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Panorama econdémico 1 - 2023

I. Escenario internacional

A. Situacion y perspectivas

Los principales bancos centrales han continuado endureciendo su

politica monetaria en mayo.

En el primer trimestre del afio, la economia mundial ha mostrado un comportamiento
mas positivo que el esperado. China experimentd un notable crecimiento del PIB del
2,2% trimestral, aprovechando la reactivacion econdmica tras el estancamiento del
trimestre anterior, y la economia de la Eurozona presentd un crecimiento del 0,1%
trimestral, que le permitié evitar la recesién después de un periodo de estancamiento
al finalizar 2022.

En Estados Unidos se perciben signos de desaceleracidén, con un crecimiento trimestral
del 0,3%, la mitad que en el trimestre anterior. A pesar de que el mercado laboral
continua generando empleo, lo hace a un ritmo mas lento que a finales de 2022. En el
mes de abril, la tasa de desempleo se redujo al 3,4%, el nivel mas bajo desde 1969 y hay
motivos de preocupacién en relacion a las tensiones derivadas de las dificultades para
aumentar el limite de deuda del pais.

En lo que se refiere a la inflacién, los precios de Estados Unidos bajaron una décima en
el mes de abril hasta situarse en el 4,9%, mientras que en la Eurozona crecieron en la
misma magnitud, hasta el 7,0%. La inflacion subyacente también se mantiene en niveles
elevados en Estados Unidos (5,5%), y desciende en la Eurozona, por primera vez desde
julio de 2021, hasta alcanzar el 5,6%, una décima menos que en el mes de marzo.

A pesar de los signos de moderacidn en los precios y de las turbulencias en el sector
bancario, las autoridades monetarias norteamericanas, de la Eurozona y del Banco de
Inglaterra aumentaron sus tasas de interés en un cuarto de punto. La Reserva Federal
realizé su décimo aumento desde marzo de 2022, llevando las tasas al rango entre el
5,0% y el 5,25%. Aunque su presidente descartd que fuera el ultimo aumento, los
mercados sugieren que podria haber una pausa después de este incremento.

Por su parte, el Banco de Inglaterra elevd sus tasas por duodécima vez consecutiva,
hasta alcanzar el 4,5%, su nivel mas alto desde 2008 y el Banco Central Europeo aumenté
su tasa de referencia al 3,75%.
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Grafico 1
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Fuente Elaboracion CEOE a partir de informacion de Eurostat, BCE, Reserva federal y Bureau of Labor Statistics

Todos ellos han continuado, por tanto, ajustando su politica monetaria como

consecuencia de la persistente inflaciéon y de la resistencia mostrada por la economia
mundial.

En este escenario, la Comisién Europea ha ajustado al alza sus proyecciones de
crecimiento para la UE y la Eurozona en 2023, situandolas en un 1,0% y un 1,1%
respectivamente. Para el afio 2024 espera un mayor dinamismo en el PIB, con un
crecimiento del 1,7% en la UE y del 1,6% en la Eurozona. Destaca la disminucidn en los
precios de la energia y la robustez del mercado laboral como factores que impulsaron
un crecimiento mas sdélido en el primer trimestre y espera que continden impulsando la
actividad econdémica. Sin embargo, coloca al aumento en los costes de financiacién
como un posible obstaculo, que desacelere el consumo y la inversién.

La persistencia de la inflacidn subyacente ha llevado a un aumento en las previsiones de
crecimiento de los precios para el promedio de 2023. Se estima que este se situe en el
6,7% para la UE y en el 58% para la Eurozona, dos y tres décimas mas alto
respectivamente que en las estimaciones anteriores. Ademas, se proyecta que los
precios mantengan una tendencia descendente en 2024, situandose en un promedio del
3,1% para la UE y en el 2,8% para la Eurozona.
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Grafico 2

Inflacion y tipos de interés
EE.UU. y Eurozona

Previsiones de la Comisién Europea (mayo 2023)

PIB Inflacién
(variacién interanual) 2022 2023 2024 2022 2023 2024
Mundo 33 28 3]
Unién Europea 35 10 17 92 67 31
Eurozona 35 1 16 84 58 28
Alemania 18 02 14 a7 68 28
Francia 26 07 14 59 65 25
Espaia 55 1:] 20 83 40 27
Italia 37 12 1 87 61 29
Estados Unidos 21 14 10 80 43 26
Japén 10 11 10 25 32 18
Reino Unido 41 -02 10 78 6,7 24
China 3.0 5.6 47

Fuente: Comision Europea

Il. Economia espanola

A. Situaciony perspectivas

El comportamiento del empleo ha sido el hito mas favorable tanto del

2022 como del comienzo de 2023

La economia espafiola ha experimentado un crecimiento moderado durante el primer
trimestre de 2023. El PIB ha avanzado un 0,5% en términos trimestrales, una décima por
encima de lo registrado en el segundo semestre de 2022, lo que ha llevado a una revisién
al alza en las perspectivas para 2023, que crecen hasta el entorno del 2%.

A pesar de los elementos positivos, como la solidez del mercado laboral y el impacto de
los fondos europeos, la incertidumbre presente, que se intensifica después del verano,
amplia el rango de crecimiento estimado para 2024 entre el 1%y el 2,5%, segun diversas
instituciones nacionales e internacionales. El balance de riesgos sigue sesgado a la baja
debido a tensiones geopoliticas mundiales y su impacto en el comercio, la persistencia
de la inflacidn y la repercusién de la politica monetaria sobre la economia real.

Sin duda, el comportamiento del empleo ha sido el hito mas favorable tanto del 2022
como del comienzo de 2023. Los datos de afiliacién a la Seguridad Social revelaron un
aumento en el ritmo de creacion de empleo en el primer trimestre, mientras que la
Encuesta de Poblacién Activa (EPA) confirmd una buena evolucidn en la ocupacidn y la
contratacién indefinida durante este periodo. A pesar de una leve disminucion del
empleo, su intensidad es considerablemente inferior al promedio de afios anteriores a
la pandemia para el mismo periodo. Ademas, la tasa de temporalidad en el sector
privado alcanzé minimos histéricos, situdndose en un 13,7%. La nota negativa vino, sin

Oficina de Crecimiento y Consolidacién Empresarial de Asturias 4



Panorama econdémico 1 - 2023

embargo, de la mano del desempleo, que crecid mas de lo habitual y situd la tasa de
paro en el 13,3%. Se prevé una estabilidad en la tasa de desempleo en un valor en torno
al 12,7% para 2023 y 2024.

La inflacion empieza a mostrar signos de estabilizacion en niveles mas moderados,
alrededor del 4% en abril. Destaca la disminucidon de la inflacién subyacente,
especialmente debido a los precios de los alimentos. Se espera que el IPC se mantenga
en estos niveles en los préximos meses, con una tendencia a la desaceleracién de los
precios durante 2024. Segln la Comisién Europea, se proyecta un indice de Precios al
Consumidor Armonizado (IPCA) del 4% para Espafia en 2023 y del 2,7% para 2024.

B. Demanday actividad

El sector exterior muestra fortaleza mientras la demanda interna
evidencia una notable debilidad.

El avance de la Contabilidad Nacional Trimestral para el primer trimestre de 2023 indica
una leve aceleracidn en el crecimiento trimestral del PIB, que alcanza una tasa del 0,5%.
La composicién de ese crecimiento revela una notable debilidad en la demanda interna,
gue resta 0,8 puntos porcentuales al avance trimestral, mientras que el sector exterior
muestra fortaleza y compensa esta caida. En términos interanuales, el ritmo de
crecimiento se acelera de manera mas pronunciada, alcanzando un 3,8% que supera con
creces el 2,9% del cuarto trimestre anterior.

En contraste con las cifras de la Contabilidad, los datos avanzados por diferentes
indicadores de confianza anticipan una notable mejoria de las perspectivas de las
familias y de los sectores en general, en especial en lo que se refiere al indicador de
confianza del comercio minorista y al del sector servicios, que han mostrado un
significativo repunte con respecto a los ultimos meses de 2022.

Los indicadores relativos al consumo de los hogares siguen revelando una trayectoria
positiva, apoyada en esas mejores expectativas de los consumidores, aun cuando la
inflacidn persiste en niveles altos y las tasas de interés siguen en aumento. Sin embargo,
puede comenzar a observarse una caida del consumo, motivada por la inflacién
acumulada y el impacto de la subida de los tipos de interés en los gastos financieros de
los hogares endeudados y en el descenso de sus tasas de ahorro.

Para la actividad industrial, se aprecia una mejoria de las expectativas que responde a la
bajada de los precios de la energia, la normalizacion progresiva de los problemas de
suministro y a la evolucidén favorable de las exportaciones.

También en el sector servicios se observa una mejora significativa de las expectativas en
los primeros meses de 2023. Segun los ultimos datos disponibles de la Estadistica de
Movimientos Turisticos en Fronteras (Frontur), la llegada de turistas internacionales
sigue recuperandose, aunque con menor intensidad. Sin embargo, dado que el gasto
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medio por visitante ha crecido, el gasto total de los turistas durante el mes de marzo de
2023 superd en un 10% al registrado en el mismo mes de 2019.

Desde el punto de vista del sector exterior, segun el dato avance de Contabilidad
Nacional Trimestral, tanto las exportaciones como las importaciones han crecido
notablemente, con mads intensidad en el caso de las exportaciones, lo que ha dado lugar
a una aportacion positiva del sector exterior al crecimiento del primer trimestre del afio.

C. Mercado laboral

La cifra de desempleados aumentd, a pesar del notable dinamismo

del empleo.

Los resultados de la EPA del primer trimestre presentan una buena evolucién del
mercado laboral, con un leve descenso de la ocupacion en términos trimestrales en un
periodo que suele ser tradicionalmente desfavorable. En concreto, el empleo descendid
en 11.100 personas, lo que representa la menor caida de la ocupacién en un primer
trimestre desde el afo 2007.

No obstante, la cifra de desempleados aumentd a causa, fundamentalmente, del
notable crecimiento de la poblacién activa, y la tasa de paro repunté.

En lo que se refiere a los resultados para el primer trimestre Contabilidad Nacional
Trimestral, interesa remarcar que, en contraste con el mayor dinamismo del empleo en
términos de personas ocupadas, las horas trabajadas perdieron intensidad en su ritmo
de crecimiento interanual, a la vez que se mantienen por debajo de los niveles de finales
de 2019. Por su parte, los costes laborales unitarios contindan aumentando vy, en
comparacion con la situacién previa a la pandemia, son un 8,8% superiores a los del
cuarto trimestre de 2019.

Los primeros indicadores del segundo trimestre reflejan una mayor intensidad de las
tasas de creacion de empleo. Asi, la afiliacidn a la Seguridad Social registrd en el mes de
abril el mayor incremento en la serie histérica de este mes. Ademas, es importante
sefialar que el sector privado generé 230.169 puestos de trabajo, por lo que el 97% del
crecimiento de la afiliacidn se debid a esta parte del tejido empresarial.

La tasa interanual mostré un repunte de tres décimas, hasta el 3,0%, que se extiende
tanto al sector publico como al privado. Por sectores econdmicos, llama la atencién el
fuerte impulso de la construccidn, que alcanzé una tasa anual del 5,2%, y de los servicios,
con un 3,3%. En el caso de la industria, la tasa también mejoro, hasta el 1,8%, y en el de
la agricultura, el ritmo de caida siguié moderandose, hasta el -2,1%.

Oficina de Crecimiento y Consolidacién Empresarial de Asturias 6
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D. Inflacién

La inflacion crece levemente debido a la evolucion de los productos

energéticos

En el mes de abril la inflacidn general repunta puntualmente hasta el 4,1%, ocho décimas
mas que en marzo, mientras que la subyacente muestra signos de haber alcanzado un
punto de inflexion y se desacelera nueve décimas hasta el 6,6%.

Al descenso de los precios de los productos energéticos y la contencién de los precios
de los bienes industriales, que se percibian en los meses precedentes, se suma en abril
una menor inflacién en los componentes de alimentos del IPC, tono que se prevé que
continde durante los préoximos meses. No obstante, muchas rubricas de alimentos
crecen aun a tasas de dos digitos.

El descenso de los precios de los productos energéticos tiene su origen tanto en la menor
caida del precio de las materias primas energéticas como en el efecto escalén que
supone que en abril de 2022 comenzara a aplicarse la reduccién de 20 céntimos por litro
de carburante.

Se espera que durante el resto del afio los precios de los productos energéticos
muestren caidas significativas y, en general, que la tasa media de inflacion de 2023 serd
mucho mas baja que la correspondiente a 2022.

Federacién Asturiana de Empresarios 7
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E. Previsiones
Grafico 3

Previsiones econdémicas para Espaiia

(actualizacién mayo 2023)

Tasa de variacidn anual, salvo indicacidn en contrario

2019 2020 200 2022 2023 2024
PIB 2.0 -n3 5.5 5,5 19 14
Gasto en consumeoe privado 0.9 -12,4 6,0 45 -0, 0.9
Gasto en consumo piiblico 19 36 29 =07 1,2 0,9
Formaeion Bruta de Capital Fijo 45 =97 0,9 46 1.9 25
-Activos fijos materiales 5.3 =11 01 44 18 18
Construccion 7.2 -10,2 =37 47 43 23
Bienes de equipo y act Cultivados 2.4 -12,6 6,6 41 =21 1,2
-Activos fifos inmateriales 0,6 =26 47 5,5 24 5,3
Demanda interna (=) 16 -9 5,3 31 0,8 12
Exportaciones 22 -18.8 14,4 14,4 6.4 33
importaciones 12 -14.9 13,8 79 3,6 3,0
Demanda externa (%) 0,4 -22 0,3 24 1,1 0,2
PIB corriente 35 -10.2 7.9 10,0 5.4 4.4
Deflactor del PIB 15 11 24 45 356 30
IPC (media anual) 0,7 -0,3 31 8.4 45 27
IPC (dic/dic) 0,8 -0,5 6,5 5.7 49 25
IPC subyacente (media anual) 0,9 07 0,8 5,2 6,7 28
Empleo (CNTR) (**) 33 -6,8 6,6 38 16 10
Empleo (EPA) 23 -2,9 3,0 3] 15 10
Tasa de Paro (EPA) (% poblacion Activa) 141 15,5 14,8 129 12,7 126
Productividad -1.3 -48 =10 16 03 0.4
Remuneracion por asalariado 24 25 -0.8 20 37 29
Coste laboral unitario (CLUY) 38 7.7 0.2 0,4 34 2.4
Balanza por Cuenta corriente (% PIB) 21 0,6 1,0 0,6 10 0,8
Déficit pablico (%PIB) -31 -10,1 -6,9 -4,8 -4,2 -38
Tipos de interés EE.UU. (dic) 175 0,25 0,25 450 5,25 425
Tipos de interés Eurozona (dic) 0,00 0,00 0,00 2,50 4,25 3,75
Petrdleo brent (5) 64,8 415 1 1037 842 79,6

Fuente: CEOE, elaboracion propia y datos INE, Banco de Esparfia, Eurostat
(*) Aportacion al crecimiento
(**) Puestos de trabajo equivalentes a tiempo completo.
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Ill. Economia asturiana

A. Coyuntura regional. Mayo 2023

Grafico 4

COYUNTURA REGIONAL. SELECCION DE INDICADORES Tasas variacion interanual (%), salvo indicacion
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Fuente: Elaboracion propia a partir de instituto Nacional de Estadistica {INE) y Sociedad Asturiana de Estudios Economicos e Industriales (SADEI).

Fuente: Elaboracion propia a partir de INE y Sociedad Asturiana de Estudios Eco e Industriales (SADEI)
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B.

Demanda y actividad

Destaca el dinamismo exportador del primer trimestre del afo.

El sector primario asturiano continda inmerso en una compleja situacién que
previsiblemente se prolongara durante todo el afio, mientras que en el sector industrial
asturiano, el indice de Produccién Industrial, acumula en el primer trimestre de 2023 un
descenso interanual del -3,4% (1,8% para el conjunto nacional). El analisis por ramas
muestra que el comportamiento mas dindmico hasta marzo corresponde a los bienes
intermedios, mientras que en el extremo opuesto la rama de la energia ha anotado un
descenso anual real acumulado del -16,3%. Los precios finalizan el mes de abril
acumulando en el primer cuatrimestre un descenso del -14,3% (IPRI).
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Grafico 5
indice de produccién Industrial de Asturias (IPIA). Base 100=2015

N\ —

el 2017

)/\ =8=2019
-

—8—2020
——
w 2021

—— 022
—p 2023

o o (o] Q& o o “© o & e 2 2
A L v N N N A & & & &
& @& W Y ¢ F s
& < ¥ & & & &
& < ‘\O-: Q\L
o

Fuente: Elaboracion propia a partir de SADEI.

Las actividades de servicios destacan por su comportamiento mas favorable, como
muestra el indice de Cifra de Negocios para el sector, que en el primer trimestre se sitta
un 15,1% por encima del valor registrado 12 meses antes. Esta mejoria afecta a todas
las ramas de actividad.
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Gréfico 6
indice de cifra de negocios de los servicios, Asturias (Base 100=2015)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de SADEI.
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En cuanto a la demanda interna, el sector inmobiliario cierra el primer trimestre del afio
mostrando fortaleza, con un aumento anual acumulado del 11,4% en la compraventa de
viviendas. Las matriculaciones de turismos caen en el mes de abril un -19% mensual y el
comercio minorista, interrumpe los descensos encadenados en los meses de enero y
febrero con un avance mensual del 11,1% que situa la comparativa anual en el 7%, y en
un 4,8% la correspondiente al acumulado en el primer trimestre del afio.

En el comercio exterior, destaca el dinamismo exportador de nuestra comunidad: el
valor de las exportaciones crece un 29,3% anual en el mes de marzo (un 26,7% para el
acumulado del primer trimestre del afio). El andlisis por componentes muestra un
comportamiento dindmico de las exportaciones de bienes de equipo, que contrasta con
la evolucién de las correspondientes a semimanufacturas. Por su parte, el valor de las
importaciones acumuld un ligero incremento del 2,2% en el primer trimestre del afo.

C. Mercado laboral

Evolucidon favorable, pero menos dinamica que en el conjunto del

pais.

Asturias cierra el mes de abril con 60.349 parados, lo que representa una caida mensual
de la cifra de desempleados del -2,2% (-2,6% en Espaia), que se eleva hasta un -5,7% en
términos interanuales, donde presentamos un diferencial negativo de dos puntos
respecto a la media nacional (-7,7% de caida en Espafia). El descenso se ha extendido a
todos los sectores, si bien los servicios absorben el 75% de la caida del paro en términos
absolutos, sin duda muy beneficiados por la Semana Santa.

El empleo ha evolucionado positivamente, analizado en términos de afiliacién a la
Seguridad Social, en tanto que la cifra de afiliaciones crecié un 1,06% respecto al mes de
marzo y un 1,26% en la comparativa anual. La contratacion, por su parte, se mantuvo
practicamente estable respecto al mes de marzo, si bien desciende un 24,8% en relacién
a abril de 2022 (un 20,2% en el conjunto del pais).

Grafico 7
Paro registrado, segun sexo, edad y sector de actividad en Asturias. Abril 2023

Paro reg! jo ASTURIAS Abril 2023 Variacion Mensual Variac. Interanual P fio 2023 Var. Promedio 2023/2022
Absoluta Relativa | Absoluta Relativa Absoluta Relativa

TOTAL 60.349 1347 2,18% -3.637 5,68% 62.511 -3.602 5,45%

Sexo [ Hombres 24 986 -656 -2.56% -2.082 -1.69% 26.030 -1.836 -6,59%
| Mujeres 35.363 691 -1.92% -1.5656 -4,21% 36.482 -1.767  -4.62%

Edad Menores 25 afios 4.032 -265 -6,17% 18 0.45% 4.300 52 1.22%
Desde 25 afios 56.317 -1.082  -1.89% -3.655 -6,09% 58.211 -3.654 5.91%

Agricultura y pesca 1.099 -13 -1,17% -193 -14,94% 1.134 -205 -15,28%

Sector Industria 4226 -133 -3,05% 542 -11,37% 4.442 -504 -10,19%
(CNAE Construccion 4.445 -3 -0,69% -538 -10,80% 4.558 -411 -8,26%
2009) Senicios 44 380 -1.013 -2.23% -2 353 -5.03% 46080 -2579 -5,30%
Sin empleo anterior| 6.199 -157 -2.47% -1 -0,18% 6.298 96 1,556%

Fuente: Elaboracion propia a partir del SEPEI.
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D. Inflacion
Los precios repuntan pese a que el precio de los alimentos frena su escalada.

La tasa de variacién anual del IPC en Asturias en abril de 2023 ha sido del 4%, 4 décimas
superior a la del mes anterior (4,1% para el conjunto de Espaia). Pese a este incremento
(el primero desde el mes de diciembre), el alza fue la menor de Espafia y la mitad que el
experimentado en el conjunto del pais. Ademas, el IPC de la regién es el menor desde
diciembre de 2021 (tras el 3,6 de marzo) y estd 7,1 puntos porcentuales por debajo del
maximo alcanzado en julio de 2022.

Su variacion mensual ha sido del 0,6%, de forma que la inflacion acumulada en 2023
alcanza el 1,7%.

Por grupos, hay que destacar la subida del 6,6% de los precios de Vestido y calzado,
hasta situarse su tasa interanual en el 5,5%, que contrasta con el descenso de los precios
de Vivienda del -2,2%, y una variacion interanual del -11,5%.

Grafico 8
Evolucidon del IPC en Asturias

Por su parte, el precio de los alimentos se moderd con fuerza, con una caida de 4,2
puntos, si bien permanece aun muy elevado (la tasa anual pasé del 17,6% en marzo al
13,4% en abril). No obstante, la carestia de la alimentacion sigue cinco décimas por
encima de la media espaiiola, situada en el 12,9%, y continuta siendo la quinta mayor del
pais (por detras de Canarias, Cantabria, Extremadura y Navarra).
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E. Previsiones

Grafico 9
Previsiones econdmicas para Asturias
(actualizacion mayo 2023)

2023 2024

Estimacion crecimiento PIB Principado en presupuestos 2023 3,8 0,7
Crecimiento PIB 1,0 2,9
Valor afiadido bruto (VAB) 0,9 1,5
Agriculturay pesca -6,3 -3,4

Industria 0,2 1,0

Construccion -0,7 0,9

Servicios 1,4 1,7

Tasa de paro -7,0

Empleo EPA (% var anual) 0,1 1,5

Fuente: Elaboracion propia a partir de INE, Gobierno de Asturias, BBVA Research, Funcas, CEPREDE e HISPALINK

Segun las ultimas previsiones de FUNCAS, para 2023 se espera un crecimiento del PIB
del 0,9 %. Su industria estd muy orientada hacia las semimanufacturas, sector que no
serd el mas expansivo este afio. Por otro lado, el perfil fuertemente descendente de su
actividad industrial hacia el final de 2022 supone un efecto arrastre negativo sobre la
tasa de crecimiento anual avanzada. En cuanto a los servicios, dada su estructura
productiva podrian beneficiarse en cierta medida del impulso inversor derivado de los
fondos europeos. Por otra parte, el escaso peso del turismo internacional, y la casi total
recuperacién del nacional, no le otorgan un margen de crecimiento adicional como a
otras regiones espafolas en este ambito. En cambio, la construccién podria realizar una
aportacién elevada al crecimiento en comparacion con otras regiones, segun anticipa el
fuerte avance de la licitacion y, en menor medida, de los visados de nueva obra.

En suma, segun FUNCAS, sus caracteristicas estructurales sitian a Asturias en un lugar
intermedio en cuanto a su capacidad para beneficiarse de la coyuntura actual, de modo
gue el PIB todavia se situara por debajo del nivel prepandemia. Se espera un modesto
crecimiento de su numero de ocupados del 0,2 %y un descenso de la tasa de desempleo
hasta el 12,3 %, mejorando la media nacional.
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