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ECONOMÍA INTERNACIONAL 

 
El comienzo del nuevo curso no ha traído consigo cambios sustanciales en la 

situación geopolítica internacional, que sigue siendo de suma incertidumbre 
y tensión. Si bien es cierto que, aunque la economía parece estar 
amoldándose más a este nuevo contexto y sabiendo encontrar cierta 

estabilidad, los resultados invitan a pensar en un escenario de ralentización 
económica. 

 
La actualidad internacional sigue marcada por el recrudecimiento de los 
conflictos bélicos, así como por las tensiones comerciales, particularmente en 

torno a la política arancelaria de Estados Unidos y sus negociaciones 
bilaterales. Por su lado, la actualidad nacional también sigue con temas 

enquistados: unos Presupuestos Generales del Estado para 2026 que esperan 
ser aprobados, pero sobre los que pesan las anteriores prórrogas; la amenaza 
de una posible aprobación de medidas como la reducción de la jornada 

laboral, el control horario, una nueva subida del salario mínimo 
interprofesional, entre otras, y el resto de los temas políticos y extrapolíticos 

que están mermando la confianza de los empresarios. 
 

Con todo, la economía internacional y la española muestran signos de 
resiliencia, como ya es habitual, y continúan creciendo a buen ritmo, incluso 
mejor de lo esperado. 

Evolución de las principales economías 
 

- El indicador PMI compuesto de actividad global ha ascendido en 
agosto hasta 52,9 puntos, frente a 52,5 en julio, anotando su nivel más 
alto en 14 meses.   

 
 

Fuente: S&P Global PMI 

 



     

 
 
 

 

 

INFORME ECONÓMICO 

Septiembre 2025 

3 

 www.ceim.es 

 

 
 

Esta subida ha estado motivada por el buen comportamiento del sector 

manufacturero, que ha logrado salir de la zona de contracción en agosto 
con 50,9 puntos, desde los 49,7 de julio. Por su parte, los servicios han 

mantenido en agosto un nivel similar al del mes anterior, con 53,4, frente 
a 53,5.  
 

- La segunda estimación del Bureau of Economic Analysis, confirma un 
repunte de la economía estadounidense en el segundo trimestre del 

año, anotando un crecimiento del 0,8%, nueve décimas por encima del 
primero. En términos anuales el PIB de Estados Unidos ha acelerado una 
décima su ritmo de avance, hasta el 2,1%. 

 
Por su parte, el PMI compuesto de Estados Unidos del mes de agosto 

se ha moderado en cinco décimas respecto al mes anterior, pasando de 
55,1 puntos a 54,6. Por componentes, el sector servicios ha reducido 
también su ritmo de avance, al anotar 54,5 puntos frente a los 55,7 puntos 

de julio. Por contra, el sector manufacturero ha repuntado hasta los 53,0 
puntos, abandonando la zona de contracción de julio (49,8). 

 
La tasa de inflación en Estados Unidos de julio se mantuvo en el 2,7%, 

misma cifra del mes de junio, mientras que la subyacente aumentó el 3,1% 
anual desde el 2,9%. 
 

Finalmente, la tasa de paro estadounidense ha aumentado una décima 
en agosto, situándose en el 4,3%. El número de desempleados ha 

aumentado en 148.000 personas. 
 
- En lo que se refiere a la economía de China, su PMI compuesto ha 

aumentado en agosto hasta los 51,9 puntos, desde los 50,8 de julio. Por 
componentes, el PMI de servicios ha continuado en zona expansiva (53,0), 

incluso mejorando la cifra de julio (52,6), mientras que el sector 
manufacturero ha logrado abandonar la zona de contracción, anotando 
50,5 puntos en agosto, tras los 49,5 de julio. 

 
- Tras un crecimiento en el primer trimestre por encima de lo esperado, el 

PIB de la Zona Euro ha registrado un avance muy modesto en la segunda 
parte del año, del 0,1% trimestral, cinco décimas menos con respecto al 
periodo anterior. Esto es resultado de la contracción de Alemania (-0,3%) 

y de Italia (-0,1%). Por su parte, Francia se ha acelerado dos décimas 
hasta el 0,3% y España una décima, hasta el 0,7%. En términos anuales, 

el crecimiento de la eurozona se ha situado en el 1,5%, una décima menos 
que en el anterior trimestre. 
 

En lo que al PMI compuesto de la eurozona se refiere, en el mes de 
agosto ha registrado su máximo en doce meses, con 51,0 puntos, por 

encima de los 50,9 puntos de julio. Por componentes, el sector servicios 
ha anotado en el citado mes un crecimiento más lento que en los meses 
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anteriores, registrando un valor de 50,5 puntos, por debajo de los 51,0 de 

julio. Sin embargo, el PMI manufacturero, ha logrado anotar su máximo 
registro en treinta y ocho meses con 50,7 puntos, tras los 49,8 puntos de 

julio, saliendo de la zona de contracción. 
 
Por países, España encabeza el ranking con 53,7 puntos, anotando un nivel 

algo más moderado que en el mes anterior, seguida de Italia e Irlanda 
(51,7 y 51,3), y, por último, Alemania apenas entra en la zona de 

expansión (50,5), mientras que Francia anota otro mes más en zona 
contractiva (49,8 puntos; siendo su máximo en doce meses). 

 

En relación con la tasa anual de inflación de la Zona Euro, en el mes 
de agosto se ha situado en el 2,1%, aumentando en una décima respecto 

a julio, según la estimación de Eurostat. A su vez, la subyacente lo ha 
hecho en un 2,3%, manteniendo el crecimiento de los tres meses 
anteriores. 

 
Finalmente, la tasa de paro de la eurozona se ha reducido en una 

décima hasta el 6,2% en julio. España encabeza el listado de países de la 
zona euro con una mayor tasa de paro (10,4%), medio punto por encima 

de la segunda (Finlandia, 9,9%), y se encuentra entre los cuatro países 
con mayor tasa de paro juvenil (23,5%). 

 

Evolución de los mercados financieros  
 

A pesar de que la situación geopolítica sigue siendo incierta, los mercados 
financieros parecen haber encontrado cierto equilibrio en estos momentos de 
inestabilidad política internacional, logrando controlar la volatilidad de meses 

anteriores. 
 

- En el mercado de divisas, la cotización del euro respecto al dólar se ha 
situado a 7 de septiembre en 1,1712$/€, habiendo experimentado en el 
último mes un proceso de apreciación de la moneda europea. Tomando 

como valor de referencia el de hace un mes (7 de agosto de 2025, 
1,1677$/€) se percibe un mayor valor del euro del 0,29%. Respecto a hace 

un año, el euro se ha apreciado hasta un 5,74%. 
 
- En relación con la evolución de los mercados bursátiles 

internacionales, cabe señalar que, con datos de cierre a 5 de septiembre 
y en términos de variación en lo que va de año, el Eurostoxx 50 ha 

aumentado su cotización un 8,74% y el IBEX 35 un 28,09%. Por su parte, 
el Nikkei 225 japones ha aumentado un 1,45%, y en cuanto a la bolsa 
americana, destacar que el Standard & Poors 500 ha aumentado un 

10,20% y el Dow Jones un 6,71%. 
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- Al respecto de las criptomonedas, estas han mostrado una mejora en su 

comportamiento respecto al informe anterior, habiendo alcanzado en los 
meses estivales máximos históricos, llegando a superar los 100.000 €/BTC 

durante varias semanas. Sin embargo, con el comienzo del curso, su 
cotización ha vuelto a descender hasta el entorno de los 95.000 €/BTC. 

 

- En el mercado de materias primas, el precio del petróleo Brent se ha 
mantenido en el último mes en una cotización bastante estable, así a 8 de 

septiembre se ha situado en 66,81 $/barril, y hace un mes en 66,59 
$/barril. 

 

- El precio del oro ha aumentado su cotización en el último año, junto a los 
otros dos metales principales (plata y cobre). En concreto, el oro ha 

aumentado un 38,51%, la plata un 43,44% y el cobre un 13,2%. 
 
- En lo que al Euríbor a un año se refiere, el principal índice de referencia 

para los préstamos hipotecarios ha aumentado en agosto hasta el 2,114% 
desde el 2,079% del mes anterior. En los últimos 12 meses el índice ha 

registrado un descenso de 1,052 puntos.  
 

- Tal y como se anunció, en su reunión de julio el Banco Central Europeo 
mantuvo sin variación los principales tipos de interés, por lo que, a 
la espera de la próxima reunión de septiembre, estos se sitúan en el 2% 

para la tasa de depósito, el 2,15% para las operaciones principales de 
financiación, y el 2,4% para la facilidad marginal de crédito. Por su parte, 

la Reserva Federal estadounidense también mantuvo sin cambios 
sus tipos de interés, aunque se apuntó a una posible rebaja en el mes 
de septiembre, debido al impacto de la política monetaria restrictiva sobre 

la actividad económica.  

Previsiones de crecimiento de la economía mundial (FMI) 
 

Para concluir estos apuntes de economía internacional, cabe señalar que, en 
el mes de julio, el Fondo Monetario Internacional (FMI) actualizó sus 
previsiones de crecimiento para la economía mundial.  

 
En concreto, revisó al alza sus perspectivas, ante la posibilidad de una 

suavización del conflicto arancelario. De este modo, el organismo multilateral 
sitúa el crecimiento internacional para 2025 en el 3,0%, esto son 0,2 puntos 
porcentuales por encima de la anterior estimación, y para 2026 en el 3,1% 

(0,1 puntos porcentuales superior a la previsión de abril). 
 

Según el FMI, la economía avanzada que más crecerá este año será la 
española con un 2,5%, mientras que el resto quedará por debajo del 2,0%. 

Respecto a las economías emergentes, tanto China como India encabezan 
este crecimiento (4,8% y 6,4%, respectivamente).  
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Señala en esta actualización de las perspectivas que la economía mundial 

está mostrando cierta resiliencia, aun en un entorno incierto y los continuos 
cambios en la geopolítica global. Sin embargo, no aleja la perspectiva de 

desaceleración económica, a pesar del cambio al alza en las estimaciones. 
 
 

 
 

 
 
 

 
 

 
 
 

 
 

 
 

 
 
 

 
 

 
 
 

 
 

 
 
 

 
 

 
 
 
                             Fuente: Fondo Monetario Internacional 
 

 
ECONOMÍA ESPAÑOLA 

 
El año 2025 comenzó con un crecimiento de la economía española en el 
primer trimestre más moderado que los tres anteriores; este ritmo parecía 

indicar el comienzo de una tendencia a la ralentización que se ha terminado 
por confirmar con los datos de avance del segundo trimestre de 2025 de la 
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Contabilidad Nacional trimestral del INE. Aun así, se mantiene como una de 

las economías más dinámicas de la eurozona y, en los meses estivales, la 
mayoría de los indicadores de coyuntura han experimentado un 

comportamiento positivo. 
 

Avance de la Contabilidad Nacional del 2º Trimestre de 2025 
 
El Instituto Nacional de Estadística ha avanzado los resultados de la 
Contabilidad Nacional del segundo trimestre de 2025, que reflejan un 

ritmo de crecimiento trimestral ligeramente superior al del primer trimestre, 
y con un crecimiento anual igual que en el primero, e inferior al de los tres 

últimos trimestres de 2024. 
 
Así, el PIB de España ha crecido en la segunda parte de 2025 el 0,7% 

trimestral (una décima superior al primer trimestre, pero una décima inferior 
al mismo trimestre de hace un año). Este crecimiento ha estado soportado 

por la aceleración de la demanda nacional, que aportó 0,9 puntos (frente a 
los 0,5 puntos del periodo anterior), mientras que la demanda exterior restó 
con -0,1 puntos (frente a 0,1 puntos del trimestre anterior). En términos 

anuales, el crecimiento se ha situado en un 2,8%, es decir, ha mantenido el 
crecimiento del trimestre anterior, aunque se sitúa medio punto porcentual 

por debajo del crecimiento del segundo trimestre de 2024 (3,3%). 

 
Producto Interior Bruto. Volumen encadenado.  

Tasa de Variación Interanual (%) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

                        Fuente: Elaboración propia a partir de la Contabilidad Nacional Trimestral (INE) 

 

Analizando la composición del crecimiento del PIB nacional en el 
segundo trimestre del 2025, en comparación con el mismo periodo de hace 
un año, se observa que éste se ha apoyado en la demanda nacional, que 

ha aportado un 3,4 (esto es dos décimas por encima del trimestre anterior, 
y ocho décimas más que el aporte de hace un año, que fue de 2,6 puntos) 

mientras que la contribución de la demanda externa ha sido de -0,6 puntos, 
lo que supone una aportación inferior en dos décimas a la del trimestre 
anterior, y en más de un punto porcentual a la de hace un año. 
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                Contabilidad Nacional Trimestral. Avance 2º Trimestre 2025. 
                Producto Interior Bruto a precios de mercado y sus componentes 

                Tasas de variación anual 
 
 

 
 

CUADRO  
MACROECONÓMICO 

DE DEMANDA 

 
CONTABILIDAD TRIMESTRAL DE ESPAÑA 

(INE)  

 
Demanda. Tasas de variación anual (%) 

2023 2024 

 
2024 

 
2025 

 
I  

Tri 
 

 
II  

Tri 
 

 
III 
Tri 

 

 
IV 

Tri 

 
I 

Tri 

 
II 

Tri 

 
III 
Tri 

IV 
Tri 

Gasto en consumo final 2,7 3,2 3,0 2,8 3,3 3,7 3,3 3,1 - - 
- de los hogares 1,7 2,8 2,2 2,5 2,9 3,7 3,7 3,5 - - 
- de las AAPP  5,2 4,1 5,0 3,5 4,3 3,8 2,2 1,8 - - 

Formac. Br. Cap.  Fijo (1) 2,1 3,0 2,4 3,0 2,1 4,4 4,6 5,6 - - 
- Construcción.  3,0 3,5 2,6 3,6 3,8 4,0 2,6 3,6 - - 
- Bienes equipo y maq.  1,1 2,8 0,9 3,2 0,5 6,7 9,2 11,2 - - 

Demanda interna (*) 1,7 2,8 2,4 2,6 2,8 3,4 3,2 3,4 - - 

Demanda externa (*) 1,0 0,3 0,3 0,7 0,5 -0,1    -0,4 -0,6 - - 

PIB 2,7 3,2 2,7 3,3 3,3 3,3 2,8 2,8 - - 
                     (*) Contribución al crecimiento del PIB (p.p) 

 
El gasto en consumo final ha aumentado el 3,1% anual, dos décimas 
menos que en el periodo anterior, principalmente por la reducción en cuatro 

décimas del consumo de las Administraciones Públicas (hasta el 1,8%), y la 
moderación en dos décimas del consumo de los hogares (hasta el 3,5%).  

 
Por su parte, la formación bruta de capital ha acelerado su ritmo de 
crecimiento impulsada por unos menores costes financieros y el apoyo de los 

fondos europeos. En concreto, ha incrementado su tasa en un punto 
porcentual desde el trimestre anterior, alcanzando el 5,6%. El componente 

que más ha contribuido a esta evolución ha sido la inversión en maquinaria 
y bienes de equipo, que ha crecido un 11,2% (dos puntos porcentuales por 
encima del trimestre anterior); por su parte, la inversión en viviendas y otras 

edificaciones también ha tenido un buen desempeño, creciendo un punto 
porcentual más respecto al trimestre pasado, hasta el 3,6%. 

 
En lo que se refiere a la demanda externa, las exportaciones aumentaron 
un 3,3% anual, lo que supone cinco décimas más que en el trimestre 

precedente, mientras que las importaciones crecieron un 5,6%, con un 
incremento en más de un punto porcentual desde la cifra del primer trimestre. 

 
Desde el punto de vista de la oferta, el sector que más ha crecido ha sido el 
de los servicios con una tasa anual del 3,3%, aumentando en una décima su 

crecimiento desde el trimestre pasado, seguido de la construcción con un 
2,9% (frente al 1,9% del trimestre anterior) y, por último, la industria que 

ha registrado un ligero menor crecimiento, del 2,2% frente al 2,3% del primer 
trimestre. 
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                Contabilidad Nacional Trimestral. Avance 2º Trimestre 2025. 
                Producto Interior Bruto a precios de mercado y sus componentes 
                Tasas de variación anual 

 
 
 
 

CUADRO 
MACRO- 

ECONÓMICO 
DE OFERTA 

 
CONTABILIDAD TRIMESTRAL DE ESPAÑA 

(INE) 

 
Oferta. Tasas de variación anual (%) 

 
 

2023 

 
 

2024 

 
 

2024 

 
 

2025 

I 
Tri 

II 
Tri 

III 
Tri 

IV 
Tri 

I  
Tri 

 

II 
Tri 

III 
Tri 

IV 
Tri 

Industria 0,7 2,7 1,3 3,3 3,7 2,6 2,3 2,2 - - 
Construcción 2,1 2,1 2,6 1,8 1,6 2,5 1,9 2,9 - - 
Servicios 3,3 3,7 3,5 3,9 3,6 3,7 3,2 3,3 - - 
PIB 2,7 3,2 2,7 3,3 3,3 3,3 2,8 2,8 - - 

 

Los principales resultados de empleo y productividad son los siguientes: 
 
- El número de horas efectivamente trabajadas ha aumentado un 1,3% 

interanual el segundo trimestre, seis décimas menos que en el precedente. 
  

- Los puestos de trabajo equivalentes a tiempo completo se han 
incrementado un 3,5% en tasa interanual, seis décimas más que en el 
trimestre precedente.  

 
- Por su parte, la productividad por puesto de trabajo equivalente a 

tiempo completo  ha  registrado una preocupante tasa  interanual  del    
-0,7%, mientras que la productividad por hora efectivamente trabajada ha 
aumentado el 1,5%.  

 

Resultados de la Encuesta de Población Activa 2º Trimestre 2025 
 

Al respecto de las cifras de empleo del segundo trimestre, el INE ha publicado 
la información de la Encuesta de Población Activa, que ha dejado como 
resultados los siguientes:  

 
- El número de ocupados ha aumentado en el segundo trimestre del año 

en 503.300 personas, respecto al periodo anterior, lo que supone una 
variación del 2,3% trimestral. En términos anuales, la cifra de ocupados 

ha aumentado en 584.000 personas, lo que equivale a un incremento del 
2,7%. 

- El número de parados, a su vez, ha caído en el segundo trimestre un total 
de 236.100 personas desde el trimestre anterior, esto es una reducción del 

-8,5%. De este modo, en términos anuales el paro se ha reducido un            
-7,3%, lo que supone 202.200 desempleados menos.  
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- La tasa de actividad ha aumentado ligeramente hasta el 59%, desde el 

58,6% del trimestre anterior.  

- La tasa de paro, a su vez, se ha reducido hasta el 10,3%, esto es casi un 
punto porcentual menos que en el trimestre anterior (11,4%). 

 

Evolución reciente de los principales indicadores de coyuntura 
económica 

 
El PMI compuesto se ha moderado en agosto respecto al mes anterior, 
pasando de los 54,7 de julio a 53,7 puntos. Por sectores, el PMI servicios 

ha ralentizado también su ritmo de avance, al pasar de 55,1 en julio a 53,2 
en agosto, manteniéndose otro mes por encima de la zona de neutralidad. 

En cuanto al PMI de manufacturas, sin embargo, ha logrado aumentar 
respecto al mes anterior, situándose en 54,3 puntos, frente a los 51,9 de 

julio, manteniéndose en zona expansiva por cuarto mes consecutivo. 
 

El índice de comercio minorista ha aumentado en el mes de julio un 4,3%, 

desacelerándose en dos puntos porcentuales respecto al mes anterior. En el 
acumulado del año, este indicador ha aumentado un 3,8% anual. 

 
La llegada de turistas extranjeros ha continuado creciendo en julio con un 
avance del 1,6% anual, tres décimas menos respecto al mes anterior (1,9% 

anual), habiendo recibido un total de 11.000.000 visitantes extranjeros. En 
el acumulado del año, el número de visitantes extranjeros ha aumentado un 

4,1%, superando los 55,5 millones de turistas procedentes de fuera de 
nuestras fronteras. Además, el gasto medio del turista extranjero en julio 
se ha incrementado un 4,4% respecto al año pasado, al situarse en 1.493 

euros. Con ello, el gasto total ha alcanzado en dicho mes los 16.452 millones 
de euros, lo que supone un incremento del 6,1% respecto al mismo mes de 

2024. 
 
El número de viajeros alojados y las pernoctaciones en julio han 

anotado tasas de crecimiento positivas, aunque ligeramente inferiores a las 
del mes de junio; así, los viajeros alojados han aumentado un 2,8% (3,3% 

en junio), y las pernoctaciones un 1,8% (2,1% en junio).  
 
El tráfico aéreo de pasajeros en julio ha crecido a un ritmo inferior al del 

mes anterior, esto es, 2,7% anual frente al 3,5%. El transporte aéreo de 
mercancías, por el contrario, ha anotado el mayor crecimiento desde marzo, 

con un 7,5% frente al 5,5% de junio.  
 
La venta de turismos ha aumentado en agosto un 17,2%, ganando una 

décima respecto al crecimiento de julio. Según ANFAC, el crecimiento de las 
matriculaciones se sigue debiendo al buen comportamiento en la venta de 

electrificados desde hace meses, a pesar del periodo estival. El canal con un 
mayor crecimiento es el de empresas, con el 22,0%, seguido del de 
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particulares que ha registrado un incremento del 16,1%. Por su parte, el 

canal de alquiladores ha experimentado un retroceso del -13,7%. En cuanto 
a la matriculación de vehículos industriales, en el mes de agosto se ha 

acelerado su ritmo de avance hasta el 16,6%, desde el 13,8% de julio. 
 
El consumo eléctrico peninsular ha caído en agosto el -1,9% anual desde 

el 2,1% registrado en el mes anterior. 
 

Al respecto de la inflación, el adelanto del IPC de agosto refleja un 
crecimiento en los precios del 2,7%, manteniendo la misma cifra que en el 
mes de julio. Por su parte, la tasa anual de la inflación subyacente aumentará 

una décima hasta el 2,4%.  Tanto este adelanto, como los datos del mes de 
julio, confirman el cambio en la tendencia a la baja que se venía dando hasta 

el mes de mayo, habiendo aumentado el nivel de precios desde entonces. 
Como ya se comentó en el anterior informe de coyuntura económica, esto es 
debido al impacto de los cambios en el IVA de la electricidad y la evolución 

del precio de las materias primas en los mercados internacionales, sometidos 
a una elevada incertidumbre por la aplicación de nuevos aranceles y el efecto 

de los conflictos bélicos que permanecen activos.  
 

En lo que se refiere al mercado de trabajo, el número de afiliados a la 
Seguridad Social se ha situado en agosto en 21.666.203, lo que supone 
200.000 afiliaciones menos que en julio, si bien en términos anuales ha 

mantenido el ritmo de crecimiento del mes anterior, esto es 2,3%, lo que 
equivale a 476.801 efectivos más que hace un año.  

 
La financiación a empresas ha crecido en julio el 1,0% anual, reduciéndose 
en cuatro décimas su avance respecto al mes de junio, mientras que la 

financiación de los hogares ha tenido un crecimiento del 3,5% anual, lo 
que supone tres décimas por encima del mes anterior (3,2%). Desagregando 

por destino de la financiación, en el caso de los hogares el crecimiento 
proviene de los créditos a la vivienda, que aportan 1,9 puntos porcentuales, 
mientras que los créditos para consumo y otros fines aportan conjuntamente 

1,5 puntos porcentuales. Por el lado de las sociedades no financieras, lo que 
más aporta al crecimiento son los préstamos con entidades de crédito con 

1,3 puntos porcentuales, seguido de los valores representativos de deuda con 
0,5 puntos porcentuales, mientras que los préstamos exteriores tienen una 
aportación negativa de -0,8 puntos porcentuales. 

 
En relación con los indicadores empresariales más recientes, el Índice de 

confianza empresarial del tercer trimestre del año ha anotado un 
crecimiento del 1,1% trimestral, manteniendo la tendencia alcista que viene 
experimentando desde comienzos del año.  

 
Por su parte, el número de empresas inscritas en la Seguridad Social 

apenas ha aumentado en el mes de julio respecto al mismo mes del año 
anterior, habiendo anotado una tasa de crecimiento del 0,2%, tras la caída 
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del -0,4% del mes anterior. Dicho crecimiento de julio es desigual, dándose 

mayoritariamente en las empresas de más de 250 trabajadores, mientras que 
las de menos tamaño registran crecimientos menores, nulos e, incluso, 

negativos. 
 
La cifra de procedimientos concursales ha ascendido hasta el mes agosto 

a 5.834, lo que representa un incremento del 4,3% respecto al mismo periodo 
de 2024. La mayoría de los procedimientos (el 77%) son concursos, mientras 

que el resto corresponden a planes de reestructuración y a procedimientos 
especiales para microempresas, siendo estos últimos los que han sufrido un 
mayor aumento anual, del 29,9%. 

 
En relación con los últimos datos publicados, relativos a las cuentas del sector 

público, el Déficit del Estado, en términos de Contabilidad Nacional, se ha 
situado al finalizar junio en 20.433 millones de euros, lo que supone un 
aumento del 6,7%, respecto al mismo periodo del año pasado. En términos 

de porcentaje del PIB, el déficit supone el 1,22%, esto es 0,02 puntos 
porcentuales más que hace un año. Los recursos no financieros han ascendido 

a 144.740 millones de euros, cifra superior en un 8,0% a la de 2024; por su 
parte, los empleos no financieros han ascendido a 165.173 millones, lo que 

supone un aumento del 7,9% anual.   
 
La Deuda de las Administraciones Públicas correspondiente al mes de 

junio, que es el último dato publicado por el Banco de España, ha alcanzado 
la cifra de 1.690,8 miles de millones de euros, lo que supone un aumento del 

4,0% anual. En porcentaje del PIB la deuda pública alcanza el 103,4%.  
 
Finalmente, cabe señalar que la recaudación tributaria se ha elevado en el 

acumulado del primer semestre del año hasta los 134.855 millones de euros, 
con un crecimiento del 10,0% respecto al mismo periodo del año pasado. 

 
Previsiones de la economía española 2025-2026 
 

Desde el anterior informe de coyuntura económica de CEIM de junio, se han 
publicado nuevas previsiones, entre las que destacan, la ya mencionada 

actualización del FMI, que ha estimado que la economía española crecerá un 
2,5% en 2025 y un 1,8% en 2026.  
 

Por su parte, la Comisión Europea prevé un crecimiento similar para 2025, 
del 2,6%, y se muestra algo más optimista para 2026, al proyectar un avance 

del 2,0%. 
 
Finalmente, el Panel de FUNCAS apunta a un crecimiento del 2,4% para 2025, 

una décima menos que en su anterior estimación y con riesgos a la baja; 
mientras que mantiene en el 1,9% su estimación para el próximo año. 
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ECONOMÍA MADRILEÑA 

 
La economía madrileña inicia el curso condicionada por el contexto 

internacional y nacional, aunque sigue mostrando resiliencia frente al entorno 
incierto, y acumula otro mes de resultados positivos en la mayoría de los 
indicadores. Además, la Comunidad de Madrid sigue estando por encima de 

la media nacional en el crecimiento de gran parte de las variables de 
coyuntura económica. 

 
A la espera de que la Comunidad de Madrid publique los datos de crecimiento 
del segundo trimestre, cabe hacer mención a los del primero, que se hicieron 

públicos con posterioridad al anterior informe de coyuntura económica: 
 

La Contabilidad Trimestral de la Comunidad de Madrid, situó el crecimiento 
de la región en el primer trimestre de 2025 en un 0,7% intertrimestral, y en 
un 3,0% interanual. Por la vía de la demanda, destaca el elevado ritmo de 

avance del consumo privado, con un 3,8%, aunque la inversión mantiene un 
crecimiento más contenido. Por el lado de la oferta, el sector de mayor 

dinamismo sigue siendo el de los servicios, principalmente en la rama que 
engloba las actividades de distribución y hostelería. 

 
En el primer trimestre, la Comunidad de Madrid siguió anotando mejores 
resultados que el conjunto de España. 

 

 
Fuente: Subdirección General de Análisis Económico, Comunidad de Madrid. 

 

 

Resultados de la Encuesta de Población Activa 2º Trimestre 2025 
 

Al respecto de las cifras de empleo del segundo trimestre, la Encuesta de 
Población Activa refleja unos resultados muy favorables, tanto en términos 

de ocupados como de parados. De este modo: 
 

- El número de ocupados ha aumentado en el segundo trimestre del año 

en 65.400 personas, respecto al periodo anterior, lo que supone una 
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variación del 1,9% trimestral. En términos anuales, comparado con el 

mismo trimestre del año anterior, la cifra de ocupados ha aumentado en 
149.500 personas, lo que equivale a un incremento del 4,4% respecto al 

segundo trimestre del año 2024; una tasa de crecimiento superior a la 
registrada a nivel nacional. Con ello, la cifra de ocupados alcanza la cota 
máxima de 3.581.300 efectivos. 

- El número de parados, a su vez, se ha reducido en el segundo trimestre 
del año, un total de 51.800 personas desde el trimestre anterior, esto es 
una caída del -14,7%, muy superior a la nacional. En términos anuales el 

paro ha disminuido un -5,5%, esto es, en 17.600 personas, situándose la 
cifra de desempleados en la región en 300.600.  

 

 
 
Fuente: Dirección General de Economía con datos EPA del INE 

 

- La población activa ha alcanzado en el segundo trimestre del año un 

nuevo máximo histórico, con 3.881.900 personas, sumando 13.700 
efectivos en el trimestre. 

- La tasa de actividad se ha situado en 63,6%, esto es 4,6 puntos superior 

a la nacional.  

- La tasa de paro, a su vez, se ha situado en el 7,7%, lo que supone 2,6 
puntos porcentuales menos que la de España y el nivel más bajo desde el 

primer trimestre de 2008. 
 

   Fuente: Dirección General de Economía con datos EPA del INE 
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Evolución reciente de los principales indicadores de coyuntura 
económica 
 

A la espera de conocer los datos de crecimiento del PIB de la Comunidad de 
Madrid del segundo trimestre del año, los indicadores publicados en las 
últimas semanas arrojan los siguientes resultados: 

 
- El índice de comercio minorista de la Comunidad de Madrid en julio ha 

anotado una tasa anual de crecimiento del 3,5%, suavizando su ritmo de 
avance en 1,5 puntos, aunque mantiene un mayor dinamismo que a 
comienzos de año. En el acumulado del año, el indicador experimenta un 

avance interanual del 2,8%, lo que supone un mejor dato acumulado que 
en los dos años anteriores. 

 
- En relación con los principales datos del sector turístico madrileño cabe 

destacar que la Comunidad de Madrid ha recibido en julio 719.196 turistas 

extranjeros, un -3,1% menos que el mismo mes de hace un año, cuando 
se registraron cifras récord en el turismo madrileño. En el acumulado del 

año la cifra ha ascendido a 5.284.729 visitantes, con un crecimiento del 
1,9%.  Por su parte, el gasto medio por turista ha sido de 2.116 euros, 

un 10,8% superior al de hace un año, revalidando el liderazgo regional. 
 
Por su parte, en julio los viajeros alojados en hoteles y las 

pernoctaciones han anotado cifras positivas manteniendo la buena 
dinámica del sector, tras la leve caída de principio de año. En concreto, los 

viajeros alojados han aumentado en un 0,5% anual y las pernoctaciones 
un 0,7% anual.  
 

- El tráfico aéreo de pasajeros en el Aeropuerto Adolfo Suárez Madrid-
Barajas creció en julio un 0,6% anual, una décima por encima del de junio 

con un 0,5% anual. El tráfico aéreo de mercancías ha tenido un 
incremento mayor, registrando un crecimiento del 8,9% anual, aunque 
esto supone una reducción respecto al 10,3% de junio.  

 
- Las matriculaciones de turismos de agosto de 2025, según cifras de 

ANFAC, ha aumentado a una tasa del 12,0%, casi tres puntos por encima 
del crecimiento del mes anterior. Mientras que las de los vehículos 
industriales han aumentado a un mayor ritmo, del 22,1% anual.  

 
- La licitación oficial madrileña volvió a anotar cifras negativas de 

crecimiento en el mes de junio, con un -39,9%. Esta caída se debe, 
principalmente, a la reducción en la licitación local (-59,5%), seguida de 
la central (-42,4%) y, por último, la autonómica (-5,7%). Respecto a la 

tipología, destaca el aumento del 22% en la obra civil, aunque no logra 
compensar la caída en la edificación del -49,5%. 
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- Por el contrario, el índice de producción industrial madrileño ha 

registrado en junio un aumento del 3,5% anual, tras la caída de los dos 
meses anteriores. Destaca el aumento de los bienes intermedios (5,2%), 

a los que le han seguido los bienes de equipo (3,9%) y, por último, los 
bienes de consumo (1,8%).  

 

- La cifra de sociedades mercantiles creadas en la Comunidad de Madrid 
en junio ha sido de 2.578 empresas, lo que supone el mejor dato de la 

serie histórica para este mes, y un incremento anual del 18,2%. La región 
madrileña mantiene su liderazgo en el ranking nacional, con el 23,5% de 
las sociedades creadas en España en junio (10.964 sociedades). Al 

respecto del capital suscrito, se ha cifrado en 91,0 millones de euros, esto 
es, el 20,6% del total nacional (442,2 millones de euros).  

 
- La tasa de inflación madrileña se ha situado en julio en el 2,9%, esto 

es 0,6 puntos porcentuales por encima de la registrada en el mes anterior, 
situándose dos décimas por encima de la nacional.  

 

El aumento de la tasa de inflación del mes de julio ha sido propiciado por 
el encarecimiento de los precios del transporte y de la electricidad. 

 
Por su parte, la tasa anual de la inflación subyacente madrileña ha 
aumentado cuatro décimas en julio, hasta el 2,7%.  

 

- La afiliación a la Seguridad Social ha crecido en el mes de agosto un 
2,6% anual, con 93.390 afiliaciones más que hace un año, siendo la región 
en la que más han aumentado las afiliaciones en términos absolutos, 

respecto al mismo mes del año pasado. Con ello el nivel de afiliaciones ha 
alcanzado los 3.733.879 cotizantes. 

 
 

Para finalizar estos apuntes sobre economía madrileña, y a la espera de que 

se presente el Barómetro Sectorial de la Comunidad de Madrid, 
correspondiente al primer semestre del año, se puede avanzar y destacar los 

buenos resultados obtenidos. En concreto, según los empresarios 
madrileños el primer semestre ha ido mejor de lo esperado a finales 
del año pasado, y las previsiones para el segundo semestre son 

también positivas, aunque moderadas por la incertidumbre internacional. 
Destaca la valoración que se hace del volumen de negocios (83,0 puntos), 

con el tercer mejor registro de los últimos veinte años. 
 

 
 
 

 
Fecha de cierre de datos: 8.9.2025 


