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Presentaciéon

onocer a fondo la evolucién de la economia de Aragdn es el primer objetivo del

Informe Econémico de Aragén, una iniciativa de las Cdmaras de Comercio e In-

dustria y Caja Inmaculada (CAl) que pretende arrojar luz sobre las claves del
desarrollo de la comunidad. Aporta un andlisis detallado de la actividad econdmica y, so-
bre todo, permite contextualizar la situacién de Aragdn en el largo plazo. La perspectiva
histérica adquiere especial importancia en los ultimos afios, marcados por la crisis eco-
némica pero que no deben hacer olvidar una trayectoria de crecimiento que ha generado
riqueza y empleo durante extensos periodos.

El informe de las Cdmaras de Comercio y CAl, realizado con la direccién técnica de la
Fundacion Economia Aragonesa (Fundear), estudia desde la evolucién de la oferta y la
demanda de la comunidad a la situacién los sectores productivos y financieros, la inter-
nacionalizacion, el mercado de trabajo, los precios y salarios, y el sector publico local y
autonomico.

Asi, la edicion 2011 del Informe Econdmico de Aragon se convierte en una herramienta
de trabajo fundamental, tanto para el andlisis de lo ocurrido como para la prospectiva de
las tendencias futuras. Aragdn mantiene sus fortalezas productivas y las caracteristicas
de una economia avanzada, donde se encuentran las bases para generar un crecimiento
so6lido una vez resueltos los desequilibrios actuales. En especial, un elevado grado de aper-
tura al exterior y de internacionalizacion de sus empresas.

En definitiva, los andlisis muestran que la economia se mueve en un nuevo contexto
de bajos crecimientos y dificultades en la creacién de empleo, al que debemos adaptar-
nos para impulsar la productividad de las empresas y la competitividad de Aragén y de
Espafa. El reto es volver a la senda del crecimiento y hacerlo ademds de una manera mas
sanay equilibrada que en épocas recientes.

Manuel Teruel Izquierdo
Presidente de la Cdmara de Comercio e Industria de Zaragoza
y del Consejo Superior de Cdmaras de Comercio

Capitulo | 5



Primera parte/

Panorama econémico

de 2011




1/

Resumen y perspectivas

a economia mundial se expandié un 3,9% en 2011, catorce décimas porcentuales

menos que en el ejercicio anterior. El crecimiento se desaceler6 tanto en las eco-

nomias avanzadas (1,6% frente al 3,2% de 2010) como en las economias
emergentes y en desarrollo (6,2% vs. el 7,5% del afio anterior) en respuesta a factores muy
variados como el terremoto de Japdn, el encarecimiento de los precios de algunas mate-
rias primas, las tensiones en los mercados financieros ante el agravamiento de la crisis de
la deuda soberana en la zona euro, las politicas de estabilidad presupuestarias o el au-
mento de la incertidumbre sobre algunos paises desarrollados.

La economia aragonesa, registro tasas de crecimiento positivas, aunque bajas. El in-
cremento del PIB regional fue del 0,8% (después de contraerse un 0,1% en 2010y un 4%
en 2009). EI VAB regional también se elevd un 0,8%, tras mantenerse estable en 2010. La
actividad productiva espafiola crecié a un ritmo similar, del 0,7%, menos de la mitad del
alcanzado en la zona euro (1,5%).

La evolucién de la economia aragonesa fue algo diferente a la espafola y europea.
Durante la primera mitad de 2011, las tasas de variacion del PIB regional fueron del 0,6%
en el primer trimestre y del 0,5% en el sequndo; durante el verano se elevé al 1,2%y a par-
tir de entonces se ralentizd, cerrando el ejercicio con un aumento del 0,9%.

Desde la vertiente de la demanda interna, la formacién bruta de capital en construc-
cion anotd la evolucidon mas negativa, al recortarse en un 8,4%, diecisiete décimas
porcentuales menos que en 2010. En cambio, la inversién en activos materiales (mate-
riales, bienes de equipo y activos cultivados) aumenté un 2,5%, veintiséis décimas menos
que en el aio anterior. El consumo privado crecié un 0,1% (frente al aumento del 0,3% del
ejercicio previo). El consumo publico, por su parte, frend el crecimiento de la economia re-
gional, dado el recorte en el gasto de las administraciones publicas. En el conjunto
nacional retrocedi6 el 2,2% (cuando en 2010 se habia incrementado en un 0,2%).

La demanda externa contribuyé positivamente a la economia regional, con superavit
comercial de 1.590,5 millones de euros (un 18,3% mayor que el de 2010) y una tasa de co-
bertura del 120,7%. La cobertura de los bienes de consumo se cifré en el 187,9% (y una
diferencia entre exportaciones e importaciones de 2.484,4 millones de euros), la de los
bienes de capital en el 166,1% y la de los bienes intermedios en el 73,6% (cuyo déficit co-
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mercial arrojé un saldo de 1.213,6 millones de euros). En el destino de las exportaciones re-
gionales, se observaron pocos cambios puesto que el 84,1% de las ventas se enviaron a
Europa (un punto porcentual menos que en 2010), el 7,2% a Asia, el 5,4% a América y el
2,9% a Africa, elevandose la cuota de las ventas a América y reduciéndose la de las dirigi-
das a Africa y a Asia. Los principales paises clientes de Aragén fueron Alemania, Francia,
Reino Unido, Italia y Portugal, y fuera de la UE, Turquia, México, Estados Unidos, Suiza, Emi-
ratos Arabes Unidos, Arabia Saudiy Rusia. Vehiculos automdviles, tractores y ciclos fueron los
productos aragoneses mas exportados (con una cuota del 39,4%, cinco puntos inferior a
la de 2010). A considerable distancia, se encontraban Mdquinas, artefactos y aparatos me-
cdnicos (9,4%), Aparatos y material eléctrico y electrénico (8,1%), Papel, cartdn y sus
manufacturas (5,4%) y Materias pldsticas y sus manufacturas (3,6%).

Desde la perspectiva de la oferta agregada, la actividad de los dos principales sectores
productivos aumenté un 1,2% en el caso de los servicios y un 2,8% en el de la industria
manufacturera. Los servicios tuvieron una trayectoria mas favorable en la segunda parte
del ejercicio que en la primera; en cambio, las manufacturas tras un primer semestre pro-
picio, en el verano se expandieron al 4,2%, pero cerraron el afio creciendo a un ritmo del
0,8%. Construccidn, por su parte, mantuvo una tendencia decreciente a lo largo del ejer-
cicio, reduciendo su VAB un 8,4%. Finalmente, el sector primario aumenté su produccion
final, renta y VAB.

Por lo que respecta al mercado laboral, se destruy6é empleo, aunque a un ritmo menor
que el de anos anteriores. El nimero de activos ascendi6 a 648.900, un 0,4% mads que en
2010. La tasa de actividad se increment6 dos décimas y se situ6 en el 58,4%, si bien la de
los varones se redujo hasta el 65,8% y la de las mujeres se elevé hasta el 51,3%. El nime-
ro de ocupados se recorté un 2,3% y puede estimarse en 537.900 trabajadores, lo que
rebajé la tasa de empleo hasta el 48,5% (1,1 puntos porcentuales por debajo de la de
2010). Por género, la tasa masculina (54,8%) cayd mas que la femenina (42,3%) y el dife-
rencial entre ambas se estrechd. A su vez, el nimero de parados ascendié a 110.900
trabajadores (un 16,2% més que en 2010) y la tasa de paro se elevé al 17,1% (2,3 puntos
por encima del afio anterior). La tasa de desempleo femenina (17,6%) fue mayor que la
masculina (16,7%).

En cuanto a los mercados financieros, en 2011 volvieron a verse afectados por tensio-
nes, que se tradujeron en un endurecimiento de las condiciones de financiacién. En este
contexto adverso, en Espafa se adoptaron nuevas medidas y continu6 avanzandose en
el proceso de saneamiento, recapitalizacion y reestructuracion del sector bancario. Las
medidas adoptadas solo aliviaron parcialmente las tensiones porque sucedieron distintos
episodios de inestabilidad y las entidades de crédito siguieron sometidas a presiones que
les conminaron a endurecer la concesién de créditos.

Légicamente, el sistema financiero aragonés reflejo la situacion econémica. Los de-
pdsitos captados (35.127,7 millones de euros) se elevaron un 0,3%, (frente al 3,6% de
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2010) y el importe de los créditos concedidos (48.250,9 millones de euros) se redujo un
2,3%, registrandose caidas en el nimero de hipotecas y en suimporte superiores al 24%.
La brecha deudora de la economia aragonesa, calculada como diferencia entre créditos
y depdsitos bancarios se redujo hasta los 13.123,2 millones de euros (1.020,9 millones de
euros menos que en el aio anterior).

Los precios intensificaron su ritmo de avance hasta alcanzar un crecimiento del 3,7%
en abril. A partir de entonces, se ralentizaron gradualmente. Pese a ello, Aragén cerr6 el
ejercicio con una inflacion promedio del 3,2%, 1,4 puntos porcentuales superior a la del
afio anterior. Las rdbricas mas inflacionistas fueron Bebidas alcohdlicas y tabaco, Vivien-
day Transporte. Otros bienes y servicios, Ensefianza, Alimentos y bebidas no alcohdlicas,
Menaje y Hoteles, cafés y restaurantes crecieron por debajo de la media y Ocio y Cultura,
Medicina'y Comunicaciones disminuyeron. La inflacién subyacente, por su parte, crecié un
1,6% (0,7% en el ejercicio previo).

La economia espafiola atraves6 en 2011 una dificil coyuntura por la prolongacién y
el recrudecimiento de la crisis de la deuda soberana en la zona euro y por la recaida an-
tes de que la recuperacion llegara a consolidarse. El ejercicio se cerré con un avance del
PIB del 0,7%, alejado de la caida del 0,1% contabilizada en el afio anterior, pero también
del crecimiento registrado en la zona euro (1,5%). Las tasas de crecimiento interanuales
fueron satisfactorias durante los nueve primeros meses (en torno al 0,8%), pero cayeron
en el ultimo trimestre hasta el 0,3% para tornarse en negativas en los primeros compa-
ses de 2012.

Desde el lado de la oferta, construccién recorté su produccién un 3,8%; en cambio,
agricultura la incrementoé en un 0,6%, los servicios en un 1,9% (pero no las actividades fi-
nancieras y de seguros) y el sector secundario un 1,9% (creciendo la manufactura un
2,4%). Desde la perspectiva de la demanda, el componente nacional se redujo un 1,8%
(ocho décimas porcentuales més que en 2010) y la demanda externa, impulsada por el di-
namismo de las exportaciones de bienes y servicios, contribuyé con 2,5 puntos
porcentuales al crecimiento del PIB. Dentro de la demanda interna, sobresalié la caida en
la inversion en construccion (-8,1%), que fue acompafiada de una reduccién del consu-
mo publico (-2,2%) y de los hogares (-0,1%); en cambio, se increment6 el consumo final
de las instituciones sin fines de lucro al servicio de los hogares (0,1%) y la formacién bru-
ta de capital fijo en bienes de equipo y activos cultivados, y fueron nulas las aportaciones
al crecimiento de la inversién en activos fijos inmateriales y de la variacion de existencias
y adquisiciones menos cesiones de objetos valiosos. Dentro de la demanda exterior neta,
las ventas de bienes aumentaron mas que las compras (9,5% vs. 0,6%), las exportaciones
de servicios se elevaron un 7,8% y las importaciones de servicios se recortaron un 2,9%.
A su vez, el gasto de los hogares no residentes en Espafa crecié un 6,4%y el de los hogares
residentes en el resto del mundo se redujo un 4,6%.
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Segun la Encuesta de Poblacién Activa, el nimero de activos aumenté un 0,1% (0,2%
en 2010), gracias a la entrada de mujeres (1,5%) y pese al descenso de los varones (-1,1%).
El nimero de ocupados, por su parte, fue de 18.105 miles de personas en Espafia, 351.900
menos que en 2010 (es decir, una caida del 1,9% frente a la del 2,3% del afio previo). Cons-
truccién contabilizé el mayor descenso, un 15,6%, y fue sequida de agricultura e industria,
que perdieron respectivamente el 4,1%y el 2,1% de la ocupacion, y de los servicios (que
apenas perdié seis mil empleos). El desempleo afectd a 4.999 miles de trabajadores (367
miles mas que en el afio anterior) y la tasa de paro, que se increment6 en 1,6 puntos por-
centuales, se situ6 en el 21,6%. La productividad aparente del trabajo crecié un 2,7% (una
décima menos que en 2010) y se cifrd en 47.823 euros, dado que se destruyd ocupacion
y la actividad se elevé.

La necesidad de financiacion de la economia espaiola se redujo a un ritmo muy ele-
vado (22%), hasta situarse en el 3% del PIB (3,9% en el afio previo). Este descenso se debid
mas a la disminucion del déficit por cuenta corriente, que se cifré en 3,5% del PIB (4,5%
en el ejercicio anterior), que a la del superavit de la cuenta de capital, 0,5% del PIB (tras
retroceder una décima). Sin duda alguna, la balanza de bienes fue la que mas contribuyd
a la correccion del saldo corriente, al arrojar un déficit del 3,7% del PIB (0,8 puntos por-
centuales por debajo del calculado para 2010). También aporté la balanza de servicios
cuyo superavit se amplié en seis décimas hasta alcanzar el 3,2% del PIB. Su mejoria obe-
deci6 al aumento del superavit de la ribrica de Turismo y viajes (2,9% del PIB, tres décimas
superior al del afio 2010), junto con el saldo positivo de los servicios no turisticos (0,3%
del PIB, dos décimas por encima del ejercicio anterior). También aport6 el menor déficit
de transferencias corrientes (que pasoé del 0,6% al 0,5% del PIB), puesto que permitié com-
pensar el fuerte deterioro del saldo negativo de rentas frente al exterior (que se elevd
desde el 1,9% al 2,4% del PIB, por el mayor coste de financiacién exterior).

Como se indicaba, la economia mundial ralentiz6 su ritmo de recuperacion, de modo
que el crecimiento del PIB mundial se situ6 en el 3,9%, en promedio anual, 1,4 puntos
porcentuales menos que en 2010. La desaceleracién se explica basicamente por el debi-
litamiento de las economias avanzadas, que crecieron un 1,6% (3,2% en el ejercicio
anterior). Las economias emergentes y en desarrollo se vieron algo afectadas por la des-
aceleracion, pero anotaron un crecimiento del 6,2% (trece décimas porcentuales menor
que el del afo previo), consoliddndose como los principales causantes de crecimiento de
la economia mundial.

Las economias avanzadas realizaron diversos ajustes derivados de la crisis financiera
(como la recomposicion de los balances privados, el saneamiento y redimensionamiento
de los sistemas financieros o el ajuste del sector residencial), lo que frené su recupera-
cion. Entre sus pasivos suelen mencionarse el aumento del endeudamiento del sector
publico (pese a los procesos de consolidacion fiscal), la debilidad de los mercados de tra-
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bajo y que se vieron influidas por diversas perturbaciones como el tsunami en Japén, las
tensiones politicas en los paises o la crisis soberana en la zona euro.

Los precios, por su parte, se moderaron, saldandose el ejercicio con una tasa de infla-
cion mundial, medida por el IPC, del 4% (ocho décimas menor que la de 2010). No
obstante, se observaron comportamientos muy diferenciados puesto que en las econo-
mias avanzadas los precios crecieron en media un 1,9% y, en cambio, en las economias
emergentes y en desarrollo persistieron las presiones inflacionistas subyacentes y los pre-
cios subieron un 6,2%.

La economia estadounidense crecié un 1,7% (trece décimas menos que en 2010), con
un lento aumento de la produccién en la primera mitad del ejercicio, debido al recorte del
consumo publico y a los factores exteriores comentados. En cambio, en el sequndo se-
mestre el aumento del consumo privado y la inversién no residencial impulsaron el
crecimiento. No obstante, la creacion de empleo fue insuficiente para recuperar las pérdi-
das registradas desde el estallido de la crisis y reducir de forma notable la tasa de paro, que
se situd en promedio en el 9% (9,6% en 2010). La inflacién, medida por el IPC, se elevé en
quince décimas porcentuales, hasta el 3,1%, por el aumento del coste de los alimentos y
la energia. Excluidos la energia y los alimentos, la inflacion fue, en promedio, del 1,7% (1%
en 2010). El déficit del presupuesto federal se redujo hasta el 8,7% del PIB (tres décimas me-
nos que en 2010) y la deuda federal en manos del publico se incrementd hasta el 68% del
PIB (frente al 63% de 2010), si bien los partidos republicano y demdcrata llegaron a un
acuerdo para elevar el limite de la deuda estadounidense, siempre que se aprobara un pro-
grama de reduccion del déficit por un importe de unos 2,1 billones de délares en diez afios
(sin concretar las medidas para lograr ese recorte).

Japén anoté una disminucién del 0,7% del PIB (que contrasta con el crecimiento del
4,4% de 2010), lastrado por el terremoto que sufrié en marzo y el subsiguiente desastre
nuclear. Pese a ello, la tasa de paro mejord en seis décimas y se cifré en el 4,5%. Por pri-
mera vez en treinta afos su balanza comercial fue deficitaria, al verse condicionada por
la apreciacion del yen y el aumento de las importaciones de materias primas tras el te-
rremoto. La inflacién, medida por el IPC, fue del —0,3% (-0,7% en el ejercicio previo) por
lo que la economia siguid en deflacién y el Banco de Japén pudo aplicar una politica mo-
netaria acomodaticia, manteniendo su objetivo relativo a los tipos oficiales entre el 0% y
el 0,1%, asi como una politica fiscal orientada a respaldar los esfuerzos inmediatos de ayu-
day reconstruccion.

El crecimiento de las economias emergentes de Asia se desacelero, si bien alcanz6 un
ritmo del 7,3%, préximo a la media de largo plazo. En él influyé mas la demanda interna
(muy robusta pese a la retirada de las politica de estimulo) que la demanda externa (cuyo
crecimiento se redujo en el segundo semestre). Las presiones inflacionistas fueron inten-
sas y se vieron favorecidas por la subida de los precios de los alimentos y de otras materias
primas hasta el cuarto trimestre. A la vista de la moderacién de la inflacién y de unas pers-
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pectivas de crecimiento menos optimistas, los bancos centrales dejaron de aplicar politi-
cas monetarias restrictivas muy avanzado el ejercicio. China, por su parte, redujo el
incremento del PIB desde el 10,3% de 2010 hasta el 9,2%, manteniendo una tasa de
desempleo del 4% (una décima porcentual inferior a la del afio previo). El principal factor
determinante de su expansion fue la demanda interna (estimulada por una situacién de
holgada liquidez y un ambicioso programa de viviendas sociales), puesto que la deman-
da exterior neta resté crecimiento (por la reduccion del superdvit comercial y el déficit de
la cuenta de servicios). La inflacidn china siguié elevada (5,4% vs. 3,3% el afio anterior)
como consecuencia, principalmente, de los altos precios de las materias primas y de las
adversas perturbaciones de oferta que afectaron a los alimentos. A finales del ejercicio, las
autoridades rebajaron en medio punto porcentual el coeficiente de reservas exigido a las
entidades de crédito y adoptaron medidas fiscales y monetarias para apoyar a las pe-
quenas y medianas empresas. Finalmente, debe resaltarse que el renminbi se aprecié un
5,5% en términos efectivos nominales en 2011 y que las reservas internacionales de Chi-
na al concluir el ano ascendian a 3,2 billones de délares estadounidenses.

En América Latina, el crecimiento también fue menor que un afo atras: un 4,9%, en
tasa interanual en los seis primeros meses de 2011 (frente al 6,3% de 2010). El menor cre-
cimiento se explica por la expansién mas lenta de la demanda interna (como consecuencia
del endurecimiento de las politicas monetarias) y por una contribucién menos negativa
de la demanda externa. En todo caso, el consumo privado fue el principal motor del cre-
cimiento, dadas las favorables condiciones del mercado de trabajo y la relajacién de los
criterios de concesion de créditos, y la inversion el componente mas dindmico de la de-
manda interna. Considerando la evolucién especifica por paises, se observa el brillante
resultado de Argentina y Chile que incrementaron su PIB en un 8,9% y un 5,9% respecti-
vamente, por encima del conseguido en México (3,9%) y Brasil (2,7%). El crecimiento
econdémico de la zona permitié reducir las tasas de desempleo pero dio lugar a una in-
tensificacion de las presiones inflacionistas y de los precios que subieron un 6,7% en el
primer semestre de 2011 (0,3 puntos porcentuales mas que en 2010), lo que obligé a va-
rios bancos centrales a elevar sus tipos de interés oficiales. En el sequndo semestre de
2011, el entorno exterior se deterioro, revertieron los flujos de capital, se depreciaron los
tipos de cambio y empeoraron algunos indicadores financieros, como las cotizaciones
bursétiles y los diferenciales de la deuda soberana. Esta evolucién debilité la actividad
econdmica e interrumpid la aplicacion de politicas monetarias restrictivas.

En cuanto a los paises de la Comunidad de Estados Independientes, el aumento del PIB
en 2011 se cifr6 en el 4,9% (una décima mas que en 2010) y el de los precios en el 10,1%
(3,6 puntos por encima de la inflacién del afio previo).

El PIB de los Estados miembros de la UE no pertenecientes a la zona euro también
aumentd, aunque se observaron seiales de desaceleracién a finales del afo, volatili-
dad en el perfil de crecimiento y significativas diferencias entre paises (en Reino Unido,
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por ejemplo, la produccion se redujo notablemente). La demanda interna fue el factor
mas determinante del crecimiento econémico, particularmente en Letonia, Lituania y
Polonia pero, la demanda exterior neta sigui6 contribuyendo positivamente. Ahora
bien, las tasas de desempleo continuaron elevadas y la recuperacién econémica solo
mejord el mercado de trabajo de algunos paises, que se enfrentaron a importantes su-
bidas salariales. La inflacion media anual aumenté en la mayoria de estos paises, debido
a factores internos y externos, aunque variando desde el 5,8% de Rumania al 1,4% de
Suecia. Con la excepcion de Bulgaria, Hungria y Suecia, todos los miembros de la UE no
pertenecientes a la zona euro registraron déficits presupuestarios superiores al 3% del
PIB, que en el caso del Reino Unido se cifré en el 9,4%, pese a haber adoptado medidas
de saneamiento presupuestario estructural. Se estima que las ratios de deuda bruta de
las Administraciones Publicas en relacién con el PIB se elevaron en todos los Estados
(salvo en Lituania, Hungria y Suecia) y que los saldos agregados de la balanza por cuen-
ta corriente y de capital mejoraron o se mantuvieron inalterados en la mayoria de estos
paises.

Finalmente, hay que referirse a la zona euro, que se enfrent6 durante el ejercicio a un
agravamiento de la crisis de la deuda soberana, que afect6 a la estabilidad financiera del
areay aplazé las perspectivas de recuperacién econdmica. El deterioro de Grecia, la len-
ta aplicacién de los acuerdos de las cumbres europeas y las dudas de los mercados
desembocaron en una gradual reduccion del crecimiento del PIB de la zona euro, que en
el conjunto de 2011 se limité al 1,5% (2% en 2010).

La crisis de deuda soberana afecté por diferentes canales al consumo publico y priva-
do, que apenas variaron. Este Gltimo también se vio constrefiido por el reducido aumento
de la renta de los hogares, resultado de la parca creacién de empleo (0,1%) y del repun-
te de la inflacién (que pasoé del 1,6% del ejercicio anterior al 2,7%). Por su parte, la
formacion bruta de capital fijo se incrementd un 1,5% (-0,7% en 2010) impulsada por la
inversion privada no residencial (que se elevé un 4,6%) y en menor medida por la inver-
sién residencial (que se incrementd un 1%), ya que la inversidn publica retrocedié un
4,9%. De esta forma, la demanda interna aporté cuatro décimas porcentuales al creci-
miento econdémico de la zona euro.

Las exportaciones de bienes y servicios del drea ralentizaron su ritmo de avance des-
deel 11,1% al 6,3% (en linea con la evolucién del comercio mundial) y las importaciones
se desaceleraron mds intensamente (por el menor impulso de la demanda final), pasan-
do de crecer un 9,4% a hacerlo a un 3,9%. Por ello, la contribucién de la demanda exterior
neta a la variacion del PIB fue de un punto porcentual.

La evolucién econdmica de la zona euro vino marcada también por una creciente hete-
rogeneidad entre los distintos paises, que reflejo, fundamentalmente, el comportamiento
divergente de la demanda interna. En Alemania o Austria, donde la demanda interna fue
mas dindmica, se alcanzaron ritmos de crecimiento superiores al 3%; en cambio, Grecia y
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Portugal redujeron sus PIB un 6,9% y un 1,6%, respectivamente, ya que la crisis de la deu-
da soberana afecté su demanda nacional (y sus importaciones).

Las disparidades entre las economias de la UEM se trasladaron al mercado de trabajo,
registrandose crecimientos vigorosos en Austria, Bélgica, Finlandia y, en especial, en Ale-
mania (con una tasa de desempleo del 6%). Por el contrario, el aumento del desempleo
fue intenso en Grecia, Portugal, Irlanda y Espafia.

Alolargode 2011, lainflacién en el &rea del euro se mantuvo en registros elevados, im-
pulsada por el comportamiento alcista de los componentes energético y alimenticio, si bien
también repuntaron los servicios y los bienes industriales no energéticos. Es mds, durante
la primera mitad del afio se avistaron riesgos para la estabilidad de precios, que requirieron
ajustar el tono expansivo de la politica monetaria, elevando los tipos de interés oficiales y
retirando algunas de las medidas excepcionales adoptadas hasta ese momento. Cuando se
percibié que las perspectivas de recuperacién econémica de la zona euro se desvaneciany
las tensiones financieras se recrudecian, el BCE relajé el tono de la politica monetaria y re-
dujo los tipos de interés hasta situarlos en el 1% en las operaciones principales de
financiacion y extendio las medidas de caracter no convencional de apoyo al crédito a los
mercados interbancario, de bonos garantizados y de deuda publica.

La recaida de la actividad econdémica dificulté el disefio y ejecucidn de la politica fis-
cal en la zona euro, con nulo margen para establecer politicas fiscales expansivas por los
elevados niveles de deuda publica. Los programas de estabilidad elaborados en mayo,
que proyectaron una consolidacidn fiscal muy ambiciosa, quedaron cortos y muchos Es-
tados se vieron obligados a profundizar en la consolidacién fiscal recortando gastos con
medidas variadas (como las reformas en los sistemas de pensiones y las rebajas de los sa-
larios y del empleo publico, ademas de la retirada de los estimulos implementados
durante la fase inicial de la crisis) y subiendo impuestos indirectos. Asi, el déficit publico
conjunto se aproximo al 4% del PIB (6% en 2010), con una disminucién similar del saldo
ajustado del ciclo. A su vez, la deuda publica aumentd, reflejando sobre todo mayores pa-
gos por intereses.

Las perspectivas para 2012 no son halagiiefas, puesto que la informacién disponible
permite aventurar que las economias aragonesa y espanola han vuelto a entrar en recesion.
Por fortuna, la zona euro no ha tornado aun a cifras negativas (0%) y la economia mundial
crece gracias al dinamismo de los Estados Unidos, Japon y los paises emergentes.

En el caso de Aragdn, el PIB retrocedia un 0,1% en el primer trimestre de 2012. Todos
los componentes de la demanda registraban tasas negativas: la inversiéon en construc-
cidén un 7,2%, la inversién en maquinaria, bienes de equipo y activos cultivados un 3%y
el consumo privado un 1,1%. Por el lado de la oferta, construccion retrocedia un 3,9%, in-
dustria un 3,1%y solo servicios crecia (0,9%). Los datos mas positivos los ofrecian el sector
exterior (por el aumento del superdvit comercial) y el mercado laboral (por la creacién de
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empleo a un ritmo del 0,3%, tasa que no impedia que la tasa de paro aumentase). Ade-
mas, el indice FUNDEAR anticipaba una caida en la actividad regional en los meses
venideros.

En Espaia el PIB caia un 0,4% y todos los componentes de la demanda interna mos-
traban resultados negativos, siendo la contribucion de la demanda nacional més negativa
que a finales de 2012 y menor la aportacion de la demanda externa.

Las posibilidades de superar esta situacién se condicionan a la necesidad de corregir
los desequilibrios pendientes y enderezar las debilidades emergidas durante la crisis. Ello
obligara al gobierno a completar los ajustes, lo que limitara las posibilidades de creci-
miento. No obstante, se confia en que las reformas y medidas de saneamiento permitan
restablecer los equilibrios macroecondmicos y la competitividad necesarios para reanu-
dar una senda de crecimiento sélido.
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El contexto

estimaciones del Fondo Monetario Internacional de julio de 2012, el PIB mundial

crecié un 3,9% en 2011, 1,4 puntos porcentuales por debajo de la tasa del afo an-
terior. Esta desaceleracion global de la actividad se debié tanto al debilitamiento de las
economias avanzadas, que pasaron de crecer un 3% en 2010 a hacerlo a un ritmo del 1,4%
en el ejercicio, como al de las economias emergentes, que pese a anotar un crecimiento
del 6,2% en 2011, éste fue 1,3 puntos porcentuales inferior al del aiio precedente.

I a economia mundial ralentiz6 su ritmo de expansién en 2011. De acuerdo con las

En el primer semestre del afio, la economia mundial perdié algo de pulso debido,
por una parte, a las distorsiones provocadas en las cadenas de produccion por el te-

Cuadro 1
Entorno internacional

2009 2010 2011
PIB
Estados Unidos -3,5 3,0 1,7
Japon -5,5 44 -0,7
UEM -4,3 1,9 1,5
Reino Unido -4,4 2,1 0,7
EU-27 -4,2 2,0 1,6
Espana -3,7 -0,1 0,7
Precios al consumo
Estados Unidos -0,3 1,6 3,1
Japon -1,3 -0,7 -0,3
UEM 0,3 1,6 2,7
Reino Unido 2,2 3,3 4,5
EU-27 0,9 2,0 3,1
Espafna -0,2 2,0 3,1

Nota: Tasas de variacion.
Fuentes: FMI e INE.
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rremoto de Japdn, ademds del propio efecto que tuvo en ese pais, y por otra, al enca-
recimiento de los precios de las materias primas. En el segundo semestre la economia
mundial continu6 deteriordandose en un entorno de gran incertidumbre y crecientes
tensiones en los mercados financieros ante el agravamiento de la crisis de la deuda
soberana en la zona euro.

La inflacién, pese al encarecimiento del petrdleo, se moderd. En concreto, los pre-
cios alcanzaron su mayor tasa de crecimiento en el tercer trimestre de 2011, momento
a partir del cual comenzaron a reducirse. Ello permitié que las politicas monetarias de
las economias avanzadas se mantuvieran expansivas y que las de los paises emergen-
tes no fuesen excesivamente restrictivas.

Estados Unidos

La economia de los Estados Unidos continud recuperandose a lo largo de 2011, si
bien a un tono mas lento que en 2010. En el primer semestre, la contencién del gasto
publico frené el avance de la economia norteamericana, aunque en el segundo el au-
mento del consumo privado la revitalizo. Asi, el PIB se increment6 en promedio un
1,7% (1,3 puntos porcentuales menos que en el ejercicio precedente).

En cuanto al mercado laboral, a pesar de que tanto en 2010 como en 2011 se cred
empleo, éste continud en niveles inferiores a los de los afos previos a la crisis. La tasa
de paro se redujo seis décimas porcentuales, hasta el 9%. La inflacién se situé en el
3,1% (frente al 1,6% registrado un afo atrds) por el encarecimiento de los alimentos y
la energia. La inflacién subyacente, por su parte, repunt6 siete décimas porcentuales
y se situ6 en el 1,7%.

La Reserva Federal fij6 por tercer afio consecutivo el tipo de interés de los fondos
federales en una banda entre el 0% y el 0,25% y anuncié que seguramente se man-
tendrian hasta al menos mediados de 2013. A su vez, adoptd otras medidas de
estimulo como la ampliacién del plazo medio de vencimiento de sus tenencias de va-
lores del Tesoro. En cuanto a la politica fiscal, el déficit federal descendié hasta el 8,7%
del PIB, tres décimas porcentuales por debajo del déficit del ejercicio precedente.

Japon

La economia nipona se vio fuertemente debilitada por el terremoto acaecido en mar-
zoy el posterior desastre nuclear. Su PIB se contrajo un 0,7% en 2011 (frente al crecimiento
del 4,4% anotado en 2010). Por primera vez desde 1980, la balanza comercial se sald6
con déficit debido, por una parte, a la debilidad de las exportaciones ante la apreciacion
del yen, y por otra, al incremento de las importaciones después del terremoto.

El'IPC retrocedi6 un 0,3% (cuatro décimas menos que en 2010). En este contexto, el
Banco de Japon continud con una politica monetaria acomodaticia y mantuvo el tipo de
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interés oficial entre el 0%y el 0,1%. Ademas, tras el terremoto proporcioné liquidez a cor-
to plazo, amplié su programa de adquisicion de activos, puso en marcha un programa de
apoyo al crédito para las instituciones financieras mas afectadas e intervino en varias oca-
siones en el mercado de divisas para impedir la apreciacion del yen.

Economias emergentes y China

Las economias en desarrollo asiaticas se desaceleraron en 2011, si bien su PIB to-
davia crecié a un ritmo del 7,8% (1,9 puntos porcentuales menos que en el ejercicio
precedente). La significativa moderacién de las exportaciones, las salidas de capital, la
volatilidad de los mercados financieros ante las perspectivas mundiales y la modera-
cién de la demanda interna por la retirada progresiva de politicas de estimulo
econdémico fueron los factores determinantes del menor crecimiento.

A lo largo del afio se registraron presiones inflacionistas. Hasta el tercer trimestre
la senda alcista de los precios se explica por el encarecimiento de los alimentos y otras
materias primas, que en los ultimos meses de ejercicio comenzaron a moderarse. Ante
este cambio en la evolucidn de los precios y unas expectativas de crecimiento menos
favorables, los bancos centrales de las economias emergentes asiaticas finalizaron el
proceso de endurecimiento de la politica monetaria.

China crecié un 9,2% en 2011 (1,2 puntos porcentuales menos que en 2010) y su ex-
pansion se apoy6 en la demanda interna, ya que la contribucién de la demanda
externa se torn6 negativa.

América Latina

La economia latinoamericana también se desaceleré en 2011, si bien mantuvo un
solido crecimiento. El PIB agregado de América Latina se incrementé un 4,5%, avance
que fue 1,7 puntos porcentuales inferior al del ejercicio precedente.

El menor crecimiento se debid en el primer semestre del afio a la moderacion de la
demanda interna por el endurecimiento de la politica monetaria, a lo que se sumaron
en el segundo semestre las tensiones en los mercados financieros y unas perspectivas
de crecimiento mundial menos favorables. Ante este contexto y las elevadas presiones
inflacionistas, los principales bancos centrales de la region interrumpieron las politicas
monetarias restrictivas que venian aplicando.

Paises europeos no pertenecientes al area del euro

En la mayoria de los Estados miembros de la UE no pertenecientes a la zona euro
(Bulgaria, Dinamarca, Estonia, Hungria, Letonia, Lituania, Polonia, Reino Unido, Repu-
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blica Checa, Rumania y Suecia) continu6 la recuperacién econémica, si bien en los ul-
timos compases de 2011 se detectaron sefiales de desaceleracion. La volatilidad en el
crecimiento y las diferencias entre unos y otros paises fueron significativas. La recupera-
cién se apoyd tanto en la demanda interna, que aumenté su contribucién al crecimiento,
como en la demanda externa.

Lituania y Letonia fueron las economias mas dinamicas, al elevar sus tasas de creci-
miento en 2011 hasta el 5,9% y 5,5%, respectivamente. Suecia, por su parte, también
anotd un notable avance, del 3,9% (2,3 puntos porcentuales inferior al del afio anterior).
Rumania crecié un 2,5% (frente al 1,6% que se contrajo en el ejercicio precedente), Bul-
garia y Republica Checa un 1,7% y Hungria un 1,6%. Finalmente, las economias de
Dinamarca y Reino Unido avanzaron un 0,8%.

La tasa media de variacién del IAPC aument6 en la mayoria de paises debido al incre-
mento en los precios de los alimentos y de la energia, asi como a las modificaciones de los
impuestos indirectos, de los precios administrados y de los impuestos especiales. Ade-
mas, la depreciacion del tipo de cambio también elevo la inflacidén de algunos paises.

La inflacién mas elevada se alcanz6 en Rumania (5,8%), seguida de Reino Unido (4,5%),
Letonia (4,2%) y Lituania (4,1%). Por encima del 3% se situaron Polonia (3,9%), Hungria
(3,9%) y Bulgaria (3,4%), y del 2% Dinamarca (2,7%) y Republica Checa (2,1%). El creci-
miento mas contenido de los precios se localizé en Suecia (1,4%).

Respecto a la politica monetaria, en la primera mitad del afio muchos de los bancos
centrales de estos paises incrementaron los tipos de interés oficiales para frenar las pre-
siones inflacionistas. En el sequndo semestre el deterioro de las perspectivas econémicas
les oblig6 a tomar diversas medidas de estimulo econémico. En todos los paises euro-
peos no pertenecientes a la UEM (salvo en Dinamarca), se redujo el déficit presupuestario,
aunque sélo en Bulgaria, Hungria y Suecia no super6 el valor de referencia del 3% del PIB.

Los mercados bursétiles experimentaron caidas: moderadas en Reino Unido y Dina-
marca y muy acusadas en Republica Checa y Bulgaria. En lineas generales los saldos
agregados de la balanza por cuenta corriente y de capital mejoraron o se mantuvieron en
niveles similares a los del ejercicio precedente. No obstante, la evolucién entre los paises
fue muy heterogénea. Sélo Rumania, Reino Unido, Polonia y Republica Checa registraron
déficit, siendo los déficits de los tres primeros menores que los de 2010.

La zona euro

La zona euro también ralentizo6 su recuperacion. El PIB se incrementé un 1,5% (cinco
décimas menos que en 2010). En el primer trimestre avanzé un 0,7%, en el segundo un
0,2%, en el tercero un 0,1% y en los ultimos meses del afo retrocedié un 0,3%. La evolu-
cion se debid a la progresiva debilidad de la demanda mundial junto a las cada vez més
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desfavorables condiciones de financiacién por las crecientes tensiones en los mercados de
deuda soberana de algunos paises de la zona euro.

La demanda interna se debilité y su contribucion positiva al crecimiento del PIB fue de
0,5 puntos (frente a los 1,2 puntos del ejercicio precedente). El consumo privado crecié un
modesto 0,2% (siete décimas porcentuales menos que en 2010), ante la reduccién de la
renta real por el aumento de la inflacidn. El consumo publico, por su parte, retrocedié un
0,3% (después de incrementarse un 0,7% el afio anterior), debido a la medidas de con-
solidacion presupuestaria adoptadas en varios paises del area. Por el contrario, la inversion
fija total mostré un renovado dinamismo y tras anotar un crecimiento nulo en 2010, se in-
cremento un 1,4% en promedio en 2011.

La demanda externa contribuy6 al crecimiento del PIB en un punto (tres décimas por-
centuales mds que en el afio anterior). La mejoria se produjo en un contexto de
moderacién de las exportaciones y las importaciones. En efecto, las exportaciones se in-
crementaron un 6,2% y las importaciones un 4% (frente al 11,2%y 9,6% que lo hicieron
en 2010, respectivamente). Por ultimo, las existencias recortaron su aportacién positiva al
PIB hasta los 0,2 puntos —en 2010 fue de 0,6 puntos—.

El mercado laboral de la zona euro no terminé de despegar en 2011. La creacién de
empleo fue modesta, del 0,1% (después de caer un 0,6% el afio anterior). En los afos pre-
vios, las empresas, ante el descenso de su actividad, redujeron el nimero de horas
trabajadas y mantuvieron el nivel de empleo para evitar los costes asociados al despido,
por lo que en 2010y 2011 la recuperacion de la actividad no se tradujo en un aumento
de personas ocupadas sino en un incremento de horas trabajadas. La tasa de paro se ele-
v6 una décima porcentual y se situé en el 10,2%.

El déficit publico agregado de la zona euro disminuy6 gracias a las medidas de con-
solidacion fiscal adoptadas desde 2010 y al aumento de los ingresos como consecuencia
de condiciones ciclicas mas favorables. Segun las previsiones realizadas por la Comision
Europea, el déficit de las Administraciones Publicas se situd en el 4,1% del PIB en 2011
(6,2% en el ano anterior).

La inflacién medida a través del IAPC fue del 2,7% (1,1 puntos porcentuales mas que en
2011) por el encarecimiento de la energia y de los alimentos, asi como por el incremento de
los impuestos indirectos y de los precios administrados en algunos paises del area.

El aumento de las presiones inflacionistas en la primera mitad de aito empujé al Conse-
jo de Gobierno del Banco Central Europeo a elevar los tipos de interés oficiales en 25 puntos
bésicos en abril y en otros 25 puntos basicos en julio. Sin embargo, en el sequndo semestre,
las crecientes tensiones en los mercados financieros y la consiguiente moderacion de la ac-
tividad econdmica del area obligaron al Consejo a cambiar su politica para garantizar el
mantenimiento de la estabilidad de precios, recortando en dos ocasiones, noviembre y di-
ciembre, los tipos hasta un total de 50 puntos basicos. A finales de 2011 el tipo de interés de
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la operacion principal de financiacion se situd en el 1%, el tipo de interés de la facilidad de de-
posito en el 0,25%y el tipo de interés de la facilidad marginal de crédito en el 1,75%. Ademds,
entre agosto y diciembre el BCE aprob6 medidas de politica monetaria no convencionales
como la continuidad de las subastas a tipo de interés fijo con adjudicacién plena, la reacti-
vacion del programa para los mercados de valores y la accion coordinada con otros bancos
centrales para proporcionar liquidez al sistema financiero mundial.

La actividad econémica de los paises de la zona euro fue muy heterogénea por el di-
vergente comportamiento de la demanda interna. Asi, frente al dindmico crecimiento de
Estonia (7,6%), de Eslovaquia (3,3%) y Alemania (3%), se situaron Grecia (cuyo PIB se con-
trajo un 6,9%), Portugal (que retrocedi6 un 1,6%) y Eslovenia (que se recorté un 0,2%).

Espana

El agravamiento de la crisis de la deuda soberana y el consiguiente endurecimiento de
las condiciones financieras junto con el deterioro de la confianza y el esfuerzo de conso-
lidacion fiscal fueron notas dominantes de la economia espafola en 2011, que volvié a
encaminarse hacia la segunda recesién en poco mas de dos afos.

El PIB nacional, tras registrar una trayectoria de tenue recuperacion hasta mediados de
2011, se debilité en la segunda mitad del ejercicio. En el primer trimestre anoté un creci-
miento del 0,9% (dos décimas superior al registrado entre octubre y diciembre de 2010)
mientras que en el segundo y tercer trimestre moderd su avance hasta el 0,8% y en el
cuarto hasta el 0,3%. De este modo, en promedio el PIB nacional se incrementé un 0,7%
(frente a la contraccion del 0,1% registrada en 2010).

Ante este escenario, el gobierno prosiguié con las medidas de politica econémica en-
caminadas a corregir algunos desequilibrios macroeconémicos. Asi, por una parte,
continué el proceso de saneamiento, recapitalizacién y restructuracion del sistema ban-
cario espaiol para fortalecer el balance de las entidades financieras, adecuar la dimensién
del sector a las nuevas circunstancias econémicas y resolver los problemas de gobernan-
za y estructura de propiedad. Y, por otra, se ejecuté el plan de ajuste presupuestario de
mayo de 2010, completado con los Presupuestos Generales de Estado para 2011, con el
fin de cumplir los objetivos del Programa de Estabilidad, reforzar el marco fiscal y mejo-
rar la sostenibilidad de las finanzas publicas.

Como consecuencia de todo ello, la economia espaiola fue de las mas rezagadas de
la zona euro. En efecto, a pesar de que la zona euro ralentizo su ritmo de avance, su PIB
crecié un 1,5% (ocho décimas porcentuales més que el nacional).

En Espaia, la demanda interna rest6 crecimiento a la economia, si bien, la demanda
externa mitigd este efecto, gracias al empuje de las exportaciones y al bajo tono de las im-
portaciones. Segun la Contabilidad Nacional Trimestral, la demanda nacional se contrajo
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Cuadro 2
Entorno nacional

2009 2010 2011
PIB -3,7 -0,1 0,7
Demanda
Consumo de los hogares y de las ISFLSH -4.3 0,8 -0,1
Consumo final de las AAPP 3,7 0,2 -2,2
Formacion bruta de capital fijo -16,6 -6,3 -5,1
Activos fijos materiales -17,2 -6,4 -5,4
Construccion -15,4 -10,1 -8,1
Magquinaria y bienes de equipo -22,9 5,2 1,5
Activos cultivados 10,7 -0,7 -2,6
Activos fijos inmateriales -39 -4,8 0,0
Exportacion de bienes y servicios -10,4 13,5 9,0
Importacién de bienes y servicios -17,2 8,9 -0,1
Oferta
Agricultura -1,4 -1 0,6
Industria -10,9 0,6 1,9
Industria manufacturera -12,2 0,5 2,4
Construccion -8,0 -7,8 -3,8
Servicios -0,9 1,4 1,1

Notas:  Volumen encadenado de referencia 2008. Tasas de variacion interanual. En términos corregidos
de efectos estacionales y calendario.

Fuente: Contabilidad Nacional Trimestral de Espafia del INE.

un 1,7% en 2011 (siete décimas mas que en el ejercicio precedente). Este deterioro se de-
bié tanto al componente publico como al privado. El gasto en consumo final cayé un 0,7%
(frente al crecimiento del 0,6% anotado en 2010). A su vez, la formacion bruta de capital
fijo retrocedié un 5,1%, si bien esta caida fue 1,2 puntos porcentuales inferior a la regis-
trada un afo antes.

Respecto al consumo final, el de los hogares registré una caida del 0,1% (después de
incrementarse un 0,7% en 2010). Este se fue deteriorando a lo largo del ejercicio, y aun-
que en el tercer trimestre repunto, en los Ultimos compases del afio experimentd la mayor
contraccion. El descenso de la renta real de las familias, la necesidad de reducir el eleva-
do endeudamiento de los hogares, junto al aumento de la incertidumbre derivado del
agravamiento de la crisis de deuda soberana y su acusado impacto sobre el empleo fue-
ron factores determinantes de la retracciéon del consumo de los hogares.
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El consumo final de las instituciones sin fines de lucro al servicio de los hogares
(ISFLSH) se elevé un 0,1% en 2011 (2,5 puntos porcentuales por debajo del aumento de
2010). Por contra, el consumo final de las Administraciones Publicas se fue recortando a
lo largo del ejercicio como consecuencia de la aceleracién del proceso de consolidacion
presupuestaria y cayé un 2,2% en promedio.

La formacién bruta de capital fijo, por su parte, retrocedié un 5,1% (tras hacerlo un
6,3% en el ejercicio precedente). La inversion en activos materiales (-5,4%) cay6 con in-
tensidad, mientras que la inversién en activos materiales se mantuvo. Atendiendo a los
activos materiales, el componente de maquinaria y bienes de equipo fue el Unico que
anoté un incremento del 1,5%; en contraste, tanto la inversién en construcciéon (-8,1%) y
en activos cultivados (-2,6%) registraron una fuerte contraccion.

La inversion empresarial se elevé un 2,2% en 2011, aunque retrocedié en los ultimos
meses del afo. Las decisiones de inversion, sin duda, se vieron condicionadas por la de-
bilidad de la demanda, la moderaciéon de las exportaciones, el endurecimiento de las
condiciones financieras y el creciente nivel de incertidumbre. Tanto el componente de
bienes de equipo como el de construccién contribuyeron al aumento de la inversién em-
presarial. La inversién publica, por su parte, se redujo casi un 30% y disminuy6 su peso en
el PIB en un punto porcentual hasta el 2,8%.

Como se avanzaba, la demanda exterior neta contribuyé positivamente al crecimien-
to del PIB. En concreto su aportacion se estim6 en 2,5 puntos porcentuales, casi dos puntos
mas que en 2010. Ello se debié no sélo a la ligera contraccién de las importaciones (-0,1%)
—como consecuencia de la debilidad de la demanda interna—, sino también al dina-
mismo de las exportaciones, que se expandieron un 9%.

Las exportaciones de bienes continuaron siendo el principal motor de crecimiento de
la economia espaiiola. En efecto, pese a la notable desaceleracion del crecimiento mun-
dial, se expandieron un 9,5% gracias a las ganancias de competitividad—precio y al
aumento de las relaciones comerciales, tanto por el aumento de la base exportadora y
por la variedad de productos ofertados como por la diversidad geografica de las expor-
taciones.

Las exportaciones de servicios aumentaron un 7,8% en términos reales, especialmente
los servicios no turisticos (8,9%) impulsados por los servicios vinculados al transporte de
mercancias y por los servicios empresariales. Los ingresos por turismo también mostraron
dinamismo y crecieron un 6,4%, pese a la debilidad econédmica de algunos de los paises
de lazona euroy a la apreciacion del tipo de cambio del euro frente al ddlar. Detrds de este
resultado se encuentra la mayor atraccion de turistas hacia Espafa por la inestabilidad
geopolitica en algunos paises del norte de Africa.

Las importaciones practicamente se mantuvieron en el mismo nivel que en el ejercicio
precedente. En concreto, se elevaron un 0,6% como consecuencia tanto de la debilidad de
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la demanda final como del encarecimiento de los productos importados. A su vez, las im-
portaciones de servicios no turisticos y los pagos por turismo de las familias se redujeron.

Desde la vertiente de la oferta agregada, las actividades de mercado anotaron una ex-
pansion del 0,5%, perfilando una trayectoria de gradual ralentizacién a lo largo del
ejercicio, en particular, las ramas manufactureras.

El sector agrario registré un modesto avance de su produccién en 2011y creci6 en
promedio un 0,6% (tras contraerse un 1,1% en 2010y un 1,4% en 2009). Este resultado se
apoy6 fundamentalmente en la recuperacion de la actividad ganadera, ya que el sub-
sector agrario se vio sensiblemente perjudicado por la “crisis del pepino”.

La actividad de las ramas industriales y energéticas disminuyé su vigor por la debili-
dad de la demanda internay la ralentizacion de las exportaciones. No obstante, su VAB se
incrementd un 1,9% (1,3 puntos porcentuales por encima de 2010). Prestando atencién
al destino econédmico de la produccién, el mayor retroceso se registrd en los bienes in-
termedios no energéticos, especialmente en los dirigidos a la construccién y en los bienes
de equipo, mientras que la industria alimentaria creci6 de forma mas moderada. En las ra-
mas energéticas, la actividad se redujo un 0,1% (después de aumentar un 1,1% en 2010).

EI'VAB de construccion se contrajo un 3,8%, cuatro puntos porcentuales menos que en
2010. El deterioro del sector fue agravandose a lo largo del ejercicio tanto por la mayor de-
bilidad de la inversién inmobiliaria como por el gradual recorte de la obra publica. Se
prevé que ambos factores continden afectando negativamente al sector en 2012.

Por ultimo, los servicios de mercado perdieron pulso a lo largo del afo, de forma que
en promedio se incrementaron un 1,1%, tres décimas menos que en 2010. El comporta-
miento de las distintas ramas fue muy variado. Frente a las actividades mas vinculadas al
comercioy las relacionadas con los sectores inmobiliario, financiero y de seguros, que ex-
perimentaron el mayor retroceso, la hosteleria y las actividades profesionales y
administrativas registraron una evolucién mas favorable.

Segun la Encuesta de Poblacién Activa (EPA) del INE, por cuarto afo consecutivo, el mer-
cado laboral espanol destruyd puestos de trabajo, aunque a un ritmo menor que en los
ejercicios precedentes. En 2011 la ocupacién cayé un 1,9% (tras hacerlo un 2,3% en 2010,
un 6,8% en 2009 y un 0,5% en 2008), con un caracter marcadamente negativo en la se-
gunda mitad de afo. Se contabilizaron 18.104,6 miles de ocupados en promedio, lo que
implica que en cinco afnos se destruyeron 2.251,4 miles de empleos (351,9 miles en 2010).

El empleo agrario mostré una evolucién muy negativa a lo largo del ejercicio, con la
excepcion del ultimo trimestre. En promedio se contabilizaron 760.200 ocupados, esto
es, 32.800 menos que en 2010, lo que en términos relativos implica que se destruyé el
4,1% del empleo (frente al 0,9% que se incrementd en el aiio previo).
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En el sector secundario la ocupacion se redujo un 2,1% (después de hacerlo un 5,9%
en 2010y un 13,3% en 2009). A lo largo del aiio, la destruccion de empleo fue perdiendo
intensidad, no obstante, en el dltimo trimestre repunté con fuerza. Como consecuencia
de todo ello, se cifraron 2.555,3 miles de ocupados en el sector, perdiéndose 55,3 miles de
puestos de trabajo.

Construccion fue el sector que mas empleo destruyé en Espaia, con una caida del
15,6% (tres puntos porcentuales superior a la de 2010), que fue intensificandose confor-
me avanzaba el afio. En promedio, este sector ocupé a 1.393 miles de personas (257,9
miles menos que en 2010).

La ocupacion en los servicios, tras aumentar en la primera mitad de 2011, cayd en la
segunda, de modo que en promedio se mantuvo practicamente en el mismo nivel que en
2010. En concreto, se contabilizaron 13.396,3 miles de ocupados (mientras que en el ejer-
cicio precedente ascendian a 13.402,2 miles).

La poblacién activa se elevé un 0,1%, y la tasa de actividad se mantuvo en el 60%. La
salida de inmigrantes fue compensada con el crecimiento de la poblacién espafiola. Res-
pecto a la tasa de participacion, se redujo la de los varones (por el efecto desanimo) y la
de la poblacién mas joven (que reflejé una mayor propension a participar en acciones
formativas), pero mejoré la de las mujeres.

El nimero de desempleados se elevé con intensidad, a un ritmo del 7,9% (3,7 puntos
porcentuales menos que en 2010) y la tasa de paro aumenté 1,6 puntos porcentuales has-
ta el 21,6%. El crecimiento del desempleo fue generalizado, aunque mas acusado entre los
mas jovenes y los trabajadores con menor nivel de formacion. El paro de larga duracion
aumenté con intensidad, lo que es especialmente preocupante, debido a las mayores di-
ficultades que sufren los trabajadores en esta situacion para retornar al mercado laboral.

Respecto a la retribucion del factor trabajo, a pesar de la desfavorable evolucién del mer-
cado laboral, las tarifas salariales medias acordadas en la negociacién colectiva repuntaron
un 2,4%. Su evolucidn se justifica por la revision de convenios que incluyeron el incremen-
to de la inflacién a finales de 2010, puesto que las acordadas en convenios de nueva firma
aumentaron algo menos. Los costes laborales subieron a un ritmo inferior debido a una
fuerte deriva negativa, como consecuencia de los descuelgues salariales aplicados tras las
modificaciones legales introducidas a partir de 2010 y por el retraso en la negociacion co-
lectiva. La remuneracién por asalariado de la economia de mercado crecié un 1,6%. A su
vez, el salario minimo interprofesional se incrementé un 1,3% hasta los 641,40 euros.

Los datos facilitados por la Tesoreria General de la Seguridad Social confirman un de-
terioro del mercado laboral espafiol menos intenso que en ejercicios anteriores. La
afiliacion disminuyo un 1,5% (cuatro décimas porcentuales menos que en 2010). De este
modo, se contabilizaron 17.326,3 miles de afiliados (17.581,9 miles en el aiio preceden-
te). De ellos, 12.894 miles cotizaban en el Régimen General de la Sequridad social y 3.088,8
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miles en el Régimen Especial de Trabajadores Auténomos (un 1,9%y un 1,2% menos que
en 2010, respectivamente).

La informacién proporcionada por el SPEE muestra un aumento del nimero de des-
empleados inscritos en las oficinas de empleo publicas del 4,8% (frente al 11,4% de 2010).
El nimero de parados se elevé en media en 2011 en 196,4 miles y ascendié a 4.257,2 mi-
les de personas.

Como consecuencia de la intensa caida del empleo y dado que la produccién se in-
crement6 ligeramente, la productividad aparente del trabajo crecié un 2,7% (una décima
menos que en 2010) y se cifré en 47.823 euros. En Espaia, a diferencia de lo que ocurre
en otros paises, esta variable evoluciona con caracter contraciclico por las particularida-
des propias de su mercado laboral nacional, caracterizado por una excesiva rigidez salarial
y una elevada segmentacion de los trabajadores, que impiden que en periodos criticos los
ajustes se efecttien via salarios (en lugar de via empleo de caracter temporal).

Respecto a los precios, en los primeros compases del ejercicio la inflacién repunto, al-
canzando su maximo en abril (3,8%). A partir de entonces, se moderd en buena medida
por el desvanecimiento de los efectos de comparacién derivados del encarecimiento de
los precios del petréleo y del aumento de los tipos del IVA. De este modo, en el promedio
del ejercicio la inflacion se situ6 en el 3,2% (1,4 puntos porcentuales mas que en 2010).

El IBEX 35, ante el recrudecimiento de las turbulencias financieras, descendi6é un 13,1%
en 2011. El Eurostoxx 50, por su parte, acumulé unas pérdidas mayores, del 17,1%, por el
contrario, el S&P 500 termind el ejercicio en torno a los valores de finales de 2010.

Por lo que respecta a las relaciones econdmicas con el exterior, la necesidad de finan-
ciacion de la economia espafola se redujo en 2011. De acuerdo con las cifras de la Balanza
de Pagos, se cifr6 en 32.009 millones de euros, esto es, el 3% del PIB (nueve décimas por-
centuales menos que en 2010). El ahorro nacional bruto descendié hasta el 18,7% del PIB
(seis décimas menos que el afio anterior), por lo que el menor recurso a la financiacién ex-
terior se debid a la disminucion de la inversién hasta el 22,1% del PIB (frente al 23,5% del
ejercicio precedente).

La disminucién de la necesidad de financiacidn fue resultado del menor déficit por
cuenta corriente, que se situé en 37.497 millones de euros, 3,5% del PIB (frente al 4,5% del
afo anterior), ya que el superavit de la cuenta de capital se redujo hasta los 5.488 millo-
nes de euros, el 0,5% del PIB (una décima menos que en 2010).

El descenso del déficit por cuenta corriente fue posible gracias al recorte de los saldos
negativos de las balanzas de bienes y de transferencias, asi como al aumento del supera-
vit de la cuenta de servicios. La balanza de rentas, por el contrario, amplié su déficit, como
consecuencia de la caida de los ingresos y el aumento de los pagos, ante el encareci-
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miento de la financiacién captada en el exterior por los residentes espafoles, especial-
mente, por entidades financieras y administraciones publicas.

El déficit comercial se redujo en 2011 hasta los 39.727 millones de euros, el 3,7% del PIB
(ocho décimas porcentuales por debajo del ejercicio anterior). Ese resultado se explica por
el recorte del saldo negativo del componente no energético, ya que el déficit energético se
elevd. En un contexto de desaceleracion del comercio mundial, los flujos comerciales espa-
fioles mantuvieron dinamismo, especialmente las exportaciones. Ademas, aumento el
numero de relaciones comerciales con el exterior, al ampliarse el nimero de empresas ex-
portadores y la diversificacion de destinos. Ello permitié que la tasa de cobertura de la cuenta
de mercancias se elevase en 4,2 puntos porcentuales y se situase en el 82,2%.

El superavit de la balanza de servicios ascendié a los 34.240 millones de euros y su
participacion en el PIB se cifré en el 3,2% (seis décimas mas que en 2010). El aumento del
saldo positivo de turismo y viajes, asi como el de los servicios no turisticos explican la me-
jora. Tanto los ingresos (8,9%) como los pagos de servicios (2,4%) se incrementaron,
aunque los primeros intensificaron su avance y los segundos lo moderaron.

El déficit de la balanza de rentas, 26.106 millones de euros, se amplié y pasé de re-
presentar el 1,9% del PIB en 2010 al 2,4% del PIB en 2011. Los ingresos se redujeron (un
8%) y los pagos se incrementaron (3,9%) debido al encarecimiento de la financiacién cap-
tada en el exterior por las entidades financieras y las administraciones publicas.

La balanza de transferencias corrientes redujo su saldo negativo hasta los 5.488 mi-
llones de euros, el 0,6% del PIB (una décima por debajo de 2010). La disminucion del
déficit se explica porque el aumento de los ingresos (7,9%) superé al de los pagos (0,2%).
El andlisis por sectores institucionales muestra el recorte del déficit de las transferencias
relacionadas con el sector publico y una timida ampliacion del superavit relativo al sec-
tor privado.

El saldo positivo de la cuenta de capital, cuya evolucién depende en buena parte de
las transferencias de capital de la UE, se redujo un 12,7%, hasta los 5.488 millones de eu-
ros. Su peso en el PIB fue del 0,5% (una décima menos que en el afio anterior). Tanto los
pagos, que se incrementaron un 3,5%, como los ingresos, que descendieron un 9,4%, con-
tribuyeron a este resultado. Por sectores, el menor superdvit de la cuenta de capital refleja
la reduccién del saldo positivo de transferencias de las administraciones publicas y el de-
terioro del saldo asociado a la compraventa de activos no financieros no producidos (que
se torn6 en deficitario).

Respecto a la actividad financiera publica, el objetivo de déficit para 2011 se fijé en el
6% del PIB. No obstante, ya en los primeros meses del ejercicio se detectaron riesgos al
alza que obligaron a distintas administraciones a implementar medidas correctoras. El
déficit publico acabé situandose en el 8,9% del PIB (2,9 puntos porcentuales por encima
del objetivo fijado). La mejoria se debid al recorte del gasto publico en mas de 11.000 mi-
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llones de euros. Los ingresos publicos, por su parte, se redujeron por encima de los 4.000
millones, a pesar de los incrementos impositivos aprobados.

Un 65% de la desviacion presupuestaria se explica por el incumplimiento de las Co-
munidades Auténomas, un 20% por el de las Administraciones de la Seguridad Social y
el resto por el de la Administracion Central y las Corporaciones Locales.

La deuda publica aumenté algo mas de siete puntos porcentuales y se situ6 en el
68,5% del PIB, por debajo de la media de la zona euro.
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3/

La economia de Aragén

a economia aragonesa ofrecié algunas cifras positivas en 2011, si bien su avance

fue tan modesto que no cabe hablar de recuperacion del crecimiento. De acuerdo

con las estimaciones del Departamento de Economia y Empleo del Gobierno de
Aragon, el PIB regional se increment6 un 0,8% en 2011, después de contraerse un 0,1%
en 2010 y un 4% en 2009. La actividad en el conjunto nacional crecié a un ritmo similar,
el 0,7%, mientras que la zona euro mostré un mayor dinamismo y registré un crecimien-
to del PIB del 1,5%. EI VAB regional se elevé un 0,8%, una décima mas que en Espana, tras
mantenerse estable en 2010.

Desde la perspectiva de la demanda, el inico componente que mostré un sélido
crecimiento fue la inversién en maquinaria, bienes de equipo y activos cultivados
(2,5%). El consumo privado continu6 estancado (0,1%) y la inversién en construccién
siguié cayendo con fuerza (-8,4%). En cambio, el sector exterior evolucion6 positiva-
mente en 2011. En concreto, la balanza comercial aragonesa se saldé con un superdvit
de 1.590,5 millones de euros en términos corrientes, esto es, un 18,3% superior al al-
canzado en 2010. A su vez, la tasa de cobertura se elevd 1,7 puntos porcentuales,
situdndose en el 120,7% en términos corrientes. Al igual que en 2010, las exportacio-
nes registraron una notable expansién, del 10,1%, y se cifraron en 9.282,6 millones de
euros. Las importaciones aumentaron a un ritmo menor, el 8,5%, hasta alcanzar la ci-
fra de 7.692,1 millones de euros.

Desde la vertiente de la oferta, construccion volvié a ser el principal lastre de la eco-
nomia regional. A la caida de la produccién del sector, estimada en el 4,5% (3,5 puntos
porcentuales inferior a la de 2010) hay que afadir la contraccién de la inversion en cons-
truccion. Por el contrario, la industria manufacturera se situé como el sector mas dindmico
y crecié un 2,8% (diecinueve décimas porcentuales mas que en 2010). El sector servicios,
por ultimo, crecié, aunque a un ritmo modesto, del 1,2%, una décima mas que en el afio
anterior.

En el mercado laboral sigui6 la destruccién de empleo, si bien con menor intensidad
que en los dos ejercicios precedentes. En 2011 se contabilizaron en promedio 537.900
ocupados, un 2,3% menos que en 2010 (reduccién que superd la espafiola en cuatro dé-
cimas porcentuales). Desde el inicio de la crisis se destruyeron 73.700 empleos en la
region, de los que 12.800 corresponden al ultimo afo.
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El nimero de activos aument6 un 0,4% (tras descender un 1,9% el afio anterior) y
se situd en 648.900. En consecuencia, el nimero de parados se incrementd en 15.500
personas hasta totalizar 110.900 trabajadores. A su vez, la tasa de paro se elevé en
2,3 puntos porcentuales y se situd en el 17,1%, significativamente inferior a la nacio-
nal (21,6%).

Cuadro 3
Estimacion del VAB aragonés

2011

2009 2010 2011 Tr.1 Tl Trdl TriIV

Demanda
Gasto en consumo hogares -54 03 0,1 0,2 -0,2 11 -09
(-4.3) 08  (=0,1) 04  (-03) 05 11
FBCF. Activos materiales. Mag., -23,2 51 25 5,2 0,0 53 -04
bb. de equipo y activos cultivados (-22,3) (51 (1,4) (5,5) (1,0) 22 (=27)
FBCF. Activos materiales. -143  -10,1 -84 115 -9,2 -6,7 -6,4
Construccion (-154) (-10,1) (81 (=92 (81 (<700 (82
Oferta
Industria =131 09 28 36 25 42 08
(-12,2) (0,5) (2,4) (34) (3,0) (34) (-0
Construccion -73 -8,0 -4,5 -73 -4,6 -3,0 -3,0
(-80) (-78) (38 (49 (320 (32 (-38)
Servicios -14 11 1,2 1,2 09 14 14
(-0,9) (1,4) (1,1 (14) (1,0) (1,0) 0,9
VAB pb no agrario -34 0,0 08 0,5 0,5 1,2 09
(=33 0,2) 0,7) 0,9 0,7) (0,8) 03)
VAB pb total -34 0,0 08 06 05 1,2 09
(=32) (0,1) (0,7) 0,9 (0,7) (0,8) (03)
PIB -4,0 -0,1 08 06 05 1.2 09
=37)  (=0,1) 0,7) 0,9 0,8) (0,8) (0.3)
PIB UE-15 -43 1,9 1,5 24 1,6 13 0,7

Notas:  Volumen encadenado referencia 2008. Tasas de variacién interanual. En términos corregidos de
efectos estacionales y calendario.

Entre paréntesis datos para Espafa del INE.
Fuentes: Dpto. Economiay Empleo del Gobierno de Aragén, Fundear e INE.
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El mercado financiero regional sufrié los efectos de la intensificacion de la crisis de
deuda soberana en la zona euro y de la adopcidn de numerosas reformas en el sistema
bancario espanol. En concreto, el importe de los créditos concedidos se recorté un 2,3%
y el de los depdsitos captados un 0,3%, situdndose en 48.250,9y 35.127,7 millones de eu-
ros, respectivamente. El mercado inmobiliario, por su parte, prolong6 su deterioro y el
numero de hipotecas y su importe descendieron a ritmos superiores al 30%.

El indice FUNDEAR suavizado y ajustado permite apreciar la trayectoria seguida por la
economia regional. En el Grafico 1 puede observarse que el indice FUNDEAR y el VAB es-
timado dibujaron una misma senda, si bien, la estimacién del VAB perfila unos ciclos mas
suaves. Asi, después de dos anos de gradual contraccion de la economia regional, se al-
canzo un punto de inflexion en 2009, cuando comenzé una tenue recuperacién, que en

2011 se desvanecio.

De acuerdo con la Encuesta de Perspectivas Empresariales, los saldos de opinién de los
empresarios aragoneses sobre la variable cifra de negocios empeoraron en 2011. La opi-
nién de los empresarios del sector servicios fue muy negativa, mientras que la de los del
sector industrial se mantuvo en cifras positivas (aunque inferiores a las del ejercicio pre-

cedente).

Grafico 1
Evolucién comparada del indice FUNDEAR

y el crecimiento del VAB real
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Fuente: Fundear.
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Cuadro 4
Perspectivas empresariales para total sectores

Aragon Espana

2010 2011 2012' 2010 2011 2012!
Cifra de negocios total -25 -36 -8 -15 -12 2
Cifra de negocios mercado espanol -26 -44 -17 -22 =27 -8
Cifra de negocios mercados exteriores 24 2 1 22 22 29
Empleo -36 =21 -26 -24 -13 -12
Inversiones -34 -23 -24 -25 -16 -20
Clima empresarial -53 -66 -34 -49 -59 -34

Notas:  Saldos netos (diferencia entre el % de respuestas <mejor» y «xpeor»).
Desarrollo de actividad en el afio en curso.
1. Expectativas expresadas en 2011 para 2012.
Explicacion metodoldgica. Las Camaras de Comercio e industria de las regiones de diversos paises
europeos envian a las empresas un cuestionario de doce preguntas idénticas, referidas al desarrollo
de la actividad empresarial del afio en curso —la encuesta se suele llevar a cabo en octubre—y sus
perspectivas para el afio proximo. En cada pregunta los empresarios tienen la opcién de contestar
sila variable en cuestion se ha comportado:“mejor”, “igual” o “peor” que el afio anterior.

Fuente: (Camaras de Comercio de Europa.

Los empresarios achacaron la evolucién de su cifra de negocios tanto al fuerte dete-
rioro del mercado nacional, que se saldé con un valor de —44 (-26 de 2010), como al
debilitamiento del mercado exterior (que pasé de un valor de 24 a 2 en 2011). Los em-
presarios del sector servicios se mostraron muy pesimistas con las ventas interiores, en
cambio, percibieron un satisfactorio resultado en las ventas exteriores. Los del sector in-
dustrial, por su parte, no se mostraron nada optimistas con ambos mercados.

Segun los directivos aragoneses, el empleo continué cayendo en 2011, aunque con
menos intensidad que en ejercicios precedentes, impresion que compartian los empre-
sarios de los servicios y de la industria, aunque los primeros se mostrasen algo mas
pesimistas. Los saldos de opinion sobre la inversion también fueron negativos, aunque
menos que en 2010. En concreto, el del sector servicios experimenté una leve mejoriay
el de la industria fue mas favorable. Finalmente, los empresarios se mostraron poco opti-
mistas sobre el clima empresarial, con un saldo menos negativo que el del afio anterior.

La Contabilidad Regional de Espafia del INE estimé el crecimiento del PIB aragonés en
2011 en el 0,3%, cinco décimas menos que el calculo del Departamento de Economiay
Empleo del Gobierno de Aragén y cuatro décimas por debajo de la estimacion para Es-
pafna. Solo la economia extremeiia (que continué contrayéndose), la murciana y la
castellanomanchega (que anotaron un crecimiento nulo) y la andaluza y melillense (que
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registraron un avance del 0,2%) se mostraron menos dinamicas que la aragonesa, la as-
turiana y la gallega. EI VAB a precios basicos también dejé atras las variaciones negativas
y se incrementd un 0,2% en la region (seis décimas porcentuales por debajo de la previ-
sion del Departamento de Economia y Empleo del Gobierno de Aragén).

Funcas, al igual que el INE, estimé el avance de la economia regional en 2011 en el
0,2%y en el 0,5% el de la economia espafiola. De acuerdo con esta fuente, la economia
aragonesa fue de las mds rezagadas, sélo por detras de Extremadura, Castilla—La Mancha
y Andalucia.

Segun el indice de convergencia del PIB por habitante en paridad de poder de com-
pra calculado por Funcas, Aragén ocupd la sexta posicion, con un 99% en relacion con la
UE-15, por detrds de Pais Vasco, Madrid, Navarra, Catalufia y La Rioja.

3.1 Demanda

3.1.1 Demanda interna

Desde la vertiente de la demanda, el consumo privado se mantuvo estancado, la in-
versidn en construccién siguié contrayéndose intensamente y la inversién en maquinaria,
bienes de equipo y activos cultivados moder6 su avance. De acuerdo con el Departamento
de Economia y Empleo del Gobierno de Aragén el consumo privado crecié un 0,1% (0,3%
en 2010). Asi, tras el fuerte descenso registrado en 2008 y, especialmente en 2009, el con-
sumo privado no mostré signos evidentes de recuperaciéon sino que permanecio
estancado. La inversion en construccion retrocedié un 8,4% (caida diecisiete décimas por-
centuales inferior ala de 2010). La nota positiva se localizé en la inversién en maquinaria,
bienes de equipo y activos cultivados, ribrica que mide la inversion productiva, que aun-
que moderd su crecimiento en 2,6 puntos porcentuales, se increment6 un 2,5% en Aragén
en 2011. En Espafia, el consumo privado continué contrayéndose (-0,1%), la inversion en
construccion se redujo notablemente (-8,1%) y la inversién en maquinaria, bienes de
equipo y activos cultivados mostré poco dinamismo (1,5%).

Alo largo de 2011, el consumo privado dibujé una senda descendente y en el segundo
trimestre, tras cuatro trimestres anotando modestos avances, torné a cifras negativas y cayo
un 0,2%. En el tercero crecié un 1,1%y en los Gltimos compases de afio cayd un 0,9%. La for-
macion bruta en maquinaria, bienes de equipo y activos cultivados siguié una trayectoria
muy similar a la del consumo privado y anoté crecimientos superiores al 5% en el primery
tercer trimestre, mientras que en el segundo se estancé y en el cuarto retrocedié (-0,4%).
Por ultimo, la formacién bruta en construccion fue reduciendo su deterioro a lo largo del ejer-
cicio, pasando de caer un 11,5% en el primer trimestre a hacerlo un 6,4% en el cuarto.

Los indicadores coyunturales del consumo privado no evidencian signo alguno de re-
cuperacion sino que corroboran su estancamiento. La matriculacién de turismos cayé un

3. La economia de Aragén | 37



27,6% en la region (tras hacerlo un 10,5% en 2010, un 18,8% en 2009 y un 28,9% en 2008).
Asi, frente al maximo histdrico de 40.638 matriculaciones en 2008, en 2011 se contabili-
zaron 15.210. En Espafa, descendieron un 19,2%. El nimero de matriculaciones se redujo
en las tres provincias: en Teruel un 35,5%, en Huesca un 28,9% y en Zaragoza un 27,6%.
Zaragoza continud siendo la provincia en la que mas turismos se matricularon (72,8%), se-
guida a mucha distancia por Huesca y Teruel (donde sélo se matricularon el 17,9% vy el
9,9% del total, respectivamente).

El consumo regional de productos petroliferos descendié con intensidad. El de fueld-
leo cay6 un 40,6%, mientras que el de gasolina y el de gaséleo lo hicieron a un ritmo
parecido, alrededor del 8%. A nivel provincial, la evolucién de la demanda de productos
petroliferos fue similar, con fuertes caidas en el consumo de fueléleo y descensos mas
moderados en el de gasolina y gaséleo. En Espafia, disminuyé el consumo de fuel6leo un
8,3%y el de gasolina y de gaséleo por encima del 6%.

El indice de comercio al por menor, que refleja la evolucién de las ventas y del empleo
en el subsector minorista, cayd por cuarto ejercicio consecutivo en Aragon. En términos
corrientes se contrajo un 3,7% Yy en términos reales un 7% (frente al 0,5%y 1,8% que dis-
minuy6 en 2010, respectivamente). En el conjunto nacional, el indicador tampoco registrd
un comportamiento favorable y retrocedié un 2,9% en términos nominales y un 5,6% en
términos reales.

El comportamiento de los efectos de comercio impagados fue menos desfavorable que
en 2010, tanto en Aragdn como en Espafia. Asi, el nimero de efectos de comercio impa-
gados en la region fue de 121.246, un 3,7% menos que en 2010, a la vez que su importe
descendié un 18,3%, hasta los 219.725,9 millones de euros. En Espaiia disminuyeron del or-
den del 4,1% en cuanto a numero y del 2,4% respecto a importe. La evolucién en las
provincias fue muy heterogénea, ya que la morosidad se redujo en Zaragoza y aumenté en
Teruel; en Huesca, por su parte, el nimero de efectos de comercio impagados aumenté y
su importe descendié.

Los créditos concedidos al sector privado aragonés se redujeron después de perma-
necer dos aios estancados. Su importe decrecié un 3,2%, hasta los 45.450,9 millones de
euros. En el conjunto nacional, la caida fue mas suave, del 2,1%. En las tres provincias se
recortaron los créditos al sector privado: en Huesca un 4,2%, en Zaragoza un 3%y en Te-
ruel un 2,8%.

Respecto a las importaciones de bienes de consumo, en la regidn cayeron un 0,2%
(frente al 2,4% que se incrementaron en 2010) y en Espafia un 2,2%.

La evolucién de los indicadores coyunturales de la inversion fue también negativa en
2011. La matriculacién de vehiculos de carga descendié por cuarto afio consecutivo. Con-
cretamente, se matricularon en la region 3.136 vehiculos de carga, un 18,7% menos que
en 2010 (en Espafa se redujeron un 6,8%), dato que contrasta con los mas de 20.000 ve-
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hiculos de 2007 (afio en el que se alcanzé el maximo histérico). En las tres provincias las
matriculaciones de vehiculos de carga disminuyeron: en Teruel un 25,7%, en Zaragoza un
17,7% y en Huesca un 17,2%. Del total de matriculaciones de vehiculos de carga regis-
tradas en Aragon, un 64,1% se localizaron en Zaragoza, un 23,4% en Huesca y el 12,6%
restante en Teruel.

Segun la Encuesta de Perspectivas Empresariales, los empresarios aragoneses se mos-
traron mas insatisfechos respecto a los resultados obtenidos por sus negocios que en
2010. Consideraron que el empeoramiento de su cifra de negocios se debié tanto a la re-
duccién de la demanda interna como a una notable moderacién de la demanda externa.
Ademads, apreciaron un descenso de la inversion, aunque de forma menos generalizada
que en 2010, pasando su saldo de -34 a-23 en 2011.

3.1.2 Demanda exterior neta

La demanda exterior neta aragonesa mostr6 una excelente evolucién en 2011. En con-
creto, la balanza comercial arrojé un superdvit de 1.538,3 millones de euros constantes
(base 2005), un 37,2% superior al alcanzado en 2010. Este resultado se debié tanto al di-
namismo de las exportaciones como a la caida de las importaciones (como consecuencia
de la debilidad de la demanda interna).

Las exportaciones aragonesas crecieron un 5,2% en 2011 (un 16,8% en el aio previo),
de forma que su importe ascendié a 8.591,5 millones de euros constantes. Las ventas de
bienes de capital fueron las que mas crecieron, un 15,5%, aunque sélo representaron el
11,6% de las exportaciones totales (siete décimas porcentuales mas que el afo anterior).
Las de bienes intermedios se expandieron un 6,9% y supusieron el 34,9% del total (un
punto porcentual mas que en 2010). Por dltimo, un 53,5% de las ventas al exterior ara-
gonesas fueron de bienes de consumo, que aumentaron un 3,1%.

Las importaciones, por su parte, se mantuvieron en los niveles del ejercicio anterior. Su
cuantia, una vez descontado el efecto de los precios, fue de 7.053,2 millones de euros
constantes, un 0,1% mas que en 2010. Las compras de bienes de capital se incrementa-
ron un 9,1% (2,3 puntos porcentuales por encima de 2010) y representaron el 8,5% del
total. Las importaciones de bienes intermedios fueron casi idénticas a las realizadas en el
ejercicio precedente y continuaron siendo las mayoritarias (un 59,2%). En cambio, las
compras de bienes de consumo, que supusieron el 32,3% del total, cayeron un 0,2% (fren-
te al 2,4% que aumentaron en 2010).

El saldo comercial de todos los productos mejord. El superavit de los bienes de capi-
tal se incrementé un 26,9% (tras practicamente quintuplicarse en 2010) de forma que
alcanzé la cifra de 459,4 millones de euros. El de los bienes de consumo se elevé a 2.105,9
millones de euros (un 7,2% mas que en 2010). A su vez, el déficit comercial de los bienes
intermedios se contrajo un 15,2%, hasta los 1.064,3 millones de euros.
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El sector exterior espafiol también mostr6 una trayectoria favorable. Pese a que se
anoté un déficit de 40.623,4 millones de euros, éste fue un 28,1% inferior al de 2010. La
mejoria fue resultado, por un lado, de la moderacién de las importaciones, que crecieron
un 1% (frente al 9,2% que lo hicieron en el afio anterior), como consecuencia de la debi-
lidad de la demanda interna. Y, por otro, del dindmico crecimiento de las exportaciones,
que se expandieron un 10,2%.

3.2 Oferta

Desde la perspectiva de la oferta, los resultados mas optimistas provinieron del sec-
tor industrial, que anotd crecimientos similares a los previos a la crisis. Servicios, aunque
también arrojo cifras positivas, registré avances modestos. Por el contrario, construccion
prolongé su deterioro durante el ejercicio.

De acuerdo con las estimaciones realizadas por el Departamento de Economia y Em-
pleo del Gobierno de Aragén, el VAB de la industria manufacturera se incrementé un
2,8% en 2011 (frente al avance del 0,9% de 2010). Ello respondié al renovado dinamis-
mo del sector en los tres primeros trimestres del ejercicio impulsado por la demanda
externa. En el primer trimestre la actividad manufacturera industrial se elevé un 3,6%, en
el segundo un 2,5% y en el tercero un 4,2%. No obstante, en los Ultimos meses de afo
la industria acusé los efectos de la desaceleracién econdémica mundial y, especialmente
europea, y su VAB se increment6 un 0,8%. En Espania, el sector mostré una evolucion si-
milar, si bien no llegé a alcanzar crecimientos tan elevados y en el Gltimo trimestre arrojé
cifras negativas, de forma que cerré 2011 con un crecimiento medio del 2,4% (cuatro dé-
cimas inferior al aragonés).

La construccion continué deteriordndose pero menos intensamente que en ejercicios
precedentes. EI VAB del sector se contrajo un 4,5% (tras hacerloun 8% en 2010y un 7,3%
en 2009). El retroceso de la actividad constructora se suavizo a lo largo del afio, de forma
que paso de reducirse un 7,3% en el primer trimestre a hacerlo a un ritmo mas conteni-
do del 3% en la sequnda mitad de afo. En el conjunto nacional, la contraccion de la
actividad constructora se estimo en el 3,8% (cuatro puntos porcentuales menos que en
el afho anterior), mostrando una trayectoria parecida a la de la region, aunque en los ulti-
mos tres meses cayese con intensidad.

El sector servicios aragonés registré en 2011 un avance del 1,2% (una décima mas que
en el ejercicio previo). Ello se debié a la atonia que mostré el sector en la primera mitad
de afo, ya que a partir de entonces presenté un mayor dinamismo. En el primer trimes-
tre moderd su crecimiento en cinco décimas, hasta el 1,2%y en el segundo hasta el 0,9%;
en el tercero y cuarto aceler6 su avance hasta el 1,4%. En Espania, el sector fue debilitan-
dose a lo largo del afo, de forma que el PIB se increment6 en promedio un 1% (cuatro
décimas menos que en 2010 y dos décimas menos que en la regién).

40| Informe Econémico de Aragén 2011



La produccion final nominal del sector agrario aragonés se elevé un 11,6% en 2011 (3%
en el conjunto nacional). Tanto el subsector agricola como el ganadero arrojaron resulta-
dos satisfactorios en la regién. Asi, la produccion agricola aumenté un 8,5%y la ganadera
un 14,3%. No ocurrié lo mismo en Espana, puesto que la ganaderia crecié un 11,8% y la
agricultura cayé un 1,8%.

3.3 En el marco de las Comunidades Autonomas

El estudio de la economia aragonesa no se completaria si no se realizara, a su vez, un
andlisis de lo acontecido en el resto de regiones espafiolas. Para ello, se dispone de tres
fuentes estadisticas: la Contabilidad Regional de Esparia del INE, |la Encuesta de Perspecti-
vas Empresariales, que publica Eurocamaras, y los agregados macroeconémicos estimados
por Funcas.

De acuerdo con la Contabilidad Regional de Espaiia, la actividad econémica espaiola,
después de dos afos contrayéndose, crecié a un tono modesto. Asi, el PIB nacional se in-
crementd en términos reales un 0,7%, tras disminuir un 0,1% en 2010y un 3,7% en 2009.
Algo mas dinamica se mostrd la economia de la UE-27, cuyo PIB se elevé un 1,5%, seis dé-
cimas menos que en el ejercicio anterior.

En cuanto a las regiones espafolas, su evolucién fue muy heterogénea. Canarias re-
gistr6 el mayor avance, un 2,1%, seguida por Baleares (1,8%), Navarra (1,5%), Pais Vasco
(1,3%) y Castilla y Ledn (1,3%). Otras comunidades que crecieron por encima de la media
nacional fueron Madrid (0,9%), La Rioja y Catalufia (ambas 0,8%). El crecimiento de la eco-
nomia cantabra (0,7%) fue idéntico al nacional. Por el contrario, las regiones que anotaron
un impulso inferior fueron Comunidad Valenciana y Ceuta (ambas un 0,4%), Asturias, Ara-
gén y Galicia (con un 0,3%) y Melilla y Andalucia (con un 0,2%). En Murcia y Castilla-La
Mancha la actividad se mantuvo en niveles similares a los de 2010, mientras que Extre-
madura fue la Unica comunidad en la que la produccién se contrajo (-0,3%).

Atendiendo a la desagregacion sectorial, el VAB del sector agrario registré un avance
del 0,6% en Espaiia en 2011, frente al 1,1% que retrocedié en 2010y al 1,4% que lo hizo
en 2009. Destacé el crecimiento de Extremadura, donde la produccién primaria aumen-
téd un 5,6%, seguida, aunque a notable distancia, de Castilla-La Mancha (2,2%). En
contraste, la produccién agraria cay6 en Madrid (-6,2%), Canarias (-5,8%), Comunidad
Valenciana (-3,9%) y Baleares (-3,2%) y también, aunque de forma mas moderada, en La
Rioja (—1,1%), Navarra (-0,6%) y Aragon (—0,4%). En el resto de regiones, el sector anotd
avances muy modestos, por debajo del 2%.

La industria crecié en 2011 y su PIB pasé de incrementarse un 0,6% en 2010 a hacer-
lo a un ritmo del 1,9% en 2011. Canarias se situd a la cabeza, con un avance del 4,9%,
seguida muy de cerca por Aragon (4,3%), La Rioja (4,2%), Castillay Ledn (4,1%), Cantabria
(4%) y Navarra (3,2%). Otras regiones en las que el sector se mostré mas dinamico que en
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el conjunto nacional fueron Melilla (2,5%), Madrid (2,5%), Ceuta (2,1%), Pais Vasco (2,1%)
y Asturias (2%). Baleares (-0,4%) fue la Unica regién en la que la produccién secundaria
se recortd por tercer afio consecutivo.

Al desagregar el VAB industrial, se observa que la producciéon manufacturera registrd
una evolucion satisfactoria, puesto que crecié un 2,4%, frente al 0,5% anotado en el ejer-
cicio precedente. En Canarias (5,7%), Cantabria (5,4%), La Rioja (5%), Navarra (4,3%) y
Aragoén (4,3%), el sector mostrd dinamismo. En cambio, la actividad manufacturera cay6
en Baleares y Andalucia (un -1,5% y un —0,3%, respectivamente).

La construccidn, por su parte, prolongé en 2011 el fuerte proceso de ajuste iniciado a
finales de 2007. En el conjunto nacional, el VAB del sector retrocedié un 3,8%, tras regis-
trar caidas del 7,8% en 2010 y del 8% en 2009. Al igual que en los dos ejercicios anteriores,
la actividad constructora se contrajo en todas las regiones. Las caidas mas acusadas se lo-
calizaron en Melilla (-7,1%), Canarias (-7,1%), Murcia (-6,9%), Ceuta (-6,7%), Aragén
(—6,6%), Baleares (-6%) y Extremadura (-5,3%) y las mas moderadas en Madrid (-1,6%),
Pais Vasco (-1,7%), Asturias (—1,7%), Cantabria (-2,6%) y Navarra (-2,7%)

Finalmente, el sector terciario atenud su avance en 2011 hasta el 1%, cuatro décimas
menos que en el ejercicio precedente. Baleares y Canarias, regiones turisticas, se situaron
ala cabeza, con una expansion del 3,1% y del 2,9%, respectivamente. Por el contrario, As-
turias fue la mas rezagada y contabiliz6 un crecimiento nulo. Le siguieron Extremadura
(0,1%), Castilla—La Mancha (0,2%), Cantabria (0,2%) y Aragén (0,4%) con aumentos muy
modestos.

Prestando atencién a un periodo temporal mas amplio, entre 2008 (cuando se percibid
la crisis) y 2011 la economia nacional retrocedié a un ritmo medio anual del 1,1%. Los peo-
res resultados se localizaron en Comunidad Valenciana (-2,1%), Murcia (-1,7%), Castilla-La
Mancha (-1,6%), Andalucia (-1,4%), Aragén (-1,4%) y La Rioja (-1,4%); en cambio, Melilla
(—0,1%), Castilla y Ledn (-0,2%), Ceuta (—0,3%) y Navarra (—0,3%) se contrajeron menos.

Una segunda fuente estadistica que permite realizar comparaciones interregionales es
la Encuesta de Perspectivas Empresariales de las CdAmaras de Comercio de Europa. Dicha
encuesta, que en 2011 se realizd a 9.234 empresas espafolas, analiza tanto el desarrollo
empresarial en el ailo como las perspectivas para 2012 desde el punto de vista de la cifra
de negocios, las ventas interiores, las exportaciones, el empleo, la inversién y la confian-
za empresarial.

Los empresarios espafoles se mostraron muy pesimistas con los resultados de 2011,
de forma que por tercer afto consecutivo los saldos de opinion de todas las variables, sal-
vo los de demanda exterior, fueron mayoritariamente negativos.

La confianza empresarial empeoré en todas las regiones, de manera que en el con-
junto nacional el saldo pas6 de tomar un valor de -49 en 2010 a-59 en 2011. Los canarios
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fueron los menos pesimistas, seguidos a bastante distancia de vascos, extremefos y va-
lencianos. Por el contrario, los saldos de opinién mas desfavorables se alcanzaron en
Andalucia, Asturias, Navarra, Galicia, Madrid y Aragdn. Los empresarios espafoles del sec-
tor servicios mostraron una menor confianza que los del industrial (incluye construccién),
situaciéon que se repiti6 en todas las regiones, excepto en Baleares, Canarias, Castilla y
Ledn, Extremadura y Murcia.

En cuanto a la cifra de negocios, los directivos nacionales se mostraron menos des-
contentos con los resultados obtenidos en 2011 que con los del afio precedente. No
obstante, sélo en Canarias, Galicia, Pais Vasco y Cataluia el saldo de opinién de dicha va-
riable fue positivo. En el extremo opuesto, los aragoneses fueron quienes revelaron un
mayor descontento, sequidos de cerca por andaluces y castellano—leoneses. Salvo en Ca-
narias y Extremadura, los directivos industriales continuaron mostrandose menos
pesimistas en cuanto a la cifra de negocios que los empresarios del sector terciario.

Los empresarios percibieron un empeoramiento de la demanda interna y un manteni-
miento de la externa. Asi, en todas las regiones la variable ventas interiores se sald6 con
signo negativo, si bien en Asturias, Canarias, Cantabria, Castilla—La Mancha, Galicia, Madrid
y Murcia el saldo se moderé ligeramente. De este modo, aragoneses, baleares, andaluces y
castellano-leoneses fueron los que revelaron una mayor insatisfaccion por la evolucién de
la demanda interna, mientras que los gallegos, canarios y asturianos mostraron el menor
descontento. En cuanto a la variable exportaciones, solo en Andalucia y Asturias se saldé
con signo negativo. Extremenos, riojanos, castellano—leoneses, canarios, murcianos y vas-
cos reconocieron que estaban notablemente satisfechos. A nivel sectorial, los empresarios
del sector industrial fueron mas optimistas con la evolucion del mercado externo que los del
sector servicios, si bien su insatisfacciéon fue mayor con el mercado interno.

El empleo, segun los empresarios, cay6 en 2011, aunque con menos intensidad que en
2010. Las comunidades siguieron la ténica general, salvo Andalucia, Asturias, Cantabiria,
Extremadura, Pais Vasco y La Rioja, donde los empresarios percibieron un aumento del de-
terioro del empleo. En la Unica regién en la que se saldé la variable con signo positivo fue
Canarias, mientras que los saldos negativos mas abultados se registraron en Andalucia, La
Rioja, Navarra, Aragon y Asturias. Por sectores, los directivos de la industria y la construc-
cion percibieron una mayor destruccion de empleo que los de los servicios, opinién que
se reprodujo en todas las comunidades excepto Andalucia, Aragén, Castilla y Ledn, Cata-
luha, Navarra y La Rioja.

Asimismo, los empresarios espainoles opinaron que en 2011 la inversién se contrajo, si
bien de forma mas moderada que en 2010y 2009. Exclusivamente los directivos andaluces,
riojanos, navarros y canarios percibieron una caida mas intensa. En cambio, en Extremadura
el saldo de opinién de los empresarios se tornd positivo. De acuerdo con los resultados de la
Encuesta, la inversion sufrié un mayor recorte en el sector industrial que en el terciario, salvo
en Asturias, Baleares, Canarias y Madrid, que se produjo la situacion inversa.
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Una tercera fuente que permite analizar la evolucién de la economia aragonesa en el
marco de las regiones espaiolas es Funcas, que al igual que la Contabilidad Regional de Es-
paria del INE, estima las principales macromagnitudes econémicas. De acuerdo con esta
fuente, la economia espafola crecié un 0,5% en 2011, tras caer un 1,2% en 2010 y un 2,4%
en 2009. Castilla y Ledn registr6 la mayor tasa de crecimiento, del 1%, seguida por Nava-
rra, Canarias y La Rioja (todas ellas con un 0,9%). A continuacién se situaron Cantabria
(cuya expansion se estimo en el 0,8%), Pais Vasco y Melilla (ambas con un 0,7%), y Ceuta,
Galicia y Asturias (con un 0,6%). Madrid y Catalufa, por su parte, crecieron al mismo rit-
mo que la economia nacional (0,5%). Por el contrario, las regiones que mostraron un
menor dinamismo fueron Baleares y Comunidad Valenciana (que anotaron un avance del
0,4%), Aragén y Murcia (con un 0,3%), Andalucia y Castilla-La Mancha (0,2%), y por ulti-
mo, Extremadura, cuya economia se elevé un 0,1%.

Por sectores, la produccién agraria crecié un 1,4% en 2011, nueve décimas porcen-
tuales mas que en 2010. Esta estimacién es mds optimista que la realizada por la
Contabilidad Regional de Espania, que apuntaba un avance del VAB primario del 0,6%. La
evolucién de la agricultura en las regiones espafolas fue dispar: en Castillay Ledn el sec-
tor aumentd un 4,2% y en Pais Vasco retrocedi6 un 11,7%. En Aragén, por su parte, el
sector avanzé un 0,7%, siete décimas porcentuales menos que la media nacional.

El sector industrial, segun Funcas, paso de retroceder un 0,4% en 2010 a crecer a un rit-
mo del 2,1% en 2011, dos décimas porcentuales mas que la estimacién de la Contabilidad
Regional de Espafia. Aragon fue, junto a Catalufia y Cantabria, una de las regiones en las que
mas creci6 el sector, tan solo por detras de Castilla y Ledn (3,6%), Navarra (2,5%) y Pais Vas-
€0 (2,4%). En el lado opuesto, en Baleares la produccién del sector continué cayendo (-0,7%).

La produccién manufacturera se elevé un 2,4% en 2011 (1,8 puntos porcentuales mas
que en el ejercicio anterior). Se trata de una estimacion idéntica a la realizada por el INE.
Extremadura (3,3%), Madrid (2,9%) y Aragdn (2,8%) se situaron a la cabeza, Baleares fue
la Unica regién en la que continué descendiendo la produccién (-1,4%) y La Rioja, la co-
munidad que se mantuvo en los mismos niveles que en 2010.

Construccion fue la principal rémora de la economia espafola en 2011. De acuerdo con
Funcas, el VAB del sector retrocedié un 4,8%, un punto porcentual mas que lo estimado por
la Contabilidad Regional de Esparia. No obstante, esta caida fue 4,3 puntos porcentuales in-
ferior a la registrada en el afio previo. Salvo en La Rioja, donde la construccion se elevé un
1,1%, en todas las regiones la produccion disminuyd, si bien, las caidas mas intensas se lo-
calizaron en Pais Vasco (- 5,3%), Castillay Le6n (-5,2%), Catalufia y Aragon (-5,1%), y Madrid,
Comunidad Valenciana, Castilla—La Mancha y Navarra (—5%).

Para el sector terciario, Funcas estimo un avance del 1% en Espaia, tras registrar un cre-
cimiento nulo en 2010. Canarias fue la region en la que el sector se mostré mas dinamico
al incrementarse su produccién un 1,5%, sequida por Baleares, Asturias y Pais Vasco, don-
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de se elevé un 1,3%, mientras que Extremadura (0,7%), Castilla—La Mancha (0,8%) y Cas-
tilla y Ledn (1%) fueron las mas rezagadas.

El VAB de los servicios privados se elevo un 1% en 2011, seis décimas porcentuales
mas que en 2010. Aragon fue la region que anoté un menor avance (del orden del 0,6%),
seguida por Melilla, Ceuta y Extremadura (todas ellas con un 0,7%). A la cabeza se situa-
ron Canarias (1,9%), Asturias (1,4%) y Baleares (1,4%).

EI' VAB de los servicios publicos en el conjunto nacional se incrementé un 1%, frente
al 1,2% que retrocedié en 2010. En Aragén, junto a Pais Vasco, Ceuta, Madrid y Cantabria
mostraron un gran dinamismo, en cambio, los crecimientos mas modestos se localizaron
en Castilla—La Mancha, Murcia, Canarias y Extremadura.

Considerando un horizonte temporal mas amplio, desde el afio 2008 la economia es-
panola ha retrocedido a un ritmo medio anual del 1%, segtn Funcas. Solo Melilla registrd
un crecimiento medio anual positivo en este periodo (0,1%), mientras que Comunidad
Valenciana fue la que mas cay6 (—2%). El PIB de la economia aragonesa, por su parte, des-
cendié mas que la media nacional, a un ritmo anual del 1,3%.

En lineas generales, tanto las estimaciones elaboradas por Funcas como las de la Con-
tabilidad Regional de Espaiia del INE confirman que la economia ofrecio cifras menos
negativas que en el afho previo. Respecto a Espania, el INE se mostré ligeramente mas op-
timista, apuntando un menor deterioro de la construcciéon aunque sefial6 avances mas
modestos en la agricultura y la industria. Para Aragon, tanto Funcas como el INE estima-
ron un crecimiento del 0,3% en 2011, si bien el INE parecia mas optimista en cuanto ala
evolucién de la industria y menos respecto a la agricultura (donde cuantific una reduc-
cion de la actividad), la construccion (donde apunté un mayor deterioro) y los servicios
(para los que aproximé6 un menor avance).

Funcas elabora anualmente un indice de convergencia con la UE-15 (indice UE-15 =
100) en el que se compara el PIB por habitante en paridad de poder de compra. En 2011
este indicador tomoé un valor del 90,2% en Espaia, esto es, siete décimas menor al de
2010. Pais Vasco (120,1%), Madrid (116,6%), Navarra (115,2%), Catalufia (105,3%) y La Rio-
ja (100,6%) presentaron un producto por habitante superior a la media de la UE-15. En
Aragdn (99%) y Baleares (94,4%), por su parte, fue superior a la media nacional (90,2%),
aunque el indicador tomase un valor inferior a 100. Por el contrario, Castilla y Le6n (88,8%),
Cantabria (88,6%), Asturias (85,1%), Galicia (82,3%), Comunidad Valenciana (80%), Cana-
rias (76,9%), Murcia (76,9%), Ceuta (74%), Castilla—La Mancha (71,3%), Melilla (70,4%),
Andalucia (68,6%) y Extremadura (62,9%) presentaron un PIB per capita inferior al pro-
medio espafiol.
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Actividad econémica




Sectores productivos

Agricultura

a evolucién del sector primario en Aragén en la campana de 2011 fue muy satis-

I factoria, dado que su produccion final (PFA en adelante) se incrementd en un

11,6% respecto al ejercicio anterior (3% en Espafa) y su valor ahadido neto creci6

un 5,6% en términos nominales (en claro contraste con la caida del 4,5% a nivel nacional).
A su vez, el VAB agrario regional avanzé un 7,2%, cuando en Espaia cay6 un 4,3%.

Desde el punto de vista climatico, el afio agricola fue muy calido, alcanzando en Ara-
gén temperaturas medias 1,2 grados centigrados superiores a las del periodo de referencia
1971-2000. Ahora bien, el inicio del afio fue normal, la primavera calida —particular-
mente el mes de abril— y el verano muy caluroso (aunque julio fuera mas bien frio). En
este contexto, no debe extrafar, que el afio pueda calificarse de seco y que las lluvias fue-
ran un 11% inferiores a las del periodo de referencia. Ademas, las precipitaciones se
distribuyeron de forma desigual, puesto que fueron mas escasas de lo habitual en el Piri-
neo occidental, Campo de Borja, Cinco Villas, Ribera Baja y Bajo Cinca; en cambio, el
ejercicio fue himedo en el Pirineo oriental, oeste y sur de Teruel y valle medio del Cinca
y muy humedo en el Somontano de Barbastro.

La informacién publicada por el Servicio de Planificacién y Andlisis de la Secretaria Ge-
neral Técnica del Departamento de Agricultura, Ganaderia y Medio Ambiente del Gobierno de
Aragdn 'y por el Ministerio de Agricultura, Alimentacion y Medio Ambiente ayuda a perfilar
la evolucién del sector. La PFA del sector en Aragdn se elevé a una tasa muy superior a la
del aio anterior y alcanzé en 2011 los 3.254,8 millones de euros (un 7,9% de la espafiola,
tras aumentar su participacion seis décimas en el ejercicio). El crecimiento regional su-
per6 en 8,6 puntos porcentuales el nacional (3%) y sintetiz6 las singularidades de los
subsectores. Asi, la produccion final agricola crecié un 8,5% en Aragén, la ganadera un
14,3% y la de servicios y actividades secundarias no agrarias un 3%. A su vez, los gastos
externos en el subsector agricola se incrementaron un 13% en 2011y los del subsector ga-
nadero un 15%. En su conjunto, los gastos externos ascendieron a 2.000,3 millones de
euros en Aragon, un 14,5% mas que en 2010. En Espaia, dada su especializacion pro-
ductiva fueron comparativamente menores y crecieron a un ritmo inferior al regional, el
12,1%, hasta totalizar los 20.023,1 millones de euros.
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La Contabilidad Regional estimé un decremento real del VAB agrario en la region en el
afno 2011 del 0,4%, muy por debajo del crecimiento de Espafa (0,6%). En el ejercicio an-
terior esta fuente calculé un aumento del VAB agrario aragonés del 1,1% y una caida del
1,1% a nivel nacional.

Las cifras del Departamento de Agricultura, Ganaderia y Medio Ambiente mostraron la pri-
macia de la ganaderia regional, con una aportacién a la produccién final del sector primario
del 57,6%, catorce décimas mayor que la de 2010. En Espafia, por el contrario, la ganaderia
representd un 37% de la PFA, veintinueve décimas mas que en la campana previa. Adviérta-
se que Aragon representa mas de la octava parte del subsector ganadero espafiol.

La diferente especializacién regional explica por qué la agricultura evolucion6 mejor
en Aragén que en Espafia en 2011. En la regién, porcino (33,4%) y bovino de carne (8,3%)
mantuvieron su participacion en la PFA con respecto a 2010; forrajes (6,8%) la aumentd
y cereales (19,7%) y frutales (8,5%) la recortaron. A nivel estatal, los principales sectores
productivos agrarios fueron, pese a la caida de precios, las hortalizas (16,2%) y frutas
(15,6%), seguidas de porcino (12,9%) y cereales (10,5%), que aumentaron su participacion
en 2011. Nétese que porcino, cereales, bovino de carne, frutales, forrajes y carne de pollo
significaron el 83,5% de la PFA y mantuvieron su importancia relativa. A nivel nacional, el
79,2% de la PFA del ejercicio provino de hortalizas (16,2%), frutas (15,6%), porcino (12,9%),
cereales (10,5%), leche (6,4%), forrajeras (6,1%), bovino (5,8%) y aves (5,7%).

El aumento de la PFA aragonesa durante 2011 respondié a distintos factores que a ni-
vel nacional. Entre ellos puede resaltase en primer lugar, que el subsector ganadero, se
comporté mejor en Aragdn que en Espania, especialmente algunos productos como hue-
vos, bovino de carne o los pollos cebados. Ademas, la ganaderia en Aragén tiene una
participacién mayor que el subsector agrario en la actividad primaria. Y en segundo lugar,
que hortalizas y frutas, cuyos precios se vieron afectados por la crisis E. coli, son produc-
ciones principales en la PFA espaiiola. En cambio, los precios de porcino y los cereales, las
principales producciones regionales, crecieron. No obstante, la produccion de los diver-
sos productos fue muy heterogénea.

La cosecha de cereales fue de normal a buena en 2011, si bien en Hoya de Huesca fue de
muy buena a excelente y en Ribera Baja del Ebro, Zaragoza, Caspe, Bajé Aragdn y Monegros
entre muy corta o nula. La superficie sembrada de cereales se incrementd un 2,6%, la pro-
duccién un 4,5% y los precios un 4,1% (los de los trigos duros un 23,3%). La evolucién de
estas magnitudes permitié elevar la PFA de estos productos un 8,8%, de manera que pasa-
ron a representar el 19,7% de la PFA regional. Entrando en detalle, la superficie cultivada de
trigo duro se redujo, en comparacién con la de 2010, y la dedicada a trigo blando aumenté.
La superficie cultivada de cebada (en especial, la de regadio) y su produccidn se recortaron,
rebajando la cosecha un 8,5%. La superficie de maiz, su rendimiento y precios aumentaron
y elevaron la PFA de este producto un 30,1%. Por ultimo, la superficie dedicada al cultivo del
arroz se mantuvo, pero sus rendimientos superaron los del ejercicio previo en un 5,4%.
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Cuadro 5
Sector agrario

Aragon Espana
2010 2011 2010 2011
Produccién final del Subsector Agricola 1.1837 1.2839 24.781,5 24.344,0
- (8,5 - (-1,8)
Produccién final del Subsector Ganadero 16394 1.8736 13.616,7 15.221,7
- (14,3) - (11,8)
Produccién final 2917,7 3.2548 39.963,0 41.176,8
- (11,6) - (3,0)
VAB a precios basicos 1.167,7 12514 22.106,1 21.153,7
- (7,2 - (-4,3)
Valor Ahadido Neto (renta) 14348 15145 229552 219316
- (5,6) - (-4,5)
Empleo
Ocupados? 34,5 32,1 793,0 760,2
(22,3) (-6,9) (0,9) (-4,1)
Afiliados al Régimen Especial Agrario? 11,6 12,1 818,8 820,2
(3,0 (3,7 (2,1) (0,2)
Afiliados al Régimen de Auténomos!:2 20,2 19,8 283,7 275,4
(-3,1) (-2,3) (-4,1) (-2,9)
Afiliados al Régimen General? 45 44 58,2 54,9

(0,6) =1.7) (-1.1) (-5.7)

Notas:  1.Elrégimen especial agrario por cuenta propia seintegra en el de auténomos a partirde enero de 2008.
2. A partir de 2009 se aplica CNAE-09.
Millones de euros y miles de personas.
Entre paréntesis tasas de variacion.

Fuentes: Departamento de Agricultura, Ganaderia y Medio Ambiente del Gobierno de Aragén, Ministerio de
Agricultura, Alimentacién y Medio Ambiente, Tesoreria General de la Seguridad Social e INE.
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La PFA de frutales, por su parte, crecié un 1,5% a lo largo del aiio, dado que el esca-
so avance de la superficie cultivada (un 0,3%) y la caida de los precios (un —3,9%) se
contrarrestaron con una cosecha un 5,6% superior a la de 2010, favorecida por los pla-
nes de reconversion de frutales. En el caso de la cereza, la PFA se elevé un 16,2%, puesto
que el aumento de la produccién (38%) palié la caida media de los precios (—15,8%). El
melocotdn y el albaricoque siguieron una evolucion positiva. Asi, la PFA de melocoton
se elevd un 4,7% —al superar el aumento en la produccion (6,8%) la caida de los pre-
cios (—2% en media)—, y la de albaricoque crecié un 34,8% —con un descenso en los
precios del 11,3% y un incremento de la cosecha del 52%—. Ciruela, manzano, peral y
almendro presentaron un balance menos favorable al caer su PFA. La PFA de la ciruela
disminuyd un 14,6% (en buena medida por la volatilidad de sus precios); la del manza-
no un 16,7% (al combinarse las reducciones en la superficie plantada con las caidas del
1,3% en la produccién y del 15,6% en los precios); la del peral un 4,8% (motivada por
el arranque de plantaciones y un descenso de los precios del 9,2%) y la del almendro un
11,4% (bédsicamente por los efectos de la sequia).

En forrajeras, tercer cultivo en importancia del subsector agricola regional, la PFA se
elevé un 28% (llegando a suponer el 6,8% de la PFA regional), porque el aumento de la
superficie (17,4%) fue acompanado de una mejor cosecha (8,3%) y de precios mas ele-
vados (18,1%), por las exportaciones a Emiratos Arabes Unidos y a Francia.

La PFA de vifiedo descendié un 18,2% como consecuencia de la reduccién de las hec-
tareas dedicadas a su cultivo (-11,7%), el descenso en los precios (-1,2%) y, sobre todo,
por la caida de la produccién en un 17,2% (motivada por el adelanto de la cosecha tras la
sequia de la primavera y verano y las elevadas temperaturas del estio).

La PFA de las horticolas se redujo un 19%, al combinarse menores producciones (—11,6%)
con precios mas bajos (-8,3%). Se cifr6 en el 1,2% de la PFA aragonesa. Durante el afo,
marcado por la crisis de E. coli, la superficie regional dedicada a huerta aumenté un 4,6%,
la produccion se dirigié al mercado y a la industria nacionales (mas que a la exportacion),
pero los precios se vieron afectados por el hecho de relacionar los pepinos con el brote de
E. coli. Baste en este sentido sefalar que el precio de las patatas cayé un 47,1%, el del to-
mate plaza un 40,9%, el de la cebolla un 36,4%, el del pimiento un 10% y el de la coliflor
y col un 7,1%.

El olivo dio un vuelco respecto al afio pasado, elevando su produccién en un 26%y la
PFA en un 17,6%. Sin embargo, que la aceituna resultara muy pequefa en los olivares de
secano provocd una bajada del rendimiento medio del aceite y de los precios (-6,6%). La
superficie destinada a olivo se incrementé un 1%, pero preocupa de cara al futuro la eli-
minacion de los derechos de aduana aplicables al aceite de oliva marroqui (1,25 euros
por kilogramo) y que la Unién Europea haya limitado a 2.000 toneladas las exportaciones
que efectlie a Marruecos sin que este pais aplique aranceles.
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Leguminosas, proteaginosas y oleaginosas, que tienen una importancia relativa en la
PFA regional de apenas el 0,8%, aumentaron su PFA en un 57%. En su evolucién influye-
ron tanto el buen comportamiento de los precios (que subieron en torno al 18,3%) como
las ayudas a la rotacion en secano y el Programa Nacional para la calidad en las legumbres.
Gracias a ellos aumento no sélo la superficie dedicada a leguminosas grano (12,9%) y pro-
teaginosas (64,9%) sino también su produccién (33%). En cuanto a las oleaginosas, se
plantaron 16.852 hectareas (un 10,8% mas que en 2010), pero se coseché un 16,3% me-
nos que en la campafa anterior y la PFA se redujo en torno al 1%.

Una parte de la superficie cultivada en la regién, 60.888,4 hectareas en 2011, esta ins-
crita en los correspondientes registros de agricultura ecolégica. Se trata de una actividad
en retroceso, puesto que la superficie fue un 11,5% inferior a la del afio previo y apenas
represent6 el 3,4% de las tierras de cultivo aragonesas.

En el subsector ganadero, el porcino cebado volvié a encabezar la produccion regio-
nal del sector, incrementando el nimero de cabezas hasta los 9,7 millones de animales (un
2,5% mas que en 2010), la produccion (2,5%) y la PFA (11,6%) al beneficiarse de precios
superiores a los de la campana anterior (salvo en el caso del jamén). El ganado porcino se
vio favorecido por mejoras en la eficiencia por la desaparicién de las explotaciones me-
nos rentables, la agrupacion de las explotaciones en integradoras y el descenso de su
numero, que compensaron los incrementos en los costes, en especial de los piensos.

El bovino de carne también se comporto satisfactoriamente, mejorando su comercia-
lizacion y elevando el nimero de cabezas (un 4%), la produccion (4,1%), los precios (8%)
y su PFA (12,4%). La evolucién de la produccidn y los precios, que se vieron favorecidos por
el crecimiento de las exportaciones, principalmente hacia el Libano, neutralizaron los cre-
cimientos de los precios de los piensos y el alza de otros costes.

Los pollos cebados presentaron un positivo balance con incrementos en el censo
(6,4%) y en la produccion (9,2%) que, junto a los de los precios (15,9%), elevaron la PFA
un 26,6%. Las gallinas tuvieron una evolucién similar: aumento del nimero de animales
(2,4%) y la produccion (13%) que, al ir de la mano de unos precios un 21,2% mayores que
los de 2010, impulsaron la PFA un 37%.

Lo mismo ocurrid, aunque en grado dispar, con el bovino de leche: aumentos del cen-
soy de la produccion (del 1,1%y 8,6%, respectivamente), unidos a los de los precios (13%),
consiguieron que su PFA creciera un 22,8%.

Por el contrario, la produccién de ovino y conejos se redujo. En el caso del ganado ovi-
no, el recorte en la produccion (y en la cabafa ganadera por el final de la prima acoplada)
fue del 2,5% y se compensé con precios un 14,9% mayores que los de 2010, de manera
que su PFA crecié un 12%. En el caso de los conejos, el aumento de los precios (9,3%) fue
inferior a los descensos en el nimero de conejas reproductoras (-24,9%) y en la produc-
cion (-30,5%) de forma que la PFA disminuy6 un 24%.
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Como se sefalaba, el valor de la PFA, 3.254,8 millones de euros, fue un 11,6% ma-
yor que el de 2010. Como los gastos externos totales del sector ascendieron a 2.003,4
millones de euros, de los que 514,2 millones fueron realizados por el subsector agricola
y 1.489,2 por el ganadero, el VAB se cifr6 en 1.251,4 millones de euros, un 7,2% supe-
rior al del ano anterior, y representdé el 5,9% del total nacional (seis décimas
porcentuales mas que en el afio previo). Es importante resaltar que los gastos del sub-
sector agricola en la regién se elevaron en 59,2 millones, es decir, aumentaron un 13%
respecto a 2010, debido a la subida de los precios de los fertilizantes, el gaséleo, los lu-
bricantes, las semillas y los plantones. En el subsector ganadero, los gastos se
incrementaron un 15% (194,2 millones mas que en el ejercicio previo) por el aumen-
to de los precios en piensos, energia, gastos veterinarios y servicios de intermediacién
financiera. En su conjunto, los gastos representaron el 61,6% de la PFA (ocho décimas
porcentuales mas que en 2010), lo que refleja la fuerte dependencia del sector pri-
mario de otras actividades econémicas para la adquisiciéon de inputs, especialmente en
el caso del subsector ganadero (en el que el porcentaje se aproxima al 80%).

El importe de las subvenciones recibidas ascendié en 2011 a 479,1 millones de euros,
un 1,8% mas que el ano anterior. De este importe, las ayudas ligadas a las producciones
vegetales crecieron hasta los 23,4 millones de euros (17,1 millones de euros en 2010); las
ayudas ligadas a la ganaderia que seguian acopladas a la produccién se incrementaron
hasta los 23,6 millones de euros (frente a los 20,4 millones de euros en el afio anterior), y
las ayudas del PDR totalizaron 432,1 millones de euros (un millén menos que en el ejer-
cicio previo). De esta forma, las subvenciones de explotacion significaron el 31,6% de la
renta agraria regional (30,2% en Espana).

El sector primario aragonés destruy6 empleo en 2011. Segun la Encuesta de Poblacion
Activa, el nUmero de ocupados en agricultura se elevé a 32.100 personas (un 6,9% menos
que en 2010) y mostré una evolucién mas desfavorable que el conjunto del sector a nivel
nacional (donde la ocupacién cay6 un 4,1%). Del total de ocupados en la agricultura en
Aragon, 14.100 trabajaban en la provincia de Huesca, 11.300 en la de Zaragoza y 6.700 en
la de Teruel, anotdndose ganancias de empleo en Huesca (12,8%), en tanto que el nu-
mero de ocupados de Teruel y Zaragoza se redujo (en un 10,4%y 22,1%, respectivamente).
Paraddjicamente, el nimero de parados en el sector agrario aragonés fue de 3.600, qui-
nientos menos que en 2010. De ellos 2.100 buscaban empleo en la provincia de Zaragoza,
1.200 en la de Huesca y 300 en la de Teruel.

Como el valor afadido neto se elevd y la ocupacion regional se redujo, la renta agra-
ria por ocupado, con la que se aproxima la productividad del sector, pasé de 41.588 euros
a 47.181 euros, muy por encima de la del sector en Espafa (28.850 euros).

Los datos de ocupacién de la EPA no coinciden con los reflejados por la afiliacion a
los diversos regimenes de la Seguridad Social vinculados al sector agrario. Si se anali-
zan los cotizantes, se observa una leve caida, desde los 36.361 de 2010 a 36.249 de
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2011. En media anual, 12.079 trabajadores se afiliaron al Régimen Especial Agrario (un
3,7% mas que el afo previo), 19.770 al Régimen Especial de Trabajadores Auténomos
(un 2,3% menos que en 2010) y 4.401 al Régimen General (un 1,7% menos que en el
ejercicio anterior).

En suma, el sector agrario aragonés, impulsado por el subsector ganadero, registré en
2011 un importante aumento de renta agraria (aunque inferior al de la PFA). Dado que el
crecimiento de la renta agraria fue acompafado de una significativa reduccion de la ocu-
pacion, la productividad laboral se elevé en un 13,4% en términos nominales y superé la
productividad media del sector a nivel nacional en un 63,5%.

Industria

La industria fue el sector mas dindmico de la economia en 2011, con un crecimiento
similar al contabilizado en tiempos de bonanza. Segun las estimaciones del Departamento
de Economia y Empleo del Gobierno de Aragén, el VAB de la industria manufacturera cre-
cioun 2,8%en 2011, 1,9 puntos porcentuales mas que en el ejercicio anterior. En Espania,
después de anotar un modesto avance del 0,5% en el afo previo, el VAB de las manufac-
turas se increment6 un 2,4% en 2011, cuatro décimas menos que en la region.

La actividad secundaria aragonesa se debilit6 a partir del verano. En efecto, en el pri-
mer trimestre la produccién del sector se elevé un 3,6%, en el segundo, aunque se debilito,
anot6 un avance del 2,5% y en el tercero intensifico su crecimiento hasta el 4,2%. En los
ultimos compases de afo, la industria acusé los efectos de la desaceleracién econémica
mundial y, especialmente, europea, y su VAB se incrementé un 0,8%. En Espaiia, el sector
mostré una evolucion similar a la de la region, si bien, no alcanzé crecimientos tan eleva-
dosy en los ultimos meses del afo arrojo cifras negativas.

Pese a la favorable evolucién de la produccién alo largo de 2011, la destrucciéon de em-
pleoy el aumento del paro en el sector continuaron. Segun la Encuesta de Poblacion Activa
del INE, 105.200 personas trabajaron en el ejercicio en la industria regional, esto es, 300
menos que en 2010. Desde 2008 el nimero de empleos destruido en Aragén asciende a
24.800. En Espafa la ocupacién del sector cay6 a un ritmo elevado, del 2,1%, de manera
que se han perdido 643.600 empleos desde 2008, de los que 55.300 puestos correspon-
den al ultimo ejercicio. A nivel provincial, la evolucion fue heterogénea: la ocupacion
aumento en la industria oscense un 6,2%, cayé ligeramente en la zaragozana (-0,7%) y
con intensidad en la turolense (—4,3%).

Por su parte, el nimero de parados regionales en el sector se elevé a 9.000 trabaja-
dores, 200 mas que en el ejercicio previo. Por el contrario, en Espafia descendié un 8,4%
hasta las 239.700 personas. Al igual que con el empleo, la evolucién del paro por provin-
cias fue divergente: aumenté en Zaragoza (7,3%) y, especialmente, en Huesca (20,8%),
mientras que en Teruel (—42,9%) cayé con intensidad.
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Los datos de afiliacion facilitados por la Tesoreria General de la Seguridad Social tam-
bién muestran un comportamiento poco satisfactorio del empleo industrial en Aragén. El
numero de afiliados al sector descendié un 3,2% en 2011, de modo que fue de 95.727, esto
es, 3.146 menos que en el afo anterior. En el conjunto nacional disminuyé un 2,8%, lo
que significa que se dieron de baja 63.000 trabajadores. Atendiendo a los regimenes, los
afiliados al Régimen General, que supusieron el 90,3% del empleo industrial aragonés,
disminuyeron un 3,2%. A su vez, los del Régimen Especial de Trabajadores por Cuenta
Propia o Autdonomos, cuya representacion fue del 9,3%, cayeron un 2,7% y los del Régi-
men Especial de la Mineria del Carbén un 6,1%.

Los indicadores coyunturales de la industria, dibujan la misma trayectoria que la pro-
duccién: un fuerte crecimiento del sector que se detuvo en la Gltima parte del afo. En
efecto, el indice de Produccién Industrial (IPl) aumenté un 0,3% en 2011 en Aragén (al
igual que en el afio precedente), mientras que en el conjunto nacional se contrajo un
1,8%. Por tipo de bienes, el indice de energia se elevé un 4,7% (tras retroceder un 10,3%
en 2010) y el de bienes de equipo un 3,5%. En cambio, el indice de bienes de consumo se
contrajo un 5,4% y, aunque apunté una mejora de 2,6 puntos porcentuales respecto al
ejercicio anterior, manifesto la debilidad del consumo privado regional. A su vez, el indi-
ce de produccién de bienes intermedios retrocedié un 1% (frente al 4,9% que se elevé en
2010). El andlisis mensual del IPI muestra dos trayectorias diferenciadas, en consonancia
con la estimacion del VAB. Asi, el indice anoté elevados avances en lo siete primeros me-
ses del afo para, a partir de entonces, contraerse cada vez con mas intensidad, cayendo
un 12,9% en diciembre.

Los precios industriales registraron durante 2011 una tendencia creciente, salvo en los
ultimos meses del ejercicio que se moderaron. Como consecuencia de ello, el indice de
Precios Industriales (IPRI) aumenté un 6,8% en el conjunto del afio en la region, tras ele-
varse un 1,5% en el ejercicio anterior. Este repunte se debi6 al encarecimiento de la
energia y de los bienes intermedios, cuyos precios se elevaron un 13% y un 10,3%, res-
pectivamente. Ademas, el precio de los bienes de equipo aumenté un 3,3% y el de los
bienes de consumo un 1,7%. En Espafia, el IPRI se incrementé un 6,9%, una décima por-
centual mas que en Aragoén, impulsado por los precios de la energia (17,2%).

El resto de indicadores coyunturales, salvo los de matriculaciones de vehiculos de carga,
ofrecieron una evolucién favorable de la industria aragonesa en 2011. El Indicador de Clima
Industrial (ICl) se situ6 en un valor de —17 en la regién y de -14,9 en el conjunto nacional, y
aunque continué en valores negativos mejord respecto al afo anterior (2,2 y 1,4 puntos, res-
pectivamente). Estos resultados revelan que los empresarios todavia no se manifestaron
satisfechos por la situacion de su actividad y sus perspectivas de evolucion futura todavia
eran negativas, si bien menos que en 2010. Si se atiende a la evolucion mensual, se detecta
un progresivo empeoramiento del indicador regional durante el ejercicio, de forma que pasé
de un valor de —14,2 en enero a un valor de -22,6 en diciembre.
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El saldo de la cartera de pedidos tomé un valor medio de 31,4 en Aragén en 2011,
lo que implica una mejora de 13,7 puntos respecto al ejercicio precedente. Los empre-
sarios aragoneses encontraron la mayor debilidad en los requerimientos de bienes de
consumo (-50,8), seguidos por los de bienes intermedios (—-38,5) y bienes de inversion
(-10). En Espaiia, a su vez, el saldo de la cartera de pedidos mejoré 5,9 puntos y se si-
tud en el -30,9. Para los empresarios espaiioles, la mayor debilidad se encontré en los
bienes intermedios (-35,8), después en los de inversion (-23) y, por ultimo, en los de
consumo (-21,8). A su vez, el grado de utilizacién de la capacidad productiva se elevé
en la region y en el conjunto nacional hasta el 71%y el 73,3%, respectivamente.

Cuadro 6
Sector industrial

Aragon Espana

2009 2010 2011 2009 2010 2011

VAB industria manufacturera’ -13,1 0,9 28 -12,2 0,5 2,4

Indicadores sectoriales

[ndice Produccién Industrial 833 83,6 83,8 82,6 83,4 81,9
(-16,9) (0,3) 03) (-16,2) (09 (-1,8)

[ndice Precios Industriales 1106 1122 1199 1124 1159 1240

=31 (1,5 68 (=34 (32 6,9)

Produccién energia eléctrica bruta? 19494 18622 17635 190.846 189.169 179.525
(-10,7) (45 (-53) (-134) (=09 (-51)

Empleo

Ocupados? 108,5 1055 1052 27750 26105 25553
(-166) (-2,7) (-0,3) (-133) (59 (-2,1)

Afiliados Régimen General* 934 89,3 864 21396 20376 19799

=) 44 32 () (48 (28

Notas: 1. Volumen encadenado referencia 2008. Tasa de variacion interanual. En términos corregidos de
efectos estacionales y calendario.

2. Datos en GWh.

3. Miles de personas. A partir de 2008 se aplica CNAE-2009.
4. Miles de personas. A partir de 2009 se aplica CNAE-2009.
Entre paréntesis tasas de variacion.

Fuentes: Dpto. Economia y Empleo del Gobierno de Aragon, INE, laest, Ministerio de Industria, Energia y
Turismo y Ministerio de Empleo y Seguridad Social.

4. Sectores productivos | 57



Por el contrario, la matriculacion de vehiculos de carga, indicador de la evolucion de
lainversion industrial, se contrajo por cuarto ano consecutivo. En la region cay6 un 18,7%
y en el conjunto del Estado un 6,8%. Los 3.136 vehiculos de carga inscritos en los registros
oficiales en Aragén distaron ampliamente de los mds de 20.000 matriculados en 2007. En
las tres provincias se redujeron las inscripciones de vehiculos de carga: en Teruel un 25,7%,
en Zaragoza un 17,7% y en Huesca un 17,2%. Del total de matriculaciones de vehiculos
de cargaregistradas en la regién, un 64,1% se localizaron en Zaragoza, un 23,4% en Hues-
cay el 12,6% restante en Teruel.

El sector energético continué débil. La produccion bruta total de energia eléctrica en
la region fue de 17.635 GWh, un 5,3% inferior a la de 2010. El comportamiento de la ac-
tividad energética en las provincias fue muy heterogéneo: en Teruel aumenté un 69,2%,
mientras que en Zaragoza cayé un 30% y en Huesca un 23,3%. De este modo, Teruel
pasé a situarse como la provincia con mayor produccion, un 41,8% (frente al 23,4% en
2010), sequida de Zaragoza, cuya representacion se redujo 14,3 puntos porcentuales
hasta el 40,7%, y por ultimo de Huesca, que pasé de producir el 21,6% de la energia re-
gional en 2010 a generar un 17,5% en el ejercicio. En cuanto al tipo de central, aument6
la produccion de las solares (23,1%) y de las termoeléctricas (9,1%); por contra, se redujo
la de las hidroeléctricas (-37%) y de las edlicas (-11,6%). De este modo, las centrales ter-
moeléctricas continuaron siendo las principales generadoras de electricidad en Aragén,
con una cuota del 62,6%, 8,3 puntos porcentuales mas que en 2010; seguidas por las e6-
licas (21,9%), hidroeléctricas (14%) y, por ultimo, las solares, que sélo produjeron el
1,5% del total.

La demanda de productos petroliferos también sufrié los efectos de la crisis. En la re-
gion el consumo de gasoéleo retrocedié un 8%, el de gasolina un 8,2% y el de fueléleo un
40,6%. En Espana descendieron un 6,2%, un 6,6% y un 8,3%, respectivamente.

El indice FUNDEAR de la industria ajustado al crecimiento del sector perfilé la misma
trayectoria que el VAB, si bien con alguna matizacion. Asi, aunque ambos reflejasen una
progresiva desaceleracion de la actividad secundaria regional a lo largo de 2011, la esti-
macion del VAB apunto cierta reactivacion del sector en el tercer trimestre, mientras que
elindice FUNDEAR —con temporalidad mensual— situ6 el repunte de la produccién se-
cundaria en los meses de mayo y junio.

Segun la Encuesta de Perspectivas Empresariales, los empresarios aragoneses del sec-
tor industrial se mostraron poco satisfechos con los resultados obtenidos por sus negocios
en 2011. Asi, el saldo de opinidn de la cifra de negocios pasé de situarse en un valor de
26 en 2010 a 2 en el gjercicio. Ello se debié a la desfavorable evolucién de las demandas
interna y externa. Respecto al empleo, los directivos reconocieron un nuevo ajuste en sus
plantillas, aunque menos intenso que el del afo precedente. Por el contrario, opinaron
que la inversién aumento durante 2011, después de la contraccién del afo previo. En li-
neas generales, los empresarios aragoneses se mostraron menos pesimistas que los
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nacionales. En cuanto a las perspectivas para 2012, los directivos regionales anticiparon
una evoluciéon mas positiva de sus negocios en 2012, a la vez que previeron que la inver-
sién aumentase y el empleo cayese.

De acuerdo con la Contabilidad Regional de Espaia del INE, la produccién industrial
(incluyendo energia) aumento6 un 4,3% en 2011 en Aragon, tres puntos porcentuales mas
que el afo anterior. De este modo, el sector se mostré mas dinamico en la regién que en
el conjunto nacional, donde su VAB se increment6 un modesto 1,9%. Solo Canarias re-
gistré un avance (4,9%) mayor que el de Aragon.

Por ultimo, segun Funcas la actividad secundaria aragonesa (incluyendo energia) cre-
Ci6 un 2,3%, cuatro décimas porcentuales menos que en el ejercicio anterior. Sus
previsiones contrastan con la aceleracion observada por el INE. En Espafia, por su parte,
la industria pasé de retroceder un 0,4% en 2010 a crecer a un ritmo del 2,1% en 2011, dos
décimas porcentuales mas de lo estimado por la Contabilidad Regional de Esparnia del INE.
Aragén fue, junto a Cataluiia y Cantabria, una de las regiones en las que mas crecié el sec-
tor, por detrds de Castillay Ledn (3,6%), Navarra (2,5%) y Pais Vasco (2,4%).

Construccion y vivienda

El ajuste del sector de la construccidn se prolong6 por tercer afio consecutivo. De
acuerdo con las estimaciones del Departamento de Economia y Empleo del Gobierno de
Aragon, el VAB de la construccion retrocedié un 4,5% en 2011, tras anotar contracciones
del 8% en 2010y del 7,3% en 2009. En Espaiia, la evolucién del sector fue algo menos ne-
gativa al registrar una caida de su produccion del orden del 3,8%, frente al 7,8% que lo hizo
en el ejercicio precedente.

Desde mediados de 2010, la actividad constructora regional fue moderando su ritmo
de caida, tendencia que se prolongé e intensificé en los nueve primeros meses de 2011.
Su produccion pasé de caer un 7,3% en el primer trimestre a hacerlo un 4,6% en el se-
gundo y un 3% en el tercero y en el cuarto. El sector en el conjunto nacional contuvo su
deterioro en la primera mitad del afio, anotando caidas del 4,9% en el primer trimestre y
del 3,2% en el segundo, si bien, en el tercero retrocedié a un ritmo mayor y cerré el ejer-
cicio con una caida del 3,8%.

La destruccion de empleo en la construccion fue especialmente intensa en 2011. Se-
gun la Encuesta de Poblacién Activa del INE, el nimero de ocupados en el sector descendié
un 24,6%, después de hacerlo un 7% en 2010 y un 12,2% en 2009, contabilizdndose
40.800 trabajadores. Este dato implica que desde 2008 se han destruido 25.400 empleos
en la construccién aragonesa, 13.300 de ellos en el Ultimo afo. También en Espaiia la evo-
lucion del empleo en el sector fue preocupante, cayendo a un ritmo del 15,6%, esto es,
257.900 personas perdieron su puesto de trabajo. Desde 2008 han desaparecido mas de
un millén de puestos de trabajo en el conjunto nacional. A nivel provincial, el mayor de-
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terioro se localizé en 2011 en Zaragoza, donde el empleo se contrajo un 28,4%, sequida
de Huesca (-16,7%) y Teruel (-15,7%).

El nimero de parados en el sector, sin embargo, se redujo un 7,7% en la regién y un
12,3% en Espana, debido en buena parte a que muchos de ellos habian perdido su em-
pleo hacia mas de 12 meses y, en consecuencia, en la EPA ya no se imputaban al sector.
Provincialmente, Huesca fue donde mas cayd el desempleo (-37,9%), seguida a bastan-
te distancia por Zaragoza (-4,4%), por el contrario, en Teruel aument6 (4,8%).

Los datos facilitados por la Tesoreria General de la Seguridad Social confirman la des-
favorable evolucion del empleo en la construccién. En efecto, en 2011 se contabilizaron
43.630 afiliados en el sector en Aragén, un 12% menos que en el ejercicio precedente
(que se suma al descenso del 13,1% que se produjo en 2010). Ello implica una pérdida de
13.420 afiliados al sector en Aragén desde 2009 (primer ejercicio del que se dispone de
informacién con la CNAE-09), de los que 5.956 fueron en el dltimo ejercicio. En Espaia la
contraccion de la afiliacién en construccion fue del 12,3%, de forma que el nimero de afi-
liados se redujo en 190.734 personas, hasta los 1.355.074 trabajadores. Por regimenes,
los afiliados al Régimen General disminuyeron un 14,4% en la regién, representando algo
mas de las dos terceras partes del total, a su vez, los del Régimen Especial de Auténomos
descendieron un 6,8%.

La industria del cemento, en consonancia con los datos de producciéon y empleo, su-
fri6 un fuerte deterioro en 2011 en Aragdn. Las ventas de cemento, indicador principal del
tono del sector, solo disponibles en el momento de escribir este Informe para los cinco pri-
meros meses del ejercicio, anotaron una caida del 23,9%, frente al 8,9% que se contrajeron
en 2010. En el conjunto nacional, las ventas de cemento retrocedieron algo menos, un
4,4% en los primeros cinco meses y un 15,3% en el conjunto del ejercicio.

El indice FUNDEAR ajustado al crecimiento del sector muestra una tendencia similar
a la de la estimacion del VAB, aunque con algunas matizaciones. Asi, este Ultimo mostré
hasta el tercer trimestre una evolucion favorable de la actividad constructora, con caidas
cada vez mas moderadas, momento a partir del cual se estabilizé. El indice FUNDEAR, al
contrario que la estimacién del VAB, perfilé una tendencia descendente en los cinco pri-
meros meses de 2011, apuntando un mayor deterioro del sector, para a continuacion
comenzar un periodo de recuperacion.

Segun la Contabilidad Regional de Espafia del INE el VAB de la construccion retrocedio
un 6,6% en 2011 en Aragon, tras registrar una caida del 5,3% en 2010 y del 5,8% en 2009.
Esta estimacion es mas pesimista que la realizada por el Departamento de Economia y
Empleo del Gobierno de Aragdn, que sitda la contraccion del sector en el 4,5% en 2011.
En Espafa la construccion cayd a un ritmo mas contenido del 3,8%, cuatro puntos por-
centuales menos que el afo anterior. Al igual que en los dos ejercicios previos, en todas
las regiones se contrajo la actividad constructora. Sélo en Melilla (-7,1%), Canarias (-
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7,1%), Murcia (-6,9%) y Ceuta (-6,7%) el sector sufrié un deterioro mayor que en Aragén.
En el extremo opuesto, Madrid (-1,6%), Pais Vasco (-1,7%), Asturias (—1,7%), Cantabria (-
2,6%) y Navarra (-2,7%) registraron los descensos mas moderados.

Segun Funcas, el VAB de construccion retrocedié un 5,1% en 2011, seis décimas por-
centuales mas que lo estimado por el Departamento de Economia y Empleo del Gobierno
de Aragdn, aunque 1,5 puntos porcentuales menos respecto a la Contabilidad Regional de
Esparia del INE. Aragon fue la tercera comunidad en el que el sector sufrié un mayor ajus-
te, solo por detras de Pais Vasco (-5,3%) y Castillay Ledn (5,2%) y a la par que Cataluia.

La evolucién del sector en 2011, al igual que en 2010, se explica tanto por la obra ci-
vil como por el subsector de la vivienda. Asi, la licitacidn oficial cayé por quinto aio
consecutivo, cifrandose el importe de los proyectos en la region en 325.571 miles de
euros —un 27,2% menos que en 2010—, frente a los 1.516.289 miles de euros que se
alcanzaron en 2007. En Espaia la licitacidn oficial todavia se redujo a un ritmo mayor,
del 46,2%.

Los indicadores coyunturales del subsector de la vivienda anotaron un fuerte dete-
rioro a lo largo de 2011. El nimero de visados de direccion de obra de los Colegios de
Aparejadores y Arquitectos Técnicos se redujo con intensidad en 2011 en Aragén, un
17,7%, frente al 3,1% que lo hicieron en el afio previo, de forma que desde 2005 se con-
trajeron un 66,8%. Similar evolucion registraron los visados en Espafia, que cayeron un
16,9% en 2011 y acumulan una reduccion del 76,8% desde 2005. A su vez, los visados
para la ampliacién de vivienda disminuyeron un 29,8% en la region (frente al 18% que se
elevaron en 2010) y un 12,9% en el conjunto nacional. Los visados para la reforma y/o
restauracion de vivienda, por su parte, tras caer un 4% en el ejercicio previo, se recorta-
ron en Aragon un 14,9%, dos décimas mas que en Espana.

El mercado de la vivienda protegida tampoco arrojo resultados positivos en 2011, de
acuerdo con la informacién facilitada por el Ministerio de Fomento. En Aragén se inicia-
ron 926 viviendas con algun tipo de proteccién publica y se finalizaron 981 (un 72,1%y
un 45,4% menos que en 2010, respectivamente). En Espaia cayeron a ritmos menores, el
42,4% las viviendas iniciadas y el 11,4% las finalizadas.

La incertidumbre econdmica, la disminucion de las rentas de los hogares y las restric-
tivas condiciones para la concesiéon de créditos hipotecarios fueron los factores
determinantes de que, por cuarto aino consecutivo, el mercado hipotecario empeorase. En
efecto, en 2011 se firmaron 19.203 hipotecas en Aragdn, un 32,7% menos que en 2010, y
su importe descendié un 34,2%, hasta los 2.485 millones de euros. En Espafa cayeron a
un ritmo similar tanto en numero (-32,1%) como en importe (—36,4%).

El precio medio de la vivienda evolucioné de forma heterogénea dependiendo de que
se tratara de vivienda libre o protegida. El de la vivienda libre descendié un 7,2% en Ara-
gény sesitud en 1.541,4 euros por metro cuadrado. Desde 2007 se acumula una caida del
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precio de la vivienda libre del 19,5%, es decir, de 373,5 euros por metro cuadrado. En con-
traste, la vivienda protegida se encarecié un 4%, 1,4 puntos porcentuales mas que en
2010, y su precio se elevé a 1.109,3 euros por metro cuadrado. Al igual que en la regién,
en Espaiia disminuyo el precio medio de la vivienda libre (-5,6%) y aumenté el de la pro-
tegida (1,2%). No obstante, ambos continuaron siendo mayores que los de la regién
(1.740,2 euros por metro cuadrado la vivienda libre y 1.160,7 euros la protegida).

Cuadro 7
Sector construccién

Aragon
2009 2010
VAB! -7.3 -8,0 -4,5 -8,0 -7,8 -3,8
Indicadores sectoriales
Ventas de Cemento? 855.210,0 779.290,0 - 29.580,0 262620 222440
(-37,7) (-8,9) (-) (-30,1) (-11,2) (-15,3)
Licitacién oficial® 964,2 4471 3256 353204 218871 117829
(-18,9) (-53,6) (-27,2) (-8,1) (-38) (-46,2)
Visados de nueva obra* 1.229 1.180 949 39638 35763 28623
(-35,7) (-4,0) (-19,6) (-46,5) (-9.8) (-20,0)
Nimero de hipotecas 37.641 28516 19.203 1.082.587 960.948 652316
(-0,6) (-24,2) (-32,7) (-15,6) (-11,2) (-32,1)
Empleo
Ocupadoss 58,1 54,1 40,8 1.8883 1.6508 1.393,0
(-12,2) (-7,0) (-24,6) (-23,0) (-12,6) (-15,6)
Afiliados régimen general ¢ 39,6 34,1 29,2 12933 11090 9463

) (-140)  (-144) -) (-142)  (-147)

Notas:  1.Volumen encadenado referencia 2008. Tasa de variacion interanual. En términos corregidos de
efectos estacionales y calendario.

2.Ventas de empresas asociadas a Oficemen. Miles de Toneladas. Datos para Espaiia estimados
como: produccién — incremento de stocks.

3. Miles de euros corrientes.
4. Ne de edificios.
5. Miles de personas. A partir de 2008 se aplica CNAE-2009.
6. Miles de personas. A partir de 2009 se aplica CNAE-2009.
Entre paréntesis tasas de variacion.
Fuentes: Dpto. Economia y Empleo del Gobiemo de Aragan, INE, laest, Ministerio de Fomento y Ministerio
de Empleo y Seguridad Social y elaboracion propia.
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El Servicio de Estudios de CAl publica un indicador de esfuerzo financiero, que mide el
porcentaje de ingresos anuales de un hogar necesarios para afrontar las cuotas del primer
afo de hipoteca, en el que se tiene en cuenta el precio de la vivienda libre, los ingresos me-
dios anuales de los hogares y las condiciones de financiacion existentes, esto es, el tipo de
interés y el plazo del préstamo. De acuerdo con este indicador, el esfuerzo financiero au-
mentd ligeramente en 2011y se situd en el 29,6% en Aragon, tras reducirse en 2010 hasta
el 28,1%. En el conjunto nacional se elevé 1,7 puntos porcentuales, de modo que se situd
en el 32,1%, 2,5 puntos porcentuales por encima del regional. Para el calculo del indicador
en 2011 se tomd una superficie media de vivienda de 90 metros cuadrados, cuyo precio por
metro cuadrado era de 1.541,4 euros en Aragén y de 1.740,2 euros en Espafia, un tipo de in-
terés oficial (IRPH del conjunto de entidades) del 3,38% —0,61 puntos porcentuales inferior
al de 2010—, un ingreso medio anual por hogar de 22.855,5 euros para Aragén y de 23.735,1
euros para Espafia—un 3,2%y un 1,9% inferior a la del ejercicio previo, respectivamente—
y un plazo medio del préstamo hipotecario de 24 afos.

Se observa que el esfuerzo financiero ha registrado distintas fases desde 1996. Asi, en
la primera de ellas, que se prolong6 desde el ailo 1996 hasta 1998, el indicador anoté un
acusado descenso y en este Ultimo afio se situaba en el 24%, 10,4 puntos porcentuales por
debajo del de 1996. A partir de entonces, el esfuerzo financiero para acceder a una vi-
vienda aumento, de forma que en 2008 representaba el 40% —sélo en 2003 se redujo—.
En 2009 se rompid esta tendencia, de forma que en 2010 el indicador se situé en el 28,1%
y el afo pasado en el mencionado 29,6%.

Servicios

El sector terciario, que abandond las tasas de crecimiento negativas a principios de
2010, mostrd avances muy modestos en el ejercicio, lo que acabd reflejandose en la acti-
vidad regional, dado que el sector representa cerca de las dos terceras partes del valor
afadido bruto aragonés. Segun las estimaciones del Departamento de Economia y Em-
pleo del Gobierno de Aragén, el VAB terciario crecié un 1,2% en 2011, una décima mas que
en el afio previo. En el conjunto nacional, el sector servicios mostré mayor atonia, puesto
que aumento su produccién un modesto 1,1%, tres décimas menos que en 2010.

La actividad terciaria, tras registrar una trayectoria ascendente en 2010, comenzé el
ejercicio con un crecimiento del 1,2%, que se contuvo hasta el 0,9% en el segundo tri-
mestre. En la segunda mitad de afio, en cambio, mostré un mayor dinamismo, y su VAB
avanzé a un ritmo del 1,4%.

El empleo terciario aragonés aumenté en 2011, tras un bienio de contraccién, si bien,
en consonancia con la actividad, lo hizo de forma timida. De acuerdo con la Encuesta de
Poblacién Activa, se contabilizaron en Aragén 359.900 ocupados durante el afio, un 0,9%
mas que en 2010, lo que implica la creacién de 3.100 puestos de trabajo. En el conjunto
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nacional, por su parte, la ocupacién se mantuvo al mismo nivel que en el ejercicio previo.
En cuanto a las provincias, su evolucion fue heterogénea: en Zaragoza se elevé un 1,1%,
en Huesca un 1%y en Teruel cayd un —1%.

El nimero de parados en los servicios aumentd significativamente en la region, pese
a la creacion de empleo. Se cifraron 34.300 desempleados (6.600 mas que en 2010), lo
que en términos relativos implica un aumento del 23,8%. En Espafia también ascendio el
numero de parados en servicios aungue a un ritmo menor, del 4,8%. En las tres provincias
aragonesas aumentd el desempleo, aunque en Zaragoza (26,1%) con mds intensidad que
en Teruel (17,7%) y Huesca (16%).

La informacion relativa a afiliaciéon muestra en 2011 un balance mas pesimista del sec-
tor que la EPA. De acuerdo con la Tesoreria General de la Seguridad Social el numero de
afiliados al sector fue de 352.106 en Aragén, 1.857 menos que en 2010. En Espana la afi-
liacion disminuyé un 0,2%, lo que se tradujo en 23.386 personas menos. En cuanto a los
regimenes, los afiliados al Régimen General descendieron un 0,6% y los del Régimen Es-
pecial de Auténomos un 0,3%; por el contrario, en el Régimen Especial de Empleados del
Hogar la afiliacion aumenté un 3,6%. Del total de afiliados al sector servicios en Aragon,
un 80,5% pertenecian al Régimen General en 2011, un 17,6% al Especial de Auténomos
y el 1,9% restante al Régimen Especial de Empleados del Hogar.

El indice de comercio al por menor, que refleja la evolucién de las ventas y del em-
pleo en el subsector minorista, cayd por cuarto ejercicio consecutivo. En términos
corrientes se contrajo un 3,7% y en términos reales un 7%, frente al 0,5%y 1,8% que lo
hizo en 2010, respectivamente. En el conjunto nacional, el indicador tampoco registréd
un comportamiento favorable y retrocedié un 2,9% en términos nominales y un 5,6%
en términos reales.

El sector turistico aragonés mostré una evolucién poco satisfactoria a lo largo de 2011, a
diferencia de lo acontecido en el afio anterior, cuando esquivé holgadamente la crisis. Se-
gun la Encuesta de Ocupacion Hotelera, el nimero de viajeros en establecimientos hoteleros
aragoneses ascendié en 2011 a 2.154.306, un 0,1% mds que en el ejercicio previo, mientras
en Espania creci6 a un ritmo del 4,2%. A nivel provincial, las diferencias fueron notables. En Te-
ruel el nimero de viajeros se elevo un 3,3%, a pesar de que sélo recibiera al 15,6% del total
regional; a ésta le siguié Zaragoza, donde se incrementé un 1,7%, recibiendo al 53,3% de las
personas que viajaron a Aragon; en cambio, el nimero de viajeros cayé un 5,4% en Huesca.

El nimero de pernoctaciones en establecimientos hoteleros se recorté en laregién. En
efecto, se contabilizaron 4.229.070 pernoctaciones (un 3,6% menos que en 2010), lo que
en términos absolutos se tradujo en un descenso de 157.305 pernoctaciones. Este resul-
tado se debié a la caida de las pernoctaciones en Huesca (-9,1%) ya que en Teruel (0,1%)
y Zaragoza (0,1%) aumentaron. En Espafa, por el contrario, las pernoctaciones anotaron
un fuerte crecimiento, del 7,3%.
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La estancia media de los turistas se redujo por tercer aflo consecutivo en Aragén y se
situd en 2 dias, por debajo de la media nacional (3,3 dias). Huesca fue la provincia en la
que mas permanecieron los viajeros (2,3 dias de media), mientras que en Teruel y Zaragoza
la estancia media fue de 1,8 dias.

El grado de ocupacién, que mide la relacién entre las pernoctaciones y el nimero de
plazas ofertadas en establecimientos hoteleros, retrocedié un 4,3% en 2011y se situ6 en
el 29,3% en Aragén. La mayor ocupacién (superior al 30%) se registré entre junio y octu-
bre, mientras que la menor (alrededor del 21%) fue en noviembre y diciembre. En todas
las provincias este indicador se contrajo, si bien su valor fue mas elevado en Zaragoza
(31,5%), que en Huesca (28,6%) y en Teruel (23,9%). En Espaiia, a diferencia de lo aconte-
cido en Aragon, el grado de ocupaciéon aumento un 4,7% y se situé en el 51,7%, 22,4
puntos porcentuales por encima del regional.

El nimero de alojamientos turisticos se elevé en 137, de forma que se contabilizaron
2.791 en Aragon a lo largo de 2011. Estos proporcionaron 96.277 plazas, 1.700 mas que
en el ejercicio anterior. A su vez, las empresas de turismo activo y de aventura pasaron de
127 a 153. De ellas, 112 se ubicaron en la provincia de Huesca, 26 en la de Zaragoza y 15
en la de Teruel. Las agencias de viaje, en cambio, descendieron en 17, quedando su nu-
mero en 129.

Los indicadores del sector del transporte mostraron un comportamiento poco satis-
factorio, salvo en el caso del transporte aéreo. El transporte de mercancias por carretera se
deterior6 en la region, después de que en 2010 mostrara cierta recuperacion. En concreto,
se transportaron 73,8 millones de toneladas, un 4,9% menos que en el ejercicio prece-
dente. El transporte intrarregional, que representaba el 40% del transporte total, anot6 un
mayor retroceso, del orden del 9,8%, mientras que el interregional se contrajo un 1,3%. En
Espana, a su vez, el transporte de mercancias por carretera se redujo un 3,4%, tanto por el
descenso del intrarregional (-3,1%) como del interregional (—4,3%).

El transporte urbano cay6 por tercer afo consecutivo. El nimero de viajeros descen-
di6 un 2,6%, tras hacerlo un 1,4% en 2010y un 7,9% en 2009, cifrandose en 120.520 miles
de personas. En el conjunto nacional, por el contrario, el nimero de pasajeros en medios
de transporte urbano ascendi6 un 0,6%.

El transporte aéreo, como se adelantaba, mostré una evolucion satisfactoria en 2011
en la region. El nimero de pasajeros desplazados por los aeropuertos aragoneses ascen-
dié a 751.977, un 23,4% mas que en el ejercicio previo, a la vez que las mercancias
transportadas se incrementaron un 14,1%, alcanzando las 48.537 toneladas. Todo ello se
realizé en 7.941 operaciones de aterrizaje y despegue, un 7,9% menos que en 2010. En el
conjunto nacional el transporte aéreo arrojé resultados favorables, aunque mas modes-
tos que en Aragon. Asi, el nimero de viajeros aumenté un 6,1% y las mercancias un 2,2%,
desplazandose por los aeropuertos espafoles 203.292.434 pasajeros y transportandose
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649.820 toneladas de mercancias. El nimero de operaciones de aterrizaje y despegue se
cifré en 1.845.103, un 2,7% mas que en 2010.

En cuanto al transporte ferroviario, en el momento de redactar este informe la infor-
macion disponible correspondia al afio 2010. En dicho ejercicio se contabilizaron
4.139.682 viajeros (un 1% menos que en 2009) y las mercancias transportadas habian
descendido un 1,4% hasta las 2.678 toneladas. En el conjunto nacional, tanto el nimero
de viajeros (-2,3%) como las mercancias transportadas (—6,2%) cayeron en mayor medi-
da que en laregion.

Cuadro 8
Sector servicios

Aragon Espana

2009 2010 2011 2009 2010 2011

VAB' -1,4 1.1 1,2 -0,9 14 1,1

Indicadores Sectoriales

[ndice de comercio al por menor2 95,7 93,9 87,4 92,7 91,7 86,6
(-5,2) (-1,8) (-7,0) (-5,7) -1,1) (-5,6)

Viajeros? 1.991,7 21524 2.154,3 77.140,3 81.888,9 85.367,0
(-18,3) 8,1 (0,1) =7,1) 6,2 (4,2)

Transporte aéreo de mercancias® 36.847 42531 48.537 549.237 635.765 649.820
(71,9) (15,4) (14,1) (-9.,6) (15,8) (2,2)

Empleo
Ocupados® 379,3 356,7 359,9 134387 134022 13.396,3
(-1,9  (-59) (0,9) (-2,5)  (-03) (0,0
Afiliados Régimen General® 282,4 285,0 283,3 99825 99428 9913,0
- (0,9 (-0,6) - (-0,4)  (-03)

Notas:  1.Volumen encadenado referencia 2008. Tasas de variacion interanual. En términos corregidos de
efectos estacionales y calendario.

2. Precios Constantes de 2005. CNE-2009.

3. Nede viajeros.

4.En Toneladas.

5.En miles de personas. A partir de 2008 se aplica CNAE-2009.
6. En miles de personas. A partir de 2009 se aplica CNAE-2009.
Entre paréntesis tasas de variacion.

Fuentes: Dpto. Economia y Empleo del Gobierno de Aragén, INE, laest, Ministerio de Fomento y Ministerio
de Empleo y Seguridad Social.
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Aunque los datos sean todavia provisionales, la matriculacién de turismos se desplo-
mo tanto en la regiéon como en Espaiia en 2011. En Aragoén cayeron un nada desdefnable
27,6%, de modo que se matricularon 15.210 turismos, y a nivel estatal un 19,2%.

El indice FUNDEAR ajustado al crecimiento del sector mostré a lo largo de 2011 dos
perfiles muy diferenciados. Siguié una trayectoria ascendente hasta mayo, indicando una
aceleracion de la actividad del sector, y a partir de entonces cayd, mostrando la atonia de
la actividad terciaria aragonesa. Ello contrasta con la estimacion del VAB, que mostraba la
situacion inversa, esto es, cierta moderacion en la primera mitad de afio para elevarse con
mas fuerza en la segunda.

De acuerdo con las estimaciones realizadas por la Contabilidad Regional de Espafia del
INE, el VAB de las ramas terciarias crecié un 0,4% en 2011, frente al 1,2% estimado por el
Departamento de Economia y Empleo del Gobierno de Aragdn. De esta forma, Aragén
fue una de las regiones espafolas en las que menos crecié la actividad terciaria, supe-
rando a Asturias, donde se registré un crecimiento nulo, Extremadura (0,1%), Castilla-La
Mancha (0,2%) y Cantabria (0,2%). En Espaiia, el VAB del sector mostrd un avance también
modesto, del 1%, y sélo en regiones turisticas como Baleares (3,1%) y Canarias (2,9%) los
servicios anotaron una evolucién mas favorable.

Segun Funcas, el VAB terciario aragonés se elevé un 0,8%, a diferencia del 0,4% esti-
mado por la Contabilidad Regional de Esparia del INE y del 1,2% estimado por el
Departamento de Economia y Empleo del Gobierno de Aragén. Para Espafia estimé un
avance de la actividad terciaria del 1,1%, al igual que la Contabilidad Regional de Espana
del INE. Sélo en Extremadura (0,7%) y Castilla—La Mancha (0,8%) los servicios mostraron
un menor dinamismo que en Aragén. En el extremo opuesto, en Canarias (1,5%), Balea-
res (1,3%), Asturias (1,3%) y Pais Vasco (1,3%) la actividad del sector aumenté algo mas,
aunque a un ritmo modesto.

Por dltimo, en la Encuesta de Perspectivas Empresariales los empresarios aragoneses
reflejaron una situacion de la actividad terciaria todavia mas negativa que en 2010 y se
manifestaron mds pesimistas que los empresarios espafioles. Se mostraron descontentos
con la cifra de negocios obtenida, lo que achacaron a la evolucién de la demanda inter-
na, ya que, a su juicio, la demanda externa tuvo un comportamiento positivo. Pese a ello,
consideraron que el empleo y la inversion sufrieron un recorte menos pronunciado que
en el ejercicio previo. En términos netos el 83% de los encuestados calificé el clima em-
presarial del sector de forma desfavorable.
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Sector exterior

riacién del 5% en términos reales, en claro contraste con el 13,8% alcanzado en el

ejercicio anterior. La caida en las tasas de crecimiento se explica por la pérdida de
impulso de la economia mundial, debido a diferentes perturbaciones, incluida la crisis de
deuda soberana de la Union Europea. Entre los paises con mayores aumentos de las ex-
portaciones cabe destacar a India (16,1%), China (9,2%) y los Estados Unidos (7,2%); por
el contrario, Filipinas (-14,3%), Africa (-8,3%) y Japon (~0,5%) sobresalieron por las cai-
das de sus ventas al exterior.

I | comercio mundial se desaceleré en 2011, cerrando el ejercicio con una tasa de va-

La balanza por cuenta corriente de la zona euro arrojé un déficit de 3.213 millones
de euros en 2011, si bien se trata de una posicién préxima al equilibrio. Dentro de la
cuenta corriente, se saldaron con superavit las balanzas de servicios (61.083 millones de
euros), de rentas (31.695 millones de euros) y de bienes (4.635 millones de euros) y con
déficit la balanza de transferencias (100.624 millones de euros). En todo caso, el déficit
corriente se compensd con el superdvit de la cuenta de capital (10.812 millones de eu-
ros). La evolucién de las distintas cuentas de la balanza de pagos se vio influida por el
tipo de cambio efectivo nominal del euro frente a las monedas de los socios comercia-
les més importantes, puesto que se deprecié un 2,2% a lo largo del ejercicio. Entrando
en detalle, el euro se aprecio frente al délar estadounidense hasta el mes de abril para
a partir de entonces depreciarse, reflejando el cambio de las perspectivas en algunos
paises de la zona euro y cerrando 2011 el euro a 1,29 doélares, un 3,2% por debajo del
nivel observado a comienzos del afio. El euro también se depreci6 frente al yen japonés
y la libra esterlina (un 13,9% y un 2,7%, respectivamente, por debajo de la media de
2010). A su vez, a finales del ejercicio el euro cotizaba a 1,22 francos suizos, un 2,7% por
debajo del promedio de 2010, cotizacidn que se vio afectada por el anuncio de un tipo
de cambio minimo de esta divisa frente al euro por el Banco Nacional de Suiza. El tipo
de cambio efectivo real, deflactado por el IPC, se debilité con respecto al del afo pre-
vioy afinales de 2011 se situ6 préximo a la media histérica registrada desde la creacidon
del euro.

Segun las Estadisticas de Comercio Exterior del Departamento de Aduanas e Impuestos
Especiales de la Agencia Estatal de la Administracion Tributaria, el sector exterior arago-
nés evolucion6 positivamente en 2011, puesto que se amplidé el superdvit exterior
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anotado en 2010, como consecuencia de una expansion de las exportaciones mayor que
la de las importaciones.

La balanza comercial regional alcanzé un superdvit de 1.590,5 millones de euros
en 2011 (1.538,3 millones de euros de 2005), un 18,3% mayor que el del ejercicio pre-
vio. Los bienes de capital arrojaron un superavit de 419,7 millones de euros, un 35,3%
superior a los 310,2 del afo anterior. El saldo comercial de los bienes de consumo se
elevd un 8,1%, ascendiendo a 2.484,4 millones de euros. A su vez, el déficit comercial
en bienes intermedios crecié un 4% respecto al de 2010 y se cifré en 1.313,6 millones
de euros.

La balanza comercial espafiola siguié una trayectoria mas desfavorable que la arago-
nesa. Asi, anotd un déficit de 40.623,4 millones de euros reales, un 28,1% inferior al de
2010, que muestra como la recesion econémica precipité una importante correcciéon de
dicho déficit. Los intercambios de bienes intermedios arrojaron un saldo negativo (ele-
vandose en un 15,2%). En cambio, el comercio de bienes de consumo y el de bienes de
capital se saldaron positivamente.

La tasa de cobertura aragonesa, medida como el cociente entre exportaciones e
importaciones, se elevo hasta el 120,7%. No obstante, si se calcula a precios constan-
tes del afo 2005 se cifré en un 121,8%, 5,9 puntos porcentuales por encima de la del
afo precedente. La diferencia con respecto a la tasa de cobertura del conjunto de Es-
paina, 83% en términos reales, fue amplia (pese a que ésta mejorase en 6,9 puntos
porcentuales la de 2010). Por tipo de bienes, destaco la cobertura de los de consumo,
que en Aragdn se situd en el 187,9% (108,7% la de Espafa). A éstos les siguieron los
bienes de capital, cuya tasa fue del 166,1% en la regién y del 106,2% en el conjunto na-
cional. Y, por ultimo, la tasa de cobertura de los bienes intermedios fue 73,6% en
Aragény 71,2% en Espanfa.

Las ventas al exterior aragonesas se beneficiaron en los primeros meses del ejercicio
del crecimiento de los paises a los que se dirigieron. En 2011 se cifraron en 9.282,6 millo-
nes de euros, un 10,1% mas que en el gjercicio previo. Descontando el efecto de los precios
con el indice de Precios de las Exportaciones (base 2005), las exportaciones regionales
aumentaron un 5,2%, y se valoraron en 8.591,5 millones de euros. El afo anterior, por el
contrario, se cifraron en 8.166,2 millones de euros, tras aumentar un 16,8%. En Espaia se
elevaron un 10,2% en términos reales, frente al 15,6% que crecieron en 2010.

El crecimiento fue mas acelerado en los meses de enero, mayo, febrero y julio, si bien
las exportaciones cayeron en octubre, noviembre y diciembre. En Espaiia, la trayectoria
volvié a ser menos oscilante que la regional, mostrando en febrero y agosto los mayores
incrementos y en octubre y diciembre los mas pausados. En el grafico de la serie deses-
tacionalizada, las exportaciones aragonesas mostraron una senda descendente a lo largo
del ejercicio.
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Entrando en el detalle por tipos de productos, se observa que las exportaciones de
bienes de capital crecieron a un ritmo mas elevado que las de bienes intermedios y de
consumo. Las ventas al exterior aragonesas de bienes de consumo ascendieron a 4.968,1
millones de euros en 2011 y las de bienes intermedios a 3.242,2 millones de euros, es de-
cir, fueron respectivamente un 6,6% y un 13,2% mayores que las del afio anterior. Las
exportaciones de bienes de capital, por su parte, se elevaron un 17,5% y se cifraron en
1.072,3 millones de euros. Un 53,5% de las exportaciones aragonesas fueron bienes de
consumo, diecisiete décimas porcentuales por debajo de la cuota alcanzada en 2010. A és-
tos les siguieron los bienes intermedios, que elevaron su representacion hasta el 34,9%,
y los bienes de capital, que significaron un 11,6% de las ventas aragonesas al exterior.

Por lo que respecta a Espaiia, las exportaciones de bienes intermedios fueron las que
mas aumentaron en 2011, un 18,8%, y fueron sequidas, a considerable distancia, por las
de bienes de capital que crecieron a un ritmo del 17,9%. Las de bienes de consumo avan-
zaron un 9,4%. En consecuencia, la estructura exportadora nacional volvié a presentar
una composicion distinta de la aragonesa. Asi, un 58,3% de los productos exportados por
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Espafna en 2011 fueron bienes intermedios, a diferencia de Aragén donde predominaban
los bienes de consumo. A éstos les siguieron las ventas de bienes de consumo (33%),
mientras que las de bienes de capital mantuvieron un peso relativo del 8,6% en el total
de ventas al exterior.

En cuanto a las importaciones, las aragonesas ascendieron a 7.692,1 millones de eu-
ros en 2011, un 8,5% superiores a las del ejercicio previo. Si se descuenta el efecto de los
precios con el indice de Precios de las Importaciones, totalizaron 7.053,2 millones de eu-
ros, apenas un 0,1% mas que en el afio anterior. Las adquisiciones espaiolas al extranjero
crecieron un 9,6% en términos nominales y un 1% en términos reales.

Si se observa la evolucién mensual, se concluye que las importaciones regionales au-
mentaron salvo en julio, noviembre y diciembre, si bien a tasas disimiles, siendo mayores
las de octubre, mayo y febrero. La pauta de las importaciones espaiolas fue singular, re-
duciéndose en abril, junio, julio, noviembre y diciembre y contabilizando aumentos
superiores al 10% en enero y agosto. La serie desestacionalizada muestra una abrupta
caida en los ultimos compases del ejercicio.

Graéfico 3
Evolucién de las importaciones
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Un 59,2% de las compras aragonesas al exterior fueron bienes intermedios, cuyo im-
porte total ascendié a 4.037,2 millones de euros en términos reales, practicamente igual
que en el ejercicio previo. Las importaciones de bienes de capital, cuya participacion fue
del 8,5%, crecieron un 9,1% y las compras de bienes de consumo se recortaron un 0,2%
respecto a 2010, alcanzando los 2.396,5 millones de euros (32,3% del total). En Espaina
se contrajeron las importaciones de bienes de consumo (-2,2%) y las de bienes de capi-
tal (-3,1%), elevandose las compras de bienes intermedios en un 2,6%. La estructura
importadora nacional se asemejé a la regional, aunque en ésta tuvieran menos peso re-
lativo los bienes intermedios y més los de consumo, puesto que las principales compras
nacionales fueron las de bienes intermedios (69,8%), seguidas por las de bienes de con-
sumo (23,5%) y bienes de capital (6,7%).

En cuanto al destino de las exportaciones regionales, se observan pocos cambios res-
pecto al patrén comercial de aflos anteriores. En 2011, el 84,1% de las ventas aragonesas se
enviaron a Europa (85,1% de 2010). A continuacién se situaron las enviadas a Asia (7,2%),
América (5,4%) y Africa (2,9%), elevandose el peso relativo de las de América y reducién-
dose el de las dirigidas a Africa y a Asia. Por ultimo, a Oceania solo se dirigieron el 0,4% de
las exportaciones regionales, cuota una décima porcentual mayor que la del afo anterior.

Los principales paises clientes de Aragén en 2011 fueron, al igual que en 2010, Ale-
mania, Francia, Reino Unido e Italia, a los que se destinaron el 18,2%, el 17,8%, el 10,2%
y el 10,1% de las exportaciones totales, respectivamente. A continuacién se situé Portu-
gal (con una cuota del 6,4%). Fuera de la Unién Europea, cabe citar a Turquia (3,3%),
México (1,4%), Estados Unidos y Suiza (1,2%), Emiratos Arabes Unidos y Arabia Saudi
(1,1%) y Rusia (1%).

Vehiculos automdviles, tractores y ciclos fueron los productos aragoneses mds expor-
tados, si bien su cuota relativa cayé en casi cinco puntos y se situd en el 39,4%, lo que es
reflejo, de una parte, de los efectos de la crisis en la demanda de automéviles y, de otra,
de las posibilidades competitivas de la economia regional, puesto que hizo frente a este
contratiempo aumentando las ventas al exterior de otros bienes. A considerable distan-
cia, se encontraban Mdquinas, artefactos y aparatos mecdnicos (9,4%), Aparatos y material
eléctrico y electrénico (8,1%), Papel, cartén y sus manufacturas (5,4%), Materias pldsticas y
sus manufacturas (3,6%), Prendas y complementos de vestir no de punto (3,1%) y Carnes y
despojos comestibles (3,1%).

En cuanto a los proveedores, los principales volvieron a ser de los paises europeos,
cuya participacion en 2011 fue del 78,1% (80,8% en el afio precedente). De Asia provi-
nieron el 14,2% de las compras aragonesas al exterior, de Africa el 5,7% y de América el
1,9%. Concretamente, de Alemania procedieron el 21% de las importaciones regionales,
de Francia el 9,3%, de Polonia el 8,9%, y de Italia el 7,9%. Fuera de la UE-27, pueden re-
saltarse las adquisiciones a China (8,1%), Marruecos (3,4%), Turquia (3,3%), Sudafrica
(1,3%) y Suiza (1,1%).
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Cuadro 9
Demanda exterior neta

Aragon Espana

2009 2010 2011 2009 2010 2011
Saldo Comercial® 6108  1.1209 1.5383 -60876,1 -56.519,5 —40.6234

(53,9 (83,5) (372)  (-291) (-72)  (-287)
Exportaciones! 69894 81662 85915 1556981 179.962,0 198.236,9

(-102)  (16,8) (52) (-9.8) (15,6) (10,2)
Importaciones! 63786 7.0453 7.053,2 216.5742 2364815 238.860,4

(-13,7) (10,5 01) (-16,3) 9.2) (1,0)
Tasa de cobertura 1096 1159 121,8 71,9 76,1 83,0

(4.0) (5.8 (51) (7.7) (5.9 (CA))

Notas: 1. Millones de euros.

En precios constantes de 2005.

Entre paréntesis tasas de variacion.

Suma de las series mensuales deflactadas.
Fuentes: Dpto.de Aduanas e Il.EE e INE.

En 2011 la balanza comercial aragonesa por areas geograficas aument6 su déficit con
Asia (hasta 430,5 millones de euros) y con Africa (hasta 172,4 millones de euros) y su su-
peravit con el resto del mundo. Asi, los saldos comerciales positivos con América y Oceania
fueron superiores a los del afio anterior, 357,1y 34,5 millones de euros, respectivamente
y con Europa el saldo positivo fue de 1.799,4 millones de euros, un 18,8% mayor que el del
afno anterior.

Por paises, los superavit comerciales mas elevados se anotaron un aflo mas con Fran-
cia (934,3 millones de euros), Reino Unido (660,8 millones de euros), Italia (334,1 millones
de euros) y Portugal (265,3 millones de euros). Con los dos primeros, los saldos fueron
mayores que los del ejercicio precedente; en cambio, con Italia y Portugal se recortaron.
En contrapartida, los déficit mas abultados fueron con Polonia (555 millones de euros),
China (538,8 millones de euros), Austria (202,5 millones de euros) y Marruecos (183,7 mi-
llones de euros), amplidndose considerablemente en 2011.

Vehiculos automdviles, tractores y ciclos siguieron generando un elevado superavit co-
mercial, 2.073 millones de euros, aunque fue un 12,2% inferior al de 2010. A continuacién
se situaron Papel, cartén y sus manufacturas con un saldo favorable de 410,6 millones de
euros, Carnes y despojos comestibles (258 millones de euros), Vehiculos y material para vias
férreas (126,5 millones) y Semillas y frutos oleaginosos (105,6). También presentaron saldos
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positivos elevados Piedras y metales preciosos, joyeria, bisuteriay monedas (97,1 millones),
Frutos comestibles (94,5 millones), Bebidas, alcoholes y vinagres (94,2 millones) y Produc-
tos farmacéuticos (81,9 millones).

Por el contrario, se generaron importantes déficit comerciales con el intercambio de
Calzado (78,2 millones de euros), Instrumentos de dptica, fotografia, precision y médicos
(104,7 millones), Pasta de madera (114,5 millones), Prendas y complementos de vestir no
de punto (132 millones de euros), Cereales (142,4), Pescados, crustdceos y moluscos (223
millones) y, especialmente, Mdquinas, artefactos y aparatos mecdnicos (638 millones).

Descendiendo al detalle provincial, Zaragoza realizé el 88,3% de las exportaciones re-
gionales, Huesca el 9,7% y Teruel solamente el 2,0%, reparto muy parecido al del afio
anterior. Los productos mds vendidos al exterior desde Huesca fueron Pldstico y sus ma-
nufacturas, Carnes y despojos comestibles y Productos farmacéuticos; desde Teruel Vehiculos
automdviles, tractores y ciclos, Reactores nucleares, calderas, mdquinas, aparatos y artefac-
tos mecdnicos y Manufacturas de fundicién, de hierro o acero, y desde Zaragoza Vehiculos
automdviles, tractores y ciclos, Reactores nucleares, calderas, mdquinas, aparatos y artefac-
tos mecdnicos y Mdquinas, aparatos y material eléctrico.

Por lo que respecta a las importaciones, Zaragoza efectud el 90,5% de las aragonesas,
Huesca el 6,6% y Teruel el 2,9% restante. Huesca sobresalié en importaciones de Cereales
y Pldstico y sus manufacturas; Teruel por las de Combustibles minerales y Aluminio y sus ma-
nufacturas y Zaragoza, por Vidrio y sus manufacturas, Vehiculos y material para vias férreas
y Vehiculos automdviles, tractores y ciclos.

Los saldos comerciales de Huesca y Zaragoza fueron un aflo mas positivos; por el con-
trario, Teruel contabilizé un déficit de 35,4 millones de euros, 15,5 millones de euros
superior al del afio anterior. En Huesca el saldo positivo se redujo un 4,5% y se cifré en
398,3 millones de euros. Zaragoza, por su parte, anot6 un superavit de 1.227,7 millones
de euros, un 16,1% mayor que el de 2010.

Segun la Encuesta de Perspectivas Empresariales, en el afio 2010 tanto los empresarios
aragoneses como los espafoles anticiparon cierta mejora de las exportaciones en 2011,
si bien, los segundos parecian mas optimistas que los primeros. Avanzado el ejercicio, la
opinién de los directivos aragoneses reflejé una opinién peor que la prevista, a diferen-
cia de sus colegas nacionales. Ademas, los empresarios del sector industrial manifestaron
para 2011 una evolucién mas desfavorable en Aragén que en Espaia. En cambio, los em-
presarios del sector servicios anticiparon una situacion muy favorable en la regién,
superando a la del Estado para el afo 2012.
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Mercados de factores

6.1 Mercado de trabajo

peracién y continud la destruccién de empleo, aunque a un ritmo més moderado

que el de aios anteriores. En todo caso, reflejé el fuerte impacto social de la crisis,
ya que entre 2008 y 2011 se destruyeron 73.700 empleos en la region y la tasa de paro se
elevé hasta el 17,1% (9,9 puntos porcentuales).

I I mercado laboral aragonés, al igual que el espafiol, no mostré sintomas de recu-

Cuadro 10
Principales indicadores del mercado laboral aragonés en 2011
Total Hombres Mujeres
Ocupados 537,9 300,3 237,6
(-2,3) (-3,8) (-0,3)
Parados 110,9 60,3 50,6
(16,2) (19,8) (12,1)
Activos 648,9 360,6 288,2
(0,4) (-0,6) (1,6)
Afiliados Régimen General S.S. 403,3 214,4 188,9
(=2,3) (=3,5) (-0,9)
Afiliados Régimen Auténomos S.S. 105,1 70,3 34,8
(-1,8) (-2,4) (-0,6)
Paro registrado 93,5 49,8 43,7
(4,7) (1,8) (7,9
Contratos firmados 393.181 214.971 178.179
(1,4) (2,0) (0,6)
Temporales 361.706 197.813 163.862
(2,2) (2,4) (2,0)
Indefinidos 31.475 17.158 14.317
(-7,4) (-2,4) (=12,7)

Notas:  Datos en miles, excepto contratos en nimero.
Entre paréntesis tasas de variacion.
Fuentes: laest, INE, Inaem y SEPE.
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La Encuesta de Poblacién Activa del INE confirma la desfavorable trayectoria del mer-
cado de trabajo en el ejercicio. En Aragon la tasa de paro fue 2,3 puntos porcentuales
superior a la del aio anterior, pero por debajo de la tasa espafola, que tras incrementar-
se 1,6 puntos porcentuales, se situd en el 21,6%. En el primer trimestre el paro afecté al
17,9% de los trabajadores, en los seis meses siguientes la tasa de desempleo se redujo
hasta el 16,2% y en los ultimos compases del ejercicio repunté hasta el 16,8%. Por pro-
vincias, Zaragoza fue la que localizé el mayor porcentaje de activos en situaciéon de
desempleo (un 18,3%), sequida de Teruel (14,4%) y Huesca (13,3%). En cuanto a género,
la tasa de paro femenina (17,6%) volvié a superar la masculina (16,7%), aunque la dife-
rencia entre ambas se estrechase.

La tasa de actividad, calculada como el cociente entre el nimero de activos y la poblacién
en edad de trabajar, se incrementé dos décimas y se situd en el 58,4% en 2011. La espanola,
por su parte, se mantuvo en el 60%. Tanto en la regién como en el conjunto nacional la tasa
de actividad masculina se contrajo y la femenina se elevé. De este modo, la tasa de actividad
de los varones fue del 65,8% en Aragén y del 67,4% en Espafa y continué siendo mayor que
la de las mujeres, cifrada en el 51,3% y en el 52,9%, respectivamente.

La tasa de empleo, esto es, la proporcion de ocupados respecto a la poblacién en edad
de trabajar, descendid por cuarto afio sucesivo tanto en la regién como en el conjunto
nacional. En Aragon se cuantificé en el 48,5% (1,1 puntos porcentuales por debajo de la
de 2010) y en Espafa en el 47% (nueve décimas porcentuales menos que en el ejercicio

Grafico 4
Evolucién de la Tasa de Actividad
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previo). Por provincias, la tasa de empleo mas elevada se localizé en Huesca donde, tras
aumentar 1,1 puntos porcentuales, se situd en el 49,3%. Tras ella, las de Zaragoza (48,3%)
y Teruel (48,1%), que anotaron un fuerte descenso. Por género, la masculina cayé mas
que la femenina, aunque la primera (54,8% en Aragén y 53,1% en Espafa) superase a la
segunda (42,3%y 41,2%, respectivamente).

El nimero de personas econdmicamente activas contabilizadas en Aragén fue de
648.900, esto es 2.700 personas mas que en 2010. Detras de este dato se encubre una
salida de alrededor 2.000 hombres del mercado laboral regional, que se compensé con
la incorporacion de aproximadamente 4.600 mujeres. En Espana sucedi6 algo similar:
el nimero de activos aumenté (un 0,1%), gracias a la entrada de féminas (1,5%) y pese
al descenso de los varones (-1,1%). Estos datos confirman que la crisis afect6 al empleo
masculino con dureza y desmotivé a los varones a buscar empleo; en cambio, las mu-
jeres, con unas perspectivas mas favorables, ansiaban encontrar un trabajo para suplir
la disminucion de los ingresos familiares. A nivel provincial, las diferencias fueron no-
tables: el nimero de activos aumenté un 2,1% en Huesca y un 0,4% en Zaragoza; en
cambio, en Teruel se redujo un 1,9%.

Respecto a la ocupacion, se contabilizaron 537.900 trabajadores en Aragdn, esto es, un
2,3% menos que en 2010, lo que implica la destruccién de 12.800 puestos de trabajo en
el ejercicio. Atendiendo a sectores productivos, en el primario disminuy6 la ocupacién un
6,9%, en el industrial un 0,3% y en la construccién un 24,6%, lo que en términos absolu-

Gréfico 5
Evolucion de la Tasa de Desempleo
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tos significa una destruccién de 2.400, 300 y 13.300 puestos, respectivamente. Por el con-
trario, el nimero de ocupados en servicios ascendié a 359.900, un 0,9% mas que en 2010.
De los 537.900 ocupados regionales, un 66,9% trabajaba en el sector servicios, un 19,6%
en industria, un 7,6% en construccion y un 6% en agricultura. Durante el ejercicio, la agri-
cultura y especialmente la construccién —cuya participacion ha caido 4 puntos
porcentuales desde 2007— perdieron peso relativo en favor de los servicios. La industria,
por su parte, mantuvo la cuota alcanzada en 2010.

La evolucién de la ocupacién provincial fue heterogénea. Teruel sufrié con mas inten-
sidad los efectos de la crisis en 2011, perdiendo 2.700 personas su puesto, el 4,5% de los
ocupados. En Zaragoza, el nimero de ocupados descendié un 2,9%, lo que implica la des-
aparicion de 11.400 empleos. En Huesca, sin embargo, aumenté la ocupacién un 1,4%y
se crearon 1.300 puestos de trabajo. En Teruel todos los sectores emplearon a un menor
numero de trabajadores que en 2010; en Zaragoza solo el sector terciario generé empleo
y en Huesca la ocupaciéon aumenté en todos los sectores (salvo en construccion). En Es-
paia, por su parte, el nimero de ocupados se redujo a un ritmo del 1,9%, de manera que
perdieron su empleo 351.900 personas. Construccién fue el sector que registré una ma-
yor pérdida de puestos de trabajo (-15,6%), sequido de la agricultura (-4,1%) y la industria
(=2,1%), mientras que el sector terciario mantuvo los niveles de empleo de 2010.

Segun la EPA el nimero de personas desempleadas aumenté un 16,2%, tras hacerlo
un 13% en 2010, contabilizdndose 110.900 parados (15.500 mas que un afo atras). En Es-
pafna el nimero de desempleados, incrementado en 366.600 personas, ascendi6 a
4.999.000. Un 48,1% de los parados aragoneses (53.300) buscaba su primer empleo o ha-
bia dejado el anterior hacia mas de un afio. El nimero de desempleados en servicios subid
en 6.600 personas y se contabilizaron 34.300 (el 30,9% del total). El incremento en in-
dustria fue de 200, alcanzandose los 9.000 parados. Por el contrario, el desempleo en
construccion y agricultura disminuy6 en 900 y 600 personas, restando 10.700 y 3.600 per-
sonas, respectivamente.

La evolucion del paro a nivel provincial fue similar, aunque con matizaciones. En Za-
ragoza fue donde mds aumenté (13.200 desempleados nuevos); le siguieron Teruel (con
un incremento de 1.400 personas) y Huesca (900 parados mas). En Zaragoza se redujo el
paro en agricultura y construccion, mientras que en Huesca sélo en la construccién y en
Teruel sélo en la industria. En las tres provincias las personas mds afectadas por el paro fue-
ron quienes buscaban su primer empleo o lo habian dejado hacia mas de un ano, y
quienes ofertaban empleo en el sector terciario.

Los datos facilitados por el Servicio Publico de Empleo Estatal confirman que el dete-
rioro del mercado laboral fue menos intenso que en ejercicios precedentes, tanto en
Aragdén como en Espania. El paro registrado en las oficinas de empleo aragonesas, se ele-
v un 4,7% (tras hacerlo un 13,3% en 2010, un 67,7% en 2009 y un 34,5% en 2008) y se
contabilizaron 95.966 parados (4.310 personas mas que en el ejercicio precedente). El nu-
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mero de desempleados se elevé en 196.400 en Espaiia, registrandose 4.257.200 personas.
A escala provincial, fue en Teruel donde mas se incremento el paro, un 9,4%, si bien sélo
reunio al 9,5% de los parados aragoneses. En Huesca aumenté un 6% y en Zaragoza un
3,9% (aunque acogié a mas de las tres cuartas partes de los desempleados de la region).
En 2011 el paro atac6 con mas dureza a las mujeres (cuyo desempleo crecié un 7,9% en
Aragdny un 6,1% en Espafa) que a los varones (su desempleo se elevé un 1,8% y un 3,6%,
respectivamente).

Las demandas de empleo se incrementaron en un 4,6% en la regién (frente al 9,7% que
lo hicieron en 2010, al 60,5% de 2009y al 27,2% de 2008) y se cifraron en 132.891, 5.833
mas que en el aifo anterior. En Espafia se expandieron un 4,5% y se alcanzaron las
5.745.293 demandas. Las demandas de quienes buscaban su primer empleo fueron las
que mas crecieron en la region (19,2%), seqguidas por las solicitudes del sector agrario
(15,3%) y del terciario (7,2%); en cambio, se redujeron las dirigidas a la industria (-5,1%)
y a la construccién (-4,7%). Huesca fue la provincia en la que las demandas méas aumen-
taron (5,2%), seqguida por Zaragoza (4,6%) y Teruel (3,5%). No obstante, en Zaragoza se
registraron las tres cuartas partes de las demandas regionales y en Huesca y Teruel un
14,7% y un 10,4%, respectivamente.

La informacion relativa a contratos confirma la debilidad del mercado de trabajo re-
gional. A lo largo de 2011 se firmaron un total de 393.181 en Aragén (un 1,4% mas que
en 2010). En Espania, se firmé casi el mismo nimero de contratos que en el ejercicio pre-
cedente. Del total de contratos firmados en la regién, un 92% tuvieron caracter temporal
y un 8% fueron indefinidos, porcentajes que corroboran que la temporalidad aumenta
desde 2007.

Entrando en detalle, en Aragon se firmaron 31.475 contratos de caracter indefinido
(un 7,4% menos que en 2010). En Espafa descendieron a un ritmo todavia mayor (-9,6%).
Por género, cayeron mas las contrataciones indefinidas de mujeres (-12,7%) que de va-
rones (-2,4%). Huesca fue la provincia que anot6 la mayor contraccion (-10,5%), seguida
de Zaragoza (—6,8%) y Teruel (—=6%). Los contratos indefinidos de fomento de empleo y los
contratos para minusvalidos descendieron por encima del 35% y del 10% respectiva-
mente, tanto en la regiéon como en el conjunto nacional. Los contratos indefinidos
ordinarios se contrajeron en Aragén un 1,8%, frente al 6,1% que retrocedieron en Espa-
fa. Por Ultimo, las conversiones a contrataciones indefinidas disminuyeron en un 4,5%y
un 5,8%, respectivamente.

Los contratos temporales aumentaron un 2,2% en Aragon, firmandose un total de
361.706. En Espafa crecieron a un tono del 1%. Por género, la contratacién masculina
mostré mayor dinamismo que la femenina tanto en la regién como en el conjunto na-
cional. Atendiendo a las provincias, el nimero de contratos firmados de caracter temporal
aumenté un 4,5% en Teruel, un 2,3% en Zaragoza y un 1% en Huesca. En cuanto al tipo
de contrato, otros contratos (33,3%), los de jubilacién parcial (12,7%), los de interinidad
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(5,4%) y los eventuales (4,5%) se incrementaron en la regién, por el contrario, los de rele-
vo (-8,8%), en practicas (-6,2%), para formacion (—4,1%), para trabajadores minusvalidos
(—3,4%), de sustitucién por jubilacién (-2,5%) y de obra o servicio determinado (-1,1%)
se redujeron.

La informacién proporcionada por la Tesoreria General de la Seguridad Social confir-
ma la desfavorable evolucién del mercado laboral a nivel tanto regional como nacional.
Asi, el nimero de personas afiliadas en Aragdén cay6 un 2,1% (tras hacerlo un 1,8% en
2010y un 5,8% en 2009). De esta forma, se contabilizaron 527.712 personas, lo que sig-
nifica la pérdida de 54.971 afiliados en tres afos. En Espafa la afiliacién se redujo a un
ritmo del 1,5%, perdiéndose efectivos por cuarto afio consecutivo. En ningun sector au-
menté el nimero de afiliados. La mayor caida se registré en construccion (un 12% en la
regién y un 12,3% en Espaia) y fue seguida de las disminuciones en la industria (3,2% y
2,8%, respectivamente), en los servicios (un 0,5% en Aragén y un 0,2% en el conjunto na-
cional) y en la agricultura (un 0,3% y un 1%). Servicios concentrd al mayor numero de
afiliados regionales, el 66,7%, y gan6 peso en el ejercicio; a continuacion se situaron in-
dustria (18,1%), construccion (8,3%) y agricultura (6,9%).

Prestando atencién a los distintos Regimenes, en el General (con una participacion
superior a las mas de las tres cuartas partes de la afiliacion en la regién) el nimero de afi-
liados descendié un 2,3% en Aragén y un 1,9% en Espafia. De esta forma, se contabilizaron
403.325 afiliados en la region (9.589 menos que en el afio previo). Construccién registro
una contraccién muy acusada (-14,4%), seguido de industria (-3,2%); las caidas en la agri-
cultura (-1,7%) y servicios (—-0,6%) fueron mas moderadas.

El Régimen Especial de Auténomos, el segundo mas importante, registr6é un descen-
so en el numero de afiliados del 1,8% en la region y del 1,2% en el conjunto nacional. Se
contabilizaron 105.139 afiliados en Aragdn, esto es, 1.953 menos que en 2010. El nime-
ro de autdbnomos disminuyé en todos los sectores, si bien el mas afectado por la crisis fue
construccion (con una reduccion del 6,8%). Tras la caida de éste se situaron las de los sec-
tores industrial (-2,7%), agrario (-2,3%) y servicios (-0,3%).

La afiliacion al Régimen Especial Agrario aumenté un 3,7% y se contabilizaron 12.079
trabajadores en 2011. En Espafia también se increment la afiliacién, aunque a un ritmo
del 0,2%. En el Régimen Especial de Empleados del Hogar, el nimero de afiliados au-
mento6 un 3,6% en la regién y un 0,8% en el conjunto nacional.

El Régimen Especial de la Mineria del Carbon fue, por segundo afio consecutivo, el
mas afectado por la crisis en términos relativos. Su afiliacién se contrajo un 6,1% en la re-
giény un 11,4% en el conjunto nacional, si bien su participacion en la afiliacion total a la
Seguridad Social fue inferior al 1%.

La afiliacién de trabajadores extranjeros volvié a recortarse, aunque a un tono mas
modesto que en ejercicios precedentes. En Aragén descendié un 3,2% y en Espaia un

82 | Informe Econémico de Aragén 2011



3,1% (después de hacerlo a un ritmo del 4% y del 2% en 2010y del 14,3% y del 8,5% en
2009, respectivamente). Desde 2008 se dieron de baja 15.786 afiliados extranjeros en la
region, de modo que en 2011 quedaban 61.513. De ellos, un 72% residia en Zaragoza, un
17,2% en Huesca y el 10,8% restante en Teruel. El nimero de autorizaciones de trabajo
concedidas a extranjeros aumentd un 11% en la regidn, tras contraerse intensamente
desde 2009. Se concedieron 8.783 autorizaciones, 967 mas que un afo antes. De éstas,
6.995 se otorgaron en la provincia de Zaragoza, 1.095 en Huesca y 693 en Teruel.

Respecto a los costes laborales, la informacion del INE muestra su contencién en la
region y su repunte el conjunto nacional. En efecto, el coste laboral por hora efectiva au-
menté un 0,3% en Aragdn (un punto porcentual menos que en el ejercicio precedente)
y un 2,2% en Espana (tras hacerlo a un ritmo del 0,6% en 2010). Los costes exclusiva-
mente salariales se redujeron un 0,3% en la region y otros costes se incrementaron un
2% (frente al 2,1%y 2,7% que aumentaron en Espafa, respectivamente). Los costes la-
borales por trabajador y mes se recortaron un 0,3% en Aragdn por la reduccién de los
costes salariales (—0,9%), ya que los otros costes subieron (1,4%). En el conjunto nacio-
nal, se incrementaron un 1,2% como consecuencia del crecimiento tanto de los costes
salariales (1%) como de los otros costes (1,6%). Por su parte, el salario minimo inter-
profesional se elevé un 1,3% y se cifré en 641,40 euros mensuales (8.979,6 euros
anuales).

El nimero de trabajadores cubiertos por convenios colectivos se redujo un 41,4%
(tras hacerlo un 9,1% en 2010 y un 3,1% en 2009), quedando fijado en 131.574. Los cu-
biertos por convenios de empresa disminuyeron un 51,9% y los de otro ambito un 40,2%.
En Espafia también se registré un notable descenso del nimero de trabajadores cubier-
tos por convenios colectivos (-27,1%), si bien los de otro dmbito cayeron en mayor
medida que los protegidos por convenios de empresa (-27,7% versus —19,2%). El incre-
mento salarial revisado en los convenios fue del 2,42% en Aragén y del 2,65% en Espaiia,
siendo en ambos casos los acordados en convenios de empresa menores que los esta-
blecidos en otro dmbito.

El Ministerio de Empleo y Seguridad Social publica otro tipo de indicadores que pro-
porcionan un enfoque mas cualitativo del mercado de trabajo como son la precariedad
laboral, la conflictividad o la siniestralidad. En cuanto a la primera, el nimero de trabaja-
dores que se vieron afectados por expedientes de regulacion de empleo (EREs, en
adelante) en Aragén fue de 25.378, un 55,5% mas que en 2010. Un 84,6%, fueron de sus-
pensién (que se elevaron a 21.460, frente a los 12.747 del aiio anterior). A su vez, los que
instaron reducciones de jornada practicamente se triplicaron y ascendieron a 1.396. Los
EREs que solicitaron extincion fueron los Gnicos que se redujeron al pasar de 3.097 en
2010 a2.522 en el ejercicio. En Espafa también se incrementé el nimero de trabajadores
afectados por EREs (fundamentalmente por los de reduccién de jornada y los de extincién,
ya que los de suspension aumentaron ligeramente).
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El Fondo de Garantia Salarial (Fogasa) intervino en 5.652 empresas aragonesas, 274
menos que en 2010. 10.406 trabajadores fueron beneficiarios de prestaciones (1.554 me-
nos que en el ejercicio precedente) y el importe de las prestaciones se redujo en 5.316
miles de euros, hasta los 47.048 miles de euros. En el conjunto nacional, en cambio, au-
mentaron tanto las empresas como los trabajadores y las prestaciones recibidas por el
Fondo de Garantia Salarial.

En lo que se refiere a la conflictividad, en Espaia se celebraron 777 huelgas, 207 me-
nos que en 2010, y se redujeron las jornadas no trabajadas y los trabajadores participantes;
por el contrario, el nimero de centros afectados fue muy superior al de 2010. En Aragén
el numero de jornadas no trabajadas casi se cuadruplico, pasando de 4.367 en 2010 a
15.819 en 2011. El nimero de trabajadores participantes en las huelgas, ascendié a 7.837
(frente a los 2.943 que participaron en el ejercicio anterior).

La siniestralidad laboral se redujo por cuarto afio consecutivo, tanto en Aragén como
en el conjunto nacional. En 2011 se registraron 13.414 accidentes de trabajo en la regién
que precisaron de baja (un 9,3% menos que en 2010); en Espafa disminuyeron a un rit-
mo similar (=9,4%). Al tiempo, el indice de incidencia de accidentes de trabajo con baja
se situd en el 31,8 por mil en Aragén y en el 34,4 por mil en Espafa (2,7 y 4,3 puntos por
millar por debajo del ejercicio precedente). Por sectores, el indice mas elevado fue el de
la construccién (68 por mil), sequido del de la industria (46,9 por mil), el de los servicios
(31,8 por mil) y el de la agricultura (30,5 por mil). A su vez, el indice de incidencia de ac-
cidentes mortales se redujo y se situé en el 5,3 por cada 100.000 habitantes. El de la
agricultura fue el mayor, al pasar de 0 a 37,9 por cada cien mil trabajadores en 2011. En el
resto de sectores el indice de incidencia cayo, siendo de 9,7 por cada cien mil empleados
en la construccién, de 3,4 en la industria y de 2,8 en los servicios.

6.2 Mercados financieros

Alo largo de 2011 los mercados financieros sufrieron una elevada volatilidad como
consecuencia de las tensiones politicas en los paises arabes, el tsunami de Japdn, la crisis
de la deuda soberana en la zona euro y la fragilidad de la recuperacién en algunas eco-
nomias avanzadas.

Durante la primera mitad de 2011, los mercados financieros registraron un evolucion
favorable, y pese a que se detecté una moderacién de las ganancias en las bolsas de las
economias avanzadas por las tensiones politicas en los paises arabes, el desastre nuclear
de Japén y la prolongacién de la crisis de la deuda soberana en la zona euro —con el res-
cate de Portugal—, no se incrementé la aversion global al riesgo. Por el contrario, se redujo
la volatilidad en la mayoria de los mercados, cayeron las primas de riesgo corporativas y
aumentaron las emisiones de renta fija. Los mercados financieros de las economias emer-
gentes también evolucionaron satisfactoriamente. Asi, continuaron las entradas de
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capitales (lo que impulsé a la apreciacién de sus monedas), aumentaron las ganancias
bursétiles, los diferenciales soberanos e indicadores de riesgo de crédito continuaron en
niveles relativamente reducidos y se registraron elevados volimenes de emisiones en los
mercados internacionales.

Sin embargo, a finales de julio los mercados financieros sufrieron una severa correccion,
al hilo del agravamiento de la crisis de la deuda soberana en el drea euro, que se prolong6
hasta finales de afo. La aversién al riesgo repunté notablemente, lo que se tradujo en un
crecimiento de la volatilidad y en una huida hacia activos considerados como refugio. Des-
cendieron los tipos de interés de la deuda soberana a largo plazo de los paises considerados
como seguros, mientras que aumentaron los de un nimero cada vez mayor de paises de
la zona euro, al tiempo que en los mercados privados de renta fija se ampliaron las primas
de riesgo y se redujeron las emisiones. En los mercados emergentes, a su vez, se produjo
una notable salida de capitales.

A partir de diciembre, los mercados financieros internacionales experimentaron una
cierta mejoria ante la suavizacion de la crisis de la deuda soberana en la zona euro, lo que
disipé riesgos, reforzé la confianza y se tradujo en una reduccion de la aversién al riesgo.

El indice de Precios al Consumo Armonizado de la zona euro crecié en promedio en
2011 un 2,7% (frente al 1,6% de 2010y al 0,3% de 2009). Desde finales de 2010, la infla-
cion se mantuvo por encima del objetivo del 2%, empujada por el encarecimiento del
precio de la energia y de los alimentos como consecuencia del repunte de los precios in-
ternacionales de las materias primas. También contribuyeron la subida de los impuestos
indirectos y de los precios administrados en algunos de los paises del area euro.

El comportamiento del mercado interbancario se vio afectado por diversos factores.
En el primer semestre del afio ante la intensificacion de las presiones inflacionistas el Eu-
rosistema da un giro restrictivo a su politica monetaria, elevando los tipos de interés
oficiales en 25 puntos basicos en abril y en otros 25 puntos basicos en julio. Sin embargo,
las crecientes tensiones en los mercados financieros y la consiguiente moderacion de la
actividad econdmica del rea obligd al Eurosistema a implementar una politica moneta-
ria mas acomodaticia en el segundo semestre para garantizar el mantenimiento de la
estabilidad de precios. Los tipos se recortaron en dos ocasiones, noviembre y diciembre,
en un total de 50 puntos basicos. De este modo, a finales de 2011 el tipo de interés de la
operacion principal de financiacion se situaba en el 1%, el tipo de interés de la facilidad
de deposito en el 0,25% y el tipo de interés de la facilidad marginal de crédito en el 1,75%.
Ademas, entre agosto y diciembre se reactivaron y pusieron en marcha distintas medi-
das de politica monetaria no convencionales como la continuidad de las subastas a tipo
de interés fijo con adjudicacion plena, la reactivacion del programa para los mercados de
valores y la accién coordinada con otros bancos centrales para proporcionar liquidez al sis-
tema financiero mundial.
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Estos acontecimientos afectaron al comportamiento del Euribor a doce meses que
perfil6 una tendencia alcista hasta julio, cuando se situé alrededor del 2,2%. A partir de
entonces comenzé a moderarse, de forma que cerr6 el afio en un valor préximo al 2%. El
Eonia, tras mantenerse alrededor del 0,7% en los tres primeros meses del ejercicio, re-
punté en los siguientes —ante el incremento de los tipos de interés oficiales—, tomando
valores préximos al 1%. En octubre y noviembre —a raiz de la flexibilizacién de la politi-
ca monetaria en la zona euro— volvié a moderarse y cerré el ano sobre el 0,6%.

Los mercados bursatiles se vieron afectados por los diferentes acontecimientos acae-
cidos a lo largo del 2011. Asi, el IBEX 35 descendi6 un 13,1% y el Eurostoxx 50 acumulé
unas pérdidas del 17,1%, especialmente afectados por el recrudecimiento de la crisis de
deuda soberana en la zona euro en el verano. El S&P 500 americano, por su parte, termi-
né el ejercicio en los valores de finales de 2010.

Ante las crecientes tensiones por el recrudecimiento de la crisis de la deuda soberana,
la rentabilidad de la deuda publica espafiola aumenté significativamente. Asi, el tipo de
interés de las obligaciones a diez afios se situd en el 5,4%, doce décimas porcentuales por
encima de 2010.

El tipo de cambio del euro en 2011 se vio influido por los cambios en las perspectivas
econdmicas de la zona euro en relacién con las de otras grandes economias. En un con-
texto de elevada volatilidad, el euro se aprecié hasta abril para a partir de entonces iniciar
una tendencia descendente, que se intensificé a finales del verano. En octubre el tipo de
cambio del euro con respecto al délar estadounidense y el yen japonés se aprecio, mos-
trandose ademas mas estable. Posteriormente, volvié a debilitarse frente a estas dos
monedas. Como resultado, el tipo de cambio efectivo nominal del euro, medido frente a
las monedas de veinte de los socios comerciales mdas importantes de la zona euro, se de-
precié un 2,2% en 2011y cotizaba un 4% por debajo de la media de 2010.

El sistema financiero aragonés acusd la crisis de la deuda soberana, de forma que las
entidades de crédito captaron menos depdsitos y recortaron los créditos. Asi, el importe
de los créditos concedidos descendié un 2,3%y el ahorro captado un 0,3% (frente al 0,8%
y al 3,6% que, respectivamente, lo hicieron en 2011). Como consecuencia de ello, la bre-
cha deudora de la economia aragonesa se redujo hasta los 13.123,24 millones de euros,
esto es, 1.020,9 millones de euros menos que un afo atras.

Los créditos concedidos aumentaron un 0,3% en los primeros compases del aio, pro-
longando la senda de crecimiento del ejercicio anterior. A partir de entonces se
contrajeron, anotando el descenso mas elevado (4,4%) entre octubre y diciembre. En el
conjunto de 2011 el importe de los mismos se redujo a 48.250,9 millones de euros (un
2,3% menos que en el ano anterior). En Espafa disminuyeron a un ritmo mdas moderado,
del 1,4%, hasta los 1.823.622,7 millones de euros. Los créditos otorgados al sector priva-
do cayeron un 3,2% en Aragon (frente al 0,1% que bajaron en el afio previo y al 2,1% que
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Gréfico 6
Evoluciéon de los créditos y depésitos totales en Aragéon
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lo hicieron en Espafa). En cuanto a las provincias, en Huesca descendieron un 4,2%, en Za-
ragoza un 3% y en Teruel un 2,8%. Por el contrario, los concedidos al sector publico
aumentaron tanto en la regién como en el conjunto nacional, aunque a ritmos del 15,6%
y del 15,8%, respectivamente (23,5% y 25,2% en el ejercicio anterior).

El ahorro captado por las entidades financieras aragonesas descendié hasta los 35.127,7
millones de euros (un 0,3%, frente al aumento del 3,6% registrado en 2010). En Espaia se
mantuvieron al mismo nivel que en el afio previo. Los depdsitos regionales crecieron en el pri-
mer semestre del afo (un 3,3% entre enero y marzo y un 1% entre abril y junio) y en la
segunda mitad del ejercicio descendieron, anotando la mayor caida (3,6%) entre octubre y
diciembre. Mientras que en la provincia de Zaragoza disminuyeron (—1%), en las de Huesca
y Teruel crecieron (2,3%y 1,6%). El acusado descenso de los depésitos captados al sector pu-
blico en la regién (-30,6%) se compensé con el avance de los provenientes del privado (0,6%),
ya que éstos ultimos representaron el 98,2% del total. En el conjunto nacional, en cambio, au-
mentd el ahorro proveniente de las entidades publicas (0,9%) y descendié el del sector
privado (-0,1%). Atendiendo al tipo de deposito captado del sector privado, los de ahorro fue-
ron los que mas se incrementaron en Aragon, un 5,3%, (diecisiete décimas porcentuales mas
que en el ejercicio previo), y representaban el 17,8% del total. Los depositos a plazo, con un
peso del 62,7%, crecieron un 1,2%. Los ahorros a la vista, por el contrario, se redujeron un
5,2% (tras aumentar un 1,4% en el afo anterior). En contraste, en Espaia los depdsitos de aho-
rro (-2%) y a plazo (—0,2%) cayeron y aumentaron los depositos a la vista (1,7%).
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Cuadro 11
Principales indicadores del mercado financiero aragonés™

2010 2011

Créditos totales 49.362,5 48.250,9
(0,8) (=2,3)
A sector privado 46.939,9 45.450,9
(_011) (_312)
A sector publico 2.422,7 2.800,1
(23,5) (15,6)
Depositos totales 35.218,4 35.127,7
(3,6) (-0,3)
A sector privado 34.294,5 34.486,5
(43) (0,6)
A sector publico 923,8 641,2
(-17,0) (-30,6)
Hipotecas
NUmero 28.516 19.203
(-24,2) (-32,7)
Importe 3.779,3 2.485,0
(-24,3) (-34,2)

Notas:  *. Datos en millones de euros.
Entre paréntesis tasas de variacién interanuales.
Fuente: Banco de Espafa.

El mercado hipotecario continué deteriorandose por la debilidad de las rentas de los
hogares y el endurecimiento de las condiciones para la concesién de créditos hipoteca-
rios. En 2011 se firmaron 19.203 hipotecas en Aragoén (un 32,7% menos que en el ejercicio
anterior). En comparacion con 2007, afio en el que se alcanz6 el maximo, se otorgaron
30.257 hipotecas menos. A la vez, el importe de las mismas descendié un 34,2%, hasta los
2.485 millones de euros (1.294,3 menos que el afio anterior y 6.616,8 menos que cuatro
afos antes). El mercado hipotecario espafnol tuvo un comportamiento parecido: las hi-
potecas se redujeron un 32,1% y su importe un 36,4%. Por provincias, Teruel registro las
caidas mas acusadas tanto en numero (37,6%) como en importe (42,8%). En Zaragoza el
ndmero disminuyd un 32,4%y el importe un 34,4%, y en Huesca un 31,3%y un 29,7%, res-
pectivamente. Del total de hipotecas firmadas en Aragdn, un 94,7% se destinaron a la
adquisicion de fincas urbanas (cuyo importe suponia el 94,1% del total), mientras que las
reservadas a fincas rusticas fueron minoritarias.
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El importe medio de las hipotecas concedidas descendio, tanto en Aragdn como en Es-
pafa. En la region se cifré en 129.405,6 euros y en el conjunto nacional en 119.423 euros
(3.126,8 y 8.045,4 euros menos que en 2010, respectivamente). Por provincias, en Zara-
goza se localiz6 el importe medio hipotecario mas elevado, 136.702,7 euros, si bien, fueron
4.123,2 euros menos que en el ejercicio previo. En Teruel también se redujo, un 8,3%, has-
talos 99.821 euros. En cambio, en Huesca el importe medio se elevé un 2,3%, alcanzando
los 113.169,3 euros.

El incierto panorama al que se enfrenté el sector financiero en 2011, con reestructu-
racion de las entidades, tensiones en los mercados derivadas de las dificultades para
acceder a las fuentes de financiacién y de una ralentizacién de la actividad econémica se
reflejé en sus balances y cuentas de pérdidas y ganancias. Para analizar lo acontecido pue-
den agregarse las Cuentas de Pérdidas y Ganancias Publicas Consolidadas del Grupo
IberCaja (liderado por Ibercaja Banco, S.A.U. y participado al 100% por la Caja de Ahorros
y Monte de Piedad de Zaragoza, Aragon y Rioja) y el 41,25% del Grupo Banco Cajatres, S.A.
(porcentaje atribuido a la Caja de Ahorros de la Inmaculada de Aragén en el capital social
de Banco Cajatres, S.A 'y en las sociedades dependientes).

Asi, los ingresos por intereses y rendimientos asimilados se cifraron a 1.506,7 millones
de euros, tras elevarse un 11,6% en relacion con los del ejercicio anterior por la mejora del
margen en las nuevas operaciones. A su vez, los intereses y cargas asimiladas totalizaron
877,4 millones de euros, al incrementarse el coste del pasivo en un 26,4%. En conse-
cuencia, el margen de intereses fue de 629,3 millones de euros, un 4,1% al inferior al de
2010.

Las comisiones netas y diferencias de cambio ascendieron a 260,3 millones de euros;
los resultados de operaciones financieras (netas) a 53,4 millones, el rendimiento de ins-
trumentos de capital a 21 millones (gracias al aumento de la rentabilidad por dividendo
de la cartera de renta variable); otros productos y cargas de explotacién a 15,8 millones
(por la mejora de los resultados de las filiales no financieras y otros ingresos relacionados
con las comisiones de seguros) y el resultado de entidades valoradas por el método de
participacion a—11,1 millones de euros. De esta forma, el margen bruto puede cifrarse en
968,6 millones de euros (un 3,3% menos que el del afio previo).

Los gastos de explotacidn que apenas variaron, al contenerse los gastos de personal
(397,2 millones de euros) y subir muy poco tanto los gastos generales de administracion
(que se situaron en 184,6 millones de euros) como las amortizaciones (53,9 millones)
permitieron situar los resultados de explotacidén antes de saneamientos en 333 millones
de euros.

Las rubricas comentadas y la evolucién de las dotaciones a provisiones (netas) y de las
pérdidas por deterioro de activos financieras (netas) recortaron el resultado de actividad de
explotacién hasta los 146,6 millones de euros (un 44,8% menor que el del afio anterior).
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Si a este importe, se afiaden las pérdidas por deterioro del resto de activos (netas) y
otras ganancias y pérdidas de activos no corrientes en venta se obtiene el resultado an-
tes de impuestos, 79,2 millones de euros, un 9% inferior al de 2010. Tras contabilizar el
Impuesto sobre Sociedades, el resultado del ejercicio fue de 63,7 millones de euros, en
contraste con los 100,6 millones de euros del afio 2010.

Finalmente, ha de resaltarse que pese a las dificultades del ejercicio, los bancos ara-
goneses mantuvieron su posicion de liquidez y cumplieron los requisitos que marca la
normativa internacional Basilea lll en relacion con el core capital. Y, lo que es mas impor-
tante, siguieron impulsando iniciativas regionales, favoreciendo la inclusion financiera en
los municipios mas pequefios y destinando una buena parte de sus beneficios a las obras
sociales de Ibercaja y Cai. Cabe esperar que esta pauta se mantenga en el futuro, espe-
cialmente tras el anuncio en mayo de 2012 de la integracion de ambos bancos y Liberbank
que, de llevarse a cabo en las condiciones previstas, supondra la creacion del séptimo
grupo financiero espafol.
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7/

Precios y salarios

a trayectoria de los precios dibujé dos perfiles muy diferenciados a lo largo de

2011. En los primeros compases del ejercicio repunté la inflacion, alcanzando su

maximo en abril. A partir de entonces, se moderé gradualmente, debido en bue-
na parte al desvanecimiento de los efectos de comparacion derivados del encarecimiento
de los precios del petréleo y del aumento de los tipos del IVA.

El precio del barril de petrdleo Brent continué en los primeros meses de 2011 la
tendencia alcista iniciada en septiembre de 2010, alcanzando a principios de mayo la
cota maxima de 126 ddlares el barril. Ello se explica basicamente por el incremento de
la demanda mundial, asi como por las distorsiones en la oferta provocadas por las re-
vueltas en Libia. A partir de mayo, la desaceleracion del crecimiento mundial provocé
una caida del precio del barril. No obstante, las interrupciones en el suministro del cru-
do de los paises no pertenecientes a la OPEP, acontecidas a lo largo de todo el ejercicio,
suavizaron la intensidad del ajuste, de forma que a finales de diciembre sélo habia ca-
ido hasta los 108 ddlares. En promedio el precio del barril de petréleo tipo Brent se
situé en 111 délares durante 2011, un 38% mas que el ailo previo. Los precios de las
materias primas no energéticas, ante la situacion de incertidumbre sobre las perspec-
tivas de la economia mundial y las condiciones acomodaticias por el lado de la oferta,
descendieron en 2011.

En Espania, el IPCarmonizado se incrementd en promedio durante el ejercicio un 3,1%,
1,1 puntos porcentuales mas que en 2010. En el conjunto de paises de la zona euro la in-
flacion se elevo 1,1 puntos porcentuales y se situd en el 2,7%. De este modo, el diferencial
deinflacion de Espaia con respecto a la zona euro se mantuvo en el 0,4%. Las rubricas que
se mostraron mas inflacionistas en Espaiia que en la zona euro fueron Bebidas alcohdlicas
y tabaco, Transporte, Vivienda, Educacién y Otros bienes y servicios.

El indice de Precios al Consumo aragonés perfilé dos tendencias muy diferenciadas
durante 2011. Desde finales de 2010 los precios aragoneses intensificaron sustancial-
mente su ritmo de avance hasta alcanzar un crecimiento del 3,7% en abril. A partir de
entonces, se ralentizaron de forma que en diciembre aumentaban a una tasa del 2,4%. A
pesar de ello, Aragdn cerrd el ejercicio con una inflacién promedio del 3,2%, 1,4 puntos
porcentuales superior a la de 2010. Idéntica evolucion registraron los precios en el con-
junto nacional, en contraste con el 1,8% que lo hicieron en el ejercicio precedente.
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En Aragon, las ribricas mas inflacionistas fueron Bebidas alcohélicas y tabaco, Vivienday
Transporte, mientras que Otros bienes y servicios, Ensefianza, Alimentos y bebidas no alcohé-
licas, Menaje y Hoteles, cafés y restaurantes crecieron por debajo de la media. Por su parte, los
precios de Ocio y Cultura, Medicina y Comunicaciones disminuyeron.

A nivel provincial, por segundo afio consecutivo, el mayor crecimiento de los precios
se registré en Huesca (un 3,6%), de forma que pasoé a ser una de las provincias espafolas
mas inflacionistas, sélo por detras de Ciudad Real, Avila, Segovia y Le6n. En Teruel se re-
gistré una inflacién del 3,3%, y en Zaragoza del 3%.

Lainflacion subyacente, es decir, aquella que excluye los alimentos frescos elaborados
y los productos energéticos, crecié un 1,6%, frente al mas moderado 0,7% que lo hizo en
el ejercicio previo. Aligual que el indice general, la inflacién subyacente avanzé en los pri-
meros meses del afio, alcanzando en abril y mayo una tasa del 2%. Desde entonces se
moderé gradualmente y cerré 2011 con un avance del 1,3%. En Espaiia, la inflacién sub-
yacente fue del 1,7%, una décima superior a la regional y 1,1 puntos porcentuales mayor
que la registrada en 2010.

Cuadro 12
Precios y salarios

2011 2009
IPC! 95,2 96,9 100,0 95,2 96,9 100,0
(-0,4) (1,8) (3.2) (-0,3) (1,8) (3.2)
IPRI2 110,6 112,2 119,9 112,4 1159 124,0

(-3,1) (1,5) (6,8) (-3.4) (3,2 (6,9)

Costes laborales (indice)®

Por trabajador y mes 102,0 1024 101,5 103,2 104,2 105,3
(2,0 (0,3) (-0,9) (3.2) (0,9 (1,1
Por hora efectiva 104,2 105,4 105,1 105,3 106,5 108,7

(4,2) (1,1 (-0,3) (5.3) (1,1 (2,1)

Notas:  1.Base 2011.

2. Base 2005.

3. Base 2008.

Entre paréntesis tasas de variacion.
Fuente: INE.
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Los precios industriales mostraron durante 2011 una tendencia creciente, que sélo se
moderé en los dltimos compases del afio. En el conjunto del ejercicio, el indice de Precios
Industriales (IPRI) regional subié un 6,8%, tras incrementarse un 1,5% el afio anterior. Este
repunte respondid al encarecimiento de la energia y de los bienes intermedios, cuyos pre-
cios se elevaron un 13% Yy un 10,3%, respectivamente. En Espafia, el IPRI se increment6 un
6,9%, una décima por encima del indice aragonés, empujado por los precios de la ener-
gia (17,2%).

Desde la perspectiva de la oferta, el indice de precios hoteleros descendié un 4,5% en
2011, tras hacerlo un 3,7% en 2010 y un 16,2% en 2009. Fue el tercer afo consecutivo que
los empresarios del sector ajustaron los precios para amortiguar los efectos de la crisis. En
Espafa la caida de los precios fue tenue, del 0,1%, si bien ya se habian reducido en un
2,1% en 2010y en un 5,9% en 2009. Ninguna region registré descensos tan acusados en
los precios hoteleros como Aragon.

Los costes laborales por trabajador y mes mostraron trayectorias opuestas en Aragén
y en el conjunto nacional. Asi, mientras en la regién descendieron un 0,3%, hasta los
2.447,9 euros, en Espaiia se incrementaron un 1,2%, ocho décimas porcentuales mas que
en el ejercicio previo y se situaron en 2.556,8 euros. En cuanto a los costes laborales por
hora efectiva, después de elevarse un 0,3%, se situaron en 18,9 euros en la regién, por
debajo de los nacionales que ascendieron a 19,6 euros, tras crecer un 2,2%.

Por ultimo, el incremento salarial derivado de los convenios colectivos fue menor que
el registrado en el afio anterior. Incorporada la cldusula de salvaguarda, el aumento fue del
1,9% en Aragdn, dos décimas porcentuales menos que en 2010. En Espafia el aumento se
modero en dos décimas, hasta el 2,3%. El salario minimo interprofesional, por su parte, se
elevé un 1,3% y se cifré en 641,4 euros. A principios de enero de 2012 se aprobd que este
salario se mantuviera a lo largo del ejercicio.
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Sector publico local
y autonémico

n 2011 como consecuencia de la preocupacion de los mercados acerca del siste-

ma financiero y la incertidumbre acerca de las perspectivas macroeconémicas, se

deterior6 la confianza en la sostenibilidad de la deuda publica y los tipos de inte-
rés de la deuda publica se elevaron en algunos paises como Espafia.

En el seno de la UE fue paulatinamente toméndose conciencia de que la estabilidad
macroeconémica y financiera y el adecuado funcionamiento de la UME exigen la solidez
de las finanzas publicas. En consecuencia, distintos paises comenzaron a aplicar medidas
de consolidacion fiscal y reformas estructurales para fortalecer sus marcos presupuesta-
rios nacionales, reforzar la gobernanza econémica de la Union e intentar recuperar la
credibilidad.

En Espaia, los presupuestos para 2011y la actualizacion del Programa de Estabilidad
plantearon una senda de consolidacién que se apoyaba mas en el ajuste del gasto y me-
nos en el incremento de algunas figuras impositivas. El objetivo de déficit del ejercicio se
fijo en el 6% del PIB, si bien en el primer semestre ya se detectaron desviaciones al alza,
que obligaron a diversas administraciones publicas a aprobar medidas correctoras a lo
largo del verano. Pese a las medidas, el déficit de las administraciones publicas acabé en
2011 en el 8,9% del PIB (veintinueve décimas porcentuales por encima del objetivo inicial).
A su vez, la deuda publica aument6 en mas de 7 puntos del PIB hasta alcanzar el 68,5%
del mismo.

La parca mejoria del saldo publico en 2011 (cuatro décimas porcentuales de PIB) se de-
bi6 basicamente al recorte del gasto publico, ya que los ingresos publicos cayeron, pese
alos incrementos impositivos aprobados. Ha de resaltarse, ademas, que la desviacion res-
pecto a los objetivos se concentr6 en las comunidades auténomas, aunque todos los
niveles de la Administracién incumplieran lo programado.

Unos resultados fiscales tan desalentadores afectaron a la credibilidad de las proyec-
ciones presupuestarias, evidenciaron la complejidad del ajuste en un contexto recesivo y
forzaron la reforma constitucional y la aprobacién de una nueva Ley Organica de Estabi-
lidad Presupuestaria para asegurar la requerida consolidacion.

Por lo que respecta a las entidades locales aragonesas, la Secretaria General de Coor-
dinacién Autonémica y Local del Ministerio de Hacienda y Administraciones Publicas
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habia publicado en el momento de redactar este informe un avance de sus presupuestos
para el afio 2011. Aunque se trate de datos no consolidados, permiten examinar cémo la
crisis alter6 la actividad financiera de las tres diputaciones provinciales, las treinta y dos
comarcas y los setecientos treinta y un municipios.

De acuerdo con esta fuente, los ingresos totales presupuestados por las Entidades Lo-
cales aragonesas ascendieron en 2011 a 1.876,2 millones de euros (un 11,8% menos que
en 2010), cuantia que equivalia al 5,5% del PIB regional del ejercicio (ocho décimas me-
nos que en el afo previo). El 97,9% de los ingresos presupuestados fueron no financieros
(4,9 puntos porcentuales menos que en el ejercicio anterior) y, en consecuencia, el 2,1%
restante procedia de operaciones con activos (0,6%) y pasivos financieros (1,5%).

En los ingresos presupuestados, volvieron a sobresalir los procedentes de transferen-
cias corrientes y de capital que representaron el 46,7% del total (34,2% las corrientes) y
ganaron diecisiete décimas porcentuales de cuota. Les seguian los impuestos directos,
que significaban el 23,8% de los ingresos (2,9 puntos porcentuales mas que en el ejerci-
cio previo); las tasas y otros ingresos, 17,1% (siete décimas menos que el afo anterior); los
de enajenacion de inversiones reales, 4,5% (tras reducirse en tres décimas); los impuestos
indirectos, 3,4% (cuatro décimas menos que en 2010) y los ingresos patrimoniales, 2,3%
(una décima mas que el afio precedente).

Desde la vertiente de los gastos, el importe total presupuestado decrecié un 9,9% en
2011 y se situd en 1.862,31 millones de euros, de los que un 94,6% fueron créditos para
operaciones no financieras (dos décimas menos que en el afio anterior), un 0,8% para ac-
tivos financieros y el 4,6% para pasivos financieros.

Inversiones reales y transferencias de capital representaban el 24% del gasto publico
local previsto (cuarenta y nueve décimas porcentuales menos que en el ejercicio previo),
si bien las inversiones reales triplicaban las transferencias de capital. Las retribuciones al
personal ganaban 1,8 puntos de cuota hasta alcanzar el 32,3%. La adquisicién de bienes
corrientes y servicios crecia en veintiuna décimas y representaba el 29,6% del total auto-
rizado; transferencias corrientes, un 6,6% (cuatro décimas mas que en 2010); y el pago
intereses de la deuda acumulada, un 2,1% (tres décimas mas que el afo anterior).

Se preveia que las Administraciones Locales generasen ahorro corriente por impor-
te de 203,3 millones de euros, un 13,4% de los ingresos corrientes (veinte décimas mas
que en el afo previo). El ahorro corriente y los 318 millones de euros de ingresos de ca-
pital totalizaban 521,3 millones de euros y eran superiores a los 446,6 millones de euros
de gastos de capital, previéndose un superavit no financiero de 74 millones de euros (el
0,2% del PIB regional).

Segun el avance de la liquidacion de los presupuestos de las entidades locales arago-
nesas (que es incompleto y no estd consolidado), los ingresos los de los ayuntamientos,
las comarcas y las diputaciones provinciales de la region totalizaron 1.602,2 millones de
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euros en 2011. El 96,8% de los ingresos recaudados fueron no financieros y el 3,2% res-
tante (50,7 millones de euros) eran ingresos por activos y pasivos financieros, entre los
que sobresalian estos ultimos con una participacion del 2,6%. En un contexto de fuerte
restriccién de los ingresos no financieros, la posibilidad de recurrir al endeudamiento por
parte de estas entidades ascendi6 a 41,5 millones de euros en 2011. En consecuencia, el
grueso de los derechos reconocidos se concentré en transferencias corrientes (36,2%),
impuestos directos (26,4%), tasas y otros ingresos (17,8%), transferencias de capital
(10,2%), impuestos indirectos (2,9%) y endeudamiento.

Las disminuciones de ingresos afectaron a todos los capitulos, salvo a los pasivos fi-
nancieros, si bien las mas significativas fueron las correspondientes a transferencias de
capital, enajenacion de inversiones reales, transferencias corrientes y, a considerable dis-
tancia, tasas y otros ingresos, impuestos directos e impuestos indirectos.

Las cifras provisionales de gastos sin consolidar muestran que en 2011 las entidades
locales reconocieron obligaciones por importe de 1.664,3 millones de euros, lo que re-
present6 el 4,9% del PIB aragonés. Un 94,4% del gasto fue no financiero y dentro de él,
destacaron cuatro partidas: gastos de personal (31,9%), gastos en bienes corrientes y ser-
vicios (29,9%), inversiones reales (16,4%) y transferencias (7,4% las de capital y 7% las
corrientes).

Aunque el recorte de gastos sobre los presupuestados afecté a todos los capitulos sal-
vo a las transferencias de capital, deben resaltarse las disminuciones en personal,
inversiones reales, y en bienes corrientes y servicios.

Como los derechos liquidados por ingresos corrientes ascendieron a 1.373,3 millones
de euros y los gastos corrientes a 1.175,6 millones, el ahorro corriente de las entidades lo-
cales se cifré en 197,7 millones de euros. Si a este importe se afladen los ingresos de
capital, 178,2 millones de euros, y se restan los gastos de capital, 395,3 millones de euros,
se obtiene la el déficit publico (o necesidad de financiacion) de estas administraciones
que en 2010 fue de 19,5 millones de euros, es decir, un 0,1% del PIB regional.

Las restricciones presupuestarias impuestas a las entidades locales regionales fue-
ron similares a las de otras comunidades y, en consecuencia, la deuda publica de las
entidades locales siguié siendo reducida. El Banco de Espaia la cifré en diciembre de
2011 en 35.420 millones de euros, el 3,3% del PIB nacional (una décima menos que en
el ejercicio anterior). Entre las aragonesas, cabe resaltar la deuda acumulada por el
Ayuntamiento de Zaragoza que ascendia a 757 millones de euros (nueve millones mas
que en 2010) y suponia el 2,2% del PIB regional y el 2,1% de la deuda de las corpora-
ciones locales espafolas. Las cifras del primer trimestre del ejercicio 2012 muestran
que la deuda de la corporacion zaragozana se elevé a 796 millones de euros y la del
conjunto de entidades locales espainolas a 36.860 millones de euros (el 3,5% del PIB na-
cional previsto para el ejercicio).
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En cuanto al sector publico autonémico, sus presupuestos para 2011 se recogieron en
laLey 11/2010, con la que se pretendi6 garantizar la sostenibilidad presupuestaria a me-
dio plazo y asumir la senda financiera de reduccion del déficit. Los presupuestos tuvieron
sumarco juridico en la Constitucion espafola, en el Estatuto de Autonomia de Aragon, en
el Texto Refundido de la Ley de Hacienda de la Comunidad Auténoma de Aragdény en la
Ley Organica 5/2001, complementaria de la Ley General de Estabilidad Presupuestaria,
modificada por Ley Orgénica 3/2006, de 26 de mayo.

Ha de mencionarse que el Gobierno de Espafia aprobd, en su reunién de 29 de enero
de 2010, medidas de consolidacion fiscal, entre las que se incluyé un Acuerdo Marco con
las Comunidades Autonomas y Ciudades con Estatuto de Autonomia sobre sostenibili-
dad de las finanzas publicas para el cuatrienio 2010-2013, que fue modificado el 20 de
mayo de ese mismo afo, tras el acuerdo adoptado en el ambito de la Union Europea para
reforzar el Pacto de Estabilidad y Crecimiento, en el que los Estados miembros se com-
prometieron a acelerar sus planes de consolidacién fiscal.

Estas propuestas, sometidas al Consejo de Politica Fiscal y Financiera, dieron lugar a
sendos Acuerdos Marco (de 22 de marzo y 15 de junio de 2010), mediante los cuales las
comunidades auténomas se obligaron a realizar el esfuerzo necesario para garantizar la
sostenibilidad presupuestaria a medio plazo y adquirieron dos compromisos fundamen-
tales que afectaron a la elaboracién del presupuesto para 2011. En primer lugar, asumir
la senda financiera de reduccion del déficit para el periodo 2009-2013 y que se concretd
en un déficit maximo para el conjunto de las comunidades del 3,3% del PIB para 2011
(1,3% para 2012 y el 1,1% para 2013). En segundo lugar, se acepté un limite de endeu-
damiento de las comunidades auténomas para el periodo 2010-2013.

El objetivo de estabilidad presupuestaria para la Comunidad Auténoma de Aragén en el
trienio 2011-2013, aprobado en Consejo de Ministros de 3 de septiembre, recogi6 una au-
torizacién de necesidad de financiacién del 0,75% del PIB regional para 2011, puntualizando
que, en el caso de que la Comunidad Auténoma presentase un plan econémico—financie-
ro de reequilibrio, el objetivo de necesidad de financiacién podia incrementarse hasta el
1,3% del PIB, que fue el utilizado para elaborar los presupuestos de 2011.

En este contexto los presupuestos autondémicos para 2011 redujeron los gastos no fi-
nancieros en un 6,5%, tratando de variar el modelo productivo hacia otro mas eficiente y
sostenible y de favorecer las politicas sociales.

De acuerdo con el articulo 1 de laLey 11/2010, los Presupuestos para el ejercicio 2010
estuvieron integrados por los de la Comunidad Auténoma (con 5.123 millones de euros
de créditos para atender sus obligaciones) y los de los Organismos Auténomaos Instituto
Aragonés de la Mujer (3,7 millones de euros), Instituto Aragonés de la Juventud (8,7 millo-
nes de euros), Instituto Aragonés de Servicios Sociales (302,1 millones de euros), Servicio
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Aragonés de Salud (1.715,6 millones de euros) e Instituto Aragonés de Empleo (121,2 mi-
llones de euros).

Asimismo, incluyeron los presupuestos de los Entes Publicos Instituto Aragonés de Fo-
mento (23,9 millones de euros), Instituto Tecnoldgico de Aragén (20,9 millones de euros),
Instituto Aragonés del Agua (59 millones de euros), Entidad Publica Aragonesa de Servicios Te-
lemdticos (10,2 millones de euros), Instituto Aragonés de Ciencias de la Salud (14,7 millones
de euros), Centro de Investigacién y Tecnologia Agroalimentaria de Aragén (12,8 millones de
euros), Instituto Aragonés de Gestion Ambiental (6,1 millones de euros), Banco de Sangre y Te-
jidos (9,8 millones de euros), Corporacion Aragonesa de Radio y Television (63,8 millones de
euros) y la Agencia de Calidad y Prospectiva Universitaria (0,5 millones de euros).

También consignaron los presupuestos de las empresas de la Comunidad Auténomay
los de los de las fundaciones y consorcios a los que, respectivamente, se refieren los arti-
culos 7'y 8 del Texto Refundido de la Ley de Hacienda de la Comunidad Auténoma de Aragon.

Se trata, de una parte, de las empresas Aerondutica de los Pirineos, S.A., Aragén de Des-
arrollo e Inversion, S.L.U, Aragdn Exterior, S.A., Aragonesa de Gestion de Residuos, S.A., Avalia
Aragén, 5.G.R., Centro Dramatico de Aragdn, S.A., Centro Europeo de Empresas e Innovacion
de Aragén, S.A., Ciudad del Motor de Aragdn, S.A., Corporacién Empresarial Pablica de Ara-
gon, S.L.U., Escuela de Hosteleria de Aragén, S.A., Expo Zaragoza Empresarial, S. A., Gestora
Turistica San Juan de la Peria, S.A., Infraestructuras y Servicios de Telecomunicaciones de Ara-
gon, S.A.U., Inmuebles GTF, S.L:, Nieve Aragodn, S.A., Parque Tecnoldgico del Motor de Aragon,
S.A., Parque Tecnoldgico Walqa, S.A., Plataforma Logistica de Zaragoza, PLAZA, S.A., Plaza
Desarrollos Logisticos, S.L., Plhus, Plataforma Logistica, S.L., Radio Autonémica de Aragon,
S.A., Servicios de Interpretacion Telefénica, S.A. (ASITEL), Sociedad Desarrollo Medioambien-
tal de Aragdn, S.A. (SODEMASA), Sociedad de Infraestructuras Rurales Aragonesa, S.A.
(SIRASA), Sociedad de Promocién y Gestion del Turismo Aragonés, S.A.U., Sociedad para el
Desarrollo de Calamocha, S.A., Sociedad para el Desarrollo Industrial de Aragén, S.A. (SO-
DIAR), Suelo y Vivienda de Aragon, S.L. y Televisién Autonémica de Aragon, S.A. Los
presupuestos de explotacion de estas veintinueve empresas publicas totalizaron 443 mi-
llones de euros y los presupuestos de capital, 285,2 millones de euros.

Y, de otra parte, de nueve fundaciones: Fundacién Agencia Aragonesa para I+D, Fun-
dacién Andrea Prader, Fundacién Conjunto Paleontoldgico de Teruel, Fundacion Desarrollo
Comarca Campo de Daroca, Fundacion Goya en Aragén, Fundacién Parque Cientifico—Tec-
noldgico de Aula Dei, Fundacién PLAZA, Fundacion Torralba Fortin y Fundacién Zaragoza
Logistics Center, y dos consorcios Consorcio Aragonés Sanitario de Alta Resolucién y Con-
sorcio Aerédromo/Aeropuerto de Teruel. Para el conjunto de fundaciones se presentd un
presupuesto de explotacion de 9 millones de euros y un presupuesto de capital de 1,4
millones de euros. A su vez, los presupuestos de explotacion de los consorcios ascendie-
ron a 21,7 millones de euros y los de capital a 16,4 millones de euros.
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La informacion facilitada por la Secretaria General de Coordinacién Autonémica y Local
del Ministerio de Hacienda y Administraciones Publicas permite analizar la actividad finan-
ciera del gobierno auténomo en 2011, a partir de los presupuestos (no de su liquidacion).

El presupuesto de ingresos se elevd a 5.293,7 millones de euros, (un 7,5% menos que en
el ejercicio previo). Dicho importe equivalia al 15,5% del PIB regional del ejercicio (diecisie-
te décimas menos que en 2010). El descenso de la ratio se explica por la caida de los ingresos
previstos, puesto que por la evolucién del PIB que anoté un aumento nominal del 2,5%.

Del total de ingresos previstos, 4.664,6 millones de euros eran no financieros y el res-
to activos y pasivos financieros. En comparacién con 2010, los ingresos no financieros
previstos disminuyeron un 2,5% y los ingresos financieros un 32,9%. Dentro de los ingre-
s0s no financieros, los impuestos indirectos (no las transferencias corrientes como en ainos
anteriores) eran el principal capitulo, representando el 31,2% del total de ingresos publi-
cos autondmicos (diez puntos porcentuales mas que en 2010). Los impuestos directos
también incrementaban su contribucion hasta el 27% (18,1% en el ejercicio previo); las ta-
sas, precios publicos y otros ingresos elevaban su cuota en cuatro décimas porcentuales
hasta el 3,3% y las transferencias de capital en dos décimas porcentuales hasta significar

Cuadro 13
Presupuesto de ingresos consolidado
de la Comunidad Auténoma de Aragén

2010 2011

Impuestos directos 1.033.458,1 1.430.767,9
Impuestos indirectos 1.181.869,1 1.652.845,2
Tasas y otros ingresos 163.749,0 177.150,8
Transferencias corrientes 2.092.898,7 1.103.351,8
Ingresos patrimoniales 28.466,4 28.848,7
Enajenacion de inversiones reales 4.000,0 4.000,0
Transferencias de capital 279.073,3 267.681,6
Total ingresos no financieros 4.783.514,6 4.664.646,0
Activos financieros 4.277,0 4.453,0
Pasivos financieros 932.618,4 624.580,4
Total ingresos financieros 936.895,4 629.033,4
Total ingresos 5.720.410,0 5.293.679,4

Nota: Miles de euros.

Fuente: Secretaria General de Coordinacién Autonémicay Local del Ministerio de Hacienda y Administraciones
Publicas.
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el 5,1% de los ingresos de la Comunidad. En cambio, las participaciones de los ingresos pa-
trimoniales y de los procedentes de la enajenacidn de inversiones reales no variaron y las
transferencias corrientes cayeron hasta el 20,8% de los ingresos estimados (frente al 36,6%
del afio previo).

Finalmente, se previé el mantenimiento, en términos relativos, de los activos finan-
cieros y un retroceso de cuarenta y cinco décimas porcentuales de los ingresos por pasivos
financieros, todo ello en relacién con los de 2010.

El Presupuesto de gastos consolidado de la Comunidad ascendié a 5.293,7 millones de
euros. Un 96,9% de los créditos definitivos eran para gastos no financieros (un punto mas
que en 2010), un 0,2% para gastos por activos financieros (cuatro décimas menos que en
el ejercicio anterior) y un 2,9% para gastos por pasivos financieros (en el afio previo fue-
ron el 3,6%).

Dentro de los créditos autorizados, el capitulo mdas cuantioso era personal y repre-
sentaba el 38,4% de los gastos (once décimas mas que en 2010). Le seguian transferencias
corrientes, con un 29,5% (diecisiete décimas mas); gastos en bienes corrientes y servicios,
12,5% (con un avance de 1 punto); transferencias de capital, 8,5% (con un descenso de 1
punto porcentual); inversiones reales, 5,7% (con una reduccién de 2,2 puntos porcentua-
les). A su vez, los gastos financieros, cifrados en 124,9 millones de euros crecian hasta
representar el 2,4% del gasto autorizado.

En comparacion con 2010, la reduccion del gasto (-426,7 millones de euros) se pen-
saba acometer con recortes en inversiones (-147,8), en gastos de personal (-101,4), en
transferencias de capital (-90,5), en pasivos financieros (-53,2), en transferencias co-
rrientes (-29,8) y en activos financieros (—16,6), habiéndose autorizado mas créditos para
bienes corrientes y servicios (0,9 millones de euros) y gastos financieros (11,7 millones).

Si se atiende a las dreas y politicas de gasto, un 54,5% de las obligaciones registradas
en el ejercicio (2.886,6 millones de euros) correspondieron a la Produccién de bienes pu-
blicos de cardcter preferente. El volumen de gasto previsto fue un 7,6% menor que el de
2010, si bien esta area elevé su participaciéon en dieciocho décimas porcentuales en el
gasto publico autonémico. Dentro del area sobresalia la politica Sanidad, ya que repre-
sentd el 34,7% del gasto publico autondmico, es decir, 1.835,1 millones de euros (1.891,6
en 2010). A continuacién se situaba Educacién, con 1.005,7 millones de euros y un recor-
te de casi 50 millones de euros). Cultura, en cambio, sufria un recorte del 33,9%,
previéndose un gasto de 45,7 millones de euros.

Actuaciones de cardcter econdmico fue la segunda drea a la que mas recursos se desti-
naron, 1.159,4 millones de euros (21,9% del gasto autorizado al gobierno autonémico), lo
que represent6 una caida de las obligaciones registradas de 7,6% (por encima de la del
conjunto del gasto publico regional). Dentro de este rea se encuentran las politicas Agri-
cultura, pesca y alimentacion con 711,4 millones de euros (3,6 millones mas que el afo
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previo); Infraestructuras con 290,9 millones de euros (un 20% menos que en el ejercicio an-
terior) e Investigacidn, desarrollo e innovacién con 60 millones (y un recorte de 13,5
millones con respecto al afo anterior).

A Actuaciones de cardcter general se destinaron 616,6 millones de euros (un 21% me-
nos que en el ejercicio previo). Comprende politicas como Deuda publica (270,4 millones
de euros), Servicios de cardcter general (173,9 millones de euros) o Administracion financiera
y tributaria (94,3 millones de euros).

Para el drea Actuaciones de proteccién y promocion social se autorizaron créditos por im-
porte de 540 millones de euros (10,2% del presupuesto consolidado), un 6,3% menos que
en el afo anterior. Incluye politicas como Servicios sociales y promocion social (con 331,7
millones de euros y un decrecimiento anual de 20,6 millones); Fomento del empleo, con
143,1 millones de euros (4,1 mas que en el ejercicio previo) o Acceso a vivienda y fomento
de la edificacidn, que recibié 58,5 millones de euros (21,6 millones menos que en 2010).

Por ultimo, el &rea Servicios publicos bdsicos decrecié un 2%y sus créditos se cifraron
en 91 millones de euros (el 1,7% del gasto total). A Justicia se dedicaron 68,8 millones
de euros (aumentando su cuota en una décima hasta el 1,3% en 2011); a Politica exte-
rior, 11,8 millones de euros (3,7 millones menos que en 2010) y a Seguridad ciudadana

Cuadro 14
Presupuesto de gastos consolidado

de la Comunidad Auténoma de Aragén

2010 2011

Personal 2.132.898,8 2.031.500,9
Gastos en bienes corrientes y servicios 662.394,3 663.305,9
Gastos financieros 113.178,3 124.908,5
Transferencias corrientes 1.589.658,0 1.559.810,7
Inversiones reales 450.557,85 302.751,49
Transferencias de capital 537.885,61 447.397,98
Total gastos no financieros 5.486.572,8 5.129.675,5
Activos financieros 29.497,9 12.876,5
Pasivos financieros 204.339,2 151.127,4
Total gastos financieros 233.837,1 164.003,9
Total gastos 5.720.410,0 5.293.679,4

Nota: Miles de euros.

Fuente: Secretaria General de Coordinacién Autonémicay Local del Ministerio de Hacienda y Administraciones
Publicas.

102 | Informe Econémico de Aragén 2011



e instituciones penitenciarias, 10,4 millones de euros (un 11,9% menos que en el ejerci-
cio anterior).

La diferencia entre los ingresos y gastos corrientes no financieros previstos era de 13,4
millones de euros (frente a un ahorro corriente presupuestado de 2,3 millones de euros
en 2010). El ahorro corriente y los 271,7 millones de euros de ingresos de capital (283,1 mi-
llones de euros el ejercicio anterior) totalizaban 285,7 millones de euros y eran inferiores
alos 750,1 millones de euros de gastos de capital autorizados, anticipandose un déficit no
financiero de 465 millones de euros (703,1 millones de euros en el afio precedente), que
equivalia al 1,4% del PIB regional (siete décimas porcentuales menos que en 2010).

Como se ha indicado, en el momento de redactar el Informe no se habia publicado la
liquidacién del presupuesto de la Comunidad Auténoma correspondiente al ejercicio
2011. No obstante y seguin el Banco de Espaia, la deuda publica autondmica, calculada
seglin la metodologia del Protocolo de Déficit Excesivo, se cifraba en 3.403 millones eu-
ros (2.901 millones en 2010), es decir, en el 10,2% del PIB regional (8,9% en el ejercicio
anterior). Dicho importe equivalia al 2,4% de la deuda que mantenian el conjunto de las
Comunidades Auténomas y al 0,5% de la deuda de las Administraciones Publicas espa-
fiolas (ambos porcentajes no variaron en el ejercicio).
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