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situacion financiera, aversion al riesgo y las necesidades particulares
de un inversionista. De tal manera que este documento no se constituye en una
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Economia de Alemania

Inflacion de febrero 2025

La tasa de inflacion en Alemania, medida

Alemania: Inflacion al Consumidor como la variacién interanual del indice de

(variacion% interanual) precios al consumidor (IPC), se situé en

11.00 el +2,3 % en febrero de 2025. En enero
de 2025, la tasa de inflacion también fue

10.00 del +2,3 %. La Oficina Federal de
9.00 Estadistica (Destatis) también informa que
3.00 el aumento de los precios de los

alimentos se intensifico en febrero de

7.00 2025. Ademas, los aumentos superiores a
6.00 la media en los precios de los servicios ,
500 en particular, continuaron impulsando la
inflacion. Por el contrario, la evolucion de
4.00 los precios de la energia también tuvo un
3.00 efecto a la baja en la inflacién en febrero
2.00 de 2025. En comparaciéon con enero de
2025, los precios al consumidor
1.00 aumentaron un 0,4 % en febrero de 2025.
0.00
1009925522328 88838838 a8  Losprecios de los productos energéticos
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inferiores a los del mismo mes del afo
anterior. Tanto en enero de 2025 como
en diciembre de 2024, la caida de precios ya se situé en el -1,6%. En febrero de 2025, los precios
de los carburantes (-0,7%) y la energia doméstica (-2,2%) bajaron interanualmente, beneficiandose
los consumidores de la bajada de precios de la electricidad (-3,0%), la lena, los pellets de madera y
otros combustibles soélidos (-5,0%) y el gasdleo de calefaccion (-6,9%). Por el contrario, el gas
natural (+2,0%) y la calefaccion urbana (+9,7%) fueron mas caros que el afio anterior.

Los precios de los alimentos en febrero de 2025 subieron un 2,4% interanual, tras el +0,8% de
enero de 2025. Por lo tanto, el aumento de los precios de los alimentos se acelerd
significativamente y fue ligeramente superior a la tasa general de inflacion en febrero de 2025. La
ultima vez que se registré un aumento interanual mayor en los precios de los alimentos fue en
enero de 2024 (+3,8% en enero de 2023). En particular, el precio de las grasas y aceites comestibles
(+11,9%, incluida la mantequilla : +27,9%) aumenté en el periodo de febrero de 2024 a febrero de
2025. Los aumentos de precios de las frutas (+4,0%), las verduras (+3,9%) y los productos lacteos
(+3,7%) también se mantuvieron notablemente superiores a la inflacion general. También se
registraron aumentos de precios menores para algunos grupos de alimentos, como el pan y los
cereales (+1,1%) y la carne y los productos carnicos (+0,2%).
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Economia de Estados Unidos

Actividad econémica del cuarto trimestre 2024

Note. Imports are a subtraction in the calculation of GDP; thus, a decrease in imports results in a positive contribution to GDP.
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Contributions to Percent Change in Real GDP, 4th Quarter 2024
Real GDP increased 2.4 percent
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El

producto real

interior bruto (PIB)
aumentd a una tasa anual del 2,4 % en el

cuarto trimestre de 2024 (octubre,
noviembre y diciembre), segin la tercera
estimacion publicada por la Oficina de
Analisis Economico de EE. UU. En el tercer
trimestre, el PIB real aumentd un 3,1 %.

El aumento del PIB real en el cuarto
trimestre reflejé principalmente aumentos
en el gasto de consumo y el gasto publico,
que fueron parcialmente compensados por
una disminuciéon de la inversidon. Las
importaciones, que se restan al calculo del
PIB, disminuyeron.

El PIB real se revisé al alza 0,1 puntos
porcentuales con respecto a la segunda
estimacion, lo que refleja principalmente
una revisién a la baja de las importaciones.

En comparacion con el tercer trimestre, la
desaceleracion del PIB real en
el cuarto trimestre reflejé
principalmente caidas en la
inversion y las exportaciones,

que fueron parcialmente
compensadas por una
aceleracion del gasto de
o consumo. Las importaciones
disminuyeron.
Imports

Desde la perspectiva de la
industria, el aumento del PIB
real reflej6 un aumento del

2,3 por ciento en el valor agregado real para las industrias privadas productoras de bienes, un
aumento del 2,4 por ciento para las industrias privadas productoras de servicios y un aumento del
2,7 por ciento para el gobierno.
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Inflacion de febrero 2025

El indice de Precios al Consumidor
para Todos los Consumidores
Urbanos (IPC-U) aumenté un 0,2 %
en febrero, ajustado
estacionalmente, tras un aumento del
0,5 % en enero, segln informé hoy la
Oficina de Estadisticas Laborales de
EE. UU. En los ultimos 12 meses, el
indice de todos los articulos aumentd
un 2,8 % antes del ajuste estacional.

El indice de alojamiento aumenté un
0,3 % en febrero, lo que representa
casi la mitad del aumento mensual de
todos los articulos. Este aumento se
vio parcialmente compensado por
una disminucion del 4,0 % en el indice
de tarifas aéreas y una disminucion
del 1,0 % en el indice de gasolina. A
pesar de la disminucién en el indice
de gasolina, el indice de energia subid
un 0,2 % durante el mes, al igual que
los indices de electricidad y gas
natural. El indice de alimentos
también aumentd en febrero, con un
aumento del 0,2 %, mientras que el
indice de alimentos fuera del hogar
aumentd un 0,4 %. El indice de
alimentos en el hogar se mantuvo sin
cambios durante el mes.

El indice de todos los articulos, excluyendo alimentos y energia, subié un 0,2 % en febrero, tras un
aumento del 0,4 % en enero. Entre los indices que aumentaron durante el mes se incluyen atencion
médica, autos y camionetas usados, mobiliario y operaciones del hogar, recreacion, ropa y cuidado
Los indices de tarifas aéreas y vehiculos nuevos estuvieron entre los pocos indices
importantes que disminuyeron en febrero.

personal.

El indice de todos los articulos subid un 2,8 % en los 12 meses que terminaron en febrero, tras
haber subido un 3,0 % en los 12 meses que terminaron en enero. El indice de todos los articulos,
excluyendo alimentos y energia, subio un 3,1 % en los uUltimos |2 meses. El indice de energia
disminuyo un 0,2 % en los 12 meses que terminaron en febrero. El indice de alimentos aumenté un

2,6 % en el ultimo ano.
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Desempleo de febrero 2025

Estados Unidos: Tasa de desempleo
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El empleo total en némina no agricola
aumentd en 151.000 personas en febrero, y
la tasa de desempleo se mantuvo
practicamente sin cambios en el 4,1 %,
segun informé hoy la Oficina de Estadisticas
Laborales de EE. UU. El empleo mostré una
tendencia al alza en los sectores de la salud,
las actividades financieras, el transporte y el
almacenamiento, y la asistencia social. El
empleo en el gobierno federal disminuyé.

Tanto la tasa de desempleo, del 4,1 %, como
el numero de desempleados, de 7l
millones, se mantuvieron practicamente sin
cambios en febrero. La tasa de desempleo
se ha mantenido en un rango estrecho,
entre el 40 % y el 4,2 %, desde mayo de
2024.

En su reunion de marzo, el Comité de Operaciones de Mercado Abierto de la Reserva Federal apuntd que los
indicadores recientes sugieren que la actividad econémica ha continuado expandiéndose a un ritmo sélido y la
tasa de desempleo se ha estabilizado en un nivel bajo en los Ultimos meses, permitiendo que las condiciones del
mercado laboral se mantengan solidas. Al mismo tiempo, la inflacién se mantiene algo elevada, en un entorno en
el que la incertidumbre sobre las perspectivas econdmicas ha aumentado.

En consecuencia, el Comité decidié mantener el rango objetivo para la tasa de los fondos federales entre el 4,25%
y el 4,5%. Adicionalmente, los participantes presentaron sus proyecciones sobre los resultados mas probables
para el crecimiento del producto interno bruto (PIB) real, la tasa de desempleo y la inflacion para cada ano, de
2025 a 2027, y a largo plazo, las que se resumen en la siguiente tabla:

Table 1. Economic projections of Federal Reserve Board members and Federal Reserve Bank presidents,
under their individual assumptions of projected appropriate monetary policy, March 2025

Percent

Median! Central Tendency? Range?
Variable 2025 | 2026 | 2027 | Longer 2025 2026 2007 Longer 2005 2006 2007 Longer
run rium rm
Change in real GDP 1.7 1.8 18 | 18 1.5-1.9 1.6-19 1L6-20 | 1720 1.0-2.4 0.6-25 0.6-25 | 1525
December projection 21 20 19 ! 18 1822 1.9-21 1520 ! 1720 1625 1.4-25 15-25 | 17-25
Unemployment rate 44 43 43 42 4344 4.2-45 4144 | 3043 4146 A41-4.7 3047 | 3545
December projection 43 43 a3 ' a2 42-45 4144 4044 | 3943 4245 3946 3845 | 3545
] 1 ]
PCE inflation 27 22 20 20 26-2.9 21-23 2021 1+ 20 2534 2.0-31 1928 1 20
December projection 25 2.1 20 20 2326 2.0-2.2 a0 \oz0 2129 2.0-2.6 2024 | 2.0
i i i
Core PCE inflation® 28 2.2 20 ! 2.7-3.0 21-24 20-21 ! 25-35 2132 20-29 |
December projection 25 22 20 2527 20-2.3 a0 | 21-32 2.0-27 20-26
X . .
Memo: Projected ! ! !
appropriate policy path l | |
] ] 1
Federal funds rate 3.9 3.4 321 ' 30 3.9-4.4 3.1-39 2936 | 2.6-36 3.6-4.4 2041 26-3.9 | 2530
December prajection 3.9 34 31 1 30 3.6-4.1 3.1-36 29-36 1 2836 3.1-4.4 2.4-39 24-39 | 2439
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Economia de Zona Euro

Actividad econémica del cuarto trimestre 2024

Zona Euro: Actividad economica (% En el cuarto trimestre de 2024, el PIB
trimestral) desestacionalizado aumenté un 0,2% en
la zona del euro y un 0,4% en la UE, en
6 55 comparacion con el trimestre anterior,
5 | segln una estimacién publicada por
4.3 Eurostat, la oficina estadistica de la
4 | Union Europea . En el tercer trimestre
de 2024, el PIB habia crecido un 0,4% en

3 24 ambas areas.

5 1.8

11 Para el conjunto del afo 2024, el PIB
1 05 g1 01 aument6 un 0,9% en la zona del euro y
03 02 0|;|4 02 un 1,0% en la UE , tras un +0,4% en

oM W 0 W W 0 | | 8 o 0 g ambas zonas en 2023.
i

En comparacién con el mismo trimestre
del ano anterior, el PIB
desestacionalizado aumenté un 1,2% en la zona del euro y un 1,4% en la UE en el cuarto trimestre de 2024, tras
el +1,0% en la zona del euro y el +1,1% en la UE en el trimestre anterior.

Irlanda (+3,6%) registro el mayor aumento del PIB en comparacion con el trimestre anterior, seguida de Dinamarca
(+1,6%) y Portugal (+1,5%). Las mayores disminuciones se observaron en Malta (-0,7%), Austria (-0,4%), Alemania
y Finlandia (ambos -0,2%).

Los componentes del PIB evolucionaron en el cuarto trimestre de 2024 de la siguiente manera:

El gasto en consumo final de los hogares aumentoé un 0,4% en la zona del euro y un 0,6% en la UE (tras el +0,6%
en la zona del euro y el +0,5% en la UE en el trimestre anterior),

El gasto en consumo final de las administraciones publicas aumento un 0,4% en la zona del euro y un 0,3% en la
UE (tras un +0,9% en ambas areas en el trimestre anterior),

La formacion bruta de capital fijo aumentd un 0,6% en la zona del euro y un 0,5% en la UE (tras un +1,8% y un
+1,5% respectivamente),

Las exportaciones disminuyeron un 0,1% en la zona del euro y aumentaron un 0,1% en la UE (tras un -1,4% y un
-1,1% respectivamente), y

Las importaciones disminuyeron un 0,1% en ambas areas (después del +0,5% en ambas areas).
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Rumania (5,2%) y Estonia (5,1%).

ene-17

GDP growth rates in the fourth quarter of 2024

% change over the previous quarter, based on seasonally adjusted data
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Inflacion en febrero 2025

La tasa de inflacion anual de la
zona euro fue del 2,3% en febrero
de 2025, frente al 2,5 % de enero.
Un afo antes, la tasa fue del 2,6%.
La inflacion anual de la Unidon
Europea fue del 2,7% en febrero
de 2025, frente al 2,8% de enero.
Un ano antes, la tasa fue del 2,8%.

Las tasas anuales mas bajas se
registraron en Francia (0,9%),
Irlanda (1,4%) y Finlandia (1,5%).
Las tasas anuales mas altas se
registraron en Hungria (5,7%),

En comparacion con enero de 2025, la inflacion anual disminuyo

en catorce Estados miembros, se mantuvo estable en seis y aumentd en siete.

En febrero de 2025, la mayor contribucién a la tasa de inflacion anual de la zona del euro provino

de los servicios (+ 1,66 puntos porcentuales, pp), seguidos de los alimentos, alcohol y tabaco (+0,52
PP), los bienes industriales no energéticos (+0,14 pp) y la energia (+0,01 pp).
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Annual inflation rates (%) in February 2025
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Desempleo de enero 2025

. (o)
Zona Euro: Tasa de desempleo (%) En enero de 2025, la tasa de desempleo ajustada

12 estacionalmente de la zona del euro fue del 6,2%,
estable en comparacién con diciembre de 2024 y
1 menor que el 6,5% de enero de 2024. La tasa de
desempleo de la UE fue del 5,8% en enero de 2025,
10 también estable en comparacién con diciembre de
2024 y menor que el 6,1% de enero de 2024. Estas
2 cifras las publica Eurostat, la oficina estadistica de la
) Union Europea.
7 Eurostat estima que 12,824 millones de personas en
la UE, de las cuales 10,655 millones en la zona del
6 euro, estaban desempleadas en enero de 2025.
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En comparacién con diciembre de 2024, el
desempleo disminuyé en 8 mil en la UE y en 42 mil
en la zona del euro.
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En comparacion con enero de 2024, el desempleo disminuyé en 510 mil en la UE y en 547 mil en la
zona del euro.
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Politica monetaria

El Consejo de Gobierno decidié bajar en marzo los tres tipos de interés oficiales del BCE 25 puntos
basicos. En consecuencia, los tipos de interés aplicables a la facilidad de depédsito, a las operaciones
principales de financiacion y a la facilidad marginal de crédito se reduciran hasta el 2,50 %, el 2,65 % y
el 2,90 %, respectivamente, con efectos a partir del 12 de marzo de 2025.

El proceso de desinflacién sigue avanzando. En términos generales, la inflacién ha seguido evolucionando
en consonancia con lo esperado por nuestros expertos, y las ultimas proyecciones estan estrechamente
alineadas con las anteriores perspectivas de inflacién. Los expertos consideran ahora que la inflacion
general se situara, en promedio, en el 2,3 % en 2025, el 1,9 % en 2026 y el 2,0 % en 2027. La revision
al alza de la inflacién general para 2025 refleja un mayor dinamismo de los precios de la energia. También
prevén que la inflacién, excluidos la energia y los alimentos, se situara, en promedio, en el 2,2 % en
2025, el 2,0 % en 2026 y el 1,9 % en 2027.

La mayoria de los indicadores de la inflacion subyacente sugieren que la inflacion se estabilizara de forma
sostenida en torno al objetivo del Consejo de Gobierno del 2 % a medio plazo. La inflacion interna
sigue siendo elevada, debido principalmente a que los salarios y los precios en algunos sectores estan
aln ajustandose a la anterior escalada de la inflacion con un retraso considerable. No obstante, el
crecimiento de los salarios se esta moderando seglin lo esperado, y los beneficios estan amortiguando
en parte el impacto sobre la inflacion.

La economia continGa afrontando retos y los expertos han vuelto a rebajar sus proyecciones de
crecimiento hasta el 0,9 % para 2025, el 1,2 % para 2026 y el 1,3 % para 2027. Las correcciones a la
baja para 2025 y 2026 reflejan un descenso de las exportaciones y la persistente debilidad de la
inversion, atribuible en parte a la elevada incertidumbre sobre las politicas comerciales y a la
incertidumbre sobre las politicas econémicas en general.
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