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Perspectivas de la Economia Aragonesa

Tras haber mejorado en 2024 el PIB de Aragon siete décimas su tasa de crecimiento del afio anterior
y en una décima la espafiola (3,3% frente a 3,2%), se mantiene para el afio 2025 la prevision del 2,4%,
como en nuestro informe de julio de 2024. La tasa media anual de paro mejoraria hasta quedar por
debajo del 7%, confirmando la senda marcada por nuevos records logrados en empleo y afiliacion a
la SSy la segunda menor tasa de paro de todas las CCAA en el cuarto trimestre de 2024.

Estas cifras para 2025 son consecuencia de la evolucion del ciclo que, mientras el PIB flexiona a la baja hasta una tasa ain
satisfactoria, mantiene la mejora en la evolucion del mercado de trabajo. Con ello se sigue manteniendo el excelente comportamiento,
en Aragon y Espafia, que no ha dejado de sorprender en los dos afios anteriores y obligado a revisar al alza las previsiones en méas
de una ocasién. Esos logros hicieron que la revista The Economist declarase a Espafia como la mejor economia de 2024,
destacandolos sobre todo en comparacion con el resto de paises europeos que crecieron en promedio al 0,7%.

En contraste con el PIB y la tasa de paro, la inflacion no desciende lo deseable, estando todavia en Aragon y Espafia en febrero de
2025 un punto por encima del nivel deseado del 2% y seis décimas mas que la media de la UE.

El hecho de que la tasa de paro mantenga el excelente comportamiento hace pensar que quizas la tasa de crecimiento pueda ser
superior a ese 2,4%, como en los dos afios anteriores, pero en los dos meses transcurridos del afio 2025 hemos podido ser testigos
de algunas sefiales preocupantes del nuevo shock que va a obstaculizar su continuidad: el “shock Trump”.

El programa econémico del segundo mandato del nuevo presidente de EEUU confirma la ruptura total con conocimientos consolidados
desde hace mas de doscientos afios y con logros en el ambito geopolitico global desde hace ochenta en los que dicho pais fue uno
de los principales promotores. La heterodoxia del planteamiento se debe al protagonismo que concede a la politica arancelaria como
remedio al déficit comercial y a la falta de competitividad de las empresas de sectores que en otros tiempos fueron dominantes. El
cambio respecto al orden geopolitico pone en duda muchas instituciones internacionales que son foro de cooperacion global y
pretenden mantener el imperio del derecho internacional. Como consecuencia de todo ello el “shock Trump” expande por todo el
mundo una gran “nube de incertidumbre”.

Hemos visto ya los primeros detonantes de incertidumbre con la imposicion de aranceles por fases a algunos paises y productos. Pero
todo indica que seguiran. En los comentarios finales se detallan mas los efectos que van a tener, pero ya se puede decir que las
sefiales observadas son totalmente ortodoxas al mostrar que no disminuyen el déficit comercial, que aumentan la inflacién, que
disminuyen el crecimiento y que hacen bajar los mercados de valores americanos y del resto del mundo, que responden de acuerdo
con lo que la ortodoxia econémica indica acerca de los efectos de una guerra comercial provocada por un pais “grande” y respondida
por los paises afectados. Ya hay alguna institucion que predice recesién en EEUU.

Teniendo en cuenta lo arriesgado de dar cifras en un contexto tan incierto, los modelos de prediccion indican que la economia
aragonesa crecera un 2,4% en 2025 y un 2% en 2026, mientras que la economia espafiola lo hara también a 2,4% en 2025y al 1,9%
en 2026. Por lo que respecta a las tasas de paro, la prevision es que descienda al 6,8% en Aragén y al 11,20% en Espafia en 2025 y
repunten al 8% y 12%, respectivamente, en 2026.

Estas cifras no tienen en cuenta los efectos negativos que cabe esperar como consecuencia del “shock Trump” por el gran componente
de incertidumbre que existe al respecto cuando este informe se ha elaborado. Sin embargo, si que han considerado la situacion de
sectores como el de automocion y el frenazo de sus exportaciones.
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Informe elaborado por ESI, Economic Strategies and Initiatives, para la Camara de Comercio,
Industria y Servicios de Zaragoza en el marco del convenio ARIES, como soporte técnico
economico para llevar a cabo diagnésticos y prondésticos periédicos sobre la economia aragonesa.
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Entre octubre de 2023 y febrero de 2024 el Euribor a un
afio descendid ante la mejora de las tasas de inflacion.
Pero al ponerse en duda la posible rebaja del BCE subié
en marzo y a partir de abril retomd el descenso que no
ha finalizado. Puede observarse que el tipo anual
adelanta los movimientos tanto en el ascenso cono el
descenso. La incdgnita ahora es dénde se estabilizara
cuando finalice el descenso. No parece que vaya a ser por
debajo del 2%

VENTAS MINORISTAS EN LA UE-25

Indice

Tras el fuerte descenso de abril de 2020, en el peor mes
de la pandemia, el indice promedio de ventas
minoristas de la UE-25 se recuperé no soélo hasta
alcanzar los valores previos, sino para superar su
tendencia.

Tras lograr en noviembre de 2021 el maximo en 122,35,
no ha superado ya ese valor al comenzar después un
descenso que se estabilizd a mediados de 2024 en
torno a 117. Ese descenso muestra un proceso de
ajuste de la economia europea que parece que ha
terminado en la segunda mitad de 2024.
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1. - CONTEXTO INTERNACIONAL

2,50% Tipo de interés BCE
Desde 6 marzo 2025

Tipo de referencia del BCE
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Desde que el 22 de julio de 2022 pasé del 0% al 0,5%,
siguieron tres subidas en dicho afo hasta el 2,5%, mas dos
de 0,5 puntos y otras cuatro de 0,25 hasta septiembre de
2023, que situaron el tipo de referencia en un maximo del
4,5%. La primera reduccién de 0,25 puntos, que puso fin a
la politica monetaria restrictiva se produjo en junio de
2024, seguida de tres mas que lo situaron en el 3,15% en
diciembre. Tras la ultima rebaja de 0,25 puntos de marzo
de 2025 se situa en el 2,50% en la actualidad.
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1. - CONTEXTO INTERNACIONAL

Tasa de variacién interanual
7,83% No metalicas
-6,12% Metalicas

Enero 2025

Materias primas industriales, variacion
interanual (%)

Los precios de las materias primas comenzaron a crecer
fuertemente en febrero de 2021 y desde entonces llegaron a
alcanzar tasas de variacion no vistas desde 2011, del orden del
70%.

En 2022 siguid globalmente el crecimiento, aunque las metalicas
empezaron a descender, mientras que 2023 fue un afio en el que
predominaron los descensos en ambos casos. En 2024
predominaron los aumentos, especialmente en las no metdlicas
(11,16% en promedio frente al 0,43% en las metalicas). Estas
ultimas estan cayendo a principios de 2025.
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PRECIOS

74,64% Precio barril
-10,74% Tasa de variacion interanual

Febrero 2025

Precio petréleo en doélares, NORTH SEA
BRENT

Tras la pandemia y con el comienzo de la guerra entre Rusia y
Ucrania se superaron los mayores precios de 2012 con una media
de 127,41 ddlares en junio de 2022, para caer a partir de entonces
y quedar en 78,28$ en junio de 2023. Dicho valor, préximo al
promedio de los afios 2018 y 2019, ha disminuido claramente en
la segunda parte de 2024 y el comienzo de 2025 al quedar en
torno a los 75 ddlares. En el comienzo de marzo ha caido por
debajo de 70 ddlares.
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128,99 indice
2,90% Variacion interanual
Enero 2025

Como consecuencia de las dificultades del retorno a la
normalidad de los mercados tras la pandemia y del
comienzo de la guerra entre Rusia y Ucrania, la tasa
interanual de variacién del IPC en 2022 crecié en vertical
con un valor en julio del 10,80%, no visto en mas de treinta
afios. Tras ello se ha ido moderando con una sorprendente
rapidez, en respuesta a la politica monetaria restrictiva
hasta el 1,9% en junio de 2023 (1,1% en Aragén) y al 1,5%
de septiembre de 2024 tras lo que ha vuelto a crecer con
posterioridad, estando en el primer trimestre de 2025 en

torno al 3%.

== GOBIERNO
=<DE ARAGON



3.- FINANZAS

ESTADISTICA DE PROCEDIMIENTOS
CONCURSALES

Namero de procedimientos Espafia
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4.- SECTOR PUBLICO

OBLIGACIONES RECONOCIDAS (GASTO
Adm. Central), Variacion interanual (%)

Espafia

Tras el esfuerzo de contencidn del gasto publico hecho
entre 2016 y 2018, el déficit publico espaiiol empeord
mucho a partir de abril de 2020 por el coronavirus.
Sélo las compras del BCE de deuda espafiola evitaron
tensiones financieras. En 2023 y 2024 se han
moderado las tasas de crecimiento del gasto publico,
pero aun siguen siendo elevadas, hasta tal punto que
su contribucién al crecimiento del PIB sigue siendo
decisiva, no tanto por el gasto de la Administracidon
Central sino por la SSy las CCAA.

M1
Tasa de variacion interanual

La tasa de variacion de la base monetaria fue casi el 15% en
diciembre de 2020 y superior a dicha cifra en enero de 2021,
pero en abril crecié ya por debajo del 10% vy tras la politica de
endurecimiento del BCE en 2022 comenzd a disminuir de
manera subita. El descenso fue paralelo al incremento del tipo
de interés de referencia del BCE y ha continuado hasta
septiembre de 2024, por lo que en diciembre, tercer mes de

incremento, crecié un 2,67 % en tasa interanual.
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1.397 Procedimientos Concursales
3,48% Variacion interanual

40 Trimestre 2024

El dltimo dato disponible sobre procedimientos
concursales es de 1.397 casos para el cuarto trimestre
de 2024. Es un valor que esta claramente por debajo de
los niveles maximos de 2013 y 2021, aunque se observa
un cierto aumento en 2024.
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3.- FINANZAS

3,30% Aragon - )
P e 2 PRODUCCION y EMPLEO 0,64% Aragon

3,20% Espafia Variacion interanual 3,39% Espaiia
Tasa media 2024 Aragon y Espafia 4° Trimestre 2024

Producto Interior Bruto (%) Ocupacion (%)

Durante la recuperacion posterior a la pandemia laeconomia |3 recuperacién del empleo tras la caida
aragonesa fue en su crecimiento por detras de la espafiola  experimentada por el coronavirus estd siendo
(4,4% frente a 5,5% en 2022), pero en 2023 se igualaron las  sistematicamente mds lenta en Aragén (media

tasas, pasando en 2024 a crecer una décima mas. trimestral de 1,96% en 2022, 1,91% en 2023 y 1,45%
en 2024) que en Espafia (media trimestral de 3,73% en

2022, 3,39% en 2023 y 3,39% en 2024), como se
puede ver en los Ultimos trimestres del grafico.
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AFILIADOS AL REGIMEN GENERAL DE LA SS
A , 492.168 Afiliados
fetefeln 2,04% Variacion interanual

Enero 2025

En marzo de 2022 (465.100) se superd el maximo de

200000 1 afiliados al Régimen General de la SS en Aragdn previo
480.000 + a la crisis (463.885 afiliados en julio de 2008).
460.000 - En enero de 2025 continla siendo claramente
440.000 - superior al registrarse 492.168, que suponen un
420000 crecimiento interanual del 2,04% pero que es una cifra
400000 - inferior a la mayor cifra alcanzada de 500.129 en
380.000 4 noviembre de 2024.
360,000 1 También el total de afiliados en todos los regimenes ha
240000 —— marcado un record en junio de 2024 al alcanzar los
gggryozgeere2gsyss 627.925 afiliados en dicho mes como el nuevo maximo.
- E-E-E-E-E-E-E- -] . L .
NN NN N AN AN NN NN AN AN Del mismo modo, la EPA del ultimo trimestre de 2024
recoge un maximo de 624.500 ocupados.
-
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6.- MERCADO LABORAL EN ARAGON

Afiliados por sectores de actividad, variacion interanual (Régimen general)
Enero 2025 sobre enero 2024

Los sectores cuyos afiliados crecen en enero de 2025 respecto a enero de 2024 mas que el total de Aragdn (2,04%) son:
Actividades Artisticas y Recreativas (7,04% en Aragon y 7,36% en Zaragoza), Transportes y almacenamiento (6,62% vy 7,49%),
Agricultura (6,48% en Aragdn y 6,03% en Zaragoza), Construccién (6,37% y 6,69%), Actividades profesionales, Cientificas y
técnicas (4,76%y 5,18%), Actividades inmobiliarias (3,77% y 4,04%), Actividades sanitarias y servicios sociales (2,87%y 3,36%),
Comercio y reparacion de vehiculos (2,47% vy 2,67%), Educacion (2,44% y 2,47%) e Industrias extractivas (2,13% y 3,83%). Y
los que decrecen son: Servicio doméstico (-4,62, -4,65), Suministro de energia (-3,79, -4,11), Administracion publica (-3,78%
y -2,57%), y Actividades Auxiliares y Administrativas (-0,10, -1,41).

Tasa de variacién (%): enero 2025 sobre enero 2024

Actvidades Artisticas y Recreativas 7 "73"‘3 A
Transportes y Almacenamiento 6,62 7.49
Agricultura 6,0148
Construccién 6%769

Actvidades Profesionales, Gientificasy Técnicas
Actividades inmobiliarias
Actvidades Sanitarias y Servicios Sociales
Comercio y Reparacidn de Vehlculos
Educacion
Ind. Extractivas
Total
Act. Finanderasy Seguros
Informacion y Comunicaciones
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Consumo de cemento (Espafia)

1.134,66mil Tm
10,66% Tasa interanual - V_I!Vl EdNDA .
Enero 2025 m y Tasa de variacion

El consumo aparente de cemento en Espafia estaba
experimentando una muy lenta recuperaciéon, que se vio
interrumpida subitamente con la crisis del coronavirus al caer en
marzo de 2020 un -31% y un -50% en abril. Tras la recuperacion,
todo indica que se ha estancado en el entorno de 1,2-1,3 millones
de Tm.

La crisis del coronavirus acabé también haciendo caer el precio de
la vivienda tanto en Aragdn como en Espafia, pero con mayor
fuerza en Aragbn, yendo posteriormente por detras en la
recuperacion de 2021 y alternativamente en los afios siguientes:
por delante en 2022, detras en 2023 y nuevamente por delante en
los tres primeros trimestres de 2024 (promedio de 6,04% frente a
4,79% de Espafia).

Consumo de cemento. Espaia. Miles Tm
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7.- SECTORES ECONOMICOS

Precio vivienda
5,93% Aragén 5,44% Espafia

3¢ trimestre 2024

Consumo de cemento. Espafia. Variacion interanual (%)
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7,10% Aragon
4,70% Espafa

Tasa de variacién interanual (%)

Diciembre 2024

Produccion industrial

El Gltimo dato disponible del indice de Produccién
Industrial de Aragdn (diciembre de 2024) revela un
crecimiento respecto al mismo mes del afio anterior
del 7,10%, frente al 4,7% de Espafia, coherente con
un mejor comportamiento anual (promedio del
2,5% frente al 0,98% de Espafia).

INDUSTRIA
Cifras de negocio por tipos de bienes

Tasa de variacion interanual. Espafa

El crecimiento de la produccion de bienes de consumo
duradero y no duradero fue en el afio 2022 muy similar,
con tasas del 14,39% y 17,67% respectivamente. Sin
embargo, en el afio 2023 la cifra de los primeros fue
negativa, -2,06%, mientras que la de los segundos fue
positiva con un 3,91%. En 2024 los duraderos han caido
en promedio un -0,24%, mientras que los no duraderos
han aumentado un 2,80%. Queda claro el mayor
dinamismo de los segundos por la respuesta negativa de
los primeros al aumento de los tipos de interés.
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INDUSTRIA

7.- SECTORES ECONOMICOS

2,80% Aragon
3,63% Esparfia
Diciembre 2024

Precios

A partir de diciembre de 2020 aumentaron con fuerza los
precios industriales por al alza de las materias primas. Las
tasas de variacién promedio en 2022 fueron del 32,65% en
Aragon y del 36,39% en Espafia. A partir del segundo
trimestre de 2023 empezaron a descender, siendo el
promedio del afio -4,23% en Aragdn y -4,45% en Espafia. En
2024 han seguido cayendo el -4,46% en Aragén y el -3,63 en
Espafia, si bien los dos ultimos meses han comenzado a
aumentar.

e e

2024EL

2023

Bienes duraderos: 0,8%
Bienes no duraderos: 6%
Diciembre 2024
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7.- SECTORES ECONOMICOS

INDICE DE ACTIVIDAD SECTOR SERVICIOS 6,80% Aragén 4.80% Espaﬁa
Tasade variacion interanual Diciembre 2024

Tras los excepcionales rebotes entre marzo y mayo
de 2021, el crecimiento de la actividad de los
servicios se mantuvo en niveles elevados en 2022,

70 7 — Espafia — Aragon
ya que la tasa media de los doce meses fue del
50 A 17,17% en Aragdn y del 20,31% en Espafia.
30 | Los datos de 2023 fueron muy inferiores y con
trayectoria decreciente, ya que las tasas medias se
10 | qguedaron en el 1,33% en Aragén y en el 2,46% en
Espana.
.10 i
20 En el afio 2024 se mantiene el ritmo de actividad
i en Espafia con un promedio de crecimiento del
.50 3,02%, mientras que en Aragon se reduce al 0,34%,
C o > = p N 5 T . . .
g g g g g g g g por un mal comportamiento del primer trimestre.

Al final de afo recupera el ritmo creciendo en
diciembre dos puntos mas que Espafia.

indice de COMERCIO AL POR MENOR indice General: 1,5% Aragon 4,2% Espafia
(precios corrientes) Espafia: 2,80% Alimentacion 6,0% Resto

Tasa de variacion interanual Diciembre 2024

El comercio al por menor experimentd un fuerte crecimiento en el afio 2022 (11,93% en Aragony al 12,59%
en Espafia). En 2023 se moderd sobre todo en Aragén (promedio del 5,53%) y algo menos en Espafia
(promedio del 8,98%). En 2024 el crecimiento en Aragdn fue del 3,61% y en Espaiia del 3,82%, muy parecidos,
aunque el Ultimo trimestre crecié mas en Espafia (2,7 puntos porcentuales mas en diciembre).

Por lo que respecta al tipo de productos en Espafia, en 2022 crecié menos la alimentacion (8,55%) que el
resto de productos (10,46%). Esta diferencia reflejaba la distinta evolucién de la inflacion en ambos
agregados. La inflacién fue mayor en 2022 en el resto de productos que en alimentacidn, mientras que en
2023 fue al contario. Por ello el promedio de 2023 fue 13,05% para alimentacién y 10,02% para el resto,
siendo en 2024 el 5,44% en alimentacion y el 3,51 el resto de productos (2,80% y 6,0% en diciembre).

iNDICE GENERAL. ARAGON Y ESPANA ALIMENTACION Y RESTO DE PRODUCTOS
ESPANA
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8.- PREDICCIONES

Ao 2024 Aragon Espafia
Tasa media de crecimiento PIB (%) 3,3 3,2
Tasa de paro promedio (%) 8,14 11,35
Ao 2025 Aragon Espafia
PREVISIONES ANUALES Tasa media de crecimiento PIB (%) 2,4 2,4
Tasa de paro promedio (%) 6,8 11,2
Ao 2026 Aragon Espaiia
Tasa media de crecimiento PIB (%) 2,0 1,9
Tasa de paro promedio (%) 8,00 12,0

Al final el crecimiento de la economia espafiola ha superado el 3% en 2024 al crecer al 3,2% en un afio en el que no ha
dejado de sorprender por su buen comportamiento. Y Aragén ha ido progresivamente mejorando su ritmo hasta crecer
una décima por encima (3,3%). Para 2025 la prevision es que Aragon crezca al 2,4%, lo mismo que Espafia, casi un punto
por debajo que el afio anterior por la propia dinamica del ciclo y por la previsién de que un sector importante, como el de
automocion, disminuya su actividad como se ha anunciado. También sus exportaciones bajaran. En todo caso, se
mantienen las tasas de crecimiento en cifras razonables. Esta moderacion del crecimiento tendra la contrapartida de que
la inflacidon podra descender mas y quizds alcance ya el nivel deseado del 2%. Para 2026 la prediccidn es que Aragon siga
una décima por encima de Espafia, 2% frente a 1,9%.

Estas predicciones suponen que la politica monetaria del BCE va a continuar siendo expansiva al menos hasta septiembre,
que los salarios tendran un menor comportamiento que la inflacion media anual, que los precios industriales se recuperan,
que los de la vivienda crecen notablemente y los precios de los servicios mantienen las tasas de variacion actuales. En el
crecimiento del gasto publico tendra que haber una mayor contencion al recuperar el camino de la consolidacién fiscal.

Tasa interanual de crecimiento del PIB por trimestres (%)
(Prediccién desde 2025Q1)

Aragoén Espaiia
2024Q1 2,70 2,84
2024Q2 3,30 3,45
2024Q3 3,40 3,40
202404 3,60 3,27
2025Q1 2,35 2,39
2025Q2 2,91 2,91
2025Q3 2,58 2,55
202504 1,92 1,79
2026Q1 1,69 1,62
2026Q2 2,34 2,20
2026Q3 1,95 1,85
202604 2,12 2,07

Dato azul observado y negro prediccion

Tasa de variacién del PIB (%). Aragon y Espafia
(Prediccion desde 2025Q1 )

Tasa de varacion (%)
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8.- PREDICCIONES

Por lo que respecta a la tasa de paro, las previsiones adelantan un mejor comportamiento en Aragén
que Espafia con una fuerte disminucion en Aragdn que en 2025 caeria por debajo del 7%, desde el
7,62% en el cuarto trimestre de 2024. En el caso de Espaiia aumentaria desde el 10,61% del cuarto
trimestre de 2024 a una tasa promedio en 2025 del 11,2%, aunque seria inferior a la media del afio
2024 del 11,35%.

Para el aifilo 2026, por el contrario, el afio 2026 empeorarad la situacién en a 8,58% en Aragony al 12%
en Espaia.

’

Tasa de paro por trimestres (%)
(Prediccion desde 2025Q1)

Aragon Espaiia
2024Q1 8,04 12,29
2024Q2 8,25 11,27
2024Q3 8,66 11,21
2024Q4 7,62 10,61
2025Q1 6,50 10,86
2025Q2 6,38 11,00
2025Q3 6,77 11,29
202504 7,46 11,56
2026Q1 8,10 11,86
2026Q2 8,34 11,84
2026Q3 8,06 12,02
2026Q4 7,60 12,19

Dato azul observado y negro prediccion

Tasa de paro (%)
(Prediccion desde 2025Q1)

Tasa de paro (%)
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9.- COMENTARIOS FINALES

EL “SHOCK TRUMP” ESTA SERVIDO

Los ultimos afos han sido fecundos en proporcionar shocks negativos para la economia global. Desde la gran
recesion originada a partir de 2007, pasando por la pandemia COVID19, la ola inflacionista posterior y las
politicas anti inflacionistas consiguientes, han sido diecisiete afios y medio en los que las empresas y el resto
de agentes econdmicos han tenido que habituarse a navegar por un mar de dificultades.

Y en el comienzo de 2025, cuando las politicas monetarias habian dejado de ser restrictivas y podian relajarse
progresivamente, ha surgido el “shock Trump” que va a representar la puesta en practica de su medida
econdmica mds destacada por su impacto global: la imposicion generalizada de tasas arancelarias de
importancia, tanto mayores cuanto mayor sea el déficit norteamericano con determinados paises para todos
los productos o con determinados productos para todos los paises.

Acabando con todo lo conseguido con la Organizacion Mundial del Comercio (OMC) en pro de la consecucién
de las ganancias que proporciona el comercio internacional a todos los paises involucrados en el mismo, el
“shock Trump” pretende que la imposicion de barreras arancelarias proporcione efectos contrarios a los que
hace mads de dos siglos son una de las evidencias mds contrastadas en la ciencia econdmica.

Pretende acabar con el déficit comercial, recuperar empresas, aumentar la riqueza, la produccion y la
remuneracion de los trabajadores y, ademas, disminuir la inflacién. Es una propuesta que va contra la logica
econdémica, sobre todo si se hace con generalidad. De hecho, estd ya teniendo los efectos contrarios a los
pretendidos y no vale decir que temporalmente es asi pero que se corregira.

Las importaciones de EEUU estan aumentando extraordinariamente en un intento de evitar los aranceles que
se puedan implantar, las exportaciones estan cayendo porque los productos americanos son boicoteados por
muchos potenciales compradores por todo el mundo, el déficit comercial estd incrementandose y, como
consecuencia, la actividad econdmica norteamericana esta disminuyendo. La reserva Federal de Atlanta ya
predice recesidn, esta incrementando la inflacidn, el délar se estd depreciando y las bolsas de EEUU estan
cayendo fuertemente y perdiendo atractivo (frente a las europeas, por ejemplo). Todo apunta a que, como
es de esperar, los que en mayor medida van a sufrir las consecuencias negativas de la imposicién de nuevos
y significativos aranceles son los ciudadanos de EEUU.

Pero la guerra comercial ya ha empezado, porque el incremento de aranceles a los productos americanos en
represalia es inmediato por parte de los paises cuyos productos son objeto de nuevos aranceles. Si la politica
continda tal y como se ha formulado en el programa electoral de Trump, la situacién se va a generalizar y
todo el mundo va a acabar perdiendo, pero los que mas los ciudadanos americanos. Esta perspectiva de la
generalizacion de las pérdidas ya ha hecho que las bolsas internacionales caigan, lo mismo que el precio del
petréleo. Por lo tanto, el “shock Trump” esta servido.

En el dltimo informe se destacd que los buenos resultados de la economia aragonesa se sustentaban en el
nivel de exportaciones y que la inmigracidon estda mostrandose muy dinamica manteniendo la tensién de la
actividad econdmica. También son de destacar los proyectos en marcha de energias renovables, logistica,
sectores tecnoldgico y agroalimentario, tanto de empresas existentes como de nueva y la localizacién en
Aragon. Las predicciones para 2025 recogen que algun sector como el de la automocion no va a mantener el
mismo ritmo y eso reduce el crecimiento, pero no consideran todavia efectos del “shock Trump”.

Para que sirva de recuerdo por si efectivamente este shock acaba teniendo efectos significativos, bueno serd
dejar constancia de que, ademds de la buena cifra de crecimiento en 2024, se marcé un record de empleo en
624.500 trabajadores en el cuarto trimestre (EPA), el nuevo record de afiliados totales a la SS se marcé en
627.975 en junio (500.129 en el régimen general) y que en los afios 2021-2024 la media de crecimiento de la
productividad fue de 2,3% en Aragdn frente a 1,2% en Espafia. Quizas este ultimo dato tuvo algo que ver con
que fuese posible anunciar inversiones por la cuantia de 40.000 millones de euros en 2024.
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