodologia EPA.
2008 66,0 Q.7 3.2006,8 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 6.021,0 258
2013 133,7 20,6 59356 257
2014 120,7 18,7 54577 23,7
2015 93,7 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 9.7 3.214,4 13,9
472019 65,2 9,9 3.191,9 13,8
1T2020 69,3 10,6 3.313,0 14,4
27T 2020 75,0 11,8 3.368,0 15,3
3712020 76,6 11,9 3.722,9 16,3
472020 81,1 12,5 3.719,8 16,1
1T2021 78,0 12,1 3.653,9 16,0
272021 69,0 10,7 3.543,8 15,3
372021 56,8 8,8 3.416,7 14,6
472021 58,4 9.0 3.103,8 13,3
1T2022 65,8 10,1 3.174,7 13,7
2712022 57,8 9,0 29194 12,5
3712022 58,3 9,1 2.980,2 12,7
472022 60,7 9.4 3.024,0 12,9
172023 58,0 8,9 3.127,8 13,8
2712023 55,9 8,6 2.762,5 11,6
3712023 50,3 7,8 2.855,2 11,8
47 2023 51,8 7,9 2.830,6 11,8
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Indicadores de precios

interanual
Fuente Unidad Aragén Espaiia
Industria
I.PC IAEST Indice sept-24 114,9 1,5 1,5
|.P.C Subyacente IAEST Indice sepi-24 114,5 2,4 2,4
Coste Laboral por frabajador  IAEST Euros I TRIM24 3.082,0 4,6 4,1
Precio m2 Vivienda Libre M® de Transportes, Euros/m?2 Il TRIM24 1.392,0 8,3 5,7

Movilidad y
Agenda Urbana

EVOLUCION DEL iNDICE DE PRECIOS AL Aragén Espana
CONSUMO - Var. Int % Var. Int %
Elli ::‘:f: i-c:::uul corresponde al mes de diciembre de enero 2021 0,5 0,5
febrero 2021 0,1 0,0
Aragoén Espaifa marzo 2021 1,6 1,3
Var. Int % Var. Int % abril 2021 2,6 2,2
2003 29 3.4 mayo 2021 3,2 2.7
0004 35 37 junio 2021 3,2 2,7
2005 3/8 3,8 julio 2021 3,2 2,9
. L agosto 2021 3,7 3,3
2006 37 3,5 septiembre 2021 4.4 4.0
2007 25 4 oct21 5,80 54
2008 1,6 1,4 nov-21 6,10 5,5
2009 0,8 08 dic21 7.2 6,5
2010 2,9 3,0 ene-22 6,6 6,1
2011 2.4 2,4 feb-22 8,5 7,6
2012 2.7 2,9 mar-22 10,7 9,8
2013 0,2 0,3 abr-22 9,4 8,3
2014 =) 2 -1,0 may-22 9,3 8,7
2015 0,1 0,0 jun-22 11,0 10,2
2016 1.6 1.6 jul-22 11,4 10,8
2017 09 11 ago-22 11,1 10,5
2018 1.2 1.2 sept-22 9.4 8,9
enero 2019 1,0 1,0 i 22 27 7.8
febrero 2019 1,0 1 ol 22 7.0 6.8
dic-22 5,9 57
marzo 2019 1,2 1,3
' ene-23 5,8 59
abril 2019 1,6 1,5 fob23 50 60
mayo 2019 0,8 0,8 mar23 2:7 3:3
junio 2019 04 04 o 33 4]
{ulio 2019 0,5 0,5 mo\/*23 2.6 32
agosto 2019 0,4 0,3 un23 1.1 1,9
septiembre 2019 0,1 0,1 ul23 1.8 23
octubre 2019 0,1 0,1 ago-23 2,1 2,6
noviembre 2019 0,3 0,4 sept-23 2.9 3.5
diciembre 2019 0,8 0,8 oct23 2,5 3,5
enero 2020 1,0 1,1 nov-23 2,7 3,2
febrero 2020 0,6 0,7 dic-23 2,5 3,1
marzo 2020 0,2 0,0 ene-24 3,1 3,4
abril 2020 1,2 0,7 feb-24 2,7 2,8
mayo 2020 1,3 0,9 mar-24 3.2 32
junio 2020 0,6 0,3 abr-24 3,3 3,3
julio 2020 0,7 0,6 ey L0 S0
agosto 2020 0,7 0,5 U2 99 3.4
septiembre 2020 0,5 0,4 ‘Ul-ng ;Z 32
octubre 2020 0,8 0,8 oy T e
noviembre 2020 0,8 0,8 P ! '
diciembre 2020 0,6 0,5 FUENTE: INE

IPC Base 2006 hasta diciembre 2006. A partir de enero 2012 cambio a IPC base 2011.
A partir de enero 2016 cambio a IPC Base 2016.
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Sistema financiero

% Variacién interanual

Aragén Espaia
Importe hipotecas viviendas I.N.E Millones EUR juk-24 130 5,7 26,0
Depositos (OSR) B. de Espafia Mill EUR (Saldo) Il TRIM 24 38.159 51 5,4
Créditos (OSR) B. de Espaiia Mill EUR (Saldo) Il TRIM 24 30.055 -1,4 -1,2
Deuda/PIB B. de Espaiia Porcentaje I TRIM 24 19.5 0,8 0,8

Créditos y depésitos
(otros sectores residentes). Aragén
Total entidades (cifras en millones de euros)

Créditos Var. Depési- Var. Cre / Créditos Var. Depési- Var. Cre /
Anual tos Anual dep Anual tos Anual dep
1997 ©.004 10,9 12.548 0,1 71,8% [ TRIM 21 32.211 4.8 36.922 7,2 87,2%
1998 9.947 10,5 12.799 2,0 77.7% I TRIM 21 32.105 -1,2 37.019 0,8 86,7%
1999 11.367 14,3 13.919 8,8 81,7% [I'TRIM 21 31.693 -1,1 37.483 1,5 84,6%
2000 13.525 19,0 15.223 9.4 88,8% IV TRIM 21 31.953 -1,0 37.903 1,2 84,3%
2001 15.199 12,4 17.299 13,6 87,9% [ TRIM 22 32.340 0,4 38.903 5,4 83,1%
2002 17.807 17,2 18.805 8,7 94,7% I TRIM 22 33.017 2,8 39.061 5,5 84,5%
2003 20.867 17,2 20.869 11,0 100,0% [l TRIM 22 32.285 1.9 38.511 2,7 83,8%
2004 24.708 18,4 22.491 7,8 109,9% [V TRIM 22 32.000 0,1 38.754 2,2 82,6%
2005 31.648 28,1 21.631 -3,8  146,3% I TRIM 23 31.090 -3,9 36.648 5,8 84,8%
2006 38.819 22,7 26.025 20,3 149,2% II'TRIM 23 30.486 7.7 36.323 7,0 83,9%
2007 44.988 15,9 28.625 10,0 157,2% Il TRIM 23 20.431 -8,8 35.947 6,7 81,9%
2008 47 965 6,6 32.277 12,8 148,6% IV TRIM 23 29.074 9.1 36.731 5,2 79,2%
2009 46.850 2,3 33.474 3,7 140,0% | TRIM 24 29.026 6,6 36.295 -1,0 80,0%
2010 46.841 0,0 35.092 4,8 133,5% [ TRIM 24 30.055 -1,4 38.159 5,1 78,8%
2011 44448 5,1 34.022 -3,0 130,6%
2012 40.245 9,5 33,232 2,3 121,1%
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 -3,6 31.756 4,4 98,3%
2017 31.919 2.3 35.314 11,2 Q0,4%
[ TRIM 18 31.466 1,3 33.947 7,6 Q2,7%
[l TRIM 18 31.672 0,4 34.772 8,0 Q1,1%
[II'TRIM 18 31.561 =1, 34.515 5,0 Q1,4%
[V TRIM 18 32.158 0,8 34.295 2,9 93,8%
[ 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%
[N TRIM 19 30.825 2,3 33.852 -1,9 Q1,1%
IV TRIM 19 30.645 4,7 34.739 1,3 88,2%
[ TRIM 20 30.732 -3,1 34.455 1,0 89,2%
[ 'TRIM 20 32.483 2,4 37.309 8,2 87,1%
[l TRIM 20 32.042 3,9 36.939 9,1 86,7%
[V TRIM 20 32.260 5,3 37.441 7,8 86,2%

FUENTE: Banco de Espaiia y elaboracién propia
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Poblacién

Poblacién residente a 1 de enero

Zaragoza Huesca Teruel Aragén
%Var
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 0,52 135.858 0,45 1.204.215 1,20  40.847.371 0,86
2002 867.475 0,65 206.712 0,10 135.730 -0,09 1.209.917 0,47  41.035.271 0,46
2003 878.627 1,29 209.449 1,32 137.487 1,29 1.225.563 1,29  41.827.836 1,93
2004 887.658 1,08 211.743 1,10 138.393 0,66 1.237.793 1,00 42.547.454 1,72
2005 ?00.698 1,47 214.552 1,33 139.827 1,04 1.255.078 1,40  43.296.335 1,76
2006 915.041 1,59 217.247 1,26 141.281 1,04 1.273.568 1,47 44.009.969 1,65
2007 ©30.533 1,69 220.090 1,31 143.622 1,66 1.294.246 1,62  44.784.659 1,76
2008 955.315 2,66 224407 1,96 145.704 1,45 1.325.426 2,41 45.668.938 1,97
2009 Q69.877 1,562 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 975.385 0,32 225962 0,37 143.162  -1,34 1.344.509 0,02 46.815916 0,71
2012 975.050 0,03  225.821 -0,06 142918 0,17 1.343.790 0,05 46.818.216 0,00
2013 972.508 0,26 224.688 0,50 141113  -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 Q66.605 0,20  222.084 0,57 137715 -1,20 1.326.403 0,37 46.449.565 0,13
2016 Q61.941 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  219.669 0,42 134.872 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 968.049 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  220.607 0,62 133.300 0,00 1.330.333 0,74 47.332.614 0,84
2021 Q76.476 0,01 221.479 0,40 133.325 0,02 1.331.280 0,07  47.394.223 0,13
2022 958.834 -1,81 222.236 0,34 133.00 0,18 1.314.159  -1,29  47.432.893 0,08
2023 Q62.782 0,41 223.669 0,64 133.079 0,01 1.319.530 0,41 47.795.625 0,76

FUENTE: Cifras de Poblacién (INE)

Proyecciones de poblacién 2024-2039

Ano Zaragoza Huesca Teruel Aragoén Espaia
2024 985.245 228.642 135.485 1.349.372 48.610.458
2039 1.057.518 250.902 144.904 1.453.324 53.747.905
Variacién absoluta 2023-2037 72.273 22.260 9.419 103.952 5.137.447
Variacién relativa (%) 7,3% 9.7% 7,0% 7.7% 10,6%
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EL MERCADO DE VIVIENDA EN ARAGON COMO >
VENTAJA COMPETITIVA EMPRESARIAL

% Luis Alberto Fabra Garcés

Director de la Catedra en Mercado Inmobiliario de la Universidad de Zaragoza

Aragén es considerado un destino empresarial épfimo por una enume-
racién relativamente recurrente de forfalezas. Sin embargo, faliaba por
andlizar si el precio de la vivienda en Aragén podia afiadirse a esta lista.
A través del articulo se realiza el correspondiente andlisis desde el punto
de vista del mercado de compraventa y alquiler de vivienda, asi como
atendiendo a distintas delimitaciones ferritoriales. En el mismo se constata
que la situacién del mercado inmobiliario de vivienda en Aragén se confi-
gura como una variable adicional a considerar en las ventajas competitivas
como destino empresarial. Fortalecer e intensificar esta ventaja competifiva
permitird ganar cuofa de mercado en la ubicacién de actividades econé-
micas, con un favorable impacto social.

Mercado inmobiliario,  vivienda, ventaja  competitiva  empresarial,
accesibilidad, Aragén, alquiler, compraventa.
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1. La vivienda y las
decisiones empresariales

Resulta relativamente  frecuente  la
referencia al mercado de la vivienda
en términos de "el problema de la
vivienda”. Esta situacién se deriva,
habitualmente, del “desacople” entre
la capacidad de pago de los deman-
danfes vy los precios requeridos por
los oferentes, en la actualidad tanto
en el mercado de compraventa como
en el mercado de alquiler.

El barémetro del Centro de Investigo-
ciones Sociolégicas (CIS) correspon-
diente al mes de septiembre de 2024
mosfraba como, para el 15,4% de
los espaioles, la vivienda era el prin-
cipal problema del pafs, convirtién-
dose en la sexta mayor preocupacién
a nivel nacional.

Esta realidad personal no es ajeno
al &émbito empresarial, en la medida
que las actividades  mercantiles
deben tomar decisiones de localiza-
cién que, indirectamente, afectan a la
calidod de vida de sus frabajadores.
Y, del mismo modo, para un poten-
cial tfrabajador, las empresas pueden
resultar més o menos atractivas en fun-
cién de su localizacion.

El arraigo familiar venia siendo, fra-
dicionalmente, el factor determinante
en la delimitacion del ambito de resi-
dencial y laboral. Sin embargo, la
globalizacion de los mercados, la
especializacion de la mano de obra,
los cambios sociales... han llevado
a la flexibilizacién de esta realidad
fradicional, de modo que hablar de
movilidad laboral es una realidad
cada vez més presente, especial-
mente para el flujo de nuevas incor-
poraciones.

En este complejo contexto, desde el
punfo de vista del impacto econd-
mico de la vivienda en la economia
personal, parece evidente que la con-
sideracién de un dmbito geogrdfico u
ofro en el que asentarse laboralmente
puede ser una decision deferminante
en la calidad de vida de los frabaja-
dores, posando a engrosar un paré-

metfro a considerar por las empresas
en la delimitacién de sus centros de
frabajo.

Resulta una realidad publica el pro-
blema de disponibilidad de mano de
obra relativamente cualificada, como
médicos, enfermeros, docentes... en
deferminados  ambitos  geogrdficos
por el problema del elevado precio
de la vivienda, fanfo en propiedad
como en régimen de alquiler.

Esta situacién, al margen del coste
social que puede representar, consi-
derada globalmente, constata cémo
la toma de decision de localizacion
de una actividad mercantil resulta
especialmente relevante, siendo el
impacto que dicha decision provoca
sobre la accesibilidad a la vivienda
de sus trabajadores una variable de
especial consideracion, en la medida
que va a afecfar a su calidad de
vida.

En un momenfo en el que las decisio-
nes empresariales de localizacion de
nuevos cenfros de produccion, distri-
bucién, reubicacién de sedes existen-
fes... se adoptan a nivel corporativo
cada vez con una mayor frecuencia,
resulta  especialmente relevante el
andlisis del impacto del mercado
inmobiliario de vivienda en el que
se defermina la nueva localizacion,
como un parametro a considerar adi-
cionalmente a los ya fradicionales:
disponibilidad de mano de obra cua-
lificada, posicion logfstica, suminis-
tros necesarios accesibles, coste de
mano de obra...

2. Mercados inmobiliarios
residenciales elegibles

Normalmente, los grandes munici-
pios eran los que se consideraban de
modo précticamente exclusivo como
polo de atraccién  residencial de
inferés para una empresa que queria
delimitar una nueva sede, centro de
produccion, logistico. ..



las grades factorias se solia situar
a una cierta distancia de una gran
ciudad, y los trabajadores disponian
del interés residencial suficiente en un
municipio de esfa naturaleza o en su
drea metropolitana.

Con la intensificacion del teletrabaijo,
la deslocalizacion de las acfividades
econémicas, la reconfiguracion del
orden de preferencias por parte de
los trabajadores. .. este criterio gene-
ral ha perdido relevancia, aunque
sigue presente de modo relativamente
destacado.

Esta situacion ha dado lugar a que
municipios con ofras fortalezas, como
la naturaleza, el bajo precio de su
vivienda, la baja densidad poblacio-
nal... puedan enfrar en la ecuacion
en la toma de decisiones residen-
ciales para nuevas localizaciones
empresariales.

Sin duda, los municipios con un
mayor nimero de habitantes y alfa
actividad econémica, asociados a un
mayor volumen de servicios, siguen
siendo el principal foco residencial,
pero, al menos, podemos destacar el
peso crecienfe de ofras alfernativas
residenciales, facilitado por la mejora
de las comunicaciones.

Por tanfo, en el tablero de juego de
localizacién de una actividad econé-
mica debemos considerar que existe
la posibilidad de que los trabajado-
res opten por esfas distintas alterna-
fivas y, en todas ellas, el impacto
del precio de la vivienda en compra
o en alquiler puede fener un efecto
decisivo sobre su economia personal,
dando lugar, incluso, a condicionar
la propia decisiéon de incorporacion
laboral.

3. La ventaja competitiva
de Aragén

Aragén se mueve, precisamente,
en estas realidades, dando lugar a
opciones residenciales de gran infe-
rés para frabajadores de nuevos
asenfamientos mercantiles.

EL MERCADO DE VIVIENDA EN ARAGON COMO VENTAJA COMPETITIVA EMPRESARIAL >

Por un lado, dispone de una gran
ciudad, la capital de Aragén, la
ciudad de Zaragoza, con cerca de
700.000 habitantes, la cuarta mayor
ciudad espafiola en poblacion, aglu-
tinadora de alrededor del 70% de la
poblacion de la provincia de Zara-
goza 'y més del 50% de la poblacion
de la comunidad auténoma.

Por ofro lado, Aragén cuenta con
un amplio porcentaje de su ferriforio
con alios niveles de despoblacion,
que registran bajas cuantias de den-
sidad poblacional, altos indices de
sobre envejecimiento... y un enorme
interés paisajistico, residencial, bajos
precios de la vivienda..., aspectos
que, acomparfiados por una impor-
fante red de fransporte por carretera,
que proporciona una agil movilidad
inferna, da lugar a la configuracién
de una afractiva opcién residencial,
con imporfantes  ventajas competi-
tivas, especialmente de naturaleza
econémica, en un complejo confexto
del precio de la vivienda.

Observando esfa situacion
nicamente desde un punfo de visto
inmobiliario, vamos a analizar la
mayor o menor ventaja competitiva
que pueden representar esfos merca-
dos desde el punto de vista de asenta-
mienfo de nuevas empresas feniendo
en consideracion el mercado inmobi-
liario, distinguiendo entre mercado en
propiedad y mercado de alquiler.

Comenzando por el mercado de
compraventa de vivienda, en el
siguiente grafico se muestran  los
dltimos resultados de los precios de
la vivienda en las seis capitales de
provincia con un mayor nimero de
habitantes [precio medio interanual
2T 2024; Colegio de Registradores
de Espaiia).

Se ha optado por la eleccion de las
seis capitales con un mayor nimero
de habitantes por focalizar el andlisis
en las opciones habitualmente consi-
deradas por las grandes empresas,
que normalmente confemplan  los
alternativas existentes desde un punto
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Precio medio de compraventa de vivienda en las seis capitales de provincia con mayor nomero
de habitantes. €/m?2. Segundo trimestre de 2024 (resultados interanuales)
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Barcelona

Valencia Zaragoza

de vista mundial, debiendo acotar la
consideracion de alternativas dentro
de un pafs a un ndmero no superior
al indicado.

Tal y como puede observarse, la ciu-
dad de Zaragoza, que es la cuarta
en nUmero de habitantes, es la ciu-
dad més econémica en precios por
mefro cuadrado de la  vivienda.
De hecho, es la Gnica con precios
medios por debajo de los 2.000 €/
m2, pudiendo desfacar en términos
comparativos que Barcelona registra
precios medios 2,29 veces a los de
Zaragoza, Madrid 2,17, Mdlaga
1,42, Valencia 1,13 y Sevilla 1,05.

Ampliando el rango temporal, a fra-
vés del siguiente grdfico se observa
la evolucion histérica del precio de la
vivienda (€/m?2) en esfas seis capi-
foles de provincia. En el mismo se
constata como Zaragoza llegd a ser

Sevilla Mélaga

la tercera ciudad mds cara, consoli-
dandose posteriormente en el tramo
bajo de precios medios a partir de
la normalizacién y progresiva recupe-
racion del mercado de compraventas

(2014).

Posteriormente, en el afio 2015, con
cardcter general, los precios de la
vivienda comenzaron a crecer en la
mayor parfe de la geografia espa-
fiola, dando lugar a un largo ciclo
alcista en precios que lleva hasta la
actualidad. Sin embargo, este largo
ciclo alcista, que ya acumula diez
aros, se ha registrado con distinta
intensidad desde un punto de vista
territorial.  De hecho, se constata
cémo Zaragoza ha sido la capital
de provincia que con mayor “racio-
nalidad” ha afrontado el ciclo alcista,
consolidandose con los menores pre-
cios medios de la vivienda desde

finales de 2021.



EL MERCADO DE VIVIENDA Ef

N ARAGON COMO VENTAJA COMPETITIVA EMPRESARIAL >

Evoluciéon del precio por m? de compraventa de vivienda en las seis capitales de provincia es-
painolas con un mayor nimero de habitantes.
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De hecho, con respecio a los minimos
de la serie, situados a mediados de
2014, en Zaragoza el precio medio
de la vivienda se ha incrementado
un 28%, el mas bajo de las capifales
indicadas: Madrid 44,6%, Barce-
lona 38,4%, Valencia 42,5%, Sevilla
32,8% y Mdlaga 52,2%.

Asimismo, con respecto al comienzo
de la serie de resultados (1T 2008)
Zaragoza se manfiene en la actua-
lidad con un precio un 30,7% por
debajo del alcanzado en dicho
periodo, mienfras que Madrid se
sitta un 13,9% por encima, Mdlaga
un 45,1% por encima, Barcelona un
5,3% por debajo, Valencia un 2,9%
por debajo y Sevilla un 0,7% por
debajo.

Pero al margen del precio por metro
cuadrado, tomando la  evolucién
del precio medio por vivienda (ver

Valencia  e=ge=Zaragoza

siguiente grdfico), la posicion mas
econémica de la vivienda en la
ciudad de Zaragoza queda cons-
tatada con claridad, en la medida
que duranfe los Ultimos ocho afios
Zaragoza viene siendo, de las seis
capifales con un mayor nimero de
habitantes, la que registra un menor
precio medio por vivienda, consta-
tondo igualmente una nofable esta-
bilidad, aspecto fundamental para
oforgar seguridad al comprador.

El importe medio por vivienda con-
diciona el nivel de endeudamiento
medio por vivienda, con el corres-
pondiente impacto sobre las cuantias
medias de cuofa hipofecaria mensual
media y su peso con respecio al salo-
rio, parémetro clave de accesibili-

dad.

Una consideracién geogréfica més
amplia podria llevarmnos a la delimita-

Q19202021 212222232324
TT3TIT3TIT3TIT3TI 13T

emge=Sevilo  emgmm Mdlaga
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Evolucion del precio por compraventa de vivienda en las seis capitales de provincia espanolas
con un mayor numero de habitantes
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Precio medio de compraventa de vivienda en las seis provincias con capitales de provincia con
mayor nomero de habitantes. €/m?. Segundo trimestre de 2024 (resultados interanuales)
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cién de las propias provincias de las
seis capitales de provincia con mayor
nimero de habitantes como &mbitos
de referencia a la hora de delimitar
ambitos residenciales adicionales. De
hecho, las dreas mefropolitanas de
las grandes ciudades suelen ser un
destino habitual, recurriéndose igual-
mente a municipios mds alejados en
la propia provincia. En el siguiente
grdfico se muestran los mismos resul-
tados del gréfico anterior, pero para
las citadas provincias.

la provincia de Zaragoza se man-
fiene en el rango bajo de precios
medios de la vivienda, proxima a
las provincias de Valencia y Sevilla.
los diferenciales con respecfo a las
cabeceras siguen siendo nofables:
la provincia de Madrid 2,05 veces
el precio medio de la provincia de
Zaragoza, la provincia de Barcelona
1,75y la provincia de Mdlaga 1,62.

EL MERCADO DE VIVIENDA EN ARAGON COMO VENTAJA COMPETITIVA EMPRESARIAL >

Una mayor ampliacion del espectro
geogrdfico, considerando el posi-
ble potencial residencial de zonas
con baja densidad poblaciondl,
pero bien comunicadas con dmbifos
econdémicos de alta actividad, nos
levaria a la consideracion de la pro-
pio comunidad auténoma. Siguiendo
con el andlisis de los seis capitales
de provincia més pobladas, llevaria
a la consideracién de cinco comuni-
dades auténomas. El siguiente gré-
fico muestra los mismos resultados de
los graficos anteriores, pero para esfa
delimitacion territorial.

Aragén se configura como la comuni-
dad auténoma con precios medios de
la vivienda mas barata, dando lugar
a una venfana de oportunidad para
aquellos  trabajadores que buscan
residir en municipios con bajos pre-
cios de la vivienda, pero no alejados
de los focos de actividad econémica
y social. Concretamente, Comunidad

Precio medio de compraventa de vivienda en las comunidades auténomas con las seis capitales de
provincia con mayor nimero de habitantes. €/m?2. Segundo trimestre de 2024 (resultados interanuales)
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de Madrid se sitto en precios medios
de 2,18 veces Aragon, Cataluia
1,62, Andalucia 1,14 y Comunidad
Valenciana 1,02.

En consecuencia, una empresa que
quisiera consideracion,
enfre ofros factores, el precio de la
vivienda del entorno préximo de su
localizacién, considerando la posibi-
lidad de residir en una de las grandes
ciudades de Esparia o en municipios
de escaso tamafio, pero con agil
acceso a nicleos mdés  poblados,
Aragén seria un destino ptimo desde
el punto de vista de este criferio.

tener en

Sin embargo, una buena parte de
los trabajadores que son destinados
laboralmente @ una nueva localizo-
cién empresarial normalmente optan,
inicialmente, por el alquiler de la
vivienda,  plantedndose  posterior
mente la posibilidod de compra. Por
tanto, ademds de la consideracion

del mercado de compravento de
vivienda es especialmente relevante
la situacién del mercado del alquiler
de vivienda, con un impacto normal-
mente mds infenso sobre la renfa nefo
del trabajador.

Siguiendo el criterio de delimitacion
geogrdfica utilizado para el mercado
de compraventa de vivienda, en el
siguiente grafico mostramos el pre-
cio medio oferfado del alquiler de
la vivienda en las seis capitales de
provincia con un mayor nimero de
habitantes, en términos de precios
por mefro cuadrado y mes [sepliem-

bre de 2024; Idealista).

los resultados son evidentes, la ciu-
dad de Zaragoza es la ciudad mds
econémica de las seis capitales de
provincia més pobladas, situdndose,
ademds, a una nofable distancia de
la gran mayoria, con el correspon-
diente impactfo sobre la renta neta de

Precio medio ofertado del alquiler de vivienda en las seis capitales de provincia con mayor
nUmero de habitantes. €/m?/mes. Septiembre 2024
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Precio medio ofertado del alquiler de vivienda en las seis provincias con capitales de provincia
con mayor numero de habitantes. €/m?/mes. Septiembre 2024.
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los trabajadores. Barcelona alcanza
un precio medio de 2,22 veces el de
Zarogoza, Madrid 2,02, Mdlaga
1,44, Valencia 1,42 vy Sevilla 1,16.

Nuevamente podemos ampliar el
espectio espacial residencial, de
modo que no se considere exclusi-
vamente la opcién  residencial en
los grandes municipios, dando paso
al desglose de resultados por pro-
vincias, tal y como se muestra en el
siguiente grdfico.

Las conclusiones son similares, en la
medida que la provincia de Zaro-
goza vuelve a ser la mas barata en
precio de alquiler de vivienda. la
provincia de Barcelona alcanza un
precio medio en alquiler de vivienda
igual a 2 veces el de la provincia de
Zaragoza, la provincia de Madrid
1,95, la provincia de Mdlaga 1,55,
la provincia de Valencia 1,28 v la
provincia de Sevilla 1,1.

Barcelona

Valencia Zaragoza

En consecuencia, la ampliacién del
espectro residencial mas alla de los
municipios més poblados por parte
de un trabajador destinado a una
nueva ubicacion industrial volveria a
proporcionar las opciones mds favo-
rables, si la eleccién fuese desde el
punto de vista de la accesibilidad, a
la provincia de Zaragoza.

Finalmente, atendiendo a una con-
sideracion geogrdfica més amplia,
al igual que se ha realizado con
el mercado de compraventa, si un
frabajador  se  plantease un  radio
residencial mdés amplio, buscando
conseguir mejores opciones econd-
micas en alquiler de vivienda, pero
manteniendo una distancia razonable
con respecto a los focos de mayor
actividad  econémica y residencial,
la consideracion del dmbito territo-
rial comunidad auténoma otorga los
siguientes resultados.

Sevilla Malaga
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Precio medio ofertado del alquiler de vivienda en las comunidades auténomas con las seis ca-
pitales de provincia con mayor numero de habitantes. €/m?/mes. Septiembre 2024
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Cataluia

Aragén, al igual que en el mercado
de compraventa de vivienda, es la
opcién  destacadamente mds  eco-
némica en el dmbito del alquiler de
vivienda.  Comunidad de Madrid
alcanza un precio medio de 2,01
veces el de Aragon, Cataluia 1,87,
Comunidad Valenciana 1,22 y Anda-
lucia 1,18.

1

4. Conclusiones

El crecimiento econémico de Aragédn,
el alio nivel de PIB per cépita o la
constante y la creciente ubicacion de
nuevas empresas en nuesfra comuni-
dad auténoma se fundamentan en un
amplio abanico de factores que nos
hacen especialmente atractivos como
destino mercantil.

Algunos de estos factores son de
referencia constante, como la locali-
zacion, su impacto logistico, estabili-

Com. Valenc. Aragén

Andalucia

dad insfitucional, seguridad juridica,
alta cualificacion de los frabajadores,
nivel de los centros educativos, comu-
nicaciones. ..

Sin embargo, en este articulo hemos
querido poner sobre la mesa un fac-
for adicional que, ademds, es de
importancia creciente desde el punfo
de vista de impacto en la economia
familior y las preocupaciones como
sociedad, como es la vivienda.

En definifiva, se trafaba de responder
a la pregunta shasta qué punto, ade-
mas de las tradicionales fortalezas de
Aragédn como destino empresarial, el
confar con una vivienda en propie-
dad y alquiler més barata supone
una ventaja competitiva adicional2
Y, en caso afirmativo, entender que,
estratégicamente, esta fortaleza debe
ser reforzada.

Para ello nos hemos frasladado a los
dos mercados en los que un frabaja-



dor destinado a una nueva ubicacion
fendria que adentrarse: el mercado
de compraventa de vivienda y el mer-
cado de alquiler de vivienda. Caben
ofras opciones, pero, obviamente,
minorifarias y corfoplacistas. Desde
un punfo de vista estratégico, resulta
evidente que estas son las opciones.

Por ofro lado, hemos planteado las
distinfos opciones geogrdficas pre-
sentes en la toma de decisiones ante
un nuevo destino laboral, como son
el hecho de optar por residir en un
municipio con un nimero elevado de
habitantes, en su drea mefropolitana
o en zonas mds alejadas, aunque
bien comunicadas. Para ello se han
considerado resultados de las seis
capitales de provincia con un mayor
nimero de habitantes, sus respecti-
vas provincias y las corespondientes
comunidades auténomas.

Todos los enfoques han constatado
como, efectivamente, el precio de la
vivienda en Aragén es una ventaja
competitiva desde el punto de vista
del destino empresarial para los fra-
bajadores y su impacto sobre la renta
disponible.

En el mercado de compraventa de
vivienda la ciudad de Zaragoza es la
mas econdmica de las seis grandes
ciudades en poblacién, la provincia
de Zaragoza la tercera con menores
precios, muy préxima o las dos mas
econdémicas, y Aragén es la comuni-
dad econémica mds barata.

En el mercado de alquiler de vivienda
la ciudad de Zaragoza es destacada-

EL MERCADO DE VIVIENDA EN ARAGON COMO VENTAJA COMPETITIVA EMPRESARIAL >

mente la més econdmica de las seis
grandes ciudades en poblacién, la
provincia de Zaragoza también regis-
fra los menores precios y Aragén es
igualmente la comunidad econémica
mas barata.

El hecho de ser, destacadamente,
la mejor opcién en el mercado de
alquiler de vivienda resulta especial-
mente relevante, ya no sélo por su
alfo peso como opcién residencial,
que en la actualidad ya se sita en
mas del 25% de los hogares, sino en
la medida que suele ser la primera
opcion residencial por parte de los
ciudadanos cuando deben afrontar
un nuevo destino laboral, condicio-
nando, en no pocas ocasiones, lo
propia decision de aceptar o no un
nuevo puesto de trabajo.

Considerando ambos mercados vy el
conjunto de desgloses territoriales,
Aragén es, sin duda, la mejor opcion.
En el modelo de toma de decisiones
empresariales esfa realidad es pro-
bable que esté jugando un peso no
residual, que previsiblemente se incre-
mentard conforme se intensifique el
"problema de la vivienda".

Este hecho nos lleva a consfafar
que adopfar decisiones estratégicas
que fomenten tener un mercado de
vivienda equilibrado en propiedad y
alquiler puede ser deferminante para
dar continuidad o incluso un mayor
impulso al afractivo de Aragén como
destino  empresarial, fortaleciendo
esfa ventaja competitiva estratégica.
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Ideas fuerza

La localizacién de las actividades mercantiles provoca importantes consecuencias sobre la accesibilidad de sus
trabadores por el precio de la vivienda.

Aragén registra alternativas residenciales con un recorrido amplio de precios, facilitando la disponibilidad de alter-
nativas éptimas.

Zaragoza es la capital de provincia, de las seis mayores por nimero de habitantes, con un menor precio de com-
praventa de la vivienda (por m2 y por vivienda) y con precios de la vivienda en alquiler destacadamente mds baijos.

La provincia de Zaragoza se mantiene en el rango bajo de precios de compraventa de la vivienda de las seis pro-
vincias seleccionadas, registrando los menores precios de vivienda en alquiler

Aragén es la comunidad auténoma con menores precios de compraventa de la vivienda de las seis seleccionadas,
asi como, destacadamente, con precios mds bajos en alquiler de vivienda.

El precio de la vivienda en Aragén es una ventaja competitiva desde el punto de vista del destino empresarial de los
trabajadores y su impacto sobre la renta disponible.

Esta ventaja competitiva debe ser fortalecida, desarrollando un mercado mds eficiente desde la produccién de vivien-
da nueva y la generacién de incentivos para incrementar la oferta de vivienda en alquiler.

Luis Alberto Fabra Garcés es Doctor en Ciencias Econémicas y Empresariales, siendo Profesor Titular
del Departamento de Contabilidad y Finanzas de la Universidad de Zaragoza, Director de la Catedra
en Mercado Inmobiliario y de los Estudios en Mercado Inmobiliario de la Universidod de Zaragoza.
Su trayectoria investigadora se ha centrado en el mercado inmobiliario desde la elaboracién de la
fesis doctoral “Valoracion de los bienes inmuebles e impacto en el ambito de la empresa”, publicada
por el Ministerio de Hacienda. Es asesor cientifico del Colegio de Registradores de Espaia, elaboran-
do sus publicaciones en el &mbito de propiedad inmobiliaria, entre las que se encuentran los Informes
de Coyuntura de la Estadistica Registral Inmobiliaria (ERI), los Anuarios de la ERI, el indice Registral de
Actividad Inmobiliaria [IRAl) o el Indice de Precio de la Vivienda de Ventas Repetidas (IPYWR), siendo
igualmente autor de numerosas publicaciones ferritoriales de comunidades auténomas, provincias vy
municipios para diversas instituciones. Su trabajo en el desarrollo de algoritmos de valoracion masiva
de bienes inmuebles llevé a la creacion del aplicativo MVI, de uso generalizado por el sector inmobi-
liario en Espafia, asf como a la implementacién de sistemas valoracion masiva para instituciones de
naturaleza fiscal y herramientas de “business infelligence” inmobiliarias.
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EL ACUERDO DE “FINANC[ACIC)N SINGULAR” >
PARA CATALUNA: VALORACION EN UN MARCO
DE INCERTIDUMBRE

8 Julio Lépez Laborda

Catedrdtico de Economia Publica de la Universidad de Zaragoza

El frabajo analiza el “Acuerdo para un nuevo modelo de financiacién sin-
gular” para Cataluiia alcanzado en julio de 2024 por el PSC y ERC. Tras
explicar sucinfamente los elementos basicos que conforman los sistemas
comn y foral de financiacién autonémica, el frabajo describe los aspectos
esenciales del acuerdo v jusfifica por qué la inferpretacién més plausible
del mismo es la que sostiene que los firmantes estén acordando impulsar la
aplicacién a Cataluiia de un sistema susfancialmente igual al de Concierto
o Convenio vigente en los ferritorios forales. Sobre esta base, el trabajo
realiza una valoracién del acuerdo y discute sus potenciales implicaciones
para ofras comunidades auténomas.

Financiacién autonémica, modelo comin, modelo foral, financiacion
singular, Catalufia.
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Introduccién

El objefivo del presente frabajo es
andlizar el “Acuerdo para un nuevo
modelo de financiacién  singular”
para Catalufia, que forma parte del
Acuerdo alcanzado en julio de 2024
por el Parfido de los Socialistas de
Cataluiia (PSC) y Esquerra Republi-
cana de Catalunya (ERC), para que
esfe Gltimo votara a favor de la investi-
dura de Salvador llla como Presidente
de la Generdlitat de Cataluiia. En el
mes de octubre, el Parlamento cato-
lan aprobd instar al Gobierno de lo
Ceneralifat a impulsar el acuerdo
de financiocién. la valoracién fiene
que redlizarse, necesariamente, con
muchas cautelas porque, como se
verd, el fexto admite diversas lecturas
y, aun dentro de cada interprefacion,
el modelo confenido en el acuerdo
estd pendiente de concrecion en
todos sus elementos.

El trabajo empieza explicando de
manera sumaria los elementos basi-
cos que conforman los sisfemas
comin vy foral de financiacién auto-
nomica. Seguidamente, describe los
aspectos esenciales del acuerdo y
justifica por qué la interpretacién mas
plausible del mismo es la que sostiene
que PSC y ERC estan acordando la
aplicacion a Catalufia de un sistema
sustancialmente igual al de Concierto
o Convenio vigente en los territorios
forales. Sobre esta base, el trabajo
realiza una valoracién del acuerdo y
discute sus potenciales implicaciones
para ofras comunidades auténomas.

Los sistemas comun y
foral de financiacion
autondémica

Para ayudar o enfender mejor por
qué alguna comunidad puede querer
abandonar el sistema comin de finan-
ciacion autondmica y pasar a aplicar
un sistema como el foral, asi como las
consecuencias de ese cambio, empe-
zaré describiendo, de forma forzo-
samente simplificada, los elementos
basicos de ambos sistemas.

El modelo comdn se negocia en el
Consejo de Politica Fiscal y Finan-
ciera enfre el Estado y todas las
comunidades auténomas a las que se
aplica y posteriormente se concreta
en diversas leyes que aprueban las
Cortes Generales. El punto de par
tida es la determinacién de la suma
global de recursos que se va a poner
a disposicién de las comunidades
auténomas, que depende del coste
agregado estimado de prestacion de
los servicios autonémicos antes de su
fraspaso (es decir, lo que destinaba
a los mismos el Estado), actualizado
de acuerdo con diversas reglas, y de
los ingresos adicionales que propor-
ciona el Estado cuando se negocia
una nueva reforma del sisfema, para
facilitar el acuerdo. A continuacién,
se cuantifica la participacion de cada
comunidad en ese montante global,
que depende, sustancialmente, de
la aplicacion a este importe de unos
indicadores [poblacion, estructura de
edades, superficie, dispersion, etc.)
que fratan de garantizar que todas
las comunidades puedan prestar los
servicios de su compefencia a un
nivel similar [esfo es, puedan cubrir
sus “"necesidades de gasto”). Segui-
damente, se cede a las comunidades
auténomas un conjunfo de  tributos,
con competencias diversas sobre su
rendimiento, gestion y regulacion y
se estima la "capacidad fiscal” (o
“recaudacién normativa”), esto es, la
recaudacion que podria obfener de
sus fributos cedidos una comunidad
auténoma si exigiera a sus ciudada-
nos el mismo esfuerzo fiscal que las
restantes comunidades. Finalmente,
cada comunidad recibe una o varias
fransferencias (que suelen adjefivarse
"de nivelacion”) para cubrir la dife-
rencia entre sus necesidodes de gasto
y su capacidad fiscal; si la diferen-
cia es negafiva, las fransferencias las
fiene que redlizar la propia comuni-
dad. Este esquema se complica con
la aplicacién adicional de diversos
fondos de discutible justificacién, que
afectan de manera desigual a cada
comunidad.



las comunidades discuten confinuo-
mente sobre fodas las piezas de
este modelo: si reciben suficientes
recursos del Estado, si el cdlculo de
las necesidades de gasfo foma en
consideracion  adecuadamente  sus
peculiaridades (la poblacién, el enve-
jecimiento, la superficie, la disper
sién, la insularidad, la orografia, el
coste de la vida), si la descentraliza-
cién tributaria es suficiente, si la nive-
lacion deberia ser total o parcial, es
decir cubriendo o no toda la diferen-
cia, positiva o negativa, entfre necesi-
dades de gasfo y capacidad fiscal,
etc. Este conflicto es logico, porque,
en definitiva, de la financiacion que
reciba una comunidad va a depen-
der el desarrollo del Estado del Bien-
estar en su ferriforio. la Ultima reforma
del modelo comin tuvo lugar en
2009 y es enormemente complicado
poner de acuerdo a las comunidades
en una nueva revision, porque fienen
infereses muy diversos que no res-
ponden necesariamente a un alinea-
miento politico. la cosa se complica
mucho mas todavia si una comunidad
fiene expectativas de incorporarse @
un régimen como el aplicable a las
comunidades forales.

El sistema foral no tiene parangén en
el &mbito infernacional. Su estructura
bésica es radicalmente diferente a la
del sistema comiun. Navarra y los terri-
torios historicos de Alava, Guiptzcoa
y Vizcaya fienen competencia sobre
la totalidad del rendimiento de todos
los fributos que se devengan en su
territorio (denominados fributos “con-
cerfados” o “convenidos”] y sobre
su gestion y también tienen amplias
competencias sobre su regulacion,
muy superiores a las que pueden
ejercer las comunidades de régimen
comun en los fributos cedidos. Obvia-
mentfe, estos territorios no precisan
de transferencias del Estado para
cubrir sus gostos, al contrario, son
ellos los que realizan todos los arios
una transferencia (el “cupo” vasco y
la “aportacion” navarra) para confri-
buir a financiar las cargas generales
del Estado, entre ellas, la solidaridad
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interregional. Téngase en cuenfo que
los ciudadanos del resto de comuni-
dades contribuyen directamente @
financiar esos gasfos generales con
los impuestos que pagan al Estado vy
que no se han cedido a las comuni-
dades auténomas.

Si el sistema de concierfo y conve-
nio se aplicara correctamente, seria
equivalente al sistema comdn, en
cuanfo a los recursos proporciona-
dos por cada uno de ellos. Pero el
sistema foral presenta diversos proble-
mas, especialmente en el cdlculo del
cupo/aportacion, lo que se traduce
en una financiacién muy ventajosa
para las comunidades forales (de la
Fuente, 2022). No es exfrafo, por
tanfo, que ese sistema se mire con
envidia desde aquellas comunida-
des de régimen comin que también
podrfan verse beneficiadas con su
aplicacion.

Contenido del acuerdo
entre PSC y ERC

El Acuerdo empieza consfatando que
Cafaluiia “padece una infrafinancia-
cién sostenida en el fiempo”, que
requiere de un cambio en el modelo
de financiacién “sobre un nuevo
paradigma basaodo en la singulari-
dad vy la bilateralidad”, “compati-
ble con la participacion en érganos
multilaterales cuando la naturaleza o
ambito de los acuerdos asf lo exijo”.
El Acuerdo considera indispensable
"un aumento sustancial y progresivo
de la capacidad normativa en fodos
los tributos generados en Catalufia
para poder adaptar el sistema fiscal
a las necesidades del pafs y dispo-
ner de la cesién de los rendimientos
de estos fributos” y fambién un incre-
mento sustancial “de la capacidad de
gestion”, de forma que se “garantice
la suficiencia financiera y la sobera-
nia fiscal de la Generalitat”.

Con base en estos “antecedentes”,
PSC y ERC acuerdan el modelo de
financiacion  singular de  Cataluia
que se reproduce infegramente a con-
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finuacion, y que debe desplegarse en
los préximos arios:

® Que sea la Cenerdlitat la que
gestione, recaude, liquide e ins-
peccione fodos los impuestos
soportados en Cafalufia y aumente
sustancialmente la capacidad nor-
mativa en coordinacién con el
Estado y la Unién Europea.

la gestién, recaudacion, liquidacion
e inspeccion de todos los impues-
fos soportados en Cataluiia corres-
ponden a la Agencia Tributaria de
Catalufia, salvo los de naturaleza
local.

® la aportacién catalana a las finan-
zas del Estado infegra lo aporta-
cion por el coste de los servicios
que el Estado presta a Catalufia y
la aportacién a la solidaridad.

- la aporfacion a los gastos del
Estado se establecerd a través de
un porcentaje de participacion
en los fributos.

~ la aportacion a la solidaridad
debe ser explicita y ha de refle-
jarse de forma fransparente. La
Ceneralitat debe contribuir a la
solidaridad con las demds comu-
nidades auténomas a fin de que
los servicios prestados por los
distintos gobiernos autonémicos
a sus ciudadanos puedan alcan-
zar niveles similares, siempre que
lleven a cabo un esfuerzo fiscal
tfambién similar.

Esta solidaridad debe estar limi-
toda por el principio de ordinali-

dad.”

Adicionalmente, en el periodo de
fransicion hacia la aplicacion de este
modelo, entre otras medidas, deben
“incrementarse  sustancialmente  los
recursos” de Cafalufia y constituirse
"un Consorcio paritario Estado-Gene-
ralitat”, cuyo “objefo serd la gestién
y ejecucidon de las inversiones del
Estado en Cataluiia”.

¢Qué se ha acordado?

El texto del acuerdo es intenciona-
damente ambiguo. Tiene la aparien-
cia de una reforma en profundidad
de la financiacién autonémica, sin
salise del modelo comin, pero lo
que subyace, en mi opinién, es una
incorporacion de Catolufia al modelo
foral. Trataré de justificar estas afirmo-
ciones.

El acuerdo, fal como se reproduce
en la seccién anterior, no afirma
que Cafalufia vaya o disponer de
la totalidad del rendimiento de los
impuestos soporfados en su territorio,
lo que si ocurre en el sistema foral.
Solo establece que la Generalitat ges-
fionard todos esos impuestos. Por lo
fanto, el acuerdo podria encajar per-
fectamente en el sistema actual: las
comunidades siguen disponiendo del
rendimiento de los tributos cedidos, el
Estado continta percibiendo el ren-
dimiento de los fributos no cedidos
para financiar las cargas generales y
las comunidades enfregan o reciben
transferencias para garantizar la pres-
facién de los servicios autondmicos
a un nivel similar. Ademds, como ha
declarado el Tribunal Constitucional
(TC), aunque es necesario que las
decisiones en materia de financia-
cién autondmica, “cuya determina-
cién final corresponde a las Cortes
Cenerales, se adopten en el érgano
multilateral en este caso, el Consejo
de Politica Fiscal y Financiera) en el
que el Esfado ejercita funciones de
cooperacion y coordinacion”, estas
actuaciones  son compatibles  con
las que se lleven a cabo en érganos
bilaterales, previas a la infervencién
del érgano multilateral, para acer-
car posiciones, o posteriores a la
misma, para concrefar la aplicacion
de lo acordado a cada comunidad
auténoma (sentencia TC 31,/2010,
de 28 de junio, fundamento juridico

130).

Si esto fuera asi, lo que el acuerdo
esfarfa  proponiendo  seria  seguir
desarrollando el modelo de financio-
cion de régimen comin, en varias



direcciones: incrementando  susfan-
cialmente los recursos autonémicos,
descentralizando la  administracion
tributaria, aumentando de forma
significativa las competencias en la
regulacion de los fribufos cedidos y
aplicando un sistema de nivelacion
fransparente, que garantice el prin-
cipio de "ordinalidad” en sentido
esfricto, es decir, que asegure que
la ordenacion de las comunidades
de acuerdo con su capacidad fiscal
por "habitante ajustado” (asf se deno-
mina al indicador que resume todos
los indicadores que se ufilizan para
calcular las necesidades de gasto)
no se modifique como consecuencia
de la aplicacién de las transferencias
de nivelacion; en ofras palabras, que
se aplique un sisfema de nivelacion
parcial. Con la salvedad de lo que
se refiere a la descentralizacion de la
administracion fributaria, sobre la que
volveré mas adelante, las restantes
son propuestas razonables, que ya se
han hecho en ofras ocasiones y que
merecen ser objeto de discusion entre
el Estado y las comunidades auféno-
mas.

Pero, ses esto lo que realmente se
ha acordado entre ERC y PSC, una
profundizacion del régimen comdn?
Como he anficipado, creo que no.
Aunque el aparfado destinado a con-
crefar el acuerdo alcanzado por los
dos partidos no se refiere expresa-
mente a la cesién del rendimiento de
fodos los fributos soportados en Cata-
luia, los aparfados destinados a los
"anfecedentes” v la “implementacion”
st lo hacen. Merece la pena reiterar
esfas frases: el documento considera
necesario “disponer de la cesion de
los rendimientos de estos tfributos”,
refiriéndose a “fodos los tributos gene-
rados en Cataluia” y también aofirma
que es indispensable garantizar “la
suficiencia financiera y la soberania
fiscal de la Generdlitat” (las cursivas
son mias). En consecuencia, creo que
el objetivo del acuerdo es aplicar
solo a la Comunidad Auténoma de
Catalufia (en ofro caso, no seria un
modelo de financiacién “singular”

’
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es decir, Unico) un modelo de finan-
ciacién esencialmente equivalente al
de Concierto o Convenio, en el que
Cafaluiia dispondria de la totalidad
del rendimiento de los fributos sopor
todos en su ferriforio, los gestionaria
y ejerceria sus competencias norma-
tivas, incrementadas sustancialmente
con respecto a las actuales, y nego-
ciaria con el Estado una aportacién
para financiar las cargas generales y
ofra a la solidaridad.

sQué diferencia hay entre este
modelo y el Concierfo o Convenio,
que se han descrifo més arriba? A
mi juicio, ninguna importante. Se
alega que en el modelo para Cata-
luia no hay cupo y que, si no hay
cupo, no hay Concierto (o Conve-
nio). No es cierfo. El articulo 49 de
la ley 12/2002, de 23 de mayo,
por lo que se aprueba el Concierto
Econémico con la Comunidad Auté-
noma del Pais Vasco [y el precepfo
equivalente en la ley del Convenio)
define el cupo como la “contribucion
a fodas los cargas del Estado que no
asuma la Comunidad Auténoma del
Pais Vasco”. Esa es, precisamente,
la finalidad de la primera aportacién
que recoge el acuerdo, no siendo
relevante el instrumento a fravés del
cual se pretende alcanzar ese obje-
fivo. Tombién se aduce que en el
modelo de Cataluia hay una apor-
facion a la solidaridad, mientras que
en el régimen de Concierto o Conve-
nio esa aportacion no existe o, mejor,
se limita a una confribucion para la
dotacion de los Fondos de Compen-
sacion  Inferterritorial. Esto fampoco
es exactamente asf. la garantia de
la solidaridad interferritorial es una
competencia del Estado, por lo fanto,
no asumida por los ferritorios fora-
les, que se instrumenta a fravés de
los mecanismos de nivelacion y de
solidaridad interterritorial del articulo
158.1y 2 de la Constitucién, respec-
tivamente (STC 31/2010, FJ 134).
En consecuencia, el cupo vasco y la
aporfacion navarra deberian incluir la
confribucién de estas comunidades a
ambos instrumentos de solidaridad,
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aunque lo cierto es que, hasta ahora,
no ha habido ninguna contribucién
a los mecanismos de nivelacion. El
modelo de financiacién singular de
Cataluiia corregiria esta deficiencia
en la aplicacién —aunque no en la
concepcion, insisto- de los regimenes
de Concierto y Convenio.

En definitiva, el modelo acordado
para Cataluiia tiene todos los elemen-
fos estructurales de los regimenes fora-
les de financiacion.

Valoracion e implicaciones
del acuerdo

Si el modelo acordado es, como se
ha explicado, equivalente al vigente
en los territorios histéricos, su valo-
racién no puede ser favorable, por
diversas razones.

En primer lugar, creo que el modelo
no cabe en nuestra Constitucion.
El modelo de financiacion singular
debilita sustancialmente la relacion
fiscal del Estado con los ciudadanos
catalanes. En el mejor de los casos,
dependiendo de como se instrumen-
tara el “porcentaje de participacion
en los fributos” a través del cual se
haria efecfiva, segin el acuerdo, la
"aportacion a los gastos del Estado”,
esa relacion quedaria circunscrita @
los impuestos en los que el Estado
parficipara, aunque excluyendo su
gestion. Todavia mas, el acuerdo
defermina que la confribucion de
Coataluia a la solidaridad interregio-
nal (o, mds precisamente, solo a la
nivelacién, porque el acuerdo parece
ignorar ofros instrumentos de solidari-
dad) sea objeto de una negociacion
bilateral de la comunidad con el
Estado, soslayando la participacion
de los demds implicados en la aplica-
cién efectiva de ese principio. Estos
elementos esfructurales del modelo
de financiacién singular introducen
diferencias entre  ciudodanos de
disfintas  comunidades autonomas y
entre esfas mismas que carecen de
justificacién objefiva y razonable y
que no son generalizables, por lo

que son inconstitucionales. Por eso,
de acuerdo con la doctrina del TC, la
excepcionalidad que representan los
regimenes de Concierto y Convenio,
que conforman el nicleo esencial de
los derechos histéricos, estd limitada
a los territorios histéricos del Pafs
Vasco y Navarra, (véase, por ejem-
plo, la reciente STC 158/2019,
de 12 de diciembre de 2019, en
el recurso de inconstitucionalidad
respecfo de la ley de las Corfes de
Aragén 8/2018, de 28 de junio, de
actualizacién de los derechos histéri-
cos de Aragén).

Con independencia del encaje cons-
fitucional, la propuesta de financio-
cion singular tiene ofros problemas.
El acuerdo atribuye a la Generalitat
la gestion, recaudacién, liquidacion
e inspeccion de todos los impuestos
soportados en Cafaluiia, cedidos o
no, lo que representaria una nueva
fragmentacion de la administracion
fributaria, con efectos pofencialmente
perjudiciales desde la perspectiva del
conjunto del pafs. Por un lado, una
administracion eficaz y eficiente del
sistema fiscal y, en particular, de los
grandes impuestos, como el IRPF, el
IVA o el Impuesto sobre Sociedades,
requiere disponer de informacién de
&mbito nacional y, cada vez mas,
internacional, que permita conocer
y confrolar las renfas, patrimonios y
actividades gravados. Si la descen-
tralizacién de la administracion tribu-
taria dificultara la obtencién de esta
informacién (como, segin Monasterio
y Zubiri, 2024, pudiera estar ocu-
rmiendo en el caso de las haciendas
forales), ademds de incrementarse los
costes de gestidn, se estarfan incen-
tivando las actividades de elusion y
evasion fiscal y la deslocalizacion
de empresas y particulares. Por ofra
parte, la administracion autondmica
de todos los impuestos presenta el
riesgo de que pudiera realizarse un
esfuerzo diferenfe en la gestion de
los impuestos autondmicos vy esta-
tales. Algunas comunidades, como
Aragén, podrian estar especialmente
expuestas a estos riesgos, dada su



vecindad geogrdfica y sus estrechos
vinculos econémicos con Catalufia.

Es cierfo que resulia cuestionable
que las comunidades auténomas
no infervengan acfivamente en la
gestion de los impuestos estatales,
en cuya recaudacion participan, en
algin caso, de manera destacada:
féngase en cuenta que mas del 70%
de los ingresos no financieros del
conjunto de comunidades auténomas
de régimen comin provienen de la
recaudacion de los tributos cedidos.
Ademds, la participacion autonémica
en la gestion tributaria confribuiria
a aumentar la visibilidad para los
ciudadanos de los impuestos que
pagan a sus comunidades, lo que
favoreceria el comportamiento fiscal-
mente responsable de los ciudadanos
y los gobiernos autonémicos (Lopez
laborda et al, 2020). Parece, pues,
acertado infegrar a las comunidades
auténomas en las tareas de gestion
fributaria. Lo que constituiria un grave
error serfa excluir al Estado de esas
tareas en una comunidad auténoma,
o en todas, si llegara a plantearse la
extension de esta féormula [véase el
defallado andlisis que realiza Onru-

bia, 2016).

En cuanto a la valoracién de las
aporfaciones de Cataluiia a los gas-
fos del Estado y la solidaridad, poco
mas cabe afadir a lo argumentado
mas arriba. Con base solo en el texto
del acuerdo, no es posible predecir
si esfe modelo proporcionaria o no a
Cafolufia una ventaja, en términos de
ingresos, con respecfo a ofras comu-
nidades auténomas, ni si los ingresos
de estas se verian afectados y como:
directamente, a través de los ingresos
provistos por el sisfema de financio-
cién, o indirectamente, a fravés de
cambios en los ingresos o gasfos del
Estado. Ambas cuestiones depende-
rfan de cémo se establecieran esas
dos aportaciones. lo que si puede
apunfarse es que esas hipotéficas
ganancias podrian  proceder tanto
de la aportacion a la solidaridad,
mediante una reduccién en la nivelo-
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cién entre comunidades, como de la
aporfacion a los gastos del Estado, al
cuantificarse las cargas no asumidas
por la Comunidad Auténoma: véase,
por ejemplo, la sugerencia que hace
Castells (2024) de usar como punto
de partida, a tal efecto, la cifra que
se utiliza para caleular el cupo para el
Pais Vasco, que podria esfar infrava-
lorando esas cargas de una manera
considerable.

Consideraciones finales

Existe un amplisimo acuerdo sobre
la necesidad de reformar el sistema
comin de financiacién autondmica,
reforma que no deberia seguir apla-
zandose  indefinidamente  con  la
excusa de que no hay consenso al
respecto entre las comunidades auté-
nomas. la noreforma no deja de
ser una opcién a favor del modelo
vigente y sus resultados.

En mi opinidn, en esa reforma del
sisema de régimen comin habria
que buscar acomodo a las deman-
das de singularidad o asimefria de
Cafaluiia. Es una solucién mejor que
la aplicacion a esta comunidad de
un modelo de financiacion singular.
Y, por supuesfo, también mejor que
la generalizacion de este modelo sin-
gular, lo que consfituiria un desatino,
porque mulfiplicaria los efectos nega-
fivos que se han identificado en este
trabajo para un modelo aplicable @
una sola comunidad.
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Ideas fuerza

Aunque el texto del acuerdo PSC-ERC es deliberadamente ambiguo, lo que parece subyacer al mismo es la aplica-
cién a Catalufia de un modelo sustancialmente equivalente al foral

El modelo introduce diferencias entre ciudadanos de distintas comunidades auténomas y entre estas mismas que
carecen de justificacién obijetiva y razonable y que no son generalizables, por lo que no es conforme a la Constitu-
cién.

La atribucién a la Generalitat de la gestion de todos los impuestos soportados en Cataluiia podria tener efectos per-
judiciales desde la perspectiva del conjunto del pas.

Algunas comunidades, como Aragén, podrian estar especialmente expuestas a los efectos negativos del modelo,
dada su vecindad geogrdfica y sus estrechos vinculos econdémicos con Cataluiia.

No es posible predecir si este modelo proporcionaria o no a Catalufia una ventaja, en términos de ingresos, con
respecto a otras comunidades auténomas, ni si los ingresos de estas se verian afectados y cémo.

Las demandas de singularidad o asimetria de Catalufia deberian encontrar acomodo en una reforma del sistema de
régimen comin, cada vez mds necesaria.
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El presente trabajo ofrece un doble ejercicio sobre la evolucion de las
exporfaciones de bienes aragonesas en un contexto de creciente fragmen-
facién geopoliica. A partir de la explotacion de fuentes estadisticas con
herramientas de inteligencia de mercados, el primer ejercicio analiza el
conjunto de las exportaciones para, en un segundo estadio, desgranar la
situacion del sector carnico (incluyendo un ejercicio, a tenor del cual se
fundamenta las potencialidades de mercados alternativos de exportacion
para esfe secfor). Tanto en el caso del conjunto del sector exportador como
en el del camico, destaca una alfa especializacién productiva y una ele-
vada concentracion de las ventas en los mercados europeo vy, en el caso
del carnico, también en el asidtico. Por todo ello, el impulso de la interna-
cionalizacién de las empresas aragonesas resulfa crucial para asegurar el
crecimienfo econémico a futuro de nuestra regién, una tarea en la que las
Cdamaras de Comercio ejercen una labor ampliamente reconocida en el
marco de un exitoso modelo de colaboracion publico-privada.

Arogén, comercio exterior, internacionalizacién de empresas, incertidumbre,
toma de decisiones.
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1. Introduccion

Sabido es, y de sobra, que el comer-
cio mundial fransita por una senda
de incertidumbre como no lo habia
hecho durante los Ultimos decenios.
El Brexit, la guerra comercial entre
EE.UU. y China -parcialmente exten-
dida a la Unién Europea, los con-
flictos bélicos en Ucrania y Orienfe
Medio, la debilitacion del marco
de la cooperacién infernacional
multilateral... perfilan la emergencia
de un confexio geopolitico global
que, de consolidarse, impondria un
punto de inflexion para las relaciones
comerciales infernacionales (Montes
Gan, 2024: Serrano Gill de Albor-
noz, 2024). Esfe nuevo paradigma
enfatizaria lo necesidad de orientar
las politicas pdblicas ol logro de lo
autonomia estratégica como premisa
para el comercio internacional (Feds,
2024); lo que, a renglén seguido,
condicionaria una sustancial redefi-
nicion de las cadenas de valor para
muchas empresas’.

Por el momenfo, con los datos mas
recientemente publicados, la frag-
mentacién del comercio internacio-
nal adn no puede (sdebe?) asumirse
como una nueva realidad incontes-
toble (Gadl et al., 2023; Organiza-
cién Mundial del Comercio, 2024a,
Salas, 2024a). Si bien la afeccién
al comercio bilateral enfre EE.UU. vy
China es palpable (Blanga-Gubbay y
Rubinova, 2024), el comercio inter-
nacional en su conjunto mantiene una
senda ascendente. En esfe punto,
mienfras el comercio global de bie-

nes, fras disminuir en 2023 respecio
de 2022, estd aumentando en 2024,
el de servicios no ha dejado de cre-
cer (UNCTAD, 2024; Constantinescu
et al., 2024; Organizacién Mundial
del Comercio, 2024b). Con ftodo,
y, simulidneamente a lo expuesfo,
el comercio se estd incrementando
considerablemente en mayor propor-
cién entre Estados que conforman un
mismo bloque geopolitico que entre
los propios bloques (de nuevo, Blan-

ga-Gubbay y Rubinova, 2024).

Este confexto geopolitico incipiente
representa un reto capital para el
crecimiento a futuro de la economia
espafiola y, sefialadamente, para la
economia aragonesa. Dos razones
concatenadas motivan la afirmacion
anterior. En primer lugar, la apertura
de la economia de nuestro pais hacia
el exterior, con la excepcién de Ale-
mania, es superior a la media de los
principales Estados de la Unién Euro-
pea; lo cual eleva la exposicién de la
economia espafola ante una reconfi-
guracion de las relaciones comercia-
les infernacionales o, dicho de ofra
manera, ante una mayor inesfobilidad
de los mercados exteriores?. Idéntico
razonamienfo puede aducirse desde
el punto de vista nacional respecio de
la economia aragonesa.

Y, en segundo lugar, la exitosa inte-
gracion del sector exterior espafiol
en la economia global se manifiesta
en que ha revertido la tendencia de
las Ultimas décadas  convirtiéndose
en una palanca de crecimiento eco-
némico desde 20132, ademds, con
una creciente diversificacion. la com-

El reciente frabajo de Pla Barber et al. [2024] disecciona las diferentes estrategias que al efecto pueden adoptar las empresas, asi como las dificuliades
intrinsecas al proceso de relocalizacién de la produccion.

Una cuestion que, a su vez, incidiria negativamente en los incentivos a la inversion de las empresas por cuanto elevarfa la incerfidumbre asociada a la
rentabilidod de la aquélla. Sobre la dindmica de la capitalizacion de la empresa espafiola y los incentivos asociados véase el reciente frabajo de Salas

[2024b).

De hecho, incluso teniendo en cuenta el impacto de la crisis derivada de la COVID-19, “por primera vez desde hace decenios en una crisis de la econo-
mia espafiola, el secfor exterior no ha sido un problema, no ha requerido de una devaluacién inferna o del tipo de cambio para mantener el equilibrio”

(Serrano Sanz, 2022: 153).

Precisamente la consolidacion el papel del sector exterior como uno de los motores para el crecimiento econémico de nuestro pafs es el objetivo de la
Estrategia de infernacionalizacién de la economia espariola [Ministerio de Economia, Comercio y Empresa, 2023).
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petitividad del sector exterior arago-
nés es siquiera ain mas resenable,
pues desde la adhesion de Espafia a
la Unién Europea Unicamente en cua-
fro ejercicios la balanza comercial no
ha resultado superavitaria (Fundacion
Basilio Paraiso, vv.aa.). En esfe punto,
mientras el superdvit de la economia
espariola se asienta sobre un déficit
comercial en el caso de los bienes
que se compensa ampliamente con
las exportaciones de servicios?, la
economia aragonesa  obfiene un
saldo comercial favorable basado
principalmente en la exportacién de
bienes®.

Por todo lo expuesto, la reconfigu-
racién del marco regulatorio que
preside las relaciones comerciales
internacionales puede incidir nego-
fivamente no solo en la competiti-
vidad de las empresas espariolas,
sino en el propio crecimiento eco-
némico a futuro de nuestro pafs v,
singularmente, de Aragén. Cuando
se escriben estas lineas, un ejemplo
que entronca con este razonamiento
especialmente relevante para nuestra
region es la eventual imposicion por
parte de China de mayores aranceles
a la importacion de productos cémi-
Cos.

Precisamente con la motivacién de
proporcionar un andlisis econémico
en un contexto de incertidumbre
que pueda contribuir a los procesos
de foma de decisiones tanto de las
empresas aragonesas como de las
Administraciones Pablicas, el objefivo
de esfe frabajo es ofrecer un andlisis
de la evolucién reciente del sector
exferior aragonés con el corolario
de identificar los riesgos y oportu-
nidades a los que se enfrenfa en la
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actualidad. No en vano, superada la
emergencia sanifaria, pero fomando
como necesario punto de referencia
su antesala, el peso creciente del
riesgo geopolitico coloca el andlisis
basado en la investigacion empirica
como clave insoslayable para incre-
mentar las probabilidades de éxito en
los mercados infernacionales.

A fal fin, y asumiendo la seleccion
subjetiva de las cuestiones a trafar
inherenfe a este fipo de andlisis, el
presente articulo disecciona, con los
Gltimos datfos disponibles, v, para el
periodo 2019-2023 —ampliado, en
la medida de lo posible, al primer
semestre de 2024-, las principales
coordenadas que dibuja la evolucién
del comercio internacional de bienes
de Aragén; focalizando la atencién,
en un segundo estadio, y, a modo
de caso de estudio, en la situacién
por la que fransita el sector camico,
una actividad, como se ha ilustrado,
eventualmente sujefa a los vaivenes
del nuevo confexto econdmico-po-
litico global y, a su vez, muy rele-
vante para la economia aragonesa
(Espada y Magallon, 2022; Asocio-
cién de Industrias de Alimentacién de
Aragén, AIAA, 2023; Departamento
de Economia, Empleo e Industria del
Gobiemo de Aragén, 2024).

Metodolégicamente, el frabajo  se
construye a partir de la explotacion
de fuentes estadisticas, de forma
principal con los datos pUbicos
compilados en  Datacomex  [base
confeccionada por el Ministerio de
Economia, Comercio y Empresal,
cuyo andlisis se edifica sobre la reco-
nocida experiencia que atesora el
Area de Internacional de la Cémara
de Comercio, Industria y Servicios de

Mencién especial en este punto merece el incremento de las exportaciones de servicios no turisticos desde mediados de 2022, fundamentalmente en-
cuadrados en los siguientes sectores: servicios financieros, felecomunicaciones e informdtica y fransporte de pasajeros (Garcia del Riego et al., 2024;
en el mismo sentido, sobre la evolucién para el periodo analizado véase Ministerio de Industria, Comercio y Turismo, 2023, y Ministerio de Economia,
Comercio y Empresa, 2024).

> De hecho, el comercio internacional de bienes fue uno de los pilares sobre los que se asenté la recuperacion de la economia aragonesa de la Gran
Recesion [Aixald y Fabro, 2016) y, a dia de hoy, muesira una de las mayores tasas de cobertura regionales.
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Zaragoza. Los resultados de este and-
lisis identifican tendencias generales
para fomar como punto de partfida, si
bien la recomendacién es que cado
empresa realice un diagnéstico per
sonalizado de su situacion. El acceso
a la informacién y herramientas de
inteligencia competitiva facilitan a
cualquier empresa realizar un andlisis
defallado del comportamiento de sus
productos en mercados  internacio-
nales permitiendo asi identificar de
manera mds exacta las tendencias y
oportunidades sobre las que adaptar
las estrategias comerciales.

Con la cautela anterior, del doble
andlisis  realizado  descuellan  los
siguientes consideraciones. En primer
lugar, a lo largo del periodo objefo
de andlisis, 20192024, las expor-
faciones aragonesas observan un
crecimiento sostenido, con un saldo
exferior que (con la excepcion de
2023) se erige en uno de los motores
del crecimienfo econémico de nues-
fra region. En segundo lugar, empero,
existe una elevada dependencia del
mercado europeo y una alta especia-
lizacién productiva: dos sectores, lo
automocion y el cémico, concentran
casi la mitad de las exportaciones. En
tercer lugar, destaca la resiliencia de
las empresas aragonesas exportado-
ras regulares, las cuales han obser-
vado un crecimiento entre 2019 y
2023, que, ademds, confrasta con
el descenso acontecido a nivel nacio-
nal. Finalmente, por lo que hace al
andlisis pormenorizado sobre el sec-
for camico, que también observa
una alfa especializacion productiva
intrasectorial asi como una elevada
concentracién geogrdfica en Europa
y Asia, destaca el ejercicio realizado
aplicando técnicas de infeligencia de
mercados, a tenor del cual se funda-
menta empiricamente las pofencia-
lidades de mercados alternativos, y
que se ilustra con los casos de Corea
del Sur y Filipinas.

Con base en los resultados alcanza-
dos cabe desprender dos recomen-
daciones  fundamentales  para  los

empresarios vy los decisores piblicos
aragoneses. De un lado, con el fin
de diversificar la economia y reducir
la dependencia de unos pocos acto-
res resulia crucial seguir impulsando
la infernacionalizacién de un mayor
nimero de empresas vinculadas a
diferentes sectores. De ofro lado,
debe favorecerse el aumento del
nimero de empresas exportadoras
regulares, consolidando su posicién
en los mercados internacionales. Para
todo ello, se ha demostrado la vali-
dez de un modelo de coordinacién
publico-privada en el que las Cama-
ras de Comercio ejercen una labor
ampliamente reconocida.

El trabajo se estructura como sigue.
Tras esfa Infroduccion, la siguiente
seccion desarrolla el doble andlisis
sobre el comercio internacional de
bienes de Aragdn, uno con perspec-
fiva global y un segundo, como se ha
anticipado, focalizado en el secfor
camico. la fercera seccién ofrece las
consideraciones finales.

2. El comercio exterior de
Aragén en la inestabilidad
geopolitica

El objetivo de esta seccién es ofrecer
un andlisis sobre la evolucion reciente
del comercio exterior de bienes de
Aragén, del que puedan despren-
derse recomendaciones atinentes a
la identificacién de presiones y opor-
tunidades fanfo para las empresas
exporfadoras aragonesas como para
la definicion de politicas publicas. A
fal fin, en un primer apartado se des-
cribe el patrén de comercio global de
nuestra regién para, en un segundo
esfadio, profundizar en el andlisis de
las relaciones comerciales internacio-
nales del sector cérnico aragonés,
seleccionado como caso de estudio
toda vez que constituye uno de los
principales sectores exportadores de
esta Comunidad Auténoma.

En el primer caso, el andlisis se rea-
liza para el periodo 20192023 de
manera agregada, por grandes sec-



fores de actividad y regiones geogra-
ficas, vy, en su caso, comparando el
desemperfio del sector exterior arago-
nés con el homénimo del conjunto de
Espaiia (en la medida de lo posible,
se incluyen los datos mds recientes
del ejercicio 2024, en curso). Adicio-
nalmente, dado el alza de los precios
de importaciones y exporfaciones
observados en el periodo objefo de
estudio, se realiza un andlisis en tér-
minos de valor y se incluye fambién la
referencia al volumen exportador con
el fin de deferminar el impacto de la
inflacion en los valores estadisticos.
los dos objetivos que se prefende col-
mar en esfe subapartado son la deter-
minacién de la posicion competitiva
sectorial de las empresas exportado-
ras aragonesas y la identificacién de
las principales tendencias en las que
se encuentran los diferentes mercados
en los que operan.

En el mismo sentido, el segundo
aparfado de esta seccién se orienta
al estudio del secfor carnico, cuyo
andlisis dibuja su evolucion en tér-
minos de flujos comerciales y dareas
geogrdficas, comprendiendo  tam-
bién, en la medida de lo posible,
una comparativa enfre su desempefio
con el del conjunto del sector carnico
en Espaia. El apartado incorpora,
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ademds, un sucinfo andlisis a fin
de ofrecer una ilustracion sobre sus
potencialidades para confribuir a la
internacionalizacion de las empresas
cdrnicas aragonesas, preparado por
el Servicio de Inteligencia Competi-
tiva de la Cémara de Comercio de
Zaragoza {un servicio orientado al
servicio de las empresas que quieran
realizar andlisis para la ampliacién y
diversificacién de sus mercados).

2.1 Una panoramica reciente
sobre el sector exterior ara-
gonés, 2019-2024

Las exportaciones aragonesas de bie-
nes han mostrado un comportamiento
sélido en el periodo 2019-2023,
con un crecimiento de un 31,81% en
valor, en linea con la media nacional.
Aunque parte de este crecimiento se
explica por el aumento de los precios
derivado del contexio inflacionista
experimentado en los Ultimos afos,
con perspectiva de medio plazo
es desfacable que Aragén haya
logrado un incremento en volumen
del 13,79%, superando con creces
la contraccion del 4,24% experimen-
toda por las exportaciones espariolas
en el mismo periodo (al efecto, véase
el Grdfico 1).

Grdfico 1. Evolucién porcentual del valor y volumen de las exportaciones de bienes espaiiolas

y aragonesas entre 2019 y 2023

31,81%

31,90%

13,79%

Aragén

FUENTE: elaboracién propia a partir de Datacomex.

Espana
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FUENTE: elaboracién propia a partir de Datacomex.

En términos de valor, tal y como se
muestra en el Grdfico 2, las expor-
fociones aragonesas han alcanzado
un méximo histérico de 17.624 millo-
nes de euros en 2023, que podria
batirse de nuevo en 2024°. No
obstante, la balanza comercial, tra-
dicionalmente positiva, experimentd
un giro en 2023 debido a un signifi-
cativo aumento de las importaciones
iniciado en el afio 2021, que parece
corregirse en 20247 Si bien los afios
2021 y 2022 los principales sec-
fores tuvieron tasas de crecimiento
por encima de las importaciones,
es el afio 2023 donde las impor
taciones experimentaron un nota-
ble aumento en valor del 22,67%
frente a un moderado 8,02% de las
exporfaciones. Este desequilibrio se
explica en gran medida por el sec-
tor automocion, cuyas importaciones
se dispararon en 2023 un 182%

en comparacion con el afio anterior

debido principalmente a la mejora
en los ritmos de aprovisionamiento, la
esfabilidad en la cadena de abaste-
cimiento y la positiva evolucion de los
mercados europeos (principal desfino
de sus exporfaciones).

De hecho, si se atiende a la evolucion
sectorial, el agroalimentario y la auto-
mocion consolidan su posicién como
los dos pilares fundamentales de las
exportaciones aragonesas de bienes
durante todo el periodo 2019-2023,
fal y como se refleja en el Grdfico
3. Y lo hacen, ademds, obteniendo
una  balanza comercial favorable®.
la importancia de ambos sectores
deviene tal, que, con datos de 2023,
constituyen el 50 % del total del valor
de las exportaciones, habiéndose
incrementado la importancia relativa
conjunta de ambos sectores sobre el

fofal en més de cinco puntos porcen-
tuales entre 2019 y 2023.

Grafico 2. Evolucion de las exportaciones e importaciones bienes de Aragén en miles de euros

corrientes
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¢ Elimpacto del proceso de inflacion vivido se refleja en la evolucién més parsimoniosa del volumen exportador, tal y como se desprende del Grafico AT,

7

del Anexo.

A tenor de los datos publicados sobre el ejercicio 2024, en curso, durante el primer semesire de 2024 ya se ha documentado una recuperacién de la
balanza comercial que renovaria su tradicional signo pesitivo gracias a un crecimiento del 6,98% de las exportaciones frente a una contraccién del 7,9%

de las importaciones.

Por el contrario, a tenor de los datos de 2023, los bienes de consumo y bienes de equipo que partian de una posicién deficitaria al inicio del periodo
han incrementado ligeramente esfa balanza negativa impulsada en el caso del sector de bienes de equipo por las importaciones de aparatos eléctricos,
equipos de telecomunicaciones y maquinaria de uso general, que alcanzaron en el 2023 incrementos interanuales del 13%, 68% y 47%, respectivamen-
te. En el sector de bienes de consumo, es la industria de la confeccién, dado su elevado peso en el tofal del subsector -67%, la que defermina el saldo

deficitario.
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Grdfico 3. Peso relativo de cada sector sobre el valor total de las exportaciones, 2019 y 2023

2023 33,59%

2019 32,34%

Sector automévil

®m Manufacturas de consumo

20,33%

15,74%

Agroalimentario

m Productos quimicos

Bienes de consumo duradero

FUENTE: elaboracion propia a partir de Datacomex.

Si ademds fenemos en cuenfa que,
dentro del sector agroalimentario, el
subsector camico representa por  si
solo el 13,28% de las exporfaciones
en el afio 2023, las ventas al exte-
rior han estado deferminadas en un
46,87% por el comportamiento Gni-
camente dos industrias: la automovi-
listica v la cérnica. Es por ello que,
a nuestro juicio, resulla perfinente
analizar la evolucion de las ventas al
exterior, desbrozando el impacfo de
ambos sectores.

Asi, de acuerdo con el Gréfico 4,
que deslinda el impacto de las indus-
frias automovilistica y cdrnica, se
aprecia una desaceleraciéon en el
crecimiento de las ventas al exterior,
especialmente en términos de valor.
Esto sugiere que el 50% del sector
exportador de bienes aragonés estd
evolucionando de una forma menos
favorable, lo cual deberia necesaria-
mente condicionar, como se detallard
lineas abajo, la definicién de politi-
cas publicas.

En este sentido, si se analiza la contri-
bucién que cada sector ha tenido en

el crecimiento del valor de las expor
faciones (tal y como se infiere del Gré-
fico 5), la industria agroalimentaria,
las  semimanufacturas no  quimicas,
los productos quimicos y la automo-
cién han estado por encima del valor
del crecimiento medio de las expor
faciones en el periodo 20192023,
que fue del 31,81%. En este punto,
si bien fodos los sectores experimen-
faron un aumento en el valor de sus
exporfaciones impulsado, en parte
por el periodo inflacionista vivido; el
agroalimentario destaca por un cre-
cimiento excepcional del 70,25% en
valor, frente a un incremento de las
canfidades exporfadas de apenas un
4,55% (lo que, si se conjuga, revela
precisamente el impacto del extraor-
dinario aumento de costes de produc-
cién vividos en este sector).

En términos de cantidades exporta-
das, también reflejodas en el Grafico
5, el sector de bienes de equipo ha
sido el gran protagonista del perfodo
20192023 con un incremento del
57,11%, que supera ampliomente
el promedio del 13,79%. Si bien los

H Bienes de equipo

m Semimanufacturas no quimicas
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Grafico 4. Evoluciéon de las exportaciones aragonesas, con diferentes aproximaciones
sectoriales, en miles de euros corrientes, 2019-2023
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FUENTE: elaboracién propia a partir de Datacomex.

rias y empresas espafolas internacio-
nalizadas en la dinamizacion de las

aparatos eléctricos y la maquinaria
general son los principales contribu-

yentes de las exportaciones, son la
industria ferroviaria y de telecomu-
nicaciones las que han registrado
los  crecimienfos inferanuales  mds
excepcionales durante el periodo,

revelando el papel fractor de ingenie-

exportaciones. El ofro gran sector que
ha superado el crecimiento promedio
es el de semimanufacturas no quimi-
cas, con un aumento del 20,82%

representado  principalmente por las
industrias del papel, hierro y acero?.

Grdfico 5. Evolucién porcentual del volumen y del valor de las exportaciones aragonesas de
bienes por sectores, 2019-2023
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FUENITE: elaboracion propia a partir de Datacomex.

° Durante el primer semestre de 2024, las exportaciones aragonesas han seguido creciendo en valor, pero a un ritmo mucho menor (en concreto, un 0,79%
respecto del mismo periodo de 2023).
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llegados a este punfo, por lo que
hace al desfino de las exportaciones
aragonesas de bienes, vy, al igual
que acontece en el caso de Espaia,
desde la adhesion a la Unién Euro-
pea aquéllas estan influenciadas
fundamentalmente por la proximidad
geogrdfica y el intercambio intrain-
dustrial, en linea con el modelo de
Llinder (1961)°. En este senfido, la
evolucién de las exportaciones ara-
gonesas de bienes revela durante
el quinquenio 2019-2023 una mar
cada concentracién hacia la Unién
Europea (véase al efecto la Tabla 1)
que, ademds, observa un crecimiento
destacado del 43,52% ([segin se
refleja en el Grafico 6). Esta tenden-
cia, aunque positiva en términos de
crecimienfo, evidencia una mayor
vulnerabilidad a las fluctuaciones del
mercado europeo, si se foma en con-
sideracion la importancia relativa de
cada una de las dreas geogrdficas
en el conjunfo (de nuevo, fal y como
muestra la Tabla 1).
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A mayor abundamiento, la concen-
fracion en Europa del crecimiento
de las exporfaciones de bienes de
Aragén confrasta con el comporto-
miento observable para el conjunto
de Espaiia. En este dlfimo caso, aun-
que los venfas a la Union Europea
fombién han registrado un aumento
significativo (38,67%), se ha logrado
mantener un crecimiento positivo en
fodas las dreas geogréficas analiza-

das.

En consecuencia, si bien desde un
punfo de vista agregado los resulio-
dos generales de las exportaciones
aragonesas entre 2019y 2023 pue-
den valorarse positivamente, tanto en
volumen como en valor, la elevada
dependencia del mercado europeo
junfo con la alta especializacién ya
mencionada plantea desafios a largo
plazo. A modo de ilustracion sobre la
acentuacién de la dependencia geo-
gréfica, mientras Africa, como destino
de exporfacién para las empresas
aragonesas, ha mantenido un cre-

Tabla 1. Porcentaje de las exportaciones aragonesas y espaiiolas de bienes por areas geograficas

en los afios 2019 y 2023

_lwv o] | oov | oom || 2019 | 20m

ARAGON

Africa 4,65%  3,53%
América 6,12% 4,26%
Asia 12,13% 8,32%
Europa Geogrdfica  76,41%  83,19%
Union Europea 64,71%  70,46%

FUENTE: elaboracién propia a partir de Datacomex.

ARAGON
(sin automocion ni
cdrnico)

Africa 6,56% 5,02%
América 10,09% 7,13%
Asia 14,44% 7,35%
Europa Geogrdfica 67,79% 79,28%
Unidn Europea 57,34% 70,10%

ESPANA

Africa
América

Asia
Europa Geogrdfica

Union Europea

6,38%
10,75%
9,17%

70,64%

58,15%

5,18%
10,82%
7,65%

72,78%

61,14%

19 Sobre ambas facetas en el caso de Espaiia, véase FillatCasfejon y Serrano Sanz (2004); sobre el caso aragonés, véase Sanz-Arcega (2016).
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Grdfico 6. Evolucion porcentual del valor de las exportaciones de bienes aragonesas y
espaiolas por dreas geogrdficas seleccionadas, 2019-2023
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FUENTE: elaboracién propia a partir de Datacomex.
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cimienfo précticamente nulo  entre
2019 y 2023 (0,19%); América vy
Asia, por su parte, han experimen-
tado contracciones, respectivamente,
del 8,28% y del 9,58%.

Con los dltimos datos disponibles
sobre el primer semesire de 2024,
el peso de Europa en el total de las
exportaciones ha descendido lige-
ramente, situdndose, con todo, alre-
dedor del 80%. las zonas que han
presenfado  crecimienfos  han  sido
Europa, Asia y Oceania, mientras
nuestras exportaciones a América y
Africa siguen descendiendo.

En consecuencia, a resultas de esta
evolucién el peso de la Europa geo-
gréfica en el tofal de las exportacio-
nes aragonesas, la concentfracion ha
aumentado del 76,41% en 2019 dl
83,19% en 2023. Esta tendencia,
fambién observable a nivel nacional
(72,78% en 2023), parece confluir
con la tendencia global que estimu-
laria unos flujos comerciales interna-
cionales mas intensos enfre bloques
geopoliticos que, en el caso de
Espaia, fienen como principal refe-
renfe los pafses europeos.

Europa Geogrdfica

ESPANA Miles Euros

Unién Europea

Asi, laos cadenas de valor de las
empresas europeas, entre las que se
inserfan exitosamente las empresas
espariolas y, singularmente las ara-
gonesas, parecen esfar priorizando
la proximidad a sus mercados y la
seguridad de sus cadenas de sumi-
nistro, optando incluso por relocalizar
parte de su produccion en regiones
mds cercanas. En el caso de la Unién
Europeaq, el sustrato legislativo comin
y la ausencia de barreras de enfrada
legislativas ad infra favorecen ain
mas la intensificacion de las rela-
ciones comerciales entre los socios
comunitarios.

Asi, por lo que hace ol comporta-
miento de los mercados de destino
del conjunto de las exportaciones ara-
gonesas, se ha registrado un notable
crecimiento hacia nuesfros  tradicio-
nales y principales socios comercia-
les europeos. Si se coloca la lupa
sobre los diferenfes paises, destaca
el desempefio de Francia (52,39%),
Alemania (46,16%), ltalia (39,20%)
y Portugal (46,13%), que han regis-
frado incrementos porcentuales en
el enforno del 40%. Si bien Reino



Unido ha mostrado un crecimiento
mds moderado (28,48%) debido a
los efectos del Brexit, paises del Este
de la Unién como Rumania y Bulgaria
han incrementado significativamente
sus compras a Aragon.

Extramuros de la Unién Europea, los
principales socios comerciales de Ara-
gén son Turquia, China, Marruecos
y Estados Unidos. En cuanto a evo-
luciones positivas destacan  Turquia
[con un crecimiento del 237,11%,
impulsado principalmente por el sec-
tor del aufomévil que cada vez tiene
mas peso, representando en el 2023
el 66,37% de nuesiras exporfaciones
a esfe pafs), Filipinas y Corea del Sur
[ombos impulsados por las ventas del
sector porcino), y Marruecos (con un
aumento del 64,51%, con una mayor
diversidad de productos exportados
entre los que destacan los bienes de
equipo, los automéviles y los produc-
fos quimicos).

la consecuencia de lo anterior estriba
en que el peso de Africa, América y
Asia en las exportaciones aragone-
sas se ha reducido de manera sig-
nificativa. Esta mayor concentracién
en Europa, si bien puede reportar
beneficios a corfo plazo, fambién
aumenta la vulnerabilidad de la eco-
nomia aragonesa a posibles shocks
externos que afecten al mercado
europeo. En el mismo sentido, pero,
a nivel secforial, si se excluye la auto-
mocién y el camico, las exportacio-
nes aragonesas siguen mosfrando
una fuerte dependencia de Europa
(de nuevo, véase la Tabla 1). Lo cual,
consecuentemente, evidencia que el
sector exportador, en su conjunto,
estd allamente condicionado por las
dindmicas del mercado europeo, y
ello, incluso en mayor medida que el
conjunto de las empresas espafolas.

A modo de corolario sobre los merco-
dos de exportacién de las empresas
aragonesas, aunque el ranking de
pafses desfino de nuesiras exportacio-
nes fuera de la Unién Europea coin-
cide con el del conjunfo de Espaiia
en los grandes mercados extracomu-
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nitarios —Reino Unido, Estados Uni-
dos, Marruecos, Turquia...— resulta
llamativo que, mientras las expor-
fociones espafiolas en su conjunto
hacia Estados Unidos y México en el
periodo objeto de estudio han expe-
rimenfado un notable crecimiento del
37,83%y 33,58%, respectivamente;
las exporfaciones aragonesas hacia
esfos mismos mercados han dismi-
nuido un 25,68% y un 9,43%. Esfa
divergencia evidencia la necesidad
de explorar estos mercados con mas
afencién por las empresas aragone-
sas, especialmente considerando su
enorme potencial.

Ahora bien, Estados Unidos y México
no son mercados féciles de abordar,
por su famafio y complejidad regulo-
foria, lo que obliga a las empresas
que se quieren dirigir a ellos, amén
de considerar cuestiones  estricta-
mente econémico-empresariales, o
ser buenas conocedoras de sus regu-
laciones, cultura empresarial y oportu-
nidades. Con el objetivo de facilitar la
enfrada de empresas aragonesas en
mercados complejos pero considera-
dos de gran oportunidad, la Cémara
de Comercio de Zaragoza impulsa
el Programa  mercados  objetivo.
En 2024 México y Estados Unidos
estan incluidos en esfe proyecto, con
un complefo programa que incluye
acciones formativas, de promocion,
informes de inteligencia de mercados
y contactos con empresas aragone-
sas y profesionales ya presentes en el
mercado. Este programa continuard
el préximo afio para seguir acompa-
fiando a las empresas que apuesten
por ambos paises.

Dicholo cual, en adicién a lo expuesto
sobre las posibilidades comerciales
asociadas a la exploracién de nue-
vos mercados, es fundamental diri-
gir la mirada hacia regiones con un
pofencial de crecimiento exponencial
como Africa Subsahariana y Asia
Pacifico. Esfas zonas geogrdficas,
incluso en el actual contexto geopo-
litico, ofrecen un amplio abanico de
oportunidades  para las  empresas
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espafolas, especialmente en sectores
como las infraestructuras, las energias
renovables y los bienes de consumo.
Un razonamiento, por ofra parte, tam-
bién extrapolable a  Iberoamérica,
donde la creciente compefencia de
China plantea nuevos desafios.

Para un exitoso abordaje de estos
mercados, un andlisis en profundi-
dad del comercio exterior de estos
paises permitird a las empresas iden-
tificar nichos de mercado. Al efecto,
un ejemplo de ello sobre el sector
camico se ofrece en el siguiente
apartado, donde se ilustra las poten-
cialidades del frabajo que realiza el
Servicio de Inteligencia Competitiva
de la Camara de Comercio de Zara-
goza.

En suma, para que las exportaciones
de Aragon puedan alcanzar la diver-
sificaciéon mencionada, clave resulta
la internacionalizacion de las empre-
sas. Y, a tal fin, puede anficiparse que
de forma prioritaria debe incentivarse
por parfe de las politicas piblicas que
las empresas que puedan auparse a
la condicién de empresas exporfado-

ras regulares, es decir, aquéllas que
exportan de forma ininterrumpida
durante al menos cuatro afios.

En esfe punfo, la infernacionalizacion
de las empresas aragonesas ha expe-
rimentado un crecimiento significativo
en las tltimas décadas, convirtiéndose
en un pilar fundamental de la econo-
mia regional. Un andlisis de los datos
entre 2019 y 2023, proyectado en
el Grafico 7, revela una evolucién
positiva en el nimero de empresas
exporfadoras  regulares.  Mientras
que el nimero fofal de empresas en
Aragén ha  disminuido  ligeramente
quedando en el afio 2013 en 4.813
empresas, el de las exportadoras
regulares ha aumentado un 8,18%
con un total de 1.772. Este creci-
mienfo ha sido especialmente notable
en las empresas que exportan mas de
50.000 euros, con un incremento del

15,06% (1.857 empresas).

En consecuencia, vy, en comparacion
con Esparia, Aragén ha mostrado un
mejor desempefio en términos de la
evolucién del nimero de empresas
exporfadoras. Asi, el descenso del

Grdfico 7. Evolucién porcentual por tipologia de las empresas aragonesas y espaiiolas
exportadoras en el periodo 2019-2023
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FUENTE: elaboracién propia a partir de Datacomex.
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Gréfico 8. Evolucién porcentual del incremento en el nimero de empresas aragonesas exportadoras
regulares y contribucion porcentual al valor total de las exportaciones regionales, 2019-2023
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FUENTE: elaboracién propia a partir de Datacomex.

nimero total de empresas expor-
tadoras ha sido menor en Aragén
[-5,89%) que en el conjunfo de
Esparia (-34,30%). Ademds, el creci-
miento de las exportadoras regulares
en Aragon ha sido significativamente
superior (8,18%), habida cuenta de
la reduccion de un 0,33% en el con-
junto de Espaiia.

Este hecho resulta especialmente sig-
nificativo por cuanfo las empresas
exportadoras  regulares han demos-
frado ser el motor del crecimiento
de las exportaciones aragonesas.
De acuerdo con los Ultimos datos
publicos para un ejercicio complefo,
2023, estas empresas representa-
ban el 36,82% del fofal de expor-
tadoras y concenfraban el 97,28%
de las ventas al exterior. Su peso ha
aumentado considerablemente en los
dltimos anos, superando la tendencia
nacional, tal y como se muestra en el

Grdfico 8.

A pesar de estos resultados positivos,
es necesario confinuar impulsando
la internacionalizacion de un mayor
nimero de empresas vinculadas o
diferentes secfores para diversificar la
economia y reducir la dependencia
de unos pocos actores. En paralelo,
un segundo objefivo debe ser aumen-
far el nimero de empresas exportado-
ras regulares y consolidar su posicion
en los mercados internacionales.

Para la consecucién de ambos obje-
tivos, se ha demostrado la validez
de un modelo de coordinacion publi-
co-privada en el que las Camaras de
Comercio ejercen una labor amplia-
mente reconocida. Asf, junto con el
fradicional papel que desempefia
la Administracién central, de la que
depende red de Oficinas Economi-
cas y Comerciales dependientes del
Ministerio de Economia, Comercio y
Empresa; fambién debe desfacarse el
frabajo diferencial de las 44 Cémao-

% Exportadoras regulares
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ras de Comercio espafiolas oficia-
les en el extranjero ubicadas en los
principales mercados exteriores, tal y
como resalta el propio Ministerio'".

En el caso de Aragén, las Cémaras
devienen un interlocutor privilegiado
entre empresas y Administraciones,
confribuyendo, ademds, a la gestion
e impulso de iniciativas de apoyo a
la internacionalizacion de las empre-
sas de nuestra region.

2.2 Un caso de estudio: opor-
tunidades de internaciona-
lizacion del sector carnico
aragonés a partir de un ana-
lisis de inteligencia de merca-
dos

El sector carnico es uno de los moto-
res de generacion de empleo y de
crecimiento  econdémico en  Aragdn
(Espada y Magallon, 2022; Asocio-
cion de Industrias de Alimentacion de
Aragén, AIAA, 2023; Departamento
de Economia, Empleo e Industria del
Gobierno de Aragén, 2024). Nues-
fra region se ha consolidodo como
la segunda Comunidad Auténoma
que mds exporfa, solo por defrés de
Catalufia. A modo de ilustracién, si
en 2019 las exportaciones arago-
nesas representaban un 15,08% del
fofal de exportaciones cdrmicas de
Espaia, en 2023 este porcentaje
ha crecido hasta el 19,20%. En los
Gltimos cinco afios, las exportaciones
del sector carnico en Aragédn han cre-
cido un 15,67%, lo que demuestra la
fortaleza y expansion del sector.

Este crecimiento en el valor de las
exporfaciones confrasta con una esfo-
bilidad de su homénimo importador,
por lo que el sector cérnico arroja una
balanza comercial nefamente positiva
para Aragén a la que, ademds, ho
confribuido un numero creciente de
empresas [fal y como se observa de
una lectura conjunta de los Gréfico 9
y 10J. Si en 2019 la nuesfra region
contaba con 160 empresas dedica-
das a la exportacién de productos
cdrnicos, en 2023 fueron 200.

Dentro del comercio exterior arago-
nés que representa el sector cdmico,
los productos més exportados en tér-
minos de valor son la came de cerdo
congelada, la came de cerdo fresca
y los despojos comestibles de cerdo
congelados. Esfos productos repre-
senfan una cuota significativa, tanto
en términos de valor como de volu-
men, con un peso relativo respectivo
sobre el fofal de un 74,18% vy un
75,16%.

Las exportaciones de estos productos
han mantenido un crecimienfo cons-
fante en los Oltimos afios: la carne de
cerdo congelada ha experimentado
un incremento del 20,14% en los
Gltimos cinco afios, mienfras que la
came fresca ha crecido un 10,19% y
los despojos congelados han aumen-
tado un 18,60%. Estos datos reflejan
la sélida demanda internacional vy el
dinamismo del sector camico arago-
nés, donde, a la luz de lo expuesto, el
porcino es el principal protagonista.

Las exportaciones del secfor cérmico
de Aragén han  encontrado  mer-

" las 44 Cémaras de Comercio espafiolas oficialmente reconocidas en el exiranjero se encuentran presentes en 42 Estados y esftén agrupadas en dos
federaciones: FECECA (Federacion de Camaras Oficiales de Comercio en América) y FEDECOM (Federacion de Cémaras Oficiales de Comercio de

Espafia en Europa, Africa, Asia y Oceanial.

Para més informacion acerca de las Cémaras de Comercio espaiolas oficialmente reconocidas en el extranjero puede consuliarse el siguiente enlace:
hitps:/ /www.camara.es/ red-global /camaras-exterior.
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Grafico 9. Valor de las exportaciones e importaciones aragonesas de productos cérnicos en
euros corrientes, 2019-2023
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FUENTE: elaboracién propia a partir de Datacomex.

Grdfico 10. Evoluciéon del numero de empresas aragonesas exportadoras de productos
carnicos, 2019-2023
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FUENTE: elaboracién propia a partir de Datacomex.
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cados en diversos confinentes |(al industria carnica de Aragén y mues-
efecto, véase la Tabla 2), destacando fra la consolidacién de estas regiones
Furopa y Asia como desfinos prefe- como mercados claves [tal y como
rentes'?. Estas dos regiones se erigen se proyecta en el Grdfico A2, del
en las principales receptoras de los Anexo). No obstante, mientras los
productos cérmicos aragoneses. paises europeos han mostrado un
En los dltimos cinco afios, las expor-  crecimienfo sostenido en los Gltimos
fociones hacia Europa han crecido afios, con incrementos que oscilan
un 15,87%, mientras que Asia ha entre el 6,50% y el 28%; en Asia
registrado un aumento del 8,49%. la variabilidad de destinos ha sido
Este crecimiento subraya la impor- mayor, destacando el caso de China,
fancia de ambos continentes para la que ha registrado un notable des-

Tabla 2. Evolucién porcentual anual del peso de las exportaciones aragonesas y espaiiolas, en
valor y en volumen, por destinos geograficos, 2019-2023

Evolucién porcentual en valor (euros corrientes)

Aragén
2019 2023 1° sem. 2024 2019 2023 1° sem. 2024
Africa 3,84% 1,69% 0,91% Africa 5,54% 3,47% 5,28%
América 0,921% 1,61% 1,50% América 2,74% 3,21% 3,64%
Asia 36,95% 30,50% 34,23% Asia 29,93% 24,68% 23,40%
Europa 57,96% 65,93% 63,18% Europa 61,28% 68,26% 67,35%
UE 55,72% 61,62% 58,88% UE 56,41% 62,91% 62,10%
Oceania 0,34% 0,27% 0,12% Oceania 0,51% 0,37% 0,33%
Evolucién porcentual en volumen (toneladas)

Aragén
Africa 3,66% 1,82% 1,18% Africa 6,77% 4,38% 5,62%
América 0,77% 1,49% 1,28% América 1,73% 2,13% 2,49%
Asia 39,45% 37,28% 41,22% Asia 32,58% 30,72% 30,33%
Europa 55,80% 59,18% 56,24% Europa 58,50% 62,48% 61,32%
UE 53,68% 55,72% 52,62% UE 54,60% 58,60% 57,43%
Oceania 0,32% 0,22% 0,09% Oceania 0,42% 0,29% 0,25%

FUENTE: elaboracién propia a partir de Datacomex.

12 los quince principales destinos de las exportaciones aragonesas, fodos ellos paises europeos y asidticos, abarcan una cuota de mercado del 82,02%,
lo cual evidencia la concentracién v relevancia de estos mercados clave para el sector carnico de Aragén.

Mas en concreto, en Europa todos los paises muestran un crecimiento posifivo fanfo en valor como en cantidad enfre 2019 y 2023, y el primer semestre
de 2024 continta con esfa tendencia positiva, salvo en el caso de Bélgica. En general, la evolucién es favorable, mientras que en Asia los crecimientos
son més variables. China ha experimentado una notable caida en valor y cantidad, aunque sigue encabezando las exportaciones aragonesas repre-
sentando el 32,11% en 2023. También han disminuido las exportaciones en valor hacia ofros paises como Japén, Arabia Saudi, Israel, Indonesia, vy
Singapur, pero han aumentado en cantidad. Asimismo, observamos que el mercado del porcino se estd diversificando, ya que China y Japén esfén
perdiendo cuofa de mercado, mientras que ofros paises como Filipinas, Corea del Sur, Irak, Malasia y Taiwdn estdn ganando ferreno con crecimientos
significativos en los dltimos afios.
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censo en el mismo periodo (sobre la
evolucion de la exportacion a Asia,
véase el Grdfico A3, del Anexol.

Denfro del confinenfe europeo, a
mayor abundamiento, la Unién Euro-
pea ocupa un papel predominante,
representando un 61,62% de las
exportaciones de Aragén a nivel
mundial. Esta cifra evidencia la rele-
vancia de los paifses miembros de la
Unién como los principales compra-
dores de productos camicos aragone-
ses, lo cual se fraduce en relaciones
comerciales consolidadas y un buen
acceso a los mercados comunitarios
[y con el que se comparte un marco
regulatorio similar).

Si se comparan estos porcentajes
con el conjunto de Espaiia, el mer
cado europeo tiene una importancia
relativa muy similar. Sin embargo,
respecto de Asia, Aragédn ocupa
una mayor cuota de mercado, alcan-
zando un 30,50%, frente al 24,68%
de la cuota espafiola de mercados
asidticos. Este dato, por si mismo,
resalta la competitividod de los pro-
ducfos aragoneses en ese confinente.

De hecho, es inferesante poner de
relieve que, a pesar de las oportunido-
des que ofrece el mercado asidtico,
muchas mds empresas aragonesas
dirigen sus exportaciones hacia Amé-
rica (al efecto, véase el Grafico 11).
Aunque Asia concentra el 30 % de
la cuota de mercado global, solo un
reducido nimero de empresas aro-
gonesas optan por este destino'?;
mientras que América, con apenas
un 1,61 % de cuota en 2023, atrae
a una proporcién significativamente
mayor de exportadores aragoneses.
la explicacion de este limo caso es
que se registran multitud de pequefias
operaciones comerciales sin confinui-
dad [amén de que las barreras regu-
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latorias a la entrada son menores que
en Asia).

De ahf que, en el caso de continente
asidtico, deba ponerse en valor la
capacidad exportadora de las empre-
sas aragonesas, pues la exportacién
de productos camicos a Asia estd
sujeta a estrictos controles y acuerdos
bilaterales que condicionan el acceso
de los productos porcinos. Asi, para
exportar productos caricos a Asia es
esencial que el pals exportador esté
autorizado por las autoridades com-
petentes del pafs importador. Esfa
autorizacién se basa en evaluaciones
sanitarias 'y acuerdos comerciales
entre los paises involucrados, lo cual
garantiza que los productos cumplen
con los esténdares de seguridad ali-
mentaria exigidos. Por lo tfanto, no
todos los mercados asidticos estdn
disponibles para las exportaciones
camicas esparolas, y es fundomental
fener en cuenta las restricciones espe-
cificas de cada pas.

Actualmente, Espafia estd auforizada
para exportar carne de cerdo a varios
de los principales mercados asidticos
como China, Japén, Corea del Sur,
Filipinas, Vietnam, Singapur y Hong
Kong. Estos pafses han aprobado lo
importacién de productos  cdrnicos
espafoles tras rigurosos procesos de
evaluacion, tanto de las condiciones
sanitarias de las granjas y mataderos
espanoles, como de los procedimien-
tos de control y certificacién. Esta
autorizacién es vital para que los pro-
ductos porcinos esparioles puedan
competir en uno de los mercados mas
dindmicos y exigentes del mundo.

Sin embargo, es importante desta-
car que estas autorizaciones no son
permanentes y pueden esfar sujetas
a revisiones. los cambios en la nor-
mativa sanifaria de los pafses impor-

13 Sobre la evolucién del volumen y valor de las exportaciones del sector cémico aragonés a los principales destinos asidticos véase la Tabla AT del Anexo.
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Grdfico 11. Evolucion del numero de empresas aragonesas exportadoras de productos carnicos

por mercados, 2019-2023
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FUENTE: elaboracién propia a partir de Datacomex.
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tadores, asi como la deteccion de
problemas sanitarios en los paises
exporfadores, pueden derivar en la
suspensién temporal o definitiva de
las autorizaciones. Esto implica que
el sector camico debe estar en cons-
fante actualizacién  para  asegurar
que se cumplen fodos los requisitos y
garantizar la confinuidad de las expor-
faciones. la plafaforma TRACES-NT
de la Comisién Europea proporciona
informacién sobre los establecimien-
fos autorizados para exportar, lo que
facilita a las empresas planificar sus
exporfaciones y cumplir con las nor-
mativas necesarias para acceder a
los mercados asidticos

Sin perder de vista la cautela regu-
latoria, la importancia y volumen de
crecimiento del mercado asidfico car
nico mofiva que, como corolario de

2022 2023

s Oceania

esfa seccién, se ofrezca un ejemplo
de aplicacion del andlisis basado en
la infeligencia de mercados para des-
cubrir potenciales oportunidades de
negocio para las empresas aragone-
sas del sector. Y ello, especialmente
en relacion con los tres productos car
nicos mas exportados por Aragén: lo
came de cerdo congelada, la came
de cerdo fresca y los despojos comes-
fibles de cerdo congelados.

Tomando como punto de partida
para el andlisis la evolucion de las
importaciones por pafses de esfos fres
productos, son los mercados asidficos
de Filipinas y Corea del Sur los que
mds estan creciendo y, ademds, con
un volumen de parfida nada desde-
Aable (Comtrade, ONU). Esta ten-
dencia se ha visto impulsada por la
recienfe disminucién de las exporta-



ciones a China de porcino, lo que ha
llevado a las empresas aragonesas a
diversificar sus mercados en Asia.

A consecuencia de ello, ofros paf-
ses de la region estan adquiriendo
gran relevancia con importantes cre-
cimientos en los Ultimos cinco afos,
desfacando especialmente Filipinas y
Corea del Sur. De ahf que, a conti-
nuacién, y con dafos de 2023, se
esboce un andlisis mds detallado
sobre las pofencialidades de ambos
mercados, como se ha anticipado,
respecto de los tres productos cami-
cos més exportados por Aragén.

En lo que respecta a Filipinas, Espafia
ocupa el fercer lugar como proveedor,
solo por defrés de Brasil y Canadd,
y con una leve diferencia en la cuofa
con el primero de ellos. Sin embargo,
es importante destacar que Brasil esté
creciendo mucho més que los demas
pafses. Por categorias de bienes, el
principal  producto  exportado  por
Espafia a Filipinas son los despojos
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comestibles de cerdo, donde nues-
fro pals se posiciona como el mayor
proveedor, con casi un 35% de cuota
de mercado. Ademds, Espaiia mues-
fra un crecimiento sostenido tanto en
valor como en cantidad de exporto-
ciones hacia Filipinas, sobresaliendo
especialmente el incremento en los
ventas de carne de cerdo congelada.

En cuanto a Corea del Sur, los dos
proveedores que mds destacan en
cuanto a los fres productos citados
anferiormente son Estados Unidos y
Espafia, con una cuota de mercado
muy similar. Sin embargo, Espafia
ha mostrado un crecimiento notable
en valor (del 22%) v en cantidad (del
19%) en las exportaciones de camne
de cerdo congelada, lo cual refleja
una buena acepfaciéon de esfe pro-
ducto en el mercado surcoreano.
Por ofro lado, las exportaciones de
despojos comestibles de cerdo hacia
Corea del Sur han disminuido con-
siderablemente, que podria indicar

Gréfico 12. Cuota en el mercado de Filipinas de los principales paises exportadores de los tres
productos carnicos seleccionados en 2023

FUENTE: elaboracién propia a partir de Comfrade.
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desde un cambio en las preferencias
consumidor surcoreano a ofros mds
relacionados con o composicion
de sus proveedores infernacionales.
A pesar de esfo caida en despojos,
el crecimiento en ofros productos
refuerza la posicién de Espaiia como
uno de los principales proveedores
en la region.

Dicho lo cual, para andlizar con
mayor precision este tipo de disyunti-
vas que precipitan abruptos cambios
en la demanda (cada vez més frecuen-
fes, por ofra parte, en el émbito del
comercio mundial), el Servicio de Infe-
ligencia Competitiva de la Cémara
estudia fuentes de datos e indicadores
alfernafivos que permiten monitorizar
e investigar las razones que explican
la evolucion sectorial de los diferentes
mercados internacionales.

3. Consideraciones finales

la emergencia de un contexto geopo-
litico global que cuestiona abierto-
mente el paradigma liberal vigente
desde el final de la Segunda Guerra

Mundial, de consolidarse, supondra
un punto de inflexién para las rela-
ciones comerciales infernacionales.
A pesar de que, por el momenfo,
el comercio global parece seguir
creciendo, también comienza a vis
lumbrarse un crecimienfo en mayor
medida de los intercambios dentro de
cada blogue geopolitico (Blanga-Gu-
bbay y Rubinova, 2024).

Asi las cosas, la capital importancia
que el sector exterior juega en el cre-
cimiento econdémico de Aragén (fam-
bién en el del conjunto de Espafia)
motiva la necesidad de analizar su
evolucién en una coyunfura con un
grado de incerfidumbre con el que
no se convivia desde hace décadas.
A tal fin, el presente trabajo ofrece
un doble andlisis acerca de la senda
por la que estan transitando las expor-
taciones de bienes de nuestra region
desde 2019, fecha sefialada habi-
tualmente como punfo de referencia
para evitar las distorsiones y efectos
inmediafos derivados de la irrupcién
de la COVID-19. Si el primer ejerci-
cio coloca el foco sobre el conjunto

Grafico 13. Cuota en el mercado de Corea del Sur de los principales paises exportadores de los
tres productos carnicos seleccionados en 2023
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de las exportaciones aragonesas,
el segundo centra su atencién en el
sector cérnico, uno de los puntales
principales del superdvit exterior de
la economia regional. El corolario de
ambos andlisis se orienta a la identfifi-
cacion de los riesgos y oportunidades
a los que se enfrentan los exportado-
res aragoneses.

A partir de la explotacion de fuentes
esfadisticas con herramientas de inte-
ligencia de mercados, su andlisis se
construye sobre la reconocida expe-
riencia que afesora el Area de Infer-
nacional de la Camara de Comercio,
Industria y Servicios de Zaragoza. De
acuerdo con los resultados alcanza-
dos, v, de un lado, las exporfaciones
aragonesas mantienen una  senda
ascendente que, empero, se funda-
menta en una elevada dependencia
del mercado europeo y una alta espe-
cializacion productiva en los sectores
de automocién y cérmico. De ofro
lado, idéntico resultado es predicable
especificamente del sector cdrnico,
en el que también se corrobora fanto
una elevada especializacion produc-
fiva intrasectorial como una sustancial
concentracién en los mercados euro-
peo y asidtico. Finalmente, tanfo en
el caso del conjunto de las empresas
exportadoras como en el de las que
dedican su actividad al secfor carnico
se deriva la importancia capital de
las empresas exportadoras regulares.

Sobre la base de los resultados
expuestos, el impulso de la inferna-
cionalizacién de las empresas arago-
nesas debe venir promovido fanto en
términos de estimulo del nimero de
empresas exportadoras y, especial-
mente, de las exporfadoras regulares,
como por lo que hace a la profundiza-
cién en la diversificacion sectorial de

EL SECTOR EXTERIOR ARAGONES ANTE EL EMBATE DE LA GEOPOLITICA: RETOS Y OPORTUNIDADES >

las exportaciones. Y ello, por cuanto
la baja densidad de poblacion y el
relativo pequefio tamaio del mer-
cado local motivan la necesidad de
que las empresas cuenten, e incluso
nazcan, con una decidida vocacion
exportadora (Salas, 2024c)*. Para
colmar todos los fines expuestos, las
Cémaras de Comercio ejercen una
labor ampliamente reconocida en el
marco de un exitoso modelo de cola-
boracion poblico-privada.
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Grafico Al. Evolucion de las exportaciones aragonesas en el periodo 2019-2023, en toneladas
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Grafico A2. Evolucién porcentual del crecimiento en valor de las exportaciones aragonesas del
sector carnico a los principales destinos, 2019-2023
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Grafico A3. Evolucion porcentual del crecimiento de las exportaciones aragonesas del sector carnico en
el periodo 2019-2023 a una seleccién de paises asiaticos, en valor y en porcentaje respecto del total
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Tabla A1l. Evolucién porcentual del valor y del volumen exportador del sector carnico aragonés a
los principales destinos asiaticos, 2019-2023

China -8,65% -9,21%
Japén -1,30% 7,94%

Filipinas 30,95% 36,47%
Corea del Sur 10,87% 13,45%
Arabia Saudi -7,21% 0,51%

Emiratos Arabes Unidos -0,84% -19,06%
Irak 83,89% 25,84%
Israel -10,43% 18,09%
Malasia 14,43% 19,88%
Taiwdn 19,52% 51,15%
Indonesia -1,50% 8,23%

Bangladesh 48,04% -10,08%
Singapur -7,66% 15,46%
Vietnam 0,90% 1,20%

Kazajistén 21,25% 42,43%

FUENTE: elaboracién propia a partir de Datacomex.

Ideas fuerza

El contexto geopolitico incipiente impulsaria una fragmentacién del comercio internacional que representa un reto
capital para el crecimiento a futuro del conjunto de la economia espafiola y, sefialadamente, de la economia aro-
gonesa.

A pesar de que a lo largo del periodo objeto de andlisis, 2019-2024, las exportaciones aragonesas observan un
crecimiento sostenido, el mismo se basa en una elevada dependencia del mercado europeo y de una alta especiali-
zacién productiva: dos sectores, la automocién y el cdrnico, concentran tanto el crecimiento como casi la mitad de
las exportaciones.

Las empresas exportadoras regulares son el motor del crecimiento de las exportaciones aragonesas, las cuales han
observado un aumento entre 2019 y 2023 que contrasta con el descenso acontecido a nivel nacional.

Un segundo andlisis sobre el sector carnico revela el mismo patrén de comercio observado para el conjunto de las
exportaciones. Un ejercicio sustentado en la inteligencia de mercados ilustra las potencialidades para la bisqueda
de nuevos mercados.

Para impulsar la internacionalizacién de un mayor nimero de empresas y lograr un incremento en el nimero de
exportadoras regulares se ha demostrado la validez de un modelo de coordinacién piblico-privada en el que las
Cémaras de Comercio ejercen una labor ampliamente reconocida.

Nieves Agreda Giménez de Cisneros: Direciora General Adjunta de la Céamara de Comercio,
Industria y Servicios de Zaragoza.

Marta Sorbed Valero: Economista especializada en investigacion de mercados infernacionales y
desarrollo de esfrategias de comercializacién global. Jefe de Consulioria Internacional de la Céamara
de Comercio, Industria y Servicios de Zaragoza.

Irene Mdrquez Artal: Analista de datos. Area de Infernacional y Servicio de Inteligencia Competitiva
de la Cémara de Comercio, Industria y Servicios de Zaragoza.
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Punfo de mira de
la economia aragonesa







Razones para la esperanza

% Ana Orue Zabadlo

Siempre me ha encantado diciembre.
El Ultimo mes del afio, el de las luces
de colores, los villancicos, la alegria
y el recogimiento, el de la familia y
sobre todo el de la esperanza, porque
diciembre es el mes en el que parece
que todo termina, pero también todo
estd por empezar, y eso, siempre me
ha llenado de una profunda espe-
ranza. Y asi, con actitud positiva y
sobre todo con ilusidn, comienzo este
punto de mira sobre la economia de
nuestra fierra, de Aragén y me pro-
pongo hacer balance de este 2024
que va llegando a su fin.

Nuestra regién se ha enfrentado a
enormes desafios y ha demosfrado
ser un ferriforio resiliente y dindmico
y parece, a pesar de las enormes
dificuliades a las que nos foca hacer
frente, tener un futuro econémico pro-
metedor. Y eso es gracias al esfuerzo
de los aragoneses, hombres y mujeres
de enorme nobleza que se enfrentan
al futuro con valentia y determina-
cién. Que no se dejan arrasfrar por
el viento en confra y que con mucho
esfuerzo, inteligencia, falento y coraje
sacan a sus familias adelante, cada
uno donde le foca, con independen-
cia del secfor, la poblacion o la con-
dicion, y eso, convendran conmigo,
es un motivo para la esperanza.

Aragén en medio de la
tormenta

Dijo Albert Einstein que la crisis es la
mejor bendicién que puede sucederle
a las personas y los paises porque

la crisis trae progresos. les aseguro
que soy una persona opfimista. Me
esfuerzo en inferiorizar esta idea y
hacer mio esfe pensamiento, en estos
tiempos, porque lamentablemente no
somos ajenos a la realidad que vivi
mos. Sin superar, fodavia, ni amorti-
guar el impacto de la pandemia
comienza la guerra de Ucrania que
dura ya demasiado tiempo y que ha
alterado el orden econémico mun-
dial. Y sin terminar esta guerra terrible
y sinsentido, asistimos horrorizados al
conflicto de Oriente préximo que se
puede complicar fodavia mds y que
tiene, también, sus consecuencias
econémicas para Europa y logica-
mente para Espafia, un golpe pro-
fundo en los precios del petréleo y la
energia, en la inflacién y el consumo,
en el comercio y en las exporfacio-
nes, en el furismo y como no en los
mercados financieros. Nos jugamos
mucho y son inmensos los fantasmas.

Me preocupa también la situacién
politica que nos estd tocando vivir en
nuestro pafs. Este 2024 no ha sido
un afio fécil para los espaiioles que
aspiramos a frabajar, vivir en paz y
fener tranquilidad. Y légicamente tam-
poco para nosofros, los aragoneses,
en medio de la tormenta nacional, a
los que esta situacion nos ayuda entre
poco y nada a afronfar el dia a dia.
Como al resto de los mortales nos
preocupa la crisis econdémica actual,
demasiado larga ya para muchos y
todos los problemas derivados de
ella. Vivir es cada vez mds cosfoso,
la inflacion pesa y hace mella en las
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familias a las que llenar la cesta de
la compra les resulta cada vez mas
complicado. la presion fiscal y las
dificuliades para encontrar un  tra-
bajo digno vy esfable hacen imposi-
bles los planes de futuro. Afiadamos
a esfe guiso ofros ingredientes como
la sanidad con un sistema tensionado
en exceso, con pocos sanifarios vy
muchos dias en las listas de esperq,
el acceso a la vivienda que se esté
volviendo imposible en propiedad o
alquiler para jévenes y mayores, la
tosa de desempleo, el deferioro de
la educacion, la dificil gestion de lo
inmigracion, el aumento de la delin-
cuencia, o la sequia y el imparable
cambio climdtico. Y podemos seguir.
2Qué les parece?, Peliagudo ver-
dad? Son tiempos dificiles y de muchi-
sima incerfidumbre. Y no podemos
pasar por alto una de las principales
preocupaciones de los esparioles por-
que es muy significativa. Me refiero
a la desconfianza en las instituciones
y los partidos politicos que, estudio
fras estudio y encuesta fras encuesta,
sigue en aumento. Esa impresion de la
ciudadania de que mientras los casos
de corrupcion aumentan no se fienen
en cuenta las necesidades reales del
pals y no se buscan soluciones prac-
ficas. Es mas, desgraciadamente los
ciudadanos perciben que, a veces,
quienes nos gobiernan generan mds
problemas de los que ya tenemos y
exhiben ademds comportamientos y
actitudes poco edificantes y consfruc-
fivas cuando mds se necesitan.

Una de cal y otra de
arena

A pesar de coyuntura y de la crisis
que atravesamos, en Aragén  hay
razones para la esperanza y tenemos
muUsculo suficiente para hacer frente a
la adversidad. las dltimas previsiones
indican un aumento del PIB en nuestra
region para este afo enfre el 2,5%
y el 2,8%. Crecemos por encima de
la media de nuestro pafs v lo hace-
mos impulsados principalmente por la
innovacion, la logistica y la industria.

Y eso genera confianza. Vivimos en
una regién solvente. Confamos con
recursos muy valiosos y mulfiplica-
dores y gozamos de una excelente
ubicacién esfratégica. Nuestra comu-
nidad, situada en pleno corazén del
Ebro y a menos de frescientos kilé-
mefros de las principales ciudades
espafiolas constituye una puerta de
entrada a Europa y nos sitta en una
posicién privilegiada. El empuje de
nuestro tejido empresarial, el esfuerzo
de la sociedad y el compromiso de
nuestras instituciones estan haciendo
el resto. Lles propongo que hagamos
un pequeiio diagndstico de los prin-
cipales indicadores econémicos de
nuestra region. Comencemos por el
paro, un fema que genera una gran
preocupacion  general.  Segin  los
datos de la dlima EPA, publicados
en ociubre, el paro subid en 2.900
personas en Aragén, durante el fercer
trimestre del afio, hasta situarse en
58.700 desempleados vy la tasa se
sitta en el 8,66%, la quinta mas baja
de todo el pafs.

Aragén tiene una fuerte base indus-
frial, especialmente en sectores como
la automocion, la agroindustria vy las
energias renovables. la produccién
industrial es un indicador clave de la
salud econémica de nuestra region.

En cuanto a inversiones, en los Gltimos
meses, ha llegado una lluvia de millo-
nes a Aragén vy este es un indicador
importante y revelador, ya que refleja
la confianza de los inversores en la
economia local y en su potencial de
crecimiento. Estamos siendo capaces
de afraer empresas dispuesfas a reali-
zar grandes inversiones en nuestra fie-
ma y a aumenfar nuestra capacidad
econémica e industrial, generando
esa estabilidad socioeconémica que
fanta falta nos hace. Una oportunidad
que fodos, agentes sociales y econé-
micos, debemos aprovechar ahora.

Fiiense, 32.000 millones de euros
han llegado a Aragén, en forma de
nuevas grandes inversiones, gracias
a empresas como Inditex, Amazon,
Microsoft o Blackstone y eso reper-



cufirg, sin lugar a dudas, en nues-
fra propia economia. Afirmaba, el
presidente del gobierno de Aragén,
Jorge Azcén, en su intervencion en el
debate sobre el estado de la region,
que Aragédn se estd convirtiendo en
el principal "hub” tecnolégico del sur
de Europa y aseguraba que debemos
esfar orgullosos, pero también prepa-
rados para lo que eso conlleva. Todo
parece indicar, que antes de terminar
este 2024 las inversiones alcancen
los 40.000 millones de euros si se
cumplen las previsiones. Sin lugar a
dudas, nuestra forfaleza energética
ha sido crucial para que este impulso
econémico se haya materializado.
Conviene recordar que el 82% de
la energia que producimos en nues-
fro ferritorio es de origen renovable
y que somos la primera comunidad
en generacion de este fipo de ener-
gia. Producimos aproximadamente
el 13% de la energia renovable de
Espafia y exportamos el 56% de la
que producimos. Tenemos que apro-
vechar la oportunidad y consumir ese
excedente y para eso es necesaria
una politica energética sostenible y
competitiva, a partes iguales.

No puedo pasar por alto una de las
grandes noficias de finales de afio
y que fuve la oportunidad, ademds,
de presenciar personalmente en la
enfrega de los Premios Impulso, que
se celebraron en octubre, en plenas
fiestas del Pilar, en Mobility City. El
ministro de Industria y Turismo, Jordi
Hereu, anunciaba, en Zaragoza, la
concesion de 133 millones de euros
del Perte VEC a Stellantis para la
construccién de su megaplanta de
baterias en Zaragoza. Se estima que
la gigafactoria pueda generar unos
3.000 empleos, sin duda, un paso
vital para nuestra economia, en la
que como saben el sector automovi-
listico representa  aproximadamente
el 6% del PIB regional y el 30% del
empleo en el sector industrial.

Ofro indicador crucial que muestra
la integracién de Aragén en la eco-
nomia global es la exportacion vy el

dato de 2024 es también positivo,
hemos visto aumentar nuesfras expor-
faciones, especialmente en produc-
fos agricolas y manufacturados. Un
crecimienfo consfante, en la Gltima
década, batiendo récord afo tras
ario. Mientras en el resfo del pais las
exportaciones caen, nosofros crece-
mos y somos una de las comunidades
punteras de nuestro pais en esta mate-
ria. Una mencién especial, merece el
porcino como motor que acumula el
65% del comercio exterior del sec-
tor de la alimentacion de Aragédn y

21.000 empleos.

En la jornada celebrada por el Con-
sejo Econémico y Social de Aragén
el pasado mes de octubre se debatié
sobre la “Situacién socioeconémica
de Aragén” y se puso el foco en los
desafios que tenemos por delante
para seguir mejorando las cifras eco-
némicas. Aumenta el nimero de afi-
liados a la seguridad social y aunque
no debemos caer en la autocompla-
cencia, podemos ser opfimistas res-
pecto al rumbo de nuestra economia.

Una cuestion de justicia:
financiacién, solidaridad y
presupuestos

El mundo no es perfecto. Y a veces
fampoco es justo. Este 2024 pasard
a lo historia también como el afio
en el que el actual sistema de finan-
ciacién autonémica se fensiond vy
se puso a prueba. Y en Aragén ni
somos, ni podemos, ni debemos ser
ajenos a esfta situacion porque nos
afecta y mucho.

Me preocupa la falta de presupuestos
del estado y el impacto negativo que
pueda tener en nuestra economia,
igual que en el resto de comunida-
des auténomas. Sin un presupuesto
en firme, las inversiones en infraes
fructuras, educacion y salud, todas
como saben, vitales para Aragén, se
verdn limitadas y eso puede afectar
al desarrollo de proyectos que son
necesarios para impulsar  nuesfro
crecimienfo econémico. la falta de
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recursos podria acentuar las desigual-
dades entre las zonas urbanas vy los
rurales de nuestra regién, perjudi-
cando sobre todo a las dlimas que
pueden ver cémo su economia se
estanca. Pero no solo eso, ademds la
falta de financiacién puede provocar
recortes en programas de empleo v
formacién, que a su vez aumentan
el desempleo y la pobreza porque
afectan a las personas directamente
y fambién a la economia en general
provocando que nuestro poder adqui-
sifivo disminuya. Es para tomdarselo
muy en serio.

Y para serio, el problema que fene-
mos con la financiacién singular de
Cafalufia que rompe el equilibrio
entre regiones y la unidad econdmica
de nuestro pais. De esta financia-
cién a la que contribuimos con nues-
fros impuestos fodos los esparioles,
depende nuestra calidad de vida y la
calidad, sobre todo, de nuestros servi-
cios. Todos contribuimos al bienestar
general del pafs. Es necesario que
sea una financiacién justa y equitativa
y no se puede permifir que pongan
en riesgo nuestros servicios bdsicos.
Fiiense en este dato. Desde el depar-
famento de Hacienda del ejecutivo
regional se calcula que los aragone-
ses dejaremos de recibir 233 millones
de euros. Ese es el coste de la salida
de Cataluiia del régimen comin de
financiacion. Un sistema por cierfo
muy mejorable ya que no tiene en
cuenta las peculiaridades de nuestro
terriforio. Lla pérdida de poblacion es
una realidad que afecta a los ingresos
que recibimos. Junto a Extremadura,
el proximo afio perderemos ingresos
del estado y acumulamos ya el mayor
descenso de esfos ingresos en la
Gltima década. Es lo que conocemos
como peso poblacional. Nos pena-
liza. Y tenemos el mismo derecho a
los mismos servicios que el resto de
los esparioles a pesar de vivir en una
comunidad auténoma afectada por su
exfension, dispersion, envejecimiento
y despoblacion. Como ven, un asunto
preocupante v dificil de abordar, aun-
que no imposible.

Hablemos, eso sf, con franqueza, de
solidaridad ferritorial y de ese prin-
cipio que respalda una disfribucion
equitativa de los recursos y las opor-
tunidades entre las disfintas regiones
de un pais. la solidaridad territorial
fomenta ademds la cohesion social
y econdmica y eso, por cierfo, contri-
buye a atraer inversiones y a mejorar
la vida de quienes habitan un ferrito-
rio. Ademds, puede ayudar a mitigar
las desigualdodes entre las zonas
rurales y urbanas, invirtiendo también
en las primeras y creando, asf, oportu-
nidades econdmicas que contribuyan
al equilibrio de una regién. Y a noso-
fros eso nos condiciona demasiado.
Algo en lo que estan de acuerdo el
presidente de Aragén, Jorge Azcédn
y el expresidente Javier lamban.
Ambos coinciden en sefialar que el
cupo cafalén atenta contra la Cons-
fitucion y confra una Espafia unida,
poniendo en riesgo la concepcién
de nuestro pais y tensionando los
principios que nos han traido hasta
aqui. Ha dicho lambén que en Ara-
gén la financiacion autondmica es
una cuestiéon de estado y que en este
fema fiene la misma posicion que el
resto de dirigenfes politicos porque
se basa en nuestro estatuto de auto-
nomia y ha sido debatido y fijado
en las Cortes de Aragén. Ademds, el
lider del PSOE en nuestra region ha
sefialado que esa financiacién singu-
lar para Cataluiia “es una quiebra, es
un debilitamiento de la solidaridad y
de la cohesion” porque “la Generali-
tat ingresaria 30.000 millones mas”,
lo cual “significaria la pérdida de
varios miles de millones por parte del
Estado, que sufririan el resto de las
comunidades auténomas que tendrian
que condenarse a si mismas a rebajar
la calidad de sus servicios o a subir
los impuestos a sus ciudadanos”. Y en
eso, el presidente aragonés estd de
acuerdo con su antecesor en el cargo,
por encima de parfidos y colores. Ha
dicho también Jorge Azcon que Cata-
lufia se puede convertir en la Comuni-
dad mejor financiada del pais y que
“con esta situacion, saltarian por los



aires los principios de igualdad, que
son los cimienfos de la Constitucion
del 78'. Dice el jefe del ejecutivo
regional que “esfo es una reforma
encubierta de lo Carta Magna con la
que se pretende convertir a Espafia en
un Estado federal”.

En definitiva, el llamado cupo cataléan
es insolidario e injusto y es un duro
golpe a la igualdad de los esparioles.

Celebremos lo positivo

A pesar de todo, esfe aiio 2024 nos
deja también buenas noficias que
debemos celebrar en Aragén.

Quiero destacar la consfruccion de
la nueva Romareda. Celebremos que
serd una realidod de la que todos
debemos sentimos muy orgullosos.
Han sido mas de 20 afios de infen-
tos fallidos que han terminado bien
gracias al esfuerzo y el compromiso
del Real Zaragoza, el Ayuntamiento
de la capifal y el Gobierno de Ara-
gon. El nuevo estadio supondré para
Zaragoza y para nuestra region un
impulso econémico importante. Un
nuevo estadio para la capital arago-
nesa que fendré mds usos que el que
le dé el Real Zaragoza. El campo per-
mitiré a Zaragoza acoger partidos de
la Eurocopa, la Copa del Rey o la
seleccion espafiola.  Seremos  sede
del Mundial de futbol de 2030, con
fodo lo que conlleva. Permitird, por
lo tanto, albergar las maés altas com-
peticiones infernacionales. Nos situa
en el mapa y nos da una gran pro-
yeccion. Serd, ademds, un referente
de sostenibilidad vy sin lugar a dudas,
una de las imagenes representati-
vas de la ciudad. Pero, ademds, la
nueva Romareda podrd acoger tam-
bién ofro tipo de actividades como
conciertos, eventos culturales o con-
gresos, siguiendo el modelo de explo-
tacién del Wanda Metropolitano de
Madrid. Y es que el nuevo estadio
podrd flexibilizar su capacidad para
adaptarse a las necesidades de aforo
de diferenfes competiciones y even-
fos, como la celebracion de gran-

des espectdculos. Una  versatilidad
posible, gracias a lo adapfacién de
parte de sus gradas. En definitiva, la
construccion de la nueva Romareda,
ahora genera ilusion y cuando esté
terminada serd un impulso importante
para nuestra economia.

Me detendré ahora en Teruel porque
en el encuenfro que mantuvieron en
octubre Pedro Sénchez v Jorge Azcédn
en La Moncloo, fue Teruel quien pudo
celebrar esa reunién, que de poco
sirvié, en principio, para Aragoén. El
presidente aragonés consiguié arran-
car al presidente del Gobierno, el
compromiso de incrementar el FITE
hasta los 86 millones de euros. Afen-
cion porque el fondo que llevaba
congelado 20 afios, se ampliara en
26 millones de euros en los proximos
dos afios. El Fondo de Inversiones
de Teruvel se ha desbloqueado des-
pués de dos décadas congelado
con la misma financiaciéon y eso es
vital para su economia. lo cierto es
que era cuestion de jusficia, una rei-
vindicacion con sentido, ya que esfe
fondo se enconfraba establecido en
60 millones de euros y estaba cofi-
nanciado por ambas insfituciones.
Ahora, gracias a este acuerdo y a
esfe incremento, Tervel podré empe-
zar a igualarse a ofras provincias y
podrd luchar contra el gran desafio
de combuatir la despoblacién. El FITE
tiene ademds como obijetivo principal
promover la creacion de empleo,
mejorar la calidad de vida y fomen-
tar el desarrollo econdmico y social
en el ferriforio, de manera que, con
el tiempo, se ha convertido en una
poderosa  herramienta  para impul-
sar aquellos proyecfos y aquellas
iniciativas con las que mitigar los
desafios demogrdficos y econémicos
tan importantes, que fenemos por
delante. Asi las cosas, emprende-
dores, empresas y enfidades locales
dependen, por lo fanfo, de estas ayu-
das para llevar a cabo inversiones en
infraestructuras en secfores clave para
el ferritorio, asf que es muy importante
el incremento de esfe fondo y hay que
celebrarlo.
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Y en Huesca, no podemos pasar por
alto una de las grandes apuestas del
Gobierno de Aragén para los proxi-
mos afos. Se frata del Plan Pirineos.
Hablamos de 78 millones de euros de
inversion y de un plan, como ven muy
ambicioso, que englobard diferentes
dreas y sectores, desde la educacion
y la sanidad, hasta las comunicacio-
nes, enfre ofras. En principio, los pri-
meros proyectos estaran enfocados
al turismo, un secfor que representa
casi el 9% del PIB de la comunidad
y en el que el turismo de montoria
ocupa un lugar fundamental. Se trafa
de una estrategia para los proximos
cuafro afios de lo que de momento
vemos solo el principio. El Plan Piri-
neos prevé proyectos singulares en
cada una de las comarcas pirenaicas,
una por cada uno de los ejercicios
de esfa legislatura, para asegurar la
equidad en todo el territorio. Para que
sea justo y equilibrado. Ya conocemos
la inversion de 4 millones de euros
para la construccién de un impresio-
nante tobogdn, que serd, por cierto,
uno de los més largos de Europa vy
que podremos disfrutar en el Valle de
Tena, en Panficosa. Se frafa de un
proyecto fransformador que impulsard
la vida y la actividad de las cuatro
comarcas pirenaicas para colocar al
Pirineo como uno de los principales

motores furisticos y econdmicos de
nuestra region y aprovechar fodo ese
potencial que tenemos. Un impulso
integral, que ponga en valor nuestro
patrimonio y que ayude a mejorar la
calidad de vida de sus habifantes en
las proximas décadas. La nieve es un
sector clave para la economia arage-
nesa y ya esfd en marcha la union de
las esfaciones de Astun y Candanchd
y la telecabina entre Benasque y Cer-
ler. Infervenciones fodas necesarias en
materia de turismo.

Hay, como ven, razones para la espe-
ranza. Tenemos un gran potencial y
son enormes las oporfunidades que
debemos aprovechar. Una gran diver-
sidad industrial, un secfor agroalimen-
fario fuerte y sélido y una creciente y
decidida apuesta por la innovacién y
la sostenibilidad.

Lla colaboracién entre las instituciones,
el tejido empresarial y lo sociedad en
general estan siendo fundamentales
para fomentar un entorno favorable
para el desarrollo econdmico. Mire-
mos al futuro con ilusién y determina-
cion y seamos optimistas. Hay mucho
folenfo y podemos adaptarnos a los
cambios globales. Es el camino para
consfruir un futuro brillanfe para nues-
fra economia y para fodos nosotros.
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Vision empresarial







Visién empresarial

% Pablo Lera Palacio
Presidente ejecutivo LEVITEC

Pablo Lera Palacio

¢Cudl fue el origen y como
ha sido el recorrido de
Levitec hasta hoy?

El origen se remonta al afio 2002,
cuando tres auténomos creamos Levi-
tec. Nuestro Unico propdsito era fener
un puesto de trabajo entre Huesca y
Zaragoza, ya que en esos afos nos
enconirdbamos frabajando en ofras

comunidades auténomas y queriamos
volver a trabajar cerca de casa.

Han sido 22 afios llenos de momen-
fos exfraordinarios y, como en cual
quier empresa, fambién de desafios.
Sin embargo, ni en nuestros mejores
suefios habriamos imaginado en lo
que se ha convertido la compaiia
después de todo este tiempo.
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¢Como se constituyo
la empresa y cémo ha
variado con el tiempo?

la Empresa se fundé con el objetivo
de proporcionar mano de obra para
las grandes empresas de insfalacién,
frabajando inicialmente como subcon-
fratistas. Fue sobre todo a partir del
2009, el momento donde comenza-
mos a avanzar en distintos proyectos,
siendo confratados directamente por
las constructoras y los clientes finales.

Este crecimiento fue posible gracias a
una decisién estratégica clave como
la incorporacién de ingenieros téc-
nicos tanfo en el area de ingenierio
como en el drea productiva.

¢Cudles han sido

las claves del éxito
empresarial y las
fortalezas de Levitec a lo
largo de su historia?

Es fundamental no temer a la incorpo-
racion de personas mdés potentes que
uno Mismo y manfener siempre como
prioridad el bien de la empresa,
dejando de lado egos y persona-
lismos. También es muy importante
aprender de los errores, uno de
nuestros lemas es el crecimiento y lo
mejora confinua.

la humildad para reconocer errores,
pedir disculpas y aprender de las
lecciones es clave, cada proyecto
fallido en estos 22 afios se ha conver
fido en un ‘méster’ que nos ha prepa-
rado para afronfar el crecimiento que
hemos experimentado recientemente.

Estoy convencido de que, sin esos pro-
yectos que no resultaron favorables y

el aprendizaje que nos dejaron, no
habria sido posible llegar hasta aqui.
Al igual que en el deporte, las empre-
sas necesitan de vez en cuando un
golpe de realidad para mantener una
perspectiva clara del riesgo exisfente.

Asimismo, fue decisivo entender
que no solo debfamos tratar bien a
nuestros clientes, sino que nuestro
mayor pafrimonio estaba en nuesfros
trabajadores, y que ofrecer un trafo
excepcional a proveedores y sub-
confratistas también es esencial para
nuestro éxifo.

¢Cudles han sido los
principales retos que
han tenido que superar
en las diferentes etapas
de la trayectoria de la
empresa?

Empezando porque uno se establece
sin fener la idea clara de como ges-
fionar una empresa, con una vision
que muchas veces dista bastante de
la realidad.

Mas tarde enfrentamos la dura crisis
del sector de la construccién iniciada
en 2008, lo que nos llevd en 2013
a comenzar a frabajar en Alemania,
Francia e ltalia, como suelo decir, con
un espiritu de improvisacién como
en las peliculas protagonizadas por
Paco Martinez Soria.

Y, finalmente nos encontramos gestio-
nando el refo del crecimiento de los
Oltimos afios, con nuevas lineas de
negocio que requieren un aprendi-
zaje especifico en cada una de ellas,
hasta que se encuentra el punto de
equilibrio.




¢Cudles fueron los
principales apoyos con los
que han contado desde el

inicio del proyecto?

Al principio, uno va por su cuenta
y bastante a ciegas. Eres auténomo
electricista, tirando del cable en la
propia obra sin saber que existen
organismos que pueden asesorarte y
acompariarte en el camino.

El mejor apoyo para quienes comien-
zan como auténomo seria fener la
oportunidad de sentarse unas cuantas
fardes con un empresario que haya
pasado por lo mismo y haya logrado
que su empresa sea un caso de éxito.
Esa persona puede recomendarte
consejos y pautas valiosas para abor
dar los disfintos pasos que implican
el arranque de un negocio o, incluso,
para gesfionar el crecimiento de
manera confrolada, evitando que se

desborde la situacion.

Una conversacion con alguien con
experiencia en fus mismos retos dia-
rios puede ahorrarte tiempo y dinero.

¢Cudles han sido los
mayores aprendizajes de
la trayectoria empresarial

de Levitec?

Como he comentado anteriormente,
uno de los mayores aprendizajes ha
sido la capacidad de aprender de los
errores 'y mantenermnos atentos para
ajustar la estrategia de la compa-
fila a lo largo del tiempo, buscando
siempre el camino més adecuado en
cada momenfo.

Considero que uno de los mayores
éxitos o aciertos ha sido, primero
incorporar a Jaime Galindo como
socio en el afo 2009 v, posterior-
mente en el afio 2020 lo incorpo-
racion de José Agustin  Lalaguna,
como Consejero Delegado. Sin esfos
dos personas, habria sido imposible
alcanzar estas metas.
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¢Cudles han sido los
factores de transformacion
implementados que han
resultado claves para la
evolucion de la empresa
en los Ultimos ainos?

Un cambio clave para la compoiiio
fue el giro estratégico cuando comen-
zamos a aplicar ingenieria a nuesfros
propios proyectos. En la actualidad,
de los 420 empleados que confor
man la gran familia de levitec, casi
150 son ingenieros y ofros 60 tienen
formacién universitaria.

¢Como esta evolucionando
el negocio ahora que

en Aragon se estan
produciendo importantes
anuncios de proyectos

de inversion de grandes

empresas?

Vemos unas previsiones excelentes
para los préximos afios en Aragén,
especialmente por la gran cantidad
de proyectos de cenfros de dafos y
energias renovables previstos. Esto
represenfa para nosofros una opor-
tunidad estratégica Gnica, impulsada
por la conectividad y las condiciones
geoestratégicas de la regién. Nos

enorgullece confribuir al desarrollo
de nuestra comunidad junfo a gran-
des inversores, cuyos proyectos en
energia renovable, centros de dafos
y logistica-industrial estan fomentando
el progreso continuo de Aragén.

¢Cémo imaginan el futuro
de Levitec?

El futuro lo vemos de una manera muy
ilusionante y con una gran safisfac-
cion de cémo nos hemos ido posi-
cionando en las diferentes lineas de
negocio. En estos momentos tenemos
mds opciones de proyectos que capa-
cidad productiva y esto nos permite
seleccionar de una forma estratégica
los proyectos que mds interesan a la
compania.

El proximo afo nos enfrentamos a un
nuevo desafio que supone superar los
200 millones de euros en facturacion
prevista para este 2024 y alcanzar
los mas de 300 millones presupuesta-
dos para 2025.

Estamos afrontando estfe refo con gran
entusiasmo y confianza, convencidos
de que, gracias al gran equipo que
hemos formado y a los aprendizajes
adquiridos en los Gltimos afios, logra-
remos superar esta meta con éxito.
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