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Panorama general: economias mundial y espanola

» Las politicas arancelarias de Donald Trump y las reacciones de los paises
afectados han captado la atenciéon econémica en el inicio de 2025. Inicialmente,
Estados Unidos impuso un arancel del 25% a los productos provenientes de
México y Canada. Sin embargo, su aplicacién ha sido suspendida temporal mente
hasta el 1 de marzo, mientras contindan las negociaciones con ambos paises.
Ademas, se establecié un arancel del 10% a las importaciones chinas, sumandose
a los gravamenes previos sobre ese pais. En respuesta, China implementd
aranceles de entre el 10% y el 15% a ciertos productos estadounidenses, impuso
controles a la exportacion de metales raros hacia EE. UU. y abrié una
investigacion antimonopolio contra Google.

» Mas tarde, Estados Unidos anuncié un arancel del 25% sobre todas las
importaciones de acero y aluminio, sin importar su origen. Los paises més
afectados por esta medida son Canad4, el principal exportador de acero a EE.
UU., junto con Brasil y México. En el caso de China, el impacto directo es limitado,
ya que, aunque es el mayor productor mundial de acero, sus exportaciones al pais
son relativamente bajas. No obstante, la medida apunta indirectamente a China,
dado que su acero sigue ingresando al mercado estadounidense a través de
terceros paises que lo adquieren primero. Ademas, la nueva Administracién
Trump planea revisar los aranceles e impuestos que gravan los productos
estadounidenses en el extranjero, con el objetivo de aplicar medidas reciprocas.

» Mientras tanto, la economia mundial sigue mostrando senales de
crecimiento, aunque con una ligera desaceleracion en enero. El indice PMI
Global Compuesto cay6 ocho décimas, situandose en 51,8 puntos, su nivel maés
bajo en un afno. Este descenso refleja una leve recuperaciéon del sector
manufacturero, contrarrestada por una moderacién en el crecimiento de los
servicios. Sin embargo, persisten diferencias significativas entre paises y
sectores. Estados Unidos y China muestran signos de menor dinamismo, mientras
que la Eurozona ha regresado a terreno expansivo y Japdn presenta una leve
mejora. A nivel sectorial, los mas sélidos en su actividad son los vinculados a los
seguros, el turismo y el sector inmobiliario, en contraste con la mineria y metales,
la industria automotriz y sus sectores asociados, que muestran un menor
desempenio.

Indice PMI Global Compuesto
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» Estados Unidos ha intensificado su estrategia economica y geopolitica
con medidas que van mas alla de la imposicién de aranceles. Se han incrementado
los esfuerzos para limitar la influencia china en el Canal de Panama, al
mismo tiempo que busca afianzar su control sobre territorios estratégicos,
ya sea por su ubicacién o por sus recursos naturales. En este contexto, han surgido
fricciones con Canada debido a un significativo déficit comercial y con
Groenlandia, cuya importancia radica en sus abundantes reservas de tierras
raras y su posiciéon geografica clave. Ademas, el respaldo a Ucrania podria estar
vinculado al acceso a sus depdsitos de minerales esenciales. En el plano interno,
la Administracién ha puesto en marcha un plan de reduccion de costes que
incluye la eliminacién de agencias gubernamentales y la disminucién del personal
estatal. Paralelamente, las politicas migratorias se han endurecido con un
refuerzo en la vigilancia fronteriza y un aumento en las deportaciones.

» En enero, la creaciéon de empleo se desaceler6 con 143.000 nuevos puestos y
la tasa de desempleo bajé al 4,0%. La inflacién subi6 por cuarto mes consecutivo
hasta el 3%, impulsada por el alza en los precios de los alimentos, especialmente
los huevos. La inflacién subyacente también aumenté a 3,3%. Ante este panorama
y con politicas que podrian mantener la presién inflacionaria, la Reserva
Federal decidi6 no modificar los tipos de interés en enero. Las
expectativas de recortes se reducen a una posible baja de 25 puntos bésicos en la
segunda mitad del afo.

» En la Eurozona, la actividad economica se mantuvo estable en el cuarto
trimestre, aunque con diferencias entre paises. Alemania y Francia
registraron contracciones del -0,2% y -0,1%, respectivamente, mientras que Italia
no mostré crecimiento y Espafia destacé con un aumento del +0,8%. En el
conjunto de 2024, el PIB de la Eurozona creci6é un +0,7%, superando el +0,4%
de 2023, aunque aun con un ritmo moderado. En diciembre, la produccién de
servicios mejord en términos mensuales, mientras que las ventas minoristas
cayeron en noviembre, aunque ambas crecieron interanualmente. La tasa de
desempleo subié una décima en diciembre, situdndose en el 6,3% tras alcanzar
minimos histdricos el mes anterior.

» En enero, la inflacién de la Eurozona aumenté por cuarto mes
consecutivo, alcanzando el 2,5%, mientras que la inflacién subyacente se
mantuvo estable en el 2,7%. A pesar de la resistencia de los precios, la debilidad
econdmica llevé al Banco Central Europeo a recortar sus tipos de interés en
25 puntos basicos, dejando la facilidad de depésito en 2,75%, el nivel mas bajo
desde febrero de 2023. Se espera que el BCE continte relajando su politica
monetaria, con al menos tres recortes adicionales durante el ano.

\%

En China, la economia sigue mostrando dinamismo, respaldada por los
estimulos gubernamentales para fomentar la demanda interna. Las ventas
minoristas y la produccién industrial muestran signos de recuperacion, y el
consumo se ve impulsado por las festividades del Ao Nuevo chino. Ademas, el
crédito nuevo esta en aumento. Como resultado, la inflacién repuntd cuatro
décimas en enero, alcanzando el 0,5%, su nivel mas alto desde agosto. Sin
embargo, la inversion extranjera sigue cayendo, aunque a un ritmo menor que en
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meses anteriores. A pesar de esto, se espera que los aranceles de Estados Unidos
y las tensiones comerciales afecten negativamente al crecimiento.

» El precio del crudo Brent aumentd en enero impulsado por el incremento de
las sanciones sobre el petrdleo ruso, si bien en febrero ha vuelto a descender
debido, entre otros, al aumento de las reservas en Estados Unidos y a las
crecientes tensiones comerciales y arancelarias. Se prevé que el aumento de los
aranceles impacte negativamente en el crecimiento global, lo que afectaria la
demanda de crudo, mientras que la oferta continuara en expansion.

» La economia espanola ha mostrado un buen comportamiento en el tltimo
trimestre del afio, con un crecimiento del +0,8% en tasa trimestral y del
+3,56% en términos interanuales. A falta de la segunda estimacién, parece que
el impacto de la DANA en la actividad econémica ha sido muy limitado. Este
resultado positivo también se refleja en la composicién del PIB, con una notable
recuperacion de la inversion empresarial y un consumo de las familias que
sigue evolucionando favorablemente.

> En el conjunto del ano la economia espafiola crecié un +3,2%, uno de los
crecimientos mas altos de Europa, aunque persisten preocupaciones por la baja
inversién y la desaceleracion de las exportaciones de bienes. Mientras tanto, el
empleo se desacelero, con un crecimiento del +2,4% (+2,2%, segin la EPA),
frente al +3,2% de 2023. La productividad por ocupado aumenté un +0,8%, pero
aun se encuentra por debajo de los niveles de 2019. Sin embargo, la productividad
por hora mejord, superando los niveles prepandemia. Ademas, las rentas
salariales crecieron a un ritmo superior al PIB nominal, aunque el Excedente de
Explotaciéon Bruto experimentd una notable desaceleracién.

» La CEOE ha ajustado sus previsiones de crecimiento para 2024 al +2,5%,
un escenario prudente que contempla tanto riesgos al alza como a la baja, en un
contexto de gran incertidumbre internacional y regulatoria. Los riesgos al alza
podrian materializarse en un mejor comportamiento del consumo familiar,
apoyado por los altos niveles de ahorro, la bajada de los tipos de interés y un
menor endeudamiento. En el lado de la oferta, el sector servicios ha superado las
expectativas en este ciclo de recuperacién y seguira siendo un motor clave, no solo
por el turismo, sino por otras actividades de mayor valor anadido, gracias a su
competitividad y los procesos de transiciéon en los que estd inmersa la economia
espanola.

» La recuperacion de Europa podria ser un factor favorable para las exportaciones
de bienes, aunque las politicas arancelarias de Trump, que impactan en menor
medida a Espana, representaran un obstidculo mayor para la industria y las
exportaciones europeas, lo que afectaria negativamente a nuestra actividad.
Ademas, no se pueden descartar posibles turbulencias financieras ante cambios
en las expectativas econdmicas o geopoliticas. Otro riesgo a la baja es la
incertidumbre regulatoria, que podria tener un impacto negativo en la inversion,
aun debilitada, y en el empleo.
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» Elmercado laboral ha comenzado 2025 sin mostrar senales de un cambio
de tendencia respecto al final de 2024. En enero, un mes tradicionalmente
desfavorable para el empleo tras la camparfia navidefia, se registré una caida de
242.148 afiliados a la Seguridad Social, lo que supone un descenso del -1,1%
Iintermensual, una tasa similar a la de los Gltimos afos (2021-2024) y al periodo
prepandemia (2014-2019). Casi el 90% de la caida se debid al sector privado, que
perdié 212.608 afiliados (29.540 en el sector publico). En términos interanuales,
la afiliacién a la Seguridad Social se mantuvo estable en un 2,4% por tercer mes
consecutivo. En el sector privado, el crecimiento continué en el 2,3%, mientras
que en el sector publico sigue desacelerandose, alcanzando el 2,6%.

» En enero, la inflacién volvié a aumentar ligeramente, alcanzando el +2,9%,
una décima mas que en el mes anterior. Este repunte de la inflacién general se
ha visto influido por la reversiéon parcial de las medidas de reduccion de
impuestos para moderar la inflaciéon (si los impuestos se hubieran mantenido
constantes respecto a 2024, se estima que el incremento del IPC habria sido del
+2,3%). En particular, el aumento del IVA de la electricidad al 21% ha sido un
factor clave, lo que ha explicado en gran medida el alza en los precios de los
productos energéticos (+8,1 % interanual, frente al +3,3% que se habria registrado
a impuestos constantes), contribuyendo con mas de cuatro décimas al repunte de
la inflacion general. La inflacion subyacente disminuy6é dos décimas,
situandose en el +2,4%. A pesar de esta subida transitoria de la inflacion, la
tendencia de reduccién se va a seguir manteniendo a lo largo de 2025, tal y como
anticipa el hecho de que la subyacente se sitie por debajo de la general.

» El conjunto de las Administraciones Publicas (AAPP) situé el déficit publico en
una ratio de -1,85% del PIB hasta noviembre de 2024, 0,08 puntos
porcentuales menos que la del mismo periodo de 2023 (-1,93% del PIB). Por lo
tanto, no se produce apenas ajuste presupuestario en 2024 respecto a 2023. Una
de las novedades que incluye el dato de noviembre es el gasto publico derivado
de los efectos de la DANA en Valencia y otras provincias limitrofes, que se
eleva a 4.105 millones de euros, lo que supone el 0,26% del PIB. Por lo tanto,
si no se considera esta partida y teniendo en cuenta que el saldo neto de ayuda a
las instituciones financieras fue ligeramente positivo, el balance
presupuestario se hubiese situado en el -1,62% del PIB.

» En lo referente a la actividad empresarial, la cifra de negocios en noviembre
se desacelero respecto al mes precedente. Por su parte, las ventas de las grandes
empresas aumentaron en diciembre en términos interanuales, pero crecieron
menos que en noviembre, como consecuencia del estancamiento de las
exportaciones. Los indicadores de confianza empresarial continian mostrando
impulso por decimocuarto mes consecutivo, si bien se observé una
desaceleracion en su ritmo de crecimiento en comparacién con diciembre

> Persiste la tendencia observada en los ultimos meses persiste en cuanto
al dinamismo empresarial: en enero, el nimero de empresas registradas en la
Seguridad Social ha superado de manera moderada los niveles previos a la
pandemia, si bien las empresas mas pequefias aun no han logrado recuperar los
niveles registrados en enero de 2020.
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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

Segun la ultima informacion coyuntural disponible para Asturias, el sector primario
mantiene una fuerte debilidad en los ultimos meses de 2024. Las entregas de leche
cerraron el ano con una caida anual acumulada del -1% en el mes de diciembre, mientras
que el sacrificio de ganado volvié al signo negativo en su evolucién anual del mes de
noviembre (-12%), de manera que la variacién acumulada en los once primeros meses del
ano adopta también signo negativo (-0,1%).

En la industria, segtin las Ultimas estimaciones la producciéon industrial ha iniciado
2025 con un crecimiento anual del +4,7%, prolongando la tendencia expansiva de la
dltima mitad de 2024. Los aspectos negativos han venido derivados de la debilidad del
mercado internacional del automévil, que perjudica a las empresas regionales que
elaboran componentes para estos fabricantes.

Por lo que se refiere a los precios industriales, el descenso interanual experimentado a
lo largo del afio es especialmente significativo, con una tasa de cierre del -16,5% anual.
El Indice de Cifra de Negocios en la Industria, cierra el afio con una evolucién también
muy desfavorable, que se sitia en el -20,8% anual en diciembre y en un -10,7% anual
para el conjunto del ano.

Indice de producciéon Industrial de Asturias (IPIA). Base 100=2015
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Fuente: Elaboracion propia a partir de SADEI

En el sector servicios, la cifra de negocios en Asturias aumenté en noviembre un +3,7%
anual, 3,1 puntos mas que la media nacional (+0,6%) mientras que su ocupacion lo hizo
un +0,2%. En los primeros 11 meses del afio la facturacién del sector servicios ha crecido
un +5,1% frente al +2,8% del conjunto del pais.
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Indice de cifra de negocios de los servicios, Asturias (Base 100=2015)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de SADEL

La demanda interna mantuvo su dinamismo en el tramo final del ano: el sector
inmobiliario cerré el mes de noviembre con un relevante avance anual del +27% en la
compraventa de viviendas que hace avanzar la tasa anual acumulada hasta ese mes en
el +18,1%. Las matriculaciones de turismos iniciaron 2025 con un fuerte crecimiento
del +44,5% anual en el mes de enero.

En cuanto al comercio exterior, El Principado de Asturias registré en 2024 un
superavit comercial de 180,5 millones de € frente al superavit de 775,4 millones de €
registrado en 2023. El saldo no energético registré un superavit de 1.246,5 millones
de €, algo inferior al superavit de 1.541,6 millones de € en enero-diciembre de 2023 y se
alcanzé un déficit energético de 1.066 millones de € frente al déficit de 766,3 millones
de euros en el mismo periodo del afio anterior.

En el mes de diciembre, las exportaciones de mercancias del Principado de Asturias
disminuyeron un -26,3% interanual, alcanzando los 361,2 millones de €. También
experimentaron una disminucién del -28,2% respecto a noviembre de 2024. Las
importaciones ascendieron a 452,5 millones de €, aumentando un +10,1% interanual,
mientras que experimentaron una disminucién del -15,02% respecto al mes de
noviembre.

Mercado laboral asturiano

Servicio Publico de Empleo Estatal (SEPE)

El paro registrado en las oficinas de empleo de Asturias descendi6 en febrero en
411 personas hasta los 54.957 desempleados, lo que implica una caida del -0,7%
respecto al mes anterior y del -6,6% respecto a febrero de 2024. En Esparia el
indicador ha disminuido un -0,2% mensual y un -6,0% anual.

El descenso mensual de la cifra de desempleados, el quinto mayor en la comparativa

entre comunidades auténomas (junto a Cataluiia), se extendié a todos los sectores,
a excepcion del colectivo sin empleo anterior, en el que el paro avanzé un +2,5%
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(144 nuevos desempleados). Asi, el recorte de la cifra de parados en el sector agricola
fue del -2,4% (-23), en la construccién del -1% (-40), en la industria del -2,7% (-105) y
en el sector servicios del -0,9% (-387).

Por su parte, el paro registrado en las oficinas de empleo se redujo en Asturias en
los ultimos doce meses en 3.878 personas y este descenso fue comun a todos
los sectores: en términos relativos se situé en un -11,0% en la agricultura (-116), un
-8,6% en la construccién (-359), un -4,6% en la industria (-187), un -6,7% en los
servicios (-2.934) y un -4,5% en el colectivo sin empleo anterior (-267).

La caida de la cifra de parados fue mas intensa para los hombres (-1,2% mensual;
-7,1% anual) que para las mujeres (-0,4% mensual y -6,1% anual). Por rangos de edad,
entre los menores de 25 anos el desempleo creci6é un +4,0% respecto al mes de
enero (+157) mientras que los mayores de 25 afios desempleados disminuyeron un -
1,1% (-568).

La evolucién del empleo en términos de afiliacion la Seguridad Social muestra
también una dinamica laboral favorable, que se traduce en un avance mensual del
numero de afiliados de 1.173 personas, un +0,31% que se sitaa por debajo de la
media nacional (+0,48%). En el conjunto del afio, la regién ha ganado 6.783 afiliados
hasta alcanzar los 383.182 cotizantes, lo que representa un crecimiento del +1,80%
que se mantiene a seis décimas de la tendencia media nacional (+2,36%).

Por regimenes, el crecimiento de las afiliaciones en los ultimos doce meses se
concentra en el régimen general, que crece un +1,80%, si bien se extiende también
al régimen del carbén (+0,8%; +7). Este avance logra compensar las pérdidas de
afiliados del régimen del mar (-72; -5,16%) y, sobre todo, en el régimen de auténomos
(-531; -0,76%).

En el régimen general destaca el incremento anual de afiliacién en las actividades de
transportes y almacenamiento (+1.637 afiliados), a pesar de su descenso en el tltimo
mes (-1,2%), de hosteleria (+1.126) y de la Administracién Publica (+844) y las
actividades sanitarias y de servicios sociales (+921).

En febrero se registraron 16.827 contratos en Asturias, un 7,8% menos que en
el mes anterior y un 2,1% menos que en febrero de 2025. De ellos 5.994 fueron
contratos indefinidos, cifra un 4,6% inferior a la registrada doce meses antes, y 10.833
fueron temporales, un 0,7% méas. Del nimero de contratos registrado en enero, el
64,4% fueron temporales y el 35,6% restante indefinidos.
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Variacion mensual y anual. Mes de febrero. Total sistema

= wﬁﬁwwﬁﬁwﬁw PP P
s A

% Varacion aio anterior 8% Varacitn mes anberiar

Principales actividades. Evolucion var. % mes de febrero. Asturias. REGIMEN GENERAL

Artidad final Mas Variacitn afio % Variagan  Vanacin % Variacgn
selecciorad - anerior afin anlefar  mes anberiar mes anleior

Torsore ysmscenamiens 12975 | | e 2%
omseris e o asn s W osx
gure R =1 B 22w W qe2 [ 04w

21.211 = 744 : 16% _ T LY
PSR el e
ehvdsies sy e | s N s i 20% [ 1w oo
DR s W s | i o o
18,165 264 1.4% 234 iz

BER——  . § o | e B o o
Actividades aniscas, recreativas saon [ e I 29m s W oasw
Aehvstesfroncesydesegues | s | o B2 | on | 2w
6009 g §  10% B | oa%

Suriisen o s, vesminss 2000 s B o2o% | 2 | erw
a23 a | oow 7 W ooaw

864 a | aan 30|

DR .| 1 | s | . M
oguos comompres e o arx |2 f eaw
e ———— i arw | s f eaw

Inflacion

El IPC acentué en el mes de enero su subida interanual hasta el 3,2%, frente al
+2,9% del conjunto del pais, encadenando asi cuatro meses de subidas interanuales y
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situando a nuestra comunidad como la tercera con la inflacién méas elevada. En tasa
mensual los precios repuntaron e Asturias un 0,2%

En tasa interanual, la mayor subida de precios correspondio al grupo de la
vivienda, un 8,4%, seguido del vestido y el calzado, con un 5,2%; las bebidas alcohdlicas
y el tabaco, con un 4,5%, y los hoteles, bares y restaurantes, con un 4,4%.

Previsiones nacionales y regionales

El Gobierno de Espana ha revisado al alza su previsiéon de crecimiento de la
economia nacional a comienzos del mes de febrero y la ha situado en el +2,6% este ano,
dos décimas mas que en el anterior calculo, al tiempo que la ha mantenido en +2,2% para
2026. La inversién impulsara especialmente ese avance del PIB en 2025 y 2026, cuando
también se espera que el consumo de los hogares y el publico sigan tirando.

De acuerdo con el Gltimo escenario macroeconémico, la demanda interna contribuira
con 3 puntos al PIB en 2025 y con 2,7 en 2026, mientras la demanda externa
restara respectivamente tres y cuatro décimas. En detalle, esto se debe, por el lado
del gasto interno, a que las inversiones creceran un +4,5% este afio y un +4,9% el
siguiente, mientras el consumo se mantendra en el entorno del +2,7% primero, para
moderarse al +2,3 después. El sector exterior, en cambio, restara al PIB si se cumplen
las expectativas, debido a una bajada del ritmo de exportacion (del +2,3% en 2025 y del
2+% en 2026) y un aumento de las importaciones (del +3,5% cada afo).

El cuadro macroeconémico actualizado prevé también una tendencia descendente en
la tasa de paro, que Economia estima que bajara al 10,4% en 2025, y hasta el 9,7% en
2026. El Ejecutivo considera que se crearan unos 500.000 empleos al afio y la ocupacion
crecera un +2,5% este ano y un +2,3% el siguiente, cuando se alcanzaran los 23
millones de ocupados.

Tras esta ultima revision, el Ejecutivo se pone a la cabeza de las estimaciones del
PIB de este ano, por delante del Banco de Espana (que en su tultimo informe en
diciembre las elevé al +2,5% en 2025) o la Comisién Europea, el Fondo Monetario
Internacional y la Organizacién para la Cooperacion y el Desarrollo Econémico (OCDE),
que las mantienen en el +2,3%.

En cuanto a la economia regional, el dltimo informe de situacién de Asturias de BBVA
Research situa el crecimiento del PIB regional en 2024 en el +2,5%, dinamismo que
base en el buen comportamiento de la demanda interna, particularmente del consumo
privado, y de la externa (turismo). Segun sus previsiones, el PIB asturiano crecera
un +2% en 2025 y un +1,7% en 2026.

Destaca el elevado grado de incertidumbre que enfrenta el sector industrial,
como consecuencia del aumento en el coste de la energia, los problemas estructurales del
sector del automévil, el estancamiento de la demanda europeo y los aumentos de
aranceles por parte de EE.UU. Muestra su preocupacién, ademads, por la falta de
inversiéon (particularmente en el mercado de la vivienda), que supone un cuello de
botella al crecimiento, aunque la situacion de la regién no es tan acuciante como la de
otras comunidades. Destaca también que el incremento del SMI, junto con el aumento
de las cotizaciones a la Seguridad Social y de los costes no laborales, suponen un riesgo
a futuro si no vienen acompanados con aumentos en la productividad.
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Previsiones de PIB y mercado laboral de Asturias*
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11,3 11,1 10,8
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