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Sl’ntesis

Con una tasa de crecimiento del PIB del 3,4% la economia aragonesa mantiene
un ritmo superior al del conjunto de Espafia, prolongando una tendencia que
alcanza el décimo trimestre consecutivo. Estos resultados son especialmente
relevantes teniendo en cuenta que Aragén no es una de las comunidades mas
beneficiadas por las novedades metodoldgicas introducidas en la nueva
Contabilidad Nacional del INE. Desde la perspectiva de oferta, destacan la solidez
de construccion y servicios, que han acelerado su ritmo de crecimiento en los
primeros compases del afio, junto con el tono mas apagado, pero firme, de la
industria. En la vertiente de demanda, las notas dominantes serian el dinamismo
del consumo y, sobre todo, la fuerte aceleracion de la inversiébn en bienes de
equipo y el ritmo sostenido de la inversion en construccién. Los excelentes
resultados en el mercado de trabajo confirman a Aragén como la regién con menor
tasa de desempleo de Espafia. El indice Fundear apunta hacia una continuidad
en el ciclo expansivo e incluso una aceleracién en los proximos meses.

La economia espafiola ha seguido unas pautas muy similares en los primeros
meses de 2005 con una suave aceleracién de su ritmo de crecimiento, sostenido
por la pujanza de la demanda interna. El grave deterioro del sector exterior que
detrae 2,5 puntos de crecimiento al PIB y la firme recuperacién de la inversion en
bienes de equipo serian las notas mas destacadas. Por sectores, destacan el
fuerte ritmo de crecimiento de construccion y servicios, mientras se mantiene la
debilidad en industria. Todos los indicadores de empleo dan sefiales de buena
salud en el mercado laboral, cayendo la tasa de paro hasta el 10,2%. En un
contexto internacional de ligera ralentizacién, Espafia se mantiene como una de
las economias mas fuertes de la eurozona, caracterizada por el débil pulso de la
actividad que imponen el resto de paises grandes.
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Contexto internacional y nacional

La nota dominante del entorno internacional en los primeros meses de 2005 es la
suave desaceleracion de la economia mundial, aunque ha afectado en muy
diversos grados a cada una de las areas econdmicas. De esto modo, la actividad
econdémica en USA ha registrado una ligera ralentizacion en el primer trimestre del
afio, pasando a crecer un 3,7% frente al 4,4% en media del afio anterior, mientras
Japén presenta un modesto 0,8 y China mantiene su elevado dinamismo. Por su
parte, la demanda interna sigue planeando sobre la zona euro, que cierra el primer
trimestre con un 1,3%. En este contexto, las previsiones de la OCDE para el resto
del afio han rebajado las expectativas de crecimiento, aunque manteniendo el tono
expansivo del ciclo.

A pesar de la desaceleracion, la economia americana parece seguir asentada
sobre bases sélidas, con la demanda interna manteniendo un pulso notable a
pesar del fin de los estimulos fiscales. El crecimiento del empleo y las saneadas
condiciones financieras de empresas y familias contribuyen a mantener el
optimismo sobre su evolucion. En el lado negativo destacan la continuada presién
de los precios del petroleo a pesar de su reciente correccion, la aparicion de
tensiones inflacionistas y, muy en especial, el cuantioso déficit comercial que se
sittia en el 6% del PIB. En el continente asiatico, destacan la debilidad de Japén
frente al fuerte ritmo mantenido por China, que crecié un 9,4% en los tres primeros
meses del afio, sin que hayan aparecido tensiones en los precios. En la zona euro
las previsiones de crecimiento para 2005 se han reducido, ante el tono apagado
de ltalia, Francia y Alemania. Aunque la demanda interna parece mostrar ciertos
sintomas de recuperacién en las grandes economias europeas, sigue muy alejada
del dinamismo, impresién que corroboran diversos indicadores de clima y el indice
de produccion industrial. Por su parte, el sector exterior sigue siendo el motor del
exiglio crecimiento de la zona euro.
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Entorno internacional
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2003 2004 2004 2005
Tr. Tr. 1l Tr. . Tr. IV Tr. 1
Tasa de crecimiento PIB
EEUU 3,0 4.4 5,0 4,8 4,0 3,9 3,7
Japén 1,4 2,6 4,1 3,2 2,4 0,9 0,8
Zona € 0,7 1,7 1,5 2,1 1,8 1,5 1,3
Tasa de paro
EEUU 6,0 55 5,7 5,6 5,4 5,4 5,3
Japén 53 4,7 49 4,6 4,8 4,5 4,6
Zona € 8,7 8,9 8,9 8,9 8,8 8,8 8,9
Precios de consumo
EEUU 2,3 2,7 1,8 2,9 2,7 3,3 3,1
Japén -0,3 0,0 -0,1 -0,3 -0,1 0,5 -0,2
Zona € 2,1 2,1 1,7 2,3 2,2 2,3 2,0
Tipos de interés
EEUU 1,1 1,3 1,0 1,0 14 1,9 2,4
Japén 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Zona € 2,3 2,0 2,0 2,0 2,0 2,0 2,0
Tipo de cambio
$/€ 1,13 1,24 1,25 1,21 1,22 1,30 1,31

Fuente: Banco de Espafia.

En relacién con el entorno financiero, continda abriendose la brecha entre las
politicas monetarias seguidas por el Banco Central Europeo y la Reserva Federal.
A pesar de los sintomas de ralentizacion de la economia americana y ante los
riesgos inflacionistas, la autoridad monetaria en USA ha seguido con su anunciada
senda de graduales elevaciones de tipos que iniciara hace un afio y tras la
novena, realizada en el mes de junio, el precio de referencia del dinero ha
quedado situado en el 3,25. Por el contrario, su homdlogo europeo mantiene
inalterados los tipos de las operaciones principales de financiacion en un 2%,
resistiendo presiones a favor de un nuevo recorte, que estimulase la economia de
la zona euro. En este escenario los mercados apuestan por la continuidad del tono
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restricivo en USA mientras en Europa la curva de tipos registra la congelacion de
la politica monetaria de la eurozona. El aumento del diferencial de tipos entre
ambas orillas del atlantico, junto con el menor crecimiento econdmico y las
dificultades para ratificar la Constitucion europea han favorecido la recuperacion
del dolar frente al euro en fechas recientes. Finalmente, y tras el tono bajista de los
primeros meses del afo, las bolsas parecen haber recuperado el optimismo.

Tras los cambios metodolégicos introducidos por el Instituto Nacional de
Estadistica en elaboracién de la CNTR y CNE, la economia espafiola ha acelerado
suavemente su ritmo de crecimiento registrando en el primer trimestre de 2005
una tasa interanual del 3,3%. Las novedades introducidas por el INE han
modificado de forma sustancial las cifras anteriores, mas alla del cambio de base
2000, segun puede apreciarse con detalle en el Recuadro 1. Este notable ritmo de
actividad se sostiene en el dinamismo de la demanda interna, que ha crecido un
5,8% en los primeros meses del afio, impulsada por la pujanza del consumo
privado que mantiene niveles cercanos al 5% y una notable recuperacién de la
inversién. En relacion con esta Ultima es preciso sefialar que mientras la formacion
bruta en construccion afianza su crecimiento en una tasa del 6,1%, ligeramente
por encima de la registrada en 2004, la inversidon en bienes de equipo se
desmarca con un 10,5%, consolidando la recuperacion iniciada en los Ultimos
meses de 2004. La nota negativa proviene de nuevo del sector exterior que detrae
2,5 puntos de crecimiento al PIB, resultado de un dispar ritmo de crecimiento de
importaciones y exportaciones, del 6 y -1.7% respectivamente.

Desde la perspectiva de oferta, y al margen del mal comportamiento de la
agricultura, el resto de sectores han tenido un comportamiento expansivo aunque
presentan diferencias notables. El sector industrial crece a una modesta tasa del
1,2%, mientras construccion acelera su ritmo de actividad hasta alcanzar el 5,5% y
servicios mantiene un destacable 4%. Es preciso sefialar que las novedades
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metodoldgicas introducidas por el INE han tenido una clara repercusién en la
estructura sectorial del crecimiento tal y como se vera mas adelante. Debido
fundamentalmente a la revision de las cifras de empleo, los sectores mas
beneficiados han sido servicios y construccion en perjuicio del sector industrial.

Cuadro 2
Contabilidad Nacional Trimestral de Espafia
2003 2004 2005
Tr. | Tl Tr.ll TrolV | T Tl Tr.ll Tr. V| Tr.d
© Gasto en consumo privado 2,5 2,1 2,7 2,9 3,3 4,6 47 4,8 4,8
T Gasto en consumo publico 4,0 3,7 3,7 4,1 54 6,3 7,1 6,7 6,0
g Formacion bruta de capital fijo 59 57 51 4,5 3,4 31 49 59 7,5
& Exportacion 5,6 2,9 35 2,3 3,5 2,8 3,2 1,8 -1,7
Importacién 6,7 5,8 7,4 5,2 6,2 8,0 9,2 8,8 6,0
PIB 2,8 3,0 2,9 2,9 3,0 31 3,1 32 3,3
Agricultura -2,6 -0,9 0,4 2,6 1,0 -0,9 -1,7 -2,2 -1,8
g Industria y energia 1,4 0,8 0,8 11 0,8 11 0,9 0,8 1,2
%’ Construccion 31 55 57 6,1 5,6 52 4,9 4,8 5,6
Servicios 3,3 2,9 2,9 2,0 3,2 3,4 34 4,0 4,0
Fuente: INE.

* Volumen encadenado referencia 2000. Tasa de variacion interanual. En términos corregidos de efectos

estacionales y calendario.

La economia espafiola ha creado en el primer trimestre mas de 200.000 puestos
de trabajo con respecto al trimestre anterior. No obstante, tan solo un tercio de
estos nuevos empleos se explican por la evolucién del mercado de trabajo y los
dos tercios restantes son producto de los cambios metodolégicos introducidos en
la elaboracion de la EPA. De este modo, la tasa interanual de crecimiento de la
ocupacion se sitla en el 5%, casi un punto por debajo si hubiese continuado la
EPA anterior. Los datos de afiliacion y los de Contabilidad Nacional corroboran la
buena situacion del mercado de trabajo. Como consecuencia de ello, el paro ha
disminuido, situandose la tasa de desempleo en el 10,2%. Por sectores, las cifras
de empleo reflejan la solidez del crecimiento en construccion y servicios y el tono
mas apagado de la industria. En cuanto a su estructura destaca el crecimiento del
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ndmero de asalariados con contrato indefinido, que reduce la tasa de temporalidad
hasta el 31,9%, y el dinamismo de la contratacién a tiempo parcial. Finalmente,
destacamos el elevado peso de la poblacién extranjera en la absorcién de nuevos
empleos —hasta el 40%-, la ligera mejora de la ocupacion juvenil y de las mujeres.

La inflacién ha seguido una senda ascendente en los primeros meses del afio
que parece haberse contenido en mayo, situandose la tasa interanual de
crecimiento de los precios en el 3,1% frente al 3,5% del mes anterior. La
inflaciéon subyacente registré un aumento de 2,6% en mayo mientras el indice de
Precios de Consumo Armonizado (PCA) alcanzé el 3%, lo que supone un
diferencial de inflacién de 1 punto con respecto a la zona euro. Por grupos de
productos destaca el fuerte crecimiento de “Vivienda” y “Transporte” con un 5,1%
y 4,7% respectivamente; aunque dichas tasas han caido ligeramente en el Ultimo
mes. “Comunicaciones” y “Ocio y cultura” serian los grupos donde mayores
descensos se han producido.
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Actividad econOmica

La actividad econdmica en Aragdn crecié un 3,4% en los primeros meses de 2005, L a economia aragonesa
segun las estimaciones del Departamento de Economia, Hacienda y Empleo del crecio en términos de PIB
Gobierno de Aragén, una vez incorporadas las sustanciales novedades un 3,4%, una décima por
metodoldgicas introducidas en las cuentas nacionales. Este avance, todavia se encimadel conjunto
mantiene una décima superior al del conjunto nacional y dos puntos por encima de nacional.

la zona euro (UE-15). Ademas, supera en una décima al del trimestre anterior y se
enmarca dentro de la tdnica de crecimiento estable que se venia arrastrando a lo
largo de 2004. Aun mas positivo resulta el hecho de que a pesar de que la
repercusion de la revision de las series es claramente negativa para la economia
aragonesa (como se explica mas detalladamente en el Recuadro 1), ésta logre
mantener su diferencial de crecimiento respecto a Espafia desde el primer
trimestre de 2003, aunque la distancia se haya recortado recientemente. En
términos de VAB total se mantiene la diferencia, mientras que se invierte en el
VAB no agrario (3,4% frente a 3,6%) debido a un mayor dinamismo de la
agricultura en nuestra region.

En relacibn a 2004, se ha elevado el crecimiento frente a las previsiones
realizadas con la anterior Contabilidad de base 1995. De forma que Aragon crecio
un 3,4% en términos de PIB, frente al 3,1% nacional y un 3,1% y 3,2% en términos
de VAB total y no agrario, respectivamente (frente al 2,9% y 3,1% nacionales).

Los datos relativos al primer trimestre de 2005 suponen una inflexién en la ténica
de tenue desaceleracidon que se venia experimentando a lo largo de 2004. Este
repunte se sustenta en el renovado dinamismo del sector construccién y en el
fuerte auge de la inversion, que sigue en franca expansion, tanto en el propio
sector, como en el componente de bienes de equipo, donde el crecimiento es
todavia mayor.
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Por tanto, desde la perspectiva de la demanda, el consumo privado crece con
fuerza, manteniéndose —al igual que el trimestre anterior- en un mas que notable
crecimiento de 4,9%, dos décimas por encima del conjunto nacional. Este
comportamiento se apoya en el mantenimiento del empleo, la positiva evolucién
del excedente bruto de explotacion y en las holgadas condiciones de financiacion.
La formacion bruta de capital fijo, por su parte, mantiene una gran fortaleza. En lo
gue respecta a la inversién en bienes de equipo, su crecimiento avanza hasta un
sobresaliente 10%, nueve décimas por encima de Espafia y mas de dos puntos y
medio superior al crecimiento del cuarto trimestre de 2004. En cuanto a la
inversion en construccién, se consolida la trayectoria de crecimiento constante que
se observaba en 2004. Este componente crecio un 6,4% en los primeros meses de
2005 (tres décimas por encima del conjunto nacional), frente al 5,3% del trimestre
anterior.

Por el lado de la oferta, los datos del primer trimestre muestran un sector industrial
inmerso en la atonia, con un crecimiento del 1,4%, dos décimas por debajo del
trimestre anterior. Sin embargo, se mantiene por encima de la media nacional
durante todo 2004 y en los primeros meses de 2005. Efectivamente, la industria
aragonesa creci6 siete décimas mas que la espafiola en el conjunto de 2004 y seis
por encima si consideramos el primer trimestre de 2005.

El sector de la construccion experimenta un fuerte auge, apoyado en la solidez de
la inversidn en el sector. La tasa de crecimiento del primer trimestre fue del 6%,
frente al 4,9% de los Ultimos meses de 2004, y se sitla cuatro décimas por encima
del crecimiento experimentado en el conjunto nacional, a pesar de la mejora
sostenida en este dltimo.

Finalmente, el sector servicios, caracterizado por un notable incremento del
empleo, que mantuvo un perfil de solidez en 2004, creciendo dos décimas por
encima de Espafia (un 3,7%), en el trimestre actual crece una décima menos para
situarse en un mas que notable 3,9%.
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2003 | 2004 2004 2005
Tr. | Tr. 1l Tr. 1 Tr v Tr. |
Consumo privado 2,91 4,63 3,61 5,05 4,92 4,93 4,87
§ (2,76) | (4,36) | (3,31) (4,70) (4,65) (4,78) | (4,74)
% FBCF bienes de equipo | 5,19 3,73 1,65 1,10 4,77 7,42 | 10,05
IS
a (419) | (2,95) | (0,30) (0,29) (4,47) (6,73) | (9,17)
FBCF construccion 6,66 5,22 5,31 521 5,07 5,28 6,37
(6,24) | (5,48) | (6,04) (5,39) (5,24) (5,26) | (6,09)
VAB pb no agrario 2,89 3,22 3,02 3,32 3,08 3,46 3,41
(2,65) | (3,10) | (2,93) (3,06) (2,98) (3,43) | (3,55)
VAB pb total 3,05 3,11 2,93 3,21 2,98 3,34 3,35
(2,65) | (2,94) | (2,85) (2,89) (2,79) (3,20) | (3,39)
PIB 3,66 3,43 3,56 3,45 3,41 3,29 3,35
(2,89) | (3,13) | (3,05) (3,12) (3,19) (3,16) | (3,32)
PIB UE-15 0,9 2,2 2,2 2,7 2,0 2,0 1,4
Industria 2,09 1,64 1,39 2,07 1,55 1,55 1,35
I (1,03) | (0,92) | (0,78) (1,13) (0,94) (0,86) | (1,16)
& Construccién 5,57 4,63 4,38 4,71 4,54 4,90 6,04
© (5,08) | (5,10) | (5,52) (5,22) (4,85 (4,80) | (5,64)
Servicios 2,93 3,72 3,55 3,68 3,55 4,09 3,94
(2,83) | (3,49) | (3,24) (3,34) (3,34 (4,02) | (3,97)

Fuente: Dpto. de Economia, Hacienda y Empleo del Gobierno de Aragon.

* Volumen encadenado referencia 2000. Tasa de variacién interanual. En términos

corregidos de efectos estacionales y calendario.
Entre paréntesis los datos para Espafia del INE.
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Laevolucién dd indice Adicionalmente, observando la trayectoria dibujada por el indice Fundear podemos
Fundear es moderadamente analizar la evolucibn de la actividad econdémica de la region desde otra
menos optimista que la perspectiva. Las tendencias de fondo son muy similares a las que muestra la
estimacion del VAB. estimacion del VAB, a pesar de la mayor erraticidad de las series del indice.

De la evolucion comparada de ambas estimaciones en el grafico 1 se puede
vislumbrar una cierta desaceleracion en el crecimiento econdmico. De esta forma,
frente a la mayor estabilidad que muestra la estimacién del VAB, las predicciones
del indice Fundear son ligeramente mas pesimistas, ya que dibujan una pendiente
decreciente méas acusada.

Gréfico 1: Evolucién comparada del indice General FUNDEARY el
crecimiento del VAB real
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RECUADRO 1
Laaplicacion de lanueva

metodol ogia ha afiadido 4
décimas de crecimiento al
PIB de Aragon en 2004,
gue ha pasado del 3

El Instituto Nacional de Estadistica ha modificado de forma sustancial la metodologia de
elaboracion de las Cuentas Nacionales. Entre los cambios de caracter conceptual destacan
un nuevo sistema de asignacion de los servicios de intermediacion financiera y la
introduccioén de los llamados “indices encadenados de volumen” que sustituyen las antiguas
estimaciones a precios constantes con afio base fijjo y, en consecuencia, los
correspondientes deflactores. Desde el punto de vista estadistico, los cambios mas 3.4%.
relevantes afectan a la poblacion, recogiendo las nuevas cifras del Censo de 2001 y
utilizando las recientes estimaciones de la variable empleo facilitadas por la EPA. Asi, el
volumen total del PIB ha crecido casi un 5% en 2004 en el conjunto nacional y la tasa de
crecimiento se ha elevado del 2,7 al 3,1%. Los cambios relacionados con las nuevas cifras
de empleo han supuesto en torno al 85% del impacto total.

A continuacién, se detallan las cifras para Aragén y Espafia, con ambas metodologias.

CNE-1995 CNE-2000 | CNE-1995 CNE-2000 | CNE-1995 CNE-2000 | CNE-1995 CNE-2000 i .
Industria 173 187 0,40 0,11 187 2,09 2,60 1,64 sectorial y laafloracion de
Construccion 3,21 5,45 3,80 4,83 4,72 5,57 3,17 4,63 empl €0 N0 favorecen
Servicios 2,83 3,14 2,19 2,53 2,49 2,93 2,89 3,72 )
VAB no agrario | 2,53 2,94 1,93 2,15 2,48 2,89 2,83 3,22 relativamente ala
VAB total 2,22 2,87 1,92 2,04 2,49 3,05 2.85 3,11 economia aragonesa.
PIB 2,50 2,82 2,03 2,18 2,89 3,66 3,01 3,43
ESPARA 2001 2002 2003 2004

CNE-1995 CNE-2000 | CNE-1995 CNE-2000 | CNE-1995 CNE-2000 | CNE-1995 CNE-2000
Industria 2,46 2,66 0,67 0,94 1,27 1,03 2,13 0,92
Construccion 5,29 8,52 5,22 6,34 4,26 5,08 3,67 5,10
Servicios 3,16 3,60 2,37 2,60 2,37 2,83 2,75 3,49
VAB no agrario | 3,17 3,83 2,18 2,58 2,28 2,65 2,69 3,10
VAB total 2,89 3,60 2,16 2,49 2,12 2,54 2,56 2,94
PIB 2,80 3,55 2,23 2,68 2,50 2,89 2,69 3,13

Fuente: Departamento de Economia, Hacienda y Empleo del Gobierno de Aragén e INE.
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Previsiones

Las previsiones de crecimiento del VAB total aragonés en el ejercicio 2005
alcanzan el 2,9%, medio punto por debajo de la estimacion del primer trimestre del
afio, segun los datos ofrecidos por el Departamento de Economia, Hacienda y
Empleo del Gobierno de Aragén. Este crecimiento, es dos décimas inferior al
anotado en 2004 y se sitda, asimismo, tres décimas por debajo de la prevision para
Espafia. La leve desaceleracion de los ritmos de crecimiento supone un punto de
inflexién en la trayectoria de constante expansion registrada desde 2002. Por su
parte, el sector agrario no introduce apenas discrepancias al comportamiento
general previsto, por lo que el VAB no agrario serd idéntico al VAB total en la
region. Sin embargo, el sector primario de la regién se mostrard algo menos
dinAmico que el nacional, por lo que en relacibn a Espafia, el crecimiento
esperado de la macromagnitud sera tres décimas inferior. Estas previsiones
menos optimistas tienen una mayor incidencia en el sector industrial, muy abierto a
la competencia internacional y al que podrian estar influyendo factores tales como
la pérdida de competitividad. En cuanto al sector servicios, también perdera algo
de pulso si continda la tendencia que parece apuntar. Finalmente, la construccion
mantendra una tasa de crecimiento similar a la experimentada en 2004.

Por su parte, la trayectoria prevista por el indice Fundear es méas optimista que la
estimacién del VAB, aunque muestra una muy ligera desaceleracién a final del
ejercicio 2005. El indicador, que permite un mayor detalle, dibuja un ritmo
expansivo en el primer semestre del afio, para comenzar cierta desaceracion a
partir del verano. Los indices Fundear sectoriales muestran tendencias de fondo
muy dispares. Efectivamente, el indice Fundear de la industria ralentizaria su
avance, en linea con la estiamcion del VAB. Por su parte, el indice Fundear de la
construccion dibuja una trayectoria similar al indice General. Finalmente, la
principal divergencia con respecto al VAB aparece en el indice Fundear del sector
servicios, que continuaria con una moderada expansion a lo largo de 2005.
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Cuadro 4

Coyuntura Aragonesa n° 6

Estimaciones y predicciones sobre la evolucion de la
economia aragonesa y espafola 2001-2005

2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005
VAB pb no agrario 2,94 2,15 2,89 3,22 2,87
(3.83) | (2,58) | (2,65) | (3,10) | (3,26)
VAB pb total 2,87 2,04 3,05 3,11 2,86
(3.60) | (2,49) | (2,54) | (2,94) | (3,19)
Industria 1,87 0,11 2,09 1,64 1,12
(2,66) | (0,94) | (1,03) | (0,92) | (1,25)
Construccion 5,45 4,83 5,57 4,63 4,54
(8,52) | (6,34) | (5,08) | (5,10) | (4,77)
Servicios 3,14 2,53 2,93 3,72 3,39
(3,60) | (2,60) | (2,83) | (3,49) | (3,64)

Fuente: Dpto. de Economia, Hacienda y Empleo del Gobierno de Aragon.
Entre paréntesis los datos para Espafia del INE.

Gréfico 2: Prediccién sobre laevolucion del indice General FUNDEAR
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Sectores productivos

5.1 Agricultura

La renta agraria de Aragon crecié un 1,4% en términos reales en el ejercicio 2004
segun el Departamento de Agricultura y Alimentacion del Gobierno de Aragon, seis
décimas por debajo del anotado un afio antes. Este relativo dinamismo tiene su
base en el vigor mostrado por la produccién final agraria (3,2%), con ambos
subsectores mostrando un gran auge, mayor en el ganadero, que crecia un 3,7%,
mas de un punto por encima del agricola. Asimismo, las subvenciones ligadas a
los productos agrarios elevan su volumen en un 2,6%. La positiva contribucién de
estas magnitudes no sitlla la renta agraria en niveles mas elevados debido al
importante incremento que se produce en la partida de gastos externos, que frente
al pasado afio que descendia algo mas de medio punto, en 2004 crece un 4,7%.
Con todo, el VAB a precios béasicos del sector agrario aragonés fue de 1.418,9
millones de euros, que una vez sumadas otras subvenciones y restados los gastos
de amortizacion e impuestos, situaba la renta en 1.259,9 millones de euros.

Por su parte, las expectativas de Eurostat de incremento de renta agraria por
activo agrario en la Unidn de los 25, colocaban a Espafia en la posicién 15, con un
modesto 1,7%.

Centrandonos en la coyuntura agraria mas reciente, la situacién general muestra
cierta debilidad, debido en gran parte a la pluviometria, ya que Aragon sigue
siendo una de las comunidades autdnomas mas afectadas por la sequia, haciendo
que el porcentaje de humedad sobre la capacidad maxima de retencién del suelo
continde en niveles minimos. De hecho, en el mes de abril, el volumen de agua
embalsada en la Cuenca del Ebro se encontraba por debajo de la media de los
Gltimos 5 afios.
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En cuanto a los precios percibidos por los agricultores, las notas basicas del mes
de abril son un aumento del precio de los cereales causado por la sequia, un
incremento también el el precio del pollo de granja debido a la escasez de la
oferta. La estabilidad caracteriza el cultivo de la almendra, asi como el ganado
vacuno y el ovino. Por ultimo, se observan retrocesos en el precio del porcino y los
huevos.

Cuadro 5
Principales macromagnitudes agrarias*

Valor absoluto (mill € corrientes) Ta_sa_de
crecimiento
real
2003 2004
P. F. Sector Agrario 2.321,41 2.447,01 3,17
P. F. Subsector Agricola 1.061,73 1.112,59 2,55
P. F. Subsector Ganadero 1.259,68 1.334,42 3,69
Subvenciones y otros 383,53 401,91 2,55
Gastos 1.337,00 1.430,00 4,72
VAB p. b. 1.367,94 1.418,92 1,49
26.970,80 28.132,50 2,07
Renta agraria 1.215,91 1.259,92 1,38
26.035,40 27.009,90 1,50

Fuente: Dpto. de Agricultura y Alimentacion del Gobierno de Aragon.

En gris los datos para Espafia del Ministerio de Agricultura, Pesca y Alimentacion
* La tasas de crecimiento se han aproximado utilizando el indice encadenado del
VAB agricola nacional.

El nimero en el sector agrario disminuy6 en 1.800 personas respecto al trimestre
anterior. Sin embargo, dada la elevada estacionalidad productiva de la rama, esta
informacion debe tomarse con cautelas, ya que respecto al mismo periodo de
2004, la ocupacion aumentaba un 9% (siendo el segundo sector mas dinamico en
términos de empleo), situandose en 40.500 personas. Las cifras de afiliacion a la
Seguridad Social, ofrecen resultados muy dispares dependiendo del Régimen de
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Afiliacién, aunque en lineas generales confirman los datos que ofrece la EPA. En
efecto, el numero de afiliados al Régimen Especial Agrario descendia en el primer
trimestre un 8% en términos interanuales, mientras que los afiliados en el Régimen
de Auténomos y en el General crecian un 2,1% y 2,7%, respectivamente.

Grafico 3: Afiliados Reg. General Agricultura
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5.2 Industria

Una de las notas mas destacadas de la coyuntura de primavera es la ligera

Coyuntura Aragonesa n° 6

| Primavera 2005

desaceleracion del sector industrial. No obstante, mantuvo un crecimiento superior
a la media nacional durante todo 2004 y en los primeros meses de 2005 el VAB se
sitla en un 1,4%, frente al mas modesto 1,2% de Espafia, seguin las estimaciones
del Departamento de Economia, Hacienda y Empleo del Gobierno de Aragon. El
mayor vigor de la industria en la region se apoya en la aceleracion de la inversion
en bienes de capital que en el primer trimestre alcanz6 un muy positivo
crecimiento del 10% y en el mayor dinamismo exportador. Sin embargo, en
relacién al trimestre anterior, el VAB industrial aragonés avanza dos décimas
menos, muestra clara de la atonia que caracteriza al sector en los Ultimos tiempos.
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Gréfico 4: Evolucién VAB Sector Industrial
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A pesar del bajo tono de la actividad industrial, el mercado de trabajo en el sector
goza de buena salud. Asi, el nimero de ocupados en la industria aumenté un
9,9% en el primer trimestre, alcanzando 130.400 empleos. Por el contrario, en
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relacion al trimestre anterior supone una pérdida de 2.800 puestos de trabajo. En
Espafia, se mantiene el empleo en el sector. Por su parte, el nimero de afiliados al
Régimen General de la Seguridad Social en el sector industrial de la region, con
un incremento interanual del 0,7% supera las 100.000 personas. A diferencia de
los datos de la EPA, la Tesoreria General de la Seguridad Social apunta hacia un
balance en el empleo mas discreto y en linea con el resto de indicadores del
sector.

Gréfico 5: Afiliados Reg. General Industria
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La atonia del sector es patente en los indicadores disponibles, el indice de
produccioén industrial ha desacelerado su crecimiento en el primer trimestre de
2005, y en términos de ciclo tendencia cae casi 1,5 puntos interanuales. En la
misma linea, el indicador del clima industrial también arroja saldos negativos. Por
otra parte, a partir de la encuesta de coyuntura industrial, el saldo total de la
cartera de pedidas toma un valor promedio trimestral de -13,3 que, pese a que
mejora algo mas de diez puntos frente al mismo periodo del afio anterior, continGa
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profundizando la linea de desaceleracion iniciada en el segundo trimestre de 2004.
Ademas, los saldos de opinién de los empresarios aragoneses apuntan a que la
mayor debilidad se encuentra en los bienes de consumo (-32,7). En lo que se
refiere a la capacidad productiva instalada, el porcentaje de utilizacion segun la
opinion de los empresarios se halla en el 80% en el primer trimestre del afio y en
el 79% en el segundo. Las expectativas, en cambio, son ligeramente mas
optimistas para los tres préximos meses. Por Ultimo, la facturacion de energia
eléctrica experimentd un fuerte ascenso en el primer trimestre del afio, de un
33,6% en términos interanuales, lo que confirmaria que el ritmo de crecimiento de
la actividad econdmica continGia en franca expansion.

Gréfico 6: indice de Produccion Industrial
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En este contexto, el indice Fundear de la industria ajustado al crecimiento del
sector muestra una trayectoria en clara sintonia con la que recoge la estimacién

fundacion economia aragonesa | 25



Coyuntura Aragonesa n®6 | Primavera 2005

del VAB, poniendo de manifiesto la leve desaceleracion en el primer trimestre del
afo.

Gréfico 7: Evolucién del indice FUNDEAR de Industria ajustado al
crecimiento del sector
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5.3 Construccién

El sector de la construccién continda ofreciendo unos brillantes resultados en el
primer trimestre de 2005. Las estimaciones del Departamento de Economia,
Hacienda y Empleo del Gobierno de Aragén, muestran un crecimiento del VAB del
6%, frente a las tasas de algo mas del 4,5% que mantuvo durante 2004. En
Espafia, el sector mantiene también un tono muy expansivo, en claro contraste
con los pobres resultados de la industria, aunque se sitla cuatro décimas por
debajo de la evolucidn del sector en la region.

La construccion mantiene
un ritmo expansivo muy
elevado.
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Gréfico 8: Evolucién VAB Sector Construcciéon
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El aumento de la ocupacién en construccion cobra menos intensidad que el
crecimiento de la actividad, por lo que se pueden estar produciendo ganancias en
la productividad sectorial. De este modo, en el primer trimestre de 2005 el nUmero
de ocupados aumenta un 4,3% interanual, hasta situarse en las 53.500 personas
(200 méas que en el trimestre anterior). En Espafia, a su vez, se produce una
moderacién en el empleo, aunque todavia conserva un ritmo notable. En cuanto a
los datos de la Tesoreria General de la Seguridad Social, muestran un incremento
del 7,7% en términos interanuales tanto de la afiliacion en el Régimen General
(41.223 afiliados en los tres primeros meses del afio), como de afiliacién en
Auténomos (15.686).

Grafico 10: Consumo Aparente de Cemento
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De acuerdo con la evolucién de los principales indicadores de actividad se
confirma el buen clima del sector. El consumo de cemento, con datos disponibles
hasta el mes de febrero, muestra una continuacién en los primeros compases del
ejercicio de la senda de aceleracion observada en los Gltimos meses, con unos
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incrementos interanuales superiores a los observados en el conjunto nacional. En
cambio, en el segmento de la vivienda los indicadores adelantados apuntan hacia
una desaceleracion del ritmo expansivo en los préximos meses. Asi, el valor de la
licitacidn oficial en el primer trimestre experimentd un descenso del -31,1%, debido
a la fuerte caida de la licitacién en ingenieria civil (-43,8%), cuyo peso supone mas
del 70% del total. Destaca también el suave aumento de los visados de obra
nueva, que crecen un 0,4%

Gréfico 11: BEvolucién del indice FUNDEAR de Construccién ajustado
al crecimiento del sector
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Finalmente, el indice Fundear de la construccion ajustado al crecimiento del sector
dibuja una senda muy similar a la que se deriva de la estimacion del VAB, aunque
con un perfil mas suavizado. De forma que ambas recogen el repunte registrado
en el primer trimestre
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5.4 Servicios

El sector servicios mantuvo un tono general en 2004 muy positivo y estable, mas
acelerado en el cuarto trimestre, creciendo en media anual un 3,7%, dos décimas
por encima de Espafia. En el primer trimestre del ejercicio registra un dinamismo
algo menor que en el trimestre precedente aunque por encima de la media del afio
anterior, hasta crecer un 3,9%, una décima por debajo del conjunto nacional,
segun las estimaciones del Departamento de Economia, Hacienda y Empleo del
Gobierno de Aragén. En el caso de Espafia, la mayor desagregacion que ofrece el
INE, con el calculo de indices de cifras de negocios permite destacar las
tecnologias de la informacién y la comunicacién, junto a los servicios a empresas,
por encima del resto de subsectores.

Grafico 12: Evolucién VAB Sector Servicios
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En términos de empleo, la ocupacidon en Aragon registra un renovado vigor en
relacion a trimestres anteriores, aumentando a una tasa del 2,1%, todavia discreta
en comparacién con el resto de sectores. Aunque no hay que olvidar que servicios
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representa el 60% del empleo de la region, es decir, 335.400 puestos de trabajo.
En cambio, en Espafia el sector sostiene un dinamismo mayor que el resto, debido
en gran parte al auge del empleo a tiempo parcial. Los datos de afiliacion al
Régimen General de la Seguridad Social muestran un impulso algo mayor que los
procedentes de la EPA, con un incremento del 4,1% en términos interanuales.

Grafico 13: Afiliados Reg. General Servicios

260.000 + 9.400
255.000 L 9.200
= 250.000 L 9.000
% 245.000 | - 8.800 £
< 240.000 - | 8.600 &
§ 235.000 + . | 8.400 %J;
3 230.000 | ’ L 8.200 %
g 225.000 - L 8.000
220.000 | 1 7.800
215.000 —t+—t—t— 7.600
o’Qq/ QSSL ‘(IQ(L & ? o& oK ‘c& & > o& ’Qv ~o'°b‘ \'éo
T LT E YR E SRR

El turismo presenta un balance bastante positivo en los primeros meses del afio,
aunque los primeros datos del mes de abril no dan continuidad a este
comportamiento. En el primer trimestre de 2005, el nimero de pernoctaciones en
establecimientos hoteleros aumenté un 8,5% interanual en la regién. En esta
misma linea, pero con un incremento algo menor, el nimero de viajeros mantuvo
el dinamismo que arrastraba desde el trimestre anterior, y en términos interanuales
crecié un 5,3%. En el mes de abiril, por el contrario, ambos indicadores obtienen
variaciones interanuales negativas superiores al 10%.
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En el sector de transportes, los resultados que ofrecen las cifras del aeropuerto
son muy dispares. Asi, el nimero de viajeros registra un abultadisimo incremento
interanual del 83,7%, debido sin duda a la reciente instalacion en diciembre de
2004 de una nueva operadora de bajo coste. En sentido opuesto, el transporte de
mercancias prolonga un trimestre mas la caida que viene anotando desde el tercer
trimestre de 2004. Por su parte, con datos del cuarto trimestre, el transporte
interior permanece estancado, el dinamismo del interregional contrarresta el
descenso del transporte dentro de la region.

Gréfico 14: Pernoctaciones en establiciemtos hoteleros
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La evolucién del indice Fundear de servicios ajustado al crecimiento del sector
ofrece una franca estabilidad, que no se ha visto alterada desde comienzos de
2002. En relacion a la estimacion del VAB, el indice Fundear confirma el leve
descenso que se ha producido en el primer trimestre del afio en frente al trimestre
anterior.
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Gréfico 15: Evolucién del indice FUNDEAR de Servicios ajustado al

crecimiento del sector
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[6]|Mercado de trabajo

La firmeza del empleo en la regién se mantiene en el primer trimestre de 2005,
tras las revisiones incorporadas en la EPA. De este modo, en los primeros
compases del afio, se observa una prolongacion de las tendencias anteriores,
contindan aumentando los activos sin que aumente el nimero de parados gracias
al vigor en la creacién de empleo. Asi, con las novedades introducidas por el INE,
el numero de ocupados supera claramente el medio millén (559.800). De forma
que las cifras aumentan casi en 30.000 el numero de puestos de trabajo en los
tres primeros meses del afio respecto a la estimacion para el mismo trimestre de
2004. Sin embargo, los cambios metodolégicos a partir de 2005 producen un
sesgo al alza en la estimacion, restando significado a las variaciones interanuales.
Por su parte, nUmero de activos en Aragdn ascendia a 596.400, mientras que los
parados eran 36.600 personas.

Desde una perspectiva regional, la situacién presenta una gran diversidad debido
a la distinta incidencia del fendbmeno migratorio. Aun asi, la tasa de paro en
Aragon, a pesar de acusar el impacto del cambio metodolégico, se situ6 en el
6,1%, confirmandose como la comunidad auténoma con el menor desempleo, muy
lejos de la tasa espafiola que alcanza el 10,2%. Por sexos, la tasa de paro es
sensiblemente mas alta entre las mujeres, un 8,5%, que entre los varones, un
4,5%.

El ritmo sostenido en la creacion de empleo, con un incremento interanual del
5,6%, se distribuyd de forma desigual entre los distintos sectores, aunque todos
registraron aumentos. Las tendencias generales del mercado de trabajo apuntan a
un mayor vigor en la agricultura y la industria, aunque con diferencias notables
entre ambos sectores, y a un ritmo algo mas modesto en construccién y servicios.
De este modo, la ocupacién en el primer trimestre se situé en 559.800 puestos de
trabajo, de los cuales un 60% eran en la rama de servicios, un 23,3% en industria,
casi un 10% en construccién y algo mas de un 7% en agricultura. Como refleja la
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EPA de 2005, en términos brutos, a lo largo de los dltimos cuatro trimestres se
crearon 11.800 empleos en la industria y 9.000 en la agricultura, casi 7.000 en el
sector servicios y ligeramente por encima de 2.000 en la construccion.

El nGmero de afiliados en alta laboral en la Seguridad Social aumenté un 2,9% en
el primer trimestre del afio, situandose cerca de las 520.000 personas y
confirmando, por tanto, la robustez del empleo en la regidon que ya apuntaban los
resultados de la EPA. Los datos mas recientes del mes de abril muestran un
incremento en el nimero de afiliados de mas de 20.000 personas respecto al
mismo mes de 2004, pese al esperado efecto calendario negativo del adelanto de
la semana santa.

Grafico 16: Evolucién Tasa de Actividad
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Grafico 17: Evolucién Tasa de Desempleo
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El nimero de parados inscritos en las oficinas del INEM disminuy6 un 1,2% en el
primer trimestre de 2005 en términos interanuales. En los meses de abril y mayo
continuaba esta pauta favorable, mas positiva en mayo cuando el descenso era
mas intenso. Las estadisticas del INEM también han sufrido un cambio
metodoldgico. Asi, se modifica la forma en la que se determinan los colectivos que
deben ser excluidos de las demandas pendientes. El efecto ha provocado un
incremento en el nimero de parados. No obstante, se han hecho estimaciones
retrospectivas que posibilitan la comparacion.

Finalmente, el nUmero de contratos firmados en los tres primeros meses del afio
avanzo un 2,1% interanual, hasta situarse en un total de 88.773. Asimismo, la
intensidad de la contratacion no difiri6 del total en las férmulas temporales e
indefinidas, aunque estas Ultimas representaban tan sélo un 5,7% del total. Entre
los meses de abril y mayo se firmaron 71.162 contratos nuevos, de los que apenas
el 4,9% fueron indefinidos.
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RECUADRO 2

El Instituto Nacional de Estadistica ha introducido importantes hovedades metodoldgicas en
la Encuesta de Poblacion Activa, que permiten adecuarse a la realidad demografica y
laboral del pais, recogiendo mejor a la poblacion residente extranjera. Ademas, incorporan
la hueva normativa europea de Eurostat y se introducen mejoras en el sistema de recogida
de informacion. Estos cambios son efectivos a partir de los datos correspondientes al primer
trimestre de 2005, de forma que la comparacion con las cifras del 2004 no es homogénea.
A grandes rasgos, los cambios metodol6gicos mencionados implican un mayor nivel de
activos y ocupados, y un menor nimero de desempleados. A su vez disminuye el nimero
de asalariados, aumentan los trabajadores a tiempo parcial y, por tipo de contrato,
aumentan los indefinidos.

A continuacion, se ofrecen las cifras para Aragon, con ambas metodologias.

EPA 2002 EPA 2005*
Activos | Ocupados| Parados | Activos | Ocupados| Parados
2004
| 528,4 495,2 33,3 568,0 529,9 38,1
Il 526,2 498,9 27,4 569,0 538,0 31,1
11 532,1 507,2 24,9 577,5 549,8 27,7
v 529,4 501,4 27,9 577,5 545,6 31,9
2005
| - - - 596,4 559,8 36,6
Notas:

Miles de personas.

*. Sélo los datos correspondientes a 2005 incorporan todas las modificaciones
realizadas en la Encuesta.

Fuente: INE.
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OCUPADOS EPA 2002

OCUPADOS EPA 2005*

Miles de personas.

*. Soélo los datos correspondientes a 2005 incorporan todas las modificaciones
realizadas en la Encuesta.

Fuente: INE.

Agricultura | Industria |Construccién| Servicios | Agricultura | Industria |Construccion Servicios
2004
| 28,1 111,9 45,6 309,6 31,5 118,6 51,3 328,5
1] 30,1 114,5 45,2 309,1 34,8 122,6 51,1 329,5
1 34,4 120,7 46,9 305,2 40,1 129,8 53,7 326,1
v 37,1 122,3 46,2 295,8 42,3 133,2 53,3 316,8
2005
| - - - - 40,5 130,4 53,5 335,4
OCUPADOS EPA 2002 OCUPADOS EPA 2005*
Huesca Teruel Zaragoza | Huesca Teruel Zaragoza
2004
| 86,8 49,3 359,1 90,4 51,2 388,4
Il 84,6 49,9 364,4 89,5 52,2 396,2
] 87,8 50,1 369,4 93,0 52,1 404,6
v 83,5 49,8 368,1 89,3 52,0 404,3
2005
| = = = 87,9 57,6 414,3
Notas:
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RECUADRO 3

Paro Paro
registrado | registrado
anterior (SISPE)
2004
| 33.940 42.079
Il 33.441 41.587
] 33.222 41.291
\% 33.051 41.444
Vv 31.201 38.812
\Y| 29.467 36.512
VIl 28.550 35.608
Vil 29.079 36.825
IX 29.948 37.452
X 31.470 39.331
Xl 31.175 39.736
Xl 30.696 39.441
2005
I 32.084 41.139
1l 31.761 40.938
] 31.878 41.414
[\ 31.415 40.911
\% - 37.331
Nota:
Personas.
Fuente: INEM.
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Sector exterior

La economia aragonesa mantiene su superavit comercial en los primeros meses de
2005, que se eleva por encima de los 16.000 millones de euros corrientes, aunque
ha registrado un notable retroceso frente al trimestre anterior. La tasa de cobertura,
medida como el cociente entre exportaciones e importaciones, sigue siendo superior
a la unidad, con un valor del 104%, aunque se aprecia un ligero empeoramiento en
relacién con 2004. No obstante, en términos reales e interanuales las exportaciones
crecen a un ritmo similar al de importaciones, en torno al 3%, que parece haber
repuntado en el cuarto mes de afio. Los resultados del sector exterior en Aragén
contrastan con el cada vez mas preocupante deterioro en el conjunto nacional.
Mientras las exportaciones han registrado un crecimiento casi nulo en los primeros
meses del afio, las importaciones se han elevado cerca de un 10%, rebajando la
tasa de cobertura hasta el 68%.

Grafico 18: Evolucién de las exportaciones (precios ctes)

tasas de variacion interanuales
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El moderado crecimiento de las exportaciones responde a un muy dispar
comportamiento de cada uno de sus componentes (Grafico 18). Asi, mientras las
exportaciones de bienes de consumo cayeron casi un 6% en los primeros meses
del afio, las de capital se elevan por encima del 2% y las de bienes intermedios
registraron un espectacular avance del 21%. Es preciso recordar los cambios
metodoldgicos introducidos en la contabilizacion de los flujos con el exterior, que
han afectado a la estructura por bienes, desplazando importantes riubricas de
bienes de capital a intermedios. EI comportamiento de las exportaciones en la
region sigue siendo destacable en un entorno internacional poco favorable,
caracterizado por la ralentizacion internacional, la fortaleza del euro en los
primeros meses del afio y la languidez de la demanda en la zona euro.

Gréfico 19: Evolucion de las importaciones (precios ctes)

tasas de variacion interanuales

El avance de las compras al exterior se refleja fundamentalmente en los bienes de
consumo, que crecen a una tasa del 22% y en el de intermedios que lo hacen en
un 11%. Por el contrario las importaciones de bienes de capital caen casi un 40%
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en el primer trimestre de 2005 frente al mismo trimestre del afio anterior. Esta
trayectoria refleja la estructura de demanda de la economia aragonesa con un
fuerte crecimiento del consumo, que se traslada hacia mercados exteriores. Sin
embargo, el vigor mostrado por la inversion en bienes de equipo no parece
haberse trasladado en la misma medida al sector exterior, segln reflejan las tasas
de bienes intermedios y de capital, aunque de nuevo debemos recordar los
mencionados cambios metodoldgicos.
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Sistemafinanciero

Por novena vez consecutiva en el plazo de un afio, la autoridad monetaria Se mantienen |as pautas de
estadounidense ha elevado el precio del dinero hasta situarlo en el 3,25%. De esta |la politica monetariaa
forma, contintia con la trayectoria de subidas escalonadas que habia anunciado, y ambas orillas del atlantico,
gue previsiblemente seguird en los proximos meses. No obstante, la nueva acrecentandose el
escalada del precio del petréleo y la ligera desaceleracion de la economia en USA diferencial de tipos.

complica la estrategia de una politica monetaria que mantiene objetivos de control
de la inflacion sin descuidar el crecimiento econémico. En este contexto, los tipos
de interés a largo siguen anticipando nuevas elevaciones del tipo de referencia de
la Reserva Federal situandolo la curva de tipos en el 4%. En la eurozona y a pesar
de las presiones politicas a favor de un recorte que estimulase la languida
actividad econdmica, el Banco Central Europeo mantiene inalterados los tipos de
intervencién en el 2%, nivel que perdura desde hace dos afios. La autoridad
monetaria europea ha apostado por afianzar su independencia ante el dudoso
efecto de una bajada de tipos sobre el crecimiento, las holgadas condiciones
monetarias acrecentadas por la mayor debilidad del euro y la nueva amenaza
inflacionista procedente de los mercados petroliferos.

Con estas condiciones financieras y monetarias los tipos de interés a largo que se
mantienen en niveles muy bajos, reflejan el diferencial de rentabilidad entre el
dolar y el euro. Tras mantener cierta inestabilidad durante los Ultimos meses el
Euribor a un afio se ha situado en el 2,1% acomodandose a una situacion que se
entiende como perdurable. Bajo estas circunstancias el ddlar ha ido afianzando su
fortaleza frente al euro, que se ha depreciado frente a las divisas de sus
principales socios comerciales. La persistente debilidad de la actividad econémica
en la eurozona, el creciente diferencial de tipos a favor de otras monedas y las
dificultades politicas en la ratificacion de la Constitucién europea son algunas de
las razones que explican la caida de la moneda europea. Finalmente los mercados
bursétiles parecen estar recuperandose de los malos resultados registrados en los
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primeros meses del afio. En especial, los principales indices europeos reflejan
ganancias mientras que las bolsas en USA tienen mayores dificultades para
recuperarse.

Como avanzadbamos en el boletin anterior la moderacién del consumo en los
tltimos meses del afio ha conducido a una ligera reduccion del diferencial entre
créditos y depdsitos que ha marcado la trayectoria financiera de la economia
aragonesa de los Ultimos tiempos. Esta reduccién, cuantificada en el 8% en
términos reales respecto al trimestre anterior, se produce como consecuencia de
una ralentizacion en el ritmo de crecimiento de los créditos concedidos que se
sitta en el 2,6% junto con un comportamiento mas dinamico de los depdsitos que
avanzaron a una tasa del 4%. No obstante, si contemplamos las tendencias mas a
largo plazo observamos que el endeudamiento del sector privado en Aragéon ha
tenido un comportamiento mas expansivo, con una tasa interanual del 13%
mientras que el ahorro ha crecido a un ritmo méas suave, del 4%. Como
consecuencia de ello, la brecha existente entre créditos y depdsitos se mantiene
en niveles muy elevados, alcanzando los 2.500 millones de euros (Grafico 20). Es
preciso hacer notar que los Ultimos datos disponibles para la economia aragonesa
corresponden al Gltimo trimestre de 2004 y, por tanto, esta trayectoria ha podido
modificarse en los primeros meses de 2005.

Este comportamiento del ahorro y financiacién en la regién se desmarca de las
pautas nacionales, donde el crédito al sector privado ha seguido experimentando
un fuerte crecimiento. La buena marcha de la economia y las favorables
condiciones financieras con unos tipos de interés reales negativos, siguen
impulsando la demanda de crédito al sector bancario que ha alcanzado el 19% en
los primeros meses el afio en tasas interanuales y nominales. Este dato
represento en la economia aragonesa un 17% en el cuarto trimestre de 2004. Las
Cajas de Ahorro siguen liderando el mercado de créditos, aunque los bancos han
acortado distancias en cuotas de mercado, creciendo respectivamente y en
términos interanuales un 21,5 y un 16,7%. En Aragén estos porcentajes son -con
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los Gltimos datos disponibles- del 18 y 15% respectivamente reflejando un similar
comportamiento por tipos de entidades de crédito. La continua expansiéon del
crédito sigue sustentandose en el segmento hipotecario que crecié en un 24% en
los primeros meses de 2005. En Aragdn perdura la expansion del crédito
hipotecario, creciendo el nimero de hipotecas en un 13% y su importe en un 18%,
manteniéndose de este modo el efecto del encarecimiento de la vivienda (Gréfico
21).

Gréfico 20: Evolucion Créditos y Depésitos
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No obstante, los depositos bancarios al sector privado, tanto familias como
empresas, siguen registrando un elevado dinamismo en el conjunto nacional, con
tasas de crecimiento interanual y nominal del 15%, sin alcanzar el ritmo de avance
del crédito. La captaciéon de pasivo crecid de forma mucho mas moderada en la
economia aragonesa, hasta un 8%, aunque también se aprecia una mayor
expansion que en meses anteriores. En este caso la composicién es claramente
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favorable a las Cajas de Ahorros que habrian incrementado su volumen de
depdsitos en un 12% mientras los Bancos retroceden en un 6%.

Gréafico 21: Evolucion Hipotecas
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Con datos de los tres primeros meses de 2005 se observa un suave incremento de
la morosidad que eleva el numero de efectos de impagados al 4, 1% mientras la
media de 2004 era del 3,7%. Sin embargo, por importe el porcentaje se mantiene
en el 2,5%, sin que por el momento y a pesar del persistente diferencial entre
ahorro y financiacion de la economia aragonesa, la morosidad aparezca como un
problema (Grafico 22). A nivel nacional la ratio de morosidad sigue arrojando
minimos histéricos aunque ha registrado un ligero repunte en los dltimos meses,
produciéndose ademas un fuerte aumento del endeudamiento de las familias en
2004.
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Gréafico 22: Evolucién del porcentaje de efectos impagados
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[9]Precios

El indice de precios al consumo aragonés en los tres primeros meses de 2005 se

Tras el sostenido avance de | o i .
. elevd hasta el 3,3%, avance que resulta idéntico tanto al del trimestre anterior
los precios en los cuatro i . . . L
. ~ como al registrado por los precios espafioles. Analizando la evolucion mensual del
primeros meses del afio, € - ) i ~
o : IPC, se observa una aceleracion en los precios desde comienzos del afio en
IPC disminuye medio ) - ) :
pUNto en mayo Aragén y Espafia hasta el mes de abril, que se trunca en mayo, cuando los precios
se desaceleran de forma notable. De hecho, en Aragén el IPC de mayo fue del

3,2%, medio punto por debajo del de abril. La inflacién subyacente —excluyendo

los alimentos frescos no elaborados y la energia- aumenté un 2,9% en el primer
trimestre del afio, tasa igual a la nacional. En cambio, los datos més recientes
muestran cierta moderacion, con un indice que aumenta un 2,7% en el mes de

mayo.
Gréfico 23: Evolucién del IPC
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Los incrementos mas intensos del indice de precios al consumo en el primer
trimestre se registraron en las rabricas “Bebidas alcohdlicas y tabaco” (5,6%) y
“Transporte” (5,6%), seguidas a poca distancia por “Vivienda” (4,6%) vy
“Ensefianza” (4,5%). No obstante, la moderacion en los precios de “Vestido y
calzado”, “Ocio y cultura” y “Comunicaciones” neutralizaron practicamente el
dinamismo de las partidas mas inflacionistas, con lo que, a la postre, el IPC del
primer trimestre fue idéntico al del trimestre precedente. La caida del indice en los
meses de abril y mayo obedece basicamente a la disminucion en los componentes
de “Vivienda”, “Transporte” y “Bebidas alcohdlicas y tabaco”, aunque todavia se

sitian por encima del IPC general.

Gréafico 24: Evolucion de la Inflacion subyacente
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El diferencial de inflacién con los paises de la zona euro, rompiendo con la
tendencia a la ampliacion de los primeros meses del afio, se redujo en el mes de
mayo a 1,1 puntos, segun el indice de precios al consumo armonizado (IPCA), tan
s6lo dos décimas por encima del cierre de 2004. Los datos provisionales de
Eurostat también sitan el diferencial respecto a la Europa de los 25 en 1,1 pp. Por
componentes, los precios crecen en mayor medida en Espafia excepto en
medicina y comunicaciones. El mayor diferencial en contra de Espafia, de 2,5 pp,
se registra en “Alimentos y bebidas no alcohdlicas”. Le siguen a continuacion,
“Transporte” (1,7) y “Hoteles, cafés y restaurantes” (1,6). De nuevo el pais mas
inflacionista de la zona euro es Luxemburgo, seguido de Grecia y Espafa.

Los precios industriales se moderan ligeramente en los meses de abril y mayo,
tras el relativo estancamiento del primer trimestre del afio, cuando se situaban en
el 3,3%, casi dos puntos por debajo de los nacionales. Las mayores alzas en la
regién en bienes de consumo (4,6%), tanto duraderos como no duraderos, frente a
los mismos componentes del IPRI nacional se ven ampliamente compensadas por
la menor incidencia de los precios energéticos. Mientras que en Aragén se
mantienen en tasas moderadas, del orden del 2,5% -a pesar del leve repunte de
casi 1 pp en el mes de mayo-, en Espafia la presion de los precios de la energia
es muy acusada, con un crecimiento del 11% en el primer trimestre, y mas intenso
en el mes de abril (14,5%), cuando alcanzaron su maximo desde finales de 2000,
volviendo a moderarse ligeramente en mayo.
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Cuadro 1

Estimacién de la coyuntura aragonesa 2001-2003

1T
Consumo privado 3,13
(3,98)
FBCF bienes de equipo -5,44
(1,68)
FBCF construccion 7,19
(9,10)
VAB industria 1,53
(3,07)
VAB construccion 5,48
(7,30)
VAB servicios 2,02
(2,72)
VAB no agrario 2,13
(3,20)
VAB total 2,11
(2,96)
PIB 2,08
(2,92)
UE-15 3,8

Unidades: CNTR-2000. Tasa de variacion interanual. Indices de volumen (encadenados con ref. en el afio 2000) de las series corregidas de efectos estacionales y
calendario. Entre paréntesis los datos de la CNTR (INE).

2001
2T 3T
1,86 201

(282) (3,02
5,2 3,86

(377)  (3.25)
533 0,56

(8,96)  (4,54)
217 278

(296) (3,37)
6,84 3,71

(9,85) (7.41)
372 3,44

(410)  (3.79)
349 326

(435 (4,02
34 3,18

(395 (3.81)
294 334

(341)  (4,00)
41 3,2

4T
2,18
(2,98)
1,38
(-0,08)
0,9
(4,82)
1,02
(1,23)
5,77
(9,51)
3,38
(3,80)
2,86
(3,74)
2,8
(3,68)
2,94
(3,86)
2,8

T
173
(2,65)
-0,55
(-0,81)
0,9
(4,36)
01
(0,96)
5,53
(9,40)
2,1
(2,40)
2,03
(2,71)
1,94
(2,73)
2,08
(3,03)
2,5

Fuente: Dpto. Economia, Hacienda y Empleo, INE y elaboracién propia.

2002
2T 3T
146 237
(2,35  (2,90)
124 054
(-3,55)  (-0,19)
38 695
6,07) (7.17)
1,78  -0,02
0,79)  (0,86)
3,2 5,42
(5.82) (5.80)
2,2 2,66
(2,41)  (2,68)
216 2,03
(237)  (2.57)
2,05 1,94
(236) (2,42
2,36 2,08
(272) (2,60
1,3 1,6

aT
2,91
(3,34)
8,41
(4,53)
8,24
(7,36)
-0,01
(1,17)
5,17
(4,34)
3,15
(2,92)
2,37
(2,68)
2,25
(2,45)
2,19
(2,38)
1,1
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T
2,7
(2,56)
3,62
(4,65)
8,75
(6,81)
2,64
(1,40)
5,32
(3.16)
3,48
(3,34)
3,38
(2,90)
3,51
(2,67)
4,04
(2,75)
1,4

2003
2T 3T
2,9 2,93

(293 (272
6,4 6,11

(4.94)  (4.23)
7,2 5,76

(6,34)  (5,90)
1,23 155

(082 (082
6,48 578

(541) (574)
291 3,08

(2.99) (3,01)
271 286

(275  (2.80)
2,88 3,02

(2,60)  (2.70)
331 347

(293 (2.91)
0,4 0,6

4T
3,09
(2,85)
4,64
(2,94)
4,93
(5,91)
2,94
(1,09)
4,71
(6,03)
2,24
(1,96)
2,62
(2,17)
2,8
(2,18)
3,82
(2,98)
12

2001

2,3
(3,20)
1,25
(2,16)
3,5
(6,85)
1,87
(2,66)
5,45
(8,52)
3,14
(3,60)
2,94
(3.83)
2,87
(3,83)
2,82
(3,55)
3,5
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2002

2,12
(2,81)
1,79
(0,00)
4,98
(6,24)
0,11
(0,94)
4,83
(6,34)
2,53
(2,60)
2,15
(2,58)
2,04
(2,58)
2,18
(2,68)
1,6

2003

2,91
(2,76)
5,19
(4,19)
6,66
(6,24)
2,09
(1,03)
5,57
(5,08)
2,93
(2,83)
2,89
(2,65)
3,05
(2,65)
3,66
(2,89)
0,9
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Cuadro 2
Indicadores de coyuntura del sector industrial
Cartera de pedidos

IPI ICl Total B. inversién B. intermedios B. consumo
junio 02 106,4 -2,4 -4 -12 22 -33
julio 02 104,1 -3,9 -15 -58 22 -23
agosto 02 71,5 -4,7 -24 -68 20 -46
septiembre 02 108,5 -4,5 -6 -16 4 -5
octubre 02 1111 -4,4 -5 -13 17 -29
noviembre 02 105,1 -5,0 -18 -52 -3 4
diciembre 02 86,3 -5,5 -13 -38 -10 22
enero 03 99,7 -5,7 -15 -13 -18 -6
febrero 03 106,9 -5,9 -28 -37 -28 -12
marzo 03 113,1 -5,5 -26 -8 -33 -31
abril 03 104,4 -4,6 -4 11 -2 -19
mayo 03 110,4 -4,2 -20 2 -28 -25
junio 03 112,3 -4,3 -21 -24 -17 -20
julio 03 116,4 -4,7 -9 18 -11 -33
agosto 03 72,4 -5,6 -17 0 -21 -23
septiembre 03 114,3 -6,5 -23 -12 -35 -11
octubre 03 119,1 -7,1 -34 -14 -35 -50
noviembre 03 112,4 -7,3 -25 -21 -33 -12
diciembre 03 106,0 7,7 -28 -8 -48 -10
enero 04 100,6 -7,5 -36 -11 -58 -22
febrero 04 111,0 -6,4 -20 -2 -24 -30
marzo 04 119,3 -5,0 -17 -9 -17 -21
abril 04 108,7 -4,0 -9 -1 -1 -28
mayo 04 115,7 -3,5 -14 -3 -15 -19
junio 04 120,1 -3,3 17 16 -26 -34
julio 04 116,5 -3,0 -14 6 -23 -14
agosto 04 78,0 -2,7 -5 27 -9 -36
septiembre 04 115,9 -2,6 -17 -5 -18 -23
octubre 04 108,4 -2,4 -5 23 -12 -27
noviembre 04 114,5 -2,4 -12 -3 -9 -22
diciembre 04 99,1 -2,5 -17 -1 -9 -44
enero 05 104,8 -3,0 -8 10 -4 -37
febrero 05 110,4 -4,4 -3 -4 6 -13
marzo 05 110,0 -6,8 -29 -42 -6 -48
abril 05 116,9 -8,8 -37 -33 -29 -60
mayo 05 nd -9,2 -25 -18 -30 -21

Unidades: IPI (indices), ICI (Saldos) y Cartera de pedidos (Saldos).
Fuente: IPI e ICI (IAEST), Cartera de pedidos (MCyT).
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Cuadro 3
Indicadores de coyuntura del sector industrial (continuacion)
Utilizacién de la capacidad productiva

Total Bienes inversion Bienes intermedios Bienes consumo
actual prox 3 meses actual prox 3 meses actual prox 3 meses actual prox 3 meses
1 Trim 99 78 79 80 79 79 79 76 80
2 Trim 99 80 80 87 84 79 79 77 80
3 Trim 99 82 84 83 88 83 85 78 78
4 Trim 99 83 83 86 87 83 85 78 78
1 Trim 00 81 83 84 84 83 83 76 84
2 Trim 00 83 80 86 72 83 84 80 82
3 Trim 00 82 84 79 84 86 85 81 81
4 Trim 00 79 77 75 76 83 80 75 73
1 Trim 01 80 83 80 81 81 85 79 82
2 Trim 01 74 75 79 80 77 76 69 74
3 Trim 01 82 83 81 81 83 84 82 85
4 Trim 01 74 73 77 74 74 73 70 70
1 Trim 02 76 79 80 87 77 77 70 72
2 Trim 02 73 80 70 87 76 80 71 74
3 Trim 02 74 79 71 80 79 79 71 77
4 Trim 02 79 81 86 87 78 79 74 79
1 Trim 03 78 81 85 89 75 78 77 78
2 Trim 03 79 80 92 93 74 75 72 74
3 Trim 03 82 84 92 92 82 85 71 72
4 Trim 03 80 82 93 94 80 80 67 74
1 Trim 04 81 84 92 94 80 84 68 73
2 Trim 04 79 81 91 92 78 80 67 71
3 Trim 04 82 83 89 90 83 84 73 71
4 Trim 04 79 79 90 920 77 76 72 72
1 Trim 05 80 82 90 920 80 81 68 75
2 Trim 05 79 81 90 91 79 81 65 70

Unidades: Porcentajes.
Fuente: MCyT.
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Cuadro 4
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Indicadores de coyuntura del sector industrial (continuacion)
Consumo de productos petroliferos

junio 02

julio 02
agosto 02
septiembre 02
octubre 02
noviembre 02
diciembre 02
enero 03
febrero 03
marzo 03

abril 03

mayo 03

junio 03

julio 03
agosto 03
septiembre 03
octubre 03
noviembre 03
diciembre 03
enero 04
febrero 04
marzo 04

abril 04

mayo 04

junio 04

julio 04
agosto 04
septiembre 04
octubre 04
noviembre 04
diciembre 04
enero 05
febrero 05
Unidades: Tm.

Fuente: Ministerio de Economia.

Aragén

20.289
24.350
26.417
20.550
20.506
18.979
20.651
18.363
16.648
19.574
22.145
20.964
20.677
24.046
25.299
20.590
20.055
17.137
20.295
17.421
16.354
18.912
20.221
17.934
20.211
22.279
22.993
18.720
18.400
17.051
19.064
15.635
15.093

Total Gasolinas

Huesca

5.187
5.808
7.018
4.526
4.350
3.953
4.605
4.026
3.506
4.404
4.964
4.391
4.567
5.715
6.772
4.822
4.159
3.607
4.699
4.245
3.814
4.461
4.962
4.104
4.683
5.680
6.610
4.539
4.479
3.866
4.624
3.818
3.490

54 | fundaciéon economia aragonesa

Teruel

2.208
2.574
3.324
2.316
2.122
1.957
2.011
1.779
1.597
1.958
2.419
2.019
2.038
2.485
3.306
2.194
2.148
1.773
2.081
1.733
1512
1.904
2.253
1.820
2.094
2.465
2.893
2.105
1.995
1.798
1.948
1512
1.488

Zaragoza

13.514
16.482
16.245
13.813
13.930
13.069
13.875
12.558
11.545
13.212
14.762
14.554
14.072
15.846
15.220
13.574
13.748
11.757
13.515
11.443
11.028
12.546
13.006
12.010
13.435
14.134
13.490
12.076
11.925
11.387
12.492
10.306
10.115

Aragén

83.021

95.672

82.814

91.668
108.414
108.140
107.773
105.992
118.922
107.091
100.159

96.167

96.446
104.546

81.471
100.452
120.206
111.641
126.672
121.677
123.009
129.640
109.196
101.075
108.956
111.350

97.989
108.384
116.302
136.750
137.291
135.520
133.765

Total Gasoleos

Huesca

22.183
24.090
23.472
22.767
26.854
26.348
26.917
22.588
28.868
26.378
25.438
23.934
25.434
27.949
23.465
26.164
31.629
26.686
30.968
31.701
29.807
31.167
26.244
25.098
28.233
28.788
27.497
27.989
30.586
31.911
32.860
30.918
31.229

Teruel
13.731
15.832
13.055
16.144
18.725
17.111
15.577
14.813
18.294
17.141
15.689
15.463
15.925
17.233
12.863
16.924
19.659
20.095
19.542
18.805
18.773
20.381
17.354
16.074
18.417
19.041
16.623
17.872
19.204
22.096
20.318
20.290
19.836

Zaragoza
47.107
55.750
46.287
52.757
62.835
64.681
65.279
68.591
71.760
63.572
59.032
56.770
55.087
59.364
45.143
57.364
68.919
64.860
76.162
71.171
74.429
78.092
65.598
59.904
62.307
63.521
53.870
62.523
66.512
82.743
84.112
84.312
82.700
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Cuadro 5
Indicadores de coyuntura del sector industrial y servicios
Transporte aéreo Matriculacién
Pasajeros Mercancias Veh. Carga Turismos

junio 02 16.979 200.875 673 2.581
julio 02 20.600 244,501 829 3.395
agosto 02 23.481 238.311 493 1.878
septiembre 02 22.352 255.530 519 2.127
octubre 02 19.084 377.023 788 2.663
noviembre 02 17.289 561.102 702 2.257
diciembre 02 18.736 658.442 745 2.618
enero 03 15.905 422.332 757 2.337
febrero 03 17.314 598.309 675 2.410
marzo 03 19.266 526.324 803 2.401
abril 03 21.140 561.399 734 2.413
mayo 03 15.302 727.573 782 2.548
junio 03 18.104 548.364 900 3.018
julio 03 22.521 512.788 931 3.576
agosto 03 26.000 726.808 568 1.935
septiembre 03 24.813 813.670 634 2.467
octubre 03 17.079 935.604 827 2.856
noviembre 03 13.375 1.087.068 810 2.828
diciembre 03 14.890 903.914 841 2.984
enero 04 10.522 657.026 736 2.384
febrero 04 12.187 498.331 874 3.009
marzo 04 16.424 846.211 892 2.764
abril 04 22.051 691.169 894 2.585
mayo 04 10.463 954.713 848 2.838
junio 04 14.172 913.975 984 3.429
julio 04 21.602 1.120.633 1.098 3.880
agosto 04 27.940 868.269 739 2.057
septiembre 04 21.986 840.194 1.049 2.595
octubre 04 17.848 677.567 1.116 3.153
noviembre 04 11.044 511.342 1.304 3.076
diciembre 04 22.586 580.852 1.076 3.300
enero 05 13.099 221.970 1.120 2.558
febrero 05 16.915 329.370 1.280 2.880
marzo 05 37.887 331.314 1.243 3.705
abril 05 27.938 455.324 1.517 2.982
mayo 05 nd nd 1.398 3.016

Unidades: N° pasajeros, kilogramos y unidades, respectivamente.
Fuente: M° Fomento y DGT.
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Cuadro 6
Indicadores de coyuntura del sector industrial y servicios
Transporte de mercancias por carretera

Interior Intrarregional Interregional
1 Trim 99 11.204 4.472 6.732
2 Trim 99 12.701 5.539 7.162
3 Trim 99 10.332 4.535 5.797
4 Trim 99 11.911 4.897 7.014
1 Trim 00 10.884 4.384 6.500
2 Trim 00 12.692 4.961 7.731
3 Trim 00 11.730 4.709 7.021
4 Trim 00 13.310 5.954 7.356
1 Trim 01 14.533 6.051 8.482
2 Trim 01 14.188 5.087 9.101
3 Trim 01 13.537 5.539 7.998
4 Trim 01 12.948 4.706 8.242
1 Trim 02 13.979 5.178 8.801
2 Trim 02 16.116 7.328 8.787
3 Trim 02 16.544 8.087 8.457
4 Trim 02 14.340 5.335 9.005
1 Trim 03 17.427 7.755 9.672
2 Trim 03 17.053 8.431 8.622
3 Trim 03 17.026 8.976 8.050
4 Trim 03 16.347 7.682 8.665
1 Trim 04 14.268 3.941 10.327
2 Trim 04 17.923 8.245 9.678
3 Trim 04 19.033 8.480 10.553
4 Trim 04 16.352 6.276 10.076

Unidades: Miles de toneladas.
Fuente: M° Fomento.
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Cuadro 7

Indicadores de coyuntura del sector servicios

junio 02

julio 02
agosto 02
septiembre 02
octubre 02
noviembre 02
diciembre 02
enero 03
febrero 03
marzo 03
abril 03

mayo 03
junio 03

julio 03
agosto 03
septiembre 03
octubre 03
noviembre 03
diciembre 03
enero 04
febrero 04
marzo 04
abril 04

mayo 04
junio 04

julio 04
agosto 04
septiembre 04
octubre 04
noviembre 04
diciembre 04
enero 05
febrero 05
marzo 05
abril 05

Arag6n
151.161
177.542
216.530
181.076
162.460
112.647
131.562
113.383
127.250
151.953
156.511
155.582
159.414
187.700
221.728
183.665
154.743
110.264
130.913
121.028
143.660
149.433
162.992
150.576
161.563
189.417
226.520
179.066
177.154
116.720
128.606
110.408
142.106
183.476
144.819
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Encuesta de Ocupacion Hotelera

Viajeros
Huesca Teruel
47.740 21.926
61.119 26.170
86.899 35.157
53.982 26.468
36.407 25.801
20.949 17.701
47.947 18.211
45.573 12.955
52.071 16.026
52.381 19.586
44.003 28.357
40.002 24.387
50.486 23.669
72.302 26.865
86.624 38.356
54.940 28.153
34.833 25.748
18.777 19.428
45.782 19.509
47.893 18.283
54.800 18.900
55.041 18.853
43.818 28.777
37.784 22.479
50.415 22.132
66.240 30.655
89.708 40.625
58.788 27.771
46.256 26.705
22.430 16.633
40.097 18.298
43.063 13.583
52.198 15.410
68.306 25.361
34.338 20.636

Unidades: N° de viajeros y n° de pernoctaciones.

Fuente: INE.

Zaragoza
81.495
90.254
94.474

100.625
100.252
73.997
65.404
54.854
59.153
79.987
84.151
91.194
85.259
88.533
96.747
100.572
94.162
72.059
65.622
54.851
69.960
75.539
90.397
90.312
89.016
92.522
96.187
92.507
104.194
77.657
70.211
53.761
74.498
89.810
89.845

Arag6n
301.786
387.950
548.670
363.079
300.097
233.611
286.277
260.400
282.207
335.248
327.289
310.536
308.201
393.170
529.307
354.607
301.818
212.657
264.110
273.436
313.740
319.212
331.108
282.347
315.250
398.851
531.699
350.600
355.043
224.611
278.278
256.801
307.551
418.820
281.628

Pernoctaciones

Huesca
107.464
174.614
285.915
123.048

68.553

45.633
126.039
137.030
138.210
142.634
115.161

94.446
108.919
194.139
284.073
130.178

80.618

47.349
118.254
148.309
159.140
151.776
116.165

81.745
113.926
181.414
285.730
131.609
104.827

48.571
111.942
133.638
139.373
192,511

75.237

Teruel
37.904
53.548
86.846
53.846
44.050
32.464
37.100
24.138
28.354
34.614
53.646
44.746
39.956
48.416
73.885
50.444
45.368
30.333
31.907
29.376
30.018
37.592
52.435
42.729
41.974
54.632
83.338
53.218
50.681
31.427
39.018
27.555
29.814
51.570
39.835

Zaragoza
156.418
159.788
175.909
186.185
187.493
155.514
123.138

99.231
115.643
158.000
158.482
171.343
159.325
150.614
171.349
173.985
175.832
134.976
113.949

95.751
124.786
129.844
162.507
157.874
159.350
162.806
162.632
165.773
199.535
144.613
127.318

95.608
138.920
174.739
166.556
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Cuadro 8
Indicadores de coyuntura del sector de la construccion
Hipotecas* . Visados obra nueva | Edificacion nueva planta
Consumo de Licitacion
cemento Namero Importe Oficial Numero Superficie | N° edificios Superficie

junio 02 99.915 1.829 170,80 105.749 308 188.654 416 164
julio 02 110.564 1.824 180,02 234.703 452 282.078 315 372
agosto 02 88.657 1.484 139,92 59.811 172 125.897 157 84
septiembre 02 106.215 2.081 180,06 124.578 411 219.856 472 328
octubre 02 117.710 1.921 181,41 24.147 683 283.402 416 248
noviembre 02 110.371 1.869 157,54 123.089 291 274.819 673 346
diciembre 02 78.930 1.608 161,31 19.172 457 273.137 385 424
enero 03 86.211 4.037 400,64 91.469 355 221.984 183 124
febrero 03 93.005 3.197 315,86 55.972 423 248.536 359 231
marzo 03 114.614 2.887 309,16 45.547 562 246.259 398 264
abril 03 97.878 2.923 280,90 52.977 307 296.502 310 210
mayo 03 108.640 3.643 338,89 128.063 481 262.538 435 366
junio 03 113.016 2.778 344,05 49.826 491 236.221 171 139
julio 03 122.379 3.000 333,71 67.278 520 210.567 550 331
agosto 03 78.982 2.820 313,34 47.543 271 140.668 394 211
septiembre 03 106.086 3.404 386,80 34.284 420 206.036 352 194
octubre 03 107.830 3.335 345,49 42.191 390 259.780 427 341
noviembre 03 103.996 2.593 273,20 240.128 529 243.752 381 277
diciembre 03 84.570 2.446 262,22 13.542 450 316.041 388 290
enero 04 82.949 3.152 336,23 16.460 291 149.712 304 182
febrero 04 95.537 3.511 510,96 32.990 534 195.474 381 244
marzo 04 106.037 3.344 380,26 162.127 374 210.358 321 221
abril 04 89.865 3.716 483,28 37.273 361 308.147 462 230
mayo 04 109.104 3.538 441,96 60.770 360 345.307 410 391
junio 04 117.905 3.151 366,35 108.270 473 280.687 463 336
julio 04 116.123 2.957 335,82 105.588 356 223.963 441 263
agosto 04 89.449 3.059 430,42 53.215 302 174.751 298 200
septiembre 04 110.940 3.459 430,73 50.019 363 240.726 357 79
octubre 04 107.115 3.285 385,23 49.667 663 249.179 621 260
noviembre 04 122.583 3.170 436,25 49.865 564 398.426 448 305
diciembre 04 90.492 3.207 414,04 152.747 456 283.885 506 379
enero 05 85.852 4.306 548,43 40.533 222 152.384 nd nd
febrero 05 99.789 3.575 501,69 20.453 423 325.339 nd nd
marzo 05 nd nd nd 84.718 559 244.799 nd nd

Unidades: Cemento (TM), Hipotecas (unidades y millones de euros), Licitacion (miles de euros), Visados (n°y mz) y
Edificacion nueva (n° y miles de mz).

* A partir de enero de 2003 se introduce un cambio metodoldgico en la serie.

Fuente: Hipotecas (INE), resto de series (Ministerio de Fomento).
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Cuadro 9
Mercado de Trabajo

Total
1 Trim 99 453,6
2 Trim 99 454,0
3 Trim 99 469,8
4 Trim 99 469,8
1 Trim 00 475,2
2 Trim 00 482,0
3 Trim 00 489,3
4 Trim 00 486,4
1 Trim 01 483,1
2 Trim 01 487,1
3 Trim 01 496,5
4 Trim 01 488,4
1 Trim 02 487,3
2 Trim 02 491,7
3 Trim 02 501,9
4 Trim 02 504,8
1 Trim 03 504,7
2 Trim 03 515,3
3 Trim 03 522,5
4 Trim 03 522,5
1 Trim 04 529,9
2 Trim 04 538,0
3 Trim 04 549,8
4 Trim 04 545,6
1 Trim 05 559,8

Unidades: Miles de personas.

Fuente: INE.

Agricultura
38,6
37,2
35,4
35,3
33,9
35,8
37,1
34,3
35,4
37,5
39,1
351
37,5
35,9
36,6
36,0
31,6
33,1
31,2
31,3
315
34,8
40,1
42,3
40,5

Encuesta de Poblacion Activa

Ocupados
Industria
114,5
115,6
118,8
118,5
126,5
130,9
133,3
131,6
130,4
125,8
128,6
126,8
123,7
125,6
125,4
127,5
124,0
120,7
124,9
123,2
118,6
122,6
129,8
133,2
130,4
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Construccion

34,6
35,5
39,0
40,3
42,9
45,1
47,9
50,2
427
45,5
48,9
48,0
44,7
46,8
52,1
50,9
48,8
53,1
53,0
52,3
51,3
51,1
53,7
53,3
53,5

Servicios
266,0
265,8
276,6
275,6
271,9
270,3
271,0
270,3
274,6
278,4
280,0
278,5
281,4
283,4
287,9
290,4
300,3
308,4
313,4
315,7
328,5
329,5
326,1
316,8
335,4
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Parados

56,3
48,7
40,4
41,8
39,1
35,9
35,9
38,9
25,1
25,6
25,6
26,3
27,4
30,5
29,3
352
40,2
37,4
326
35,8
38,1
31,1
27,7
31,9
36,6
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Cuadro 10

Mercado de Trabajo (continuacion)

Afiliados
totales

junio 02 485.741
julio 02 488.557
agosto 02 488.453
septiembre 02 483.983
octubre 02 482.191
noviembre 02 487.013
diciembre 02 483.653
enero 03 484.765
febrero 03 487.737
marzo 03 490.050
abril 03 489.864
mayo 03 495.373
junio 03 498.080
julio 03 503.373
agosto 03 498.259
septiembre 03 500.173
octubre 03 499.069
noviembre 03 503.795
diciembre 03 498.124
enero 04 501.580
febrero 04 505.114
marzo 04 504.692
abril 04 504.343
mayo 04 508.857
junio 04 512.539
julio 04 518.132
agosto 04 511.019
septiembre 04 512.261
octubre 04 514.643
noviembre 04 516.572
diciembre 04 513.779
enero 05 516.400
febrero 05 519.405
marzo 05 519.663
abril 05 525.270

Unidades: Nimero de personas.
Fuente: Seg. Social e INEM.

60 | fundacion economia aragonesa

Agricultura
3.270
3.241
3.180
3.148
3.121
3.122
3.055
3.103
3.149
3.139
3.257
3.378
3.333
3.284
3.280
3.255
3.180
3.229
3.197
3.277
3.266
3.221
3.414
3.538
3.675
3.480
3.539
3.377
3.326
3.321
3.308
3.313
3.361
3.354
3.588

Afiliados y Paro Registrado

Afiliados Reg. General

Industria
97.389
98.568
98.160
97.839
97.098
97.888
95.937
97.691
98.277
98.169
97.528
98.791
99.939
99.814
99.149
99.551
99.244

100.126
97.922
99.918

100.397

100.038

100.498

100.444

101.353

101.003
99.982

100.631

100.630

100.979
99.476

100.784

100.915

100.607

100.875

Construccion
35.820
36.585
36.067
36.228
36.689
37.423
34.895
36.167
36.510
37.113
36.848
37.460
37.945
38.497
37.498
38.035
37.932
38.414
35.370
37.523
38.498
38.824
39.629
39.782
40.478
40.782
39.905
40.568
40.965
41.237
39.150
40.820
41.204
41.645
43.138

Servicios
225.476
229.843
228.352
226.882
227.578
230.584
230.412
229.552
231.549
232.802
232.834
234.662
235.079
240.125
235.939
237.855
237.825
241.062
239.501
240.021
242.151
241.517
243.445
242.753
244.028
249.837
244.881
245.825
248.851
249.589
249.194
249.777
252.096
251.697
253.512

Paro
Registrado
39.715
37.796
38.686
41.126
42.889
43.288
43.262
44.889
44,914
44.587
43.773
41.151
39.720
37.628
37.570
38.950
40.681
41.404
41.288
42.079
41.587
41.291
41.444
38.812
36.512
35.608
36.825
37.452
39.331
39.736
39.441
41.139
40.938
41.414
40.911
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Cuadro 11
Sector exterior
Exportaciones (precios ctes) Importaciones (precios ctes)
Total B. Consumo B. Capital B. Intermedios Total B. Consumo B. Capital B. Intermedios

junio 02 433.791,0 254.621,3 39.342,3 139.827,4 477.490,3 179.941,2 96.561,4 200.987,7
julio 02 465.149,9 254.314,4 54.920,8 155.914,7 431.815,0 161.476,4 75.930,2 194.408,3
agosto 02 326.699,6 148.110,7 46.278,3 132.311,6 293.951,7 105.990,4 55.237,4 132.723,8
septiembre 02 510.729,5 329.001,0 46.865,3 134.863,3 436.381,1 148.969,2 106.828,7 180.583,3
octubre 02 516.830,8 293.094,1 47.024,7 176.712,0 439.537,1 138.116,9 102.426,8 198.993,3
noviembre 02 447.755,0 259.057,9 49.964,9 139.074,1 430.299,1 148.233,6 101.016,1 181.049,4
diciembre 02 339.769,7 170.947,9 40.673,0 128.147,9 424.446,4 162.695,7 83.011,4 178.739,3
enero 03 459.347,0 272.449,0 44.506,2 142.391,8 359.951,4 98.610,1 84.031,5 177.309,8
febrero 03 463.699,6 274.918,3 39.174,0 149.606,5 404.957,2 126.635,9 89.146,4 189.174,9
marzo 03 533.603,8 321.365,1 52.085,8 160.151,9 533.265,1 176.346,2 104.258,5 252.660,4
abril 03 566.489,2 355.921,4 53.396,6 157.171,2 430.257,2 138.828,8 85.744,6 205.682,9
mayo 03 585.968,2 356.639,5 52.703,2 176.625,5 476.832,4 145.798,7 95.502,8 235.530,9
junio 03 580.513,6 384.539,8 56.120,0 139.853,8 540.433,9 175.655,1 112.576,4 252.201,5
julio 03 577.820,9 386.489,2 53.943,4 137.389,3 524.597,5 197.451,5 106.744,6 220.401,5
agosto 03 331.569,8 182.940,0 35.382,4 113.246,5 296.212,7 108.616,7 51.706,7 135.890,3
septiembre 03 556.171,0 370.505,6 45.947,7 139.717,8 547.469,2 198.900,9 114.425,2 234.143,0
octubre 03 702.513,0 502.418,4 55.705,9 144.389,6 561.344,2 182.395,2 134.888,7 244.060,3
noviembre 03 544.087,0 332.525,4 50.889,9 160.672,5 491.224,8 147.737,3 113.888,1 229.599,4
diciembre 03 489.419,1 325.159,1 42.662,3 121.597,6 475.616,1 184.906,6 110.436,6 180.272,9
enero 04 432.401,1 276.198,7 31.339,6 124.862,9 360.657,6 99.275,2 79.200,6 182.182,8
febrero 04 526.420,7 348.432,8 38.598,9 139.389,0 557.926,3 139.910,4 204.113,8 213.901,1
marzo 04 546.507,4 354.863,0 42.712,0 148.932,4 537.183,3 205.387,0 108.638,9 223.157,4
abril 04 460.445,2 270.179,2 42.769,7 147.496,3 507.675,5 181.436,9 99.684,6 226.553,9
mayo 04 752.791,8 560.344,5 49.427,3 143.020,0 504.745,5 165.298,2 111.500,9 227.947,3
junio 04 620.700,5 381.474,6 47.740,5 191.485,5 611.910,2 225.303,1 95.288,6 291.318,5
julio 04 570.952,3 363.786,4 50.006,4 157.159,5 553.395,1 188.498,6 103.760,8 261.135,7
agosto 04 319.592,0 161.281,4 38.916,2 119.394,4 348.912,6 152.550,1 49.438,1 146.924,4
septiembre 04 615.348,5 376.664,2 46.082,8 192.601,5 515.349,4 220.638,8 66.010,0 228.699,7
octubre 04 503.840,2 309.029,6 43.083,5 151.727,1 529.169,7 190.007,2 113.271,1 225.891,4
noviembre 04 614.701,0 394.338,4 44.513,0 175.849,6 487.632,9 187.932,9 82.054,6 217.645,5
diciembre 04 561.319,0 361.401,4 43.472,2 156.445,3 495.422,0 186.969,5 85.462,4 222.990,1
enero 05 505.150,4 305.683,0 35.898,6 163.568,8 444.175,7 141.260,9 70.103,3 232.811,6
febrero 05 557.870,0 352.082,1 39.585,7 166.203,1 524.054,2 200.914,3 88.620,9 234.518,1
marzo 05 476.967,8 265.622,5 39.623,4 171.721,8 500.791,6 200.208,4 80.575,1 220.008,9

Unidades: Miles de euros.
Fuente: Agencia Tributaria.
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Cuadro 12

Consumo y sector financiero
Gasto Total

1 Trim 99
2 Trim 99
3 Trim 99
4 Trim 99
1 Trim 00
2 Trim 00
3 Trim 00
4 Trim 00
1 Trim 01
2 Trim 01
3 Trim 01
4 Trim 01
1 Trim 02
2 Trim 02
3 Trim 02
4 Trim 02
1 Trim 03
2 Trim 03
3 Trim 03
4 Trim 03
1 Trim 04
2 Trim 04
3 Trim 04
4 Trim 04
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b.ys.
2.045,9
1.749,8
1.848,6
1.847,8
1.909,7
2.041,7
2.026,3
2.120,2
2.143,1
2.067,9
2.099,6
2.207,6
2.017,3
1.886,1
2.201,3
2.264,8
2.179,2
2.054,8
2.247,0
2.113,5
2.112,7
2.207,9
2.330,8
2.269,1

por Hogar

5.084,7
4.323,6
4.599,6
4.595,6
4.754,0
4.943.4
4.853,7
4.915,2
4.908,4
4.716,6
4.751,7
5.004,1
4.589,8
4.566,5
5.044,1
5.112,9
4.929,9
4.774,0
5.139,1
4.729,9
4.687,2
5.057,9
5.158,0
5.100,1

Gasto Medio Gasto Medio
por Persona

1.733,5
1.480,6
1.562,2
1.560,5
1.609,6
1.718,6
1.703,4
1.782,4
1.796,9
1.734,1
1.755,9
1.843,8
1.682,7
3.395,0
3.662,9
3.763,7
3.614,9
3.400,7
3.710,4
1.741,0
1.736,7
1.811,6
1.908,9
1.846,2

Créditos

12.368.530,3
12.800.203,2
12.923.355,0
13.246.458,3
13.528.867,2
14.196.695,7
14.678.938,9
14.861.853,9
15.085.333,3
15.662.136,8
15.499.993,2
16.159.637,2
16.513.755,3
17.052.780,1
17.563.286,3
17.992.290,7
18.627.372,8
19.189.728,5
19.944.202,6
20.501.870,4
21.274.627,6
21.875.744,3
22.635.361,3
23.214.286,0

Depositos

14.309.245,7
14.678.584,7
14.644.119,4
15.174.608,6
15.191.093,7
15.250.777,6
15.613.024,3
15.950.916,9
16.009.343,4
16.163.331,5
16.351.495,9
17.500.283,8
17.393.266,0
18.040.727,4
18.183.278,7
18.400.556,5
18.869.132,5
18.980.603,0
19.164.763,6
19.829.753,7
19.839.776,9
19.709.485,1
19.875.985,4
20.681.908,6

Unidades: Gasto total (millones de euros), gasto medio por hogar y por persona (euros) y
créditos y depositos (miles de euros).
Fuente: Consumo (INE), Créditos y Depositos (Banco de Espafia).

62 | fundacion economia aragonesa



Coyuntura Aragonesa n° 6 | Primavera 2005

Cuadro 13
indice de Precios Consumo
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junio 02 104,1 103,6 106,4 108,9 102,9 1029 103,7 1025 97,3 101,4 1035 106,9 1050
julio 02 103,2 104,1 106,5 99,2 103,3 1014 1039 1025 97,1 1025 1035 107,6 104,7
agosto 02 103,6 104,8 106,4 99,1 1034 101,3 1039 102,7 97,1 103,7 103,6 108,7 104,9
septiembre 02 = 103,9 105,6 106,5 101,0 103,7 101,7 1039 103,2 97,5 102,2 1046 107,6 104,8
octubre 02 105,2 1059 106,5 103,3 104,2 102,2 104,2 1036 975 101,3 1069 107,9 1049

noviembre 02 | 105,3 106,1 1065 113,8 104,1 1026 1044 1021 94,2 1008 107,1 107,9 1052
diciembre 02 105,5 106,6 106,5 111,9 1044 1029 104,0 102,7 94,1 1024 1086 1083 1051

enero 03 104,9 106,9 106,5 102,4 1053 102,7 104,2 104,2 954 1007 107,9 108,66 106,3
febrero 03 105,2 106,3 108,0 102,0 106,12 102,7 1043 1055 955 101,0 1079 109,2 1065
marzo 03 106,0 106,5 108,2 1054 107,7 1034 1051 1064 954 1012 107,9 1095 107,0
abril 03 106,9 106,5 1084 1144 107,14 103,7 1054 1048 953 1025 107,9 1103 107,2
mayo 03 106,8 106,7 108,5 1156 106,6 1044 1060 1036 95,2 1007 1079 110,3 1074
junio 03 106,7 106,9 1085 1135 106,6 104,7 1060 1034 951 101,3 107,9 110,7 107,7
julio 03 106,1 107,7 109,2 103,2 106,5 103,7 106,1 104,1 952 1026 107,9 111,9 107,7
agosto 03 106,7 108,7 109,3 103,1 106,8 1036 106,2 104,8 951 1045 1080 1133 107,6
septiembre 03 | 107,0 109,7 109,4 106,5 106,8 1039 106,3 104,7 951 103,0 109,9 111,7 107,6
octubre 03 107,8 110,0 109,4 113,9 106,9 1043 106,3 1038 951 1025 111,8 111,7 107,8

noviembre 03 | 108,1 110,2 109,5 116,7 107,3 104,4 106,3 103,8 945 1014 112,0 1116 1079
diciembre 03 108,1 110,5 109,5 114,7 107,2 104,6 106,3 1038 94,5 1023 1125 1119 108,1

enero 04 107,2 110,8 109,6 102,6 108,7 104,1 107,0 1045 94,4 1006 1129 1124 109,8
febrero 04 107,2 110,4 109,8 102,0 108,7 1040 106,8 1051 944 1005 1131 1132 1102
marzo 04 108,0 110,9 109,8 104,6 109,3 104,7 1074 1064 944 101,2 1131 1135 1102
abril 04 1094 111,2 109,9 1139 1094 1052 1079 1075 951 1026 1131 1141 1106
mayo 04 110,0 111,5 1145 1151 109,9 1055 1079 1093 950 1015 1131 1141 1108
junio 04 110,2 111,3 1152 1150 110,1 1058 1079 109,4 950 1025 1131 1148 1110
julio 04 109,1 111,7 1155 102,7 1104 104,7 1082 1095 949 1029 1132 1158 1108
agosto 04 109,8 112,2 1156 1025 111,3 104,7 108,2 1105 94,8 1051 113,2 117,2 110,7
septiembre 04 | 109,9 112,5 1155 1053 111,6 1051 1085 110,7 94,8 1029 1154 1157 1108
octubre 04 111,4 112,7 1156 1155 112,7 1055 109,1 1120 94,8 1021 1168 1157 1110

noviembre 04 | 111,7 113,3 1154 1193 112,7 106,2 1091 111,3 94,4 1012 117,3 1157 1109
diciembre 04 111,6 113,7 1154 1175 1124 1069 109,1 109,8 944 1021 1174 1160 1110

enero 05 110,4 114,12 115,6 103,8 113,4 106,3 1095 109,6 94,7 100,7 1179 116,99 112,6
febrero 05 110,8 113,7 1159 1034 113,8 1065 1104 111,2 94,6 1019 118,1 117,8 113,6
marzo 05 111,8 1144 116,0 107,2 1144 107,2 1106 112,8 93,8 102,0 118,2 118,8 113,9
abril 05 113,5 115,3 119,7 117,1 1158 108,0 110,8 114,1 93,8 101,0 118,3 1189 114,1
mayo 05 113,5 115,0 119,7 117,7 1156 1084 111,0 114,2 93,7 100,5 118,3 119,0 1144
Unidades: Indice.

Fuente: INE.
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