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Economia de Alemania

Actividad econémica del primer trimestre de 2025

El producto interno bruto (PIB) aumentd

ALEMANIA: PIB TRIMESTRAL un 0,4% en el primer trimestre de 2025 en

INTERTRIMESTRAL (%) comparacion con el cuarto trimestre de

1 2024, tras ajustar las variaciones de
0.8 precios, estacionales y de calendario. La

0.8 Oficina Federal de Estadistica ( Destatis )
I también informa que el crecimiento

06 0.5 0.4 econémico fue, por lo tanto, 0,2 puntos
1 | porcentuales superior al comunicado en la

0.4 | primera publicacion del 30 de abril de
0.2 0.1 2025. "El crecimiento fue ligeramente

0-2 0.1 0.1 03 h \ 02 superior al previsto en la primera
0 | : ° - ’ : | estimacijn debido al desgl."rollobecon(zlmico
sorprendentemente positivo observado en

0.2 @’1’%%0'\’%,\9"},’9”’»,19@,\9&,9” ,»61’ ,»0'\’&,\9"’&@'\’&.\9'1’ f@’f) marzo", afirma Ruth Brand , presidenta de
FFIFIFFIFIFFFF I XY la Oficina Federal de Estadistica. "En
-0.4 -0.3 particular, la produccion en manufactura y
0.4 0.1 exportaciones registro un crecimiento mas

-0.6 fuerte de lo previsto inicialmente", afadié

Brand . La ultima vez que el crecimiento del
PIB fue superior al nivel registrado en el primer trimestre de 2025 fue en el tercer trimestre
de 2022 (+0,6% en el segundo trimestre de 2022).

El PIB del primer trimestre de 2025 bajo un 0,2% (ajustado por precios) en comparacion con
el primer trimestre de 2024. Tras el ajuste por precios y efectos de calendario, se estancé en
comparacion con el mismo trimestre del ano anterior (0,0%).

El comercio exterior aumenté sustancialmente en el primer trimestre de 2025, ajustado por
precios, calendario y estacionalidad. Las exportaciones totales de bienes y servicios
aumentaron un 3,2% en comparacion con un cuarto trimestre de 2024 mas moderado. En
particular, se registré un crecimiento significativo en las exportaciones de productos
farmacéuticos y de vehiculos de motor, remolques y semirremolques, ambos productos de
exportacion importantes para el mercado estadounidense . Por lo tanto, es probable que los
efectos anticipatorios, en medio de la preocupacion por una inminente guerra comercial con
EE. UU,, hayan contribuido a esta evolucion positiva. Las importaciones también aumentaron a
principios de ano, pero con un crecimiento del 1,1%, fueron inferiores a las de las
exportaciones.

El gasto en consumo final de los hogares en el primer trimestre de 2025 registré un crecimiento
mas sélido que en los trimestres anteriores, aumentando un 0,5 % con respecto al cuarto
trimestre de 2024, tras los ajustes de precios, estacionalidad y calendario. En cambio, el gasto
en consumo final del gobierno disminuyo un 0,3 %. Esto se debid, probablemente, a la gestion
provisional del presupuesto de la Federacion y de algunos Lander, que se tradujo, en particular,
en una reduccion del gasto publico no destinado a personal. En general, el gasto en consumo
final aumentd un 0,2 % en comparacion con el trimestre anterior.
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Inflacion de abril 2025

La tasa de inflaciéon en Alemania, medida

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

(variacion% interanual) precios al consumidor (IPC), se situd en
11.00 el +2,1% en abril de 2025. Por lo tanto, la
10.00 tasa de inflacion ha seguido disminuyendo
9.00 desde principios de ano, tras situarse en
8.00 el +2,2% en marzo de 2025 y en el +2,3%
700 tanto en enero como en febrero de 2025.
6.00 La Oficina Federal de Estadistica (
5.00 Destati§ ) también informa de que !a
4.00 evolucién de los precios de la energia
3.00 tuvo un i’mportante efecto a la baja sobre
5 00 la inflacién en abril de 2025. Por otro
100 lado, el aumento de los precios de los
0'00 alimentos impulsé la inflacion también en

abril de 2025. Ademas, los aumentos

103 335533 JIAFTITTIR i la media de | ios de |
b ar b ad atd st s sy superioresalamediade los precios de los
S 2568 TSI ETTEET S ES servicios volvieron a intensificarse. En

comparacion con marzo de 2025, los
precios al consumidor aumentaron un 0,4% en abril de 2025.

Los precios de los productos energéticos fueron un 5,4% inferiores en abril de 2025 con respecto

al mismo mes del ano anterior. Por lo tanto, la disminucién de precios fue mas pronunciada que en
los meses anteriores, situandose en un -2,8% en marzo de 2025 y en un -1,6% mensual entre
diciembre de 2024 y febrero de 2025. En particular, los precios de los carburantes (-8,3%) bajaron
en abril de 2025 con respecto al ano anterior. El precio de la energia doméstica cayd un 3,4% en el
mismo periodo, beneficiAndose los consumidores de precios mas bajos de la electricidad (-2,5%),
la lena, los pellets de madera y otros combustibles solidos (-4,6%) y el gasoleo de calefaccion (-
12,8%), en particular. Por el contrario, la calefaccién urbana fue algo mas cara (+0,2%) que un ano
antes.

Los precios de los alimentos en abril de 2025 subieron un 2,8% interanual, después del +3,0% en
marzo de 2025. Por lo tanto, el aumento de los precios de los alimentos se desacelero ligeramente,
pero todavia fue superior a la tasa general de inflacién en abril de 2025. En particular, los precios
de las frutas (+ 6,0%) y las verduras (+ 5,6%) aumentaron en el periodo de abril de 2024 a abril de
2025. Los aumentos de precios registrados para las grasas y aceites comestibles (+ 4,4%), los
productos lacteos y los huevos (+ 3,8%), y el azicar, la mermelada, la miel y otros productos de
confiteria (+ 3,7%) también fueron superiores a la inflacion general. Algunos grupos de alimentos
(solo en aleman) vieron aumentos de precios significativamente inferiores a la media, como en el
caso de la carne y los productos carnicos (+ 1,3%), el pan y los cereales (+ 0,7%) y el pescado, los
productos pesqueros y los mariscos (+ 0,1%).
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Economia de Estados Unidos

Actividad econémica del primer trimestre 2025

ESTADOS UNIDOS: PIB TRIMESTRAL El PIB de Estados Unidos se contrajo a una

ANUALIZADO (%) tasa trimestral anualizada del 0,2% (una
8 caida del 0,1% trimestral), segiin los datos
6.9 de Ila Oficina de Analisis Econdémico,
7 6.36'7 dependiente del Departamento de
¢ | Comercio.
5 | | | 4.9 La estimacion es la segunda realizada por el
I organismo, que hace un mes calculé que el
4 11 | 32 3.4 31 PIB cayé un 0,3% en tasa trimestral
; 26 I 3 anualizada. La diferencia se debe a una
23 I 2271 14 I I 24 revisién al alza de la inversidon, que se vio
2 1 I 11 adl B . parcialmente compensada por una revision
| a la baja del gasto en consumo. Dentro de
1 -1.60.6 | habra | did
0.2 un mes habra una tercera lectura, a medida
0 l | que se incorporen mas datos a la
RN NN MmO mn oS ST TN estadistica. El descenso del PIB es el
AN N NN AN N AN AN N AN AN NN NN . .
-1 288 Y8298 98282878 primero desde comienzos de 2022.
NN S H AN S o AN S NS o
) 000 Jdogogoodgogogoogagagagad
3 La aceleraciéon de las importaciones fue el

principal lastre del crecimiento. Ante la
amenaza de aranceles generalizados, empresas y particulares aceleraron sus compras al exterior,
que restan en el cidlculo del PIB. La contribucion de las importaciones fue completamente decisiva.
En términos de contabilidad nacional, las importaciones de bienes crecieron a una tasa trimestral
anualizada del 53,3% (frente al 50,9% estimado hace un mes). Sin ese lastre, la economia habria
crecido en el primer trimestre a un fuerte ritmo. Esta por ver en qué grado ese efecto adelantado
de los aranceles se va corrigiendo en trimestres sucesivos. Los datos muestran un escaso aumento
de los inventarios, pero esa cifra es dificil de estimar y podria ser revisada al alza.

La reduccién del gasto publico también resté crecimiento. Las perspectivas de un repunte de la
inflacion y de un enfriamiento econémico también enfriaron el consumo, principal motor del
crecimiento estadounidense.

La paralizacion de desembolsos aprobados por el Congreso, el despido de empleados federales sin
garantias, la persecucion de la inmigracidon y otras medidas también han creado incertidumbre y
danado la actividad de una economia que ha mostrado en los ultimos afios una resistencia
formidable ante el fantasma de una recesion.
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Inflacion de abril 2025

El indice de Precios al Consumidor Estados Unidos: Inflacién (variacion%

para Todos los Consumidores interanual)
Urbanos (IPC-U) aumenté un 0,2 % 19

en abril, ajustado estacionalmente,

tras una caida del 0,1 % en marzo. En 9

los ultimos 12 meses, el indice de
todos los articulos aumenté un 2,3 %

antes del ajuste estacional. 8
.y . . 7

El indice de vivienda subié un 0,3 %

en abril, lo que representa mas de la 6

mitad del aumento mensual de todos

los articulos. El indice de energia

también aumentd durante el mes, un >

0,7 %, ya que los aumentos en los .

indices de gas natural y electricidad
compensaron con creces la caida en
el indice de gasolina. El indice de 3
alimentos, en cambio, cayé un 0,1 %

en abril, ya que el indice de alimentos 2
en el hogar disminuyé un 0,4 % y el
indice de alimentos fuera del hogar 1
aumento un 0,4 % durante el mes.

0
, . , DO OO0 dTdddANANANANOMOCNI NN WN
El indice de todos los articulos, R A A R A AR AR A SN K KN N
excluyendo alimentos y energia 5025502530250 2550253508 8
] Se®T0S e 0S5 w® 05w "0 m® 05w T05®

subié un 0,2 % en abril, tras un
aumento del 0,1 % en marzo. Entre
los indices que aumentaron durante
el mes se incluyen los de mobiliario y mantenimiento del hogar, atencion médica, seguro de
vehiculos motorizados, educacién y cuidado personal. Los indices de tarifas aéreas, autos y
camiones usados, comunicaciones y ropa estuvieron entre los principales indices que disminuyeron
en abril.

Inflacién al consumidor Inflacién subyacente

El indice de todos los articulos aumento un 2,3 % en los 12 meses que terminaron en abril, tras
haber aumentado un 2,4 % en los |2 meses que terminaron en marzo. El cambio de abril fue el
menor incremento en |2 meses en el indice de todos los articulos desde febrero de 2021. El indice
de todos los articulos, excluyendo alimentos y energia, aumento un 2,8 % en los Gltimos 12 meses.
El indice de energia disminuyé un 3,7 % en los |2 meses que terminaron en abril. El indice de
alimentos aumentd un 2,8 % en el ultimo ano.
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Desempleo de abril 2025

Estados Unidos: Tasa de desempleo El empleo total en ndémina no agricola

16 aumentd en 177,000 personas en abril, y la
tasa de desempleo se mantuvo sin cambios
en el 4.2%, segun informod hoy la Oficina de
12 Estadisticas Laborales de EE. UU. El empleo
continud con una tendencia al alza en los

14

10 sectores de atencién médica, transporte y
8 almacenamiento, actividades financieras y

asistencia social. El empleo en el gobierno
6 federal disminuyo.

La tasa de desempleo se mantuvo sin
2 cambios en el 4.2% en abril y se ha
mantenido en un rango estrecho del 4.0% al

0 b o 6 6 a od NN Mmoo e 4.2% desde mayo de 2024. El numero de
g g g e g g g g d desempleados, 7.2 millones, varid poco en
e 3 ¢ 3 2 3 ¢ 3 2 3 2 3 ¢ abril
o o T e T e T e T o T o .

Politica monetaria

Cumpliendo con lo que la mayoria de los analistas anticipaba, Jerome Powel, presidente de la
Reserva Federal (Fed, banco central), anuncié en mayo luego de la reunion de politica monetaria
de la institucidn, que mantendria la tasa de interés de referencia en el rango 4,25 — 4,5% por los
riesgos de mayor inflacion y desempleo. Powell senalé que la presion de Donald Trump por bajar
los tipos “no influira en su trabajo”.

Luego de una reunién de dos dias del Comité Federal de Mercado Abierto, una especie de conclave
en donde participan los siete miembros de la Junta de Gobernadores de la Reserva Federal, el
presidente de la Fed y otros cuatro directivos del banco central, se determiné que no habria
cambios en la tasa de interés de referencia. Si bien la conclusién era la esperada por la mayoria de
los analistas, los mercados esperaban con ansias el anuncio desde principios de semana.

“Para respaldar nuestros objetivos, el Comité Federal de Mercado Abierto (FOMC) decidio
mantener sin cambios nuestra tasa de interés oficial. Los riesgos de un mayor desempleo e inflacion
parecen haber aumentado, y creemos que la postura actual de la politica monetaria nos deja bien
posicionados para responder oportunamente a posibles acontecimientos economicos”, sostuvo
Jerome Powell en una alocucién luego del comunicado.

De acuerdo con medios estadounidenses, la decisién de dejar sin cambios la tasa fue unanime. Con
ello, han sido tres las ocasiones en la que la Reserva Federal decide mantener la tasa en su rango
actual ya que previamente habia ocurrido en las reuniones de enero y marzo del presente ano.

Aunque no se refirido directamente a la politica arancelaria de Donald Trump, Powell destacé que
esta podia presionar los precios e incrementar la inflacion, provocar una desaceleracion econémica
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y un incremento del desempleo. En este sentido, refiri6 que la Reserva Federal sera paciente en
torno a la evaluaciéon de la economia antes de tomar medidas.

Economia de Zona Euro

Actividad econémica del primer trimestre 2025

Zona Euro: Actividad econémica (%
trimestral)
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Zona Euro: Inflacién al consumidor (%
interanual)
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En el primer trimestre de 2025, el PIB
desestacionalizado aumenté un 0,3 %
tanto en la eurozona como en la UE, en
comparacion con el trimestre anterior,
segin  una  estimacion  preliminar
publicada por Eurostat, la oficina
estadistica de la Union Europea . En el
cuarto trimestre de 2024, el PIB habia
aumentado un 0,2 % en la eurozona y un
0,4 % en la UE.

En comparacion con el mismo trimestre
del aho anterior, el PIB
desestacionalizado aumenté un 1,2% en
la zona del euro y un 1,4% en la UE en el
primer trimestre de 2025, tras un +1,2%
en la zona del euro y un +1,4% en la UE
también en el trimestre anterior.

Inflaciéon en abril 2025

La tasa de inflacion anual de la
zona euro se situd en el 2,2 % en
abril de 2025, estable respecto a
marzo. Un aho antes, la tasa era
del 2,4 %. La inflacidon anual de la
Union Europea fue del 2,4 % en
abril de 2025, inferior al 2,5 % de
marzo. Un aho antes, la tasa era
del 2,6 %. Estas cifras las publica
Eurostat, la oficina estadistica de la
Unién Europea.

Las tasas anuales mas bajas se
registraron en Francia (0,9%),

Chipre (1,4%) y Dinamarca (1,5%). Las tasas anuales mas altas se registraron en Rumania (4,9%),
Estonia (4,4%) y Hungria (4,2%). En comparacion con marzo de 2025, la inflacién anual disminuyo
en trece Estados miembros, se mantuvo estable en tres y aumentd en once.
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En abril de 2025, la mayor contribucion a la tasa de inflacion anual de la zona del euro provino de

los servicios (+1,80 puntos porcentuales, pp), seguidos de los alimentos, alcohol y tabaco (+0,57
pPp), los bienes industriales no energéticos (+0,15 pp) y la energia (-0,35 pp).

Annual inflation rates (%) in April 2025
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Desempleo de marzo 2025
Zona Euro: Tasa de desempleo (%)

En marzo de 2025, la tasa de desempleo ajustada
3 estacionalmente de la zona del euro fue del 6,2%,
estable en comparacion con febrero de 2025 y
8.5 menor que el 6,5% de marzo de 2024. La tasa de
g desempleo de la UE fue del 5,8% en marzo de 2025,
también estable en comparacién con febrero de
25 2025 y menor que el 6,0% de marzo de 2024. Estas
cifras las publica Eurostat, la oficina estadistica de la
7 Union Europea.
6.5 Eurostat estima que 12,904 millones de personas en
la UE, de las cuales 10,818 millones en la zona del
6 euro, estaban desempleadas en marzo de 2025.
2288333333 A
¢ —2 @ —2 ¢ —2 ¢ —2 ¢ —2 ¢ —2 ¢ En comparacion con febrero de 2025, el desempleo
() Q Q () Q Q ()

aumento en 74 mil personas en la UE y en 83 mil en
la zona del euro.

En comparacion con marzo de 2024, el desempleo disminuyd en 340 mil en la UE y en 288 mil en la
zona del euro.
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