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Informe Econdmico Financiero

1. RESUMEN EJECUTIVO

El arranque del ejercicio 2023 fue mas vigoroso de lo anticipado, gracias a la
fortaleza de los mercados de trabajo, el descenso de los precios de la energia y la total
reapertura de la actividad en China tras el XX Congreso del Partido Comunista celebrado
en octubre de 2022. En consecuencia, las previsiones de crecimiento para 2023 se han ido
revisando al alza sucesivamente, como asi ha sido el caso del FMI en julio o de la OCDE
en septiembre.

ENTORNO ECONOMICO INTERNACIONAL

2022 2023
2019 2020 2021 2022 Tr.l Tr.ll Tr.lll Tr.IV Tr.l Tr.ll
Producto Interior Bruto
Aragén (*) 13 |-10,1| 7,2 4.4 5,7 6,3 34 2,3 4,3 2,4
Espafa 20 |-11,2| 6,4 58 6,8 7,2 54 3,8 4,2 2,2
Alemania 1,1 | 42| 31 1,9 4,0 1,6 1,2 0,8 -0,3 -0,1
Francia 1,9 -7,7 6,4 2,5 4.4 3,9 1,2 0,7 0,8 1,0
Italia 0,5 -9,0 7,0 3,8 6,5 51 2,5 15 2,0 0,4
Zona Euro 1,6 -6,3 5,6 34 54 4,2 2,3 1,7 11 0,5
Estados Unidos 2,3 -2,8 59 2,1 3,7 1,8 1,9 0,9 1,8 2,5
Japén -04 | -4,3 2,3 1,0 0,7 1,4 1,5 0,5 1,8 1,7
Precios de Consumo
Arag6én 0,7 -0,5 3,4 9,0 8,6 9,9 10,6 6,8 4.8 2,3
Espafia 0,7 -0,3 3,1 84 79 9,1 10,1 6,6 51 3,1
Alemania 1,4 | 05 | 31 6,9 4,8 6,7 7,4 8,6 8,2 6,5
Francia 11 0,5 1,6 52 3,7 53 5,8 6,1 6,0 5,2
Italia 0,6 -0,1 1,9 8,2 57 6,9 8,4 11,7 8,9 7,4
Zona Euro 1,2 0,3 2,6 8,4 6,1 8,0 9,3 10,0 8,0 6,2
Estados Unidos 1,8 1,2 4,7 8,0 8,0 8,6 8,3 7,1 58 4,0
Japén 0,5 0,0 -0,2 25 0,9 2,4 2,9 39 3,6 3,4
Tasa de paro (% pob. activa)
Arag6én 10,0 | 11,7 | 102 | 94 10,1 9,0 9,1 9,4 8,9 8,6
Espafia 14,1 | 155 | 14,8 | 12,9 13,6 12,5 12,7 12,9 13,3 11,6
Alemania 5,0 59 5,7 53 51 51 55 55 55 5,6
Francia 8,2 7,9 7,7 7,1 7,1 7,1 7,1 7,0 6,9 6,9
ltalia 9,9 9,3 9,5 8,1 8,5 8,1 8,0 7,9 79 7,7
Zona Euro 7,6 79 7,7 6,7 6,8 6,7 6,7 6,7 6,6 6,4
Estados Unidos 3,7 8,1 54 3,6 3,8 3,6 3,6 3,6 3,5 3,6
Japén 2,3 2,8 2,8 2,6 2,7 2,6 2,6 2,5 2,6 2,6

Fuentes: INE, Ministerio de Asuntos Econémicos y Transformacién Digital, (*) Instituto Aragonés de Estadistica
Notas: Porcentajes de variacion respecto al mismo periodo del afio anterior, salvo indicacién expresa.

En concreto, la OCDE revisaba al alza en septiembre su prevision de crecimiento
de la economia mundial en el conjunto de 2023 situandola en el 3,0% anual, tres décimas
por encima del anterior prondstico del pasado junio.

Sin embargo, las sefales de ralentizacion se han ido haciendo progresivamente
visibles en la segunda mitad del afio, debido al creciente impacto de la politica monetaria
restrictiva, la persistencia de una elevada inflacion, el deterioro de las perspectivas de
empresas y familias y la decepcion de la recuperacién econémica en China. Se espera que
este debilitamiento se prolongue hacia el proximo ejercicio 2024.
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Por ello, las previsiones para el proximo afio 282#antienen en el mejor de los
casos y se vienen revisando mas bien a la bajdgarayor parte de los paises. Asi, de
acuerdo con las previsiones de la OCDE publicadagptiembre, el préximo afio 2024
el PIB mundial aumentaria un modesto 2,7% anud, dkcimas por debajo de las
proyecciones de junio, debido especialmente alameeimpacto de la politica monetaria
necesaria para luchar contra la elevada y pergssiitacion.

2023 2024
Previsiones OCDE 2021 2022 Junio 2023 Septbr 2023 Revisién Junio 2023 Sept br 2023 Revision
Economia mundial 58 33 2,7 3,0 0,3 29 2,7 -0,2
Economias avanzadas
Estados Unidos 59 21 1,6 2,2 0,6 1,0 1,3 0,3
Jap6n 23 10 13 18 0,5 11 1,0 -0,1
Reino Unido 75 4.1 0,3 0,3 0,0 1,0 0,8 -0,2
Zona Euro 56 34 0,9 0,6 -0,3 15 1,1 -0,4
Alemania 31 19 0,0 -0,2 -0,2 1,3 0,9 -0,4
Francia 6,4 25 0,8 1,0 0,2 1,3 1,2 -0,1
ltalia 70 38 12 0,8 -0,4 1,0 0,8 -0,2
Espafia 6,4 58 21 23 0,2 1,9 1,9 0,0
Emergentes
Rusia 46 -2,0 -15 0,8 2,3 -0,4 0,9 1,3
China 9,1 30 5,4 51 -0,3 51 4,6 -0,5
India 95 7,2 6,0 6,3 0,3 7,0 6,0 -1,0
Brasil 53 3,0 1,7 3,2 15 1,2 1,7 0,5
México 6,1 39 2,6 33 0,7 2,1 25 0,4

Fuente: OCDEEconomic OutlooKinterim septiembre 2023)

La inflacion general esta desacelerando, perddgasiente permanece muy elevada
en muchas economias, debido a las presiones &% gostevados margenes en algunos
sectores. En cualquier caso, la inflacion globatiodia en tasas histéricamente elevadas
y sigue erosionando la capacidad adquisitiva dentmgares. El endurecimiento de la
politica monetaria incrementa el coste del endeigt#my restringe el acceso al crédito,
tanto publico como privado, lo que también frenaleersion y la actividad economica.

La OCDE espera que las tasas de inflacibn se modgadualmente en las
economias del G20 hacia el 6,0% anual en 20234y88b anual en 2024, mientras la
subyacente se situaria en el 4,3% anual en 20R3,8% anual en 2024.

En este contexto, la economia espafiola y aragdrasarecido a buen ritmo
durante la primera mitad de 2023, por encima dwhedio de la eurozona, con un buen
comportamiento del mercado de trabajo y unas thsadlacion algo mas contenidas que
la media, gracias al mecanismo de desacoplamiemtiapde los precios de la energia
eléctrica respecto a los del gas.

En concreto, el PIB de Espafia ha logrado avande$,28% anual en el primer
trimestre del afo y del 2,2% anual en el segunalgadamente por encima del promedio
de la UEM, que fue del 1,1% anual y del 0,5% aernatsos mismos trimestres.

En el mercado de trabajo el empleo ha registradeeatos del 1,8% anual y del
2,9% anual en invierno y primavera, respectivamesitigando la tasa de paro en el 11,6%
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de la poblacion activa en media del segundo trireelg! afio, la mas baja desde el verano
de 2008.

La tasa de inflacion general en Espafia se moddesoke el 5,1% anual en el primer
trimestre al 3,1% anual en el segundo (8,0% anud,2f6 anual en la UEM,
respectivamente), aunque la subyacente era maadaleslel 6,2% anual en media del
segundo trimestre (7,0% anual en la eurozona).

Producto Interior Bruto
(Variacion anual en %)
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Fuente: Ministerio de Asuntos Econémicos y Tramsfpion Digital, INE, IAEST

En un tono similar, el PIB de la Comunidad AuténaieaAragon crecia un 4,3%
anual en el primer trimestre de 2023 y un 2,4% laenual segundo, con incrementos del
empleo respectivos del 1,3% anual y del 1,2% amsitakndo la tasa de paro en el 8,6%
de la poblacion activa en media del segundo triraektl afio, también la mas baja desde
el verano de 2008.

Las tasas de inflacion en Aragon eran algo maseoatds que la media nacional,
del 4,8% anual en invierno y del 2,3% anual en aviena. La subyacente también se
situaba por encima de la inflacién general, sieteldb,7% anual en media del segundo
trimestre, aunque algo mas baja que en el conpimtéspana.

Los riesgos permanecen inclinados a la baja, canelgvada incertidumbre en
torno al alcance y velocidad de la transmisionetelurecimiento monetario al tejido
productivo, asi como en torno a la evolucién deflacion. Una inflacion més persistente
de lo esperado podria requerir un endurecimientoetaoio adicional, lo que a su vez
podria estimular vulnerabilidades financieras.

La evolucion de la guerra en Ucrania continla semd riesgo de primer orden,
con posibles nuevas disrupciones en los mercaddslgs de energia y alimentos. El
desenlace del conflicto no parece proximo y ha autade el riesgo de enquistamiento.

Un aterrizaje de la economia china mas brusco desperado podria tener un

impacto global, dado el peso de esta economia emorekrcio internacional y las
profundas interdependencias existentes en las aadienvalor mundiales.

Resumen Ejecutivo 5
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El elevado endeudamiento soberano en numerosasaistinda siendo un foco
potencial de riesgo. Las tensiones geopoliticagigodprofundizar la fragmentacion
econdmica mundial, lo que puede introducir mastitolad en los precios de las materias
primas asi como dificultar ain mas la cooperacidatiilateral.

Respecto a las recomendaciones en materia decpofitondmica, se aprecian
pocas novedades tanto por parte del FMI como @€CIRE en sus ultimos informes.

Asi, en la mayor parte de los paises la prioridepies siendo lograr una
desaceleracion de las tasas de inflacion garaxiizianestabilidad financiera, por lo que
los bancos centrales deben mantener su atencifradaren restaurar la estabilidad de
precios, reforzar la supervision financiera y lgilaincia de los riesgos. En caso de
materializarse dichos riesgos, los paises debgri@porcionar liquidez y al mismo
tiempo mitigar el posible riesgo moral.

En suma, la politica monetaria debe permanecaiatest hasta que haya claras
sefales de cesion de las presiones inflacionistagasentes. Parece que los tipos de
interés habrian alcanzado su techo al finalizaeeino en Estados Unidos y la UEM.

Evolucién Tipos de Interés de Intervencion
Datos mensuales
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Fuente: Ministerio de Asuntos Econémicos y Tramsfgion Digital

Los gobiernos se enfrentan a presiones al alzegaitb publico en politicas
relacionadas con el envejecimiento de la poblad&transicion climatica y la defensa.
Es necesario reforzar la reconstrucciéon de esfiiacal a corto plazo y la credibilidad de
los ajustes fiscales a medio plazo, con el finalamgizar la sostenibilidad de la deuda.

La mayor parte de los paises deberian acometer justie afiscal sensato
reconduciendo los estimulos hacia los colectivos mdinerables, facilitando una
consolidacion fiscal creible a medio plazo que &esaucontribuya a mitigar las tasas de
inflacion.

Es preciso retomar los esfuerzos en politicas astales para fortalecer el
crecimiento potencial., reduciendo las barrerdegmercados de trabajo y de productos,
mejorando el capital humano, fomentar la invergnrenergias limpias para acelerar la
transicion verde, mitigar el cambio climatico, intiear la participacion en los mercados
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de trabajo y la mejora de la productividad, al pengue se fomenta un crecimiento
inclusivo.

Recuperar el crecimiento del comercio global delvaisa prioridad, como fuente
de prosperidad a largo plazo tanto para economiaszadas como emergentes. La
preocupacion por la seguridad no debe impedirliga@on de las barreras comerciales,
particularmente en los sectores de servicios.

Sigue siendo preciso mejorar la cooperacion mtétié para lograr una mayor
coordinacién y un progreso mas rapido en los esfisalle descarbonizacion global.

A estas recomendaciones que se vienen repitiendosealtimos afos, el FMI
afladia por primera vez en julio la necesidad delaegecnologias emergentes con
potencial disruptivo, como la inteligencia artiéici
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2. ENTORNO ECONOMICO INTERNACIONAL

Tal como se indicaba en el Resumen Ejecutivo,rahgue del ejercicio 2023 fue
mas vigoroso de lo anticipado, gracias a la faztalde los mercados de trabajo, el
descenso de los precios de la energia y la t@peraura de la actividad en China tras el
XX Congreso del Partido Comunista celebrado enboetde 2022. Sin embargo, las
sefales de ralentizacion se han ido haciendo miegraente visibles en la segunda mitad
del afio, debido al creciente impacto de la poliioametaria restrictiva, la persistencia de
una elevada inflacion, el deterioro de las per$pestde empresas y familias y la
decepcionante recuperacion econdmica en Chinas@gaque este debilitamiento se

Producto Interior Bruto
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prolongue hacia el préximo ejercicio 2024.

Fuente: Ministerio de Asuntos Econémicos y Tramsfigion Digital

Debido al buen comportamiento de la economia muedial primer semestre del
afo, las previsiones de crecimiento para 2023 seloaevisando al alza sucesivamente,
como asi ha sido el caso del FMI en julio o de GD& en septiembre. Sin embargo, las
previsiones para el préximo afio 2024 se mantienex mejor de los casos y se vienen
revisando mas bien a la baja para la mayor partesdeaises.

En concreto, la OCDE revisaba al alza en septiesibgrevision de crecimiento
de la economia mundial en el conjunto de 2023 msitoid en el 3,0% anual, tres décimas
por encima del anterior prondstico del pasado juBin embargo, el proximo afio 2024
el PIB mundial aumentaria un modesto 2,7% anud, dkcimas por debajo de las
proyecciones de junio, debido especialmente alameeimpacto de la politica monetaria
necesaria para luchar contra la elevada y persasiaftacion.

La inflacion general estd desacelerando, perolgagente permanece elevada en
muchas economias, debido a las presiones en gosfieyados margenes en algunos
sectores. En cualquier caso, la inflacion globailtiodia elevada y sigue erosionando la
capacidad adquisitiva de los hogares. El endureaimi de la politica monetaria
incrementa el coste del endeudamiento y restrin@eceso al crédito, tanto publico como
privado, lo que también frena la inversion y lavadad econdémica.

Entorno Econémico Internacional 8
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La OCDE espera que las tasas de inflacion se modgadualmente en las
economias del G20 hacia el 6,0% anual en 20234y8éb anual en 2024, mientras la
subyacente se situaria en el 4,3% anual en 2023,8% anual en 2024.

2023 2024
Previsiones OCDE 2021 2022 Junio 2023 Septbr 2023 Revisién Junio 2023 Sept br 2023 Revision
Economia mundial 58 33 2,7 3,0 0,3 29 2,7 -0,2
Economias avanzadas
Estados Unidos 59 21 1,6 2,2 0,6 1,0 1,3 0,3
Jap6n 23 10 13 18 0,5 11 1,0 -0,1
Reino Unido 75 41 0,3 0,3 0,0 1,0 0,8 -0,2
Zona Euro 56 34 0,9 0,6 -0,3 15 1,1 -0,4
Alemania 31 19 0,0 -0,2 -0,2 1,3 0,9 -0,4
Francia 6,4 25 0,8 1,0 0,2 1,3 1,2 -0,1
ltalia 70 38 12 0,8 -0,4 1,0 0,8 -0,2
Espafia 6,4 58 21 23 0,2 1,9 1,9 0,0
Emergentes
Rusia 46 -2,0 -15 0,8 2,3 -0,4 0,9 1,3
China 9,1 30 5,4 51 -0,3 51 4,6 -0,5
India 95 7.2 6,0 6,3 0,3 7,0 6,0 -1,0
Brasil 53 3,0 1,7 3,2 15 1,2 1,7 0,5
México 6,1 39 2,6 33 0,7 2,1 25 0,4

Fuente: OCDEEconomic OutlooKInterim septiembre 2023)

Los riesgos permanecen inclinados a la baja, canelevada incertidumbre en
torno al alcance y velocidad de la transmisioneat&urecimiento monetario al tejido
productivo, asi como en torno a la evolucion deflacion. Una inflacion mas persistente
de lo esperado podria requerir un endurecimientoetaoio adicional, lo que a su vez
podria estimular vulnerabilidades financieras.

En este sentido, cabe recordar que los conataghi@dencias bancarias surgidos a
principios del ejercicio en Estados Unidos y Sufmaron contenidos con éxito,
reduciendo la probabilidad inmediata de una cfisenciera, pero el riesgo permanece
latente.

La evolucién de la guerra en Ucrania continla siewmd riesgo de primer orden,
con posibles nuevas disrupciones en los mercaaddmlgs de energia y alimentos. El
desenlace del conflicto no parece préximo y ha autad® el riesgo de enquistamiento.

Un aterrizaje de la economia china mas brusco desperado podria tener un
impacto global, dado el peso de esta economia ewraekrcio internacional y las
profundas interdependencias existentes en las aadienvalor mundiales.

El elevado endeudamiento soberano en numerosasaistinda siendo un foco
potencial de riesgo. Las tensiones geopoliticagigodorofundizar la fragmentacion
econdmica mundial, lo que puede introducir mastilolad en los precios de las materias
primas asi como dificultar ain mas la cooperacidatiilateral.

Adicionalmente, en las Ultimas semanas parece coameartomar forma la eclosion
de un grupo de paises BRICS ampliado, que se dofaen un bloque alternativo de
influencia y poder econémico mundial.

Entorno Econémico Internacional 9
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En la dltima cumbre de los BRICS (Brasil, Rusiadidn China y Sudafrica),
celebrada a finales de agosto en Sudafrica seabavit formar parte del grupo a un
conjunto heterogéneo de paises a partir de 202ye(#ina, Egipto, Iran, Etiopia, Arabia
Saudi y Emiratos Arabes Unidos), persiguiendo dirse en un contrapeso geopolitico
de las economias avanzadas, lideradas por EstaddssUCon estos nuevos miembros,
el peso relativo del blogque pasaria de un 34% 894 del PIB global (ajustado por
paridad de poder adquisitivo), frente al 28% del G7

Respecto a las recomendaciones en materia decpoditondmica, se aprecian
pocas novedades tanto por parte del FMI como @€CIRaE en sus ultimos informes.

Asi, en la mayor parte de los paises la prioridapies siendo lograr una
desaceleracion de las tasas de inflacion garaxiizianestabilidad financiera, por lo que
los bancos centrales deben mantener su atencidradaren restaurar la estabilidad de
precios, reforzar la supervision financiera y lgilancia de los riesgos. En caso de
materializarse dichos riesgos, los paises debgriaporcionar liquidez y al mismo
tiempo mitigar el posible riesgo moral.

Evolucion Tipos de Interés de Intervencion
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Fuente: Ministerio de Asuntos Econdmicos y Tramefmion Digital

En suma, la politica monetaria debe permanecaiatést hasta que haya claras
sefales de cesion de las presiones inflacionistagasentes. Parece que los tipos de
interés habrian alcanzado su techo al finalizaeeino en Estados Unidos y la UEM.

Los gobiernos se enfrentan a presiones al alzegao publico en politicas
relacionadas con el envejecimiento de la poblad&transicion climatica y la defensa.
Es necesario reforzar la reconstruccion de esphiacal a corto plazo y la credibilidad de
los ajustes fiscales a medio plazo, con el fin@lamtizar la sostenibilidad de la deuda.

La mayor parte de los paises deberian acometer juste afiscal sensato
reconduciendo los estimulos hacia los colectivos mdinerables, facilitando una
consolidacion fiscal creible a medio plazo que &esucontribuya a mitigar las tasas de
inflacion.

Entorno Econémico Internacional 10
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Es preciso retomar los esfuerzos en politicas astales para fortalecer el
crecimiento potencial., reduciendo las barrerde€mercados de trabajo y de productos,
mejorando el capital humano, fomentar la invergnrenergias limpias para acelerar la
transicion verde, mitigar el cambio climatico, intiear la participacion en los mercados
de trabajo y la mejora de la productividad, al pengue se fomenta un crecimiento
inclusivo.

Indice de Precios de Consumo
(Variacion anual en %)
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Fuente: Ministerio de Asuntos Econdmicos y Transfmion Digital

Recuperar el crecimiento del comercio global delvaisa prioridad, como fuente
de prosperidad a largo plazo tanto para economiaszadas como emergentes. La
preocupacion por la seguridad no debe impedirliga@on de las barreras comerciales,
particularmente en los sectores de servicios. Sigurelo preciso mejorar la cooperacion
multilateral para lograr una mayor coordinaciomyuogreso mas rapido en los esfuerzos
de descarbonizacion global.

A estas recomendaciones que se vienen repitiendosealtimos afos, el FMI
afladia por primera vez en julio la necesidad delaegecnologias emergentes con
potencial disruptivo, como la inteligencia artiéici

Entorno Econémico Internacional 11



Informe Econdmico Financiero

EVOLUCION DE LOS PRECIOS INTERNACIONALES DE LAS
PRINCIPALES MATERIAS PRIMAS (cotizaciones diarias hasta 27/09/2023)

Alo largo de 2023 las tasas de inflacion geneeal ldo desacelerando en la mayor
parte de las economias, debido a un efecto baadietito en los precios de las materias
primas, particularmente las energéticas, ya quénascprecios experimentaron un rally
alcista durante 2021 y 2022, para a continuacidiciar un rapido descenso durante la
primera mitad de 2023.

Sin embargo, a lo largo del verano de 2023 estetetease comenzaba a diluirse,
antes de lo previsto, debido particularmente akitenamiento del precio del petroleo,
impulsado por los sucesivos recortes de la producde crudo acometidos por la OPEP
y sus aliados.

Petréleo Brent (USS$/Barril)

Datos diarios desde 01/01/2020
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Gas Natural TTF (Euros/MWH)
Datos diarios desde 01/01/2020
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Digital

Por otra parte, hay que recordar que la mayoridakecotizaciones se expresan en
dolares estadounidenses, y que el euro sufrio uedd depreciacion (en torno al 20%)
frente al dolar en la mayor parte de 2022.

Desde finales de 2022 el euro recuperaba parteaateéno perdido, aunque con

un perfil algo volatil, iniciando un nuevo debilithento en verano que llevaba la
cotizacion a situarse en torno a 1,05 ddlares pooea finales de septiembre.
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1. ESTADOS UNIDOS

El PIB de Estados Unidos anotaba un avance trialedér cinco décimas en el
segundo trimestre del afio, ritmo idéntico al obsgoven el trimestre precedente. En
comparacion interanual, ello se tradujo en unaeaaeion del ritmo de crecimiento
pasando del 1,8% anual en invierno al 2,5% anuakiemavera, la tasa mas elevada de
entre las economias avanzadas en el segundo teéncesp023.

La actividad continuaba apoyandose en la demandma) donde el consumo de
los hogares aumentaba un 2,3% anual en el segtinigstre, apenas una décima por
debajo del periodo precedente, mientras el consienias administraciones publicas
aceleraba para crecer un 4,0% anual, un punto mtoadey tres décimas mas que en el
trimestre previo.

La inversién continuaba en terreno negativo pontguirimestre consecutivo,
aungue moderaba su ritmo de caida al 1,0% anuwamgarar con la contraccion del
3,2% anual sufrida en invierno.

PIB Estados Unidos Sector exterior Estados Unidos
(Variacion anual en %) (Variacion anual en %)
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Fuente: Ministerio de Asuntos Econdmicos y Tramefmion Digital

El sector exterior se debilitaba al registrar uhildédumento de las exportaciones
del 1,5% anual en el segundo trimestre del afi@ oty inferior al 7,9% anual del
trimestre precedente. Por su parte, las importasiaseleraban su correccion pasando de
reducirse un 2,3% anual en el primer trimestreaaaaida del 4,6% anual en el segundo.

El mercado de trabajo seguia mostrando su vigouoancremento del empleo del
1,8% anual en primavera, dato idéntico al obseresdavierno. Con ello la tasa de paro
se situaba en el 3,6% de la poblacién activa eeglndo trimestre, encadenando cinco
trimestres consecutivos con practicamente el midato, que ademas es el minimo
historico desde los afios sesenta del pasado siglo.

La tasa de inflacion continuaba su senda de desac&n al quedar en un 4,0%
anual en media del segundo trimestre, 1,8 punta®ptuales menos que en el invierno.
No obstante, esta moderacion reflejaba fundameatdabrel efecto base de los precios
de la energia, lo que quedaba patente en la idflatibyacente, que aunque se moderaba
cuatro décimas se situaba todavia en un elevaé6 &)2al en media de la primavera.
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El dltimo dato disponible, correspondiente al mesagosto, situaba la inflacion
general en el 3,7% anual y la subyacente en el 4;8%l.

Empleo
(Variacion anual en %)
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Fuente: Ministerio de Asuntos Econdmicos y Tramefmion Digital

Como consecuencia de la persistencia de estaglaketasas de inflacion, y tras la
pausa establecida en su reunién de junio, la Re$aderal acometia el 26 de julio una
nueva subida de 25 puntos basicos de los tipasteles, situando el objetivo de los fed
funds el rango entre el 5,25% y el 5,50%, el nimék elevado en 22 afos, continuando
asi el ciclo de subidas iniciado en marzo de 2022.

El consenso de los miembros del FOMC seguia apdmtamin nivel de llegada en
torno al 5,6% a final de afio, lo que sugiere alguiada adicional en alguna de las tres
reuniones pendientes, a celebrar en septiembreembrxe y diciembre.

Asi, en la reunion de los pasados dias 19 y 2@pkiesbre la Reserva Federal
mantenia por unanimidad los tipos sin cambios, aela que revisaba al alza sus
previsiones de crecimiento para 2023 y 2024, percalteraba sus previsiones de
inflacién, lo que dejaba abierta la puerta a lait@da subida adicional antes de finalizar
el afo.

Este buen comportamiento de la economia estadas@dm la primera mitad del
afo, mejor de lo esperado, conducia a la OCDE igareen septiembre al alza sus
perspectivas para 2023, esperando un crecimieht®lBede Estados Unidos del 2,2%
anual en el conjunto del ejercicio, seis décimasepoima de su anterior prondstico del
pasado mes de junio.

No obstante, las sefiales de ralentizacion de ildead han comenzado a ser mas
visibles a lo largo del verano, particularmentsectores como la construccion, acusando
los elevados tipos de interés que frenan la demdadavienda. Con ello las previsiones
para el proximo afio son de debilidad, esperandatarrizaje suave del PIB que
aumentaria un modesto 1,3% anual en media de ABR4sion situada en cualquier caso
tres décimas por encima de las anteriores proyeeside junio.
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2. JAPON

En el segundo trimestre de 2023 la economia japoluggaba un espectacular
incremento de 1,2 puntos porcentuales trimestrimagje no obstante se traducia en una
modesta tasa de crecimiento del 1,7% en comparad&nanual.

La actividad descansaba sobre el buen comportaonagit sector exterior, que
aportaba 1,2 puntos al crecimiento del PIB, mienteacontribucion de la demanda
interna se limitaba a tan solo cinco décimas.

Tanto el consumo de los hogares como el consurtas @elministraciones publicas
aumentaba un débil 0,2% anual en el segundo trieyestly por debajo de lo observado
en el trimestre precedente (2,6% y 0,6% anualects@amente).

PIB Japdn Sector Exterior Jap6n
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Fuente: Ministerio de Asuntos Econdmicos y Tramefmion Digital

La inversion crecia algo més, un 2,0% anual engwéra, tasa no obstante inferior
al 3,5% anual del trimestre previo.

En suma, la demanda interna pasé de aportar 2{@pahcrecimiento en invierno
a una contribucion de tan solo cinco décimas enguera.

Esta pérdida de traccion de la demanda intern@isecompensada por la mejoria
de la demanda externa, como resultado de ciertaraci®n en las exportaciones, que
pasaban de crecer un 1,9% anual en el primer tienasun 3,0% anual en el segundo
trimestre, mientras que las importaciones pasae@uchentar un 4,1% anual en invierno
a sufrir una caida del 1,6% anual en primavera.

En agregado, el sector exterior pasaba de drea#ocdécimas al crecimiento en
el primer trimestre a una aportacion positiva @plintos porcentuales en el segundo.

En el mercado de trabajo, el empleo mantenia emapera un débil incremento del
0,3% anual por segundo trimestre consecutivo, ooquk la tasa de paro permanecia
estable en el 2,6% de la poblacion activa en ébgder
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La tasa de inflacion se situaba en el 3,4% anuptr@medio del segundo trimestre
del afo, una de las mas contenidas entre las edamoavanzadas. La inflacion
subyacente era algo mas baja, del 3,2% anual erameda primavera, contrariamente
a lo observado en la practica totalidad de las @moders desarrolladas, donde la
subyacente superaba holgadamente la tasa de anflgeneral.

Tasa de desempleo
(% poblacion activa)
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Fuente: Ministerio de Asuntos Econémicos y Tramsfpion Digital

La OCDE revisaba en septiembre cinco décimas alsalz perspectivas para el PIB
de Japon en 2023, esperando un modesto incremein1g88o anual en el conjunto del
ejercicio. Para el proximo afio 2024 se espera bilitdeniento con un crecimiento del
1,0% anual, una décima por debajo de lo anterior@onosticado en julio.

3. EMERGENTES

CHINA

La economia de China aceleraba en el segundo tramescrecer un 6,3% anual,
casi dos puntos por encima del trimestre precedeekeitmo mas elevado en dos afos.
Sin embargo, la actividad continuaba por debajtodesperado tras la reapertura total
post-pandemia acometida a finales del pasado astoadla por los problemas en el sector
inmobiliario y la relativa atonia en su comercitegior unida a una demanda interna que
no termina de despegar.

Los ultimos indicadores disponibles sugieren unssibée desaceleracion en la
actividad productiva y la inversion, se acumulariog meses de caidas de las
exportaciones y las importaciones también se hleatto, amenazando con contagiar la
debilidad al resto de la region. Los flujos de msu@n bursatil han sufrido retiradas, con
informes de perspectivas desfavorables por parentddades como Goldman Sachs o
Morgan Stanley. Paises del area como Corea del Baifandia ya han revisado a la baja
sus previsiones de crecimiento debido a la debildiala economia china.

Los precios industriales llevarian varios mesesnegativo, y los precios de
consumo habrian entrado en terreno deflacionarieeesmo. El yuan se ha depreciado
frente al dolar de forma relevante, alcanzandipelde cambio més bajo desde 2007.
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Producto Interior Bruto
(Variacion anual en %)
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Fuente: Ministerio de Asuntos Econdmicos y Tramefmion Digital

El elevado endeudamiento limita las posibilidadesagoyo tanto de la politica
fiscal como de la monetaria, entre temores de emizaje brusco del sector inmobiliario
que arrastre al sector financiero en su caida.

Los analistas comienzan a hablar de agotamientonddkelo productivo que ha
imperado en las ultimas cuatro décadas en Chinegiam de un riesgo de “japonizacion”
de la economia asiatica dada ademas su desfavdeabtgyrafia, de modo que el objetivo
anunciado de rebasar el tamafio del PIB de Estadao$)en 2035 se considera ya
inalcanzable. Bloomberg Economics, por ejemploucé al 3,5% anual el ritmo de
crecimiento medio esperado hasta 2030, al 2,8% &agta 2040 y en torno al 1% anual
a partir de entonces.

La OCDE revisaba en septiembre sustancialmentbadasus perspectivas para la
economia China, esperando una paulatina pérdittac#0n de la actividad, que pasaria
de crecer un 5,1% anual en el conjunto de 2023 4 6% anual el préximo afio 2024,
tres y cinco décimas menos respecto de las argsriproyecciones de julio,
respectivamente.

INDIA

La economia de India aceleraba en el segundo triende 2023 para crecer un
dinamico 7,8% anual, un punto y tres décimas painen del dato del trimestre
precedente.

Los analistas coinciden en asignar a India el pd@alucesor de China como lider
del dinamismo y motor econémico emergente, lo quieeeotros factores vendria
impulsado por una demografia mucho mas favoralelly también son crecientes las
dudas y el escepticismo al respecto.

India es el pais mas poblado del mundo, ocupaifdagposicion por volumen de
PIB tras haber superado a Reino Unido, se situa@muio geoestratégico de Estados
Unidos y gana peso como potencia no alineada ytpwetre Occidente y los mercados
emergentes.
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A este respecto, recientemente ha comenzado asarpuha alternativa a la Ruta
de la Seda de China, en coordinacion con Estadaobly la UE, que pretende lograr
una infraestructura de transporte maritimo y faeoe, asi como conexiones energéticas,
para unir el sur de Asia con el Golfo Pérsico ydpar El proyecto supondria recortar en
un 40% el tiempo de transporte de mercancias érdra y Europa, estableciendo una
ruta que pasaria por Emiratos Arabes Unidos, Arahialita, Jordania e Israel.

Pero India también se ha beneficiado de la guamrdJe&ania incrementando
enormemente sus importaciones de crudo ruso panarreliésel que a continuacion
exporta a occidente. Aspira a liderar ese gruperbgéneo de paises bautizado como Sur
Global, por delante de China, y en este ejerciOkBstenta la presidencia del G-20.

En todo caso, India esta muy lejos de superar aadm casi todos los aspectos,
con un PIB seis veces mas pequefio, menor capaeidamdgica y exportadora y menor
esfuerzo en educacion superior o investigacionsgmiello.

La OCDE revisaba en septiembre al alza sus pressigara India en 2023,
esperando un incremento del PIB del 6,3% anuall ggraenedio del ejercicio, tres
décimas por encima del anterior informe del pagawio. Sin embargo, la prevision para
el proximo afio 2024 era revisada un punto porcétle baja situandola en un 6,0%
anual.

MEXICO

La economia de México continuaba dibujando un lpe€diisuave desaceleraciéon
por cuarto trimestre consecutivo y crecia un 3,64aben el segundo trimestre de 2023,
una décima por debajo del 3,7% anual experimerdgads trimestre anterior.

El pais se esta beneficiando de las tensiones catesr existentes entre China y
Estados Unidos, que se iniciaron con la Adminighradrump, de modo que México ya
supera a China como mayor socio comercial de kanga estadounidense, cosa que no
sucedia desde 2003.

Producto Interior Bruto
(Variacion anual en %)
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Adicionalmente, se espera un impulso derivado deirltenciones de Estados
Unidos de acercar a sus fronteras las cadenasriristio, lo que se ha bautizado con el
término “nearshoring”. Esta tendencia es produciadlo de las tensiones geopoliticas
sino de la experiencia vivida durante la pandemralas disrupciones en los suministros
de componentes en numerosas industrias globales.

Los analistas sitian a México como el mercado eeméegque mas se puede
beneficiar del desacoplamiento comercial entre déstaJnidos y China, gracias a su
posicién geografica, unos costes de producciéon etitiyos y los acuerdos de libre
comercio vigentes. Los sectores mas favorecidot ldanomento son el automovil,
informatica, comunicaciones y equipos electronicas olvidar la industria
agroalimentaria.

La OCDE proyectaba en septiembre que continUentietecia a la ralentizacion en
el ritmo de actividad, aunque revisaba fuertemetalza sus perspectivas para la
economia mexicana tanto en 2023 como en 2024 ,agsf®sendos incrementos del PIB
del 3,3% anual y del 2,5% anual respectivamentguésupone una revision de siete y
cuatro décimas mas respecto a las anteriores meessdel pasado mes de junio.

BRASIL

El PIB de Brasil crecia un 3,3% anual en el seguridwstre del afio, por encima
de lo esperado, aunque una décima por debajo aetidbtrimestre previo.

La actividad se vio apoyada por la industria ydesvicios, mientras que el sector
agricola y ganadero mostraba una leve caida eroduqgzion, tras haber experimentado
un crecimiento récord en el primer trimestre del gfacias a una cosecha extraordinaria.

El mercado de trabajo continuaba mostrando su elig las tensiones
inflacionistas tendian a remitir, aliviando la péessobre la politica monetaria.

La OCDE espera que la economia brasilefia pierdaidra en el corto plazo,
aungue revisaba en septiembre fuertemente al aizapeevisiones, esperando un
crecimiento del PIB del 3,2% anual en 2023 y dé¥d anual el préximo afio 2024, es
decir, 1,5 puntos porcentuales y cinco décimas mesgectivamente, respecto a las
anteriores proyecciones publicadas el pasado memide
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4. EUROZONA

El PIB de la eurozona mostraba en primavera unl @dégince de una décima
trimestral, idéntico registro al experimentado eviérno. Entre las grandes economias
del area destacaba en el segundo trimestre detlaéi@cimiento trimestral de cinco
décimas en Francia y en Espafia, mientras en Alen@rariacion trimestral era nula y
por su parte Italia sufria una caida de cuatronggitrimestrales.

En comparacion interanual el PIB de la eurozonaeasiaba un fragil 0,5% anual
en segundo trimestre del afo, frente al 1,1% amlsdrvado en el trimestre precedente.
El panorama por paises era de un ritmo de actiagaeciable en Espafia (2,2% anual) y
méas modesto en Francia (1,0% anual), un débilrarentio en lItalia (0,4% anual) y una
ligera contraccion del PIB en Alemania (-0,1% ahual

Producto Interior Bruto
(Variacion anual en %)
24

16

AT RS Lo
0 e s _— “Vﬁ_\‘v‘eﬂ-—

-16

-24
95 96 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23

e Fspafia Alemania e Francia Italia

Fuente: Ministerio de Asuntos Econémicos y Trams#mrion Digital

El perfil del PIB de la eurozona en el segundodstre de 2023 muestra una gran
debilidad en todos sus componentes, con una aportakccrecimiento equilibrada entre
demanda interne y externa de poco mas de dos dgeimambos casos.

Asi, el consumo de los hogares apenas aumentab®Unanual en el segundo
trimestre, seis décimas por debajo del dato pretedeflejando el impacto de la elevada
inflacion y el endurecimiento del crédito sobrecemportamiento de gasto de las
familias.

El consumo de las administraciones publicas aurhanta anémico 0,1% anual en
primavera, superando al menos la contracciéon @b @nual sufrida en invierno. Por
altimo, la inversion se frenaba al crecer un d&fdP6 anual en el segundo trimestre, seis
décimas por debajo del trimestre precedente.

En el sector exterior, las exportaciones aumentaimafragil 0,2% anual en el
segundo trimestre del afio, 2,5 puntos porcentyaledebajo del trimestre anterior,
mientras las importaciones se reducian un 0,2%]l awgrimavera, cuando habian
aumentado un 2,0% anual en invierno.
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PIB UEM Sector Exterior UEM
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Fuente: Ministerio de Asuntos Econdmicos y Tramafion Digital

En el mercado de trabajo la creacion de emplealsstizaba, aumentando un 1,3%
anual en el segundo trimestre, tres décimas mamgm el periodo anterior, o que no
obstante permitia seguir reduciendo la tasa degiar@ndola en el 6,4% de la poblacion
activa en media de la primavera, dos décimas mgunesen invierno y tasa minima
historica de la zona euro.

Empleo
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Fuente: Ministerio de Asuntos Econdmicos y Tramafion Digital

La inflacion general desaceleraba para situarsmanasa del 6,2% anual en media
de la primavera, un punto y ocho décimas menosequivierno, pero todavia muy
elevada. Los ultimos datos disponibles muestrartasede inflacién del 5,2% anual en
agosto. Esta desaceleracion venia favorecida pefeeto base de los precios de la
energia, que fueron mucho mas elevados el pasada0&2, aunque se teme que este
efecto tienda a diluirse en la parte final del d&bido al reciente repunte del precio del
petréleo, animado por los sucesivos recortes ddaoBeordados por la OPEP y sus
aliados.
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La inflacion subyacente también se moderaba, perfodna mas lenta que la
general, permaneciendo en tasas mas elevadas ativgraente. Asi, la subyacente se
situaba en el 7,0% anual en media del segundodnieméel afio en la eurozona, para
descender a un 6,6% anual en julio y un 6,2% asmalosto.

Ello reflejaba la filtracion de los elevados precenergéticos al resto de sectores
productivos, que han visto aumentar sus costesadipcion y distribucion trasladando
dichos aumentos a los precios finales de comeza@bn de sus bienes y servicios.

Indice de Precios de Consumo
(Variacion anual en %)

14
12
10

’./}
}§
QJ}

95 96 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23

e F spafia Alemania e Francia Italia

Inflacién Subyacente
(Variacion anual en %)

r\ ,
W% PV |
%rm M%“}M\(ﬂ/

95 96 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23

e F spafia Alemania esss=Francia Italia

O B N W B U1 O N

'
[REN

Fuente: Ministerio de Asuntos Econdmicos y Transfmion Digital

La persistencia de tasas de inflacion elevadas dmiinciado impulsando un
endurecimiento de la politica monetaria en la esmaz Asi, tras la subida de 25 puntos
basicos acometida por el Consejo de Gobierno ded@&entral Europeo en el encuentro
de julio, en la Ultima reunion celebrada el pasktide septiembre se procedi6 a un nuevo
aumento de 25 puntos basicos, la décima subid&cotnga de los tipos de interés para
tratar de atajar la persistente inflacion.
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Con ello, el tipo de interés de las operacionascpales de financiacion se situo
en el 4,50%, el nivel mas elevado en la historiéadsurozona, por encima del anterior
maximo del 4,25% alcanzado en julio de 2008 emdarechet.

Por su parte, la facilidad marginal de crédito itgdsen el 4,75% vy la facilidad
marginal de depdsito en el 4,00%.

De las declaraciones del BCE se desprendia unadaewobabilidad de que el
ciclo de subidas haya terminado, abriéndose ungeide duracion incierta en el que se
mantendrian los tipos de interés en los nivelasades, a la espera de que la inflacion se
reconduzca hacia su objetivo de medio plazo.

En todo caso, futuras decisiones quedan supeditaldasvolucion de los datos de
inflacién en los meses venideros. El consenso éetado no espera bajadas en los tipos
de interés antes del final de la préxima primavesajo muy pronto.

En materia de previsiones, el BCE revisaba a la élagrecimiento esperado para
el PIB de la eurozona, situandolo en un débil Oarfial para el conjunto de 2023 y un
1,0% anual el préximo ejercicio 2024, es decir, ylosmco décimas menos respecto a sus
anteriores previsiones, respectivamente.

El BCE espera que la actividad se muestre dépilrler semestre del afio préximo,
iniciAndose una gradual recuperacion a partir dedno.

Las previsiones de inflacion fueron revisadas z,asperando una tasa media del
5,6% anual en 2023 y del 3,2% anual en 2024, dosdé por encima en ambos casos
respecto a sus anteriores proyecciones. Estadr\sgi justificaba, principalmente, por
las mayores presiones de los precios de la engugiae estan produciendo en las ultimas
semanas y que se espera continien manifestandase@oximos meses.

Pocos dias antes, el 11 de septiembre, la Contisidepea también habia revisado
a la baja sus previsiones para el PIB de la UEtasdolas en un fragil crecimiento del
0,8% anual en 2023 y del 1,3% anual en 2024, erammdsos tres décimas por debajo
de lo pronosticado en sus anteriores previsiongsigd@vera.

2023 2024
COMISION EUROPEA 2021 2022 Primavera Verano Revision Primavera Verano Revision
Zona Euro 53 35 1,1 0,8 -0,3 1,6 1,3 -0,3
Alemania 26 18 0,2 -0,4 -0,6 1,4 1,1 -0,3
Francia 68 2,6 0,7 1,0 0,3 1,4 1,2 -0,2
ltalia 6,7 3,7 1,2 0,9 -0,3 11 0,8 -0,3
Espafia 55 55 1,9 2,2 0,3 2,0 1,9 -0,1

Fuente: Comision Europea

Por su parte, el 19 de septiembre la OCDE revisgibaimente a la baja sus
perspectivas para la economia de la eurozonagarz623 como en el proximo afio 2024.
Asi, el organismo internacional espera un débtiorento del PIB de la UEM del 0,6%
anual en el promedio de 2023 y del 1,1% anuald@tipro ejercicio 2024, tres y cuatro
décimas menos respecto a sus anteriores proyesaehpasado junio, respectivamente.
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ALEMANIA

La economia alemana era una de las mas perjudipad&sguerra en Ucrania y el
encarecimiento de la energia, mostrando caidaestraies de su PIB de cuatro décimas
en el pasado otofio y de una décima en inviernounarvariacion trimestral nula en el
segundo trimestre de 2023.

En comparacion interanual, la economia alemanapada crecer un 0,8% anual
en otofio a sufrir una caida del 0,3% anual eniglgortrimestre de 2023, mientras en el
segundo trimestre del afio la contraccién se moderbteducirse el PIB un 0,1% anual.

Los componentes del PIB muestran en el segundedtimcaidas generalizadas, y
la ligerisima mejoria en la actividad germana pdéeeale la inversion y de un sector
exterior en el que las exportaciones sufrian algnas que las importaciones.

PIB Alemania Sector Exterior Alemania
(Variacion anual en %) (Variacion anual en %)
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Fuente: Ministerio de Asuntos Econémicos y Trams#mrion Digital

En efecto, en el segundo trimestre de 2023 se piaapor segundo trimestre
consecutivo sendas contracciones tanto del conslemos hogares, que se reducia un
0,5% anual (-0,4% anual en el primer trimestre)m@odel consumo de las
administraciones publicas, que caia un 3,1% arBA% anual en el primer trimestre).

En sentido contrario, la inversion mejoraba su cant@pniento al aumentar un 1,7%
anual en el segundo trimestre del afio, tasa défulque superaba la caida del 0,3% anual
sufrida en el periodo precedente.

El sector exterior aleman entraba en terreno negati primavera, con una caida
de las exportaciones del 0,7% anual, cuando hadiamentado un 1,3% anual en
invierno. No obstante, las importaciones se redumda mayor intensidad, un 1,3% anual
en el segundo trimestre (habian crecido un 1,0%laeu el primero), por lo que en
conjunto la aportacion de la demanda externa alroiento mejoraba ligeramente.

El mercado de trabajo reflejaba la debilidad deckavidad productiva, con un leve
aumento del empleo del 0,7% anual en el segunaedtre, dos décimas por debajo del
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trimestre precedente. Con ello la tasa de pardusha en el 5,6% de la poblacion activa
en media de la primavera, una décima por encimdateldel invierno.

La inflacidn de consumo se moderaba desde el 8P4l del primer trimestre del
afio al 6,5% anual en media del segundo trimest® |a inflacion subyacente se
mostraba mas elevada y persistente, pasando @glanal en invierno al 7,2% anual en
primavera.

Tasa de desempleo
(% poblacion activa)
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Fuente: Ministerio de Asuntos Econdmicos y Tramefmion Digital

El gobierno de coalicién presentaba a afinaleggdsta un plan de estimulo fiscal
de 32.000 millones de euros a implementar hast8, 2@ el objetivo de dinamizar una
economia que habia entrado en recesion técnica grmer trimestre del afio y se
estancaba en el segundo.

Las 50 medidas contempladas por el plan persigwgaran la competitividad de
las empresas e incentivar las inversiones, paaticdnte las dirigidas a la lucha contra
el cambio climético.

Aunque se trata de un estimulo de una cuantia noaesta, resulta significativo
por sugerir cierto cambio de actitud en la poliecanémica germana, tradicionalmente
muy ortodoxa.

La OCDE revisaba en septiembre a la baja sus peisp® para la economia
alemana tanto este afio como el proximo, esperamseldIB se reduzca un 0,2% anual
en el conjunto de 2023 para pasar a crecer un @@&84 anual el proximo ejercicio 2024.
Estas previsiones son inferiores en dos y cuattomdé, respectivamente, respecto a las
publicadas el pasado mes de junio.
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FRANCIA

En el segundo trimestre de 2023 el PIB de Frangiaba un apreciable incremento
de cinco décimas trimestrales, a comparar conagl@/nulo del periodo precedente. En
comparacion interanual, el PIB pasaba de crecedélmil 0,8% anual en el primer
trimestre del afio a un 1,0% anual en el segundo.

Esta ligera mejoria del comportamiento de la ecdadrancesa se apoyaba en su
sector exterior, la que la demanda interna tendibditarse.

Asi, el consumo de los hogares sufria una caid®,8éb anual en el segundo
trimestre de 2023, cuando habia crecido un 0,4%lamwuel periodo previo. Con ello el
consumo privado acumulaba cuatro trimestres cotigeswde un comportamiento muy
plano, oscilando entre aumentos y caidas de apeasdéecimas, reflejando los ajustes
en las compras de los hogares ante la elevadaidnila

PIB Francia Sector Exterior Francia
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El consumo de las administraciones publicas adeeogho décimas para crecer
un 1,0% anual en el segundo trimestre. Por su,part@version desaceleraba siete
décimas y aumentaba un 2,2% anual en primavera.

En el sector exterior las exportaciones repuntabearecer un dinamico 4,6% anual
en el segundo trimestre, a comparar con el 0,7%latal invierno. Las importaciones
también aceleraban, pero con menor intensidadngasde aumentar un 1,1% anual en
el primer trimestre del afio a un 2,3% anual erglisdo.

En el mercado de trabajo el empleo continuaba desacdo y aumentaba un 1,0%
anual en el segundo trimestre, dos décimas porjaldeaprimer trimestre. Con ello la
tasa de paro se mantenia estable en el 6,9% deblacgn activa en media de la
primavera, mismo dato que en invierno y la tasalmages desde 2008.

La tasa de inflacion general se moderaba pasanda 0% anual en media del
primer trimestre del afio a un 5,2% anual en elsggucifras por debajo del promedio
de la UEM gracias al peso de la energia nucleat srix energético francés. En sentido
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contrario, la inflacién subyacente aceleraba detd®1% anual del invierno al 6,4%
anual en primavera, por encima de la inflacion ggne

La OCDE revisaba al alza en septiembre su previgagma 2023 al esperar un
incremento del PIB francés del 1,0% anual, dosdagimas que lo proyectado el pasado
mes de junio. El proximo afo 2024 el PIB aceleraoia suavidad para crecer un 1,2%
anual, es decir una décima por debajo de la péeviblicada en junio.

ITALIA

En el segundo trimestre de 2023 la economia itakarfria un retroceso del PIB de
cuatro décimas respecto al primer trimestre, loequeomparacion interanual se tradujo
en un fragil crecimiento del 0,4% anual en primayer comparar con el 2,0% anual
alcanzado en invierno.

El debilitamiento del ritmo de actividad econdéméca patente tanto en la demanda
interna como en la externa. Asi, el consumo déhémgares aumentaba un débil 1,3%
anual en el segundo trimestre del afio, frente68#3nual del trimestre previo. Por su
parte, el consumo de las administraciones pubtlsasinuyo un 0,2% anual, cuando en
el trimestre precedente habia aumentado un 0,2%.anu

Por su parte, la inversion pasaba de crecer un arfal en el primer trimestre a
reducirse un 0,6% anual en el segundo.

PIB Italia Sector Exterior Italia
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Fuente: Ministerio de Asuntos Econémicos y Tramsfgion Digital

En el sector exterior las exportaciones aumentaimarscualido 0,4% anual en
primavera, a comparar con el incremento del 3,04alaobservado en invierno. Las
importaciones también se frenaron, ya que sufriarcaida del 0,4% anual en el segundo
trimestre frente al aumento del 1,3% anual deldsitre precedente.

El mercado de trabajo apenas acusaba la raleritizdei la produccion, ya que el
empleo crecia un 1,7% anual en el segundo trimdstr2023, apenas una décima por
debajo del registro del primer trimestre. Ello fi¢aba la disminucion de la tasa de paro
hasta un 7,7% de la poblacién activa en primawra,décimas por debajo de la media
del invierno y la tasa mas baja desde 2008.
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La inflacion general era elevada, del 7,4% anuahedia de la primavera, aunque
desaceleraba 1,5 puntos porcentuales respectaena. Al contrario de lo que sucedia
en otros paises de la eurozona, la inflacion sudntacse situaba en cotas mas bajas, del
6,4% anual en media del segundo trimestre del @afetro décimas menos que en el
trimestre previo.

La OCDE revisaba en septiembre a la baja sus peisp®e para la economia
italiana a corto y medio plazo, esperando un dg&bitimiento del PIB del 0,8% anual
tanto en el conjunto de 2023 como el préximo epgcR024, es decir cuatro y dos
décimas por debajo de sus anteriores proyecciorspdsado mes de junio,
respectivamente.
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3. ECONOMIA NACIONAL

La economia espafiola anotaba un avance de cintoa¥éen el segundo trimestre
de 2023 respecto al trimestre precedente, cuafi@mds por encima del promedio de la
eurozona, donde el incremento trimestral del PBBda una décima. Entre las grandes
economias de la UEM, el crecimiento trimestralRI& fue de cinco décimas en Francia,
Alemania registraba una tasa de variacion trimistida, mientras el comportamiento en
Italia fue mas negativo, con una caida trimesteatuhtro décimas porcentuales.

Indicadores de la economia espariola: PIB

2022 2023

2019 2020 2021 2022 Tr.l Tr.ll Tr.lll Tr. IV Tr.l Tr.ll

Producto Interior Bruto P00 -112 64 b,8 6,8 7,2 5,4 3,8 w, 2 2,2
Demanda

Gasto en consumo final 1,3 | -83 | 60 | 34 4,7 3,1 3,7 2,0 2,2 2,7

Consumo hogares 09 |-124 | 7,2 4,8 6,8 5,0 54 2,2 2,6 2,2

Consumo Adm. Pub. 1,9 3,6 34 -0,2 0,0 -1,7 -0,6 1,6 1,2 4,1

Inversion (FBCF) 45 -9,0 2,8 2,4 2,8 31 4,0 -0,4 0,0 2,0

Activos fijos materiales 53 [-10,3| 1,7 | 21 1,8 2,7 3,9 -0,1 04 2,3

Construccion 72 |92 | 04 | 26 1,1 4,3 3,7 1,2 3,5 4,1

Vivienda 52 -9,7 0,9 1,4 0,2 34 2,1 -0,3 0,4 0,3

Otros edificios y const. 97 | -87 | -0,3 | 4.1 2,2 54 57 3,1 7.4 8,7
Magquinaria y Bs equipo | 2,0 |-126| 44 | 1,9 3,9 0,8 4,9 -20 | 48 -1.2

Pdtos. propiedad intelectual | 0,6 | -2,7 | 7,7 | 3,8 7,4 5,2 4,6 -19 | -19 0,5
Aportacion demanda interna 16 |-90 | 72 | 29 4,9 3,1 3,0 0,7 1,3 2,3
Exportacion bienes ysenvicios | 2,2 |-20,1| 13,5 | 152 | 180 219 129 8,7 9,6 -0,8
Importacion bienes yservicios | 1,3 |-150| 149 | 7,0 | 12,2 9,8 6,5 0,1 1,9 -0,4

Aportacién sector exterior 04 |-221|-08 1| 28 1,9 4,1 2,3 31 2,8 -0,1
Oferta
Agricultura, ganaderiaypesca | -59 | 1,1 | 4,2 |-19,8| -122 -20,7 -26,9 -193| -74 -19
Industria (incluye energia) 15 |-11,2| 54 2,6 1,6 3,6 3,2 1,8 4.4 1,1
Industria manufacturera 05 |-151| 13,1 | 4.4 6,5 6,0 3,1 2,4 53 2,3
Construccion 43 |-146| -1,0 3,2 0,6 4,8 4,7 2,7 4,0 2,2
Servicios 23 |-11,2| 6,8 8,0 9,0 9,5 7,6 59 51 3,0
Comercio, tpte. y hosteleria 2,7 |-250| 155 ] 16,3 | 188 22,3 150 9,9 8,9 4,2

Informaciéon y comunicaciones 48 | -42 | 7,9 9,5 11,0 10,0 9,9 7,5 55 6,0
Activi. financieras y de seguros | -34 [ 49 | -0,7 | 2,9 0,8 3,8 5,2 2,1 4.4 55
Actividades inmobiliarias 14 | -05 | 32 4,4 6,9 4,4 34 2,9 -0,2 -2,2
Actividades profesionales 73 |-11,8| 11,1 | 8,7 10,9 10,0 8,5 5,8 3,8 2,0
Admén. publica, sanidady educ.| 15 | -1,7 | 1,2 | -0,2 | -0,9 -1,7 -0,3 2,0 2,7 3,0
Activ. artisticas y otros servicios| 0,2 |-21,6 | 2,0 | 141 | 153 166 13,1 11,7 | 12,3 6,5

Empleo
Puestos tbjo equival tiempo completo | 3,3 | -6,5 | 7,1 3,7 53 5,0 2,8 2,0 24 3,0
Horas trabajadas 14 |-110| 7,2 3,9 6,5 34 3,3 25 18 1,0

Notas: Porcentajes de variacion respecto al mismiogo del afio anterior, salvo indicacion expresa
Fuente: INE

En comparacion interanual, el PIB de Espafa crani&,2% en el segundo
trimestre de 2023, dos puntos porcentuales pornaeehinvierno (4,2% anual), aunque
por encima de la media de la eurozona, donde elnuiento fue del 0,5% anual en
primavera. Asimismo, el ritmo de actividad en Espefi el segundo trimestre era mas
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dinamico que el de Francia (1,0% anual), Italid¥®anual) y, sobre todo, Alemania (-
0,1% anual).

Indicadores de la economia espafola: mercado detra  bajo

2022 2023
2019 2020 2021 2022 Tr.l Tr.l Tr.l TV Tr.l Trll
Encuesta de Poblacion Activa

Poblacién activa 10 ]|-13| 21|09 17 07 03 09 | 14 18
Hombres 05 |-13| 12|09 | 15 07 05 08 | 07 16
Mujeres 14 |-12|31|10| 20 08 01 09 | 21 21
Ocupados 23 |-29 |30 [ 31| 46 40 26 14 | 18 29
Hombres 20|29 |21 |29| 39 35 31 14 | 12 26
Mujeres 27 | -29| 40 | 33| 53 47 20 14 | 25 32
Tasa de actividad ® 750 | 734 | 750 | 753 | 751 754 756 752 | 753 758
Hombres 799 | 782 | 791 | 796 | 792 796 801 794 | 789 799
Mujeres 701 | 687 | 708 | 71,1 | 709 71,3 71,1 71,0 | 716 718
Tasa de paro @ 141 | 155 | 14,8 | 129 | 136 125 12,7 129 | 133 116
Hombres 124139 | 131 | 11,3 | 120 110 107 113 | 116 102
Mujeres 16,0 | 17,4 | 167 | 148 | 154 141 148 146 | 151 13,2
Afiliacién SS.SS. 26 | 22| 26 [ 39| 44 50 35 29 | 26 27
Paro registrado -40 | 178 | -39 |-169| -216 -219 -126 -96 | -7.1  -6,9

Notas: Porcentajes de variacion respecto al mismiogo del afio anterior, salvo indicacion expresa
(1) Activos respecto a la poblacion de 16-64 afit)s (2) Parados respecto a la poblacion activa (%)
Fuente: INE

Indicadores de la economia espariola: preciosy cost  es laborales

2022 2023
2019 2020 2021 2022 Tr.I Tr.Al Tr.ll Tr.IV  Tr.l Tr.ll

Precios y salarios
Indice Precios de Consumo 07 | -03| 31| 84 7,9 9,1 10,1 6,6 51 3,1
Inflacién subyacente 09 [ 0,7 | 08 | 52 3,0 4,9 6,2 6,5 7,6 6,2
Indice Precios Industriales -04 | -43 | 173 | 355 | 415 439 40,0 20,0 4,7 -6,4

Sin energia 0,1 0,0 70 | 13,6 | 12,7 15,4 14,3 12,2 9,0 3,0
Coste laboral total:

por trabajador y mes 22 | 22| 59 | 42 4,7 3,8 4,0 4,2 6,2 58

por hora efectiva 26 [ 64 | -05 | 1,9 0,0 0,6 3,0 3,7 4,2 6,5
Incremento salarial pactado en la
negociacién colectiva 2,2 1,9 15 | 23 2,4 2,5 2,6 3,6 4,6 4,6

Notas: Porcentajes de variacion respecto al mismiogo del afio anterior, salvo indicacién expresa
Fuente: INE

Desde el punto de vista de la demanda, el menmmoo rite avance de la economia
espafiola en el segundo trimestre del afio se deb@aaportacion negativa de la demanda
externa, que se compensaba, en parte, por una mpgdacion de la demanda interna,
particularmente de la inversion.

En efecto, la demanda interna pas6 de una apantpogitiva al crecimiento de 1,3
puntos porcentuales en invierno a una contribud®®,3 puntos en primavera. En este
sentido, el gasto en consumo final aceleraba, mkeatar un 2,7% anual en el segundo
trimestre, por encima del 2,2% anual anotado @nesledente.

No obstante, el consumo de los hogares desacelgi@eaia un 2,2% anual en el
segundo trimestre, por debajo del 2,6% anual dwekestre anterior. Ello reflejaba la
respuesta de los hogares ante la persistencia elevada inflacion y la subida de los
tipos de interés por el endurecimiento de la malithonetaria.
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Por el contrario, el consumo de las Administracsof&iblicas mostraba un
crecimiento del 4,1% anual en el segundo trimestés intenso respecto al incremento
del 1,2% anual del periodo precedente.

Producto Interior Bruto (Espaia)
(Contribuciones y variacion PIB, en %)
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Fuente: Ministerio de Asuntos Econémicos y Tramsfmrion Digital

Consumo - Espaiia
(Variacion anual en %)
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PIB Hogares e AA.PP.

Fuente: Ministerio de Asuntos Econémicos y Tramsfmrion Digital

Por su parte, la Formacion Bruta de Capital Figleraba al anotar un avance del
2,0% anual en el segundo trimestre del afo, frartesa de variacion nula, del 0,0%
anual, en el trimestre anterior. Esta aceleracescahsaba, sobre todo, en un menor
comportamiento negativo de la inversién en magqianabienes de equipo, que pasaba
de reducirse un 4,8% anual en el primer trimestdéseinuir un 1,2% anual en el
segundo.

Por su parte, la inversion en construccion creciad 1% anual en el segundo
trimestre, 0,6 puntos menos que en el precedentes &is componentes, la inversion en
vivienda aumentaba un 0,3% anual en el periodbdbé& incrementado un 0,4% anual
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en invierno), mientras la inversion en otras cartsiiones aceleraba para anotar un 8,7%
anual, 1,3 puntos porcentuales mas que en el ptimastre.

Por ultimo, la inversion en productos de la proaddhtelectual aumentaba un
0,5% anual en primavera, frente a la caida del B804l del invierno.

Inversion - Espafia
(Variacién anual en %)
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Fuente: Ministerio de Asuntos Econdmicos y Transfmion Digital

Como ya se ha citado, la demanda externa mostrabaantribucion negativa al
crecimiento del PIB de una décima porcentual eseglindo trimestre de 2023, frente a
Su aportacion positiva de 2,8 puntos porcentuadesngtierno. Ello fue el resultado de
una notable desaceleracion de las exportaciones,eqtraban en terreno negativo,
mientras que las importaciones también entrabaerssno negativo, aunque frenaron en
menor proporcion.

Sector Exterior - Espaina
(Variacion anual en %)
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Fuente: Ministerio de Asuntos Econdmicos y Transfmion Digital

Asi, las exportaciones de bienes y servicios désadmn 10,4 puntos porcentuales
y caian un 0,8% anual en el segundo trimestre @8.20as exportaciones de bienes
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registraban una tasa de variacion negativa del 229l en el segundo trimestre del afio
(incremento del 6,7% anual en el primer trimestrajentras las exportaciones de
servicios desaceleraban hasta un incremento ddl dmial (16,7% anual en invierno).

Por su parte, las importaciones también registraipantasa de variacién negativa
en primavera, al disminuir un 0,4% anual, frentecracimiento del 1,9% anual del
invierno. Las importaciones de bienes caian un %@l en el periodo (aumento del
1,8% anual en el primer trimestre), mientras guge ilaportaciones de servicios se
incrementaban un 2,8% anual (13,0% anual en inv)ern

En términos de balanza de pagos, la cuenta caniegistré un superavit de 8.656
millones de euros en el segundo trimestre de Zg#&rior al superavit de 1.947 millones
de euros anotado en el mismo periodo del afio antdfsta evolucion se debio al
aumento del superdvit en la balanza de bienesviceey, que se incrementé desde los
6.189 millones de euros en el segundo trimesti20@@ hasta los 16.708 millones en el
mismo periodo de 2023, ya que el déficit de latmedade rentas primarias y secundarias
aumento en el segundo trimestre de 2023, hast8.0&3 millones de euros (4.241
millones en el segundo trimestre de 2022).

Por su parte, la cuenta de capital registré unranpele 2.630 millones de euros
en el segundo trimestre de 2023, ligeramente suparsuperavit de 2.527 millones del
mismo periodo del afio anterior. Finalmente, tomadoonsideracion el saldo agregado
de la cuenta corriente y de la cuenta de capitshafia pasé de una capacidad de
financiacion de 4.474 millones de euros en el auojuel segundo trimestre de 2022, a
una capacidad de financiacién de 11.285 millonesuttes en el segundo trimestre de
2023.

Desde el punto de vista de la oferta, se obserehsgundo trimestre de 2023 una
desaceleracion en la evolucion del VAB en casi$dds sectores, especialmente de la
industria, y un comportamiento menos negativo exglecultura.

VAB por sectores - Espaiia
(Variacién anual en %)

25
20
15
10

o wu

-10
-15
-20
-25
-30
02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23

PIB Industria ~esss=Construc ess===Servicios

Fuente: Ministerio de Asuntos Econdmicos y Tramefmion Digital

Asi, el VAB de agricultura, ganaderia y pesca te@isn descenso del 1,9% anual
en el segundo trimestre del afio, frente a la céti@,4% anual observado en invierno.
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Por su parte, la industria (incluida la energiaytraia una sensible desaceleracion
al registrar una tasa de crecimiento del 1,1% amnabrimavera, a comparar con el
incremento del 4,4% anual anotado en el trimestegulente. Por su parte, la industria
manufacturera desaceleraba tres puntos porcensuiatémo de actividad, al pasar de un
aumento del VAB del 5,3% anual en el primer trimeestun 2,3% anual en el segundo.

En cuanto a la construccién, pasaba de un crediondat 4,0% anual en invierno
a un 2,2% anual en primavera. Por ultimo, los sasidesaceleraban su ritmo en 2,1
puntos porcentuales, aunque continuaban creciemd@,@20 anual en el segundo
trimestre de 2023.

La rama terciaria de mayor peso relativo, Comertiansporte y hosteleria,
mostraba un aumento del VAB del 4,2% anual en gursgo trimestre, 4,7 puntos
porcentuales menos que en el periodo precedente.

Por su parte, con tasas muy dinamicas, el VAB divilades artisticas y otros
servicios se incrementaba un 6,5% anual en el seginmestre del afo, el de
Informacion y comunicaciones crecia un 6,0% anudlctividades financieras y de
seguros un 5,5% anual.

El VAB de Administracion publica, sanidad y eduéaccrecia un 3,0% anual en
primavera y el de Actividades profesionales un 2g0f4al, mientras se producian caidas
interanuales en el caso de Actividades inmobikafid,2% anual).

En términos nominales, el PIB corriente aument®#% anual en el segundo
trimestre de 2022, 2,3 puntos porcentuales porjdels dato precedente. Ello situd el
deflactor implicito del PIB en el 6,4% anual ennmavera, frente al 6,6% anual del
invierno.

En materia de empleo, de acuerdo con la Contabildizcional, los puestos de
trabajo equivalentes a tiempo completo aumentamr2,9% anual en el segundo
trimestre (2,3% anual en el primer trimestre), rirx@las horas trabajadas lo hicieron en
un 0,6% anual, mostrando una desaceleracion res@edbs datos del trimestre
precedente (1,1% anual).

La productividad del trabajo empeoraba su evoluei®primavera, mostrando una
caida del 1,1% anual en términos de puestos dajdralquivalentes a tiempo completo
(aumento del 1,8% anual en el primer trimestrei yavance del 1,1% anual en términos
de horas trabajadas (3,0% anual en invierno). &kdaboral unitario aumenté un 5,6%
anual.
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El mercado de trabajo presentaba una positiva edolly continuaba ganando
traccion en el segundo trimestre de 2023. En ctmcsegun los datos de la Encuesta de
Poblacion Activa, en el primer trimestre de 202Bia&1.056.700 ocupados en Espafia,
el nivel mas alto de la serie histérica y 588.7@s mue un afo antes, lo que se tradujo
en un aumento del 2,9% anual en la primavera (h®3al en invierno).

Evolucion de la Ocupacion y de la Poblaciéon Evolucién de la Ocupacion y de la Poblacién
Activa (Espaiia) Activa (Espaiia)
(miles de personas) (Variacion anual en %)
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Fuente: Ministerio de Asuntos Econémicos y Tramsfigion Digital

Por su parte, el nimero de activos aumentd en @3Li&specto al segundo
trimestre de 2022, un 1,8% interanual (1,4% inteahen el primer trimestre de 2023),
de forma que se situd en 23.891.100 personas.

En suma, como resultado de la evolucién conjuntaagleo y de la poblacion
activa, el numero de parados disminuyo6 hasta 822400 desempleados en el segundo
de 2023, es decir 157.000 parados menos respectisrab periodo del afio pasado, un
5,4% de caida interanual (-1,5% anual en el prinmestre de 2023). Por su parte, la
tasa de paro disminuy6 hasta el 11,6% de la pdblaaitiva, un punto y siete décimas
porcentuales menos que en el trimestre anterigB¥d)8y nueve décimas menos que un
afno antes.

En materia de precios, en el segundo trimestreD@8 2eguian desacelerando las
elevadas tasas interanuales registradas en swerokilo largo de 2022. Ello se debia
fundamentalmente al efecto escalon en los preabpetroleo y del gas, al comparar la
situacién con el segundo trimestre de 2022, cuaadoantenian los intensos repuntes en
los precios internacionales de la energia a coese@ide la invasion de Ucrania.

En concreto, los precios industriales (IPRI) erdralen terreno negativo en el
segundo trimestre del afio. Asi. disminuian un 6a¢fal en promedio del segundo
trimestre de 2023, frente al incremento del 4,74abdel primer trimestre del afio 2023.
Eliminando el componente energético el incremem@ukcios desaceleraba, hasta el
3,0% anual en primavera, por debajo del 9,0% avlstrvado en invierno.

Los ultimos datos disponibles, correspondienteses de julio y agosto, muestran
gue el IPRI ha acelerado su caida, al registras deecensos del 8,6% anual y del 10,0%
anual, respectivamente, en el IPRI general. Mismtee el IPRI eliminando la energia
los incrementos se moderaban hasta un 1,8% anumaly7% anual.
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En cuanto a los precios de consumo, la tasa decidfi seguia desacelerando en
términos trimestrales y se situaba en el 3,1% agmaromedio en el segundo trimestre
de 2023 (5,1% anual en el primer trimestre del @im)embargo, la inflacion subyacente,
desaceleraba en una menor medida y se mantenésandlevadas, al pasar del 7,6%
anual en media en el primer trimestre de 2023 2Z%6anual en el segundo trimestre,
reflejando la filtracién que se ha producido deballe los precios de la energia al resto
del tejido productivo.

Evolucion Precios de Consumo Espaia - UEM
(Variacion anual en %)
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Fuente: Ministerio de Asuntos Econémicos y Tramsfgion Digital

No obstante, los ultimos datos disponibles, cooedjgntes a los meses de julio, y
agosto han supuesto un repunte de la tasa deidmf]ad situarse en un 2,3% y un 2,6%
anual, respectivamente, frente al 1,9% anual del deejunio. Este repunte ha sido
consecuencia, principalmente, de la subida derkasqgs de los carburantes y lubricantes.
En concreto, el precio del petroleo aumentaba Hast80,2 ddlares y los 86,9 dolares
por barril Brent en julio y agosto, frente a los57806lares del mes de junio. Por su parte,
el gas natural en su referencia europea (Gas TarRbién ha repuntado hasta los 35
euros/Mwh en mayo, un 18,8% mas que en julio, aiepuB85,2% por debajo del precio
de mayo de 2022.

Por su parte, la inflaciébn subyacente también rggha situandose en el 6,2% anual
en el mes de julio y en el 6,1% anual en el mesgdsto, frente al 5,9% anual de junio.
En cuanto al diferencial de inflacion resultantecdenparar la evolucion del IPC de
Espafa y el de la zona euro, éste continuaba sfamdmble para la economia nacional
en julio y agosto, en 3,0 y 2,6 puntos porcentyasgpectivamente.

En cuanto a los datos de la Encuesta Trimestr@aste Laboral del INE, en el
segundo trimestre de 2023 los costes laboraledrpbajador y mes se situaron en
3.037,52 euros, lo que representa un aumento 8& Eespecto al mismo periodo de
2022.

En concreto, los costes salariales (que compreedsalario base, complementos
salariales, pagos por horas extraordinarias, pagbsordinarios y pagos atrasados)
registraron un crecimiento del 5,0% interanual eesp al segundo trimestre de 2022.
Asimismo, el coste salarial ordinario, que exclalfactor variable de los salarios (pagos
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extraordinarios y atrasados), experimentaron urécian positiva del 5,5% anual
respecto al segundo trimestre del aflo pasado.UPparse, los otros costes (costes no
salariales) aumentaron un 8,0% anual, debido akatorde las cotizaciones obligatorias
a la Seguridad Social (un 7,8%) y de las percepsio salariales (un 9,1%).

En términos de coste por hora efectiva, los cdatesrales aumentan un 6,5% en
tasa anual respecto al segundo trimestre de 20#@adal descenso del nimero de horas
efectivas de trabajo (un 0,7% anual).

El incremento salarial pactado en convenios de esaprde acuerdo con los
convenios registrados hasta septiembre, era deg38f03 por encima del 2,78% del afio
2022 pero moderado por comparacion con la evolud#la inflacion registrada en los
altimos meses, especialmente de la inflacion sudnjac

En este apartado, cabe recordar la firma en mdygqudeo Acuerdo por el Empleo
y la Negociacion Colectiva por parte de los priatgs Agentes Sociales, que recomienda
subidas salariales de un 4% en 2023 y de un 3%©2#4 Y 2025, con una clausula de
garantia limitada a un punto adicional si la infi@acde diciembre de cada afio supera la
revalorizacion acordada. La firma de este acueedensuentra en la linea de asegurar
que los costes laborales no supongan una presidorzl sobre la inflacion.

Para el tercer trimestre de 2023, una parte imptartde indicadores coyunturales
disponibles muestran que el ritmo de crecimientessaria moderando. Asi, el ritmo de
contraccion de la actividad industrial incluso abra acelerado ligeramente, aunque los
servicios siguen mostrando una notable resilierfé@. su parte, el mercado laboral
espafiol ha mantenido el buen tono en verano.

Asi, el indice de Comercio al por Menor (ICM), gee términos constantes
registraba un crecimiento del 7,7% anual en julimyaumento del 7,0% anual en agosto,
a comparar con el incremento del 6,2% anual enargElisegundo trimestre.

Indice de comercio al por menor (Espaiia)
(Variacion anual en %)

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
ICM real ICM real, media movil (6)

Fuente: INE

El Indicador de Actividad del Sector Servicios (B)Scorregido de estacionalidad
y calendario, registraba en julio un repunte deiffa de negocios (en euros corrientes)
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en el sector. En concreto, el IASS crecia un 1,8%alken el mes de julio, seis décimas
porcentuales por encima del 0,6% anual de medisedgindo trimestre de 2023.

Si se desglosa por ramas, en julio la cifra de ciegcaceleraba hasta un 11,8%
anual en Actividades profesionales, cientificaségnicas y un 10,4% anual en
Informacion y comunicaciones. Asimismo, se regisiramenores tasas de variacion
negativas en Comercio (-0,6% anual) y Transpogknacenamiento (-3,9% anual).

Por el contrario, se observaba una tendencia aolferacion en ramas como el
Hosteleria o las Actividades administrativas y ®épg auxiliares (un 6,2% anual en
ambos casos).

IASS corregido estacionalidad y calendario IASS corregido estacionalidad y calendario

(Espaiia) (Espafiia)
Cifra de negocios - Indice General Cifra de negocios - Hosteleria
100 (Variacion anual en %)

(Variacion anual en %)

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Indice General e Media movil (6) Indice emmmMedia movil (6)

Fuente: INE

Hay que recordar que el IASS mide la evolucionadeifra de negocios en euros
corrientes, por lo que una parte importante desesttcrementos anuales se deben al
crecimiento de los precios en cada rama de actiiel@iaria.

En cuanto a la matriculacion de turismos, segualinea de desaceleracion, al
registrar unos incrementos del 7,7% anual en yutlel 3,3% anual en agosto, por debajo
de la tasa de variacion positiva de la media dgplrsgo trimestre, que se situ6 en un 8,3%
anual. Por su parte, en vehiculos de carga, lascoationes aumentaron un 29,8% anual
en julio y un 19,6% anual en agosto, a compararet@necimiento del 20,9% anual de
la media del segundo trimestre del afo.
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El consumo de gasolinas repuntaba en julio al tregisin incremento del 9,4%
anual (incremento del 5,8% anual en el segundoestira de 2023), mientras que el
consumo de gasoleos disminuia un 2,0% anual en ({t6,4% anual en el segundo
trimestre).

Consumo de gasolinas (Espaiia) Consumo de gasdleos (Espaiia)
(Variacion anual en %) (Variacion anual en %)
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Consumo gasolinas e Media movil (6) Consumo gasoleos — e Media movil (6)

Fuente: INE, Ministerio de Asuntos Econémicos yriBfarmacion Digital

El consumo de electricidad, medido en MWh, caig,Qf6 anual en julio y un 1,4%
anual en agosto (-7,2% anual en el segundo trigjestay que sefalar que el consumo
de electricidad viene mostrando caidas en tasd datente los ultimos ocho trimestres,
en media trimestral.

Por ultimo, en cuanto a las pernoctaciones hotlésias continlan desacelerando
al mostrar unas tasas de incremento del 2,5% amugllio y del 1,1% anual en agosto
(un 7,4% anual en el segundo trimestre del afidq &slucion se sigue apoyando en la
recuperacion de los flujos de turismo extranjengyas pernoctaciones aumentan un 4,8%
anual en julio y un 4,6% anual en agosto, miergidsirismo nacional registraba unas
tasas de variacion negativas del 1,5% anual em yutlel 4,1% anual en agosto en sus
pernoctaciones.

Encuesta de Ocupacion Hotelera (Espaiia)
(Variacion anual en %)
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En la industria, el indice de Produccién Industiigiminuia en julio un 1,8% anual
en Espafia, corregido de estacionalidad y calendegitte a la caida del 1,7% anual del
segundo trimestre de 2023. Por tipos de bienedjitmes de consumo aumentaban un
0,1% anual en el mes de julio y los bienes de equip5,9% anual. En sentido contrario,
los bienes intermedios descendian un 2,6% anwaaégdrgia un 10,8% anual en julio.

En cuanto al Indicador de clima industrial, condiba en terreno negativo y
empeoraba en el segundo trimestre de 2023 en caoifarcon los datos del primer
trimestre. Asimismo, también empeoraba en juliop @ agosto mejoraba ligeramente
(dentro del terreno negativo). Por su parte, laldania de la produccion también era
negativa, pero mejoraba en el mes de julio en comspa con el segundo trimestre de
2023, aunque en agosto volvia a empeorar. Porajltianutilizacion de la capacidad
productiva en la industria disminuia una décima@otual y se situaba en el 76,2% en el
tercer trimestre de 2023.

Indice de Produccién Industrial (Espaiia) Indicador de Clima Industrial (Espafia)

(Variacién anual en %) (Saldo)
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Fuente: INE, Ministerio de Asuntos Econémicos yriBfarmacion Digital

En el sector de la construccion, la licitacion iafi@umentaba un 7,5% anual en
julio, frente a la tasa de variacion positiva d&b2b6 anual del segundo trimestre del afio.

Por su parte, los visados de viviendas de obraansevncrementaban un 18,2%
anual en julio, mejor dato respecto al crecimiaetgbl2,4% anual del segundo trimestre
en promedio.

La compraventa de viviendas de obra nueva se r@duci7,4% anual en julio,
cuando habia aumentado un 3,8% anual en mediapdienavera.

Asimismo, el Indicador de Clima del sector de laan§nuccion, en media movil de
los dltimos doce meses, repuntaba en el mes ae gwihque en agosto desaceleraba.
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Indicador Clima Construccion (Espafia)
(Saldos)

20
10

-10
-20
-30

-50
-60
-70
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Clima Construccion — emmm=Media movil (12)

Fuente: INE, Ministerio de Asuntos Econémicos yriBfarmacion Digital

En materia de comercio exterior, de acuerdo cond@®s de Aduanas, las
exportaciones de bienes en el mes de julio disrermunyun 5,0% anual, frente al descenso
del 4,0% anual registrado en media del segundestia. Por su parte, las importaciones
de mercancias también registraban una tasa deigariaegativa al caer un 8,4% anual
en julio, a comparar con el -9,1% anual promeditagegimavera.

Comercio exterior (Espafia) Comercio exterior (Espafia)

Variacién anual en %, media movil (6) (Millones de euros)
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Entre las exportaciones destacaba el dinamismosidienes de capital, cuyas
ventas al exterior aumentaban un 27,3% anual &n jalentras en bienes de consumo el
incremento era del 8,5% anual. Por el contrarmgbgortaciones de bienes intermedios
registraban un descenso del 16,2% anual.

En las importaciones, las compras al exterior dads intermedios disminuian un

17,2% anual en julio, frente al crecimiento del3%,anual de los bienes de capital y el
11,9% anual de los bienes de consumo.
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La afiliacion a la Seguridad Social, que creci@f?o anual en media del segundo
trimestre, desaceleraba para aumentar un 2,0% anyalio, aunque volvia a repuntar
hasta un 2,8% anual en agosto.

El paro registrado, que se redujo un 6,9% anuaiexgha de la primavera, aceleraba
su caida con descensos del 7,1% anual en julib %,@88 anual en agosto.

Afiliacidn a la Seguridad Social (Espaiia) Evolucién del Paro registrado
(Variacion anual en %) (Variacion anual en %)
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En este escenario, la Comision Europea esperaspreuisiones de verano un
crecimiento para la economia espafiola del 2,2%gsdesano, tres décimas porcentuales
MAas respecto a sus previsiones de primavera, ¥,9% para 2024, una décima menos
respecto a la primavera. Por su parte, la OCDEomdi&n septiembre sus proyecciones
de crecimiento para Espafia en 2023 hasta un 2@%aé&timas porcentuales mas que
sus anteriores previsiones de junio. Para 20200BE mantuvo sus previsiones de un
crecimiento del 1,9% de la economia nacional. Rima@, en julio, el FMI también
mejoro el ritmo de avance de la economia espafeta ¢ presente ejercicio hasta el
2,5%, un punto porcentual mas que en sus antenwesssiones de abril. En 2024, el
FMI pronostica un crecimiento del 2,0% para Espaiia,variaciones respecto a sus
proyecciones de abril.

Respecto al Gobierno de Espafa, mantiene sus iprexssdel mes de abiril,
reflejadas en el cuadro macroeconémico que acongldfragrama de Estabilidad 2023-
2026. En concreto, el Ejecutivo Nacional mantiena proyeccion de crecimiento del
PIB espariol de un 2,1% en 2023, mientras quela sih un 2,4% en 2024.

Finalmente, el Banco de Espafia en sus ultimas grmyees macroeconomicas
2023-2025, publicadas en septiembre, mantuvo sysspnes para 2023, al esperar un
crecimiento de la economia espafiola del 2,3% amightras que las empeoré para 2024,
hasta el 1,8% anual (2,2%, en junio).

En cuanto al balance de riesgos, éstos siguendsesgda baja ya que se mantienen
las mismas fuentes de incertidumbre, relacionadasayor o menor medida: la guerra
de Ucrania, la senda de la inflacion futura, elastp del endurecimiento de la politica
monetaria sobre la actividad y los mercados fireoesi y la fortaleza de la actividad
econdmica global.
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En la guerra entre Ucrania y Rusia no se espedesenlace a corto plazo. Asi, la
esperada contraofensiva ucraniana en el suregti@da en junio, ha tenido unos efectos
territoriales limitados debido a las infraestruagidefensivas creadas por Rusia. En el
horizonte, se atisba un nuevo otofo-invierno querama con un nuevo periodo de
aletargamiento del conflicto.

Ademas, es de esperar que la ralentizacion delntiezto global, especialmente
en China y en el area del euro, lastrara en logpas trimestres al canal exportador, ya
gue este menor dinamismo supondrd un menor nivebdwras de bienes y servicios
nacionales.

En materia de precios, cabe sefialar que se hangiodhuevos shocks de oferta
negativos que han presionado al alza los precida deergia. Asi, en junio la OPEP+
extendid los recortes de produccidn hasta finade2023 y a todo 2024. Ademas, Arabia
Saudi ha extendido hasta diciembre su decisiomterdl de recortar la produccion de
crudo en un millén de barriles diarios, anunciadeialmente en julio y revisada mes a
mes. Asimismo, Rusia ha ratifica su compromiso etmntar 500.000 barriles diarios
hasta septiembre y posteriormente, hasta finalfie educird la oferta en 300.000
barriles diarios. Por el lado de la demanda, seipatun escenario de demanda débil, en
linea con la actividad global, pero que no se hunde

En definitiva, como ya se ha indicado anteriormeateel balance entre oferta y
demanda el precio del petréleo aumentaba has®0l@sdélares y los 86,9 dblares por
barril Brent en julio y agosto, frente a los 75¢badles del mes de junio, llegando a cotizar
cerca de los 95 ddlares por barril en septiembre.

Por su parte, debido a conflictos laborales en gdascipales instalaciones
productivas de gas en Australia (uno de los pralegp suministradores de gas natural
licuado), el gas natural en su referencia euro@@a (TTF) también ha repuntado hasta
los 35 euros/Mwh en mayo, un 18,8% mas que en, jalioque un 85,2% por debajo del
precio de mayo de 2022.

Por otro lado, se ha moderado la senda de desaélerde la inflacion de los
alimentos. Asi, debido a todo ello, tanto la infiacgeneral como la subyacente han
repuntando ligeramente en los meses de verano especto a las tasas registradas
durante la primavera.

En consecuencia, los principales organismos hasadw al alza las previsiones de
inflacion para el actual afio, asi como para 20@4restodo por el citado encarecimiento
de la energia. A ello habria que sumar la evemétimhda a final de afio de las medidas
en materias de precios adoptadas por el EjecutamoNal para hacer frente a la crisis
energética. Asimismo, la evolucion de la inflacitapendera también de la evolucion de
otras variables como la demanda (la inflacion dwmi@ida capacidad adquisitiva de los
hogares y empresas), la materializacion de lostasfede segunda ronda (con una
realimentacion entre los crecimientos de los peegiale los salarios) y el grado de
endurecimiento necesario que debera adoptar laicpolinonetaria (que afecta
negativamente tanto al consumo como a la inverpgmel aumento de los costes
financieros).

En este sentido, ha continuado el endurecimienta pl@litica monetaria de la Zona
Euro. En concreto, el Consejo de Gobierno del B&eatral Europeo ha continuado su
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senda de subidas de tipos de interés y en susor@sdel 27 de julio y del 14 de
septiembre, elevo el tipo de interés de referemia?5 puntos basicos en cada una de
estas reuniones, de forma que se ha situado ¢télel nivel mas elevado en la historia
de la eurozona, por encima del anterior maximaodg®3% alcanzado en julio de 2008.
Por su parte, la facilidad de depdésito ha quedgattafen el 4,0% vy la facilidad marginal
de crédito en el 4,75%.

En septiembre, el BCE tomaba estas decisiones kobase de una revision al alza
de las perspectivas de inflacion para 2023 y 2084aybaja para 2025. En concreto, el
BCE espera que la inflacion se situara, en promediel 5,6% en 2023, el 3,2% en 2024
y el 2,1% en 2025. Asimismo, el BCE sefala quegaenias presiones inflacionistas
subyacentes contindan siendo intensas, la mayeriaslindicadores han comenzado a
moderarsé y revisa ligeramente a la baja a sus proyecci@odse la misma, hasta el
5,1% en 2023, el 2,9% en 2024 y el 2,2% en 2025.

No obstante, el BCE también reconoce que el enhiiextto de las condiciones de
financiacion ‘estan frenando cada vez mas la demnidague unido al debilitamiento
del entorno del comercio internacional ha llevadoebajar significativamente sus
proyecciones de crecimiento.

Asi, sobre la base de estas evaluaciones en tdenmféacion y el crecimiento, el
BCE estima que tipos de interés oficiales del BCE han alcanzadeeles que,
mantenidos durante un periodo suficientemente lacgotribuirdn de forma sustancial
al pronto retorno de la inflacion a nuestro objetiv Con estas declaraciones, se puede
sefalar que existe una alta probabilidad de qaielelde subidas de tipos de interés haya
terminado, para iniciarse un periodo en el que aetendrian los tipos de interés en los
actuales niveles hasta que la inflacion vuelva abjetivo.

Como se suele indicar, en este contexto de mayopes de interés, es
especialmente relevante para los mercados la smwévéscal de los Estados. En este
sentido, el déficit del agregado de las Administnaes Publicas sin incluir las
Corporaciones Locales se ha situado en un 2,2%®IBetn el primer semestre de 2023.
Este dato es 0,26 puntos porcentuales inferiargastrado en el mismo periodo de 2022,
gracias a que se mantiene la dinamica recaudatmmiayn incremento del 5,3% de los
ingresos impositivos en el primer semestre de 2023.

En este sentido, el Ejecutivo nacional planteajust@ gradual del déficit publico
(contenido en el cuadro macroeconémico que acomphffaograma de Estabilidad
2023-2026.), desde el 3,9% en 2023 hasta llegar5% en 2026. En cuanto al nivel
de deuda publica, pasaria de un 111,9% del PIB28 & situarse en 2026 en un 106,8%
del PIB. Por su parte, el Banco de Espafia en sos8lproyecciones macroeconémicas
2023-2025 de septiembre espera que el déficitslAA®PP se situe en un -3,7% del PIB
en 2023 y un -3,4% del PIB en 2024. En cuanto éedamiento publico, se situaria en
un 108,8% del PIB en 2023 y en un 106,9% del PIR@2¥%, segun dichas previsiones
del Banco de Espana.

Asimismo, volver a destacar que la politica figmadria tomar un tono contractivo
en 2024, en la medida en que vuelvan a ser efedagareglas fiscales en la UEM, tras
cuatro afos con los objetivos de déficit y deudapendidos, para permitir a los socios
comunitarios combatir la crisis del Covid-19. Enteesentido, la negociacion para
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reformar las reglas de disciplina fiscal ha entrasie otofio en su fase decisiva, con el
propésito de cerrar un acuerdo antes de final de af

A nivel nacional, tras las elecciones generalesibcatas el 23 de julio de 2023, a
finales de septiembre no salié adelante la propuEsho candidato a la Presidencia del
Gobierno de Alberto Nufiez Feij6o. La primera vaiacile investidura de Feijéo tuvo
lugar 27 de septiembre y desde ese momento hayaao ge dos meses para que un
candidato a presidir el Gobierno consiga la coafiaskel Congreso.

Estos nuevos plazos para la eleccion del Presideht@obierno y la configuracion
de un nuevo Ejecutivo Nacional aumenta la incentiie sobre la politica econémica a
corto plazo. Ademds, existen dudas sobre el mantenio de las medidas en vigor
adoptadas para paliar los efectos del incrementa oiélacion que tienen una vigencia
hasta finales de afio.

En el lado positivo. a nivel nacional, es de espgue los fondos vinculados al
programa Next Generation EU sigan actuando conmoator de la actividad econémica
y aseguren un soporte para la inversion.

En este sentido, el Consejo de Ministros del 6uiéojremitio a la Comision
Europea una adenda al Plan de Recuperacion, Trarefmn y Resiliencia para
movilizar la totalidad de las transferencias y faé®s asignados a Espafa. En concreto,
la adenda contempla 10.300 millones de transfeaisraulicionales de los fondos Next
Generation UE y el programa REpowerEU, que serdwsin a reforzar los 12 proyectos
estratégicos ya en marcha, y hasta 84.000 milild@esiros en préstamos. En total, 94.300
millones de euros, adicionales a los 70.000 miBateeuros de la primera fase del Plan,
aprobada el 13 de julio de 2021.

No obstante, cabe destacar que la convocatorigdosécanticipada, y la
consecuente disolucion de las Cortes, ha hechedé&céramitacion de algunas de las
reformas comprometidas para el primer semestre088,20 que obliga a retrasar la
peticion de nuevos desembolsos a cuenta de lo8Féndlones de euros de la primera
fase del Plan.

Cabe recordar que hasta el momento se han aprdébsdiguientes Proyectos
Estratégicos para la Recuperacion y Transformdeaamomica (PERTE):

- PERTE del “Vehiculo Eléctrico y Conectado”. 3.4@tlllones de euros de
inversion publica

- PERTE de la “Salud de Vanguardia”: 982 millonesdros

- PERTE de las “Energias Renovables, Hidrégeno WRabte y Almacenamiento”:
16.370 millones de euros

- PERTE para el Sector Agroalimentario: 1.000 mie de euros, 16.000 empleos
- PERTE “Nueva economia de la lengua”: 1.100 mékode euros
- PERTE de la Economia Circular: 492 millones d®gu

- PERTE Industria Naval: 1.460 millones de euros03 empleos
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- PERTE para Digitalizacion del Ciclo del Agua: 409millones de euros, 3.500
empleos

- PERTE Aeroespacial: 2.200 millones de euros

- PERTE de Microelectrénica y Semiconductores: 3@ 2illones de euros
- PERTE de la Economia Social y de los Cuidado8:r8illones de euros

- PERTE de “Descarbonizacion industrial”: 3.100lomiés de euros

Asimismo, a estos importes de inversion publicamametida habria que afadir
la inversion privada que se espera movilicen léereintes PERTE.
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4. ECONOMIA ARAGONESA

De acuerdo con las estimaciones del Instituto Amegade Estadistica (IAEST),
elaboradas con base en los datos de la ContabiNdaibnal Trimestral de Espafia
(CNTR) publicados por el INE, en el segundo trimeegle 2023 el PIB de Aragdén anoto
un avance de cinco décimas porcentuales respettimastre precedente, por debajo del
1,0% trimestral anotado en el trimestre precedente.

Este incremento trimestral se situaba en lineaetaegistrado por el promedio
nacional, que también fue de cinco décimas poredggurimestrales, mientras que el
desempeiio de la eurozona fue mas moderado, deaimaadctrimestral.

Principales Indicadores de la economia aragonesa

2022 2023
2019 2020 2021 2022 Tr.l Tr.ll Tr.lll Tr.lV Tr.l Tr.ll
Producto Interior Bruto 1,3 -10,1 7V,2 1.4 5,7 6,3 3,4 2,3 4, 3 2,4
Demanda
Consumo hogares e ISFLSH 0,7 |-111| 7,7 | 2,8 54 3,6 2,1 -0,1 2,0 2,0
Consumo final AAPP. 1,6 16 | 30 [ -06 | -1,3 -19 -04 1,3 11 4,1
FBCF Construccion 62 | -78 | -09 | 13 -1,4 3,0 3,8 -0,4 1,6 3,2
FBCF Bienes de equipo -1,1 | -11,3| 54 | 3,8 1,8 5,9 9,3 -18 | -1,2 2,8
Exportaciones bienes yserv. 50 |-13,0| 10,7 | 106 | 7,7 174 135 4,0 4,9 0,0
Importaciones bienes yserv. 21| -94 (169 | -29 | -01 -114 -31 32 | 333 314
Oferta
Agricultura, ganaderiaypesca | -52 | 2,0 | 52 [-20,1| -122 -21,4 -276 -19,1 | 27 -31
Industria manufacturera 0,8 [-124| 12,4 | 6,2 55 11,7 5,6 2,0 6,9 2,3
Construccion 1,2 | -158| 04 0,4 -1,6 2,7 1,4 -1,0 0,6 0,7
Servicios 2,0 -9,6 6,9 6,3 8,1 7,4 53 4.4 4,3 3,0

Comercio, transporte y hosteleria| 2,1 |-209| 17,2 | 126 | 16,1 17,3 10,3 6,7 9,0 4,6
Admoén. publica, educ. y sanidad| 1,8 | -36 | 1,3 | -09 | -1,8 -1,9 -0,5 0,7 1,8 2,9
Mercado laboral

Poblacién activa (EPA) 1,7 -1,2 0,0 0,0 0,7 0,3 -0,5 -0,4 0,0 0,8
Ocupados (EPA) 24 | -30| 1,7 | 09 3,0 2,3 -09 -08 1,3 1,2
Tasa de actividad ¥ 778 | 76,3 | 77,1 | 77,7 | 78,2 77,9 77,6 77,2 77,6 77,9
Tasa de paro (EPA) @ 100 | 11,7 | 102 | 94 | 101 90 91 94 | 89 86
Afiliacion en alta SS.SS. 2,3 -1,7 1,6 2,3 3,8 2,5 1,6 11 1,3 2,5
Paro registrado -32 1190 | -3,0 |-19,3| -284 -252 -124 -64 | -52 -8,0
Precios y salarios
Indice Precios de Consumo 0,7 | -05 | 34 | 90 8,6 9,9 10,6 6,8 4,8 2,3
Inflaciéon subyacente 08| 08 | 09 | 52 3,1 51 6,2 6,5 74 5,7
Indice Precios Industriales 02 | -1,8 | 155|320 372 384 359 190 5,7 -4,0
Sin energia 0,7 0,0 8,8 | 18,6 | 16,5 211 20,5 16,4 9,5 0,1
Coste laboral total:
por trabajador y mes 35 |-34| 70 | 39 4,5 3,0 4,0 4,0 5,0 4,8
por hora efectiva 45 | 29 | 03 1,6 0,9 0,4 1,1 3,7 3,6 6,8

Notas: Porcentajes de variacion respecto al missni@go del afio anterior, salvo indicacion expresa
(1) Activos s/ poblacion de 16-64 afios (%); (2)d@las s/ poblacion activa (%)
Fuente: INE, IAEST

Por comparacion con el mismo trimestre del afioriamteel PIB de Aragon
registraba un crecimiento del 2,4% anual en el rsggurimestre de 2023, 1,9 puntos
porcentuales por debajo del dato del invierno (4aBfi4al).
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No obstante, el ritmo aragonés se situaba en peraalos décimas por encima de
la media de Espafia (2,2% anual) y un punto poraégtaoueve décimas por encima del
promedio de la UEM (0,5% anual).

La composicién del crecimiento se explica por larggzion positiva de la demanda
interna, ya que la demanda externa habria contiobdé forma negativa al incremento
del PIB regional durante el segundo trimestre del debido al notable crecimiento de
las importaciones aragonesas.

Consumo - Aragén
(Variacién anual en %)
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Fuente: Instituto Aragonés de Estadistica (IAEST)

Asi, el consumo de los hogares aragoneses se bestnay resiliente y crecia un
2,0% anual en el segundo trimestre de 2023, déttiab al observado en el trimestre
precedente, a pesar de la elevada y persistemaeidnf y de la subida de los tipos de
interés por el endurecimiento de la politica mometa

Por su parte, el consumo de las administraciongscps presentaba un incremento
del 4,1% anual en primavera, sensiblemente massioigue el anotado en invierno (1,1%
anual).

Inversion - Aragon
(Variacion anual en %)
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Fuente: Instituto Aragonés de Estadistica (IAEST)
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La inversion en maquinaria y bienes de equipo rea) al crecer un 2,8% anual
en el segundo trimestre, frente a la caida del B2oal del periodo precedente.

Asimismo, la inversion en construccion aceleraba ap incremento del 3,2%
anual en el segundo trimestre del afio (1,6% amueal gimestre anterior).

En el sector exterior, las exportaciones aragonekasbienes y servicios
desaceleraban y registraban un crecimiento nul84@&nual) en el segundo trimestre, es
decir, 4,9 puntos porcentuales por debajo del pigaio. Por su parte, las importaciones
mantenian su elevado crecimiento en primaveraistrar una tasa de variacion positiva
del 31,4% anual, ligeramente inferior al 33,3% &mamatado en invierno. En conjunto,
la demanda externa mantenia su aportacién negdtoracimiento del PIB aragonés en
el segundo trimestre de 2023.

Sector Exterior - Aragén
(Variacién anual en %)
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Fuente: Instituto Aragonés de Estadistica (IAEST)

Desde el punto de vista de la oferta, en el segtrimdestre del afio la construccién
mejoraba ligeramente su comportamiento, mientsasdovicios y la industria moderaban
su ritmo de avance Yy la agricultura se deterioraba.

Asi, el VAB de agricultura y ganaderia sufria umdda del 3,1% anual en el
segundo trimestre de 2023, peor desempefio quesetvallo en el trimestre anterior,
cuando aumento un 2,7% anual.

La industria manufacturera anotaba un increment@,386 anual en el segundo
trimestre del afio, sensiblemente por debajo déb@&Bual del trimestre precedente.

La actividad de la construccion aceleraba con gremento del VAB del 0,7%
anual en primavera, cuando habia aumentado un &6 en invierno.

Por ultimo, el VAB del sector servicios desacelardb3 puntos porcentuales y
crecia un 3,0% anual en el segundo trimestre de(48% en el trimestre previo). El
VAB de la rama de comercio, transporte y hostelepie es la de mayor peso relativo
dentro del sector, aumentaba un 4,6% anual en ginde trimestre, 4,4 puntos
porcentuales por debajo del trimestre precedentesiPparte, el VAB de Administracion
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Pulblica, educacion y sanidad anotaba un incrent®it®,9% anual en primavera, frente
al aumento del 1,8% anual del invierno.

VAB por sectores - Aragon
(Variacidn anual en %)
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En cuanto al mercado laboral aragonés, y de acuelawdatos de la Encuesta de
Poblacion Activa (EPA), éste continuaba mostrand@ @volucion positiva, con
aumentos interanuales de la poblacién activa y mepleo acompafiados de una
disminucién del desempleo.

En concreto, en términos interanuales, duranteeglrglo trimestre de 2023 el
namero de personas ocupadas en Aragon se situes0b, es decir 7.200 mas que en
el mismo trimestre del aflo anterior, lo que eqeivalun crecimiento del 1,2% en tasa
anual (un 1,3% anual en el trimestre precedente).

Evolucion de la Ocupacién y de la Poblacion
Activa (Aragon)
(Variacién anual en %)
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Fuente: Instituto Aragonés de Estadistica (IAEST)

Respecto a la evolucién de la poblacién activaleegundo trimestre del afio ésta
experimentaba un incremento, lo que supone encadesarimestres consecutivos de
aumentos de la poblacion activa. En concreto, elanad de activos en primavera se
situaba en 650.500 personas en la Comunidad arseobd00 mas que en el segundo
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trimestre de 2022, lo que supone un aumento déb @Bual (un 0,02% anual en el
trimestre anterior).

Como consecuencia de ambas variaciones, el nuneepaihdos se reducia en
1.900 personas en un afo hasta quedar situada®@05%arados, lo que representa una
caida del 3.3% en tasa anual (descenso del 11,08 emel primer trimestre de 2023).

Asi, en el segundo trimestre de 2023 la tasa de gmsituaba en el 8,6% de la
poblacion activa aragonesa, tasa inferior en cud#oimas porcentuales a la observada
en el mismo periodo del afio anterior (9,0%). Aden@émasa de paro en Aragén era 3,0
puntos porcentuales menor a la media nacional egeindo trimestre de 2023 (11,6%).

En materia de precios, Aragbn compartia con Espafidendencia a la
desaceleracion en sus tasas anuales de crecindebtdp al efecto escalon en los precios
del petréleo y del gas, al comparar la situaciGnelsegundo trimestre de 2022, cuando
se mantenian los intensos repuntes en los pretiesiacionales de la energia por la
guerra de Ucrania.

Asi, los precios industriales entraban en terrezgativo al registrar una tasa de
variacion negativa del 3,9% anual en el segundaestre del afio, frente al incremento
del 5,7% anual del primer trimestre de 2023. Elanoio el componente energético el
incremento de precios desaceleraba notablemerga Bh0,1% anual en primavera,
sensiblemente por debajo del 9,5% anual observado/erno.

Los ultimos datos disponibles, correspondienteses de julio y agosto, muestran
que el IPRI ha acelerado su caida, al registras descensos del 7,4% anual y del 10,8%
anual, respectivamente, en el IPRI general. Enitanan linea, el IPRI eliminando la
energia también aceleraba su descenso hasta un @&2% y un 3,9% anual,
respectivamente, después de entrar en terrenaveegatjunio.

En cuanto a los precios de consumo, y al iguallgueedia nacional, la tasa de
inflacién continuaba desacelerando en el seguimdedtre de 2023, al situarse en el 2,3%
anual (4,8% anual en el primer trimestre de 20R8j.su parte, la inflacion subyacente
desaceleraba en menor medida y se mantenia eretasadas al pasar del 7,4% anual
en el primer trimestre de 2023 al 5,7% anual esegundo trimestre del afio.

Evolucion Precios de Consumo Aragén - UEM
(Variacion anual en %)
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Por el contrario, los ultimos datos disponiblesrespondientes a los meses de
julio, y agosto han supuesto un repunte de ladagaflacion, al situarse en un 1,8% y
un 2,1% anual, respectivamente, frente al 1,1%latelanes de junio. Este repunte ha
sido consecuencia, principalmente, de la subiddosleprecios de los carburantes y
lubricantes. En concreto, el precio del petréle;seementaba hasta los 80,2 dolares y
los 86,9 délares por barril Brent en julio y agodtente a los 75,5 dolares del mes de
junio.

Respecto a la inflacién subyacente, también repardasituarse en el 6,0% anual
en el mes de julio y en el 5,8% anual en el mesgdsto, frente al 5,4% anual de junio.
En cuanto al diferencial de inflacion resultantecdenparar la evolucion del IPC de
Espafay el de la zona euro, éste continuaba sfamdmable para la economia aragonesa
en julio y agosto, en 3,5 y 3,2 puntos porcentyaéspectivamente.

En relacion a los costes laborales, y segun lassd#g la Encuesta Trimestral del
Coste Laboral del INE, en Aragén el coste labartltpor trabajador y mes se situd en
2.945,28 euros en Aragon en el segundo trimestr@(0®3, lo que representa un
incremento del 4,3% anual. Ello era resultado delzendel 4,3% anual en el coste salarial
y un 6,4% anual en otros costes.

Costes laborales - Aragon

Media movil (4)  (Variacion anual en %)
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Fuente: Instituto Aragonés de Estadistica (IAEST)

El coste laboral por hora efectiva trabajada aséesm Aragon a 22,69 euros en el
segundo trimestre del afio 2023, lo que suponianaremento del 6,8% anual. Este
aumento era resultado de un crecimiento del 6,2%l enste salarial y de un aumento
del 8,3% anual de los otros costes.

En cuanto al tercer trimestre de 2023, los indioeglgoarciales disponibles
muestran que el ritmo de crecimiento podria moderafAsi, aunque el ritmo de la
actividad industrial repuntaba en julio, la utitkan de la capacidad productiva
empeoraba. Por otro lado, algunos indicadores til@dax del sector servicios, como el
IASS, entraban en terreno negativo en julio, asia@ta compraventa de viviendas. Por
su parte, el mercado laboral aragonés ha mantehlugen tono en verano.
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En concreto, el empleo aceleraba el ritmo de criecitmn, aumentando la cifra de
afiliados en alta a la Seguridad Social en Aragd@,6% anual en agosto (2,2% anual en
julio), frente al 2,5% anual observado en el segundhestre en promedio.

Evolucidn de la Afiliacién a la Seguridad Social Evolucién del Paro registrado
(% de variacion interanual) (Variacion anual en %)
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Fuente: Instituto Aragonés de Estadistica (IAEST)

Por su parte, el paro registrado disminuia un 1@6%al en julio y un 9,1% anual
en agosto, acelerando su caida respecto al 8,08b @dellsegundo trimestre.

El indice de Produccion Industrial crecia en juiionotable 5,2% anual en Aragon,
corregido de estacionalidad y calendario, frenta disminucion del 2,1% anual del
segundo trimestre de 2023.

Indice de Produccién Industrial (Aragén) Indicador de Clima Industrial
(Variacién anual en %) (Saldo, media movil 6)
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Fuente: Instituto Aragonés de Estadistica (IAEST)

Destacaba el comportamiento del IPl en bienes dgeddonde se incluye la
fabricacion de automoviles), que experimentabaraaimiento del 7,8% anual en julio,
a comparar con la caida del 3,4% anual del seguimdestre. Asimismo, la produccién
de bienes intermedios aumentaba un 5,6% anuallien(J6% anual en el segundo
trimestre) mientras la produccion de energia crecia6,2% anual en julio (-2,5% anual
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en primavera). Por ultimo, la produccion de biesgonsumo aceleraba su contraccion
al reducirse un 5,2% anual en julio (-2,1% anuatlesegundo trimestre).

No obstante, el Indicador de clima industrial maisér un ligero deterioro en julio,
en comparacion con el segundo trimestre del affo, gre agosto mejoraba. De forma
similar, la tendencia de la produccion empeorabalemes de julio, respecto a la
primavera, pero en agosto mejoraba y salia dedrternegativo, reflejando una mejora
de las perspectivas de la industria manufacturagoaesa.

Produccion total. Tendencia (Aragon)

Utilizacion capacidad productiva
(Encuesta de Coyuntura Industrial. Saldos) P P

(Porcentaje)
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Fuente: Instituto Aragonés de Estadistica (IAEST)

Por su parte, la utilizacion de la capacidad prodaen la industria descendia 1,2
puntos porcentuales y se situaba en el 75,6% tencelr trimestre de 2023.

En el sector de la construccion, la licitacion iali@umentaba un 6,7% anual en
julio, tras haber caido un 30,3% anual en mediaséglindo trimestre. Por su parte, los
visados de viviendas de obra nueva se incrementabaf,0% anual en julio, tras haber
crecido un 93,2% anual en media del segundo trimest

Licitacion oficial total
(Variacién anual en %, media mévil 12 meses)

Viviendas, visados obra nueva
(Variacion anual en %, media moévil 12 meses)
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Economia Aragonesa 55



50
40
30
20
10

-10
-20
-30

-50
-60

40

30

20

10

o

-10

-20

-30

Informe Econdmico Financiero

La venta de viviendas de obra nueva en Aragon disiaien julio un 12,7% anual,
en contraste con el crecimiento del 11,8% anuaistrago en media del segundo
trimestre.

En cuanto a la matriculacion de turismos, desaaieéeien el mes de julio, al
registrar un incremento del 3,8% anual, frenteratimiento del 24,1% anual en el
segundo trimestre del afio, pero en agosto repuntabfuerza hasta el 25,1% anual. Por
su parte, en vehiculos de carga, las matriculasianenentaron un 62,6% anual en julio
y un 43,4% anual en agosto, cuando venian de imtremse un 30,4% anual en media
del segundo trimestre.

Matriculaciéon de turismos Matriculacion de vehiculos de carga
Variacién anual en %, media mévil (6) Variacién anual en %, media mévil (6)
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Fuente: Instituto Aragonés de Estadistica (IAEST)
El consumo de combustibles en Aragon repuntabalen al aumentar un 10,5%

anual en gasolinas (6,3% anual en el segundo trends 2023) y un 1,8% anual en
gasoleos (-7,9% anual en el segundo trimestrefigl a

Exportaciones Importaciones
Variacion anual en %, media movil (6) Variacion anual en %, media movil (6)
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En el sector exterior, de acuerdo con los datoAdienas, las exportaciones de
bienes (en euros corrientes) repuntaban y aumentaba4,9% anual en julio de 2023,
cuando habian disminuido un 2,3% anual en mediaeatgindo trimestre del afio. Las
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importaciones también aceleraban de forma muy fetabaumentar un 62,8% anual en
julio, frente al crecimiento del 24,8% anual dedwado trimestre del afio en promedio.

Atendiendo al destino econdmico de los bienesadabt en julio la exportacion
de bienes de consumo, que aumentaba un 45,8% aagaida de los bienes de equipo,
cuyas ventas al exterior crecian un 10,1% anuadlgreriodo. Por el contrario, las
exportaciones de bienes intermedios disminuian2# 2nual en julio.

El indice de Comercio al por Menor a precios camstanotaba un crecimiento
del 3,5% anual en julio y del 4,4% anual en agdstmte al incremento del 2,1% anual
del segundo trimestre en promedio.

Pernoctaciones establec. hoteleros
Variacion anual en %, media movil (6)

Indice de comercio al por menor - real
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Fuente: Instituto Aragonés de Estadistica (IAEST)

En cuanto a la ocupacién hotelera, las pernoctasiem Aragbn aumentaban un
1,0% anual en julio, pero disminuian un 2,6% amuakhgosto (crecimiento del 1,6%
anual en el segundo trimestre del afio). A difeeedeilo que ocurre a nivel nacional, no
destacaba el turismo extranjero, cuyas pernoctasj@unque aumentaban un 1,1% anual
en julio, caian un 4,7% anual en agosto. Por de,das pernoctaciones correspondientes
al turismo nacional aumentaban un 0,9% anual én pinque en agosto registraban una
tasa de variacion negativa del 2,0%.

Por dltimo, el Indicador de Actividad del Sectom@&eaos (IASS), corregido de
estacionalidad y calendario, caia un 0,4% anudllen frente al crecimiento del 1,7%
anual del promedio del trimestre anterior. Entseréanas en que se descompone el IASS,
destacaban los descensos de la cifra de negocipdicede las ramas de Transporte y
almacenamiento, con un 8,8% anual, y de Actividapiedesionales, cientificas y
técnicas, con un -7,0% anual.

Asimismo, también registraba una disminucion emiteo interanuales la rama de
Hosteleria, con un -1,4% anual. Por el contraggjstraban tasa de variacion positivas
las ramas de Comercio (0,6% anual), Actividadesimidirativas y servicios auxiliares
(19,2% anual), Actividades profesionales, cierdasicy técnicas (12,1% anual) e
Informacion y comunicaciones (16,1% anual).
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Hay que recordar que el IASS mide la evolucionadeifra de negocios en euros
corrientes, por lo que parte de su incremento & aaual es debido al aumento de los
precios de los servicios comercializados en unestatde elevada inflacion.

Indicador actividad sector servicios
Cifra de negocios - Indice General
(Variacion anual en %, media moévil 6 meses)

i
¢
v

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

@ Aragoén Espaia

Fuente: Instituto Aragonés de Estadistica (IAEST)

En resumen, como ya se ha indicado, la evolucidoglendicadores parciales de
actividad disponibles para el tercer trimestre @&32muestra que el ritmo de crecimiento
de la economia aragonesa podria moderarse, de fimilar a lo observado en el
conjunto de la economia nacional.

En cuanto al balance de riesgos en torno a laepcmnes de crecimiento de la
economia aragonesa, se mantienen las fuentesaetédombre sefialadas en los ultimos
trimestres, que afectan de igual manera al conjdatta economia nacional y que se
encuentran interrelacionadas en mayor o menor raethtte si: la evolucion de la Guerra
de Ucrania, la persistencia de la inflacion querieta el poder de compra de los hogares
y el impacto del endurecimiento de la politica maria que afecta la confianza
empresarial ante unas mayores restricciones déaréd

Ademas, la esperada desaceleracion del ritmo oedact de la UE, principal socio
comercial de Aragon, se trasladara a la econoragoaesa a través del canal exportador,
ya que un menor dinamismo supondra un menor nezebdhpras de bienes y servicios
aragoneses.

En el lado positivo, cabe seguir sefialando el dagpd del Plan de Recuperacion,
Transformacion y Resiliencia, a través del cuatjseutan los fondos procedentes del
programa Next Generation EU y que seguira apoyahaoecimiento de la actividad
economica. Como ya se ha indicado en anterioregtibe$, segun el dltimo informe
disponible de Ejecucion del Plan de Recuperacid@sgntado a mitad de noviembre de
2022, se han asignado a Aragon 1.607 millones qanaxsedentes de los fondos Next
Generation EU. De ellos, 1.340 millones de euras fmdos correspondientes al
Mecanismo para la Recuperacion y la Resiliencia RYJRle los que 708 millones han
sido transferidos al Gobierno Autondémico y otros2 6®illones de euros seran
gestionados directamente por el Estado. Ademasthey 267 millones de euros que se
corresponden con los fondos React-EU. No obsta#gyn la dltima informacion
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disponible (24 de mayo de 2023), contenida endéadal al Plan de Recuperacion que se
aprobo en el Consejo de Ministros del pasado Gmie e 2023, los fondos transferidos
al Gobierno aragonés se habian incrementado da 828 millones de euros.

En este sentido, el Ministerio de Industria, ConaeycTurismo ha cerrado el 15 de
septiembre el plazo de la segunda edicion de dsSRTE del vehiculo eléctrico y
conectado, tanto en la seccion A de baterias, @nia seccion B de la cadena de valor
industrial. Dentro de este PERTE, Stellantis, ptagia de la planta de Figueruelas en
Zaragoza, ha presentado un proyecto conjunto cf@btaa de Vigo para optar a una de
las nuevas plataformas industriales del grupoglegochinada STLA Small, que sera el
estandar para todos los modelos pequefios de laasre Stellantis a partir de 2026. Ya
en la primera edicion del PERTE VEC, el proyect®&TEpresentado por la planta de
Stellantis en Figueruelas (en el que también ppaiicempresas no aragonesas) consiguio
52,21 millones de euros de asignacion

En este marco, el Departamento de Economia, Engpladustria, a la vista del
dinamico crecimiento autondémico estimado en el prisemestre del afio, los indicadores
parciales de actividad disponibles y las previsateactividad econdmica regional hasta
final de ejercicio, aumenta en dos décimas lasigicmes de crecimiento real del PIB de
Aragon en el conjunto de 2023, hasta el 2,3% awsahismo, para el conjunto de 2024
se prevé que el crecimiento del PIB real aragoa&#tisé en un 1,8% anual.
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5. PREVISIONES ECONOMICAS DE ARAGON PARA 2023y 202

Las previsiones de crecimiento economico del ejgzdragonés para los afos
2023 y 2024 se enmarcan en el escenario interredciacional y regional mas reciente.
En linea con el conjunto del pais, la economiacar@gp mantiene un fuerte crecimiento
econdémico a pesar del complejo escenario internaki@on un crecimiento real del
Producto Interior Bruto (PIB), del 4,3% y del 2,4% el primer y segundo trimestre de
2023, respectivamente, segun las estimaciones ecéntes el Instituto Aragonés de
estadistica (IAEST) Se muestra a continuacion un cuadro de las estines actuales
de crecimiento econémico para Aragon y Espafagipriacipales 6rganos oficiales:

Estimacion crecimiento del PIB 2020 2021 b )PPl 1T 2022 2T 2022 3T 2022 4T 2022 EERplrxwi Wik}

Aragén (IAEST)
Variacién anual (%) -10,1 7,2 4,4 5,7 6,3 3,4 2,3 4,3 2,4
Variacion trimestral (%) 0,8 0,8 0,3 0,4 1,0 0,5

Aragén METCAP (AlReF)
Variacion anual (%) -8,7 4,4 4,5 5,3 7,0 3,9 2,0 3,3 1,3
Variacion trimestral (%) -0,7 2,2 0,1 0,4 0,6 0,3
Aragon (CRE)
Variacion anual (%) -8,7 4,4

Espafia. CNTR (INE)
Variacion anual (%) -11,2 6,4 5,8 6,8 7,2 5,4 3,8 4,2 2,2
Variacion trimestral (%) 0,3 2,5 0,5 0,5 0,6 0,5
Espaiia. METCAP (AIReF)
Variacién anual (%) -11,3 6,1 5,5 6,3 7,8 4,9 3,0 4,2 1,8
Variacion trimestral (%) -0,6 2,8 0,4 0,4 0,5 0,4
Espana (CRE)
Variacion anual (%) -11,3 5,5

Fuente: Elaboracidon propia, segin datos de: |AEST, INE, AlReF.

Desde el punto de vista de la demanda, la evoluctamanual seguida por la
economia aragonesa en el primer tramo del ejerseciexplica por el crecimiento de la
demanda interna, donde destaca el solido compatamidel consumo, ya que la
contribucion de la demanda externa al PIB regibaalido negativa en el primer semestre
del afio por el notable dinamismo de las importasoque lideran el sector del automovil
y los bienes de equipo.

! Las estimaciones del IAEST incorporan los efedrsvados de la revision estadistica
regular de la contabilidad nacional del Institutacinal de Estadistica (INE) publicada
el pasado 18 de septiembre.
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Desde la oOptica de la oferta, durante los primeneses del afio los sectores
productivos de la economia aragonesa registraranenolucion positiva, excepto el
sector primario.

La evolucién positiva de la actividad econdémicalal€omunidad Autonoma de
Aragon durante lo que va de afio pivota, principabeesobre la dinamica evolucion de
las ventas exteriores, la solidez de la industr@eufacturera y la intensa creacion de
empleo en el mercado laboral.

Los datos de comercio exterior de Aragdbn muesaawohusta evolucién seguida
durante los ultimos meses por los flujos exterioezonales que, en el caso de las
exportaciones, alcanzan en todos los meses deg#da3os que hay datos disponibles
(hasta julio), excepto en el mes de abril, el vat@ensual mas alto de la serie historica.
En el acumulado del afio 2023 (de enero a juli®,eportaciones aragonesas han
aumentado un 6,2% anual respecto al mismo perieti@ib anterior, mientras las
importaciones se han incrementado un 36,6% anual.

Estimacion de la Coyuntura Aragonesa (IAEST)

Oferta. Tasas de variacion interanual. 2022 2023
Series trimestrales 1T 2T 3T 4T 1T 2T
PRODUCTO INTERIOR BRUTO a precios de mercado 5,7 6,3 3,4 2,3 4,3 2,4
Agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca -12,2 -21,4 -27,6 ~-19,1 2,7 -3,1
Industria manufacturera 55 11,7 5,6 2,0 6,9 2,3
Construccion -1,6 2,7 1,4 -1,0 0,6 0,7
Servicios 8,1 7,4 53 4,4 4,3 3,0
Comercio, transporte y hosteleria 16,1 17,3 10,3 6,7 9,0 4,6
Administracion Publica, educaciéon y sanidad -1,8 -1,9 -0,5 0,7 1,8 2,9
Demanda. Tasas de variacidn interanual. 2022 2023
Series trimestrales 1T 2T 3T 4T 1T 2T
PRODUCTO INTERIOR BRUTO a precios de mercado 5,7 6,3 3,4 2,3 4,3 2,4
Gasto en consumo final de hogales e ISFLSH 5,4 3,6 2,1 -0,1 2,0 2,0
Gasto en consumo final Administraciones Publicas -1,3 -1,9 -0,4 1,3 1,1 4,1
Formacion bruta de capital fijo. Construccion -1,4 3,0 3,8 -0,4 1,6 3,2
Formacion bruta de capital fijo. Bienes de equipo 1,8 5,9 9,3 -1,8] -1,2 2,8
Exportaciones de bienes y senicios 7,7 17,4 13,5 4,0 4,9 0,0
Importaciones de bienes y senicios -0,1 -11,4 -3,1 32| 33,3 31,4

Por lo que respecta al mercado de trabajo regilznBhcuesta de Poblacion Activa
referida al segundo trimestre de 2023 mostraba evwucion muy positiva, con
aumentos de la poblacion activa y el empleo acoagmsi de una disminucion del
desempleo. Con ello, la tasa de paro se situabeBs®% de la poblacién activa aragonesa
en el segundo trimestre del afo, tres puntos ptrakss menor a la media nacional
(11,6%).

Los datos de paro registrado en Aragon tambiénjagflesta positiva evolucion, y
al finalizar el mes de agosto de 2023 la Comunidatbnoma contaba con 52.953
parados registrados en las oficinas publicas déeentpe trata de la cifra de parados mas
baja desde octubre de 2008. Por lo que respeasadatos acumulados en el primer tramo
del afo, el paro registrado se redujo el 5,2%8;@¥% anual durante el primer y segundo
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trimestre, respectivamente. Respecto a la afillaaita Seguridad Social, ha aumentado
en Aragoén el 1,3% y 2,5% anual durante el primeegundo trimestre del ejercicio,
respectivamente.

Por otra parte, la prediccibn toma como referer@Eae la informacion y el
escenario macroeconomico que soporta la evoluciéndencias que para el conjunto de
la economia espafiola describe el documehttifalizacion del Programa de Estabilidad
2023-2026", que fueron avaladas por la Autoridad IndependidetdResponsabilidad
Fiscal (AIReF) al considerarlas factibles ya dse sitian a lo largo del periodo
proyectivo dentro del rango central de probabilid#efinido en torno a las estimaciones
de la propia AIReF, tanto a precios corrientes caayarecios constantes”.

No obstante, en un escenario tan dinamico e ingigdado el tiempo transcurrido
desde la publicacién del escenario macroeconénoictemplado en el citado documento,
se ha tomado como marco principal para la proyecedtual, las “Proyecciones
macroeconémicas de la economia espafiola 2023-2p@blicadas en el mes de
septiembre por el Banco de Espafia. Un detallendletreo internacional y las condiciones
monetarias y financieras contempladas, se muestwatmuacion:

2022 2023 2024 2025

Mercados de exportacion de Espana (c) 8,0 0,3 2,6 2.8
Precio del petrdleo en dolares/barril (nivel) 103,7 83,8 83,5 78,8

Condiciones monetarias y financieras

Tipo de cambio ddlar/euro (nivel) 1,056 1,08 1,08 1,08

Tipo de cambio efectivo nominal frente a la zona no euro (d)
(nivel 2000 = 100) 1121 1157 115,7 115,7

Tipo de interes a corto plazo
(euribor a tres meses; nivel) (e) 0,3 3,4 3,6 3,0

Tipo de intereés a largo plazo
(rendimiento de los bonos del Tesoro a diez afios; nivel) (g) 2,2 30 3,7 3,8

Por su parte, la proyeccion de las principales matagnitudes de la economia
espafiola que recoge el documento del banco cearanal son las siguientes:
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2022 2023 2024 2025
FIB 5,5 23 1,8 2,0
Consumo privado 44 0,7 22 2,0
Consumo publico -0,7 14 0,8 1,4
Formacién bruta de capital fijo 4,6 3.1 34 2.4
Exportacidn de bienes y servicios 14,4 4.0 22 3,0
Importacion de bienes y servicios 7.9 1,5 3,2 3,0
Demanda nacional (contribucian al crecimiento) 31 1,2 2.1 1,9
Demanda exterior neta (contribucion al crecimiento) 2,4 1,1 0,3 0,1
PIE nominal 10,0 7.6 Sl 3.8
Deflactor del FIE 43 52 3,3 1,7
APC 8,3 36 4,3 1,8
IAPC sin energia ni alimentos 3,8 41 23 1,7
Empleo (horas) 41 1,3 1,5 1,3
Tasa de paro (% de la poblacion activa).
Media anual 12,9 12,0 11,5 11,3
Capacidad (+) / necesidad (-) de financiacion
de la nacién (% del PIE) 1,5 5,0 4.1 3.3
Capacidad (+) / necesidad (-) de financiacion
de las AAPP (% del PIB) 4.8 a7 3.4 41
Deuda de las AAPP (% del PIE) 1132 1088 1069 1079

En linea con las perspectivas mas recientes demtesto mundial y de las
principales economias europeas, incluida la espagbkscenario macroecondémico que
acompanfa el proyecto de presupuestos de la ComuAui@noma de Aragon para el
ejercicio 2024, incorpora el impacto de la guem&ree Rusia y Ucrania, y la actual
incertidumbre sobre el ritmo de la actividad ecomany el proceso inflacionista.

Por lo que respecta a la evolucién del PIB regipagh el conjunto del ejercicio en
curso, la vigente prevision del Gobierno de Arafy@recogida en el Informe Econémico
Financiero de acompafiamiento al proyecto de Prestgmide la Comunidad Auténoma
para el ejercicio 2023, elaborado en el mes deéboeide 2022.

En dicho documento se proyect6 que el crecimiargbdel Producto Interior Bruto
(PIB) de Aragon se situaria en el 2,1% anual pleegeecicio 2023, lo que recibio el aval
de la Autoridad Independiente de ResponsabilidadaFi(AIReF), que considerd lo
siguiente’Aunque las previsiones de crecimiento para 2028 presenta la Comunidad
Auténoma de Aragon son mayores a las de la AlRabe cecalcar que la prevision de
la Comunidad se sitda dentro de la horquilla deneationes del consenso de analistas
de las comunidades autébnomas y es idéntica a laeomiada en el cuadro
macroecondmico que acompafa a los Presupuestosé@enelel Estado. Teniendo en
cuenta estos condicionantes, la AIReF considergtasgisiones para 2023 presentadas
por esta comunidad autbnoma como factibles y catrlag avala”.
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En la actualidad, a la vista del dinamico crecitieaconomico autonémico
estimado en el primer semestre del afio, los indreadoarciales de actividad disponibles
hasta la fecha y las perspectivas de actividadduoma regional hasta final de ejercicio,
se mantiene el tono del escenario macroecondmicevdkicion del PIB previsto,
aumentando en dos décimas la prevision de credionieal del PIB de Aragon en el
conjunto del afio 2023, hasta el 2,3% anual.

En lo que respecta a 2024 y a pesar de la accidnacciclica que proporciona el
Plan de Recuperacion, se prevé una contenciomat@htdento del PIB, debido a los altos
precios de la energia y los riesgos de suminiseanaterias primas a la Union Europea.
Asimismo, el tensionamiento monetario, donde seeresgue los tipos elevados se
mantengan durante un amplio periodo de tiemposdema impacto negativo sobre las
decisiones de consumo e inversion de hogares yesamr Finalmente, se prevé una
desaceleracion econdémica en la Union Europea,ipah&ocio comercial de Aragon, que
se trasladara a la economia aragonesa a travéswtl exportador, ya que un menor
dinamismo supondra un menor nivel de compras debig servicios aragoneses.

No obstante, como se ha sefialado, el desplieguBlaelde Recuperacion debe
actuar como un potente instrumento contra cichoogrtiguando el efecto negativo de
los factores mencionados anteriormente, e imputsahdrecimiento en 2024 sobre todo
a través de la inversion y los efectos positivasresel crecimiento potencial de las
reformas estructurales.

En este escenario extraordinariamente dinamico ngb@ante, marcado por la
elevada volatilidad de las estimaciones macroec@a@yla realizacién de predicciones
puntuales sobre el crecimiento econémico de ejescifuturos resulta sumamente
subjetivo y condicional. Por tanto, el Departameatgédconomia, Empleo e Industria del
Gobierno de Aragon considera lo mas oportuno mant@mtono de prudencia y alinear
el crecimiento de la economia regional con el gtevpor el Banco de Espafia para el
conjunto de la economia nacional. Asi, en el cdojufel afio 2024 se prevé que el
crecimiento del PIB real aragonés se sitle erBé&bBnual. De esta manera, la economia
aragonesa registraria tasas de crecimiento destaead2023 (2,3%) y en 2024 (1,8%).
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Tasa de variacién interanual del PIB de Aragén (%)
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Fuente: IAEST hasta 2T de 2023. Prevision del Gobide Aragon para 2022 y 2023.

Teniendo en cuenta el crecimiento real prevista gJolucion esperada para el
deflactor del PIB que se situaria en el 3,3% (s@tel dato para el conjunto de Espafia
en el afo 2024 establecido en las Proyeccionesoemmmomicas de la economia
espafiola 2023-2025 publicadas por el Banco de Bgpkfi economia aragonesa
registraria en 2024 un crecimiento del PIB del 5¢294érminos corrientes, con lo que el
PIB nominal de la Comunidad Auténoma se situari@asi 46.800 millones de euros
(véase siguiente tabla).
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Estimaciones y previsiones del PIB de Aragon

(Miles de euros) 2021 * 2022 ** 2023 *** 2024 ****

PIB Aragon 37.964.347 41.339.074 44.488.946 46.784.308

Tasas anuales de variacién PIB (%)

PIB real (%) Deflactor (%) PIB nominal (%) PIB (Miles € corrientes)

Ao 2022 4,4 4,3 8,89 41.339.074
Afo 2023 2,3 5,2 7,62 44.488.946
Ao 2024 1,8 3,3 5,16 46.784.308

2021

* Fuente: CRE Base 2010. PIB a precios de mercado. Precios corrientes. Estimacion avance.

2022

** Segun la estimacion de crecimiento real del IAEST para Aragén, y deflactor del PIB para el conjunto de Espafia establecido

en en las Proyecciones macroeconémicas de la economia espafiola 2023-2025 del Banco de Espafia

2023

*** Segun la prevision del Gobierno de Aragon de crecimiento real del PIB de Aragon, y deflactor del PIB para el conjunto

de Espafa establecido en las Proyecciones macroeconémicas de la economia espafiola 2023-2025 del Banco de Espafia

2024

**+x Segln la prevision del Gobierno de Aragon de crecimiento real del PIB de Aragon, y deflactor del PIB para el conjunto

de Espafa establecido en las Proyecciones macroecondémicas de la economia espafiola 2023-2025 del Banco de Espaia

Como se ha citado anteriormente, el actual pronéstico del Gobierno de Aragén
sobre el crecimiento real de la economia aragonesa para el conjunto de los afios 2023 y
2024, es consistente con las predicciones realizadas por parte de los principales
organismos y entidades externas que publican previsiones regionales, tal y como se
muestra en la siguiente tabla.
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PREVISIONES ECONOMICAS PARA ARAGON

Organismo Fecha 2022 2023 2024

Ejecutivo Nacional * 30/04/2023 5,5 2,1 2,4
Banco de Espaiia * 19/09/2023 5,5 2,3 1,8
Gobierno de Aragon ** 29/09/2023 4.4 2,3 1,8
AlReF 25/09/2023 4,5 2,1 -
Camara de Comercio 28/07/2023 4,5 1,9 1,5
BBVA Research 28/06/2023 4,2 2,2 2,4
Ceprede 28/06/2023 4,2 1,6 -
Hispalink 20/06/2023 4,9 1,4 2,2
Ibercaja 26/04/2023 4,8 0,9 1,1
Caixabank 24/03/2023 4,7 1,2 -
FUNCAS 06/03/2023 5,0 0,9 -
Colegio Economistas Aragén 20/01/2023 43 1,0

CEOE Aragoén 23/12/2022 4,0 0,6 -
Media 4,5 1,5 2,3

Fuente: Elaboracion propia.
* Para el conjunto de la economia espafiola. Dato de 2022, estimacion de la CNTR (INE).
** Para el afio 2022, estimacion del IAEST.

Por ultimo, es necesario resaltar de nuevo que la prediccidon de crecimiento
econdmico para los afios 2023 y 2024 se enmarca en un entorno de gran incertidumbre,
con elevados riesgos a la baja asociados al escenario considerado, que vienen
condicionados por la evolucion de una serie de factores, principalmente en el ambito
nacional e internacional, como son:

- Debilitamiento mas acentuado de la actividad econémica global que, en particular,
estaria relacionado con una desaceleracion mas pronunciada de la economia china.

- Posible agravamiento de las tensiones geopoliticas, principalmente en el contexto
de la guerra de Ucrania, que tengan un impacto alcista sobre los precios de las materias
primas energéticas y alimenticias, e incluso causar alguna alteracion en su disponibilidad.

- Un tensionamiento mas intenso de las condiciones monetarias cuya transmision
genere un endurecimiento adicional de las condiciones financieras y el acceso al crédito,
provocando un mayor debilitamiento del gasto de los agentes privados y el conjunto de
la demanda agregada.

- Menor ritmo de ejecucion de los proyectos asodadiprograma Next Generation
EU y a su impacto sobre la actividad.

- Persistencia de un déficit pablico estructural y una deuda publica elevados, en un

contexto de aumento de los costes de financiacion y de reactivacion de las reglas fiscales
europeas.
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Cuadro macroecomico regional y perspectivas econémicas
ARAGON ESPANA @ ZONA EURO ©

2022 2023 2024 2022 2023 2024 2022 2023 2024

PRODUCCION

Producto Interior Bruto real 4,4 2,3 1,8 5,5 2,3 1,8 3,4 0,8 1,3
Producto Interior Bruto nominal 8,9 7,6 5,2 10,0 7,6 51 8,2 6,5 4,0
PRECIOS — DEFLACTOR DEL PIB

Variacién media anual 4,3 5,2 3,3 4,3 5,2 3,3 4,6 5,7 2,7
MERCADO DE TRABAJO

Empleo, media anual ' 0,9 1,2 1,5 4,1 1,3 1,5 2,3 0,6 0,5

Tasa de Paro (EPA), media anual (6) 9,4 8,9 8,4 12,9 12,0 11,5 6,8 6,8 6,7
SECTOR PUBLICO

Capacidad o necesidad de
financiacion (7), % PIB -0,9 -0,6 0,0 -4,8 -3,7 -3,4 -3,6 -3,2 -2,4
Deuda Publica (8), % PIB 21,5 20,7 19,8 113,2 108,8 106,9 93,1 90,8 89,9

® Fuente: Dpto. Economia, Empleo e Industria del Gobierno de Aragdn, |AEST, INE, Banco de Espafia y Ministerio de Hacienda.
@ Eyente: Proyecciones macroecondémicas de la economia espafiola 2023-2025 del Banco de Espafia.
®) Fuente: Comisién Europea (European Economic Forecast, Springy Summer 2023).
“ Deflactor del PIB: para Aragén se contempla el mismo deflactor del PIB que la media nacional.
®) En términos EPA para Aragén, Empleo equivalente a tiempo completo para Espafia y Zona Euro.
©) Fuente: Proyecciones macroecondmicas de la economia espafiola 2023-2025 del Banco de Espaiia.
") Euente: Ministerio de Hacienda y Funcién Publica (IGAE) y Banco de Espafia.
Para Aragon, previsiones del Gobierno de Aragén para 2023y 2024.
®) Banco de Espafia y Proyecciones macroecondmicas de la economia espaiola 2023-2025.

Para Aragon, previsiones del Gobierno de Aragdn para 2023y 2024.
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7. SITUACION FINANCIERA DE LA COMUNIDAD AUTONOMA DE
ARAGON

La politica de control del endeudamiento {a adecuadastructurade la
deuda, quepermite hacer frente a potencialesoscilacionesde los mercados,
mantienen ala Comunidad Auténomade Aragén en unasélida posiciéon
financiera.

El nivel de deuda consolidada de la Comunidad Autonoma de Aragon, de
acuerdo con la definiciébn del Sistema Europeo deCuentas Nacionalesy
Regionales(SEC-2010),a fecha 31 de diciembre de 2022 ascendia 8.957
millones de euros, lo quesuponeque el endeudamiento déa Comunidad
Auténoma se redujo en 103 millones de euros durante el afio 2022 (la deuda a 31
de diciembre de 2021 era de 9.060 millones).

En términosde Producto InterioBruto, a31 dediciembrede 2022 el
endeudamiento dia Comunidad Autonomauponiaun 21,1%del PIB regional,
porcentaje2,5 puntosnferior a la mediade las comunidadesauténomasgue se
situo en el 23,6%.

En lo que respectatnicamentea la Administracion Generalde la
Comunidad Autonoma, su nivele deudaa fecha31 dediciembrede 2022 se
situabaen 8.857,95 millonesgle euros. En cuanto su composicion por tipo de
instrumento, sanalizamoda cifra anterior, el91,9%estabanstrumentalizado en
préstamos y el resto (8,1%) en valores de deuda publica. Respecto a la moneda, la
totalidad de deuda estaba contratada en euros. Atendiendo al plazo, el 85,0% de la
deudateniavencimientoa largo plazo, mientrague el 15,0%lo teniaa corto
plazo. Finalmente, respecto al tipo de interés, un 94,7% estaba a tipo fijo y el resto
(5,3%) a tipo variable.

En d siguiene cuado = reflejam los dabs sefialdos sobe la
composicién ded deuda.
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Estructura deuda. Administracion General
(31/12/2022)

Préstamos: 91,9% Euros: 100,0% Largo plazo: 85,0% Variable: 5,3%
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Deuda: 8,1% Divisas: 0,0% Corto plazo: 15,0% Fijo: 94,7%

Fuente: Departamento de Hacienda y Administracién Publica (Gobierno de Aragén).

Durante la crisis econdmica de los afios pasados, se produjo una
reduccion de ingresos y, consecuentemente, aumenté la necesidad de financiar el
déficit generado, lo que fue elevando el nivel de deuda de la Administracion
General de la Comunidad Autonoma. Sin embargo, en el afio 2022 la Comunidad
Auténoma tuvo que compensar excesos de financiacion de los dos ejercicios
anteriores, de forma que su endeudamiento se redujo respecto al afio anterior, tal
como se muestra en el grafico siguiente.
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Evolucion deuda Administracion General
(mill. €)
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Fuente: Departamento de Hacienda y Administracion Publica (Gobierno de Aragoén).

En efecto, el nivel de deuda de la Administracion General de la
Comunidad Autonoma en el afilo 2022 se redujo en 116,0 millones de euros
respecto al afio anterior, lo que equivale a una reduccion de un 1,3%. Esta
reduccion fue consecuencia, por un lado, de la necesidad de cancelar excesos de
financiacion de los dos ejercicios anteriores por un importe de 436 millones, de
acuerdo con el “Informe sobre el seguimiento del objetivo de estabilidad
presupuestaria, y de deuda publica y de la regla de gasto del ejercicio 2021, de 8
de noviembre de 2022". Mientras que, en sentido contrario, el endeudamiento
neto autorizado en el ejercicio ascendi6 a 319,53 millones, relativos a la
financiacion del déficit del ejercicio (246,65 millones), la anualidad para la
devolucion de la liquidacion negativa del sistema de financiacion autonomica de
los afios 2008 y 2009 (35,38 millones) y el incremento retributivo adicional del
personal al servicio del sector publico para el afio 2022 (37,5 millones) en base a
lo previsto el articulo 23, apartado 3, del Real Decreto-ley 18/2022, de 18 de
octubre por el que se aprueban medidas de refuerzo de la proteccion de los
consumidores de energia y de contribucion a la reduccion del consumo de gas
natural en aplicacion del «Plan + seguridad para tu energia (+SE)», asi como
medidas en materia de retribuciones del personal al servicio del sector publico y
de proteccion de las personas trabajadoras agrarias eventuales afectadas por la
sequia.
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En el afio 2023 la Comunidad Autbnoma se ha acogido al compartimento
Fondo de Liquidez Autonémico del Fondo de Financiacion a CCAA regulado en
el Real Decreto-ley 17/2014, de 26 de diciembre, de medidas de sostenibilidad
financiera de las comunidades autonomas y entidades locales y otras de caracter
econdémico. A través de este mecanismo se financian los vencimientos por
amortizaciones del ejercicio, la anualidad correspondiente relativa a la devolucion
de la liquidacion negativa del sistema de financiacion autonémica de los afios
2008 y 2009, el déficit permitido para el afio 2023 y la desviacion de déficit del
ejercicio 2022 pendiente de financiar.

En base a lo anterior, se estima que a 31 de diciembre de 2023 la deuda
de la Administracion General de la Comunidad Autbnoma se sitle en torno a
9.097 millones de euros, lo que supondra un incremento de 238,8 millones de
euros con respecto al afio 2022, es decir, un 2,7% mas.

En cuanto a 2024, se prevé que el nivel de deuda de la Administracion
General de la Comunidad Auténoma a final de afio alcance un saldo total de 9.179
millones de euros.

Sin embargo, Aragén ha sido hasta ahora, y se espera que continue
siendo en el futuro, una de las regiones endeudada por debajo de la media de las
comunidades autonomas en relacion con el PIB regional, tal y como se refleja a
continuacion en el gréfico.

Evolucion deuda SEC sobre PIB (%)
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Fuente: Banco de Espafia, Departamento de Hacienda y Administracién PUblica (Gobierno de Aragén) y AFI.
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La deuda viva del Sector Publico Consolidable de esta Comunidad
Auténoma a finales de 2022 equivalia al 21,1% del PIB regional, 2,5 puntos
porcentuales por debajo de la media de las Comunidades Autbnomas.

El grafico que se muestra a continuacion refleja la situacion descrita por
comunidades autonomas.

Deuda sobre PIB (%) a 31/12/2022
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Fuente: Banco de Espafia

Esta contencién en el nivel de deuda prevista tiene su impacto en otros
indicadores de endeudamiento. A cierre de 2023, se estima que la deuda total
represente un 156,1% de los ingresos corrientes de la Comunidad Autonoma, 15,5
puntos por debajo de lo registrado en 2022. Y para el afio 2024 esta ratio se
volveria a reducir hasta un 140,8%, gracias al fuerte crecimiento de los ingresos
corrientes, junto al crecimiento moderado del nivel de deuda.
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Evolucion de la deuda viva sobre ingresos
corrientes (%)

250,0
193,4

190,0_ 192,4 1gg4
174,2 _178,2 Y87

158 7 173,5 179 167, 9 171 7 156,1
- | | | | | || || || | 14|0 |

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023(P)2024(P)

175, 3 172 9

BARAGON MTOTALCCAA

Fuente: Banco de Espafia, Ministerio de Hacienda y Funcion Publica, y Departamento de Hacienda y
Administracién Publica (Gobierno de Aragén).

Esta evolucion también ha dado lugar a que la ratio entre carga financiera
e ingresos corrientes se reduzca en el afio 2023, y que vuelva a reducirse en 2024.
El grafico que se muestra a continuacion muestra los datos indicados sobre esta
evolucion:

Evolucion de la carga financiera sobre ingresos
corrientes (%)
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Fuente: Ministerio de Hacienda y Funcién Publica, y Departamento de Hacienda y Administraciéon Publica
(Gob. Aragén).
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En el afio 2022 se redujo la deuda per capita en Aragon, mientras que en
la media de las Comunidades Autonomas continué su tendencia creciente,
situandose en 6.753 y en 6.675 euros por persona, respectivamente. En 2023 se
estima que esta ratio se vuelva a incrementar en Aragon, en linea con el
incremento de endeudamiento previsto, mientras que en 2024 se podria
estabilizar.

El grafico mostrado a continuaciéon refleja el analisis expuesto en el
parrafo anterior.

Deuda por habitante (€)
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Fuente: Banco de Espafia, Departamento de Hacienda y Administracién Publica (Gobierno de Aragén), INE y
AFI.

La politica de endeudamiento del Gobierno de Aragén se caracteriza por
la planificacién y la prudencia en la eleccion de los instrumentos de financiacion.
La gestion del riesgo de tipos de interés es uno de los principales objetivos de la
politica de endeudamiento del Gobierno de Aragoén. A lo largo de los ultimos
ejercicios, se ha ido determinando la exposicion de la cartera a la evolucion de las
tasas de interés en funcion de la curva de tipos y las expectativas. También hay
gue resaltar que toda la deuda esta contratada en euros, por lo que no existe riesgo
de tipo de cambio.

Los dos graficos siguientes detallan la evolucion de la estructura de
deuda segun el tipo de interés fijo o variable, y entre préstamos y deuda publica,
respectivamente.
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Estructura de la deuda: tipo fijo/variable
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Fuente: Departamento de Hacienda y Administracion Publica (Gobierno de Aragon).

La vida media de la deuda de la Administracion General de Aragon se ha
incrementado en los dos Ultimos afios, tras varios afios de reducciones. La
prevision a cierre de 2023 es que se situe en 5,0 afios. Esto ha sido consecuencia
de la adhesion de la Comunidad Autonoma al Fondo de Financiacion a
Comunidades Autonomas del Estado, que en los primeros afos fueron
operaciones a 10 afios con dos afos de carencia, y amortizacion lineal anual en los
8 afos siguientes, mientras que posteriormente se ampliaron a 12 afos, con 4 de
carencia en la amortizacion.
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No obstante, el no haber podido elegir el plazo de amortizacion de las
operaciones, queda sopesado por el considerable ahorro en pago de intereses que
estos Fondos estan suponiendo para la Comunidad Autbnoma, dados sus tipos de
interés, inferiores a los de mercado en las fechas que se formalizaron.

El gréfico expuesto a continuacion muestra la comparativa de la vida
media entre el Estado, Aragon y el conjunto de las comunidades autbnomas.
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Fuente: AFl y Departamento de Hacienda y Administracion Publica (Gobierno de Aragén).

Esta evolucion de la vida media tiene su reflejo en el perfil de
vencimientos que se muestra a continuacion.
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8. MARCO LEGAL

8.1. FINANCIACION AUTONOMICA

De acuerdocon la ConstituciénEspafiolaJas CC.AA. gozande autonomia
financiera para el desarroljoejecucion de sus competenc{agticulo 156.1 CE).
A su vez,el articulo 157 déa Constitucion Espafiola enumera los recursos de las
Comunidades Auténomas y remite su regulacion a una ley organica. Esta es la Ley
Orgéanica 8/1980, de 22 de septiembre,de Financiacionde las Comunidades
Auténomas (LOFCA), la cual representa el marco legal general de la financiaciéon
de las CC.AA.

Ademaés, el Estatutode Autonomia de Aragon también recoge aspectos
relativos a la haciendaautonémicaen su Capitulo Il del Titulo VIII y en las

Disposiciones adicionales segunda y sexta y la transitoria segunda.

Por su parte, el actual sistema de financiacion autonémica -marco financiero
por el cual se dota a las CC.AA. de los recufs@ncieros necesarios para hacer
frente a los serviciostraspasadogor parte de la AdministracionCentral-viene
regulado en la Ley 22/2009, de 18 de diciembre, por la que se regula el sistema de
financiacion de las CC.AA. de régimen comuny Ciudadescon Estatutode

Autonomia y se modifican determinadas normas tributarias.

8.1.1. LEY ORGANICA 8/1980, DE 22 DE SEPTIEMBRE, DE
FINANCIACIO N DE LAS COMUNIDADE S AUTONOMAS

En estaley se estableceruna seriede principios generalesjue regulanla
actividad financiera de las Comunidades Autonomas y su relacion con la Hacienda
del Estado y que son:
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a) El sistema de ingresos de las Comunidades Auténomas no podra
implicar privilegios econémicos o sociales ni suponer la existencia de

barreras fiscales en el territorio espafiol.

b) Corresponde al Estado la garantia de equilibrio econémico a través
de la politica econdmica general adoptando las medidas oportunas para
conseguir la estabilidad econdémica interna y externa y la estabilidad

presupuestaria (entendida en términos SEC), asi como el desarrollo

armonico entre las diversas partes del territorio espafiol.

c) Se garantiza un nivel base equivalente de financiacion de los
servicios publicos fundamentales, independientemente de la
Comunidad Autonoma de residencia.

d) Corresponsabilidad de las Comunidades Autonomas y el Estado en
consonancia con sus competencias en materia de ingresos y gastos

publicos.

e) Solidaridad entre las diversas nacionalidades y regiones que

consagra la Constitucion.

f) Suficiencia de recursos para el ejercicio de las competencias propias
de las Comunidades Autbnomas.

g) La lealtad institucional, que determinara el impacto, positivo o

negativo, que puedan suponer las actuaciones legislativas del Estado y
de las Comunidades Autbnomas en materia tributaria o la adopcion de
medidas que eventualmente puedan hacer recaer sobre las
Comunidades Autdnomas o sobre el Estado obligaciones de gasto no

previstas a la fecha de aprobacion del sistema de financiacion vigente y
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que deberan ser objeto de valoracion y, en su caso, de compensacion
mediante modificacion del Sistema de Financiacion para el siguiente

guinquenio.

h) Cada Comunidad Autdbnoma estd obligada a velar por su propio
equilibrio territorial y por la realizacion interna del principio de

solidaridad.

i) Las Comunidades Autobnomas gozaran del tratamiento fiscal que la

Ley establezca para el Estado.

Para la adecuada coordinacion en materia fiscal y financiera de las
Comunidades Autbnomas y de la Hacienda del Estado se cred por esta Ley el
Consejo de Politica Fiscal y Financiera de las Comunidades Auténomas
entendiendo de la coordinacion de la politica presupuestaria de las Comunidades
Autonomas y el Estado. Con la publicacidon de la Ley Organica 2/2012, de 27 de
abril, de Estabilidad Presupuestaria y Sostenibilidad Financiera, se incrementa la
importancia del Consejo. De una parte, debe valorar la idoneidad de los planes
econémico-financieros y de reequilibrio a elaborar por las Comunidades
Autébnomas y de otra elaborar informes de estabilidad y de deuda publica, asi
como recibir informacién sobre el limite de gasto no financiero aprobado por las

Comunidades Autbnomas para la elaboracion de su presupuesto.

Se establecen como recursos de las Comunidades Autonomas los siguientes:
a) Los ingresos procedentes de su patrimonio y demas de derecho privado.
b) Sus propios impuestos, tasas y contribuciones especiales.

c) Los tributos cedidos, total o parcialmente, por el Estado.

d) La participacion en el Fondo de Garantia de Servicios Publicos
Fundamentales.

e) Los recargos que pudieran establecerse sobre los tributos del Estado.
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f) Las participaciones en los ingresos del Estado a través de los fondos y
mecanismos que establezcan las leyes.

g) El producto de las operaciones de crédito.

h) El producto de las multas y sanciones en el ambito de su competencia.

i) Sus propios precios publicos.

j) Otras asignaciones que se establezcan en los Presupuestos Generales del
Estado.

k) Transferencia ce los Fonde ce Compensacio Interterritorid cuyos

recursos tienen elractede carga generdkel Estado.

8.1.2. ESTATUTO DE AUTONOMIA DE ARAGON

El Estatuto de Autonomia de Aragén (EAAr) recoge en su articulo 105 la
potestad tributaria de la Comunidad Auténoma, y dispone la capacidad normativa
de la misma para establecer sus propios tributos y recargos sobre tributos del
Estado.

Ademas, el EAAr incluye referencias al sistema de financiacion autonémica,
contenidas en los apartados referidos a la hacienda de la Comunidad Autbnoma
(articulos 103 a 112, Disposiciones adicionales segunda y sexta y Disposicion

transitoria segunda), que tratan de primar ciertas singularidades de la Comunidad.

En efecto, el EAAr en su articulo 107.5 establece que “para determinar la
financiacion que dentro del sistema corresponde a la Comunidad, se atendera al
esfuerzo fiscal, su estructura territorial y poblacional, especialmente, el
envejecimiento, la dispersion y la baja densidad de poblacion, asi como los
desequilibrios territoriales”, caracteristicas peculiares de Aragon, que deben
tenerse en cuenta en la asignacion de recursos, para suplir los sobrecostes que
origina la prestacion de servicios publicos.
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Ademas, el EAAr también recoge la creacion de la Comisién Mixta de
Asuntos Econdmico- Financieros Estado-Comunidad Autonoma de Aragon,
destinada a ser el maximo 6rgano de deliberacion y ordenacion en las materias de
financiacion autondémica especificas aragonesas, dentro de lo establecido en la Ley
Organica de Financiacion de las Comunidades Auténomas entre ambas

administraciones.

Asimismo, el EAAr también determina aspectos relativos a la lealtad
institucional (articulos 103 y 107.4), en linea a que cualquier actuaciéon del Estado
en materia tributaria que suponga una variacion de ingresos, o la adopcion por éste
de medidas que puedan hacer recaer sobre la Comunidad Autbnoma una variacion
de sus necesidades de gasto no previstas en la fecha de aprobacién del sistema de

financiacion vigente, determinen adopcion de medidas de compensacion.

8.1.3. SISTEMA DE FINANCIACION AUTONOMICA

La aprobacion por las Cortes Generales de la Ley 22/2009, de 18 de
diciembre, por la que se regula el sistema de financiacién de las CCAA de régimen
comun y Ciudades con Estatuto de Autonomia y se modifican determinadas
normas tributarias, y la Ley Organica 3/2009, de 18 de diciembre, de modificacion
de la Ley Orgéanica 8/1980, de 22 de septiembre, de Financiacion de las CCAA
(LOFCA), supuso la adopcion de un nuevo modelo de financiacion autondémica
con efectos retroactivos desde el 1 de enero de 2009. Posteriormente, la Comision
Mixta de Asuntos Econdmico—Financieros, maximo organo de relacion entre
Comunidad Auténoma de Aragon y Administracion General del Estado en materia

de financiacion autondémica, acordo, el 21 de diciembre de 2009, la aceptacion por
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parte de la Comunidad aragonesa del nuevo sistema aprobado por las Cortes
nacionales.

La Ley 22/2009 considera cuatro ejes basicos de la reforma o elementos

estructurales del nuevo sistema:

a) Refuerzo de las prestaciones del Estado del Bienestar en el marco de
la estabilidad presupuestaria, para lo cual se incorporan recursos

adicionales al sistema.

b) Incremento de la Equidad y la Suficiencia en la financiacion del
conjunto de las competencias autondémicas. El acuerdo contiene la
consideracion de dos tipos de gasto publico autonémico: servicios
publicos fundamentales (sanidad, educacion y servicios sociales) y
servicios publicos no fundamentales (el resto). En cuanto a los
servicios publicos fundamentales, el proposito de este planteamiento
es garantizar una prestacion en niveles similares en todas las
Comunidades Auténomas, es decir, garantizar una financiacion
equivalente independientemente del lugar de residencia de los

ciudadanos.

c) Aumento de la Autonomia y la Corresponsabilidad. EI modelo
contiene importantes avances en la descentralizacion tributaria,
ampliando los porcentajes de cesion de tributos. Asi mismo, el
documento contempla el incremento de las competencias normativas
de las Comunidades Autébnomas y el aumento de la visibilidad de

éstas en las labores de gestion tributaria.

1 El sistema culmina para la Comunidad Auténoma de Aragén en el afio 2010 con la aprobacién de
la Ley 24/2010, de 16 de julio, del régimen de cesidn de tributos del Estado a la Comunidad
Auténoma de Aragén y de fijacién del alcance y condiciones de dicha cesion.
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d) Mejora de la dindmica y estabilidad del sistema y de su capacidad de
ajuste a las necesidades de los ciudadanos. Para ello plantea la
actualizacién anual de las variables que determinan la “unidad de
necesidad” de los servicios publicos fundamentales y estipula que, de
forma quinquenal, el Comité Técnico Permanente de Evaluacion
evaluara la evolucion del sistema.

La principal novedad de la reforma, ya apuntada en el apartado b) anterior,
es que contempla la existencia de dos tipos de gasto autonémico, es decir, clasifica
las necesidades de gasto autondémicas atendiendo a si los servicios publicos que
prestan las CCAA son de los denominados fundamentales del Estado del bienestar

0 no:

i) Los servicios publicos fundamentales del Estado del bienestar cubren
las necesidades de gasto autonémicas asociadas a educacion, sanidad
y servicios sociales. El objetivo de la Ley 22/2009 radica en
garantizar una prestacion de estos servicios en niveles similares en
todas las CCAA, es decir, el sistema arbitra una financiacién por
habitante ajustado idéntica para todas las regiones.

La “unidad de necesidad” o “poblacion ajustada’asdriable que
determina estas necesidades de gasto autonOmicas, y trata de
aproximar el coste real de la prestacion de este tipo de servicios.
Estas unidades de necesidad se conforman corrigiendo la poblacion
por una serie de variables sociodemograficas. En particular, ademas
de las variables que se utlizan en la actualidad (poblacion,
superficie, insularidad, dispersion, mayores de 65 afos), la reforma
considera en el calculo de la unidad de necesidad a la poblacion
protegida equivalente (distribuida en 7 grupos de edad) y a la
poblacion de 0 a 16 afos; segun distintas ponderaciones. En
concreto, las ponderaciones de cada variable para su calculo son las

siguientes: poblacion, 30%; poblacion protegida equivalente
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distribuida en siete grupos de edad, 38%; poblacion entre 0 y 16

afos, 20,5%; poblacién mayor de 65 afos, 8,5%; superficie, 1,8%;

insularidad, 0,6%; y dispersion, 0,6%.

i) El bloque de los denominados servicios publicos no fundamentales

cubre las necesidades de gasto del resto de competencias transferidas

a las CCAA, y garantiza que ninguna Comunidad Auténoma pierda

recursos con respecto del modelo anterior.

De acuerdo con este nuevo sistema, las competencias transferidas a las

Comunidades Autbnomas se financian a traveés de los siguientes instrumentos:

 Tasas afectas a los servicios transferidos.

 Recaudacion de tributos cedidos totalmente:

a)
b)

c)
d)
e)
)
9)

Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones.

Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos
Juridicos Documentados.

Tributos sobre el Juego.

Impuesto Especial sobre la Electricidad

Impuesto sobre el Vino y Bebidas Fermentadas.

Impuesto Especial sobre Determinados Medios de Transporte.
Impuesto sobre las Ventas Minoristas de Determinados

Hidrocarburos.

* Recaudacion de tributos cedidos parcialmente:

a)

b)

50 por ciento del rendimiento del IRPF en la Comunidad
Auténoma.

50 por ciento de la recaudacion liquida del IVA
correspondiente al consumo de cada Comunidad Autbnoma
58 por ciento de la recaudacion liquida de los Impuestos
Especiales sobre la Cerveza, Productos Intermedios, Alcohol

y Bebidas Derivadas, Hidrocarburos y Labores del Tabaco.
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* Fondo de Garantia de los Servicios Publicos Fundamentales: éste
fondo, que supone el 80% de los recursos totales del sistema, se
financia con el 75% de los tributos cedidos —con criterio normativo—
del Estado a las Comunidades Auténomas y con recursos extra
provenientes del Gobierno Central.

El reparto de este fondo entre las diferentes Comunidades Auténomas
se efectla en funciébn de la “poblacién ajustada” o “unidad de
necesidad”, variable que trata de aproximar el coste real de la
prestacion de los bienes y servicios publicos corrigiendo el peso de la
poblacion por otra serie de variables sociodemograficas.

» Fondo de Suficiencia Global: mediante este fondo se financian el resto
de competencias autonOmicas que no son servicios publicos
fundamentales.

La cuantia de dicho Fondo asignada a cada Comunidad Auténoma en
el aflo base es la diferencia, positiva o negativa, entre las necesidades
globales de financiacion de la Comunidad Auténoma en el afio base y

la suma de su capacidad tributaria mas la transferencia positiva o

negativa del Fondo de Garantia de Servicios Publicos Fundamentales,
en el mismo afo.

* Fondos de Convergencia autonémicos:

a) Fondo de Competitividad: cuyo objetivo es reducir las
diferencias en financiacion per capita entre Comunidades
Auténomas.

b) Fondo de Cooperacion: incrementard los recursos de las
Comunidades de menor riqueza relativa y que registren una

dinamica poblacional especialmente negativa.

También debe sefialarse, que la Ley establecia la posibilidad de que en el
caso de que la liquidacion definitiva de los afios 2008 y 2009 resultara negativa

para alguna comunidad autbnoma ésta podria aplazar su pago. En el caso de
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Aragon resulté asi, por lo que en las entregas a cuenta del afio 2024 (ejercicio
incluido en el plazo del reintegro) se contempla el pago de las mensualidades

correspondientes.

Ademads, en 2024 tendra lugar la liquidacion definitiva del ejercicio 2022,

la cual se preveé positiva para la Comunidad Autbnoma.

(miles € 2023 2024 Variacién 2024 - 2023
IRPF 1.806.338,15 1.926.750,13 120.411)98 6,67%
IVA 1.316.848,3( 1.402.44344  85.59514 6,50%
| Alcohol y Bebidas Derivadas 17.389,36 18.519,67 1.130,81 6,50%
| Productos Intermedios 513,50 546,84 33,38 6,50%
| Cerveza 5.966,56 6.354,39 387,43 6,50%
| Labores Tabaco 121.807,36 129.724,84 7.917 48 6,50%
| Hidrocarburos 378.828,42 403.452,27  24.62385 6,30%
| Electricidad 59.713,06 63.594,411 3.881,85 6,50%
Fondo Garantia 231.382,39 246.422,25  15.039,86 6,30%
Fondo Suficiencia Global 336.673,09 358.556,83  21.883]/5 6,30%
Reintegro aplaz. 204 mensualdadgs  -35.375,40 -35.375,4D 0,00 0,009
TOTAL entregas a cuenta 4.240.084,78 4.520.989,69 280.904,91 6,62%
LIQUIDACION n-2 186.934,73 624.000,00 437.065,p7 233,/8%
TOTAL (entregas actaylig. n-2)| 4.427.019,51 5.144.989,69 717.970,18 16,2%

Nota: liquidacién n-2, para 2023 se refiere a la de 2021 y es la efectivamente realizada (liquidacion
definitiva). Para 2024 se refiere a la de 2022 y es estimacion.

Finalmente apuntar que las Comunidades Autébnomas también reciben

recursos de:

 Los Fondos de Compensacion Interterritorial, para la financiacion de
gastos de inversion en determinados territorios menos desarrollados que
promuevan directa o indirectamente la creacion de renta y riqueza.
Asi como transferencias corrientes y de capital tanto del Estado como de
la Union Europea en el contexto de programas, contratos-programa,
convenios o0 acuerdos de contenido determinado dirigidos a apoyar la
financiacion de determinados bienes o servicios publicos (PAC, Fondo
Social Europeo, Servicios Sociales, Politicas de Empleo, Salud, Cultura,

etc.).
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8.2 ESTABILIDAD PRESUPUESTARIA

Por lo que se refiere al ambito de las reglas fiscales, Espafia estd sometida a una
doble regulacién. Por un lado, la acordada en el marco de la Union Europea contemplada

en el Pacto de Estabilidad y Crecimiento (PEC) vy, por otro, la establecida a nivel nacional.

El citado Pacto déstabilidad yCrecimiento, incluyda denominadeaclausula
general de escape o de salvaguardia que permite a los Estados miembros posponer y dejar
en suspenso la senda de consolidacion fijada con anterioridad a la crisis generada por la
COVID-19.

En estesentido laComisién EuropedCE) y el Consejo aprobaron en marzo de
2020 activar la clausula general de salvaguardia del Pacto de Estabilidad y Crecimiento
en el citado ejercicio. Posteriormente se prorrogo para los ejercicios 2021, 2022 y 2023

estando previsto que se desactive a finales de 2023.

Por tanto, unade las principalesnovedadesn elambito dela politica fiscal
europeaes que, con ladesactivaciorde la clausulade salvaguardia, volveran estar

vigentes las reglas fiscales, las cuales se encuentran actualmente en revision.

A nivel nacional, el objetivo de estabilidad presupuestaria consagrado en el articulo
135 de la Constitucion Espafiola, obliga a todas las Administraciones Publicas a adecuar

todas sus actuaciones a su cumplimiento.

En este sentido, los Presupuestos de la Comunidad Autonoma de Aragén para 2024
seelaboran deonformidad con ldey Organica2/2012, de27 de abril, deEstabilidad
Presupuestaria y Sostenibilidad Financiera, asi como de la Ley 5/2012, de 7 de junio, de

Estabilidad Presupuestaria de Aragon.

El articulo 15 dela citada Ley Organica2/2012, disponejue el Gobierno, a
propuesta del Ministerio de Hacienga&dministraciones Publicas, fijara el objetivo de
estabilidad presupuestaren términosde capacidad o necesidad €ieanciacion de

acuerdocon ladefinicion contenidaen el SistemaEuropeode CuentasNacionalesy
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Regionales y el objetivo de deuda publica referidos a los tres ejercicios siguientes, ambos

expresados en términos porcentuales del Producto Interior Bruto nacional nominal.

No obstante lo anterior, en tanto en cuanto se desconocen las directrices de politica
fiscal del subsector comunidades autbnomas, dado que no se ha celebrado el Consejo de
Politica Fiscal y Financiera en el que se definen las reglas fiscales a las que, tras
desactivarse la clausula general de salvaguardia a finales de 2023, deberan ajustarse los
Presupuestos del ejercicio 2024 los presupuestos autonémicos se elaboran tomando como
referencia el escenario fiscal recogido en el Plan Presupuestario 2024 del reino de Espafa,
en el que el saldo fiscal previsto para las comunidades autonomas en 2024 es de un - 0,1%
del PIB .

Por otro lado, la Ley 5/2012, de 7 de junio, de Estabilidad Presupuestaria de
Aragbn en su articulo 13.1 dispone que, aprobado el objetivo de estabilidad para la
Comunidad Autdnoma, el Gobierno de Aragon, a propuesta del Consejero competente en
materia de Hacienda, acordara el limite maximo de gasto no financiero de los
presupuestos de la Comunidad Autdbnoma para el siguiente ejercicio, que debera ser
remitido a las Cortes de Aragon para su aprobacion por el Pleno.

En este sentido con fecha 23 de octubre de 2023, el Consejo de Gobierno de Aragon
ha acordado fijar la cifra que alcanza el limite maximo de gasto no financiero de la
Comunidad Auténoma de Aragén en 2024 en 7.523.539.204,42 euros.

Este limite es consistente con el gasto en términos de contabilidad nacional que
resulta de la tasa de referencia establecida para las Comunidades Autonomas en el citado

Plan Presupuestario 2024 del reino de Espafia y de los ingresos no financieros previstos.

Para determinar la equivalencia entre el limite de gasto no financiero del
presupuesto de la Comunidad Autbnoma y el gasto en términos de contabilidad nacional
deben tenerse en cuenta, por una parte, los ajustes que resultan del diferente criterio
utilizado para contabilizar determinadas operaciones en el presupuesto y en contabilidad
nacional y, por otra, las diferencias de ejecucién que responden al grado de realizacion
del gasto respecto a las previsiones presupuestarias iniciales.
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Teniendo en cuenta estas consideraciones del resultado de sumar el objetivo de
estabilidad presupuestaria, los ingresos no financieros estimados y los ajustes de
contabilidad nacional, se obtiene un techo de gasto para 2024 de 7.523.539.204,42 euros,

con la siguiente composicion:

L imite de gasto no financiero 2024

Ingresos no financieros
(sin MRR)

6.783.557.097,69 €

—

MRR Tasa referencia défig

389.822.398,73€ (- 0,1% PIB)

46.784.308,00 €

Ajustes contabilidad

nacional

303.375.400,00 €
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8.2.1. AJUSTESDE CONTABILIDAD NACIONAL

Los ajusts ce contabilidd naciondaplicados aproyecb de presupuesipag d ejercicio
2024 asciendea un tothde 303.375.400,00 ens y son:

»  35.375.400 euros en concepto de aplazamiento de liquidaciones negativas
dd ejercicio 2009 segun la comunicacion recibida del Ministerio de Hacienda y

Funcion Publica, ya que el reintegro se devengo en su totalidad en el ejercicio
2011 aungue la devolucion por parte de la Comunidad Auténoma se fraccioné
procediendo la aplicacién de un ajuste por la diferencia entre el devengo vy el

pago efectivo.

»  Dado que con caracter general el grado de ejecucion presupuestaria final

se situa por debajo del 100% del presupuesto, se practica un ajuste en concepto
de inejecucién que supone un menor gasto y por lo tanto un menor déficit. Se ha
estimado por este concepto un importe de 238.000.000 euros lo que supone en

torno al 3% del limite de gasto no financiero.

» En concepto de recaudaciéon incierta debidos al distinto criterio de
imputacion de determinadas operaciones en términos de contabilidad nacional y
presupuesto se contempla un ajuste de igual magnitud al estimado en el ejercicio
2023 por importe de - 20.000.000 euros.

»  50.000.000,00 euros como consecuencia de la disminucion estimada del
saldo de la cuenta 413 de acreedores pendientes de imputar a presupuesto. Para
ello se ha destinado un presupuesto superior al de ejercicios anteriores en el area
sanitaria, en la que se concentra la mayor parte de la deuda pendiente de

imputacién presupuestaria
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9.- EL PRESUPUESTO DE LA COMUNIDAD AUTONOMA DE
ARAGON PARA 2024

El marco juridicodel Presupuesto dia Comunidad Autonomale Aragon lo
constituyeel Estatuto deAutonomiaparaAragon yel Texto Refundido déa Ley de
Haciendade la Comunidad Autbnoma, completdndose cohdg Orgénica2/2012, de
27 de abril, de Estabilidad Presupuestaria y Sostenibilidad Financiera, la Ley 5/2012, de
7 de junio, de Estabilidad Presupuestaria de Aragon y demas normativa general que sea

de aplicacion.

La clasificacién organicale los Presupuestode la Comunidad Autonomale
Aragon para ehiio 2024, smcardinaen elmarco dda organizacion de&a Administracion
de la Comunidad Autbnoma y por tanto, todo ello de conformidad con el Decreto de 11
de agosto de2023 delPresidentedel Gobierno deAragoén, porel que se modifica la
organizaciéon déa Comunidad Autonomae Aragény se asignan competenciaslos
Departamentos y el Decreto 102/2023, de 11 de agosto, del Gobierno de Aragon, por el
que se desarrollala estructuraorganicabasicade la Administracion dda Comunidad
Auténoma de Aragon, con la finalidad de asegurar la coordinacién y el impulso efectivo

a las nuevas directrices del Gobierno.

En ese sentilo la clasificacdn organia sobe la que £ elabora los presupuestos

es la que 8 muest en d siguiene cuadro:

Seccion
01 Cortes de Aragon
02 Presidencia del Gobierno de Aragon
03 Consejo Consultivo de Aragén
04 Tribunal Administrativo de Contratos Publicos de Aragon

Presupuesto de la Comunidad Auténoma de Aragén

93



Informe Econdmico Financiero

09 Consejo Economico y Social de Aragon
10 Presidencia, Interior y Cultura

12 Hacienda y Administracién Publica

13 Fomento, Vivienda, Movilidad y Logistica
14 Agricultura, Ganaderia y Alimentacion

15 Economia, Empleo e Industria

16 Sanidad

18 Educacion, Ciencia y Universidades

20 Bienestar Social y Familia

21 Desarrollo Territorial, Despoblacién y Justicia
22 Medio Ambiente y Turismo

26 A las Administraciones Comarcales

30 Diversos Departamentos

51 Instituto Aragonés de Empleo

52 Servicio Aragonés de Salud

53 Instituto Aragonés de Servicios Sociales
54 Instituto Aragonés de la Mujer

Presupuesto de la Comunidad Autébnoma de Aragén

94



Informe Econdmico Financiero

55 Instituto Aragonés de la Juventud

71 E.P. Aragonesa de Servicios Telematicos

72 Instituto Aragonés del Agua

73 Instituto Aragonés Ciencias de la Salud

74 Centro Investigacion y Tecnologia Agroalimentaria
75 Instituto Aragonés de Gestion Ambiental

76 E.P. Aragonesa Banco de Sangre y Tejidos

77 Agencia de Calidad y Prospectiva Universitaria

78 Instituto Aragonés de Fomento

El proyecto de presupuesto total consolidado de la Comunidad Autdbnoma de
Aragon para el ejercicio 2024, asciende8.£46.300.921,43zuros y responde al
compromiso con los objetivos de estabilidad presupuestaria y sostenibilidad financiera de
las Administraciones Publicas cumpliendo con la tasa de referencia del déficit fijado para
el proximo afio en el -0,1% del PIB.

A continuacion, se muestra el Proyecto de Presupuestos de la Comunidad
Autonoma de Aragon en términos de contabilidad nacional, con expresion de la
capacidad/necesidad de financiacién en términos de SEC 2010, ajustado, como ya se ha
indicado, a la tasa de referencia para el afio 2024.
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CONCEPTO

importe en €

(1) INGRESOS CORRIENTES

6.588.685.911,94 €

(2) GASTOS CORRIENTES

6.423.205.622,06 €

(3) AHORRO CORRIENTE

165.480.289,88 €

(4) INGRESOS DE CAPITAL NO FINANCIEROS

584.693.584,48 €

(5) GASTOS DE CAPITAL NO FINANCIEROS

1.060.333.582,36 €

(6) FONDO DE CONTINGENCIA

40.000.000,00 €

INGRESOS NO FINANCIEROS

7.173.379.496,42 €

GASTOS NO FINANCIEROS (techo de gasto)

7.523.539.204,42 €

(7) déficit presupuestario no financiero

-350.159.708,00 €

(8) ajustes al déficit presupuestario no financiero

303.375.400,00 €

- Aplazamiento liquidaciones negativas

35.375.400,00 €

- Prevision inejecucién

238.000.000,00 €

- Recaudacion incierta

(€20.000.000,00)

(9) DEFICIT EN TERMINOS DE CONTABILIDAD
NACIONAL

(€46.784.308,00)

En porcentaje de PIB

0,1
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Millonesde euros

9.1 PRESUPUESTODE GASTOS

El Presupuesto de gastos no financiero asciende a 7.523.539.204,42 euros. Siendo
su evolucion desde el ejercicio 2002 la que se muestra a continuacion:

EVOLUCION TECHO DE GASTO

8000 7523

6901
7.000 -
61776080
5728 -
6000 5584
5441 —y 5487 53045308

5026 51305066 5053 o am

5000 4673 = ] 4587462146557 =

4095

4000 3592 3‘198 N

3000 487
2.000

1000

Fuente: Departamento de Hacienda y Administracion Piblica. (Gobierno de Aragén)

(1) Altecho de gasto del ejercicio 2018 prorrogado para el ejercicio 2019 se le ha afiadido el
importe correspondiente al IAF al objeto de hacer homogénea la serie.

POLITICAS DE GASTO

El andlisis del Presupuesto de la Comunidad Auténoma desde el punto de vista de
las politicas de gasto a las que van destinadas las distintas actuaciones previstas ofrece

una perspectiva de la orientacion de las prioridades con las que se ha elaborado.
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El Presupuesto de la Comunidad Autbnoma se divide en 24 politicas de gasto
agrupadas en 6 grandes areas: politicas sociales, politicas econdmicas, infraestructuras y
medio ambiente, actuaciones de politica territorial, gastos comunes y actuaciones de

caracter general.

Las politicas de gasto analizadas obedecen al desglose que figura en la tabla de
datos comparativos que se acompafia a este texto.

Datos Comparativos Presupuesto 2023 — Proyecto Presupuesto 2024

. 2023 2024 2024-2023
POLTIEAS D Gt Créditos % Interno Créditos 6 Interno Volumen (%)
Administracion General 24390337124€]  2,96%| 275.23318574€]  322%| 31.320.81450€] 12,85%
Alta Direccion 31488.13452€|  0,38%| 32.608.444,14€| 038%| 1210.309,62€|  3,84%
Justicia 96.038.22403€]  1,16%| 95.793.30850€]  112%| -24491553€| -026%
Television y Radio Autonomicas 50.800.000,00€]  0,62%|  50.800.000,00€]  0,59% 0,00€  0,00%
Actuaciones de Caracter General | 422.229.729,79€ | 512% | 454.524.93838€ | 532% |32.295.20859€ | 7.65%
Administraciones Comarcales 67.311.11489€]  082%| 63521.43589€  0,74%| -3.789.679,00€| -563%
Apoyo a la Administracion Local 31.726.166,66 €]  0,38%| 33523.776,10€]  039%| 1797.60044€| 561%
Politica Territorial 27593.731,57€]  0,33%| 52.907.207,63€]  062%| 25313476,06€ 91,74%
Actuaciones de Politica Territorial | 126.631.013,12€ | 1,53% |149.952419,62€ | 1,75% [23.321.40650€ | 18,42%
Deuda Plblica 1481.112.768,34 €] 17,95%| 1.232.560.613,82 €| 14,42%| -248552.15452 €| -16,78%
Fondo de Contingencia 31.99161531€  0,39%|  40.000.000,00€]  047%| 8.008.384,60€ 2503%
Gastos Comunes 1513.104.383,65 €]  18,34%| 1.272.560.613,82€| 14,89%| -240.543.769,83 €| -15,90%
Carreteras y Transportes 119.242.079,66 €|  145%| 141.895.687,38€  1,66%| 22.653.607,72€ 19,00%
Estructuras A%'Z‘;:S yDesarolo | 11/ 608311.86€|  1.39%| 131.358.827,.86€]  154%| 16.75051600€| 14,62%
Medio Ambiente 12857435106 €]  1,56%| 128577.261,73€  1,50% 2910,67€|  0,00%
Recursos Hidraulicos 84.838.74365€  103%| 92.78L568,10€|  109%| 7.942.824,45€  9,36%

Infraestructuras y Medio Ambiente [ 447.263.486,23 € 542% |494.613.345,07 € 579% 47.349.858,84€ | 10,59%
Agricultura y Fomento Agroalimentario|  600.460.791,32 €| 7,28%| 603.688.776,59 € 7,06%| 3.227.985,27 € 0,54%

Comercio 955403447€  0,12%| 10.798.31554€  0,13%| 1.244.281,07€| 13,02%
Desarrollo Econémico 13804344933 €  1,68%| 180450.80338€  2,11%| 41507.354,05€ 29,87%
Industria y Energia 11931614059 €  145%| 135.037.140,83€  1,58%| 15.721.000,24€ 13,18%
Turismo 52.714982,67€]  064%|  75.000.30566€  088%| 22.204322,99€| 4229%
Investigacion y Desarrollo 12107395313 €|  147%| 111.394.727,11€]  1,30%| -9.679.226,02€| -7,99%
Politicas Econmicas 1.042.063.351,51 € | 12,63% |1.116.379.069,11€ | 13,06% | 74.315.717,60€ | 7,13%
Educacion, Culturay Deporte | 1.417.447.04429€|  17,18%| 1.565.160.337,44 €|  18,31%| 147.722.29315€  10,42%
Empleo y Relaciones Laborales 164.568.686,15€  1,00%| 166.240.85757€  1,95%| 1672.17142€]  1,02%
Fondo de Solidaridad 6.696579,12€]  008%|  1.781.947,25€]  002%| -4.914.631,87€ -7339%
Salud, Prestaciones Asistenciales y | 5 1, ggy 61 72| 36,520| 3.282.768.047,06€] 3841%| 26987542534 €|  8.96%
Servicios Sociales
Vivienda y Urbanismo 96.602.770,31 €]  117%| 42.310.346,11€]  050%| -54.382424,20€| -56,24%
Politicas Sociales 4.698.207.701,59€] 56,95%| 5.058.270.53543€ 59,10%| 350.072.833,84€|  7,66%
TOTAL 8.249.589.665,89 € [ 100,00% | 8.546.300.921,43 € | 100,00% | 296.711.255,54 € | 3,60%

Fuente: Departamento de Hacienda y Administracion Publica. (Gobierno de Aragon)
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Al igual que en los Presupuestos de los ejercicios 2022 y 2023, en el Proyecto de
Presupuesto para el ejercicio 2024 contindan teniendo una gran relevancia los fondos de
caracter finalista Next-Generation EU, acomodandose su cuantia a la ejecuciéon de los
proyectos que financian, cuyo plazo finalizara en 2026. A continuacion, se muestra la
distribucion de los citados recursos respecto a su incidencia en cada una de las politicas

de gasto.

: 2023 2024 2024-2023

HOLITEAS PE AT Créditos Créditos Diferencia % Interno
Administracién General 8.522.390,08 € 4.931.945,07 €| -3.590.445,01 €] -42,13%
Justicia 9.901.970,25 € 4.588.206,29 €| -5.313.763,96 €| -53,66%

Actuaciones de Caracter General 18.424.360,33 € 9.520.151,36 € | -8.904.208,97 € }48,33%
Carreteras y Transportes 6.978.125,51 € 18.257.055,00 €| 11.278.929,49 €| 161,63%
Estructuras Agrarias y Desarrollo Rural 15.000.000,00 € 13.540.584,22 €| -1.459.415,78 €| -9,73%
Medio Ambiente 53.291.895,72 € 27.537.866,80 €] -25.754.028,92 €| -48,33%
Recursos Hidraulicos 4557.344,41 € 7.041.27555€| 2.483.931,14 €] 54,50%

Infraestructuras y Medio Ambiente 79.827.365,64 € 66.376.781,57 € 413.450.584,07 € -16,85%
Agricultura y Fomento Agroalimentario 6.910.498,67 € 4.185.133,03 €] -2.725.365,64 €| -39,44%
Comercio 3.117.944,41 € -3.117.944,41 €] -100,00%
Desarrollo Econémico 7.899.555,10 € 44.048.930,84 €| 36.149.375,74 € 457,61%
Industria y Energia 86.734.515,30 € 92.268.441,29€] 5533.92599€| 6,38%
Turismo 25.624.288,41 € 55.327.709,32 €] 29.703.420,91 €| 115,92%
Investigacién y Desarrollo 39.887.709,32 € 13.855.937,40 €| -26.031.771,92 € -65,26%
Paliticas Econdmicas 170.174.511,21 €| 209.686.151,88 €| 39.511.640,67 € 23,22%
Educacidn, Cultura y Deporte 48.863.438,43 € 52.005.076,57 €] 3.141.638,14 €| 6,43%
Empleo y Relaciones Laborales 17.746.924,07 € 11.941.089,55 €| -5.805.834,52 €| -32,71%
Salud, prestaciones Asistencialesy | 117 953709.33¢|  40.293.145,80 €| -77.630.563,53 €| -65,83%
Servicios Sociales

Vivienda y Urbanismo 50.279.651,34 € -50.279.651,34 €] -100,00%
Politicas Sociales 234.813.723,17 €| 104.239.311,92 €| -130.574.411,25 €| -55,61%
TOTAL 503.239.960,35 € | 389.822.396,73 € |(-113.417.563,62 €| -22,54%

Fuente: Departamento de Hacienda y Administracion Publica. (Gobierno de Aragon)

POLITICAS SOCIALES

El peso presupuestario de las politicas sociales para el ejercicio 2024: salud,
educacion, servicios sociales, empleo, y vivienda, que suponen 5.058 millones de euros,
representa el 59,19% respecto del presupuesto total de la comunidad autonoma,
conservando estas politicas la prioridad del Gobierno de Aragon y registrando un
incremento del 7,66%, siendo éste superior al crecimiento global del presupuesto
(3,60%), lo que se traduce en 360 millones de euros mas que en el ejercicio precedente.
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Dada la naturaleza de los servicios que se prestan a través de estas politicas, el
gasto directo en personal es muy significativo suponiendo un 48,65% del total siendo
éste, asimismo, el gasto fundamental al que van destinadas las transferencias a la

Universidad de Zaragoza y a la Ensefianza Concertada.

Bajo el epigrafe de Salud, Prestaciones Asistenciales y Servicios Sociales, se
encuentran tanto los gastos dedicados a la Asistencia Sanitaria, que constituyen un
78,74% de la dotacion del epigrafe, como los gastos destinados a la atencion de los

Servicios Sociales, experimentando un incremento total de 269,9 millones de euros.

El gasto sanitario mayoritario se destina al coste del personal (1.386,1 millones de
euros), a gasto corriente basico para el funcionamiento del sistema sanitario de nuestra
Comunidad Autonoma (819,1 millones de euros) y a la subvencidn del gasto en farmacia

extra hospitalaria (422,3 millones de euros).

Para gasto de inversidon este afio se han asignado 111,8 millones de euros de los
cuales, 45,3 millones de euros sufragaran las obras correspondientes a los hospitales de
Teruel y de Alcaiiiz y al centro de salud de Barbastro, 23,9 millones de euros se prevén
para el plan de necesidades de equipamiento especifico y 17,9 millones de euros para el

plan de atencién primaria y salud digital aplicada a la atencién primaria.

El gasto en Servicios Sociales incluye, ademas de los gastos de personal del
Instituto Aragonés de Servicios Sociales y de funcionamiento de las residencias
dependientes del mismo, los gastos en conciertos sociales, las prestaciones econémicas y
los servicios del sistema de la dependencia, los créditos destinados al IAl-Renta Social
Bésica y la financiacion de los servicios sociales de base ofrecidos por los Entes Locales.
Las aportaciones para la Fundacién para el apoyo a la autonomia y capacidades crecen
este afio un 70% alcanzando los 3 millones de euros. En 2024, continua el gasto en
inversion destinado a las obras necesarias en los centros propios de las provincias de
Teruel, Huesca y Zaragoza, asi como las dotaciones destinadas al Plan de fondos de

recuperacion, transformacion y resiliencia, consistente en equipamientos publicos para
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cuidados de larga duracién, incorporacion de las nuevas tecnologias, proyectos de
innovacién en servicios sociales entre otros planes, siendo el 92,15% del gasto en

inversiones financiado mediante fondos Next-Generation EU.

Dentro del epigrafe de Educacion, Cultura y Deporte, cuyo incremento total para
2024 es de 147,7 millones de euros, se consideran los créditos destinados a Educacién
universitaria y no universitaria, siendo el gasto en retribuciones del personal docente junto
a las transferencias a la ensefianza concertada y la transferencia basica a la Universidad
los de mayor cuantia. Otros gastos relevantes se encuentran en las partidas destinadas a
comedor escolar, asi como de gastos de funcionamiento de los centros escolares o el
transporte escolar. La dotacidbn asignada a inversiones en este ejercicio se ha
incrementado hasta alcanzar la cifra de 53,3 millones de euros con los que se pretende
atender las inversiones en infraestructuras de servicios basicos de educacion, la
construccion de los CEIP de Arco Sur, Valdespartera IV y Parque Venecia, CPl Ana
Navales e IES de Cuarte de Huerva (Z). En dicha dotacién, 25,7 millones de euros son
financiados con fondos del Mecanismo de Recuperacién y Resiliencia (MRR)

principalmente para acondicionamiento de aulas digitales.

Por otro lado, la dotacion destinada a la politica de Vivienda se ha visto reducida
en 50 millones de euros, respecto al ejercicio 2023, debido a la desaparicion de la
financiacion proveniente de los fondos MRR para rehabilitacion residencial y vivienda,
Sin embargo, se ha incrementado la financiacién con recursos propios aplicados a esta
politica en un 11,8% hasta los 28 millones de euros. Se engloban en este epigrafe gastos
como los destinados a garantizar el derecho a la vivienda buscando la atencion a los
sectores mas vulnerables de la poblacion. Para ello, se contemplan objetivos basicos como
la formacion de un parque de vivienda social y la gestion de ayudas para el arrendamiento.
Como novedad se han previsto ayudas para la compra y promocion de Viviendas de
Proteccion Oficial por un importe de 4,5 millones de euros. También destaca el gasto
relativo a la ejecucion del Plan Vivienda 2022-2025 que asciende a 18,7 millones de euros

de los que 13,9 millones de euros son financiados con fondos estatales.
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POLITICAS ECONOMICAS.

Los programas destinados a la instrumentacion de politicas econdmicas disponen
de 1.116,4 millones de euros, el incremento respecto al ejercicio 2023 es de un 7,13%. El
presupuesto de las ayudas gptditica agraria comunitaria (PAC), supera los 452

millones de euros y es financiado integramente con fondos de la Unién Europea.

Las politicas de Industria y Energia y de Turismo se ven incrementadas en 13,18%
y 42,29% respectivamente lo que se traduce en mas de 38 millones de euros sobre el
ejercicio 2023, que se financian en su mayor parte a través de los fondos procedentes de

Next-Generation EU.

Los créditos destinados a las actuaciones dirigidas a Desarrollo Econdmico se
incrementan en este ejercicio un 30%, recibiendo 41,5 millones de euros més que en 2023
de los cuales 37 millones corresponden a fondos del exterior, en concreto, se dotan 34
millones a actuaciones incluidas en los proyectos financiados a través del Fondo de

Transicion Justa para facilitar la aplicacion del Pacto Verde Europeo.

Los proyectos en materia de Turismo reciben un gran impulso creciendo el
presupuesto asignado en 20 millones de euros apoyado por fondos Next-Generation EU.
Las actuaciones mas relevantes se centran en los planes de sostenibilidad turistica y en
las subvenciones a los ayuntamientos de Panticosa y Montanuy para actuaciones en

infraestructuras turisticas.

Dentro de las politicas econdmicas se recogen también los créditos destinados al
Fondo de Inversiones de Teruel por importe de 60 millones de euros.

GASTOS COMUNES

En los gastos comunes se contemplan los interesasidada, con un importe de
216,5 millones de euros, y los créditos destinados a la amortizacion de la misma de
acuerdo con el calendario de amortizaciones que corresponde al ejercicio 2024.
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También se recoge el Fondo de Contingencia de Ejecucion Presupuestaria que
para el ejercicio 2024, ha experimentado un incremento del 25% y dispone de 40 millones
de euros, que se destinaran en caso de ser necesario, a atender necesidades de caracter no
discrecional y no previstas en el presupuesto inicialmente aprobado, que puedan
presentarse a lo largo del ejercicio de acuerdo con lo dispuesto en la Ley Organica 2/2012,
de 27 de abril, de Estabilidad Presupuestaria y Sostenibilidad Financiera y en la Ley
5/2012, de 7 de junio, de Estabilidad Presupuestaria de Aragon.

INFRAESTRUCTURAS Y MEDIO AMBIENTE

A las politicas de infraestructuras y medio ambiente en 2024 se destinan 494,6

millones por lo que experimentan un crecimiento de 47,3 millones de euros.

Este crecimiento se encuentra por una parte en Transportes que destina 15,2
millones de euros financiados a través de fondos Next-Generation EU a ayudas a la
modernizacion de flotas de transporte de mercancias, en Carreteras con la habilitacion de
varias bolsas de gastos para atencion de emergencias y refuerzos en acondicionamiento y
mejora de vias por un importe de 8,5 millones de euros, en Estructuras Agrarias y
Desarrollo Rural y de Medio Ambiente, que han aumentado en 16,7 millones de euros
para incrementar la dotacion en subvenciones a seguros agrarios y actuaciones dirigidas
a la modernizacion de explotaciones, regadios, zonas desfavorecidas, etc. cuyos proyectos
se financiaran con cargo a los fondos procedentes de Next-Generation EU, a otros fondos
europeos, fondos estatales y fondos propios, por ultimo se destinan 8 millones de euros

mas a Recursos Hidraulicos sefialando las obras de las EDAR de Candanchu y Cerler.

ACTUACIONES DE CARACTER GENERAL

Estas actuaciones incluyen los créditos destinados a Administraciéon General,
siendo relevante el presupuesto destinado: a la Administracion de Justicia, que dispone
de un importe de 96 millones de euros; a la radio y television autonémicas con un
presupuesto de 50,8 millones de euros; a la alta Direccion que reune, principalmente, los
recursos destinados a la financiacion de la Seccion presupuestaria Cortes de Aragon,
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Presidencia del Gobierno y resto de érganos superiores de la Comunidad Autébnoma; y a
los fondos adicionales donde se consigna la dotacion del incremento retributivo del
personal al servicio de la Administracion de la comunidad autbnoma.

El presupuesto total dirigido al desarrollo de estas actuaciones es de 454,5
millones de euros.

ACTUACIONES DE POLITICA TERRITORIAL

Las actuaciones de politica territorial tienen un presupuesto de 150 millones de
euros, entre las que se encuentra el apoyo a la administracion local, el programa de
politica territorial, el Fondo Aragonés de Financiaciéon Municipal, el convenio bilateral
Ley de Capitalidad ciudad de Zaragoza y las transferencias a las administraciones
comarcales.

La dotacién para el ejercicio 2024 asignada a actuaciones de Politica Territorial
se ha incrementado en 23,3 millones de euros.
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CLASIFICACION ORGANICA
PRESUPUESTO CONSOLIDADO SEGUN LA ESTRUCTURA ORGANICA

DISTRIBUCION DEL GASTO, PROYECTO PRESUPUESTO 2024 CONSOLIDADO

Estructura Organica

%
SECCIONES Créditos del
Total

01-Cortes de Aragén 29.151.831,48 0 34%

02-Presidencia del Gobierno de Aragon 2.861.117,89 0,03%

03-Consejo Consultivo de Aragén 402.710,95 | 0,00%

04-Trib. Admtvo. Contratos Publicos Aragén 282.783,82  0,00%

09-Consejo Econdmico y Social de Aragén 598.534,00 1 0,01%

10-Presidencia, Interior y Cultura 195.255.017,94 1 2 289

12-Hacienda y Administracion Publica 109.045.135,78 | 1 28%

13-Fomento, Vivienda, Movil. y Logistica 183.496.033,49 2,15%

14-Agricultura, Ganaderia y Alimentacién 752.469.022,04| g goos

15-Economia, Empleo e Industria 421.813.097,97  4,94%

16-Sanidad 2.780.148.815,81 32,53%

18-Educacion, Ciencia y Universidades 1.551.064.519,60| 18 159

20-Bienestar Social y Familia 510.083.670,82| 5 979

21-Desarrollo Territorial, Despoblacion y Justicia 131.621.230,47 1,54%

22-Medio Ambiente y Turismo 356.368.135,49 | 4,179%

26-A las Administraciones Comarcales 63.521.435,89 0,74%

30-Diversos Departamentos 1.458.117.827,99| 17,06%

TOTAL 8.546.300.921,43 € | 100,00%

Fuente: Departamento de Hacienda y Administracion Publica. (Gobierno de Aragdén)
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El gasto presupuestario, de acuerdo con su clasificacion organica, muestra la
distribucion del mismo respecto a los departamentos en los que se encuentra dividida la
Administracion de la comunidad autonoma.

El Departamento de Sanidad, con un presupuesto de 2.780 millones de euros,
representa el 32,53% del total del presupuesto 2024.

En peso relativo sobre el total del Presupuesto, al margen de la Seccion 30, le
sigue el Departamento de Educacion, Ciencia y Universidades que, con un presupuesto
de 1.551,1 millones de euros, representa un 18,15%.

El presupuesto del Departamento Agricultura, Ganaderia y Alimentacion es el
tercero de mayor peso relativo con una participacion del 8,80% sobre el total del
Presupuesto y una dotacién de 752,5 millones de euros.

El resto de secciones representan en conjunto, un 40,52 % del Presupuesto de
gasto de la Comunidad Autébnoma de Aragon.
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CLASIFICACION ECONOMICA

Proyecto Presupuesto 2024. Gasto por Capitulos

DISTRIBUCION DEL GASTO, PROYECTO PRESUPUESTO 2024 CONSOLIDADO
Estructura Econdmica
SECCIONES Créditos e

del Total
1 Gastos de Personal 2.937.819.431,37 € 34,38%
2 Gastos en Bienes Corrientes y Servicios 1.343.780.792,72 € 15,72%
3 Gastos Financieros 223.976.290,41 € 2,62%
4 Transferencias Corrientes 1.917.629.107,56 € 22,44%
5 Fondo de Contingencia de Ejecucion 40.000.000,00 € 0,47%
6 Inversiones Reales 423.460.956,89 € 4,95%
7 Transferencias de Capital 636.872.625,47 € 7,45%
8 Activos Financieros 2.250.000,00 € 0,03%
9 Pasivos Financieros 1.020.511.717,01 € 11,94%
GASTOS CORRIENTES (1-4) 6.423.205.622,06 € 75,16%
GASTOS CAPITAL NO FINANCEROS (5-7) 1.100.333.582,36 € 12,87%
OPERACIONES NO FINANCIERAS (1-7) 7.523.539.204,42 € 88,03%
OPERACIONES FINANCIERAS (8-9) 1.022.761.717,01 € 11,97%
GASTOS DE CAPITAL (5-9) 2.123.095.299,37 € 24,84%
TOTAL 8.546.300.921,43 € 100,00%

Fuente: Departamento de Hacienda y Administracion Publica. (Gobierno de Aragdén)

Los gastos de personal alcanzan un importe de 2.937,8 millones de euros, con lo
que experimentan un incremento con respecto a 2023 de 250,8 millones de euros,
representando un 34,38% sobre el gasto total.
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El incremento de este capitulo de gasto se deriva fundamentalmente de los

siguientes aspectos:

En el ejercicio 2022 por parte del Ministerio de Hacienda y Funcion
Pulblica y de las organizaciones sindicales CCOO y UGT, se suscribi6 el
Acuerdo Marco para una Administracion del Siglo XXI. Dicho Acuerdo
contempla un incremento en las retribuciones del personal al servicio de
las Administraciones Publicas que, para el ejercicio 2024 sera en su parte
fija del 2% sobre la base de las retribuciones ya incrementadas en el
ejercicio anterior. Adicionalmente existe un componente variable que se
materializaria en una subida complementaria de un 0,5% en caso de que
el PIB nominal del ejercicio 2023 fuera igual o superior al que aparece
estimado en el cuadro macroecondmico que acompafa a los Presupuestos
Generales del Estado. La provision de crédito designada al incremento
normativo se encuentra consignada en la Seccion 30 “Diversos
Departamentos”.

El capitulo | recoge también un notable incremento en gasto de personal
sanitario que se ve afectado ademas de por el incremento retributivo, por
medidas como la implantacion de la jornada laboral de 35 horas (+ 25M)

o el abono de los atrasos en materia de carrera profesional de manera que
en el afo 2024 se prevé asumir el reconocimiento y pago de las
solicitudes presentadas hasta el segundo semestre de 2021 —ademas de los
atrasos resultantes—, con la intencion de poner al dia este proceso a lo
largo del afio 2025.

Para 2024 rige una nueva estructura organica derivada del cambio de
legislatura. No obstante, al igual que en el ejercicio anterior destaca el
gasto del Departamento de Sanidad con 1.382,55 millones y el del
Departamento de Educacion, Ciencia y Universidades con 911,3
millones.

El capitulo Il de gasto en bienes corrientes y servicios alcanza un importe
total de 1.343,78 millones, suponiendo un incremento respecto de 2023
de 174,6 millones. Del total para 2024, en torno al 60,72%, estan
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destinados a dar cobertura al gasto sanitario (Servicio Aragonés de Salud,
Departamento de Sanidad, Banco de Sangre y Tejidos e Instituto
Aragonés de Ciencias de la Salud.). Indicar que el incremento se produce
fundamentalmente en el Servicio Aragonés de Salud (109,9 millones de
euros de incremento) respecto del ejercicio 2023.

El 12,25% se destina a financiar el funcionamiento de los centros asistenciales del
Instituto Aragonés de Servicios Sociales y los conciertos del citado Instituto.

Educacién abarca el 8,2% del total del capitulo Il en el que aglutina el gasto del
funcionamiento de centros docentes no universitarios, el transporte escolar y gastos de
comedor escolar entre otros.

Destacar también el 4,75% destinado al mantenimiento de estaciones depuradoras
de aguas residuales.

El Capitulo Il recoge el coste financiero, por importe de 224 millones de euros,
suponiendo un incremento respecto al ejercicio 2023 de 72,7 millones de euros, en
concordancia con la evolucién de tipos en la eurozona y con las nuevas operaciones
financieras formalizadas, asi como, los créditos necesarios para dar cobertura a posibles
obligaciones en concepto de intereses de demora.

El Capitulo IV alcanza en 2024 un importe de 1.917,63 millones de euros,
destinados a transferencias corrientes, concentrandose el gasto mayoritariamente en
Ayudas de la Politica Agraria Comun (426,79 millones de euros), farmacia no hospitalaria
(422,3 millones de euros), la Transferencia basica a la Universidad de Zaragoza (193,47
millones de euros), ensefianza concertada (206,3 millones de eayodas a la
dependencia (117,85 millones de euros para prestaciones econdmicas y ayudas a
domicilio), Transferencia a CARTY50,8 millones de euros), Convenio bilateral Ley
Capitalidad (20 millones de euros), Transferencias a las comarcas (63,5 millones de
euros).

Este capitulo aglutina ademas otras transferencias corrientes como son las
destinadas a financiar gasto corriente de empresas, fundaciones y consorcios de la
Comunidad Autonoma, promocién del comercio, becas de material curricular y comedor,
0 ayudas en materia de formacion gestionadas a través del INAEM.

El capitulo V da cabida al fondo de contingencia de ejecucién presupuestaria con
40 millones de euros, cifra que se fija, excepcionalmente, sobre el limite de gasto no
financiero, con exclusién de los créditos que dan cobertura al Next-Generation EU
durante el ejercicio presupuestario.
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El capitulo VI inversiones reales alcanza los 423,5 millones de euros. Los recursos
de este capitulo estan repartidos, en funcion de su origen, de la siguiente forma: 103,56
millones de euros del Mecanismo para la Recuperacion y Resiliencia (MRR) cuya
finalidad es apoyar la inversion y las reformas para lograr una recuperacion sostenible y
resiliente, al tiempo que se promueven las prioridades ecologicas y digitales; 280,80
millones de euros de recursos propios de la comunidad autonoma; y 39,1 millones de
euros de otros fondos procedentes, principalmente, de la Union Europea (FEDER,
FEADER, etc.) y de la Administracion General del Estado.

La actividad inversora de la Comunidad Autonoma para el ejercicio 2024
experimenta un decremento de 5,35 millones respecto a 2023, motivados por el hecho de
que para el ejercicio 2024 ya no hay crédito financiado con fondos REACT-EU, cuyo
periodo de ejecucion del gasto financiado con estos fondos alcanza sélo hasta el ejercicio
2023. También se produce una menor financiacion con cargo a los fondos MRR respecto
del ejercicio anterior, si bien su dotacion sigue siendo importante, representa el 24,5% del
crédito para este capitulo y su desarrollo alcanza significativamente a la mayoria de los
Departamentos siendo los de mayores cifras: Educacién, Ciencia y Universidades;
Bienestar Social y Familia y el Instituto Aragonés de Servicios Sociales; Medio Ambiente
y Turismo; Sanidad y Hacienda y Administracién Publica.

Atendiendo al peso de las inversiones, cabe hacer referencia en primer lugar a las
infraestructuras y equipamientos sanitarios que alcanzan la cifra de 111,7 millones de
euros, en los que juegan un papel protagonista las dotaciones destinadas a los nuevos
Hospitales de Alcaiiiz y Teruel (40,64 millones de euros), asi como 71 millones en otros
equipamientos y actuaciones en materia de salud como la atenciéon primaria y
especializada.

El siguiente departamento con mayor cifra en inversiones es el de Fomento,
Vivienda, Movilidad y Logistica con créditos por importe de 62,88 millones de euros en
el que destacan las inversiones previstas en materia de carreteras, que estan dotadas con
55,6 millones de euros que han experimentado un aumento de 2,7 millones de euros con
respecto a 2023 y estan destinados, fundamentalmente, a contratos de conservacion de
vias, a los programas ordinario y extraordinario de inversiones en carreteras de la Red
AutonOmica Aragonesa y a mejora, refuerzo y ensanche de diferentes tramos de vias de
la comunidad auténoma.

Muy relevantes son las inversiones previstas en el Departamento de Educacion,
Ciencia y Universidades que ascienden a 53,45 millones, que se centran en la Secretaria
General Técnica con 49,4 millones, de los que 23,4 son dotaciones para equipos para
procesos de informacion que en este caso son con cargo principalmente a fondos
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financiadoresMRR. El destino principalde estosfondos es el proyecto deAulas
Digitales, capacitacion y soportes y dotacién de dispositivos méviles con una dotacién de
22 millonesde euros. Seasignan 29,8 milloneparainversionesen infraestructuras
educativas, dedicando el resto de dotaciones a diferentes proyectos de mantenimiento
del departamento.

También destacan lasversionesa realizar por el Departamento dévledio
Ambiente y Turismo por importe de 47,36 millones, de los que 29,43 estan previstos para
las actuacionesparala descontaminacion despacioscontaminadospor HCH, la
proteccion ymejora del medio natural(en viaspecuariasy montes, prevencion y
restauracion de dafos por incendios servicio aéreo de extincion de incendios forestales,
gestion forestal), ademas de otras actuaciones con atencion especial al reto demogréafico,
asi como también cabe destacar que se han presupuestado 17,9 millones para actuaciones
gestionadas por el Instituto Aragonés del Agua en materia de estaciones depuradoras de
aguas residuales.

Para el ejercicio 2024, en eldepartamento deAgricultura, Ganaderiay
Alimentacién con créditopor importe de 27,6 millones, delos que 20,73 millonesde
euros se materializan en mejoras de estructuras agrarias (modernizacion y transformacion
de regadios, concentraciones parcelarias, ... etc.) y 6,8 millones en actuaciones del Centro
de Investigacion y Tecnologia Agroalimentaria.

Parael ejercicio 2024, el departamentoBienestaSocial y Familialestina 16,56
millones de crédito parainversiones, siendo groyecto con mayodotacion (15,75
millones de euros) el plan de fondos de Recuperacion, Transformacion y Resiliencia para
nuevosequipamientopublicosy paraaplicacionesgnforméticasparala gestion ddos
servicios sociales. Elinstituto Aragonésde Servicios Socialestiene asignadosl3,7
millones de euros para realizar proyectos de pequefias obras en sus centros dependientes.

Por ultimo, el departamento de Hacienda y Administracion Publica destinara 19,3
millones a inversionesen diversogroyectos, entréos que destacael plan PIREPde
edificios interdepartamentales (3,45 millones), los relacionados con los servicios digitales
en Aragon y la continuidad con la implantacion de la administracion electronica. A travées
de la entidad publicaAragonesade Servicios Teleméticosse canalizaran diversas
inversiones para las que se han dotado de 7,8 millones de euros.

Sin salir del ambito inversor, el capitulo VIl alcanza los 636,87 millones de euros
suponiendo un incremento con respectejatcicio 2023 d&3 millonescon destino,
fundamentalmente, a actuaciones para el Fondo de Transicién Justa, a transferencias para
la prevencion y extincion de incendios, ayudas para el uso de energias renovables, apoyo
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del Sector agroalimentario, modernizacion de explotaciones y regadios, flotas, primas de
seguros agrarios y medidas agroambientales. Se da continuidad a la transferencia para
planes de sostenibilidad del Sector Turistico

En cuanto a la distribucion de los créditos de este capitulo el 28% del gasto
corresponde al Departamento de Agricultura, Ganaderia y Alimentacion, el 27,4% al
Departamento de Medio Ambiente y Turismo, el 21,7% al Departamento de Economia,
Empleo e Industria, el 7,8 % al Departamento de Fomento, Vivienda, Movilidad y
Logistica, el 7% al Instituto Aragonés de Fomento, quedando un 8,1% para el resto de
Departamentos.

Se incorporan al Presupuesto 233,59 millones para diversas actuaciones
financiadas con fondos MRR, las ayudas correspondientes al Plan Estatal de Vivienda
2022-2025, asi como ayudas destinadas a desarrollo de sectores agricolas, ganaderos y
medio ambiental.

Citar también las ayudas a través del Fondo de Inversiones de Teruel, la dotacion
presupuestada para la infraestructura y equipamiento de la universidad y el Plan MOVES
y el apoyo a las empresas aragonesas.

Por su parte, los gastos financieros recogen en activos financieros la participacion
en la Corporacion empresarial de empresas publicas y en pasivos financieros la
amortizacion de la deuda.

En cuanto a la amortizacion de la deuda en el ejercicio 2024 se contempla una
cantidad de 1.020,51 millones de euros.
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9.2 PRESUPUESTODE INGRESOS

El presupuesto dengresosde la comunidad auténomparael ejercicio 2024
asciende a 8.546.300.921,43 millones de euros, lo que representa un 3,6% de incremento
con respecto al ejercicio 2024 con el siguiente detalle:

Comparativa Presupuesto de Ingresos 2023 - Proyecto 2024
Resumen general consolidado por capitulos

2023 2024 2023-2024
CAPITULO INGRESOS B B
CREDITOS % INTERNO CREDITOS % INTERNO VOLUMEN %

1 Impuestos Directos 2.145.996.580,00 26,01%| 2.349.844.609,75 27,50%| 203.848.029,75 9,50%
2 Impuestos Indirectos 2.221.252.830,00 26,93%| 2.281.250.546,40 26,69%| 59.997.716,40 2,70%
3 Tasas y otros ingresos 104.312.485,82 1,26%| 110.925.303,28 1,30% 6.612.817,46 6,34%
4 Transferencias Corrientes 1.405.538.898,73 17,04%| 1.827.626.296,78 21,38%| 422.087.398,05 30,03%
5 Ingresos Patrimoniales 13.228.076,06 0,16% 19.039.155,73, 0,22% 5.811.079,67 43,93%
6 Inversiones Reales 5.000.000,00 0,06% 27.000.000,00 0,32%| 22.000.000,00

7 Transferencias de Capital 640.188.751,07 7,76%| 557.693.584,48 6,53%| -82.495.166,59 -12,89%
8 Activos Financieros 14.193.926,19 0,17% 13.800.976,14 0,16% -392.950,05 -2,77%
9 Pasivos Financieros 1.699.878.118,02 20,61%| 1.359.120.448,87 15,90%| -340.757.669,15 -20,05%
INGRESOS CORRIENTES (1-5) [ 5.890.328.870,61[ 71,40%[ 6.588.685.911,94| 77,09%| 698.357.041,33 | 11,86%
INGRESOS DE CAPITAL (6-7) [ 645.188.751,07[ 7,82%[ 584.693.584,48| 6,84%| -60.495.166,59 | -9,38%
OPERACIONES NO FINANCIERAS (1-7) [ 6.535.517.621,68[ 79,22%[ 7.173.379.496,42| 83,94%| 637.861.874,74 | 9,76%
OPERACIONES FINANCIERAS (8-9) [ 1.714.072.044,21[ 20,78%[ 1.372.921.425,01| 16,06%)| -341.150.619,20 | -19,90%
TOTAL (1-9) ‘ 8.249.589.665,89[ 100,00% 8.546.300.921,43‘ 100,00%| 296.711.255,54 ‘ 3,60%

Por lo que se refiere a los ingresos de caracter no financiero, alcanzan un importe
de 7.173.379.496,42 € euros, lo que representa un incremento de 638 millones de euros,

un 9,76% con respecto al presupuesto del ejercicio anterior.

» Ingresos Tributarios: La evolucion de los capitulos 1 y 2 que contempla los ingresos
de caracter tributario (impuestos directos e impuestos indirectos) responde al siguiente

detalle:
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Evolucion de Ingresos Tributarios 2023 - 2024

Impuesto 2023 2024 DIFERENCIA | % |

Sobre la Renta de las Personas Fisicas 1.926.996.580,00 € | 2.160.344.609,75 € | 233.348.029,75€ | 12,11%
Sobre Sucesiones y Donaciones 146.500.000,00 € 135.000.000,00 € | -11.500.000,00€ | -7,85%
Impuesto sobre el Patrimonio 56.500.000,00 € 38.500.000,00 € | -18.000.000,00 € | -31,86%
Sobre Grandes superficies 5.500.000,00 € 5.500.000,00 € 0,00€| 0,00%
Impuestos Depdsios Entidades de Crédito 10.500.000,00 € 10.500.000,00 € 0,00€| 0,00%
| TOTAL Impuestos Directos |2.145.996.580,00 € |2.349.844.609,75 €[203.848.029,75 €| 9,50% |
Sobre Transmisiones Patrimoniales 165.600.000,00 € 151.600.000,00 € | -14.000.000,00 € | -8,45%
Sobre Actos Juridicos Documentados 65.700.000,00 € 60.800.000,00€ | -4.900.000,00€ | -7,46%
Sobre el Valor Afiadido (LV.A.) 1.284.112.960,00 € | 1.351.891.233,50€ | 67.778.279,50€ | 5,28%
Impuestos especiales 580.588.410,00 € | 575.087.846,90€ | -5.500.563,10€ | -0,95%
Impuesto s/contaminacion de las aguas 68.100.000,00 € 64.500.000,00€ | -3.600.000,00€| -5,29%
S/ Emisiones contaminantes 12.110.000,00 € 12.110.000,00 € 0,00€| 0,00%
S/ aprovechamiento hidroeléctrico 17.045.460,00 € 17.045.460,00 € 0,00€| 0,00%
S/ lineas de alta tension 2.016.000,00 € 2.016.000,00 € 0,00€| 0,00%
S/Explotacion parques edlicos 0,00 € 12.000.000,00 € |  12.000.000,00 € | 100,00%
S/Explotacién parques fotovoltaicos 0,00 € 8.000.000,00 € 8.000.000,00 € | 100,00%
Tasa Fiscal sobre el juego 22.480.000,00 € 22.700.000,00 € 220.000,00€ | 0,98%
Impuesto s/ actividades de juego 3.500.000,00 € 3.500.000,00 € 0,00€| 0,00%
TOTAL Impuestos Indirectos 2.221.252.830,00 € [2.281.250.546,40 €| 59.997.716,40 €| 2,70%
[ TOTAL GENERAL |14.367.249.410,00 € [4.631.095.156,15 €| 263.845.746,15 €| 6,04% |

Las previsiones de ingresos tributarios dotadas de caracter estimativo, se han realizado

teniendo en cuenta las siguientes circunstancias:

» Financiacion Autonémica: El importe consignado en concepto de financiacion
autonémica (5.144.989.691,70 euros).

Con respecto a esta cifra es en el marco del Consejo de Politica Fiscal y Financiera
donde el Ministerio de Hacienda y Funcién Publica comunica a las Comunidades
Autonomas, no solo el escenario de reglas fiscales al que se deberan ajustar los
presupuestos autonomicos, sino, ademas, los importes provisionales de las
entregas a cuenta de los recursos del Sistema de Financiacion y de la prevision de
la liquidacion definitiva de dicho sistema correspondiente a los dos ejercicios
anteriores. Para el ejercicio 2024 debido a la ausencia de informacion concreta
por parte del Gobierno de Espafia y a la falta de convocd®ra@tado Consejo

de Politica Fiscal y Financiera, no se dispone de cifras oficiales.

No obstante, lo anterior en cuanto a la financiaciébn autonémica se ha realizado
una estimacion prudente en linea con las previsiones de la Autoridad
Independiente de Responsabilidad Fiscal (AIReF).
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Previsiones de otros ingresos tributarios:

) CONSIDERACIONES GENERALES

Desde una perspectiva econdmica, el marco en el que deben situarse las
previsiones presupuestarias esta presidido por la idea de una previsible ralentizacién del
avance del PIB para 2024. Informes como el de julio de este afio de la Camara de
Comercio situan el PIB de nuestra comunidad para el proximo afio en un crecimiento
similar al del conjunto de Espafia, en concreto en el 1,5%.

Por otro lado, es relevante para la imposicién indirecta competencia de las CCAA
(fundamentalmente para el ITP y AJD) la evolucién del mercado inmobiliario y, por su
indisoluble relacién, el del mercado hipotecario.

La actividad inmobiliaria durante 2023, con datos hasta agosto, sigue manteniendo
cierta fortaleza a pesar del desfavorable entorno de financiacion como consecuencia del
incremento de los tipos de interés. Los precios no son en este ejercicio tan superiores
como lo fueron en 2022 respecto del valor de referencia, magnitud catastral que
constituye la base imponible de los inmuebles transmitidos y sujetos tanto al ITP y AJD
como al ISD.

La percepcién de los expertos en el mercado inmobiliario es la deriva a una menor
actividad, aunque con un transito menos disruptivo de lo que se preveia hace unos meses.

Sobre esta genérica introduccion econdmica, el planteamiento basico de la
estimacion de los ingresos para el proximo ejercicio se hace tomando como punto de
partida la previsible ejecucion presupuestaria de 2023, analizando las operaciones one-
off que le puedan afectar (tanto por ingresos como por devoluciones de excepcional
cuantia) y considerando, en funcidén de lo apuntado en los primeros parrafos de este
apartado, que la recaudacion en 2024 sera similar a la de 2023.

Légicamente, sobre esta premisa (legisbus sic stantibus) se toman posteriormente
en consideracion las medidas normativas que esté previsto proponer a las Cortes de
Aragon siempre que ya en este momento inicial de elaboracion de los presupuestos se
puedan cuantificar con rigor.
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I) CRITERIOS SEGUIDOS POR LA DIRECCION GENERAL DE TRIBUTOS EN LA
ELABORACION DE LA PROPUESTA DE INGRESOS TRIBUTARIOS DE
CONSIGNAR EN LOS PRESUPUESTOS DE 2024

1.- Tributos cedidos

El que la orden de inicio de elaboracion de los presupuestos se haya publicado
este aflo mas tarde de lo que es habitual cuando no hay un proceso electoral, permite
disponer de datos de recaudacion mas actualizados.

La precision anterior no es ociosa por cuanto, dado el tradicional comportamiento
de estos impuestos, principalmente sensibles a la existencia de operaciones
excepcionales, tanto de las que comportan mayor recaudacién como las que implican
devoluciones relevantes, lo aconsejable es partir de las previsiones de ejecucion
presupuestaria del aflo en curso cuando de lo que se trata es de hacer estimaciones para el
ejercicio siguiente.

Teniendo ya la experiencia sobre el impacto recaudatorio de la modificacion
normativa (estatal) consistente en fijar la base imponible de los impuestos que gravan el
trafico oneroso o lucrativo de inmuebles en funcion del concepto catastral de “valor de
referencia”, es posible una mayor aproximacion a la prevision de ingresos, aunque solo
sea por la reduccion de la incertidumbre que esta circunstancia planteaba en 2023.

Expuesto el marco general en el apartado I) anterior, y en este Il.1 lo que atafie a
los impuestos cedidos, en los epigrafes siguientes sélo se hace referencia a aquellas
consideraciones que pudieran ser relevantes y se configuraran como excepciones al
planteamiento descrito.

1.1.- Impuesto sobre sucesiones y donaciones

La diferencia positiva entre la prevision de cierre del ejercicio y la estimacion para
2024 no se debe a una presuncion de mejor comportamiento recaudatorio por las
autoliguidaciones a presentar en 2024 sino porque la ejecucién de cierre de 2023 esta
lastrada por unas concretas devoluciones de ingresos indebidos de dimensiones
presupuestarias.

SUCESIONES 130.000.000 €

DONACIONES 5.000.000 €

1.2.- Impuesto sobre el patrimonio

Sobre la idea del mantenimiento de la riqueza de los contribuyentes aragoneses
en 2023 en términos andlogos a los de 2022 se imputaria al presupuesto de 2024 por
este impuesto los datos recaudatorios de 2022.
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No obstante, con la entrada en vigor el 31 de diciembre de 2023 (fecha de devengo
del impuesto) de la elevacion del minimo exento hasta los 700.000 euros, se informa que
la pérdida recaudatoria por esta nueva medida se estima alrededor de los 18 millones de
euros anuales

PATRIMONIO 38.500.000 €

1.3.- Impuesto transmisiones patrimoniales y actddifgos documentados

1.3.1.- Concepto impositivo “Transmisiones patrimoniales”

El comportamiento del impuesto en 2023 no esta siendo tan sélido como en 2022.
Ello se evidencia no sélo en la media mensual de lo recaudado por autoliquidacion (en
2022 fue de 13,6 millones y en 2023, hasta agosto, es de 11,75) sino también en unas
devoluciones de ingresos muy superiores a las de afios anteriores (casi 11 millones hasta
agosto de 2023 cuando en todo 2021 fueron 300.000 euros y 200.000 en 2022)

Sobre las premisas descritas antes se estima:

TRANSMISIONES PATRIMONIALES 151.600.000,00 €
o Transmisiones 148.000.000 €
o Operaciones societarias 1.300.000 €
o Vehiculos usados 2.300.000 €

1.3.2.- Concepto tributario “Actos juridicos documentados”

En este concepto impositivo, y mas alla de los subconceptos en que
presupuestariamente se estructura, las operaciones que mas contribuyen a su recaudacion
son las que tienen que ver con las hipotecas (alrededor de un 38% del total de este
concepto). No sélo las constituciones, sino también, especialmente relevantes en el actual
contexto del mercado inmobiliario, las novaciones.

Los datos hasta julio arrojan una disminucién del nimero de operaciones por este
concepto (6.708 en 2022 frente a 5.142 en 2023) aunque esta reduccion cercana al 30%
se traduce en una pérdida recaudatoria de “sélo” un 25%. Sin duda, el incremento del
Euribor esta en la base de esta situacion.

Del resto de operaciones puede destacarse la reduccion de venta de viviendas
“nuevas del 17% aunque la caida de ingresos ha sido de mas del 25%. Con la misma
hipétesis del mantenimiento de este ritmo de ingresos, la prevision es de:

ACTOS JURIDICOS DOCUMENTADOS 60.800.000,00 €
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1.4.- Tributos sobre el juego

Aungue es un sector que, en el subsector de juego presencial, esta sufriendo una
paulatina pérdida de clientes, la configuracion de estos tributos, no siempre ligados a la
efectiva recaudacion obtenida por las empresas, permite mantener la prevision de 2023.

TRIBUTOS SOBRE EL JUEGO 22.700.000,00 €

1.5.- Impuesto sobre determinados medios de transporte

Es ésta una figura que tiene un comportamiento muy apegado a la realidad
econdmica y a la percepcion que de la misma tengan los consumidores.

Por otro lado, y si ya es complicado desgranar qué pueda derivarse de eso,
presupuestar los ingresos por esta figura se complica por circunstancias adicionales:

- la actual normativa esta directamente relacionada ¢@ms emisiones
contaminantes reales, cosa que en fechas bien recientes era distinta (privando por
tanto este cambio de una referencia valida a quien deba presupuestar los ingresos
tributarios derivados de estos bienes)

- la dificultad de suministros en este sector de €aloion hace que la venta de
turismos esté totalmente estancada.

- Elimpacto que pueda tener la mayor demanda p@ntos eléctricos o hibridos
gue gozan de un mejor trato fiscal.

Por tanto, se opta por fijar una prevision practicamente idéntica a la ejecucién de
2023:

IEDMT 13.500.000,00 €

2.-Tributos propios

2.1.- Impuesto sobre depdsitos en entidades de crédito e impuestos medioambientales
sobre aprovechamiento hidroeléctrico e impuesto sobre instalaciones de transporte de
energia de alta tension

La estructura liquidatoria de la mayor parte de estos impuestos hace que los

ingresos que generan se mantengan estables salvo que haya cambios fundamentales en
alguno de los parametros que los sustentan.
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Este es el supuesto de los impuestos sobre depositos de entidades de credito,
impuesto sobre aprovechamiento hidroeléctrico e impuesto sobre instalaciones de
transporte de energia de alta tensién cuyo comportamiento en los Ultimos tres afios no se
han visto alterados por las situaciones extraordinarias y si se producen discrepancias entre
lo presupuestado y recaudado se debe principalmente a su propia dinamica.

DEPOSITOS ENTIDADES CREDITO 10.500.000,00 €
S/APROVECHAMIENTO HIDROELECTRICO 17.045.460,00 €
SITRANSPORTE ENERGIA ALTA TENSION 2.016.000,00 €

Escapan a esta consideraciéon general el impuesto sobre hidrocarburos (tarifa
autondémica), el impuesto sobre grandes &reas de venta, el de emisiones contaminantes y
el IMAR, nuevo impuesto medioambiental sobre la contaminacién de las aguas que
sustituye en ese papel al ICA.

La prevision del IMAR, como la del ICA, corresponde hacerla al IAA que es la
entidad encargada de su gestion. Su estimacion asciende a 64,5 millones de euros.

El mantenimiento del concepto tributario referido a la tarifa autonémica del IEH
debe considerarse residual y esta llamado a su pronta desaparicion en consonancia con
los cambios en este impuesto especial producidos hace ya unos anos.

2.2.- Impuesto medioambiental de grandes areas de venta

En el impuesto sobmgrandes areas de venta hubo que hacer frente a lo largo de

2020 y 2021 a unas devoluciones muy relevantes (hasta el punto de arrojar cifras
negativas en la ejecucién anual) como consecuencia de determinados pronunciamientos
judiciales que invalidaron los ingresos del primer afio de implantacion del impuesto, con
base en unos argumentos formales dificiles de compartir, y anularon las sanciones (de
varios millones de euros) impuestas en un procedimiento inspector con el también
dificilmente asumible criterio de que no se podia sancionar la falta de ingreso porque la
compatibilidad del impuesto con la normativa de la UE habia sido puesta en duda por el
TS al plantear cuestion previa sobre este asunto ante el TJUE. Naturalmente el TJUE
ratificd la procedencia del impuesto (como habia hecho nuestro TC) pero el TSJ de
Aragon consider6 que el haber planteado esa cuestion ante el TJUE eximia de
responsabilidad a quien decidié no pagar.

Por tanto, la prevision para 2024, igual que para 2023, se basa en la recaudaciéon
ordinaria que se ha venido obteniendo en afios anteriores y en la prevision de ejecucion
de devoluciones todavia pendientes.

GRANDES AREAS DE VENTA 5.500.000,00 €
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2.3.- Impuesto medioambiental de emision de contaminantes

La recaudacion deinpuesto sobre emisiones contaminantds sufrido en los
altimos afos el impacto de tres circunstancias de cierto calado que, al igual que para 2023,
deben considerarse en la prevision para 2024. En primer lugar, el disefio claramente
medioambiental del impuesto ha hecho que, en el escenario de asignacion onerosa de
derecho de emisién por diéxido de carbono, la recaudacion del impuesto se sustente en
las emisiones de otro tipo de contaminantes pero, l6gicamente, en menor importe que en
los primeros afios de vigencia del impuesto.

En segundo lugar, el cierre de una determinada planta, ha supuesto, entre otras
implicaciones ahora no relevantes, una notable pérdida de recaudacion. Y, finalmente, el
hecho de que la aplicacién de los incentivos que tiene este impuesto para favorecer las
inversiones medioambientales deban ser informadas por un érgano ajeno a esta DGT,
hacen que resulta dificil prever, por los dilatados plazos que puede suponer este tramite,
el importe a consignar en presupuestos cada afo.

EMISION DE CONTAMINANTES 110.000,00 €

2.4.- Nuevos impuestos medioambientales

En el ambito de la Comunidad Autbnoma de Aragon se han venido autorizando en los
altimos afios numerosos parques eolicos y fotovoltaicos. Por su incidencia
medioambiental se ha elaborado un anteproyecto, que contempla una fiscalidad a estos
parques.

La estimacion de la incidencia econdmica de la aplicacion de esta propuesta normativa,
de acuerdo con los parques autorizados en la Comunidad Autébnoma de Aragén hasta el
ejercicio 2023, calculando los efectos de su aprobacion, considerando que la fecha de
implantacion efectiva del impuesto sera anterior al 31 de marzo de 2024.

Por ello, teniendo en cuenta los pargues gue, en principio, estarian afectados por la medida
y la estructura tributaria prevista en el proyecto de ley, se puede estimar que en el ejercicio
2024, si la ley se aprueba en el primer trimestre de este ejercicio, la recaudacion tributaria
seria del orden de unos 20 millones de euros, con el siguiente desglose:

EXPLOTACION DE PARQUES EOLICOS 12.000.000,00€

EXPLOTACION DE PARQUES FOTOVOLTAICOS 8.000.000,00€
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3. Otros tributos

3.1.- Juego On-line

La prevision para 2024 del ingreso que corresponde a nuestra Hacienda por el
impuesto estatal sobre el juego se hace conforme a la estimacion de recaudacion que
corresponderia en el cierre de 2023 en base a una simple proyeccion lineal

JUEGO ON LINE 3.500.000,00 €

3.2.- Impuesto sobre el depdsito de residuos en vertederos, la incineracion y la
coincineracion de residuos

Esta figura se recoge en la ley (estatal) 7/2022 y aunque esta prevista su exigencia
a partir de 1 de enero de 2023, se esta tramitando una modificacion de la LOFCA y la
Ley 22/09 en las Cortes Generales para que el impuesto tenga la naturaleza de cedido.
Con independencia de cual sea su configuracion final y de si lo gestionara la AEAT o esta
Administracion Tributaria, lo cierto es que los ingresos corresponden en la parte que
define la normativa a la Comunidad Autonoma y por tanto deben presupuestarse.

Para ello se utilizaron para la prevision de 2023 los datos de los residuos
depositados o tratados en 2020 suministrados por el Departamento con competencia en
Medio Ambiente.

En los residuos depositados en vertederos de residuos peligrosos se excluyeron
los que se encuentran en autogestion y se considera una prevision de reducciéon de los
depaositos para el 2023 de un 25% por el efecto disuasorio del impuesto.

Para el resto de residuos se considerd una prevision de reduccién de los depdsitos
para el 2023 de un 25% por el efecto disuasorio del impuesto y una reduccién del 5% por
posibles residuos exentos, prevision utilizada en el citado informe.

El dato real que la AEAT comunicé respecto del primer trimestre de 2023 ha sido
de una recaudacion de 4.000.000 de euros. Eso supondria un cumplimiento de la prevision
del 100% en 2023.

En principio para 2024 la recaudacion podria ser superior dado que, en 2023, por
el sistema de gestion disefiado por la AEAT, solo serian computables tres trimestres. De
este modo, en 2024 correspondera reconocer los ingresos de tres trimestres de 2024 mas
el del ultimo trimestre de 2023. No obstante, y por si el sistema de liquidacion que
finalmente adopte la AEAT sobre este impuesto fuera distinto, por prudencia se deja la
prevision en el mismo dato que para 2023.
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IMPUESTO SOBRE EL DEPOSITO DE RESIDUOS EN VERTEDEROS, LA
INCINERACION Y LA COINCINERACION DE RESIDUOS 12.000.000,00 €

» Fondos Finalistas: Los fondos de caréacter finalista alcanzan un importe de
1.306.382.911,06 euros. La clasificacion atendiendo al origen de la financiacién
y computando los ingresos derivados de prestaciones de Dependencia y del NEXT
GENERATION atiende al siguiente desglose:

ORIGEN FINANCIACION IMPORTE

UNION EUROPEA 586.669.971,84
ADMINISTRACION CENTRAL 603.904.875,44
OTRAS ADMINISTRACIONES 1.201.904,30
ENTES PRIVADOS 3.606.159,48
DEPENDENCIA 111.000.000,00 €
TOTAL 1.306.382.911,06 €

Con origen en la Unién Europea son de destacar los 451 millones a los que
asciende el fondo FEAGA GARANTIA y que aglutina fundamentalmente los
recursos de la Politica Agria Comun, 36,3 millones con origen en los fondos
FEDER Programa Operativo 2021-2027 y FSE+ Programa Operativo 2021-2027,
y 89,3 millones de fondos FEADER.

En el epigrafe Administracion Central, el presupuést este ejercicio
recoge los recursos derivados del programa Next-Generation EU, a través de los
fondos del Mecanismo de Recuperacion y Resiliencia (MRR) por importe de

389,8 millones con el siguiente desglose:
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Clasificacién Econémica Fondo Financiador Importe
409007 Next Generation EU MRR [NEXT GENERATION EU MRR ADMINISTRACION PUBLICA 1.075.385,33
NEXT GENERATION EU MRR CS. CUALIFICACIONES Y FP 6.855.448,01
NEXT GENERATION EU MRR DATA LAKE SANITARIO 1.018.289,05
NEXT GENERATION EU MRR EDUCACION Y CULTURA 24.165.249,06
NEXT GENERATION EU MRR EMPLEO 4.699.641,54
NEXT GENERATION EU MRR MEDIO AMBIENTE 3.756.110,95
NEXT GENERATION EU MRR MUJER 329.796,87
NEXT GENERATION EU MRR RETO DEMOGRAFICO 2.350.000,00
NEXT GENERATION EU MRR SALUD 518.701,17
NEXT GENERATION EU MRR SERV. SOCIALES 1.223.280,62
NEXT GENERATION EU MRR TRANSF. DIGITAL EMPLEO 4.168.383,00
NEXT GENERATION EU MRR TRANSFORMACION DIGITAL 1.094.247,00
NEXT GENERATION EU MRR TRANSICION JUSTA 636.649,39

Total 409007

51.891.181,99

709007

Next Generation EU MRR

NEXT GENERATION EU MRR ADMINISTRACION PUBLICA

10.648.531,46

NEXT GENERATION EU MRR AGRICULTURA

17.533.559,25

NEXT GENERATION EU MRR EDUCACION Y CULTURA

27.749.827,51

NEXT GENERATION EU MRR EMPLEO 386.000,00
NEXT GENERATION EU MRR ENERGIA 92.759.661,29
NEXT GENERATION EU MRR JUSTICIA 4.164.144,29
NEXT GENERATION EU MRR MEDIO AMBIENTE 30.948.031,40
NEXT GENERATION EU MRR MUJER 1.881.716,01
NEXT GENERATION EU MRR P.CIENTIFICA, TECN. E INNOV 1.480.000,00
NEXT GENERATION EU MRR PIREP 3.450.000,00
NEXT GENERATION EU MRR RETO DEMOGRAFICO 300.000,00
NEXT GENERATION EU MRR SERV. SOCIALES 28.295.694,76
NEXT GENERATION EU MRR TRANSFORMACION DIGITAL 5.655.000,00

NEXT GENERATION EU MRR TRANSICION JUSTA

34.000.000,00

NEXT GENERATION EU MRR TRANSPORTES

18.257.055,00

NEXT GENERATION EU MRR TURISMO

55.327.709,32

Total 709007

332.836.930,29

719003 Plan de la Mineria NEXT GENERATION EU MRR MINERIA 1.706.489,77
NEXT GENERATION EU MRR RESTAURACION MINERA 3.387.794,68
Total 719003 5.094.284,45

Total general

389.822.396,73

Esta cifra recogida en el presupuesto de ingresese tun efecto neutral
reconocido por el Ministerio de Hacienda y Funcion Pulblica a efectos de
capacidad/necesidad de financiacion en términos SEC 10 y permite dar cobertura a los
créditos necesarios para la ejecucion en 2024 de los proyectos enmarcados en el

mencionado programa.

Son de destacar también los mas de 70 millones de euros en concepto de
Conferencia Sectorial de Empleo, 30 millones del Fondo de Inversiones de Teruel, y 13,9
millones del Plan Estatal de Vivienda 2022-+2025.

» Tasaslas tasas de la comunidad autbnoma no van a experimentar incremento en
el ejercicio 2024.
» Ingresos por enajenaciones reales: El presupuesto de ingresos recoge un importe

de 27.000.000,00 euros en concepto de ingresos por venta de terrenos.
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» Ingresos financieros: En cuanto a los ingresos financieros, derivan en capitulo 8
fundamentalmente del reembolso de préstamos del BEI o de préstamos en materia
de politica de vivienda sin variaciones significativas con respecto al ejercicio
2024. El capitulo IX del endeudamiento en el que incurre la Comunidad
Autoénoma en el ejercicio 2024 que disminuye en este ejercicio en 340,7 millones
consecuencia de la reduccion de amortizaciones a financiar y de la evolucion de
la tasa de referencia del déficit (-0,3 en 2023 al -0,1 en 2024).

9.3 CUENTA FINANCIERA

CUENTA FINANCIERA 2024
(1) INGRESOS CORRIENTES 6.588.685.911,94 €
(2) GASTOS CORRIENTES 6.423.205.622,06 €
(3) AHORRO CORRIENTE (1-2) 165.480.289,88 €
(4) INGRESOS DE CAPITAL NO FINANCIEROS 584.693.584,48 €
(5) GASTOS DE CAPITAL NO FINANCIEROS 1.060.333.582,36 €
(6) FONDO DE CONTINGENCIA 40.000.000,00 €
(7) DEFICIT NO FINANCIERO (3+4-5-6) -350.159.708,00 €
(8) VARIACION DE ACTIVOS FINANCIEROS -11.550.976,14 €
(9) AMORTIZACION DE DEUDA 1.020.511.717,01 €
(10) NECESIDAD DE FINANCIACION (7-8-9) -1.359.120.448,87 €

La capacidad de financiacion que proporciona la amortizacion de la deuda, la tasa
de referencia del déficit y los ajustes de contabilidad descritos en el apartado 3.2.1 de este
informe, permiten incurrir a la Comunidad Autbnoma de Aragén en un endeudamiento

de 1.359,12 millones de euros que se registra en el capitulo 9 del presupuesto de ingresos.
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COMPOSICION DEL SECTOR PUBLICO DE LA COMUNIDAD AUTO
DE ARAGON

Departamentos y Organos Superiores de la Comunidatiuténoma
Cortes de Aragon

Presidencia del Gobierno de Aragon

Consejo Consultivo de Aragén

Tribunal Administrativo de Contratos Publicos dagdn
Consejo Econdmico y Social de Aragon

Presidencia, Interior y Cultura

Hacienda y Administracién Publica

Fomento, Vivienda, Movilidad y Logistica
Agricultura, Ganaderia y Alimentacion

Economia, Empleo e Industria

Sanidad

Educacion, Ciencia y Universidades

Bienestar Social y Familia

Desarrollo Territorial, Despoblacion y Justicia

Medio Ambiente y Turismo

A las Administraciones Comarcales

Diversos Departamentos

Organismos Autbnomos

Instituto Aragonés de Empleo

Servicio Aragonés de Salud

Instituto Aragonés de Servicios Sociales
Instituto Aragonés de la Mujer

Instituto Aragonés de la Juventud

NOMA
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Entidades de Derecho Publico de caracter administrativo
Aragonesa de Servicios Telematicos

Instituto Aragonés del Agua

Instituto Aragonés de Ciencias de la Salud

Centro Investigacion y Tecnologia Agroalimentaria
Instituto Aragonés de Gestion Ambiental

Banco de Sangre y Tejidos

Agencia de Calidad y Prospectiva Universitaria

Instituto Aragonés de Fomento

Entidades de Derecho Publico de caracter empresarial
Corporacion Aragonesa de Radio y Television

Instituto Tecnoldgico de Aragon

Empresas Publicas

Aragon Exterior, S.A.

Aragon Plataforma Logistica, S.A.U.

Aragonesa de Gestion de Residuos, S.A.

Centro Europeo de Empresas e Innovacion de Aragon, S.A.
Ciudad del Motor de Aragon, S.A.

Corporacion Empresarial Publica de Aragon, S.L.U.

Expo Zaragoza Empresarial, S.A.

Inmuebles GTF, S.L.

Parque Tecnoldgico del Motor de Aragon, S.A.

Parque Tecnoldgico WALQA, S.A.

Plaza Desarrollos Logisticos, S.L.

Promociones Aeroportuarias Aragonesas, S.L.U.

Radio Autondémica de Aragon, S.A.

Sociedad Aragonesa de Gestion Ambiental, S.L.U. (S.A.R.G.A.)
Sociedad de Promocién y Gestion del Turismo Aragoneés, S.A.U.
Sociedad para el Desarrollo de Calamocha, S.A.

Sociedad para el Desarrollo Industrial de Aragon, S.A. (S.0.D.I.A.R.)
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Suelo y Vivienda de Aragon, S.L.U.

Television Autonémica de Aragon, S.A.

Fundaciones

Fundacién Agencia Aragonesa para |I+D

Fundacion Aragonesa Coleccion Circa XX Pilar Citole
Fundacion Centro de Estudios de Fisica del Cosma@gagon
Fundacion Conjunto Paleontoldgico de Teruel

Fundacion Desarrollo Comarca Campo de Daroca
Fundacién Emprender en Aragon

Fundacion Goya en Aragon

Fundacion Instituto de Investigacion Sanitaria dagén
Fundacién Innovacion y Transferencia Agroalimeatae Aragén
Fundacion Transpirenaica

Fundacion Torralba Fortun

Fundacion Centro Astronomico Aragones

Fundacién Zaragoza Logistics Center

Fundacién Moto Engineering Foundation

Fundacion para el apoyo a la autonomia y capacdaeléas personas de Aragon

Fundacion Sinfonica de Aragén

Consorcios

Comunidad de Trabajo de los Pirineos

Consorcio Aerodromo/Aeropuerto de Teruel
Consorcio Patrimonio Ibérico de Aragon

Consorcio Reserva de la Biosfera Ordesa-Vifiamala
AECT Pirineos - Pyrénées

Consorcio de Transportes del Area de Zaragoza
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