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La economia espanola ha
registrado un  crecimiento
mayor de lo esperado en el
cuarto frimestre de 2023.

- El efecto arrastre ha llevado
a realizar una revision al alza
de las previsiones para 2024.

- La inversion empresarial es la
Unica variable de la demanda
gue aun no ha recuperado el
nivel prepandemia.

- La inflacidon general registra
un repunfe en enero, pero la
subyacente mantiene la
tendencia de moderacion.

- El PIB de Aragén mostraba
mayor tasa de crecimiento
que la de Espana en el Ultimo
trimestre del pasado ano.

Existen perspectivas de
mantener la tendencia
positiva a corto plazo pero
sujetas a factores de riesgo
externos e internos que
condicionan el crecimiento
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Coyuntura econémica

La economia espanola cerraba el cuarto
trimestre 2023 con un aumento trimestral
del 0,6% y del 2% interanual, segun las
estimaciones del INE. El incremento es
mayor que el inicialmente esperado,
superior al de trimestres anteriores y sitUa
el crecimiento en el conjunto del ano en
el 2,5%.

No obstante, el andlisis de la
composicidon del Producto Interior Bruto
muestra que se frata de un aumento
mas sustentado en el consumo publico
que en el privado y en la inversion.

Realizando la comparativa respecto a
los datos de 2019 (ano previo a la
pandemia,) se observa que el aumento
del PIB en los Ultimos cuatro afnos ha sido
del 2,5%, creciendo un 11% el gasto
publico, un 0,1% el consumo privado y
disminuyendo mds de un 3,5% Ia
inversion, Unica variable de la demanda
que todavia no ha recuperado los
niveles pre-Covid en Espana, algo que si
ha ocurrido en la Zona Euro.

Los costes laborales unitarios han crecido
por encima del Excedente Bruto de
Explotacion y se han reducido los
madrgenes de ventas y la productividad.

Los datos de comercio exterior del

conjuntfo de 2023 muestran una caida de las exportaciones de bienes
espanolas, en linea con la evolucidon del comercio internacional, afectada
principalmente por la debilidad de la demanda de nuestros socios europeos,

en especial Alemania.

Los primeros indicadores de 2024 relativos a los indices de confianza y la
evolucién del mercado laboral mantienen un comportamiento positivo.
Aungue la inflacién general registraba en enero un repunte, la subyacente
mantenia la senda de moderacion, situdndose sus tasas en el 3,4% vy el 3,6%
respectivamente. Se ralentiza el ritmo de subida de precios, aunque por
encima del objetfivo del 2% del Banco Central Europeo, que previsiblemente
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podria iniciar la bajada de tipos de interés en el segundo semestre del ano si se
confirma la disminucion de presiones salariales.

En Aragén, los Ultimos datos disponibles de estimacién de crecimiento
econémico del cuarto trimestre de 2023 corresponden a la AIReF vy sitUan el
incremento trimestral del PIB en el 0,7% y el interanual en 2,1%, en ambos
casos una décima por encima de los datos de Espana.

La economia aragonesa habria crecido un 2,1% en el conjunto del afo,
mejorando su evolucion respecto al promedio nacional en la parte final
gracias al buen comportamiento del comercio exterior, que ha registrado un
récord de exportaciones en 2023, y al impulso de la produccién industrial y el
empleo.

Perspectivas

El positivo dato del PIB del Ultimo frimestre de 2023 y su efecto arrastre ha
llevado a los principales organismos a realizar una revision al alza de la
prevision de crecimiento de la economia espanola para 2024, situdndola en
torno al 1,8%.

A corto plazo no hay elementos que apunten a un cambio de tendencia. Sin
embargo, existen multiples factores de incertidumbre que condicionan el
crecimiento futuro.

A nivel mundial existen claros riesgos geopoliticos. Por una parte, persisten los
derivados de los conflictos en Ucrania y en Gaza, que afectan a los costes
energéticos, logisticos y de materias primas. Por ofra parte, los resultados de las
proximas elecciones europeas y en EEUU pueden tener distinto impacto en
funcion del tipo de medidas de politica econdmica y el grado de
proteccionismo de los nuevos Gobiernos.

En Espaia, la debilidad de las exportaciones y un menor tiréon del consumo, el
turismo y el gasto publico, ante la recuperacion de las reglas fiscales, pueden
limitar el crecimiento por el lado de la demanda.

Sin embargo, la aplicacién de los Fondos Next Generation, cuya ejecucién se
ha refrasado, junto a la futura bajaoda de tipos y progresiva mejora de las
condiciones de financiacion pueden ser elementos positivos que favorezcan la
reactivacion de la inversion empresarial.
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Sintesis de indicadores econdmicos de Aragén y Espana

RESPECTO ARAGON
INDICADOR ARAGON PERIODO ESPANA RESPECTO A
ANTERIOR ESPANA
PIB (% var interanual) * 3T 2023
DEMANDA (% var interanual)
Consumo privado 3T 2023 0,5% ¥ 0,4% @
Consumo publico 3T 2023 3.2% A 4 4,6% @
FBCF construccion 3712023 0,4% ¥ 11% [ )
FBCF bienes de equipo 3T 2023 4,6% 4 -2,0% []
Exportacién bs.y svos. 372023 8,6% 4 -1,1% [
Importacion bs.y svos. 372023 34,1% 4 2,5% [
VAB Agricultura 372023 0,4% 4 1,6% [
VAB Industria Manufacturera 3712023 3,7% 4 2,9% [ )
VAB Construccién 372023 1,5% 4 0.8% [ )
VAB Servicios 372023 1,8% ¥ 2,6% [ ]
Indice de Produccién Industrial diciembre 2023 3.5% ¥ -0,2% [
Exportaciones (% var acumulada) ano 2023 7.3% ¥ -1,4% [ )
Importaciones (% var acumulada) ano 2023 26,2% L 2 -7.2% []
Saldo Acumulado Anual (millones €) ano 2023 -950,7 4 -40.560, 1 @
Tasa de Cobertura (tasa acumulada) (%) ano 2023 94,9% 4 90,4% [ )
MERCADO LABORAL
Tasa de paro estimado (EPA). Tasa (%) 47 2023 7.9% 4 11,8% @
Tasa de actividad (EPA). Tasa (%) 47 2023 59,2% 4 59,0% []
Parados registrados (SEPE) (var interanual) enero 2024 -9.3% 4 -4,8% [
Afiliados a la Seguridad Social (var interanual) enero 2024 2,6% f 2,6% =
Contratos nuevos (% var interanual) enero 2024 4,9% 4 -1.3% [
Empresas inscritas Seg. Social (var interanual) enero 2024 -0,1% L 2 0.5% o
Coste Laboral por trab. y mes (var interanual) 3T 2023 5.3% 4 5,0% [ ]
* Var Interanual PIB Espaiia 4712023: 2,0% Fecha de Actualizacién: 22 de febrero de 2024
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