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2018, un ano positivo
aunque con altibajos

en 2018 —en torno al 3,7%-, pero con menor im-

petu que en el ejercicio anterior y con mayores
riesgos, tanto a corto plazo (por las tensiones comer-
ciales entre los Estados Unidos y China, las tensiones
macroeconémicas de Argentinay Turquia, los cambios
en laindustria europea del automdvily las condiciones
financieras mas restrictivas de algunos paises) como
a largo plazo (los derivados del cambio climatico y
de la desigual distribucion de la renta, la riqueza 'y
el consumo). La desaceleracion comenzé desde el
inicio de 2018 y se acentud desde la segunda mitad
del ejercicio.

| a economia mundial crecid a un ritmo sostenido

Elritmo de avance fue heterogéneoy poco sincroniza-
do. Se mantuvo vigoroso en Estados Unidos (2,9 %), con
un crecimiento siete décimas porcentuales mas que
en 2017, un mercado de trabajo en pleno empleo (la
tasa de paro se cifré en 2018 en el 3,9 %) y una inflacion
controlada (2,4%). En cambio, Japén incrementd su
produccion en 2018 un 0,8 %, once décimas porcentua-
les menos que el ano anterior, con una inflacién débil
(1%)y un elevado repunte de la ocupacion que también
permitio el pleno empleo (la tasa de paro fue 2,4%].
India, por su parte, liderd el crecimiento asiatico (con
una tasa anual del 7,1%), sequida de cerca por China
(6,6%), que se desacelerd en el segundo semestre. En
América Latina y el Caribe el dinamismo fue menor
(1%]), avanzando México un 2% tres décimas menos
que el ejercicio previo) y Brasil un 1,1%.

En la Unién Europea, elincremento del PIB del Reino
Unido cayé hasta el 1,4% (si bien el paro se situd en
minimos histéricos)y el de la Eurozona, 1,8% en 2019,
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siete décimas inferior al de 2017, gracias a la deman-
da interna, puesto que el sector exterior se abatid.
El empleo de la UEM aumenté un 1,5% y la tasa de
paro descendid hasta el 8,2% de la poblacion activa,
muy superior a las de Japén o los Estados Unidos.
La inflacién en la Unidon Monetaria siguié contenida
(1,8%), y méas concretamente la subyacente (1,2%).
Ha de resaltarse la desaceleracion registrada por
Alemania y Francia (cuyo PIB apenas se incrementd
un 1,5%) y por ltalia (0,8 %).

La economia espanola, por su parte, crecio un 2,6%
en 2018, segun la Contabilidad Nacional Trimestral de
Espana que elabora el INE, cuatro décimas menos que
elafo previo. Este aumento de la produccidn permitié
que el nimero de activos se incrementase y que, a la
vez, descendiera el desempleo hasta el 14,4% de la
poblacidn activa. La inflacién repunté en el segun-
doy tercer trimestres por el componente energético
(petréleo), pero descendié en los ultimos meses del
ejercicio.

POR L0 QUE RESPECTA A ARAGON, a la hora de escribir estas
lineas solo se conocia la estimacion de crecimiento
del Instituto Aragonés de Estadistica, que lo calculaba
para 2018 en el 3%, tasa que se calificaba de “vigorosa
y estable”, con unainflacién que habia evolucionado de
forma similar a la espanola. El mercado de trabajo, a
suvez, anotd un aumento tanto de la poblacién activa
como de la ocupada y una tasa media de desempleo
del 10,6 %, cuarenta y siete décimas porcentuales
menor que la tasa nacional. El mercado laboral evo-
luciond mejor para las mujeres que para los varones,
tanto por el empleo generado como por el niimero de
activas. Ha de puntualizarse, asimismo, que descendid
elnUmero de hogares con todos sus miembros activos
en paroy que tanto la tasa de paro juvenil como la de
parados de larga duracién se encuentran por debajo
del promedio nacional. A su vez, los costes laborales
se incrementaron moderadamente.

Elcrecimiento de la actividad econdémica regional (ma-
yor en el primer semestre que en el segundo, al igual

EL DEPARTAMENTO DE ECONOMIiA, INDUSTRIA Y EMPLEO DEL GOBIERNO REGIONAL
PREVE PARA ARAGON UN CRECIMIENTO REAL DEL PIB DEL 2,7%, TRES DECIMAS
MENOS QUE EN 2018, QUE AFIANZA LA SENDA DE RECUPERACION INICIADA HACE
CINCO ANOS.
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que a nivel internacional] fue superior al de Espafay
alde la Eurozonay se explica por la positiva evolucion
de lademandainterna, ya que laaportacion del sector
exterior fue negativa, de acuerdo con las estimaciones
del Departamento de Economia, Industria y Empleo
del Gobierno de Aragdn. Dentro de lademandainterna
sobresalen la inversion en bienes de equipo, que se
incrementé un 9,4% (4,1% en 2017) y la inversién en
construccion, que se acelero hasta el 8,5%. En cam-
bio, el consumo de los hogares crecié un 2,3% (2,2%
en 2017) y el consumo publico un 2,5% (4,1% el afo
previo). En cuanto a lademanda externa, las exporta-
ciones de bienes y servicios aumentaron un 2,2% en
2018(6,9% en 2017)y las importaciones un 5,9 % (2,3%
en el ejercicio anterior]. Ha de puntualizarse que tanto
las exportaciones como las importaciones de bienes
alcanzaron valores maximosy que el saldo comercial
de Aragdn fue superavitario (unos 155 millones de
euros), en contraste con el déficit comercial espafiol.

Desde el puntodevista de la oferta, los cuatro grandes
sectores productivos volvieron a mostrar tasas anua-
les de crecimiento positivas. Ahora bien, construccion
encabezo la expansion, alincrementar su produccion
un 7,4% (dos puntos porcentuales mas que en 2017);
la industria manufacturera avanzé el 2,8% (treintay

cuatro décimas porcentuales menos que el ano pre-
cedente, aunque con un comportamiento mejor que
la media nacionall; servicios un 2,6% (por el auge de
comercio, transporte y hostelerial; y el sector prima-
rio, un 2,3%. Esta trayectoria permitié crear empleo
en todos los sectores, aunque la construccion lo hizo
con gran vigor.

PERSPECTIVAS PARA 2019. En los primeros meses de 2019
la economia mundial sigue la tendencia desaceleradora
de la segunda mitad del ejercicio anteriory los princi-
pales organismos internacionales han revisado sus
perspectivas de crecimiento a la baja (fijando la OCDE
y el FMIelaumento del PIB mundialen el 3,3% en 2019
y entre unay tres décimas mas en 2020), basicamente
por las tensiones comerciales, el menor crecimiento
de alguna economia, la merma de la confianza empre-
sarialy laincertidumbre politica. EL FMI estima que el
PIB estadounidense crecerd en 2019 en torno al 2,3%
(1,9% en 2020) y el japonés un 1,0%. Los prondsticos son
mas favorables para México y Brasil (con un ritmo as-
cendente hasta el 2020) y, sobre todo, para India (7,3%
en 2019y 7,5% en 2020) y China (con un crecimiento
medio del 6,2% en el préximo bienio). Para la Eurozona
las perspectivas no son excesivamente halagiienas,
puesto que el FMI prevé un avance del 1,3%.
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Seteme que la disminucion de la capacidad productiva
no utilizada y la creacién de empleo puedan desen-
cadenar un mayor crecimiento de los salarios y de
la inflacion (moderada a nivel global en los ultimos
meses de 2018 como consecuencia de la bajada de
los precios del petréleo).

En cuanto a Espafa, el FMI estima que el PIB crecera
en 2019 alrededor del 2,1%. Por lo que respecta a
Aragén, el Departamento de Economia, Industria y
Empleo del gobierno regional, prevé un crecimiento
real del PIB del 2,7%, tres décimas menos que en
2018, que afianza la senda de recuperacion iniciada
hace cinco anos.

Los primeros indicadores econémicos de 2019 mues-
tran una evolucion de Aragén hacia la estabilizacion,
en un contexto de dinamismo del mercado de trabajo
y condiciones financieras favorables. La tendencia
parece mas clara en el sector industrial que en los
servicios, mientras que el sector de la construccion
presenta sefnales menos claras. En el sector exterior
se observa un mayor dinamismo de las exportaciones.

Losriesgos a nivel global condicionaran la marcha de
las economias regional y espafola. Entre ellos cabe
resaltar el menor crecimiento europeo y global; la

posibilidad de que se implanten politicas comercia-
les proteccionistas, particularmente por los Estados
Unidos y China, dos de las grandes potencias, y la
reaccion de otros bloques como el europeo; la pérdida
de confianza empresarial; la incertidumbre politica
(que podria restar hasta 5.000 millones al PIB, segln
BBVAJ; una evolucién menos favorable de lo esperado
de China; un Brexit sin acuerdo (que no solo perjudica-
ria a los Estados miembros de la UE) o las dificultades
financieras de algunas economias. Para el caso es-
panol hay que resaltar laincertidumbre politica en un
ano en el que hay elecciones para elegir los gobiernos
locales, regionales, asi como el parlamento nacional
y europeo, que pueden incentivar la aprobacion de
medidas que dificulten la consecucion de los objetivos
de déficit publico; asi como la situacion politica en Ca-
talufa (hecho al que es muy sensible Aragén, puesto
que mantiene intensas relaciones comerciales con
esta regién contigua).

Como aspectos positivos cabe destacar que el precio
del petrdleo se sitta en los 65 délares por barril, le-
jos de los 81,5 ddlares del pasado mes de octubre, y
que la politica monetaria del Banco Central Europeo
mantendra su tono acomodaticio (en marzo de 2019
anuncié que prolongaria hasta finales de afo los ac-
tuales niveles de tipos de interés, que iba a realizar
nuevas inyecciones de liquidez a través de operacio-
nes de financiacion a largo plazoy que no alteraria la
politica de reinversion de su deuda en balance durante
un periodo prolongado).

Finalmente, el Banco de Espana en su Informe Tri-
mestral de la Economia Espanola matiza que algunos
organismos internacionales suponen que la desacele-
racion quedara limitada al corto plazo, al entender que
la ralentizacion observada obedece a perturbaciones
transitorias (como la norma de emisiones contami-
nantes de los automdviles europea) y a factores que
han danado la confianza de los agentes [tensiones
proteccionistas, vulnerabilidades de algunas econo-
mias emergentes como la china, incertidumbre acerca
del Brexit o determinadas politicas econdmicas). En
otras palabras, no es descartable que los efectos de
este deterioro de la confianza se desvanezcan en los
préximos trimestres (si bien hay quienes consideran
que seran mas persistentes).

LOS PRIMEROS INDICADORES ECON()’MICOS DE 2019 MUESTRAN UNA EVOLUCION
DE ARAGON HACIA LA ESTABILIZACION, EN UN CONTEXTO DE DINAMISMO DEL
MERCADO DE TRABAJO Y CONDICIONES FINANCIERAS FAVORABLES
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