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Panorama general: economias mundial y espanola

» La politica arancelaria de Estados Unidos vuelve a posicionarse en el centro
del debate internacional. Entre las medidas méas destacadas se encuentra la
extensiéon de la actual moratoria arancelaria hasta el 1 de agosto, lo que
proporciona un margen adicional para avanzar en las negociaciones comerciales
en curso. A comienzos de julio, Washington alcanz6 un acuerdo bilateral con
Vietnam, en virtud del cual se impondran aranceles del 20% a los productos
originarios de ese pais. Esta tasa aumentara hasta el 40% cuando se determine
que los bienes tienen origen en terceros paises. En contrapartida, Vietnam
permitira la entrada libre de productos estadounidenses en su territorio.

» Por otra parte, la Administracion estadounidense ha comenzado a comunicar
formalmente a varios paises el régimen arancelario que se les aplicara a partir
del 1 de agosto. En la mayoria de los casos, las tasas coinciden con las anunciadas
el pasado 2 de abril. Entre los paises mas afectados figuran Japon y Corea
del Sur, que enfrentan aranceles del 25%, y Brasil, con una tasa del 50%. En
este ultimo caso, la decisién parece tener componentes politicos, vinculados a la
situacién judicial del expresidente Jair Bolsonaro.

» Llaman especialmente la atencion los aranceles del 35% impuestos a Canada,
asi como los del 30% dirigidos a México y a la Union Europea. Varios paises
del sudeste asiatico también han sido incluidos en esta nueva ronda de medidas,
enfrentando cargas impositivas elevadas. Finalmente, se ha oficializado la
aplicacién de un arancel del 50% sobre las importaciones de cobre.

Situacion a 14 de julio de 2025:

EE. UU. Aranceles del 50% al acero y al aluminio
Aranceles del 25% a los automoviles
Arancel del 10% para casi todos los paises (no incluye a México, Canada ni a Chinal
Exenciones para productos tecnoldgicos (salvo algunos procedentas de China)
Aranceles del 25% a productos de México y Canada no incluidos en el acuerdo T-MEC
Acuerdo con Reino Unido. Aranceles del 10%, salve &l acero y el aluminio al 25%
Acuerdo con Vietnam. Aranceles del 20% (del 40% si el origen es un tercer pais)
Aranceles del 30% a los productos procedentss de China

China Aranceles del 10% para los productos de Estados Unidos

Aranceles anunciados gue entraran en vigor a partir del 1 de Agosto

EE. UU. Anuncio de aranceles del 50% sobre el cobre
Anuncio por carta de aranceles a diferantes paizes:
Filipinas {20%); Japan, Corea del Sur, Kazajistan, Malasia, Tinez, Moldavia y Brunéi (25%);
Unign Europea, Méxice, Sudafrica, Bosnia-Herzegovina, Libia, Irag, Argelia y 5ri Lanka (30%);
Indonesia (32%); Serbia, Bangladesh y Canada (35%); Tailandia y Cambaya (36%); Birmania y
Laos (40%); Brasil {50%)

Fuente: CEQE

» Estas nuevas medidas estan generando volatilidad en los mercados y aumentando
la incertidumbre sobre la reaccion de los paises afectados. Se espera que las
tensiones comerciales derivadas limiten el crecimiento global en los
préximos meses. En este sentido, aunque en junio se observé una leve mejora
—con el PMI global compuesto subiendo a 51,7 puntos—, el promedio del segundo
trimestre fue el mas bajo desde finales de 2022. Por sectores, destacan el buen
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desemperfio de finanzas y seguros, frente a la debilidad mostrada en mineria,
metales y servicios de salud.

Al margen de los aranceles, lo méas relevante en EEUU ha sido la aprobacién de
la ley conocida como The One Big Beautiful Bill Act (OBBBA). Esta norma
implicara un aumento sustancial de la deuda publica durante la préoxima década,
agravando la ya comprometida situacion fiscal del pais, caracterizada por déficits
elevados en los ultimos afios. Entre sus principales disposiciones figuran la
ampliacién del techo de deuda, la extensién de los recortes fiscales de 2017,
recortes en Medicaid y en politicas de energias limpias, asi como un incremento
del gasto en defensa.

El mercado laboral estadounidense mantiene un desempeno sélido, con la
creacion de 147.000 empleos en junio y una leve caida en la tasa de desempleo,
que se situa en el 4,1%. En paralelo, los indices PMI reflejan una aceleracion en
el sector manufacturero y cierta moderacion en los servicios. Este
escenario de actividad resistente, junto con la fortaleza del empleo, ha llevado a
la Reserva Federal a mantener sin cambios los tipos de interés en junio, en
el rango del 4,25% al 4,5%. Se anticipan una o dos reducciones de tipos en lo que
resta del afo, seguidas de entre dos y tres recortes adicionales en 2026.

En la Eurozona persiste un panorama mixto. Los indices PMI contindan
senalando un crecimiento débil. La produccién de servicios en abril y las ventas
minoristas en mayo registraron retrocesos mensuales del -0,3% y -0,7%,
respectivamente, aunque mostraron avances en términos interanuales. La tasa
de desempleo subi6é una décima en mayo, hasta el 6,3%, tras alcanzar minimos
histoéricos el mes anterior y la inflacién se mantuvo contenida en junio en el 2%,
con una inflacién subyacente estable en el 2,4% (su nivel mas bajo desde enero de
2022). Este entorno ha llevado al Banco Central Europeo a continuar con los
recortes de tipos de interés en junio, situando la facilidad de depésito en el
2%. Aunque el BCE ha indicado que el ciclo de bajadas se acerca a su fin, el
mercado aun contempla la posibilidad de un nuevo recorte antes de que termine
el ano.

La economia china contintia mostrando una notable resiliencia,
impulsada principalmente por la solidez del sector exterior. No obstante, el
crecimiento del PIB se moder6 ligeramente en el segundo trimestre, con un avance
del 1,1%, frente al 1,2% registrado en el primero. Esta desaceleracién ha sido
menos intensa de lo que sugerian los indices PMI, que marcaron sus niveles mas
bajos desde finales de 2022. Las exportaciones mantienen una tendencia al alza,
aunque con menor dinamismo. La caida de las ventas a Estados Unidos ha sido
compensada por un aumento hacia Europa y el sudeste asiatico. Por el contrario,
la demanda interna continda débil, pese a los esfuerzos gubernamentales por
estimularla y al leve repunte de las ventas minoristas.
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» La economia espanola mantiene un ritmo de crecimiento superior al del
resto de la Eurozona, consoliddndose como una excepcién dentro del entorno
europeo. Segun el panel de previsiones de Funcas, el PIB podria crecer un +2,4%
en 2025 y un +1,9% en 2026. Este avance estaria impulsado principalmente
por la demanda interna, que gana protagonismo frente a una demanda externa
lastrada por el impacto de las politicas arancelarias sobre la industria, la
inversién y las exportaciones.

» El consumo de los hogares espanoles ha mantenido avances notables a lo
largo de 2024 y en el primer trimestre de 2025, gracias a la buena marcha del
empleo, al incremento de los salarios y a la moderacién de la inflacién y de los
tipos de interés. Las ventas al por menor presentan una aceleracién sostenida,
con crecimientos superiores al 4% interanual. Las matriculaciones de turismos
también reflejan esta dindmica positiva, con tasas de crecimiento de doble digito
en la primera parte del afo.

» A la espera de los datos oficiales del PIB y la EPA que se conoceran a finales de
julio, el crecimiento del segundo trimestre en Espafa podria situarse en torno al
+0,5—+0,6%, similar o ligeramente inferior al del primero. Desde el lado de la
oferta, destacan el dinamismo del sector servicios —tanto turistico como no
turistico— y el buen comportamiento de la construccién. Por el lado de la
demanda, la creacién de empleo, el aumento de la renta disponible real de los
hogares y el gasto publico se consolidan como los principales impulsores del
crecimiento.

» Aunque se anticipa una gradual desaceleracion en el segundo semestre, la
economia espafola anotard un avance significativo en 2025, en el entorno del
+2,5%.

» Los datos de afiliacién a la Seguridad Social indican una estabilizacion del
empleo en el segundo trimestre, con un crecimiento en torno al +0,6% entre
abril y junio, segtn cifras desestacionalizadas que excluyen a los trabajadores en
ERTE. Los resultados de la Encuesta Trimestral de Coste Laboral del primer
trimestre muestran un repunte en el ritmo de crecimiento de los costes
laborales que afrontan las empresas. En concreto, el coste laboral por trabajador
y mes creci6 un +3,8% en tasa interanual, dos décimas mas que en el cuarto
trimestre de 2024. Asi, se ha producido una aceleracién tanto del coste salarial
como de los otros costes, alcanzando ambos una tasa interanual del +3,8%.

» Espana continda siendo uno de los paises europeos con mayores
cotizaciones sociales pagadas por las empresas en porcentaje del PIB. En
concreto, se sitiia en el 9,4% del PIB en 2023, por encima del 7,0% de promedio en
la UE. Ademaés, hay que destacar que la tendencia de este indicador en Espaiia
en los ultimos afios ha sido ascendente, es decir, tiende hacia un incremento del
peso en el PIB de las cotizaciones sociales pagadas por las empresas, en contraste
con el perfil descendente que se ha registrado en la UE.
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» La inflacion subyacente se mantuvo estable en el +2,2%, reflejando una
evolucién contenida del nucleo de precios. Sin embargo, el repunte de
componentes méas volatiles elevé la inflaciéon general al 2,3% en junio. Este
aumento se explica por una menor caida de los precios energéticos y un mayor
encarecimiento de los alimentos no elaborados. Las previsiones en 2025 apuntan
a que la inflacion podria sufrir un aumento adicional en julio, debido al
efecto base que suponen los cambios en el IVA de la electricidad que se dieron el
afno pasado, y luego se mantendra en niveles moderados.

» Contintia manteniéndose la tendencia del gran dinamismo de los ingresos y de los
gastos publicos, ambos con tasas elevadas hasta mayo. El déficit publico
apenas se corrige.

» En lo referente a la actividad empresarial, los ingresos de las empresas
muestran senales mixtas: repunte de ventas en grandes empresas, pero
desaceleracion en la cifra de negocios. Persiste la debilidad en las pequenas
empresas y el empleo crece al ritmo mas bajo desde 2021. Por otro lado, los tipos
de interés empresariales bajan en mayo, pero el crédito sigue sin repuntar y
desciende en los préstamos de menor cuantia.
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Panorama general: economia asturiana
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COYUNTURA REGIONAL. JULIO 2025
COYUNTURA REGIONAL. SELECCION DE INDICADORES Tasas variacion interanual (%), salvo indicacion

Media Acum compara el valor medio del afio en curso con el precedente
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Licitacion Edificios a construir indice de Precios de Vivienda
0 V) (1)
-52,8% - 65,3% - 13,1%
Acumulado: -5,2% Abril Acumulado: 25,0% Marzo Acumulado: 13,1% 1T-2025

- =7

Matriculacion de turismos Comercio al por Menor gecos consens Compraventa de viviendas

A 47% 1,9%

Acumulado: 22,8% Mayo Acumulado: 4,8% Diciembre Acumulado: 27,2% Mayo

Exportaciones Importaciones Saldo comercial

* Valores para el

08% | . '@ -2,2%

0,3%

Acumulado: -2,6% Mayo Acumulado: 2,5% Mayo Acumulado: -53,4% Mayo
Fuente: Elaboracion propia a partir de Instituto Nacional de Estadistica (INE) y Sociedad Asturiana de Estudios Econdmicos e Industriales (SADEI).
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Sectores de actividad

La tltima informacion coyuntural disponible para Asturias muestra dinamismo en
indicadores regionales relevantes como el movimiento de puertos y aeropuertos, la
produccién industrial, la matriculacién de turismos y el consumo de electricidad y
combustible segiin Hispalink. En el sector primario, Asturias entregd 44.647 toneladas
de leche de vaca a la industria, el 6,8% del total nacional, lo que supone un descenso del
-4,0% por ciento respecto a la campafia anterior. Kl sacrificio de ganado evolucioné muy
negativamente en abril (-19% anual) mientras que, por el contrario, el valor de la pesca
desembarcada ha crecido un significativo +39,4% anual en el acumulado de los primeros
cinco meses del afio.

En la industria, los Indices de Produccién Industrial publicados para Asturias por el
INE y SADEI acumulan hasta abril crecimientos interanuales, con tasas de +3,9% y
+0,8% respectivamente. El primer cuatrimestre del afo se ha cerrado con incrementos
en la produccién de electricidad (+3,1%) y el consumo de electricidad, tanto total (+1,7%)
como para usos industriales (+1.9%), mientras decrecen la produccion lactea (-4,9%) y
las exportaciones regionales (-4,5%).
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Indice de producciéon Industrial de Asturias (IPIA). Base 100=2015

. Alimentacién, . . . s Fabricacién de Industria Energia
IPIA (SADEI) W] DCeEiks bebidas y CEEBIEELED|| (e L EES Metalurgia productos | transformadora | eléctrica, gas y
ndustia Sxactives tabaco i b it ! ==l metalicos de los metales agu;
metalicos
may-25 95,1 29,3 96,9 146,3 85,8 98,7 94,9 110,1 175,7 54,1
2025/2024 1,3% -0,7% 7,8% -1,5% 3,3% -3,8% -2,2% -3,0% 2,2% 3,4%

Fuente: Elaboracion propia a partir de SADEL

En el sector servicios, la cifra de negocios en Asturias aumenté en mayo un +1,5%
anual, mientras que su ocupacion lo hizo en un +0,5%. Destaca la evolucién favorable de
los indicadores regionales de transporte, en especial el movimiento de puertos cuyo
incremento hasta mayo alcanza el +8,8%, frente al crecimiento mas moderado de los
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pasajeros en el aeropuerto (+2,1%). Segun las previsiones de Hispalink las tasas
positivas se prolongaran, algo méas moderadas, hasta final del presente afio.

Indice de cifra de negocios de los servicios, Asturias (Base 100=2015)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de SADEI

En cuanto al consumo, se observa dinamismo en los indices de ventas de Asturias,
cuyo crecimiento interanual acumulado hasta abril es del +3,3% en el indice general y
asciende hasta 4,5% en el componente de alimentacién. El comportamiento favorable se
extiende también al consumo de combustible que aumenta en el mismo periodo un +1,4%
y a la matriculacién de turismos, que se ha incrementado un +22,8% hasta el mes de
mayo.

En lo que se refiere al comercio exterior, en el mes de abril las exportaciones de
mercancias del Principado de Asturias crecieron un +6,4% interanual, alcanzando los
518,9 millones de euros. En comparacién con el mes de marzo crecieron un +14,8%. Las
importaciones ascendieron a 429,1 millones de €, descendiendo un -27,6% interanual y
en un -12,3% respecto a marzo.

El Principado registr6é un superavit comercial en abril de 2025 de 89,8 millones de
€, contrastando con el déficit de 105 millones de € registrado en el mismo mes del afio
anterior (datos provisionales). La tasa de cobertura se situé en el 120,9%.

Mercado laboral asturiano

Servicio Publico de Empleo Estatal (SEPE)

El paro registrado en las oficinas de empleo de Asturias descendié en junio, por
quinto mes consecutivo, en 2.020 personas y se situa por debajo de los 50.000
desempleados por primera vez desde 2008, en concreto en 49.725 parados. Esta
evolucién representa una caida del -3,9% respecto al mes anterior y del -6,2%
respecto a junio de 2024. En Espafa el indicador ha caido con mucha menos
intensidad respecto al mes de mayo (-2,0% mensual) y a un ritmo parecido en la
comparativa interanual (-6,1%).
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La caida mensual de la cifra de desempleados se extiende a todos los sectores,
siendo especialmente significativa en términos relativos en la agricultura, donde
disminuy6 un -6,1% (54 parados menos). El recorte de la cifra de parados en la
construccién fue del -3,3% (-374), en la industria del -4,0% (-245), en el sector servicios
del -4,3% (-2.205) y en el colectivo sin empleo anterior del -0,9% (-50).

En el promedio de los ultimos doce meses el descenso del paro regional también fue
comun a todos los sectores: en términos relativos se situé en un -9,7% en la agricultura
(-96), un -9,1% en la construccién (-372), un -5,0% en la industria (-194), un -5,9% en
los servicios (-2.457) y un -5,0% en el colectivo sin empleo anterior (-300).

Por género, la caida de la cifra de parados tuvo mayor intensidad relativa
entre las mujeres (-4,1%) que entre los hombres (-3,7%) en el ultimo mes, si bien en
el promedio del afio el descenso del empleo masculino fue més intenso que la del
femenino (-6,5% masculino frente al -5,7% femenino). Por rangos de edad, entre los
menores de 25 anos el desempleo disminuy6 un -1,5% respecto al mes de mayo (-50)
mientras que los mayores de 25 anos desempleados cayeron un -4,1% (-1.970).

La evolucién del empleo en términos de afiliacién la Seguridad Social muestra
también un desarrollo favorable del mercado de trabajo, en tanto que el ntimero de
afiliados creci6 en 2.273 personas respecto al mes de mayo, un +0,58% que
supera con creces a la media nacional (+0,35%). En el conjunto del afio, la regién
ha ganado 6.553 afiliados hasta alcanzar los 393.659 cotizantes, lo que representa un
crecimiento del +1,69% que se mantiene cinco décimas de la tendencia media nacional
(+2,19%).

Por regimenes, el crecimiento de las afiliaciones en los tultimos doce meses se
concentra en el régimen general, que crece un +2,22% hasta alcanzar los 321.325
afiliados. El régimen de auténomos aumenta ligeramente el nimero de afiliados en el
dltimo mes, con 96 afiliaciones nuevas (+0,14%) que sitian el descenso anual del
indicador en un -0,55% (389 auténomos menos). La cifra global de afiliaciones
alcanzada representa el mejor dato de la serie histérica del indicador para un mes de
junio desde el ano 2008.

Por actividades, las mayores subidas de las afiliaciones mensuales
corresponden a las actividades sanitarias y de servicios sociales, donde el
numero de afiliados aumenta un +2,3%, 1.018 nuevos afiliados que representan casi
la mitad del crecimiento mensual del indicador, al comercio y reparacion de
vehiculos (+1,3%; +597) y a la hosteleria (+2,1%; +580). Por el contrario, se
observan fuertes caidas de la afiliacién vinculada a las actividades educativas (900
afiliados menos que en el mes de mayo; -4,2%) y las actividades artisticas y recreativas
(-305; -5,1%).

En junio se registraron 23.608 contratos en Asturias, un 9,1% mas que en el
mismo mes de 2024. De todos ellos, 6.407 fueron contratos indefinidos, cifra un 4,4%
inferior a la de mayo del afio anterior y 17.201 contratos temporales (un 15,2% mas).
Del ntmero de contratos registrados en junio, el 72,86% fue temporal (frente a un
70,84% del mes anterior) y un 27,14%, indefinidos (el mes precedente fue un 29,16%).

PARO REGISTRADO
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Paro. Variacion mensual y anual. Edad y sexo. Mes de junio. Asturias
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Paro. Variacion mensual y anual
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AFILIACION A LA SEGURIDAD SOCIAL

Evolucion mensual y anual. Asturias. 2025. Mes de junio

Regimen Mes Variacionmes % Variacion Va!adbnaﬂo % Variacion afio
. seleccionado anterior mes anterior anterior
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Evolucion mensual y anual. Asturias. Mes de junio. Total sistema

Afio Afiliados Total mes
sistema anterior
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374.864 373.249
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2014 343.505 341,511
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2006 389.241 385.972
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Variacion mensual y anual. Mes de junio. Total sistema
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Inflacion

La tasa de variacién anual del IPC en junio de 2025 fue del +2,5%, 3 décimas
superior a la del mes anterior, mientras que su variacién mensual ha sido del +0,9%, de
manera que la inflacién acumulada en 2025 se sitta en el +2,1%.

Hay que destacar la subida del +3,1% de los precios de Ocio y Cultura, hasta situarse
su tasa interanual en el -0,3%, que contrasta con el descenso de los precios de
Comunicaciones del 0%, y una variacién interanual del +1,8%.

IPC Asturias Junio 2025

Interanual Acum. desde Enero Variacion mensual
IPC General [+] 25% |l 21% N 0.9%
Alimentos y bebidas no alcohélicas [+] 27% | 0.7%
Bebidas alcohdlicas y tabaco [+] 45% I 0,6%
Vestido y calzado [+] 57% W 0.2%
Vivienda [+] 47% i 1,3%
Menaje [+] 0.8% | 0.3%
Medicina [+] 15% | 0.5%
Transporte [+] 1,0% | 0.5%
Comunicaciones [+] 1.8% | 0%
Qcio y Cultura [+] -0,3% | 3.1%
Ensefianza [+] 2.8% I 0.2%
Hoteles, cafés y restaurantes [+] 51% N 1.0%
Otros bienes y servicios [+] 31% [ 1,1%

Previsiones nacionales y regionales

Funcas reafirmé6 la semana pasada sus anteriores previsiones de crecimiento
para la economia espafiola que hizo en abril, de un +2,3% para este afno y del +1,6% para
2026. El centro de andlisis de las cajas de ahorros observa pocos cambios en la politica
econdmica en estos ultimos tres meses que hagan variar sus prondsticos.

La entidad ve el escenario internacional dominado por las amenazas arancelarias de
Estados Unidos y una mayor expansion fiscal en la UE, fruto de los compromisos de
gasto en defensa, que se contrarresta con el efecto contractivo de la apreciacion del euro,
con prevision de un recorte de la facilidad de depositos del BCE hasta el 1,75%,
nivel que en ausencia de nuevos shocks se mantendria durante todo el horizonte de
previsién.

Segun Funcas, el crecimiento del PIB, que en el segundo trimestre acusara una leve
desaceleracién respecto al primero (+0,5% frente al +0,6%), se apoyara en la demanda
interna, si bien con algunos cambios respecto a las anteriores previsiones. E1 consumo
tendra un comportamiento menos favorable, pero se compensa con un ajuste al alza
de la inversién, particularmente en construccion.

FADE Servicio de Estudios Economicos 13



En cuanto al mercado de la vivienda, Funcas aventura que el déficit de viviendas
seguira agravandose hasta 2027. El escenario parte de las siguientes hipétesis: un
crecimiento medio anual del 3% de la inversién en vivienda, es decir un punto por encima
de la media de los ultimos cinco afos; una elasticidad estable entre inversiéon y nimero
de viviendas iniciadas; y la creacion de 160.000 nuevos hogares cada afno. En funcién de
estos supuestos, el déficit habitacional empezaria a reducirse a partir de 2027, y no
desapareceria hasta 2037.

Por su parte, en su tltimo informe la Autoridad Independiente de Responsabilidad Fiscal
(Airef) ha mantenido su previsién de crecimiento econémico de Esparia en el +2,3% para
2025 y ha mejorado una décima el déficit pablico previsto, al +2,7% del PIB, en un
contexto de tensiones arancelarias y "fuerte incertidumbre institucional".

La prevision no ha cambiado, a la espera de conocer las medidas arancelarias que
finalmente impondra Estados Unidos, aunque también se ha revisado la composicién
del crecimiento, con una mayor aportacion de la demanda nacional (consumo e inversion)
frente a una contribucién maéas negativa de la demanda externa (exportaciones e
importaciones).

Aumenta el consumo privado y la inversion mientras que se reduce el consumo
publico, al tiempo que crecen las exportaciones, pero menos que las importaciones,
que se incrementan en consonancia con una mayor demanda interna.

Los factores que justifican esta previsién, segin el informe de la Airef, son
el comportamiento favorable de las exportaciones de servicios y la afluencia de
poblaciéon inmigrante, que esta sosteniendo el gasto en consumo a la vez que impulsa
el mercado de trabajo.

El escenario fiscal mejora una décima el déficitdel conjunto de las
administraciones publicas, que cerraria en el 2,7% en 2025, el 2,4% descontando las
tres décimas que se atribuyen al coste de las medidas por la dana de Valencia.

La autoridad calcula que los ingresos (sin incluir los fondos europeos del plan de
recuperacién) creceran este afo un +6,3%, hasta el 42,1% del PIB, lo que supone tres
décimas maés respecto a su anterior previsién debido a la mayor recaudacién de IRPF,
IVA e impuesto sobre trasmisiones patrimoniales y actos juridicos documentados.

Los gastos aumentaran en 2025 un +5,3%, hasta el 44,8% del PIB, tres décimas mas
que en su anterior previsién por cambios en las previsiones de efectivo de los fondos de
la Seguridad Social y en la inversion asociada a los fondos europeos en las comunidades
auténomas, entre otras cosas.

En las dltimas semanas no se ha actualizado ninguna de las previsiones
econ6micas realizadas para la comunidad autéonoma del Principado de
Asturias en los dltimos meses.
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