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Resumen ejecutivo

El crecimiento de los precios en Europa y Estados Unidos se sigue moderando, no obstante, todavia se
encuentran en tasas superiores a los objetivos de los bancos centrales y los datos mensuales no han
continuado con la senda desinflacionista de los Ultimos meses de 2023. De esta forma, los bancos centrales
permanecen vigilantes ante los posibles efectos de segunda ronda derivados de las subidas salariales y han
rebajado las expectativas de bajada de los tipos de intervenciéon. Se confirma de esta forma el cambio de
tendencia iniciado el mes pasado después de que se llegasen a esperar bajadas tan pronto como en marzo o
abril, cuando ahora no se prevén al menos hasta junio. Los datos de actividad econémica no presentan grandes
novedades ni en Estados Unidos ni en la Zona Euro.

En Espana cabe destacar la buena evoluciéon de las afiliaciones a la seguridad social en los dos primeros meses
del ano, en particular en febrero. Se pospone asi el agotamiento del mercado laboral, derivado de las
estrecheces en los margenes empresariales en un entorno de fuertes subidas salariales y de los problemas de
escasez de oferta por motivos demograficos y de desajuste entre los puestos de trabajo demandados y los
perfiles ofertados.

Por otra parte, los datos del mercado inmobiliario han confirmado una notable caida de las compraventas de
vivienda en 2023, y una aln mas acusada en las hipotecas concedidas. Las cotas alcanzadas en 2022 parecian
insostenibles desde una perspectiva demografica y la subida de los tipos de interés actué como catalizador
para el ajuste. Sin embargo, los precios de la vivienda han seguido creciendo, lo que parece evidenciar un
problema de escasez de oferta en algunas provincias después de un largo periodo en el que la produccién de
viviendas ha sido inferior al aumento del nUmero de hogares.
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Precios en la Zona Euro

VARIACION INTERANUAL DEL IPC EN LA ZONA EURO VARIACION INTERANUAL DEL IPC EN LA ZONA EURO
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El crecimiento del IPC se moderd dos décimas en el mes de febrero, hasta el 2,6% interanual, si bien, se mantuvo por
encima del minimo del 2,4% alcanzado en noviembre de 2023 y del objetivo del 2% del Banco Central Europeo. Destacod la
desaceleracion de los alimentos (4,0% desde 5,6%) y, en particular, de los no elaborados (2,2% desde 6,9%). En sentido
contrario, cayeron menos los precios energéticos (-3,7% desde -6,1%). La tasa subyacente también se moderd dos
décimas, hasta el 3,1% interanual, gracias a la contribucidén del menor encarecimiento de los bienes industriales (1,6%
desde 2,0%) v, en menor medida, de los servicios (3,9% desde 4,0%).
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Preclios en la Zona Euro

VARIACION INTERANUAL DEL IPC EN LA ZONA EURO VARIACION MENSUAL RESPECTO AL PROMEDIO DE LOS ULTIMOS 25 ANOS

A pesar de la moderacién del crecimiento, el dato de IPC estuvo algo por encima de lo que cabia esperar por el
efecto base. El crecimiento mensual del IPC fue dos décimas superior al promedio de los veinticincos febreros
anteriores, y el de la tasa subyacente tres décimas superior, lo mismo que sucedié en enero. En el mes de marzo, el
efecto base propiciara una moderacion del IPC, si bien, la celebracién de la Semana Santa (en 2023 fue en abiril),
podria distorsionar los datos.



Preclios en Espana

VARIACION INTERANUAL DE LOS PRECIOS EN ESPANA VARIACION MENSUAL DE LOS PRECIOS RESPECTO AL PROMEDIO
DEL MISMO MES EN LOS VEINTE ANOS ANTERIORES

SegUn los datos preliminares, el IPC se desacelero seis décimas en febrero, hasta el 2,8% interanual. Es el menor
aumento desde agosto, si bien, sigue por encima del objetivo del banco central y del minimo del ano pasado, que fue el
1,9% de junio. La tasa subyacente se desaceleré dos décimas, hasta el 3,4%, minimo desde marzo de 2022. El efecto
base sigue ejerciendo un papel importante vy, sin él, se hubiera producido una aceleracién, ya que ambas referencias
presentaron un crecimiento mensual superior a los promedios histéricos. El efecto base jugara ligeramente en contra en
los préximos tres meses, de forma que, si no remite la inflacién en los sectores donde se esta mostrando mas resistente
(los alimentos y parte del sector servicios incluyendo la restauracion), el IPC podria volver a acelerarse.
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Preclios en Espana

PRECIO MEDIO MENSUAL DE LA ELECTRICIDAD VARIACION INTERANUAL
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El INE avanza que la desaceleracion del IPC se debe sobre todo a la bajada de los precios de la electricidad, lo que
concuerda con los datos diarios del mercado eléctrico, pues promediaran en torno a 40 € por MWh en febrero, el
nivel mas bajo desde febrero de 2021, gracias a la contribucién de la energia edlica. Esto supone que el promedio
mensual, que habia pasado a crecer un 4,5% interanual en enero, volveria a caer con fuerza en febrero: en torno al -
70% interanval, una tasa que sera dificil repetir en los préximos meses, en parte porque jugara en contra la subida del
IVA de la electricidad, al volver al 21% desde el 10% en el caso de que se mantenga el precio medio mensual por
debajo de los 45€ por MWh. El INE también senala que, en febrero, se habria frenado la tasa interanual de los

alimentos, mientras que los carburantes presentarian una influencia alcista sobre el IPC.
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Preclios en Estados Unidos

VARIACION INTERANUAL DEL IPC EN ESTADOS UNIDOS VARIACION MENSUAL DEL IPC EN ESTADOS UNIDOS
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El crecimiento del IPC de Estados Unidos se frend tres décimas en enero, hasta el 3,1% interanual, el mismo
incremento que en noviembre. La tasa subyacente se mantuvo estable en el 3,9% interanual. El IPC crecié un 0,3%
mensval y la tasa subyacente un 0,4%, superando el objetivo de |a Reserva Federal. En el caso de la tasa subyacente,
se trata del mayor incremento mensual desde abril. La tasa trimestral anualizada apuntaria a una timida desaceleracién
del IPC, mientras que la tasa subyacente se mantendria estable.



Preclios en Estados Unidos

VARIACION INTERANUAL DEL IPC EN ESTADOS UNIDOS VARIACION INTERANUAL DEL IPC EN ESTADOS UNIDOS
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La resistencia a la baja, sobre todo en la tasa subyacente, se debe en buena medida al crecimiento del IPC de servicios
(5,0% interanual y 0,7% mensual), que a su vez sigue muy condicionado por el crecimiento de los alquileres imputados
(6,2% interanvual), una medida ficticia que no afecta a la capacidad de compra de los consumidores. Sin los alquileres
imputados, el IPC se encontraria en torno al objetivo de la Reserva Federal, creciendo un 2,0% interanval (2,4% en
diciembre). Los precios energéticos continuaron cayendo {-4,3% interanual desde -1,8%) y los de los bienes entraron
en terreno negativo (-0,3%) por primera vez desde julio de 2020. Los precios de los alimentos para el hogar apenas

crecian un 1,2% interanval (minimo desde junio de 2021).
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Precios en Estados Unidos

VARIACION INTERANUAL DEL IPC EN ESTADOS UNIDOS VARIACION MENSUAL DEL IPC EN ESTADOS UNIDOS
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Dentro de los servicios, ademas de los alquileres, presentaban crecimiento elevados los de transporte (9,5%) por la
evolucién de un componente un tanto particular como son los seguros de automéviles (20,6%), que estan recogiendo
con retraso el encarecimiento de los vehiculos y que, con un peso de cerca del 3% del IPC estan aportando 0,6 puntos
porcentuales de los 3,1% que crece el IPC (y 0,7 de los 3,9 de la tasa subyacente). Otros incrementos notables son los
de restauracion (5,1%) vy los de servicios recreativos (5,3%), dos partidas que parecen responder al cambio de
habitos de los consumidores tras la pandemia.
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Materias primas

PRECIO DEL PETROLEO: COMPARATIVA ANUAL PRECIO DEL GAS TTF EN EUROPA Y PROMEDIO DE 30 DIAS
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El precio del petroleo ha cotizado en las Ultimas semanas entre los 80 y los 85 dolares por barril de brent, un nivel
similar al del afio pasado. En Europa, el precio del gas TTF llegé a bajar de 25€ por MWh para alcanzar su nivel mas
moderado desde abril de 2021. La caida interanual ronda el -50%, si bien, parece probable que este ritmo se modere
en los proximos meses. Los precios de las materias primas agricolas caen un -19% respecto al afio pasado vy los de
las industriales un -7%, mientras que suben los de las ganaderas un 12%.
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Mercado laboral

VARIACION MENSUAL DEL EMPLEO NO AGRICOLA VARIACION INTERANUAL DE LOS SALARIOS Y EL IPC SUBYACENTE
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El dato de empleo de febrero superé las expectativas al crearse 275.000 puestos de trabajo no agricolas, sin embargo,
también trajo una revision a la baja de -167.000 empleos creados en los dos meses anteriores. La tasa de paro subio
dos décimas, al 3,9% por la destruccién de cerca de medio millén de empleos agricolas. Los salarios por hora crecieron
un moderado 0,1% mensual tras el 0,5% de enero, de forma que la tasa interanval se desacelerd una décima, hasta el
4,3%.
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Ingresos v gastos de los hogares

TASA DE AHORRO EN ESTADOS UNIDOS

15

VARIACION INTERANUAL DE LOS DATOS EN TERMINOS REALES

La tasa de ahorro permanecid estable en niveles bajos al comenzar 2023, ya que se situd en el 3,8% en enero tras
el 3,7% de diciembre y frente a un promedio del 5,8% en los Ultimos 30 afos. La renta disponible permanecié
estancada en el mes en términos reales (0,0%), y el consumo personal cayé un -0,1%. En términos interanvales, se
produjo un efecto escalén en la renta disponible, que pasd a crecer un modesto 2,1% desde el 4,3%. También se

frena el consumo personal: hasta el 2,1% interanual desde el 3,3%.



Ventas minoristas

VENTAS MINORISTAS DE ESTADOS UNIDOS VARIACION DE LAS VENTAS EN EL MES DE ENERO

Las ventas minoristas comenzaron el afio con una caida del -0,8% en enero, lo que frena la tasa interanval hasta el
0,6% (el peor dato desde mayo de 2020) desde el 5,3%. En términos constantes, las ventas cayeron un -1,1% en el
mes y un -2,4% interanval. Las principales caidas en el mes se dieron en materiales de construccién y jardineria (-
4,1%), autos (-1,7%), gasolineras (-1,7%) y farmacia y cuidado personal (-1,1%), mientras que crecieron las de
muebles (1,5%) y restaurantes (0,7%). En términos interanuales aumentaban las ventas por internet (6,4%), de
restaurantes y cafés (6,3%) y farmacia y cuidado personal (5,0%). En sentido contrario, destacaban las caidas de
electrénica (-5,8%), gasolineras (-7,5%), construccion y jardineria (-8,3%) y muebles (-9,8%).
16



La produccion industrial de Estados
Unidos permanece estancada. En
enero cayo un -0,1% para dejar la
tasa interanval en el 0,0%. Respecto
al maximo alcanzado en 2022, la

produccién industrial se situdé un -0,9%

por debajo. En enero caia la
produccién de manufacturas (-0,3%
interanual) e industrias extractivas (-
1,6%), pero crecia con fuerza la de
electricidad y gas (8,6%). Por ramas,
destacaba la expansidn de suministro
de gas (16,1%) v electricidad (7,8%)
y, dentro de las manufacturas,
productos electronicos (7,9%),
equipo de transporte (5,2%) y
vehiculos (4,4%). Los mayores
retrocesos se daban en la produccién

de muebles (-7,4%), textiles (-8,0%) y

ropa (-13,9%).
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Produccion industrial

VARIACION

Gas

Computadoras y productos electrénicos

Electricidad

Transporte

Vehiculos

Productos de petréleo y carbon
Metales primarios

Total

Quimicos

Equipo eléctrico

Otros duraderos

Mineria

Metalurgia

Maderas

Papel

Plasticos

Alimentacion, bebidas y tabaco
Minerales no metalicos
Impresion

Maquinaria

Muebles

Textilles

Ropa

DE LA PRODUCCION INDUSTRIAL EN ENERO DE 2024
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PIB por el lado de la demanda

La revision del PIB del cuarto trimestre en

la Zona Euro no ha traido novedades: se . .
. . FBKF propiedad intelectual 9,5%
mantienen el 0,0% trimestral y el 0,1%

VARIACION TRIMESTRAL DEL PIB

interanual. Por el lado de la demanda, Importaciones de servicios - 3,8%
destaca en el trimestre el crecimiento de o

. .. . . Consumo puUblico 0,6%
la inversion en propiedad intelectual

(3,8%) vy el consumo publico (0,6%),
mientras que el consumo privado crecid
sélo un 0,1% y cayeron las importaciones PIB 0,0%
de bienes (-0,6%) y la inversién en
construccioén residencial (-0,6%) y

magquinaria y equipo ('2,3%)- FBKF otra construccion -0,3%

(9,5%), las importaciones de servicios Exportaciones de bienes I 0,1%
‘ 0,1%

Consumo privado

Exportaciones de servicios -0,1%
W trimestral

En términos interanuvales, ¢l consumo FBKF construccion residencial p.6%

privado crecia un 0,6%, el pdblico un Importaciones de bienes bex
1,2% vy la inversion un 1,4%, mientras
que caian las exportaciones (-2,8%) vy las
importaciones (-2,5%). Los inventarios -4,0% -2,0% 0,0% 2,0% 40% 60% 80% 10,0% 12,0%
restaban seis décimas a la tasa interanual.

FBKF magquinaria y equipo }-2,3%
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PIB por el lado de la oferta

Desde la perspectiva de la oferta,
destacd en el cuarto trimestre el
crecimiento del valor anadido de
agricultura y ganaderia (0,8%) y
administracion poblica (0,6%) v la
caida en industria manufacturera
(-1,0%) y entretenimiento y otros
servicios (-1,4%). Respecto al
mismo trimestre del aino anterior
lideraron el crecimiento
informacion y comunicaciones
(3,4% interanval) y
entretenimiento y otros servicios
(3,1%), mientras que cay6 el valor
anadido de comercio, transporte y
hosteleria (-0,1%) vy la industria
manufacturera (-3,2%).

20
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Produccion industrial

iNDICE DE PRODUCCION INDUSTRIAL EN LA ZONA EURO VARIACION INTERANUAL DE LA PRODUCCION INDUSTRIAL EN LA ZONA EURO
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La produccion industrial de la Zona Euro rebotd con fuerza en diciembre al crecer un 2,6%. Se trata del mejor dato
desde agosto de 2022. Buena parte del crecimiento provino de la reactivacién de la industria irlandesa, cuya
produccidn crecidé un 23,5% en el mes. Entre los mayores paises, crecid la produccidén en Francia (1,1%) e Italia (1,1%)
y cayd en Alemania (-1,2%). La tasa interanval se sitUa en el 1,2% desde el -5,4% y la caida desde el maximo del afio
pasado se sitUa en el -4,2%.
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En el conjunto del afno 2023, la produccién
industrial de la Zona Euro cay6 un -2,3%.
Por ramas, s6lo aumenté la produccién en
automoviles (10,4%), equipo de transporte
(9,3% interanual) y reparaciones e
instalaciones (4,1%). Las mayores caidas se
dieron en madera (-9,3%), impresion y
artes graficas (-10,0%) y minerales no
metalicos (-11,2%). Si comparamos la
producciéon de 2023 con la de 2019 seguia
destacando la expansién de productos
farmacéuticos (42,7%) vy eléctricos y
electrénicos (27,5%) a pesar del retroceso
anual. Ni autos (-8,8%) ni otro equipo de
transporte (-2,7%) habian recuperado el
volumen del ano anterior de la pandemia
tras el buen desempeno en 2023. Los
peores datos con para confeccion (-22,2%)
e impresion y artes graficas (-22,9%).
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Produccion industrial

Automoviles

Otro equipo de transporte
Reparaciones e instalaciones
Otras manufacturas
Alimentacion y bebidas
Maquinaria y equipo
Manufacturas

Total

Refino y coquerias

Productos farmacéuticos
Metalurgia y productos metalicos
Bebidas

Confeccion

Plasticos

Suministro de electricidad y gas
Textil

Muebles

Papel

Productos eléctricos y electronicos
Productos quimicos
Cuero y calzado

Madera

Impresion y artes graficas
Minerales no metalicos

-30%

VARIACION DE LA PRODUCCION INDUSTRIAL EN 2023
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Mercado laboral

VARIACION TRIMESTRAL DE LA OCUPACION EvoLUCION DEL PIB Y LA OCUPACION CON BASE 100 ENEL T4 2019

El empleo crecié un 0,3% en la Zona Euro durante el cuarto trimestre (el mayor aumento desde el primer trimestre
del afno) y la tasa interanual se mantuvo en el 1,3%. En el conjunto del afno 2023 la ocupacién crecié un 1,4% frente
al 0,5% de aumento en el PIB, lo que implica una pérdida de productividad por trabajador. La tasa de paro se situd
en el 6,4% en enero, minimo del ciclo después de que se haya revisado ligeramente al alza la serie y de promediar un

6,5% en 2023.
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Crédito y M3

VARIACION INTERANUAL VARIACION INTERANUAL DEL CREDITO

La oferta monetaria M3 empezd el afio creciendo un escaso 0,1% interanval en enero, una décima menos que en el
mes anterior, que fue el primero en positivo tras cinco meses de caidas. Por su parte, el crédito a empresas crecia un
0,2% interanual tras el 0,5% de diciembre, después de marcar un minimo del -0,3% en octubre. El crecimiento siguid
proviniendo del crédito a mas de un aiio (0,8% tanto de 1 a 5 como a mas de 5), mientras que caia el crédito a corto
plazo (-5,8%). El crédito a los hogares se frendé una décima, al 0,3% interanual, con un 2,8% para consumo y un -
0,1% para vivienda.
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Cifra de negocios de servicios

VARIACION DE LA FACTURACION EMPRESARIAL EN 2023

La cifra de negocios cayé ligeramente en
diciembre en el sector servicios (-0,1%).
En el conjunto del afio 2023 crecié un
+2,7% (20,3% en 2022). Respecto al afio
2019, la facturacién habia aumentado en
2023 un 20,3% en el sector servicios, lo
que compara, recordemos que son datos

Venta de vehiculos 16,8

11,2 W Interanual

Hosteleria y restauracion

B Respecto a
2019

Servicios administrativos

o
(o]

nominales, con un aumento del 15,3% en el Minorista “
IPC vy del 9,6% en el IPC de servicios.

Dentro del sector servicios, destacd el Profesionales, cientificos y técnicos . —
crecimiento en 2023 de la venta de

vehiculos (16,8%), hosteleria y Informacién y comunicaciones m
restauracion (11,2%) y servicios

administrativos (9,9%), mientras que Total h
apenas crecid la facturacién de transporte

y almacenamiento (0,9%) y cayd la del Transporte y almacenamiento b
comercio mayorista (-4,6%), que, a pesar _ P —

de ello, siguié presentando la mayor Mayorista ’ E

expansion respecto a 2019 (24,6%) seguida
por la del comercio minorista (22,7%).

-10 30
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Ventas de viviendas

VARIACION INTERANUAL DE LAS VENTAS DE VIVIENDAS DATOS ACUMULADOS EN 12 MESES
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Las ventas de viviendas en Espafia cayeron un -5,2% interanual en diciembre seguin la serie del notariado. Parece que
se confirma la moderacion de la caida interanual, que fue del -4,8% en el cuarto trimestre, tras el -15,7% del tercero y el
-14,5% del segundo. En el conjunto del afio cayeron las compraventas un -11,3% hasta 640.000 (desde 721.300 y un
maximo en doce meses de 740.400 en septiembre de 2022). En la serie de los registradores, que va con algo de retraso
respecto a la de los notarios, la caida fue del -15,4% en diciembre, del -13,7% en el cuarto trimestre (-15,9% en el
tercero) y del -9,6% en el conjunto del afio 2023 (hasta 586.900).



Hipotecas

DATOS ANUALES DE VENTAS DE VIVIENDAS E HIPOTECAS CONCEDIDAS RATIO HIPOTECAS SOBRE VENTAS
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La caida de las hipotecas continué siendo mas intensa en un mercado donde la compra de vivienda como inversion
sigue siendo atractiva si no requiere financiacidon pero se ha visto restringido el acceso a la vivienda para los hogares
gue necesitan hipoteca a unos tipos de interés mas elevados que en el ciclo anterior. En diciembre caydé un -17,0% el
numero de hipotecas concedidas, un -2,4% el importe medio y un -18,7% el importe total concedido. En el acumulado
del afio la caida fue del -17,8% en el nOmero de hipotecas concedidas (hasta 381.600), del -2,0% del importe medio
(hasta 142.100€) vy del -19,4% en el importe total concedido (54.210 Mn€). La ratio hipotecas sobre ventas ha caido
a su nivel mas bajo desde 2014 (60% en 2023 sobre las ventas de los notarios y 65% sobre las de los registradores
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Precios de |la vivienda

PRECIOS DE LA VIVIENDA EN ESPANA SEGUN EL MITMA
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A pesar de la fuerte caida de las ventas de vivienda en Espahia, los precios de la vivienda no estan cayendo, sino que
crecen de forma notable. Segin la estadistica del MITMA (precios de tasaciéon por metro cuadrado), en el cuvarto
trimestre de 2023 crecian un 5,3% interanual. De esta forma, el precio del metro cuadrado de la vivienda libre se situd
en 1.842,3€, todavia un -12,3% por debajo del maximo de la burbuja inmobiliaria (2.101,4). Los datos de precios del
INE, que proceden de las transacciones (y no de las tasaciones), muestran un crecimiento del 4,2% interanual, con un

7,5% para vivienda nueva y un 3,6% para vivienda usada.
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Balanza comercial

DATOS ACUMULADOS EN 12 MESES
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En el mes de diciembre cayeron tanto las exportaciones (-9,8% interanual) como las importaciones (-11,6%) de bienes
segUn los datos de |a balanza comercial espaiiola. En el conjunto del afio 2023 las exportaciones cayeron un -1,4% vy
las importaciones un -7,2%. El saldo negativo se redujo a unos todavia abultados -40.560 Mn€ desde los -68.112 Mn€
de un 2022 marcado por los elevados precios energéticos (el saldo energético fue de -37.209 Mn€ en 2023 vy de -
56.551 Mn€ en 2022). La tasa de cobertura exportaciones/importaciones se situé en el 90,4% desde el 85,1% de 2022.
Se supera el nivel de 2019 (90,1%), pero sin alcanzar los maximos de los Gltimos arios (93,6% en 2013, 93,1% en 2016 vy
95,1% en el peculiar afio 2020).
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Afiliaciones a la sequridad social

VARIACION MENSUAL DEL NUMERQ DE AFILIADOS EN TERMINOS DESESTACIONALIZADOS TrRABAJADORES EN ERTE Y PROMEDIO DE 30 DiAS
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El nUmero de afiliados a la seguridad social en Espafa volvié a sorprender positivamente en Esparia en el mes de
febrero. Tras la notable revisidn al alza de la serie desestacionalizada del mes pasado, en el mes de febrero se crearon
73.500 puestos de trabajo en términos desestacionalizados, el mejor registro desde abril. El crecimiento interanuval se
mantuvo de esta forma en el 2,7%. Respecto a febrero de 2020, el nUmero de afiliados habria crecido cerca de 1,5
millones, un 7,5%. Por otra parte, el nUmero de trabajadores en ERTE se redujo a 11.200 personas como promedio en
febrero desde 12.400 en enero.
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PIB de Aragdon

VARIACION INTERANUAL DE LOS COMPONENTES DEL PIB ARAGONES SEGUN LAS ESTIMACIONES DEL |IAEST
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Seguln las estimaciones del IAEST, el PIB aragonés se incrementd un 0,7% trimestral y un 2,1% interanval en el cuarto
trimestre de 2023, lo que coincide con las estimaciones de la AIREF. Sin embargo, para el conjunto del ano, el
crecimiento interanual alcanzaria el 2,7% frente al 2,1% calculado por la AIREF y el 2,5% del conjunto de Espafia. En el
promedio de 2023, el PIB por el lado de la demanda habria estado impulsado por el consumo piblico (3,9%), siendo
mas modestas las expansiones del consumo privado (1,5%), la inversiéon en construccion (1,2%) vy la inversién en bienes
de equipo (1,7%). La aportaciéon de la demanda externa seria negativa con un aumento muy superior en las
importaciones (31,9%) que en las exportaciones (7,2%).
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PIB de Aragdon

VARIACION INTERANUAL DE LOS COMPONENTES DEL PIB ARAGONES SEGUN LAS ESTIMACIONES DEL |IAEST
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Por el lado de la oferta, destacd la expansiéon en el promedio de 2023 del valor afiadido de la industria manufacturera
(5,3% interanval). También crecié el valor afiadido del sector servicios (2,7%, con un 5,0% para los de comercio, transporte
y hosteleria y un 3,2% para los de administracién puiblica) y el de la construccion (1,3%). En el lado negativo hay que sefialar
la caida por segundo aiio consecutivo del valor afiadido bruto agropecuario (-2,8% desde -20,1%), si bien, la evolucién en el
afo fue de menos a mas.
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Produccion industrial

iNDICE DE PRODUCCION INDUSTRIAL VARIACION DE LA PRODUCCION INDUSTRIAL EN ENERO
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La produccion industrial cayé un -0,4% en enero después de bajar un -1,6% en diciembre, de forma que el volumen de
produccién quedd un -3,2% por debajo del maximo alcanzado en 2022. La tasa interanval bajé al 0,0% desde el 3,7%.
Entre las principales ramas de la industria, destacaba el crecimiento interanual de la produccién en material de
transporte (12,8%), metalurgia (10,6%) y alimentacion y bebidas (8,6%), mientras que caia la de quimica y productos
farmacéuticos (-8,0%), energia (-8,6%), maquinaria y equipo (-11,0%) y material y equipo eléctrico (-19,6%).
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Balanza comercial

DATOS ACUMULADOS EN 12 MESES
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El comercio exterior aragonés se mostrdé bastante dinamico en un contexto de caidas generalizadas tanto en Espana
como en Europa y el conjunto del mundo. En 2023 las exportaciones aragonesas crecieron un 7,3% (-1,4% en Espairia) y
las importaciones un 26,2% (-7,2% en Espafia). El saldo comercial fue negativo en -951 Mn€ después del superavit de
1.706 Mn€ en 2022. Es el primer déficit anual desde 2007. La tasa de cobertura exportaciones sobre importaciones
cayo al 94,9% desde el 111,6% en 2022. Respecto a 2019, las exportaciones habian crecido en 2023 un 31,8%, y las

importaciones un 31,1%.
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Perspectiva sectorial

EXPORTACIONES ARAGONESAS EN MILLONES DE EUROS
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Entre los principales sectores, destacd el crecimiento de las exportaciones en 2023 de automéviles (43,3%),
alimentacion (21,6%) y, en menor medida, bienes de equipo (5,6%), mientras que cayeron las de bienes de consumo
duradero (-10,1%), semimanufacturas (-12,2%) y manufacturas de consumo (-33,1%). En lo que respecta a las
importaciones, fue ain mayor el aumento de las compras del sector del automévil (182,0%), y también crecieron con
fuerza las de bienes de equipo (32,9%), mientras que lo hicieron moderadamente las de alimentos (3,0%). En sentido
contrario, cayeron las compras de bienes de consumo duradero (-4,0%), semimanufacturas (-6,8%) y manufacturas de

consumo (-14,4%).
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Perspectiva sectorial

El deterioro del saldo comercial provino por una parte del
fuerte aumento de las compras de bienes de equipo, de
forma que el déficit se agudizd hasta -2.918 Mn€ desde -
1.656 Mn€ en 2022, con fuertes incrementos en las
importaciones de maquinaria industrial (+430 Mn€),
equipos de telecomunicaciones (+358 Mn€) y otros bienes
de equipo (+543 Mn€). Por otra parte, provino de la
reduccion del superavit en el sector del automévil (1.449
Mn€ desde 2.546 Mn€). Este deterioro podria provenir del
aumento del coste de los componentes para los vehiculos
eléctricos, lo que se reflejaria en el aumento de las
importaciones del segmento 8708 partes y accesorios de
vehiculos de |a clasificacidon TARIC, ya que pasaria de 929
Mn€ comprados al exterior en 2022 a 3.086 Mn€ en 2023y
de un incremento de la dependencia importadora de
Francia (+1.590 Mn€ de compras de componentes del
automovil respecto al ario anterior) y, en menor medida,
Alemania (+515 Mn€), Portugal (+320 Mn€) y Bélgica (+165
Mn€). En sentido contrario, hay que sefialar |la buena
evolucion del superavit en alimentacion, que pasaria de
1.815 Mn€ en 2022 a 2.417 Mn€ en 2023.
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Perspectiva geografica

VARIACION INTERANUAL DE LAS EXPORTACIONES E IMPORTACIONES DESDE UNA PERSPECTIVA GEOGRAFICA
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En 2023 crecieron de forma notable las exportaciones a la Zona Euro (19,8%), al resto de la Union Europea (17,4%) y
al resto de Europa (11,5%) a pesar de que no fue un afio de elevado dinamismo de la reqgién. En sentido contrario,
cayeron las ventas a Africa (-12,1%), Asia (-14,4%), Iberoamérica (-32,4%), Oriente Medio (-36,4%) y Norteamérica
(-47,4%). E| comportamiento de las importaciones también fue bastante extremo, con un incremento de las compras
del 70,4% a la Zona Euro y de un 31,3% al resto de la Unién Europea. Entre los principales socios comerciales destacé
el aumento de las ventas a Turquia (69,2%), Italia (36,2%), Rumania (25,3%), Alemania (22,0%) o Francia (19,8%) vy
el de las compras a Portugal (131,2%), Francia (131,1%), Rumania (112,3%), Vietnam (99,2%) y Alemania {(49,0%).

El comercio con China cay6 tanto en exportaciones (-2,1%) como en importaciones (-23,4%).
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Perspectiva geografica

PESO EN EL COMERCIO EXTERIOR ARAGONES EN 2023
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De los datos anteriores se desprende que aumentd la concentraciéon de las exportaciones a Europa (83,2% del total,
con un 61,4% de la Zona Euro desde 76,0% y 55,4% respectivamente en 2022) y también de las importaciones: 68,1%
de Evropa desde 54,9% con un 55,1% (39,6% en 2022) de la Zona Euro. El peso de las exportaciones a Asia se redujo
al 6,6% desde el 8,3% (y un maximo del 11,6% en 2020), v el peso de las importaciones desde Asia se redujo al 22,6%
desde el maximo del 32,0% alcanzado en 2022.
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Cifra de negocios de servicios

VARIACION DE LA FACTURACION EMPRESARIAL EN 2023

En Aragon, la cifra de negocios del
sector servicios volvié a caer en
diciembre (-0,8%) tras el rebote de
noviembre (1,8%). En el conjunto del
aflo 2023, |a facturacion del sector Administrativos y auxiliares
aumenté un 2,0% con incrementos
destacados de informacion y
comunicaciones (9,4%), servicios
administrativos (7,6%) v hosteleria
(4,8%) vy caidas en servicios Comercio
profesionales (-2,3%) y transporte y
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Afiliaciones a la sequridad social
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El nUmero de afiliados a la seguridad social crecia un 2,4% interanual en febrero, algo por debajo de la media espariola
(2,7%). Por otra parte, el nUmero de parados seguia cayendo mas que en el conjunto del pais: -6,1% interanual frente a

-5,2%, a pesar de que en febrero de 2024 se produjo el primer incremento del paro en términos desestacionalizados
desde mayo (1,2%).
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Tipos de interés a largo plazo

TIPOS DE INTERES SOBERANOS A 10 ANOS EN ALEMANIA Y ESTADOS UNIDOS
El rebote de |os tipos de interés a largo plazo

desde los minimos alcanzados a finales de 6

2023 no ha tenido continuidad y las — Alemania
principales referencias presentan 5 1

rentabilidades inferiores a las del informe del — EEUU.
mes pasado. 4

El tipo soberano a diez alnos de Estados

Unidos cotiza al 4,05%, -15 p.b. menos que
hace un mes. El bono aleman a diez afnos se
sitta en el 2,25%, lo que supone una 2]
correccidon de -10 p.b.

Lo mas llamativo en el Gltimo mes ha sido la
bajada de las primas de riesgo en la Zona
Euro. La espafola se acerca a los 80 p.b.,
nivel no visto desde febrero de 2022, con el
tipo soberano a diez afios por debajo del ‘m14  mi5  mi  ml7  mi18  ml9 om0 m2  m2  m23  m2e
3,10%.
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Tipos de interés a largo plazo

PRIMA DE RIESGO DE ESPANA EN PUNTOS PORCENTUALES
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Curva de tipos de interés de la deuda
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Curva de tipos de interés de la deuda
pUblica — Alemania
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RS) a largo plazo

IRS EUROPEOS - EVOLUCION EN LOS ULTIMOS 3 ANOS
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Interest Rate Swaps (IRS) a largo plazo
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Ultimo IRS y valor en los periodos previos indicados

Minimo 12 Maximo 12

07-03-24 ldia 1semana 1mes 2meses Ytd 6 meses 1lafio meses meses
1 afio 3,66 3,67 3,70 3,60 3,56 3,46 3,99 3,92 3,23 4,17
2 afios 3,15 3,18 3,23 3,05 2,95 2,80 3,68 3,83 2,78 3,97
3 afos 2,91 2,93 3,00 2,82 2,71 2,55 3,46 3,66 2,52 3,75
4 afios 2,76 2,79 2,88 2,73 2,61 2,46 3,32 3,49 2,41 3,57
5 afos 2,69 2,71 2,80 2,68 2,57 2,43 3,24 3,38 2,36 3,50
6 afios 2,64 2,66 2,76 2,67 2,56 2,43 3,20 3,31 2,34 3,47
7 afios 2,62 2,64 2,74 2,67 2,58 2,44 3,17 3,26 2,34 3,47
8 afos 2,60 2,62 2,73 2,68 2,57 2,45 3,16 3,22 2,35 3,49

Ultimo IRS y diferencia en p.b. respecto a los periodos precedentes

Minimo 12 Méaximo 12
07-03-24 ldia 1semana 1mes 2 meses Ytd 6 meses 1 afo meses meses

1 afio 3,66 -1 -4 6 10 -34 -51
2 aflos 3,15 -3 -8 11 20 -53
3 afios 2,91 -2 -10 9 20 -55
4 afnos 2,76 -3 -12 4 15 -56
5 afios 2,69 -2 -11 0 12 -56
6 aflos 2,64 -2 -12 -3 8 -56
7 afos 2,62 -2 -12 -5 3 18 -56
8 afios 2,60 -2 -12 -7 3 15 -56
9 afios 2,60 -2 -12 -9 -1 13 -56




Interest Rate Swaps (|

RS) a largo plazo

Ultimo IRS y valor en los periodos previos indicados

07/03/2024 1dia 1lsemana 1mes 2 meses
10 afios 2,60 2,62 2,73 2,70 2,60
15 afios 2,63 2,64 2,74 2,76 2,66
20 afios 2,55 2,56 2,66 2,70 2,60
25 afios 2,44 2,46 2,55 2,59 2,52
30 afios 2,34 2,35 2,43 2,49 2,41

Ytd 6 meses 1lafo Mr':i:;zslz MiXien;gslz
2,49 3,16 3,19 2,38 3,52
2,56 3,18 3,11 2,44 3,57
2,51 3,08 2,99 2,39 3,47
2,42 2,94 2,77 2,29 3,33
2,33 2,82 2,62 2,21 3,22

Ultimo IRS y diferencia en p.b. respecto a los periodos precedentes

07-03-24 ldia 1semana 1mes 2 meses

10 afios

15 afios 2,63 -1 -12 -13 -4
20 afios 2,55 -1 -11 -14 -5
25 anos 2,44 -1 -10 -15 -7
30 aflos 2,34 -1 -9 -15 -8

Maximo 12
meses

Minimo 12
meses

Ytd 6 meses 1 afio

6 -56 -48
4 .53 -43
2 -50 -33
1 -49 -28
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Mercados financieros Ultimo Variacion en puntos basicos o en porcentaje
7-mar.-24 1 semana 1 mes YTD 3 meses 6 meses

Tipo BCE 4,50 0 0 0 0 0 25 150
Tipo de depdsito BCE 4,00 0 0 0 0 0 25 150
Tipo Fed 5,50 0 0 0 0 0 0 75
Euribor 3 meses 3,93 -1 -1 3 2 -3 13 98
Euribor 12 meses 3,75 0 0 9 23 0 -33 -23
Deuda 2 anos Espana 2,97 -5 -10 -19 -3 -20 -50 -46
Deuda 10 afos Espana 3,11 -5 -17 -12 11 -19 -55 -54
Deuda 10 afios Alemania 2,30 -4 -11 -1 27 3 -32 -35
Deuda 10 anos ltalia 3,60 -6 -23 -29 -11 -45 -75 -79
EUR Inflation Swap Forward 5Y5 2,26 0 -4 -2 -1 -2 -34 -17
US Inflation Swap Forward 5Y5Y 2,53 -2 -3 -3 -1 -4 -10 5
ltraxx 53 -1 -3 -7 -5 -14 -19 -24
Itraxx Crossover 296 -6 -12 -33 -14 -72 -107 -107
Deuda 2 anos EE.UU. 4,52 -4 -11 8 27 -20 -43 -38
Deuda 10 anos EE.UU. 4,09 -1 -15 -2 23 -14 -17 17
S&P 500 5157 1,0% 1,2% 3,2% 8,1% 11,6% 15,9% 31,6%
Bolsa de Shanghai 3027 -0,4% 0,4% 7.0% 1,8% 1,2% -3,0% -7,6%
Stoxx 600 503 1,0% 1,7% 3,6% 5,0% 6,2% 10,9% 9,4%
Ibex 35 10320 1,2% 3,2% 4,4% 2,2% 1,2% 10,8% 9,5%
EURUSD 1,095 0,4% 1,3% 1,6% -0,8% 1,7% 2,3% 3,5%
USDCNY 7,193 -0,1% 0,1% 0,0% 1,3% 0,2% -1,9% 3,3%
Petrdleo brent 82,9 -1,4% -1,0% 4,7% 6,7% 9,6% -7,9% 1,5%
Volatilidad Stoxx 600 14 0 0 0 0 0 -3 -1
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Tipos de cambio del euro

EVOLUCION DEL TIPO DE CAMBIO EURUSD EN EL ULTIMO ANO
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EVOLUCION DEL TIPO DE CAMBIO EFECTIVO REAL DEL EURO EN 25 ANOS
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Renta fija privada

INDICES ITRAXX A 5 ANOS. RECOGEN LOS CREDIT DEFAULT SWAPS MAS LIQUIDOS DEL MERCADO EURO
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Renta fija privada

INDICES ITRAXX A 5 ANOS. RECOGEN LOS CREDIT DEFAULT SWAPS MAS LiIQUIDOS DEL MERCADO EURO
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STOXX 600 EUROPEO
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variable europea sectorial

EVOLUCION EN LO QUE LLEVAMOS DE 2024 DE LOS SECTORES DEL STOXX 600 EUROPEO
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P.I.B. i.a. 2,3 -2,8 5,8 1,9 2,5 2,9 3,1 IV trimestre
Produccion industrial i.a. -0,9 -7.,2 5,8 3.4 0,2 1,0 0,0 enero
Consumo

Ventas minoristas i.a. 5,5 0,2 20,2 9,2 3,4 5,3 0,6 enero
Renta disponible real i.a. 1,8 7,5 6,3 -4,8 4,4 4,3 2,1 enero
Consumo personal real i.a. 3,4 -3,8 8,3 2,7 2,3 3,3 2,1 enero
Tasa de ahorro 7.4 15,2 11,1 3,3 4,5 3,7 3,8 enero
Confianza

ISM 47,8 52,5 60,7 53,5 47,1 49,1 47,8 febrero
ISM servicios 54,9 54,3 62,4 56,1 52,8 53,4 52,6 febrero
Confianza del consumidor Michigan 99,3 81,5 77,6 59,0 65,4 79,0 79,6 febrero
Precios

I.P.C. i.a. 2,3 1,2 4,7 8,0 4,1 3.4 3,1 enero
IPC subyacente i.a. 2,2 1,7 3,6 6,1 4.8 3,9 3,9 enero
Deflactor subyacente consumo 1,6 1,3 3,6 5,2 4,1 2,9 2,8 enero
Mercado laboral

Tasa desempleo 3,5 8,1 5,4 3,6 3,6 3,7 3,9 febrero
Creacion de empleo no agricola miles 1.988 -9.274 7.245 4,528 3.056 229 275 febrero
Salarios por trabajador i.a. 3,0 4,9 4,3 5,4 4,5 4,4 4,3 febrero
Otros

M2ia. 6,7 19,0 16,7 5,2 -3,3 -2,4 -2,0 enero
Crédito sector privado i.a. 4,7 6,7 -0,2 9,2 6,6 2,2 2,0 enero
Balanza Comercial -559.394 -652.880 -841.572 -951.187 -773.427 -64.168 -67.434 enero
Déficit Corriente/PIB -2,1 -2,8 -3,5 -3,8 -3,1 2023
Déficit federal (%PIB) -5,7 -14,0 -11,6 -5,5 2022
Tipo de intervencién 2,25 0,25 0,25 2,02 5,23 5,50 5,50 febrero




AREA EURO 2020 2021 2022 Anterior

Actividad

P.1.B. i.a. 1,6 -6,5 5,3 3.5 0,5 0,0 0,1 IV trimestre
Produccion industrial i.a. -3.4 -7.9 8,8 2,3 -2,3 -5,4 1,2 diciembre
Consumo

Ventas minoristas i.a. 1,3 -0,9 5,5 1,0 -1,7 -0,5 -1,0 enero
Confianza

PMI manufacturas 46,3 48,6 60,2 52,1 45,0 46,6 46,5 febrero
PMI servicios 52,8 42,5 53,6 52,1 51,2 48,4 50,2 febrero
Sentimiento econédmico 101,5 88,0 110,1 101,8 96,2 96,1 95,4 febrero
Precios

I.P.C. i.a. 1,3 0,3 2,6 8,4 5,4 2,8 2,6 febrero
IPC subyacente i.a. 1,3 0,7 1,5 3,9 4.9 3,3 3,1 febrero
Otros

Tasa desempleo 7.4 8,0 7,7 6,7 6,5 6,5 6,4 enero
M 3i.a. 5,0 9,0 8,9 5,8 0,5 0,2 0,1 enero
Crédito empresarial i.a. 2,6 6,3 3,5 6,7 2,7 0,5 0,2 enero
Crédito personali.a. 3,5 3,2 4.1 4,3 1,7 0,4 0,3 enero
Balanza C.C./PIB 2,2 1,6 2,3 -0,7 2022
Déficit PUblico -0,6 -7,1 -5,4 -3.,8 2022

Tipo de intervenciéon 0,00 0,00 0,00 0,67 3,88 4,50 4,50 febrero

Actividad

P.1.B. i.a. 6,0 2,3 8,1 3,0 5,2 4,9 5,2 IV trimestre
Produccién industrial i.a. 6,9 7,0 4,3 3,7 4,6 6,6 6,8 diciembre
Consumo

Ventas minoristas i.a. 8,0 5,0 1,7 -0,2 7,2 10,1 7.4 diciembre
Confianza

PMI manufacturas 50,2 51,9 50,3 49,1 49,9 49,2 49,1 febrero
PMI servicios 53,5 55,7 52,7 49,1 53,1 50,7 51,4 febrero
Precios

I.P.C. i.a. 4,5 0,2 1,5 2,0 0,2 -0,3 -0,8 enero

Precios de produccién i.a. -0,5 -0,4 10,3 3,8 -2,6 -2,7 -2,5 enero
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Actividad

P.I.B. i.a. 2,0 -11,2 6.4 5,8 2,5 1,9 2,0 IV trimestre

Produccién industrial i.a. 0,8 -9,5 7.3 2,8 -0,7 -1,4 -0,6 enero

Cifra de negocios industria i.a. 2,9 -12,0 16,0 21,5 -1,6 -2,8 -4,4 diciembre

Cifra de negocios servicios i.a. 4.4 -15,7 15,5 20,3 2,7 0,1 1,1 diciembre
Consumo

Ventas minoristas ajustadas 1,7 -7,1 3,8 0,9 6,0 5,0 3,1 diciembre

Confianza consumidor -15,1 -22,8 -12,9 -26,5 -19,2 -18,8 -17.,4 febrero
Precios

I.P.C.i.a. 0,8 -0,3 3,0 8,4 3,5 3,4 2,8 febrero

IPC subyacente i.a. 1,0 0,5 0,6 5,1 6,0 3,6 3,4 febrero
Empleo

Tasa desempleo EPA 13,8 15,5 14,8 12,9 12,1 11,8 11.8 IV trimestre

Ocupacién EPA i.a. 2,1 -2,9 3,0 3,1 3,0 3,5 8,0 IV trimestre

Afiliacion desestacionalizada miles 4390 -397 476 750 535 38 73 enero
Financiacion

Hogares i.a. -0,1 -0,8 -0,1 0,7 -2,0 -2,0 -1.,8 enero

Empresas no financieras i.a. 0,2 3,4 2,9 1.4 -2,6 -2,5 -1,6 enero
Vivienda

Precios de la vivienda (MITMA) i.a. 3,2 -1,1 2,1 5,0 3,9 4,2 5,3 IV trimestre

Visados de obra nueva 12m miles 106 86 108 109 108 109 108 diciembre

Venta viviendas (Notariado) 12m miles 574 490 679 721 640 643 640 diciembre
Otros

PMI manufacturas 47 .4 47,5 57,0 51,0 48,0 49,2 51,5 febrero

PMI servicios 54,9 40,3 55,0 52,5 53,6 52,1 54,7 febrero

Balanza corriente/PIB 2,2 1,2 1,9 1,5 2022

Saldo PuUblico/PIB -3,1 -10,1 -6,9 -4,5 2022




CEPYME

Datos en colaboracidon con  pymes Y AUTONOMOS DE ARAGON

Datos Cepyme1 _ Anterior  Uitimo
Tipos de interés TAE nuevas operaciones

Hasta 250.000€ 2.6 2.6 2.3 4.4 5,9 5,8 6.4 enero

De 250.000€ a 1 Mn€ 1.6 1.7 1.4 3.6 5,3 5,3 5,2 enero

Mas de 1 Mn€ 1,3 1,4 1,1 3,5 5,2 5,2 5,1 enero
Importe crédito nuevas operaciones i.a.

Hasta 250.000€ -1,8 -9.0 -5,9 15,7 5,3 8,1 12,1 enero

De 250.000€ a 1 Mn€ 2.8 28,6 -28,9 8.9 4.3 -4,2 4,0 enero

Mas de 1 Mn€ 1,5 5,5 -19,6 25,7 -18,8 6,9 -10,3 enero
Indice de confianza empresarial armonizado

Total 131,21 105,5 130,3 127,2 133,2 133,2 134,0 | trimestre 2024

Menos de 10 trabajadores 134,4 107,1 1331 129,6 134.4 134.4 134,6 | trimestre 2024

de 10 a 49 134,5 107,7 133,1 130,5 136.,8 136.,8 137,7 | trimestre 2024

De 50 2199 1274 102,1 127,5 124,4 129,6 129,6 130,2 | trimestre 2024

De 200 a 999 121.6 100,60 122.,6 117.,6 125.,8 125.,8 127.,8 | trimestre 2024

De 1000 o mas 117,9 97,7 115,7 114,9 120,7 120,7 122,2 | trimestre 2024
Nomero de empresas DIRCE en Aragén

Total 90682 88602 89376 89953 89953 2023

Sin asalariados 48849 47282 48235 43013 43013 2023

DelaZ2 25187 25380 24878 24788 24788 2023

De3as 8671 8388 8456 8318 8318 2023

De6a® 3515 3428 3556 3477 3477 2023

Cel10al9 2350 2142 2237 2337 2337 2023

De 20 a 49 1352 1275 1286 1307 1307 2023

De 50 a 99 409 367 391 374 374 2023

De 100 a 199 199 194 186 193 193 2023

De 200 a 249 37 29 41 30 30 2023

De 250 a 999 89 92 86 91 91 2023

De 1000 a 4999 21 23 22 21 21 2023

De 5000 ¢ mas asalariados 3 2 2 4 4 2023

68



CEPYME

Datos en colaboracion con  pyMes v AUTONOMOS DE ARAGON

Datos Cepyme 2 Anterior Oitimo

Nomero de exportadores por valor de exportaciéon en Aragén

De 0 a 4999€ 2329 2260 3211 2476 1726 1726 ene-dic
De 5000 a 2499%€ 839 819 972 1090 898 898 ene-dic
De 25000 a 49999€ 332 283 382 381 332 332 ene-dic
De 50000 a 499999€ 759 763 807 868 870 870 ene-dic
De 500000 a 5MnE 612 610 664 649 688 688 ene-dic
De 5Mn€ a 50Mn€ 202 207 221 250 252 252 ene-dic
De 50Mn€ a 250 Mn€ 34 28 30 42 35 35 ene-dic
Méas de 250 Mn€ 7 8 10 10 12 12 ene-dic
Exportaciones en Mn€ por tramo de exportadores en Aragén
De 0 a 4999€ 2.6 2,5 3.3 2.7 2,2 2.2 ene-dic
De 5000 a 2499%€ 9,9 10,1 11,9 13,2 11,0 11,0 ene-dic
De 25000 a 49999€ 11,6 9,9 13,7 13,9 11,7 11,7 ene-dic
De 50000 a 499999€ 140,4 139,7 148,0 156,3 154,9 154,9 ene-dic
De 500000 a 5Mn€ 1020,9 104,4 1148,7 1137,5 12223 12223 ene-dic
De 5Mn€ a 50Mn€ 2816,9 2983,1 3399,0 3813,1 3988,2 3988,2 ene-dic
De 50Mn€ a 250 Mn€ 3000,3 24824 2600,5 3789.,4 2746,2 2746,2 ene-dic
Mas de 250 Mn€ 6368,5 6760,1 7183,5 7496,9 9488,1 9488,1 ene-dic
% trabajadores segin tamano de la empresa en Espafia
De 1 a 2 trabajadores 6,7% 6,7% 6,4% 6,2% 5,%% 6,0% ene-24
De 3 a b trabajadores 8,0% 7.9% 7.7% 7,5% 7.2% 7.1% ene-24
De 6 a 9 trabajadores 7,0% 6,8% 6,8% 6,6% 6,5% 6,3% ene-24
De 1C a 49 trabajadores 21,5% 20,7% 21,2% 21,2% 21,1% 21,1% ene-24
De 50 a 249 trabajadores 17,4% 16,9% 17,0% 17.3% 17,0% 17,2% ene-24
De 250 a 499 trabajadores 6,4% 6,3% 6,3% 6,5% 6,6% 6,7% ene-24
Mas de 499 trabajadores 33,2% 34,7% 34,5% 34,7% 35,7% 35,6% ene-24

62



70

Disclaimer

Los datos, estimaciones, valoraciones y proyecciones, asi como el resto del contenido de esta presentacion, son publicados con una
finalidad exclusivamente informativa. Ni Ibercaja Banco, ni ninguno de sus administradores, directores o empleados estan obligados, ya
sea implicita o expresamente, a garantizar que estos contenidos sean exactos, precisos, integros o completos, a mantenerlos
actualizados o a corregirlos en caso de detectar cualquier carencia, error u omision.

Esta presentacién no tiene como finalidad la prestacion de un asesoramiento financiero o la oferta de cualquier clase de producto o
servicios financieros. Ibercaja Banco declina toda responsabilidad en el supuesto gue algin elemento de esta presentacion sea tenido
en cuenta para fundamentar una decisién de inversion. Ibercaja Banco advierte de que esta presentacion puede contener informacion
con proyeccion de resultados futuros; debe tenerse en cuenta que esa proyeccién no es en ningln caso una garantia de resultados
futuros, sino las opiniones subjetivas de Ibercaja Banco en relacién con la evolucién del negocio, por lo que pueden existir diferentes
criterios y riesgos, incertidumbres y muchos otros factores relevantes que pueden causar gue la evolucion real difiera sustancialmente.
En todo caso, los datos que hacen referencia a evoluciones o rentabilidades pasadas no garantizan gue la evoluciéon o la rentabilidad
futuras se correspondan con las de periodos anteriores.

Este documento no ha sido presentado ante la Comisién Nacional del Mercado de Valores (CNMV) para su aprobacién o registro. En
todo caso, se encuentra sometido al derecho espafiol aplicable en el momento de su creacidn, y no se dirige a ninguna persona fisica o
juridica localizables en otras jurisdicciones; razén por la cual puede o no adecuarse a las normas imperativas o a los requisitos legales
de observacién obligada en otras jurisdicciones extranjeras.

Sin perjuicio de régimen legal o del resto de limitaciones impuestas por Ibercaja Banco que resulten aplicables, se prohibe
expresamente cualquier modalidad de explotacidn de esta presentacidn y de las creaciones y signos distintivos que incorpora,
incluyendo toda clase de reproduccion, distribuciéon, cesidn a terceros, comunicacidén pUblica y transformaciéon, mediante cualquier tipo
de soporte v medio, sin autorizacidon previa y expresa de sus titulares respectivos. El incumplimiento de esta prohibicidn podra
constituir una infraccién gue la legislacién vigente puede sancionar.
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