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Kl'ntesis

La economia espanola
crece un 0,5% en el primer
trimestre de 2023.

- Por el lado de la demanda
cae el consumo publico vy
privado, mientras aumenta la
inversion.

- Por el lado de la ofertq,
crecen con fuerza la
agricultura y la construccion,
en menor  medida la
industria, y retroceden los
servicios.

- En conjunto, el motor de
crecimiento en este frimestre
es la recuperacion del
furismo internacional.

La economia Aragdn
mantiene la tendencia de
situarse en términos positivos,
pero por debajo del conjunto

~

Coyuntura econémica

El INE acaba de hacer publica la
Contabilidad Nacional Trimestral de
Espana, con un cdlculo de crecimiento
trimestral del PIB del 0,5% en los tres
primeros meses de 2023. En términos
inferanuales la variacion es del 3,8%.

De esta manera se confirman las
tendencias apuntadas en  meses
anteriores, una variacion moderada
pero positiva del crecimiento
econémico, incluso algo mds vigorosa
de lo anticipado.

Por el lodo de la demanda destaca la
aportacion negativa de la demanda
nacional, consecuencia de la fuerte
caida trimestral del consumo (-1,4%), el
principal componente de la demanda
nacional (80%). En este primer trimestre
retfroceden tanto el consumo privado
(-1,3%) como el publico (-1,6%).

Como contfrapunto, la inversidon crece
en este trimestre un 1,9%, pero el menor
peso de este componente no llega a

nacional.

compensar el deterioro del consumo.

\ / Destaca entre los componentes de la

inversion el de “magquinaria, bienes de

equipo, sistemas de armamento y recursos bioldgicos cultivados” con un
aumento 3,8%.

Por el lado de la oferta destaca la buena evoluciéon de la agricultura (4,8%) vy
de la construccion (2,5%). Mucho mds moderadamente aumenta la industria
(0,6%), mientras que los servicios, el componente de mayor peso, retroceden
un -0,1%. Al observar éstos con mas detalle, son los servicios relacionados con
el turismo (comercio, transporte y hosteleria) los que experimentan un
crecimiento destacado, con el 2,7%. Visto de manera conjunta con la
evolucion de la demanda y la de las exportaciones de bienes y servicios
(+5,8%), podemos concluir que en este trimestre el motor de crecimiento ha
sido el turismo exterior.

Entre las variables econdmicas, sigue siendo la inflacién el principal motivo de
preocupacion y generacion de incertidumbre. En marzo se bajé el escaldn
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energético que se produjo en el ano 22, situdndose en el 3,3% (frente al 6% en
febrero). Como estaba previsto por ese mismo efecto escaldn, en abril volvié a
situarse por encima, en este caso el 4,1% segun el indicador adelantado de
IPC. La inflacién subyacente se sitUa en el 6,6%.

Por su parte en Aragon se confirma la tendencia que apuntamos a lo largo de
todo el ejercicio anterior, es decir, de crecimiento econdmico, pero con los
indicadores situdndonos por debagjo de la media nacional. En este caso
tenemos datos de la EPA. Segun los datos de la EPA del primer trimestre de
2023, la ocupaciéon crece mas que la media nacional, aunque no llega a
compensar la evolucidon mds negativa de trimestres anteriores. Pero al menos
la Comunidad recupera el mismo nivel de empleo que el previo a la
pandemia, con un ano de retraso frente al conjunto nacional. Aragdn se situa
con la segunda tasa de paro mds baja en Espana. Desafortunadamente este
dato aparentemente bueno estd ligado a un retfroceso de la poblaciéon activa
y no a la creacion de empleo.

Perspectivas

Los factores de riesgo para los proximos meses son la inflacion, todavia fuera
de control; la politica monetaria, que seguird endureciéndose como respuesta
a la inflacion y los posibles efectos de segunda ronda; finalmente las
turbulencias financieras derivadas de las caidas de los bancos Silicon Valley
Bank vy First Republic en EEUU y Credit Suisse en Europa.

En cuanto a las perspectivas de crecimiento, los datos publicados por el INE
han revisado todo el ano 2022 hacia atrds, con caida en el primer frimestre y
mayores subidas en los siguientes. Estas revisiones tienen efectos hacia
adelante, al frasladar el efecto arrastre (por mero cdlculo matemdtico). A
pesar de la enorme incertidumbre (tanto de los factores de riesgo como de las
posibles revisiones hacia atrds), en este nuevo panorama el ano 2023 asegura
un crecimiento ligeramente superior al 1%. Para el ano 2024 las previsiones se
estdn revisando a la baja, si bien todavia con crecimientos superiores al de
2023.

En este senfido podemos observar las previsiones realizadas por lbercaja en
abril, con el 1,2% para Espana en 2023 (0,9% para Aragdn) y el 1,5% para 2024
(1,1% para Aragon).

Precisamente en el ejercicio 2024 recobrard protagonismo la vuelta a la
ortodoxia fiscal y se retomardn los objetivos de consolidacién fiscal, es decir,
de reduccion de déficit y deuda, que obligardn al Gobierno de Espana a
reducir el gasto publico en unos 25.000 millones de euros.
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Sintesis de indicadores econémicos de Aragén y Espana

RESPECTO ARAGON

INDICADOR FECHA ARAGON PERIODO ESPANA RESPECTO A
ANTERIOR ESPANA

2,9% |

PIB (% var interanual) * 41 2022 | 22% |

e

DEMANDA (% var interanual)

Consumo privado 4T 2022 2.2% ¥ 2,9% o
Consumo publico 4T 2022 -0,5% 4+ 2,5% o
FBCF (Inversién) 4T 2022 2,4%

FBCF consfruccion 4T 2022 4,3% B 4,7% ®
FBCF bienes de equipo 47 2022 -0,3% ¥ -0.7% ®
Exportacion bs.y svos. 4T 2022 2,2% ¥ 71% ®
Importacién bs.y svos. 4T 2022 5,5% 4 2.2% [
VAB Agricultura 472022 2,3% 4 2,4% ®
VAB Industria Manufacturera 4T 2022 0.6% L 4 1.7% (4
VAB Construcciéon 47 2022 2,2% s 4,8% @
VAB Servicios 47 2022 2,9% ¥ 3.9% @
Indice de Produccién Industrial febrero 2023 -1,8% ¥ -0,4% [ )
Exportaciones (% var acumulada) ene-feb 2023 71% L 4 12,8% o
Importaciones (% var acumulada) ene-feb 2023 29,6% 4+ 4,3% @
Saldo Acumulado Anual (millones €) ene-feb 2023 -66,8 s 4 -6.420,6 o
Tasa de Cobertura (tasa acumulada) (%) ene-feb 2023 97.6% ¥ 90,9% o
Tasa de paro estimado (EPA). Tasa (%) 1T 2023 8.9% s 4 13,3% )
Tasa de actividad (EPA). Tasa (%) 1T 2023 58,6% 4+ 58,6% ()
Parados registrados (SEPE) (var interanual) marzo 2023 -8,1% L 4 -7.9% [
Afiliados a la Seguridad Social (var interanual) marzo 2023 1,7% 4+ 2.7% )
Contratos nuevos (% var interanual) ene-marzo 2023 | -23,9% 4 -23,6% )
Empresas inscritas Seg. Social (var interanual) marzo 2023 -0,3% 4+ 0.7% )
Coste Laboral por trab. y mes (var interanual) 47 2022 4,0% 4 4,2% )
* Var. Interanual PIB Espaiia 1T 2023: 3,8% Fecha de Actualizacién: 28 de abril de 2023
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