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|. Resumen ejecutivo

El déficit publico mejord en septiembre con datos sin corporaciones locales y la balanza
de pagos registré una elevada capacidad de financiacién en el mismo mes, mientras
gue se debilitaron el comercio minorista y la confianza del consumidor en octubre, y las
hipotecas en septiembre. En noviembre, la inflacion continu6 moderandose, situdndose
en el 3,2% en Espafia y el 2,4% en la zona euro. La OCDE ha revisado ligeramente a
la baja sus previsiones de crecimiento del PIB espairiol.

Con el dato avance de septiembre, la economia espafola alcanzé una capacidad de
financiacién del 3,5% del PIB en el tercer trimestre de 2023, en términos de media moévil
anual. Destaca el superavit de los servicios no turisticos, que registraron un maximo
historico (2,4% del PIB), y la buena evolucion del turismo (superavit equivalente al 4,0%
del PIB). Por su parte, el déficit publico del total de las administraciones publicas
excluyendo a las corporaciones locales mejoré hasta el -1,6% del PIB (-1,8% un afio
antes). Ademas, en el sector de la construccion las hipotecas constituidas sobre vivienda
prolongaron su tono contractivo mientras que los visados de obra evolucionaron con
normalidad.

En cuanto a los indicadores de octubre, el indice de comercio minorista se contrajo, tras
siete meses de avances ininterrumpidos, en linea con la contraccion de la confianza del
consumidor. Paralelamente, las pernoctaciones extrahoteleras tuvieron un
comportamiento ligeramente mas favorable al habitual en octubre.

En noviembre, la inflaciébn se modero hasta el 3,2% interanual, tres décimas menos que
en octubre, y la subyacente hasta el 4,5%, siete décimas menos. Por otro lado, el
consumo de la electricidad evolucion6 favorablemente, asi como el clima en la
construccion, que repuntd, encadenando ya tres meses de subidas, mientras que el
clima en la industria se deterioro.

En cuanto a los indicadores internacionales, destaca la inflacién de la zona euro que
desciende hasta el 2,4% interanual en noviembre, en buena medida por el descenso de
componente energético, y la subyacente se desacelera hasta el 4,2% interanual.

Por su parte, el sentimiento econdmico de la zona euro se mantuvo practicamente
estable en noviembre, mientras que en Espafa se redujo sustancialmente, si bien sigue
registrando el nivel mas elevado entre las grandes economias europeas.

Por otro lado, el comercio mundial acelerd ligeramente su avance en septiembre. En
Estados Unidos, el PIB registré un avance del 1,3% intertrimestral en el tercer trimestre,
el PMI mantuvo una sefial de ligera expansién en noviembre y las peticiones de
subsidios aumentaron ligeramente.

Por dltimo, la OCDE revisa ligeramente a la baja su prevision de crecimiento de la
economia espafiola hasta el 2,4% en 2023 y el 1,4% en 2024, y pronostica una
aceleracion en 2025 hasta el 2,0% En los tres afios, Espafia lideraria el crecimiento
entre las grandes economias europeas.
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Il. Indicadores de economia espafiola
indice de comercio minorista

El indice de comercio al por menor (ICM) deflactado y corregido de calendario aumenté
un 1,2% intermensual en octubre, tasa ligeramente inferior a la media en el mismo
periodo de 2015-2019 (1,3%). La partida que mejor comportamiento mostro respecto a

lo habitual fue estaciones de servicio, mientras que la peor frente al habitual se observé
en equipo personal.

Con series corregidas de variaciones estacionales y calendario, las ventas minoristas
deflactadas descendieron el -0,2% intermensual, frente al ligero avance de septiembre

(+0,1%), con el ritmo més elevado en estaciones de servicio (2,6%) y alimentacion en
el otro extremo (-2,7%).

En comparacion con un afo antes, el ICM deflactado se desaceler6 1,6 puntos
porcentuales, hasta el 4,7% interanual corregido de calendario. La partida con un

crecimiento mas destacable fue otros bienes, mientras la menor tasa se anotd en
estaciones de servicio.

indice de comercio al por menor deflactado
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Hipotecas

Las hipotecas constituidas sobre viviendas alcanzaron en septiembre un total de 31.054
inscripciones, por encima del promedio en los meses de septiembre del periodo de
2015-2018 (28.415). En términos intermensuales, aumentaron un 9,6%, muy inferior al
incremento medio del 19,7% registrado en el mismo periodo de 2015-2018. Respecto a
un afio antes, cayeron un -29,6%, lastradas por las menores hipotecas a lo largo del afio
y por un efecto base ligado al elevado crecimiento de las hipotecas en septiembre de
2022

El tipo de interés medio fue 3,26%, similar al del mes de agosto (3,25%) y superior al de
hace un afio (2%), si bien el tipo medio se ha ido estabilizando en los dos Ultimos meses.
El 56% de las hipotecas sobre viviendas se constituy6 a tipo fijo (58% en agosto) y el
44% restante a tipo variable (42% en agosto).

Por regiones, todas las comunidades autbnomas experimentaron un descenso
interanual, destacando la caida en Murcia (-44,8%) y Aragon (-39%), mientras que
Castilla-La Mancha, Baleares y Castilla y Ledn registraron los menores descensos
interanuales (-11,8%, -18,8% y -20,8%, respectivamente). Las comunidades que
contribuyeron mas negativamente a la tasa de variacién interanual fueron Madrid (-6,5
puntos), Catalufia (-5,6 puntos) y Andalucia (-4,5 puntos).

Hipotecas sobre vivienda
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Fuente: elaboracion propia a partir de INE.
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Visados de obra

Los visados de obra nueva se situaron en septiembre en 2.120 visados, por encima del
promedio en dicho mes del periodo 2015-2019 (1.788). En términos intermensuales,
aumenta un 47,7%, tasa en linea con la media en el mismo periodo de 2015-2019
(47,8%). En términos interanuales, mostraron una caida del -5,3%.

Por su parte, la superficie a construir en obra nueva aumenté en septiembre un 70,2%,
tasa superior a la del promedio de los meses de septiembre del periodo 2015-2019
(51,6%). Esta mejora se debe tanto a la superficie de uso no residencial como a la de
uso residencial, creciendo ambas por encima de lo habitual (91,5% en el caso de no
residencial, 17,4 puntos mas de lo habitual, y 64,6% en residencial, 14,5 puntos mas).

En paralelo, el numero de viviendas de obra nueva aumento en septiembre un 53,4%
intermensual, por encima de la media histérica (48,8%) hasta situarse en las 9.045
viviendas. Esta evolucion esta explicada por la favorable evolucién de la vivienda en
bloque, que aumenta por encima de lo habitual (58,4 frente a 49%), mientras que las
viviendas unifamiliares aumentan por debajo del promedio (37,9% frente a 50,7%). En
términos interanuales, descendieron un -15%.

Visados de obra nueva
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Fuente: elaboracién propia a partir de Ministerio de Transportes y Movilidad Sostenible.
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Consumo de electricidad

El consumo de energia eléctrica, corregido de calendario y temperatura, se aceleré en
noviembre 1,8 puntos hasta el 2,8% interanual, avance influido parcialmente por la caida
de un afio antes. En términos intermensuales, el consumo eléctrico se incremento el
0,9%, frente al descenso promedio en los meses de noviembre del periodo 2015-2019
(-0,6%).

Consumo de electricidad (corregido de calendario y temperatura)
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Encuesta de ocupacion en alojamientos turisticos extrahoteleros

Las pernoctaciones extrahoteleras se situaron en octubre en 10,1 millones, lo que
supone una caida intermensual del -25,1%, frente a un retroceso del -29,3% en el mismo
periodo de 2015-2019. Esta mejor evolucién se explica tanto por el segmento residente
(-38,4%, frente a un -45,9% en el mismo periodo de 2015-2019) como por el segmento
no residente (-15,2%, frente a un -19,4% en 2015-2019). Por regiones, la mayoria
mejora respecto a lo observado en el mismo mes de los afios previos a la pandemia,

destacando Galicia y Pais Vasco. En sentido contrario, se observa un peor
comportamiento en Castilla y Ledn y Castilla-La Mancha.

En términos interanuales, aumentaron un 7,3% (3,5% el mes anterior). Asturias y
Cantabria son las regiones que mas crecen, mientras que Castilla-La Mancha y
Extremadura registran las mayores caidas respecto al mismo mes del afio anterior.

Pernoctaciones extrahoteleras
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En los dltimos doce meses, el 56% de las pernoctaciones fueron realizadas por
residentes en el extranjero, por debajo del maximo (75% en 2000). Por paises, Reino
Unido permanece como nuestro principal mercado extranjero (14,65% del total de
pernoctaciones) y Alemania como el segundo (8,6%). Los paises que mas crecen como

demandantes de pernoctaciones en Espafia en los dltimos afios son Francia (6,4%),
Italia (2,1%) e Estados Unidos (0,1%).

Pernoctaciones extrahoteleras totales, por origen

% sobre el total de pernoctaciones, en suma movil de 12 meses (octubres excl. 2020-2022)
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Por comunidad auténoma de llegada, Catalufia se sitla a la cabeza (19,7% del total de
pernoctaciones, en linea con afios precedentes) seguida de Canarias (18,9%, frente a
40% a principios de los afilos 2000) y Comunidad Valenciana (16,9%). La principal

tendencia al alza se aprecia en Andalucia y Comunidad Valenciana.

Pernoctaciones extrahoteleras total, por region de destino

% sobre el total de pernoctaciones, en suma movil de 12 meses (octubres excl. 2020-2022)
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Ejecucion mensual

El saldo presupuestario de Administraciones Publicas sin Corporaciones Locales (AAPP
sin CCLL) acumulado hasta septiembre se situé en el -1,6% del PIB, mejorando dos
décimas con respecto al mismo mes de 2022 y al de 2019. En términos desacumulados,
se ha registrado un superdvit en septiembre, de manera que el saldo ha mejorado +0,5
puntos con respecto al -2,1% acumulado hasta agosto. Este superavit en el mes de
septiembre es superior al habitual en dicho periodo (+0,3% del PIB en el promedio de
2015-2019).

Por el lado de los ingresos, se observa un crecimiento del +7,3% acumulado hasta
septiembre respecto al mismo periodo de 2022 pero una caida de -0,3 puntos en peso
sobre el PIB con respecto al afio anterior. Explican esta caida los impuestos indirectos
(-0,5 puntos), destacando la menor recaudacion de los impuestos tipo IVA
(-0,6% interanual, -0,5 puntos de PIB) por las rebajas de tipos impositivos? y, en menor
medida, la de los impuestos sobre los productos, excluido IVA e importaciones
(disminuyen un -2,2%, equivalente a -0,2 puntos de PIB) pese al establecimiento de
nuevas figuras impositivas®. Dentro de esta rabrica, IGAE destaca la contraccion de la
recaudaciéon del Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos
Documentados (-13,7% interanual). Contrariamente, sobresale el crecimiento de los
impuestos sobre la renta, que se explica por el avance de los ingresos del IRPF
(+14,6%), asi como del Impuesto sobre Sociedades (+11,4%) y por la introduccion del
Gravamen temporal de entidades de crédito y establecimientos financieros de crédito
(con una recaudacion de 1.264 millones). Asimismo, los ingresos por cotizaciones
muestran un avance del +9,2%.

Por el lado del gasto, en el acumulado hasta septiembre se observa un crecimiento del
+6,7% en términos nominales (desacelerandose respecto al +7,0% obtenido en agosto).
Sin embargo, supone una caida de -0,5 puntos de su peso en el PIB respecto a 2022.
En este sentido, sobresalen las caidas del gasto en subvenciones (-19,4%, equivalente
a -0,3 puntos de PIB) y de la aportacién a la Union Europea en concepto de Recursos
Propios: IVA 'y RNB (-16,4%, -0,2 puntos de PIB) asi como de la formacion bruta de
capital fijo (-0,6%, -0,2 puntos de PIB). Por el contrario, destaca el incremento del gasto
en prestaciones sociales distintas a las transferencias sociales en especie (+9,8%, +0,1
puntos de PIB) ligado a la revalorizacion de las pensiones del 8,5% en 2023, asi como
en ayudas a la inversién y otras transferencias de capital (+19,6%). También crece
sustancialmente el gasto en consumos intermedios (+7,5%) y en remuneracion de

2 Desde junio de 2021 se han ido aprobando diferentes rebajas de tipos. En el primer trimestre
de 2023, el IVA de la electricidad es del 5% (frente al 10% en el mismo periodo de 2022). También
se aplica un tipo del 5% en entregas, importaciones y adquisiciones intracomunitarias de gas
natural, briquetas y pellets procedentes de la biomasa y a la madera de lefia (frente al 21%
anteriormente). Ademas, el 1 de enero de 2023 se rebajé del 4% al 0% el IVA de determinados
productos alimenticios, y en el caso de otros productos alimentos, como el aceite o las pastas,
se rebajd del 10% al 5%.
8 Concretamente, el 1 de enero ha entrado en vigor el Impuesto Especial sobre Envases de
Plasticos no reutilizables y el Gravamen temporal energético que han tenido una recaudacién
conjunta hasta septiembre de 2.008 millones.
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asalariados (+6,5%, debido en parte al incremento salarial del 2,5% fijado para 2023), e
intereses (+8,8%), aunque su peso en el PIB se mantiene practicamente estable.

Por subsectores, destaca el deterioro interanual del déficit de la administracidon central
(-0,32 puntos de PIB hasta un -1,6%), mientras que mejora el saldo de la Seguridad
Social (+0,1 puntos hasta un superavit de +0,1%), de manera similar al de la
administracién regional (+0,4 puntos hasta un -0,03%).

Respecto a 2019, el déficit presenta una leve mejora (-1,7% en el acumulado hasta
septiembre de 2019), a la vez que se consolidan unos niveles de ingresos y de gastos
superiores (+2,3 y +2,2 puntos de PIB respectivamente).

Indicadores de ejecucién mensual de AAPP sin CCLL

% del PIB, saldo acumulado % del PIB, acumulado hasta septiembre

0 Var. Var.
2023 Vs Vs
2022 2019

-1
Total ingresos 289 -0,3 2,3
Impuestos sobre prod. e import. 7,4 -0,5 0,1
2 Impuestos sobre renta, patrimonio 8,1 0,2 1,3
- Cotizaciones sociales 10,0 0,1 0,4
Ingresos de capital 0,7 0,0 0,3
Resto 2,8 -0,1 0,2
-3 Total gastos 30,5 -05 2,2
Consumos intermedios 2,7 0,0 0,3
Remuneracion de asalariados 6,6 -0,1 0,2
-4 Prestaciones soc. no especie 12,4 0,1 1,1
Transferencias soc. en especie 1,9 0,0 0,1
Subvenciones 0,8 -0,3 0,2
-5 Intereses 1,6 0,0 0,0
L Q9 =5 5 2S5 a5 =29 Formacion bruta de capital 1,4 -0,2 0,2

S S & 3, o 3 p ) ) )

TLE®E2TFE O 2T Resto 32 00 02
2019 —e—2022 —e—2023 |saldo presupuestario 16 02 0,2

Fuente: elaboracién propia a partir de IGAE.

Con informacion de un mes mas, el saldo presupuestario del Estado acumulado hasta
octubre se situ6 en el -1,4% del PIB, mejorando 2 décimas con respecto a un afio antes.
No obstante, este saldo esta muy afectado por el resultado de las liquidaciones
definitivas del sistema de financiacién, que resultaron positivas para el Estado en 2022
y negativas en 2023.

Por su parte, el saldo de la Seguridad Social acumulado hasta octubre alcanza un
superavit de 266 millones de euros (equivalente al 0,02% del PIB), frente al superavit de
1.207 millones (+0,1% del PIB) con datos hasta septiembre.
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Balanza de pagos

La economia espafiola presentd en el mes de septiembre una capacidad de financiacion
de 4.378 millones de euros, superior al promedio de 2015-2019, de 2.286 millones. En
términos interanuales, se registré un aumento de 2.805 millones. Este superavit se
descompone en una cuenta corriente mas superavitaria de lo habitual (+3.455 millones,
frente a +2.060), y en una cuenta de capital también méas favorable que el promedio
histérico (+922 millones, frente a +226).

De forma mas desagregada, sobresale el dato positivo del saldo de servicios, gracias a
los no turisticos (superavit de 3.033 millones, triplicando el promedio histérico para un
mes de septiembre) y también al saldo turistico (+6.769 millones, frente al +4.694
habitual), registrando ambos maximos histéricos para dicho mes. Contrariamente, el
saldo de rentas fue mas deficitario de lo habitual (-2.509, frente a -734) al igual que el
saldo de mercancias (-3.838, frente a -2.924), si bien mejoré respecto al del afio pasado
(-6.976).

Capacidad de financiacion de la economia espafiola (datos brutos, millones de euros)
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Fuente: Banco de Espafia.
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Con el avance de los datos de septiembre, la economia espafiola anoté una capacidad
de financiacion hasta el 3,5% del PIB en el tercer trimestre de 2023, en términos de
media movil anual. Esta capacidad de financiacién se descompone en un superavit por
cuenta corriente equivalente al 2,6% del PIB, y de la cuenta de capital del +0,9%. Dentro
de la cuenta corriente, destacan el superavit de servicios no turisticos (+2,4%, maximo
histérico) y de servicios turisticos (+4%, maximo desde 2018). En términos trimestrales,
el comportamiento de la capacidad de financiacion durante el tercer trimestre (+3,5%
del PIB) fue mas favorable al de otros terceros trimestres (+2,8% de media en 2015-
2019), gracias al buen desempefio de los servicios no turisticos, mientras que los
servicios turisticos evolucionan de forma similar a lo habitual.
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Confianza del consumidor

El indice de confianza del consumidor, elaborado por el CIS, se debilité en octubre hasta
los 70,5 puntos (77,2 en septiembre), situandose por debajo de los niveles previos a la
invasion rusa en Ucrania cercanos a los 90 puntos y alejado del promedio de dicho mes
de 2015-2019 (91,3). El descenso de octubre se debi6 a la peor valoracién tanto del

componente de expectativas, -7,5 puntos, hasta los 78,5, como del componente de
situacion actual, -5,9 puntos, hasta los 62,5.

Confianza del consumidor

Total (serie larga) Componentes (evolucion reciente)
140

140
120 120
100 100
80 80
60 60
40 40
20 20
O~V ONMm LDOMN~NOODO AN M D00 00O dddNNNMMM
O.O.O.‘?*."‘.'*.“Y'.‘T'*.“‘."‘."\."}“}"\.' T QGGG QGG Ql gl gl
s coydascoBE8asCcon cpsocpocpBocBocs
2598508352852 8328 3823352332388 33
Actual
Expectativas
Fuente: CIS.

16



Ministerio de Economia, Comercio y Empresa
Secretaria de Estado de Economia y Apoyo a la Empresa
Direccion General de Andlisis Macroeconémico

Encuesta del Clima de la Industria

El clima en la industria se situé en noviembre de 2023 en -9,6, intensificando su caida
con respecto al mes anterior (-8,7 en octubre), permaneciendo por debajo del promedio
para el mismo periodo de 2015-2019 (-1,4) y acumulando caidas consecutivas desde
julio de 2022. Esta evolucién se explica por el empeoramiento de la produccién en
noviembre, frente a los incrementos registrados desde agosto (-0,8, frente a +0,5 el mes
anterior y +6,5 en la media histérica), mientras que la cartera de pedidos mejora con
respecto al mes anterior, si bien continla situdndose muy por debajo de la media
historica (-12,9 frente a -2,8). Por su parte, la acumulacion de existencias aumenta (+15
frente a +10,4 el mes anterior) manteniéndose en niveles elevados frente a la media
histérica (+7,9).

Por ramas productivas, la mayor contraccién se registra en las industrias productoras
de bienes de inversién (-3,6 frente a +5,2 el mes anterior). En positivo, destaca la mejora
en los bienes de consumo (-6,8 frente a -10,4 en octubre), y, en menor medida, en los
bienes intermedios (-16, frente a -16,7 en el mes anterior). En este sentido, destaca que
las tres ramas se mantienen por debajo de la media histérica.

Encuesta de confianza en la industria (saldo de respuestas)

Clima Cartera de pedidos Tendencia de produccion
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Bienes de consumo Bienes de consumo Bienes de consumo
Bienes intermedios Bienes intermedios Bienes intermedios

Total industria Total industria

Fuente: Ministerio de Industria y Turismo.
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Encuesta del Clima de la Construccion

El indicador del clima de la construccién se situ6 en 14,9 en noviembre (9,7 en octubre),
por encima de la media a largo plazo (-13,3) y encadenando tres meses de importantes
aumentos. Ademas, los dias de trabajo asegurado presentan un importante repunte
(585, frente a 564 en agosto). Asi, la confianza supera los niveles de noviembre del afio
anterior (11,4), apuntando a una estabilizacion del sector tras los descensos
experimentados desde finales de 2022 como consecuencia del incremento de los tipos
de interés. De hecho, en media mévil de doce meses el indicador flexiona al alza,
rompiendo con cuatro meses de deterioro.

Por subsectores, el mayor repunte se produce en la construccion de edificios, que cuya
confianza se sitla en 9,7 (-4,1 en octubre). También aumenta, aunque de forma mas
moderada, la confianza en el subsector de actividades especializadas (17,7, frente a

17,3 en el mes anterior). En contraste, la obra civil encadena dos meses consecutivos
de descensos, situandose en 19,3 (21,5 en octubre).

Indicador del clima de la construccion
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indice de precios de consumo preliminar

El indice de precios de consumo preliminar registra en noviembre una caida
intermensual del -0,4% frente a la subida observada en promedio en meses de
noviembre de 2015-2019 (+0,2%). EI componente subyacente del IPC reduce la presién
alcista, con una subida del 0,1% intermensual, tres décimas por debajo del promedio
2015-2019 (+0,4%).

En términos interanuales, la inflacién general se reduce tres décimas respecto al mes
anterior, hasta el 3,2% destacando la bajada de los precios de los carburantes y los
paquetes turisticos, mas acusadas que las registradas en noviembre de 2022 y a un
aumento de los precios de los alimentos y bebidas no alcohdlicas menor al del afio
pasado. En sentido contrario, presiona al alza una menor caida de los precios de la
electricidad que en noviembre de 2022. La subyacente cae siete décimas hasta el 4,5%.

La tasa de inflacién general se descompone en -0,5 puntos de energia y alimentacion
no elaborada (-0,7 puntos en octubre) y 3,7 puntos de subyacente (4,2 puntos en
octubre).
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l1l. Indicadores de economia internacional

PIB de Estados Unidos

En la segunda estimacion del crecimiento del PIB de Estados Unidos, se ha revisado
una décima al alza el tercer trimestre de 2023 hasta el 1,3% acelerdndose 8 décimas
respecto al trimestre anterior (0,5%). Por componentes, este avance se explica por el
consumo privado que crecié un 0,9%, impulsado principalmente por el segmento de
servicios, y por la inversion privada.

En términos interanuales, el PIB estadounidense crecié un 3,0% (2,9% en la anterior
estimacion), frente al 2,4% obtenido en el trimestre anterior, habiendo contribuido la
demanda nacional en 2,8 puntos, y la demanda externa neta en 0,2 puntos. Respecto
al nivel anterior a la pandemia, el PIB se sitla un 7,4% por encima del nivel del cuarto
trimestre de 2019, destacando positivamente el consumo privado que se sitda un 9,8%
por encima, mientras que las exportaciones han experimentado una recuperacion mas
leve, situandose un 1,1% por encima.

PIB de Estados Unidos (real, base=2012)
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Comercio mundial

El comercio mundial de bienes en volumen aumenté un 0,7% intermensual en
septiembre de 2023 tras el 0,4% registrado el mes anterior. Las importaciones anotaron
un avance del 0,6%, frente al -0,2% registrado en agosto. Las regiones que mas
contribuyeron a este aumento fueron Asia desarrollada (excluida Japén) y Estados
Unidos. En el extremo contrario, Reino Unido y Zona euro frenaron el avance.

En términos interanuales, las importaciones registraron una caida del -4,5%, frente al
-5,3% registrado el mes anterior. Las regiones que mas contribuyeron a esta caida

fueron Asia desarrollada (excluida Japén) y Zona euro mientras que China y Europa del
Este registraron incrementos interanuales.

Comercio global
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Sentimiento econémico de la zona euro

El sentimiento econdémico de la zona euro se mantuvo relativamente estable en
noviembre, con un leve repunte de +0,3 puntos intermensual, hasta el 93,8,
permaneciendo por debajo de los niveles del afio anterior. Por componentes, destaca,
la mejora de consumo (+0,9 puntos, hasta 83,1), construccion (+0,7 puntos, hasta 95,2)
y del comercio minorista (+0,4 puntos, hasta 93), si bien todos ellos contindan por debajo
de su media a largo plazo.

Paralelamente, el sector servicios presenta un incremento mas moderado, pero
permanece por encima de su media a largo plazo, en linea con la tendencia observada
desde marzo de 2021 (+0,3 puntos, hasta 104,9). En cambio, la industria mantiene su
tendencia descendente, con un empeoramiento de -0,3 puntos, por debajo de la media
histérica (90,5).

Por paises de la zona euro, se produce una significativa mejora del sentimiento
econémico en Francia (+2 puntos, hasta 96,1), mientras que Alemania e Italia
experimentan un ligero retroceso (-0,5 puntos y -0,3 puntos respectivamente). Por su
parte, Espafia presenta la mayor contraccion respecto al mes anterior, pasando a
situarse por debajo de la media a largo plazo (98,8, frente a 100,3 del mes anterior) pero
por encima del resto de paises. En este sentido, destaca que todas las grandes
economias de la zona euro se sitlan por debajo de la media histdrica.

Sentimiento econémico (media a largo plazo 2000-2022= 100)
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En cuanto a los factores que limitan la actividad en el cuarto trimestre, en el sector
industrial destaca la escasez de demanda, que sigue con su tendencia al alza y aumenta
por sexto trimestre consecutivo (+3,3 puntos). En positivo, destaca la pérdida de peso
de la escasez de material y de equipamiento (-3,5 puntos) que se modera tras los fuertes
aumentos experimentados a finales de 2021 y comienzos de 2022; ademas, la escasez
de mano de obra continta perdiendo peso este trimestre, aunque se mantiene como el
segundo factor que mas limita la actividad. En el sector servicios, gana peso también la
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insuficiencia de demanda (+3,7 puntos), y se reduce la importancia de insuficiencia de
mano de obra (-2,3 puntos). En cualquier caso, la escasez de mano de obra, junto con
la insuficiencia de demanda permanecen como los principales factores limitantes en el
sector servicios.

Finalmente, en el sector de la construccion, con datos de noviembre, la insuficiencia de
demanda se mantiene como el principal factor limitante junto con la escasez de mano
de obra, que aumenta su importancia (+0,8 puntos). Destaca el aumento del clima como
factor limitante de la actividad, que repunta +8 puntos, mientras que la escasez de
materiales y equipo y las condiciones financieras contindian perdiendo peso (-0,4y -0,2
puntos respectivamente).

Factores que limitan la actividad (% de empresas encuestadas)
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PMI de Estados Unidos

En Estados Unidos, el avance del PMI compuesto (Purchasing Managers' Index) se
mantiene sin cambios en noviembre, situandose en el nivel 50,7, tras el modesto avance
de la actividad econdmica de octubre, cuando se registro el mayor nivel de los ultimos
tres meses. Por componentes, el PMI de servicios aumentd +0,2 puntos en noviembre
hasta el nivel 50,8, volviéndose a situar en zona de expansion econémica por décimo
mes consecutivo. Por el contrario, el PMI de la actividad del sector manufacturero se
redujo -0,6 puntos hasta el nivel 49,4 indicando una cierta contraccion de la actividad

econdmica.
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indice de precios de consumo armonizado preliminar de la zona euro

El indice de precios de consumo de la zona euro descendié un -0,5% en noviembre en
términos intermensuales (segun el dato de avance), cifra inferior al promedio para
meses de noviembre del periodo 2015-2019 (-0,4%). ElI componente subyacente se
reduce un -0,4%, presentando una caida algo mas moderada que el promedio para el
mismo periodo de 2015-2019 (-0,5%). En cambio, el componente energético se
comporta mucho mejor de lo habitual, presentando un descenso intermensual del -2,2%,
frente al +0,3% experimentado en el promedio de 2015-2019. Por su parte, los precios
de los alimentos no elaborados aumentaron un +1,1% intermensual, frente a la variacion
nula habitualmente registrada en los meses de noviembre.

Dentro de la inflacidbn subyacente, el componente de los servicios presentd una
evolucion algo peor a la habitual, descendiendo un -0,9% frente al -1% del promedio de
la serie historica, mientras que los alimentos elaborados y los bienes industriales no
energéticos presentaron variaciones en linea con su promedio del 2015-2019 (+0,2% y
-0,1%, respectivamente).
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Fuente: Eurostat.

En términos interanuales, la inflacién general de la zona euro sigue desacelerandose y
se sitla en el +2,4%, por debajo del 2,9% registrado en octubre; este descenso se
explica en gran medida por un descenso en el componente energético, debido tanto a
efectos base como a su buena evolucién en términos intermensuales. En este sentido,
mientras que el componente subyacente presenta una desaceleracion moderada
(+4,2% interanual, frente a +5% en octubre) el componente energético desciende un
-11,5% interanual.

La tasa de inflacion general se descompone en una contribucién de -1,4 puntos de la
energia y +0,3 puntos de los alimentos no elaborados, mientras que la subyacente
explica +3,5 puntos (de los cuales +1,7 puntos se corresponden con los servicios).
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IPC armonizado: contribuciones a la variacion interanual (puntos porcentuales)

Contribuciones al IPCA general Contribuciones al IPCA subyacente
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Con los datos disponibles por paises en el avance, Espafia presenta la decimotercera
tasa de inflacion més baja de la zona euro en términos interanuales, anotando un +3,2%,
frente al +0,7% de Italia y el +2,3% de Alemania. Por su parte, Francia seria la gran
economia de la eurozona con mayor inflacion, anotando un +3,8%. Asi, en términos
interanuales, el diferencial de inflacion general de Espafia con respecto a la zona euro
se mantiene en terreno positivo y aumenta hasta los +0,8 puntos, frente a los +0,6
puntos registrados en el mes de septiembre.

Variacion interanual (%)

IPC armonizado general IPC armonizado subyacente
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IPC armonizado general por paises

9
8 . 6,9
7 Noviembre 2023
6
5
4 3,2
3 2,4
2
1 07
0
-1
-2
FEECOCLYCTCFELPOCTT T T TCTE T
=@ C .= [ c D (8] QO Ccc 50>
58 cST585830=208Ccc60B8T
O SN EESE S5 FC8C8H=30G
=9 ST EoOOVs 0o s>
m E_I(nEQ—JD_C Wriows=<03s
L o< S W ®
RS N q
© S
0.—|

Fuente: Eurostat.

Esta pérdida del diferencial favorable de inflacion en Espafia se produce al actuar con
mayor retardo los efectos base sobre la inflacion de la zona euro. En cualquier caso,
desde el comienzo de la crisis energética en septiembre de 2021, el IPCA espafol
acumula un crecimiento de +12,2%, inferior al +14,2% de |la zona euro. Por lo tanto, en
variacion acumulada, la inflacién en Espafa sube 1,9 puntos menos.

Evolucién acumulada del IPC armonizado desde sep-21

Nivel Diferencial Espafia-zona euro de variacién
(100=sep-21) acumulada desde sep-21 (pp)

16 2

14,2
14 Y] l
12 12,2
10 0
8 -1
6

-2

4 | F  eeeeeeees Zona euro
2 Espafia -3
0 -4

27



Ministerio de Economia, Comercio y Empresa
Secretaria de Estado de Economia y Apoyo a la Empresa
Direccion General de Andlisis Macroeconémico

Prevision OCDE

El 29 de noviembre de 2023, la OCDE public6 su Economic Outlook, revisando
ligeramente a la baja en una décima las previsiones de crecimiento de la economia
espafola para 2023 y 2024, hasta un 2,4% y un 1,4% respectivamente. Para 2025,
pronostica una aceleracién hasta +2,0%.

Por componentes, en 2023 la demanda nacional seria el principal motor de crecimiento
(contribuyendo en 1,8 puntos porcentuales), impulsada por el consumo publico (+2,6%),
el consumo privado (+2,2%) y la inversion (+1,7%). La demanda externa aportaria las
seis décimas restantes. En 2024, la desaceleracion se explicaria fundamentalmente por
la demanda externa (que detraeria dos décimas de crecimiento) mientras que la
demanda nacional mantendria practicamente su contribucién (+1,6 puntos). Dentro de
esta, sobresale el consumo privado (+1,9%).

Previsiones de la OCDE

(% variacion anual, revision en puntos porcentuales
entre paréntesis respecto a la de octubre)

2023 2024
PIE real 24 01y 14 (0.1}
Consuma privado 22 (+05 19 (+03)
Consumo pablico 26 (+0,2) 16 (+0.1)
Formacion bruta de capital fije 17 (-07) 14 (-0.8)
Exportaciones bys 14 (1% 14 (07
Importaciones bys 00 (15 20 (-06)
Demanda nacional (pp) 1,8 (+01) 16 (+0,0)
Demanda externa neta (pp) 06 (02} 02 (-0.1)
Tasa de paro 120 +01y 120 (+0.5)
Deflactor del PIB 55 (-04) 21 [-03)
IPC 35 (+0,0) 37 (+0.0)
Deficit publico 36 (+02) -32 (+0.3)
Deuda piblica 1085 (+0,1) 11041 {+0.1)
Saldo por cuenta comiente 25 (#0010 14 (-04)

Esta desaceleracion en 2024 se explicaria por la politica monetaria restrictiva y por cierta
consolidacioén fiscal, que desacelerarian tanto al consumo publico como al privado. La
aceleracién en 2025 se explicaria tanto por la mejora de la demanda externa, gracias a
la recuperacion de la actividad en nuestros socios comerciales europeos; como por la
demanda nacional, debido a la relajaciéon de las presiones inflacionistas, la resiliencia
del mercado laboral y el mayor despliegue del PRTR.

Respecto a los precios, mantiene su previsién de inflacion de 2023 en un 3,5% y de
2024 en un 3,7%, produciéndose una ligera aceleracion.

Por ultimo, el déficit pablico se reduciria en 2023 hasta un -3,6% del PIB y en 2024 hasta
el -3,2% del PIB mientras que la deuda publica repuntaria en 2024 hasta un 110,1% del
PIB debido al encarecimiento de los costes de financiacion. Destaca aqui la significativa
revision respecto a octubre, mejorando el saldo en dos décimas para el afio en curso y
en tres para el préximo afio. Para su estimacion, supone que las rebajas impositivas en
el gas y en la electricidad se eliminaran en la primera mitad de 2024.
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Por su parte, para el conjunto de la zona euro la prevision de crecimiento se mantiene
en un 0,6% en 2023y se revisa dos décimas a la baja en 2024, con menores previsiones
de crecimiento para las cuatro principales economias. Por paises, destacan los peores
pronésticos para la economia italiana, que creceria un 0,7% tanto en 2023 como en
2024 (una décima menos en ambos casos que en la anterior prevision), y para la
economia alemana, que entraria en recesion en 2023 (-0,1%, frente al -0,2% de la
anterior prevision) y repuntaria hasta un 0,6% en 2024 (tres décimas menos). El
crecimiento de Francia se revisa a la baja en 2023 hasta un 0,9% (una décima menos)
y en 2024 hasta un 0,8% (cuatro décimas menos). Para 2025, la OCDE prevé un
crecimiento del 1,5% en la zona euro. Espafia seria en los tres afios la economia grande
de la zona euro con mayor crecimiento.

Previsiones de crecimiento de la OCDE*

% variacion interanual

2023 2024 2025
25 25
2.0 20
15 15
© &
10 10
O & o
0.5 i i I 05
0.0 0.0
&
05 05

Espafia
Alemania
Francia
ltalia
Zona euro
Espafia
Alemania
Francia
Italia
Zona euro
Eszpaiia
Alemania
Francia
ltalia
Zona euro

< Anterior prevision

En cuanto a los precios, mantiene su prevision de inflacién en 2023 en la zona euro en
el 5,5% y revisa a la baja la de 2024, hasta un 2,9% (una décima menos). Destaca el
dato positivo de Espafia en 2023, situdndose la inflaciéon en el 3,5% (dos puntos por
debajo de la media de la zona euro), pero en 2024 aumenta ligeramente, hasta el 3,7%
(superando en ocho décimas la media de la zona euro).

4 Notese que en esta seccion se compara la Gltima prevision de todos los paises del Economic
Outlook de noviembre del 2023 con respecto a la anterior estimacion de septiembre (del Interim
Report) salvo para Espafia, cuya previsién se actualizé en octubre (con el Economic Survey,

publicado con periodicidad bianual).
29



Ministerio de Economia, Comercio y Empresa
Secretaria de Estado de Economia y Apoyo a la Empresa
Direccion General de Andlisis Macroeconémico

Previsiones de IPC de la OCDE

% variacioén interanual

2023 2024
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< Anterior prevision

En paralelo, la OCDE destaca la persistencia de riesgos a la baja. Por un lado, se
destaca que la persistencia de la inflacién subyacente podria ser mayor a la esperada,
dadas las presiones salariales al alza. Ademas, las tensiones internacionales podrian
llevar a un nuevo aumento de los precios energéticos. Todo esto conllevaria una
prolongacién de la politica monetaria restrictiva, con el consecuente impacto en la
actividad econdmica. Por otro lado, las previsiones se han realizado asumiendo una
recuperacion progresiva del comercio global en 2024y 2025. Sin embargo, las tensiones
geopoliticas podrian hacer que esta recuperaciéon no se produzca, lastrando con ello la
demanda externay el crecimiento de las economias europeas.
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Peticiones semanales de desempleo de Estados Unidos

Las peticiones iniciales de subsidio de desempleo de Estados Unidos aumentaron en
7.000 en la semana que termina el 25 de noviembre, hasta 218.000, tras el notable
descenso de la semana anterior, segun el Department of Labor de Estados Unidos.

Peticiones iniciales de subsidios de desempleo de Estados Unidos

Miles, cvec, eje en escala logaritmica
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Fuente: Department of Labor.
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V. Materias primas y tipos de interés
Materias primas

El indice sintético de precios de materias primas mantiene una tendencia lateral desde
el ultimo trimestre de 2022, fluctuando en torno a niveles inferiores en un 10% a los
anteriores, al inicio de la guerra, al compensarse las caidas acumuladas en las
cotizaciones energéticas, agrarias y los metales industriales con las subidas en las de
metales preciosos y ganado.

Desde el dltimo trimestre de 2022, destacaron las subidas tanto de los metales
industriales, especialmente el aluminio y el cobre, que retomaron una senda
descendente desde principios de afio, como de los preciosos, particularmente el oro
que, tras fuertes repuntes en mayo y octubre, vuelve a cotizar en maximos histéricos en
la dltima semana. En cuanto a los productos ganaderos, el aumento del precio de los
piensos ha situado el precio del ganado bovino desde principios de abril en maximos
histéricos, aunque en el Gltimo mes se ha visto compensado por la importante caida del
precio del ganado porcino.

Precios de materias primas (100=15-feb-2022)
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Fuente: elaboracién propia con datos de Refinitv.
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La cotizacion del petréleo Brent muestra una tendencia a la baja desde mediados de
octubre, situandose en 82 dolares en promedio en la Ultima semana. En euros, se
observa la misma tendencia situandose en 75 euros. El precio del gas natural en Europa
(TTF) mantiene, desde finales de julio, una tendencia moderadamente creciente y se
sittia en la Ultima semana en los 43 euros. Por su parte, en Espafia, el precio del gas
negociado en MIBGAS mantiene desde finales de 2022 una evolucién muy similar a la
cotizacion en TTF, manteniéndose en los ultimos dias relativamente estable (40 euros
en promedio de la dltima semana) con lo que vuelve a reducir la diferencia con el TTF,
que se habia ampliado tras las mayores caidas del MIBGAS desde mediados de

octubre.
Precio del petroleo Precio del gas
Ddlares o euros por barril Precio en euros/MWh
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Fuente: Refinitiv, BAE y MIBGAS.
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Tipos de interés

El €STR (tipo de interés del mercado monetario a 1 dia de la zona euro) se sitda en la
semana del 30 de noviembre en el 3,9, igual al de una semana antes. De la cotizacion
de los swaps sobre el €STR se deduce un tipo maximo esperado en diciembre de 2024
del 3,0, lo que significa alrededor de 91,4 puntos basicos por debajo del dltimo valor
observado. El tipo de intervencidn del Banco Central Europeo se sita en 4,5y el euribor
a 12 meses desciende -11 puntos basicos en la Gltima semana y se sitda en el 3,9.

Tipos de interés de corto plazo
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Fuente: elaboracién propia a partir de Banco de Espafa y Refinitiv.

El rendimiento del bono espafiol a 10 afios se sitla en el 3,5, habiéndose mantenido sin
cambios en la ultima semana. Se encuentra asi, 102 puntos basicos por encima del
bono aleman, un diferencial (prima de riesgo) que ha disminuido 16 pb en la ultima
semana. Asimismo, se encuentra superior al de Francia (57 puntos basicos) e inferior al
de lItalia (178 puntos basicos).

Tipos de interés de bonos publicos a 10 afios y primas de riesgo
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Fuente: Banco de Espafia y Refinitiv.
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V. Calendario de publicaciones en la proxima semana

Indicador

Afiliacion y paro registrado

Encuesta de gasto turistico

Estadistica de movimientos turisticos en frontera
Crédito nuevo

indice de produccion industrial

indice de precios de vivienda

PMI compuesto de la zona euro

PMI compuesto de EE. UU.

CLI (Indicador compuesto adelantado de la OCDE)
Convenios colectivos

PIB de la zona euro 32 estimacion

Fecha Periodo

4-dic.
4-dic.
4-dic.
4-dic.
5-dic.
5-dic.
5-dic.
5-dic.
6-dic.
7-dic.
7-dic.

nov.-23
oct.-23
oct.-23
oct.-23
oct.-23
23T3
nov.-23
nov.-23
nov.-23
nov.-23

23T3
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VI. Cuadro resumen

Secretaria de Estado de Economia y Apoyo a la Empresa

variacion interanual en % e indicadores de confianza en saldo, salvo indicacién contraria

Producciéon y demanda

Var.intertrimestral
PIB volumen encadenado
- Demanda nacional, contribucién
- Demanda externa, contribucién
indice de confianza empresarial

Mensual

indice de produccién industrial
Consumo eléctrico peninsular
Produccion de vehiculos automéviles
Sociedades mercantiles

Cifra de Negocios en la Industria
Cifra de Negocios en Servicios
indice de comercio minorista
Ventas en grandes empresas
Matriculacién de automéviles
Confianza consumidor CIS
Sentimiento Econémico (00-22=100)
PMI compuesto

PMI manufacturas

PMI servicios

I. compuesto adelantado CLI
Pernoctaciones hoteleras
Entrada de turistas

Gasto turistas internacionales
Pasajeros aéreos internacionales
Compraventas de viviendas
Consumo aparente de cemento
Crédito dudoso

Crédito nuevo

2022
5,8
2,9
2,9
49

2021
7,3
2,2

-7,4
27,8
16,3

2023

4,6

2022
2,9
-3,8
52
-2,1
21,4
20,3
0,9
5,8
-5,4
67,6
101,3
51,8
51
52,5
99,1
85,4
129,8
149,7
136,2
14,8
-0,8
-10,2
16,5

23T1
0,6
0,1
0,4
14

ago-23
-3,7
-1,9
-17,9
11,8
-6,2
-0,5
6,9
-0,7
7,8
102,2
48,6
46,5
49,3
99,8
11
13,9
19,9
12,3
-14,4
-6,9
-11
-16,6

23T2
0,4

1
-0,6
2,7

sep-23
-1,2
-3,1
4,8
-1,5
-2,2
0,6
6,3
0
2,3
77,2
99
50,1
47,7
50,5
99,8
5,8
13,6
22,6
13,2
-23,7
-8,8
-9,2
0,2

23T3
0,3
0,7
-0,4
2,6

oct-23
0,7
8,7
47
18,1
70,5
100,3
50
45,1
51,1
99,8
8,7

13,4

-6,7

23T4

-2

nov-23

2,7

98,8

46,3

ult.dato
23T3
23T3
23T3
23T4

ult.dato
sep.23
nov.23
oct.23
sep.23
sep.23
sep.23
oct.23
sep.23
oct.23
oct.23
nov.23
oct.23
nov.23
oct.23
oct.23
oct.23
sep.23
sep.23
oct.23
sep.23
oct.23
sep.23
sep.23

prox
22-dic.
22-dic.
22-dic.

19-ene.

prox
5-dic.
2-ene.
20-dic.
14-dic.
19-dic.
19-dic.
28-dic.
13-dic.
1-dic.
8-ene.
5-dic.
2-ene.
5-dic.
6-dic.
22-dic.
4-dic.
4-dic.
18-dic.
15-dic.
20-dic.
26-dic.
4-dic.

Sector Exterior

Trimestral (% PIB)
Capacidad financiacién (BP)
Saldo comercial de mercancias

Mensual
Exportacién de mercancias
Importacion de mercancias

2021
1,6
2,1

2021
11,6
11,5

2022
15
-5,1

2022
3,9
7.4

22T4
3,4
-4,1

jun-23
-4,5
-7,3

23T1
3,7
-1,9

jul-23
-4,3
-5,9

23T2
3,1
-2,7

ago-23
-13,3
-9,7

23T3
4
-3,7

sep-23
-12,5
-8,8

ult.dato
23T3
23T3

ult.dato
sep.23
sep.23

prox
29-dic.
18-dic.

prox
18-dic.
18-dic.

Trimestral
Ocupados
Desempleados
Activos

Tasa de Desempleo

Mensual

Afiliados a la Seguridad Social
Trabajadores en ERTE (miles)
Afiliados netos de ERTE

Paro registrado

2021
3
-2,9
21
14,8

2021
2,5
448
7,1
-3,9

2022
3,1
-11,8
0,9
12,9

2022
3,9
47
6,1
-16,9

22T4
1,4
-2,6
0,9
12,9

jul-23
2,7
12,6
2,8
-7,1

23T1
1,8
-15
14
13,3

ago-23
2,8

12

2,8
-7,6

23T2
2,9
-5,4
18
11,6

sep-23
2,7
12,9
2,8
-7,5

23T3
35
-4,2
25
118

oct-23
2,6
12,4
2,7
-5,3

ult.dato
23T3
23T3
23T3
23T3

ult.dato
oct.23
oct.23
oct.23
oct.23

prox
26-ene.
26-ene.
26-ene.
26-ene.

prox
4-dic.
4-dic.
4-dic.
4-dic.
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Fiscal y financiero (% PIB

Trimestral 2021 2022 22713 22T4 23T1 23T2 ult.dato prox

Ejecucion AAPP total -6,7 -4,7 -2 -4,7 -0,1 -2,2 2372  22-dic.
Deuda AAPP 116,8 111,6 114 1116 1112 1112 23T2  15-dic.
Deuda consolidada sector privado 137,7 123,55 127,1 12355 119,3 116,5 23T2 10-ene.
Riqueza financiera neta hogares 160,9 145,1 143,2 1451 1442 1455 23T2 10-ene.
Mensual 2021 2022 jul-23 ago-23 sep-23 oct-23 ult.dato prox

Saldo del Estado -6,08  -3,3 -2,6 -2,48 -1,78  -1,37 oct.23  22-dic.
Saldo de la SS -0,96 -0,44 0,29 0,17 0,09 - sep.23  22-dic.
Saldo de las AAPP sin CCLL -7,01 -4,62 -2,15 -2,05 -1,56 - sep.23  22-dic.
Trimestral 2021 2022 22T4 23T1 23T2 23T3 ult.dato prox

Deflactor del PIB 2,6 4,2 4,5 6,3 6,5 6,1 23T3  22-dic.
Coste laboral armonizado por hora 0 2,8 3,7 4,3 5,6 - 23T2  1li-dic.
Coste laboral por trabajador 59 4,2 4,2 6,2 5,8 - 23T2  18-dic.
indice precios de la vivienda 3,7 7,4 55 3,5 3,6 - 2372 5-dic.
Valor tasado de la vivienda 2,1 5 3,3 31 3 4,2 23T3 -
Mensual 2021 2022 ago-23 sep-23 oct-23 nov-23 ult.dato prox

IPC (indice de precios de consumo) 31 8,4 2,6 3,5 3,5 3,2 nov.23 1l4-dic.
IPC Subyacente 0,8 5,2 6,1 5,8 5,2 4,5 nov.23  1l4-dic.
Diferencial IPCA Espafia-zona euro 04 -01 -2,8 -1 0,6 0,8 nov.23  19-dic.
indice de competitividad 04 -0,8 -1 0,2 15 - oct.23  21-dic.
Diarios 2021 2022 nov-23 27-nov  28-nov  29-nov  30-nov  prox

Tipo de intervencién BCE 0 2,5 4,5 4,5 45 4,5 45 4-dic.
Interbancario a 3 meses. Euribor -0,55 0,34 3,96 3,95 3,96 3,98 3,96 4-dic.
Interbancario a 1 afio. Euribor -0,49 1,09 4,03 4,06 4,02 3,98 3,93 4-dic.
Deuda a 10 afios Espafia 0,36 2,23 3,64 3,55 3,5 3,43 3,47 4-dic.
Diferencial Espafia - Alemania 67 104 103 99 100 101 102 4-dic.
T. Cambio Euro ($/€) 1,18 1,05 1,08 11 1,09 1,1 1,09 4-dic.
Bolsa Madrid IBEX-35 (% var.) 793 -556 22,23 20,74 2156 22,28 22,23 4-dic.
Tipo Intervencion EE.UU 0,25 4,5 55 55 55 55 55 4-dic.
Petréleo Brent (futuro ICE, $) 70,77 98,93 82,03 79,98 81,68 83,1 82,83 4-dic.
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Var.intertrimestral 2021 2022 22T4 23T1 23T2 23T3 ult.dato prox

PIB de Zona Euro 59 34 0 0 0,2 -0,1 23T3 7-dic.
PIB de Alemania 3,1 1,9 -0,4 0 0,1 -0,1 23T3 31l-ene.
PIB de Francia 6,4 2,5 0 0,1 0,6 -0,1 23T3  30-nov.
PIB de Italia 8,3 3,9 -0,2 0,6 -0,4 0 23T3 1-dic.
Mensual 2021 2022 ago-23 sep-23 oct-23 nov-23 ult.dato prox

Produccion industrial de la zona euro 8,9 2,2 -5,1 -6,9 - - sep.23  13-dic.
Produccion construccion zona euro 6,2 2,3 0 -0,3 - - sep.23  20-dic.
Matriculaciones de la zona euro -3 43 23,7 8,8 14,1 - oct.23  20-dic.
Comercio de mercancias global 10,5 3,3 -4 -3,5 - - sep.23  22-dic.
Importaciones de la zona euro 22 38,2 -23,8 -22 - - sep.23  15-dic.
Exportaciones de la zona euro 14 18,4 -4,4 -6,3 - - sep.23  15-dic.
Confianza consumidor zona euro -7,5 -21,9 -16 -17,7 -17,8 -16,9 nov.23  20-dic.
PMI compuesto de zona euro 549 514 46,7 47,2 46,5 47,1  nov.23 5-dic.
PMI compuesto de Alemania 553 504 44,6 46,4 45,9 47,1  nov.23 5-dic.
PMI compuesto de Francia 53,8 52,7 46 44,1 44,6 445 nov.23 5-dic.
PMI compuesto de ltalia 54,7 50,3 48,2 49,2 47 - oct.23 5-dic.
PMI compuesto de EE.UU. 59,7 50,7 50,2 50,2 50,7 50,7 nov.23 5-dic.
PMI compuesto de China 52 48,2 51,7 50,9 50 - oct.23 5-dic.
PMI servicios de zona euro 53,6 52,1 47,9 48,7 47,8 48,2 nov.23 5-dic.
PMI servicios de Alemania 53,1 51,1 47,3 50,3 48,2 48,7 nov.23 5-dic.
PMI servicios de Francia 53,8 53,7 46 44,4 45,2 453  nov.23 5-dic.
PMI servicios de ltalia 52,7 50,7 49,8 49,9 47,7 - oct.23 5-dic.
PMI servicios de EE.UU. 60,2 50,5 50,5 50,1 50,6 50,8 nov.23 5-dic.
PMI servicios de China 52,8 48,2 51,8 50,2 50,4 - oct.23 5-dic.
PMI manufacturas de zona euro 60,2 52,1 43,5 43,4 43,1 44,2 nov.23  16-dic.
PMI manufacturas de Alemania 61,6 51,8 39,1 39,6 40,8 42,6 nov.23  16-dic.
PMI manufacturas de Francia 56,7 51,8 46 44,2 42,8 429 nov.23  16-dic.
PMI manufacturas de lItalia 60,3 51,5 45,4 46,8 44,9 444  nov.23 2-ene.
PMI manufacturas de EE.UU. 60,1 534 47,9 49,8 50 49,4 nov.23  16-dic.
PMI manufacturas de China 50,8 49,1 51 50,6 49,5 50,7 nov.23 2-ene.
CLI de Francia 100,9 99,9 98,6 98,6 98,5 - oct.23 6-dic.
CLI de Alemania 102 100,2 99 99 98,9 - oct.23 6-dic.
CLI de ltalia 102,7 99,3 99,1 99,1 99,1 - oct.23 6-dic.
CLI de EE.UU. 101,1 99,8 99,3 99,4 99,5 - oct.23 6-dic.
Sentimiento Econdémico zona euro 110,7 101,9 93,7 93,4 93,5 93,8 nov.23 8-ene.
Sentimiento Econémico Alemania 110 101,6 88,7 89 89,6 89,1 nov.23 8-ene.
Sentimiento Econémico Francia 107,7 101,7 93,1 96,4 94,1 96,1 nov.23 8-ene.
Sentimiento Econdémico ltalia 110,7 102,7 99,9 97,7 96,8 96,5 nov.23 8-ene.
Subsidios desempleo EE.UU (miles) 457,3 2139 237,8 210,8 2108 220 nov.23 7-dic.
IPCA de zona euro 2,6 8,4 52 4,3 29 2,4 nov.23  19-dic.
IPC de EE.UU. 4,7 8 3,7 3,7 3,2 - oct.23  12-dic.

Fuentes: Produccion y demanda: INE, MIyT, Agencia Tributaria, OCDE, Comision Europea, REE, ANFAC,
CIS, BdE y Markit. Sector exterior: Agencia Tributaria y BAE. Mercado laboral: INE, Seguridad Social y
SEPE. Precios y salarios: INE, Eurostat y MTMS. Sector publico: BAE, IGAE y Seguridad Social. Tipos de
interés y Cotizaciones: BdE, BCE, Financial Times, Bolsa de Madrid, Reserva Federal EE.UU. y Refinitiv.
Economia Internacional: Reuters, IHS Markit, OCDE, Eurostat, DOL, BLS, INSEE y DESTATIS.
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