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|. Resumen ejecutivo

Los datos de afiliaciébn a la Seguridad Social muestran una ligera ralentizacién en
noviembre, tras la aceleracién de octubre, observandose una leve contraccion del
empleo efectivo si descontamos los trabajadores acogidos a ERTE asociados a la DANA
de finales de octubre.

En el mismo periodo, las matriculaciones se contrajeron ligeramente, si bien dentro de
una tendencia al alza. Por su parte, el PMI manufacturero mantuvo una sefial de
expansion para Espafia, si bien algo mas moderada que el mes anterior, y el PMI
compuesto acentud su sefial expansiva. En cambos casos, se mantiene el contraste
con el tono contractivo del resto de la zona euro.

En octubre, la produccién industrial volvio a expandirse, prolongando la tonica de
oscilaciones en torno a una tendencia de practico estancamiento desde 2018.

En septiembre, la informaciéon de ejecucién presupuestaria publica sin corporaciones
locales evolucion6 favorablemente, corrigiendo en parte el mal comienzo del trimestre.
Con informacién hasta un mes mas, el saldo presupuestario del Estado evolucion6 en
linea con lo habitual en octubre.

Los precios de la vivienda mantuvieron un elevado ritmo de crecimiento en el tercer
trimestre de 2024.

La OCDE ha revisado al alza sus previsiones para Espafia, proyectando un crecimiento
en 2024 del 3%.
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Il. Indicadores de economia espafola
indice de produccién industrial

El indice de produccion industrial (IP1) aumenté un 3,4% en octubre de 2024, con datos
corregidos de calendario, por encima del 2,3% como promedio para el mismo periodo
de 2015-2019. Los sectores de actividad que mostraron un mejor comportamiento con
respecto al habitual fueron captacion, depuracién y distribucién de agua, productos
farmacéuticos y reparacion e instalacién de maquinaria y equipo, mientras que prendas
de vestir, bebidas y fabricacion de material y equipo eléctrico mostraron un peor
comportamiento con respecto al habitual.

Con series corregidas de variaciones estacionales y calendario, la produccion industrial
aument6 un 0,5% intermensual, con los aumentos mas pronunciados en productos
informaticos (+6,6%), prendas de vestir (+4,5%), y reparacion e instalacion de
maquinaria y equipo (+4%) frente a las caidas en bebidas (-5%), industria del cuero y
calzado (-3%) y fabricacion de material y equipo eléctrico (-2,2%).

En comparacion con un afio antes, el IPI registr6 un aumento del +3% interanual
corregido de calendario. Los sectores con aumentos mas destacados fueron productos
informaticos (+30,5%), prendas de vestir (+15,1%) y productos farmacéuticos (+12,8%),
frente a las caidas mas pronunciadas en cuero y calzado (-13,2%), bebidas
(-6,9%) y artes graficas y vehiculos de motor (-5,4% ambos).
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Por destino econdémico, la mayoria de ramas registraron tasas de variacién intermensual
positivas, destacando bienes de equipo (+2,1% cvec), seguido de bienes de consumo
duradero (+1,2% cvec) y de bienes de consumo no duradero (+0,5% cvec), mientras
que bienes intermedios y energia fueron las Unicas ramas que registraron una tasa de
variacion intermensual negativa (-0,6% y -0,4% cvec, respectivamente).

En términos interanuales, todas las ramas anotaron variaciones positivas, destacando
bienes de equipo (+2,9% ccal) y bienes de consumo no duradero (+2,6% ccal), frente a
los menores aumentos en bienes intermedios (+0,7% ccal) y energia (+1,5% ccal).

indice de produccién industrial por destino econémico
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Matriculaciéon de vehiculos

Las matriculaciones de turismos descendieron en noviembre un -0,2% intermensual,
tasa inferior al promedio de los dltimos afios para un mes de noviembre. En términos
interanuales, el incremento se sita en el 6,4%. En los Ultimos doce meses, las
matriculaciones suman un total de 993.416 vehiculos, equivalente al 74% de los niveles
de mediados de 2018, cuando se revirtio la recuperacion que se venia produciendo tras
la crisis financiera.

En relacion con la Comunidad Valenciana, las matriculaciones aumentaron un 5,3%
respecto a un afio antes, observandose una aceleracién a lo largo de la segunda
quincena del mes en la provincia de Valencia.

Matriculaciones de turismos
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Fuente: ANFAC. “Cuadro interactivo de vehiculos y “ Cuadro de consumo
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Entradas de turistas extranjeros

Las entradas de turistas extranjeros registraron en octubre una caida intermensual del -
6,6%, frente a una caida promedio del -13,6% en los afios previos a la pandemia. En
términos interanuales, aumentaron un 9,5%. Tras recuperar en 2023 los niveles
anteriores a la pandemia, las entradas de turistas extranjeros mantienen desde entonces
una tendencia al alza, marcando sucesivos maximos historicos. Esta evolucion se

encuentra en linea con la de los principales indicadores turisticos, como las
pernoctaciones o los pasajeros aéreos.

Indicadores turisticos
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Fuentes: CTH, FRONTUR, AENA. “ Enlace a cuadro interactivo de turismo.
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En comparacién con la situacion anterior a la pandemia, se aprecian menos entradas
en el dia (sin hacer noche), mientras que entre los que pernoctan ganan peso las de
duraciones 1-7 noches frente a 8 o0 més. Las entradas por negocios u otros motivos
distintos del ocio se sitian en el 5,4% del total en media mévil anual, ligeramente por
debajo de los niveles pre-COVID (6,4%). Los turistas que vienen con un paguete
contratado parecen estabilizados en torno al 25% media mévil de 12 meses, frente a
cerca del 30% pre-COVID.

Entradas de turistas: detalle
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Fuente: FRONTUR (INE). “ Enlace a cuadro interactivo de turismo
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Gasto medio de turistas extranjeros

El gasto medio de turistas extranjeros muestra una estructura por paises semejante a la
que se observaba antes de la pandemia, con los bajos niveles entre los residentes en
Francia e Italia, similares a la media entre los de Alemania y mayores entre los nérdicos
y resto. La coyuntura mas reciente indica un crecimiento similar en la mayoria de
origenes, con una evolucién mas débil en el caso de Francia.

Fuente: EGATUR (INE).
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Encuesta de ocupacion en alojamientos turisiticos extrahoteleros

Las pernoctaciones extrahoteleras se situaron en octubre en 10,1 millones, lo que
supone una caida intermensual del -27,9%, frente a un retroceso del -29,3% en el mismo
periodo de 2015-2019. Esta mejora se explica principalmente por el segmento de los no
residentes (-14,1% frente a un -19,4% en el mismo periodo de 2015-2019) mientras que
el segmento de los residentes cae un -47,1% (-45,9% en 2015-2019). Por regiones, la
mayoria empeoran respecto a lo observado en el mismo mes de los afios previos a la
pandemia, destacando Murcia y Navarra. En sentido contrario, se observa un mejor
comportamiento en Galicia y Pais Vasco.

En términos interanuales, cayeron un -0,5% (frente a 3,7% el mes anterior).
Extremadura y Madrid son las regiones que mas crecen, mientras que La Rioja y
Cantabria registran las mayores caidas respecto al mismo mes del afio anterior.
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En los dltimos doce meses, el 57% de las pernoctaciones fueron realizadas por
residentes en el extranjero, por debajo del maximo (74% en 2001). Por paises, Reino
Unido permanece como nuestro principal mercado extranjero (14,4% del total de
pernoctaciones) y Alemania como el segundo (8,9%). Los paises que mas crecen como

demandantes de pernoctaciones en Espafia en los Ultimos afios son Francia, Italia e
Estados Unidos.

Pernoctaciones extrahoteleras totales, por origen
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Por comunidad autbnoma de llegada, Catalufia se sitla a la cabeza (19,8%) seguida de

Canarias (18,7%) y Comunidad Valenciana (16,1%). La principal tendencia al alza se
aprecia en Andalucia y Comunidad Valenciana.

Pernoctaciones extrahoteleras total, por regidn de destino
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Ejecucion presupuestaria mensual

El saldo presupuestario de administraciones publicas sin corporaciones locales obtenido
en septiembre de 2024 se situ6 en el -1,6% del PIB, mejorando 0,6 puntos respecto a
agosto, un incremento muy superior al observado en el promedio de la serie historica
(+0,3 puntos) y en 2023 (+0,5).

Este comportamiento tan favorable ha sido suficiente para compensar completamente
el mal dato de julio, que venia lastrando el déficit acumulado. Asi, el déficit pasa a ser
inferior en una décima al registrado en el mismo mes de 2019 y 2023 (-1,7% en ambos
casos).

Por partidas, la mejora se explica por el incremento de los impuestos corrientes sobre
la renta y el patrimonio, que experimentan un incremento sobre el PIB superior al
habitual y al de 2023. Por el lado del gasto, destaca el incremento de las prestaciones
sociales distintas a las prestaciones sociales en especie, que se aceleran frente a 2023,
sin llegar a compensar el buen comportamiento de los ingresos.

Asimismo, la mejora del déficit frente a 2023 se concentra en las comunidades
autbnomas, que registran superavit presupuestario (+0,4% del PIB) compensado por el
mayor déficit del estado.

Indicadores de ejecucién mensual de administraciones publicas sin corporaciones locales

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

Var. Var.

0 2024 Vs Vs
2023 2019

Total ingresos 28,6 0,3 2,0

Impuestos sobre prod. e import. 7,3 0,0 -0,1

-1 Impuestos sobre renta, patrimonio 8,1 0,2 1,4
Cotizaciones sociales 9,8 0,1 0,3

Ingresos de capital 0,6 0,0 0,3

2 Transferencias corrientes AAPP 0,7 -0,1 0,0
Resto 2,0 0,0 0,2

Total gastos 30,3 0,2 1,9

Consumos intermedios 2,7 0,0 0,2

-3 Remuneracioén de asalariados 6,4 0,0 0,1
Prestaciones soc. no especie 12,2 0,1 0,9

Transferencias soc. en especie 1,8 0,0 0,0

Subvenciones 0,7 -0,1 0,1

-4 COo=="mCc=008>0 Intereses _ 1.8 0,1 0,1
c @ © .% T 3 29208 05 Recursos propios de la UE 0,5 -01  -02

o S S T @ c Formacion bruta de capital 15 00 04
2019 —0— 2023 Transferencias corrientes AAPP 1,9 0,2 0,4

Ayudas a la inv. y transf. capital 0,4 0,1 0,0

2024 Resto 0,4 -0,1 0,0

Saldo presupuestario -1,6 0,1 0,1

Fuente: elaboracion propia a partir de IGAE. “ Enlace a cuadro interactivo
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Con informacién hasta un mes mas, el saldo presupuestario del Estado evolucioné en
linea con lo habitual en octubre, mejorando hasta el -1,7% del PIB por la estacionalidad
favorable de los ingresos. No obstante, el déficit acumulado a lo largo del afio sigue
siendo sustancialmente superior al de 2019 y 2023 debido a las transferencias a las
comunidades auténomas, que presentan desde septiembre aumentos acumulados de
mas del 10% interanual.

Indicadores de ejecucion mensual de Estado

% del PIB, saldo acumulado % del PIB, acumulado hasta octubre

2024 Var.vs \</asr
0,5 2023 2019
0,0 Total ingresos 15,1 0,1 1,3
Impuestos sobre la renta 5,8 0,0 0,8
-0,5 Impuestos tipo VA 50 0,1 0,0
Otros impuestos sobre prod. 1,7 0,0 -0,1
1.0 Ingresos de capital 0,3 0,0 0,3
’ Transferencias corrientes AAPP 1,2 0,2 0,2
Resto 1,2 -0,2 0,0

-1,5
Total gastos 16,8 0,4 2,5
-2,0 Consumos intermedios 0,4 0,0 0,0
Remuneracioén de asalariados 11 0,0 -0,1
2,5 Prestaciones soc. no especie 13 0,0 0,1
Transferencias soc. en especie 0,0 0,0 0,0
30 Subvenciones 0,3 -0,1 0,0
! Do sE>cSs5 08 >0 Intereses _ 1,7 0,1 0,0
s L g = g 2=2 %80 e T Recursos propios de la UE 0,5 -0,1 -0,2
Formacion bruta del capital fijo 0,4 0,0 0,1
Transferencias corrientes AAPP 10,3 0,6 2,2
2019 —e— 2023 —e— 2024 Ayudas a la inversién y transf. capit 0,3 0,0 0,0
Resto 0,5 -0,1 0,3
Saldo presupuestario -1,7 -0,4 -1,2
Saldo primario 0,0 -0,3 -1,2

Fuentes: elaboracion propia a partir de IGAE. “ Enlace a cuadro interactivo
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PMI de Espafia

El PMI compuesto espafiol se situé en terreno expansivo por duodécimo mes
consecutivo, anotando 53,2, si bien moderando el ritmo de crecimiento con respecto a
octubre (55,2). Esta evolucion es resultado de una nueva expansion, aunque a menor
ritmo, de la actividad en el sector servicios, que se situé en 53,1, atenuando su sefial
expansiva (54,9 en octubre). Por su parte, el PMI de manufacturas se situé en 53,1 en
noviembre (54,5 en el mes anterior), siendo Espafia la Unica gran economia de la zona
euro que se sitla en territorio expansivo.

PMI (nivel > 50 sefiala expansién de actividad)

Compuesto: principales paises Espafia
65 65
60 60
55 55
50 50
45
45
40
40
35
NO2RRQQIIIIFY
191535300535 Y 990999933335
SeEgTvcoEET oS Sd5a528058385
Alemania COEE wWEOEE nc
Francia
Italia PMI manufacturas
Espafa PMI servicios
......... Zona euro

Fuente: S&P Global “ Enlace a cuadro interactivo.

En cuanto a la evoluciéon por componentes, la expansion en el sector servicios volvié a
estar impulsada por el aumento de la demanda, que condujo a un aumento de los
nuevos pedidos nacionales, si bien a un menor ritmo debido al impacto de las
inundaciones causadas por la DANA. Por su parte, los pedidos procedentes del
extranjero cayeron por primera vez desde febrero. Como resultado del aumento de la
demanda, se produjo un aumento tanto de los pedidos pendientes como de los niveles
de empleo. En cuanto a los precios, la inflaciobn se redujo con respecto a octubre, a
pesar del incremento de los salarios y de los precios de los insumos. Finalmente, la
confianza en el sector servicios continué siendo elevada ante las expectativas de un
mantenimiento de las condiciones de mercado positivas.

Como resultado, la actividad total en Espafia aumentd, moderando el ritmo de
crecimiento con respecto a octubre. Por su parte, el empleo aumenté y la inflacién de
los precios de venta se mantuvo modesta.
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Crédito nuevo

El crédito nuevo registré un aumento del 9,6% en octubre, frente al 6,9% como promedio
para el mismo periodo de 2015-2019. Esta evolucion se explica por el crédito a
sociedades no financieras (8,3%), que aumentd por encima de lo habitual (4,9%),

mientras que el crédito a hogares aument6 por debajo de lo habitual (13,8% frente a
15,5%).

En comparaciéon con un afio antes, el crédito nuevo aumentdé un 13,5% interanual,
influido parcialmente por los aumentos acumulados a lo largo del dltimo afo. Por

subpartidas, los hogares anotaron un 20,9% interanual y las sociedades no financieras
un 11,2%.

Crédito nuevo a hogares y sociedades no financieras

Nivel % var. intermensual
(100=2015, sm12m) (brutos, meses de octubre)
600.000 25
500.000 \/'\/J\/\/ 20 Total
400.000 15 -
9,6
300.000 10 Sociedades no
- financieras
200.000 5 I I I
100.000 0 I II S _ Hogares
0 -5
29858 3 9383 J0 5 10 15 20
SRRERRS L LTIl
S 888858 % Octubre de 2015-2019
m Octubre de 2024
% variacion interanual Hogares Sociedades no financieras
40 40
30 30
20 135 20
10 10
0 0
-10
-10 _20
-20 -30
dYFIIIIIFIISSIIR 8888883 33 3%
00 =c o868 xEc o8 R - B L B S
528330523385 § 55588855 9% 8

Fuente: Banco de Espafia

Dentro de crédito a los hogares, Unicamente el crédito a la vivienda registré6 un mejor
comportamiento respecto al habitual (15,6% frente a 13,3% como promedio en el mismo
periodo de 2015-2019), mientras que el resto de partidas han mostrado un peor
comportamiento respecto al habitual, destacando el crédito a otros fines (15,5% frente

a una media de 28,2% en el mismo periodo de 2015-2019), seguido del crédito al
consumo (10,4% frente a 11,6%).
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Crédito nuevo a hogares (componentes)

% var. intermensual % var. interanual
(brutos, meses de octubre)

Crédito a la vivienda

_ Total Crédito al consumo
Crédito a otros fines
_ Crédito a la vivienda 50
40
o 30
I Crédito al consumo 20 /.\ \)/
10 /\/\/'\
. i 0
_ Crédito a otros fines 10
-20
0 10 20 30 -30

Octubre de 2015-2019
® Octubre de 2024

jun.-23

ago.-23
dic.-23

feb.-23
abr.-23
oct.-23
feb.-24
abr.-24
jun.-24
ago.-24
oct.-24

Fuente: Banco de Espafia. “Enlace a cuadro interactivo

Por su parte, dentro del crédito a las sociedades no financieras, la mayoria de las
partidas aumentaron por encima de lo habitual, destacando los aumentos de otros
créditos hasta 250 mil euros (26% frente a 13,1%) y otros créditos de 250 mil a 1 millon
de euros (18,7% frente a 13,4%), mientras que han evolucionado peor de lo habitual
tanto otros créditos de méas de 1 milléon de euros (-14% frente al -4,1% habitual), como
los descubiertos y lineas de crédito (-1,3% frente a 2,1%).

Crédito nuevo a sociedades no financieras (componentes)

% var. intermensual 9% var. interanual
(brutos, meses de octubre) _ ; .
— Descubiertos y lineas de crédito

Total —— Tarjetas de crédito de pago aplazado

o q H Otros créditos hasta 250 mil euros
Otros créditos hasta ——Otros créditos 250 mil a 1 millén euros
I 250 mil euros —— Otros créditos de mas 1 millén de euros
Otros créditos 250 mil 40
I a 1 millén euros 30
Tarjetas de crédito de 20
| pago aplazado 10 —
Descubiertos y lineas 18
I de crédito 50
Otros créditos de mas _
i, 30
. 1 millon de euros g
-50
-25 -5 15 35 MmO oMm m om M < S ST S <
g Qg g g
Octubre de 2015-2019 S 5 08 Y8 5 c o g
m Octubre de 2024 &' 2 Qoo w2 PO

Fuente: Banco de Espafia. “Enlace a cuadro interactivo
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El tipo de interés del crédito nuevo para la compra de vivienda se redujo en octubre
(-7 puntos basicos), situandose en el 3,2%. En términos interanuales, se reduce -74
puntos bésicos. En este sentido, esta reduccion intermensual esta en linea con la
evolucién del euribor, que presenta marcados descensos desde junio.

Por su parte, el del tipo del crédito al consumo también se redujo en septiembre (-10
puntos basicos) y se sitla en el 7,4%. En cualquier caso, cabe destacar que los tipos al
consumo tienden a situarse en el 7-8% (7,6% en el promedio de 2015-2019) y se vieron
menos afectados por los aumentos de los tipos de intervencion, y, en el contexto actual,
se ven menos afectados por la caida de los tipos de intervencion.

En paralelo, el tipo de interés de los descubiertos y lineas de crédito a sociedades no
financieras se redujo -14 puntos basicos, situandose en el 4,5%, al igual que el tipo de
los otros préstamos hasta 250 mil euros, que cay6 -28 puntos basicos hasta situarse en
el 4,4%. En términos interanuales, descubiertos y lineas de crédito entran en terreno
negativo, tras meses en positivo reflejando los fuertes incrementos registrados en los
meses centrales de 2023 (si bien estos aumentos se han moderado mes a mes por la
presencia de fuertes efectos base), mientras que otros préstamos vuelven a registrar
una pronunciada caida por tercer mes consecutivo.

Tipos de interés de nuevas operaciones (%)

Hogares Sociedades no financieras
14 7 -
12 — Crédito a la vivienda 5 Otros préstamos
Crédito al consumo . .
10 5 Descubiertos y lineas
de crédito
8 4
6 3
4 2
0 0
© I~ 00 0 O O O 1 N N M < < © I~ 00 00 O O O 1 N N ) T <
S G g g g g gqd S g Fd g g qgqggaqgqgd
§528528528858 8 §588528858858¢8

Fuente: Banco de Espafia. “ Enlace a cuadro interactivo
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Afiliacion a la Seguridad Social y paro registrado

La afiliacion a la Seguridad Social crecié en noviembre un 0,1% intermensual
desestacionalizado, ritmo inferior en dos décimas al del mes anterior. A esta
desaceleracion contribuyeron especialmente los servicios, seguidos de la agricultura.
En términos absolutos, el crecimiento fue de 13 mil personas. Por ramas, a esta
desaceleracion contribuyeron especialmente los servicios, seguidos de la agricultura. Si
consideraramos el empleo en términos efectivos (netos de ERTE) y asumiéramos que
los cerca de 30 mil trabajadores bajo ERTE de la DANA son imputables desde el inicio
de la misma, estariamos ante un ligero retroceso de la afiliacion desestacionalizada.
Con series originales, las afiliaciones alcanzaron un total de 21.302.462 altas, un
retroceso de -30.051 altas respecto al mes anterior, el -0,14% intermensual (en linea
con el promedio del -0,15% en noviembres de 2015-2019). En términos interanuales, se
produjo un incremento de 496.388 afiliados, el 2,4%.

Afiliacion mensual a la Seguridad Social
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En la provincia de Valencia, la afiliacién bruta (datos de régimen general y autbnomaos)
crecio un 1% intermensual (+11.217 personas), frente a tasas en torno al 2% en afios
anteriores (+23 mil personas). En términos netos de ERTE, la tasa intermensual en
Valencia quedaria en el -1,4%, suponiendo que los cerca de 30 mil trabajadores en
ERTE asociados a la DANA son extensibles al conjunto del mes en términos efectivos.

Afiliacion mensual a la Seguridad Social

% variacion interanual
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Por secciones, en el mes de noviembre, la evolucion mas favorable se observd en
agricultura. En sentido contrario, cabe resefar el comportamiento mas desfavorable de
lo habitual en la seccién de administraciones publicas y educacién. En comparacion con
doce meses antes, so6lo agricultura y hogares anotan caidas.

Afiliaciébn mensual a la Seguridad Social: secciones de actividad (serie original)

Variacion acumulada (100 = enero)

Agricultura Administracion publica
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Fuente: elaboracién propia a partir de TGSS. “Enlace a cuadro interactivo
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La caida intermensual de afiliaciones indefinidas fue mas importante que el retroceso
de las temporales. El porcentaje de temporales entre las afiliaciones con contrato
conocido se situé en noviembre en el 13,9%, inferior en 8 décimas a la de un afio antes.
Por ramas, con informacion hasta octubre, se observan tendencias levemente
descendentes en casi todas las ramas, sobresaliendo la contribucion interanual a la baja
de la administracion publica, seguida de la construccion, con la educacion como Unica
rama que tiende ligeramente al alza.

Afiliacién a la Seguridad Social (medias mensuales)
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Fuente: TGSS.

Temporalidad de la afiliacion (% de altas en Régimen General con contrato conocido)
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El paro registrado disminuyé en noviembre en -16.036 personas respecto al mes de
octubre y se sitla en 2.586.018 personas, lo que supone una tasa interanual del -5,4%,
y la cifra mas baja en un mes de noviembre desde el afio 2008. En términos
desestacionalizados el paro registrado cayé un -0,3%, tras el -0,7% de octubre. El
conjunto de demandantes, que incluyen parados y fijos discontinuos inactivos, aument6
un 1,5%, subida ligeramente mas intensa que la habitual en meses de noviembre

(1,1%).
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Por secciones, la agricultura registr6 una caida interanual del -14,2%, frente a
descensos mas moderados en construccion (-6,9%), industria (-6,5%) y servicios (-
5,0%). Por su parte, el paro registrado en el colectivo sin empleo anterior cay6 un -3,2%
interanual. Los parados menores de 25 afios se situaron en noviembre en 196.704
personas, la menor cifra en un mes de noviembre de la serie historica, e inferior en un -
1,9% respecto a un afo antes.
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Paro registrado por sectores y juvenil
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indice de precios de la vivienda

Los precios de la vivienda continuaron aumentando en el tercer trimestre de 2024, segln
el indice de precios de la vivienda (IPV) del INE, registrando un crecimiento
intertrimestral del 2,8%, el mayor ritmo de crecimiento en un tercer trimestre de la serie
histérica. En interanual, el IPV creci6 un 8,1% en el tercer trimestre (7,8% en el trimestre
anterior). En términos de nivel, se situé en maximos histéricos, superando en un 2,8%
el maximo anterior en el segundo trimestre de 2024, y en un 7,1% el maximo anterior a
la burbuja, registrado en el tercer trimestre de 2007.

De manera similar, el valor tasado de la vivienda crecioé un 1,3% intertrimestral en el
tercer trimestre de 2024, el mayor incremento en un tercer trimestre desde 2006. En
interanual, el VTV crecié un 6% en el tercer trimestre. En términos de nivel, se sitla un
8,6% por debajo del maximo histérico (primer trimestre de 2008).

Indicadores de precios de vivienda (brutos, trimestrales)
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Fuentes: INE, Ministerio de Fomento, Registradores de la Propiedad, TINSA, Notarios, Idealista y Fotocasa.
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En relacién con el comienzo de la serie en 2007, los mayores crecimientos acumulados
se observan en Baleares y Andalucia, segun el indice de precios de la vivienda (IPV)
del INE. Las més alejadas de maximos son Navarra y Aragon, si bien en los ultimos
meses vienen registrando elevados ritmos de subida.

Indicadores de precios de vivienda: comunidades autonomas
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[1l. Indicadores de economia internacional

PMI de la zona euro

El PMI compuesto de la zona euro regresO a territorio contractivo en noviembre,
anotando 48,3, dos décimas mas de lo recogido en el avance, tras situarse en zona de
ausencia de cambios el mes anterior. Esta evolucidn es resultado tanto de la contraccion
de la actividad en el sector servicios (49,5, frente a 51,6 en el mes anterior), que se
redujo por primera vez en diez meses, como de un nuevo declive, a un mayor ritmo, de
la produccion manufacturera.

Por paises, Francia registra una contraccién de la actividad situandose en 45,9, once
décimas mas que lo recogido en el avance, intensificando significativamente la sefial
contractiva (48,1 el mes anterior), al igual que Alemania que vuelve a situarse en
territorio contractivo por quinto mes consecutivo, anotando 47,2, una décima menos que
lo recogido en el avance, e intensificando la sefial contractiva (48,6 el mes anterior). Por
su parte, Italia regresa a territorio contractivo, situandose en 47,7 (frente a 51 en octubre)
y Espafia se mantiene en territorio de expansion, si bien modera su sefial expansiva
(53,2 frente a 55,2 el mes anterior). En este sentido, Espafia se mantiene como la Unica
gran economia de la zona euro en territorio expansivo.

PMI (nivel > 50 sefiala expansién de actividad)
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Fuente: S&P Global “ Enlace a cuadro interactivo.
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PMI de Estados Unidos y China

En Estados Unidos, el PMI compuesto vuelve a mostrar sefiales de considerable
expansion en noviembre. Ademas, se intensifica la sefial positiva, alcanzando un nivel
de 54,9 (54,1 en octubre). De esta forma, se produce expansién por un periodo de mas
de afio y medio, siendo este dltimo valor el mas alto en una serie de 31 meses. Por
ramas, esta evolucion viene explicada principalmente por el PMI de servicios, que se
sitUa igualmente por mas de afio y medio en terreno expansivo, impulsado por un fuerte
aumento en los nuevos pedidos, alcanzando los 56,1 (55,0 en octubre). En contraste, el
sector manufacturero continu6 en contraccién, con un nivel de 48,8 (48,5 en
septiembre). La mejora general se debe al alivio de la incertidumbre politica tras las
elecciones y a expectativas de un entorno econémico mas favorable con la nueva
administracién y posibles tasas de interés mas bajas. Sin embargo, las empresas siguen
cautelosas, reduciendo ligeramente el empleo por cuarto mes consecutivo, reflejando
problemas de oferta laboral y presiones salariales.

Por otra parte, el PMI compuesto de China prolonga la sefal de expansién, retomando
el buen impulso al alcanzar los 52,3 en noviembre (51,9 en octubre). En cuanto a sus
componentes, el PMI de servicios se sitta en 51,5 (52,0 en octubre), mientras que el
PMI de actividad del sector manufacturero asciende a 51,5 en noviembre (50,3 en
octubre), volviendo a terreno de expansion. Esta mejora se atribuye, entre otros factores,
al crecimiento de los nuevos pedidos en el sector manufacturero, que alcanzan su mejor
tasa en tres aflos y medio. Ademas, la confianza empresarial mejora, impulsada por el
apoyo de politicas econdémicas. Sin embargo, persisten las presiones sobre el empleo y
las incertidumbres externas.

PMI (nivel>50 sefiala expansion)
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Fuente: S&P Global.
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Previsiones de la OCDE

La OCDE revisa al alza la prevision de crecimiento de la economia espafiola en 2024,
hasta el 3%, alinedndose asi con la de los organismos mas optimistas, y la de 2025,
hasta el 2,3%. La revisidbn de 2024 viene justificada por el avance de contabilidad
nacional para el tercer trimestre, destacandose también la buena evolucion de los
indicadores de confianza en el cuarto trimestre. De cara a 2025, la demanda nacional
se revisa al alza y se mantiene como motor de crecimiento, impulsada por el consumo,
que se mantendria en ritmos de crecimiento elevados, y por la aceleracion de la
inversion; por su parte, la demanda externa presentaria una contribucién nula, debido
especialmente a la recuperacion de las importaciones.

La composicion del escenario de la OCDE se distingue por una mayor contribucion del
consumo en 2024, especialmente del publico (en linea con los organismos que han
publicado después del avance de contabilidad del tercer trimestre) frente a proyecciones
mas modestas de inversion y, en especial, de demanda externa. Para 2025 existe un
notable alineamiento entre los principales organismos, a excepcién del Gobierno, que
pone el acento en la inversion, pero espera poco de la demanda externa;
marginalmente, destaca el pesimismo de la OCDE en cuanto al avance de la inversion.

Contribuciones al crecimiento del PIB (puntos porcentuales): organismos seleccionados

2024 2025
Consumo Consumo
privado privado
Demanda Consumo Demanda Consumo
externa plblico externa publico
FBCF FBCF
—— Gobierno Gobierno
——Banco de Espafia Banco de Espafia
—— Comision Europea —— Comision Europea
Panel Funcas Panel Funcas
——OCDE ——QOCDE

En particular, en 2024, la demanda interna seguird siendo el principal motor de
crecimiento, impulsada por el dinamismo del consumo, principalmente del consumo
publico. De cara a 2025, se espera un repunte de la inversion y que el consumo
mantenga cierto ritmo de avance, mientras que la demanda externa presentaria un
avance nulo. En cuanto a los precios, se espera que el IPC cierre 2024 en el 2,8% de
media anual; en 2025, el proceso desinflacionista continuara y la inflacion volvera a
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situarse cerca del objetivo del BCE. Finalmente, se mantienen estables las previsiones
de déficit publico para todo el horizonte de previsidn, pronosticandose un 3,0% en 2024
y un 2,5% en 2025.

Comparativa de previsiones para el afio 2024

. Componente Gob BE Airef Funcas Panel BBVA| COM FMI |OCDE
PIB 27 28 29 3,0 3,0 29 3.0 29 3,0
Consumo privado 272 22 2.4 2.7 26 25 25 2,2 2.7
Consumo publico 1,8 1.8 31 3,8 4.0 39 34 3,8 46
Formacion bruta de capital fijo 33 24 22 272 21 27 20 21 1,7
Inversion en construccion 2.4 3,3 2.7 36 26
Inversion en equipo 16 1,0 1.4 1.1 1.1
Exportaciones 472 35 34 3,3 3,3 35 3.4 34
Importaciones 26 14 22 1.9 21 23 22 272
Demanda nacional (contrib) 20 20 2.4 24 25 2.4 2.7 2,0 25
Demanda externa neta (contrib) 07 0.8 06 0,6 05 05 0,3 0,9 05
Tasa de paro 12 1.5 1,5 116 M5 M5 115 16 115
Empleo (PETC) 21 20 22 19
Deflactor del PIB 3,1 30 29 3,2 31 3.1 28
Deflactor del consumo privado 35 3.0 28
IPC 29 29 28 28 28 28 28
Déficit publico -3,0 -3,3 -3,0 31 =31 29 -3,0 -3,0
Deuda publica 1025 1054 102,77 1023 1026 1023 103,5
Saldo por cuenta corriente 28 3,4 42 3,4 3,0
Capacidad de financiacion 45 3,7 53 4.3
Comparativa de previsiones para el aio 2025
R Componente Gob BE Airef | Funcas Panel BBVAL COM FMI HOCDE
PIB 24 22 23 21 23 24 23 21 23
Consumo privado 21 21 23 23 2.3 21 22 2.0 2.4
Consumo publico 16 20 21 1.5 24 27 16 22 28
Formacion bruta de capital fijo 5.8 26 2.4 25 3 50 32 3 2.0
Inversion en construccion 26 35 3.0 45 29
Inversién en equipo 1,8 1,3 3.0 55 42
Exportaciones 24 27 3,4 27 29 47 29 3,0
Importaciones 36 25 35 29 3.2 6.1 28 34
Demanda nacional (contrib) 2.7 20 22 20 23 27 21 1.9 23
Demanda externa neta (contrib) -0.3 02 0,1 0.1 00 -03 02 0,2 0,0
Tasa de paro 10,3 11,0 10,9 108 11 10,8 110 1,2 109
Empleo (PETC) 22 1,6 1.7 18
Deflactor del PIB 27 22 24 24 24 24 20
Deflactor del consumo privado 25 25 22
IPC 21 21 2.1 1,8 22 1,9 2.1
Déficit publico -25 -3,1 27 -30 29 -25 2.8 -2.5
Deuda publica 1014 1054 1011 1010 99,8 1013 102,8
Saldo por cuenta corriente 26 3,2 45 3,2 2.7
Capacidad de financiacion 50 36 56 41
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La prevision de crecimiento de la zona euro para 2024 se revisa ligeramente al alza,
hasta el 0,8%, y se mantiene estable la de 2025, en el 1,3%. Por paises, la revision al
alza del crecimiento de Espafa para 2024 compensa las revisiones a la baja de
Alemania, que anotaria un crecimiento nulo, e Italia, que creceria un 0,5%. De cara a
2025, el crecimiento de la zona euro se aceleraria hasta el 1,3%, al igual que en la
anterior prevision, impulsado por la recuperacion de Alemania, cuyo crecimiento, no
obstante, se revisa también a la baja. Espafia sigue siendo la economia que mas crece
en todo el horizonte de prevision. Por su parte, las previsiones de inflacién se mantienen
estables para 2024 y 2025, en el 2,4% y 2,1%, respectivamente.

Previsiones para la zona euro

% var. anual por paises (promedio de las Zona euro, % var. anual (en paréntesis pp
Ultimas previsiones disponibles) respecto a prevision anterior)
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Fuente: Comisién Europea, BCE, FMIy OCDE.
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V. Materias primas y tipos de interés

Materias primas

El petréleo Brent se mantiene por debajo de los 75 ddlares desde mediados de octubre,
en un contexto de debilidad en los ultimos meses. El precio del petréleo venia
manteniéndose desde 2023 en un rango de 75-95 dolares, presionado al alza por el
conflicto en Oriente Medio y las limitaciones de produccion de la OPEP, y a la baja por
la debilidad de la recuperacion de las principales economias desarrolladas. En los
meses mas recientes parece dominar la debilidad en la cotizacion del petréleo,
presionado a la baja por las expectativas de una menor demanda mundial, a lo que se
unen previsiones de incremento de la produccién en paises no pertenecientes a la
OPEP (en la dltima semana se situ6 en torno a los 73 dolares).

Precio del petréleo

Cotizacion en $/barril
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Fuente: ICE.

Los precios mayoristas del gas en Europa muestran desde finales de febrero una
tendencia alcista, y se sitlan cercanos a los 48€/MWH en la ultima semana. Esta
tendencia se enmarca en un contexto de creciente demanda europea de gas natural
licuado, con mayores costes de transporte y transformacién y en competencia con los
mercados asiaticos, a consecuencia de las tensiones geopoliticas y las sanciones a
Rusia. El Mibgas mantiene una evolucion muy similar al TTF desde finales de 2023.
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Precio del gas

Precio en euros/MWh
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Fuente: MIBGAS y NYMEX.

El PVPC registra una senda creciente desde principios de abril como consecuencia del
encarecimiento del precio del gas, situandose en el en torno de los 193 € MWh en la
tltima semana, el nivel mas alto en el dltimo afio y un 15% mas que en el promedio de
noviembre (+42% respecto al promedio de octubre), repuntando respecto a la semana
pasada debido principalmente al menor recurso a la generacion renovable,
especialmente la edlica.

Precio de la eletricidad

Precio en euros/MWh
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Fuente: ESIOS.
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La buena cosecha de este afio modera el precio del aceite de oliva virgen en origen,
gue continta en noviembre la tendencia decreciente iniciada a principios de marzo y se
sitUa en la dltima semana mas de un 27% por debajo del promedio de septiembre, un -
40% respecto al promedio de febrero. El café se mantiene en el nivel maximo de los
ltimos 27 afos, debido a la fuerte caida de inventarios en Brasil y Vietnam, los mayores
productores mundiales, afectados por condiciones climaticas adversas en el Ultimo afio.
El oro, retoma el alza tras la correccién registrada en la primera mitad de noviembre.
Los metales industriales, tras el repunte observado desde mediados de agosto tienden
a estabilizarse e incluso moderarse desde principios de octubre, posiblemente afectados
por la debilidad de las perspectivas econdmicas en EE. UU, Europa y China.

Precios de materias primas (100=15-feb-2022)
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Fuente: Elaboracion propia y otras fuentes.
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Tipos de interés

El rendimiento del bono espafiol a 10 afios se sitda en el 2,8%, habiendo disminuido 15
puntos basicos en la dltima semana. Se encuentra asi, 79 puntos basicos por encima
del bono alemén, un diferencial (prima de riesgo) que ha aumentado 4 pb en la Ultima

semana.
Tipos de interés de bonos publicos a 10 afios y primas de riesgo
6 300
5 250
4 200
3
150
2
1 100
0 50
-1 0
§ 8§y 8888IIIS FYSYIRER8IITS
EEREEESEEEE I LR R R R RS
Espafia Alemania Espafia ——Italia
—EEUU —ltalia —— Francia

Fuente: Banco de Espafia. ‘Enlace a cuadro interactivo

El €STR (tipo de interés del mercado monetario a 1 dia de la zona euro) se situa en la
semana del 4 de diciembre en el 3,2%, igual al 3,2% de una semana antes. El tipo de
intervencion del Banco Central Europeo se sitla en 3,25% y el euribor a 12 meses
desciende -10 puntos basicos en la Gltima semana y se sitda en el 2,3%.

Tipos de interés de corto plazo
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—€STER

—— Facilidades permanentes de depdsito

Fuente: Banco de Espafia. ‘Enlace a cuadro interactivo
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V. Calendario de publicaciones en la proxima semana

Indicador Fecha Periodo
Convenios colectivos 10-dic. 2024
indice de coste laboral armonizado 10-dic. 2473
indice de precios de consumo de Alemania 10-dic. nov.-24
indice de precios de consumo de Estados Unidos 11-dic. nov.-24
Decision de politica monetaria del BCE 12-dic. 2024
Prevision del Banco Central Europeo 12-dic. 2024
Ventas de grandes empresas 12-dic. oct.-24
Deuda publica trimestral (segun PDE) 13-dic. 24713
indice de precios de consumo 13-dic. nov.-24
indice de produccion industrial de la zona euro 13-dic. oct.-24

Sociedades mercantiles 13-dic. oct.-24
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VI. Cuadro resumen

Indicadores de actividad (% variacion interanual)

2023 2024 [l 22T3 | 22T4 23T1 2372 2313 23T4 2471 2412 2413

Producto interior bruto 27 27 61 46 38 24 22 23 26 32 324 23-dic-2024
Ventas de grandes empresas y PYME societarias 12 18 68 29 3% 10 02 00 05 14 31 10-feb-2025
2023 2024 may-24 jun-24 jul-24 ago.-24 sep.-24 | oct-24 nov.-24 W
Indicador sintético de actividad 36 24 26 27 286 28 2.5 27 29 18-dic-2024
Ventas de grandes empresas 15 14 09 27 0,7 12 1.4 3.1 36 12-dic-2024
Produccion industrial 1.4 03 06 0.3 0.5 0.1 05 11 1.9 10-ene-2025
Cifra de negocios industrial 1.0 -03 03 04 0.6 04 -06 -09 03 18-dic-2024
Cifra de negocios de servicios 24 23 32 29 3.6 3.1 2.9 27 3.0 18-dic-2024
Creacion de sociedades 91 83 58 137 -7.3 4.7 17.0 39 193 13-dic-2024
Credito nuevo a hogares 6,0 17,2 160 10,2 86 249 43 15,4 209 7-ene-2025
Crédito nuevo a empresas -36 19,9 132 121 196 26.2 3.0 68,7 1.2 7-ene-2025
Entrada de turistas 18,9 108 78 1.5 121 7.3 7.3 9.1 95 3-ene-2025
Pernoctaciones hoteleras 8.2 48 25 1.0 54 22 26 258 47 23-dic-2024
Consumo eléctrico peninsular 1.9 1,3 1.7 0.8 09 -1.2 36 29 23 -0,6 2-ene-2025

Indicadores de consumo (% variacion interanual)

2023 2024 22T4 23T1 23T2 2313 |23T4 24T1 24T2 2413 w

Consumo privado 18 23 16 17 10 14 30 23 26 28 23-dic-2024
Consumo publico 52 40 24 34 80 64 50 51 40 47 23-dic-2024
Ventas de grandes empresas y PYME: consumo 41 31 36 57 41 32 35 44 23 37 10-feb-2025
2023 | 2024 jun-24 jul-24 ago-24 sep-24 oct-24 nov-24
Indicador sintético de consumo privado 1.4 1.7 21 1.8 22 0,1 23 31 18-dic-2024
Disponibilidades de bienes de consumo -18 06 03 09 -03 -3.2 34 27 19-dic-2024
Matriculacion de turismos 16,7 85 17 22 34 6.5 6,3 72 6.4 2-ene-2025
indice de comercio minerista 25 0,5 26 06 1.3 25 42 35 27-dic-2024
Ventas de grandes empresas consumo 20 27 28 34 16 17 41 43 12-dic-2024
Exportacion de bienes de consumo 82 -2,0 38 -07 49 28 -0,9 -4.1 19-dic-2024
Importaciones de bienes de consumo =27 1.0 21 40 -58 06 47 69 19-dic-2024

Indicadores de inversion (% variacién interanual)

2022 2023 22T3 22T4 23T1 23T2 23T3 23T4|24T1 24T2 2413

Formacién bruta de capital fijo total 33 21 a7 02 19 1.7 03 47 19 23 18 23-dic-2024
Formacion bruta de capital fijo equipo y cultivos 24 13 43 15 12 -05 07 64 07 28 12 23-dic-2024
Formacién bruta de capital fijo construccién 22 3.0 34 13 49 3.2 00 39 1.8 26 32 23-dic-2024
Formacién bruta de capital fijo propiedad intelectual 77 10 89 23 -14 10 04 41 42 06 -09 23-dic-2024
Ventas de grandes empresas y PYME: construccion 50 23 58 04 22 47 16 08 18 19 38 10-feb-2025
Ventas de grandes empresas y PYME: bienes de equipo 86 114 1,0 116 177 135 B7 84 -02 26 37 10-feb-2025
Indicador sintético de inversién en equipo 69 51 -16 07 02 22 -29 20 16 18-dic-2024
Indicadar sintético de inversion en construccién 36 06 20 15 38 1.8 24 4.4 41 18-dic-2024
Disponibilidades de bienes de equipo 60 06 09 -06 -20 -28 -34 1,0 -36 19-dic-2024
Visados de obra nueva -32 59 1,8 118 139 57 281 45 6,3 19-dic-2024
Compraventa de viviendas 148 -10,2 56 -33 198 6.1 194 09 415 16-dic-2024
Ventas de grandes empresas construccion -84 63 39 68 72 53 88 69 59 12-dic-2024
Hipotecas de viviendas 11,0 17,9 83 05 225 -55 235 8,8 33,9 20-dic-2024
Ventas de grandes empresas equipo 73 154 =32 07 1,3 25 -34 -09 86 12-dic-2024
Importacién de equipo 130 35 68 -18 85 -11.2 34 121 10,7 19-dic-2024
Produccion de la construccion -7.2 3,2 29 -06 1,1 1.3 18 -0.3 18 18-dic-2024
Consumo aparente de cemento 08 28 97 12 44 6,9 96 =37 6,7 148 20-dic-2024
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Indicadores de opinion (saldos de respuesta)

2022 | 2023 | 2024 22T2 22T3 | 22T4 23T1 23T2 23T3 23T4 24T1 2412 | 24T3 | 24T4

Confianza empresarial 126,8 132,7 1361 1219 131,0 1272 1290 1325 1359 1332 1340 136,0 1380 1363 21-ene-2025
2022 | 2023 2024 24T2 | 24T3 | 2474 jul-24 ago.-24 sep-24 oct-24 nov.-24
Sentimiento econémico 101,3 100,7 1027 1056 1041 105,3 107,3 1000 1021 8-ene-2025
Confianza del consumidor 676 778 856 &871 894 848 796 18-dic-2024
PMI servicios de Espafia 525 536 566 552 53,9 546 57,0 549 531 6-ene-2025
PMI manufacturas de Espafia 51,0 480 528 515 51,0 505 53,0 545 531 2-ene-2025
PMI compuesto de Espafia 518 525 56,0 544 534 535 56,3 552 53,2 G-ene-2025

Indicadores de demanda externa (% variacion interanual)

2022 2023 22T3 2274 23T1 | 23T2 23T3 23T4 24T1 2472 2473

Importaciones de grandes empresas y PYME societarias 69 37 73 04 05 -34 K7 42 37 02 34 10-feb-2025
Exportaciones de grandes empresas y PYME societarias 109 -04 89 61 48 05 24 43 -25 10 33 10-feb-2025
Pagos de balanza de pagos por importacion de servicios 287 48 284 206 8% -02 23 88 153 197 23-dic-2024
Ingreses de balanza de pagos por exportacion de servicios 58,0 162 556 244 267 126 135 156 145 1486 23-dic-2024
Pagos de balanza de pagos por importacion de bienes 325 -59 368 169 42 74 123 73 67 05 23-dic-2024
Ingresos de balanza de pagos por exporiacion de bienes 225 03 241 201 156 20 -75 60 -77 30 23-dic-2024
2022 2023 may.24 jun-24 | jul-24 ago-24 sep.-24
Exportaciones de mercancias a precios corrientes 229 14 90 45 48 23 -30 9.3 2.5 19 19-dic-2024
Importaciones de mercancias a precios corrientes 334 T2 -T1 21 21 00 7.3 32 3.2 01 19-dic-2024
Exportaciones de mercancias a precios constantes 39 -51 -84 21 21 07 59 54 -0.3 0.7 19-dic-2024
Importaciones de mercancias a precios constantes 74 54 53 03 10 14 19 2,0 3.3 -2.2 19-dic-2024

Saldos y deuda (% PIB)

% PIB 2023 2024 2272 2273 22T4 23T1 2372 23T3 23T4 24T1 2472
Saldo por cuenta corriente 27 04 0,2 0,4 1,4 1,9 25 27 27 29 23-dic-2024
Balanza de bienes -2,3 37 45 44 36 30 -25 23 23 -21 23-dic-2024
Balanza de turismo 3.9 29 35 35 36 37 38 39 41 42 23-dic-2024
Balanza de servicios no turisticos 23 14 16 18 20 21 23 23 23 22 23-dic-2024
Balanza de rentas -1.3 02 03 -05 06 -08 -11 13 13 -13 23-dic-2024
Saldo de cuenta de capital 1.1 09 09 09 10 10 10 11 10 10 23-dic-2024
Capacidad de financiacion de la economia 37 13 11 1,3 24 29 34 37 37 40 23-dic-2024
Capacidad de financiacion del sector publico -3,5 26 -20 46 02 -24 -18 35 04 -22 23-dic-2024
Deuda privada 12,0 132,8 129,1 1246 1204 117,7 1144 1120 1110 1104 9-ene-2025
Deuda publica 1051 113,0 112,2 109,5 109,0 108,8 1074 1051 1063 1053 13-dic-2024

Mercado laboral (% variacion interanual)

grupo 2021 2022 2023 2024 22T3 22T4 23T1|23T2 3 23T4 24T1 24T2 24T3

Empleo
Horas trabajadas 72 48 20 1,0 40 32 24 09 22 28 10 23 09 23-dic-2024
Ocupados 33 36 31 1,9 32 18 22 32 34 36 30 20 18 28-ene-2025
Ocupados privados 32 41 34 21 37 19 23 234 39 39 33 21 20 28-ene-2025
Ocupados puablicos 38 13 16 0,8 0,8 1.1 1,3 21 08 23 16 15 07 28-ene-2025
Asalariados 34 43 34 24 35 27 27 34 39 37 34 25 23 28-ene-2025
No asalariados 26 02 13 07 13 -28 04 18 03 35 07 -05 -12 28-ene-2025
No ocupados
Parados -15 -114 48 -37 -127 -21 09 62 43 -72 65 -18 -49 28-ene-2025
Activos 25 14 21 12 09 13 17 20 24 22 17 16 10 28-ene-2025
Salarios y costes laborales
Coste laboral por trabajador 58 42 54 3,0 4.4 43 57 57 52 52 39 239 17-dic-2024
Coste laboral por hora 00 28 53 30 28 37 43 55 58 55 45 40 10-dic-2024
Afiliacion a la Seguridad Social (bruto) 27 24 23 ’ . . 2-ene-2025
Afiliacion a la Seguridad Social (cvec) 27 24 23 2-ene-2025
Paro registrade (bruto) 68 46 50 48 48 -48 -54 57 54 3-ene-2025
Paro registrado (cvec) 66 48 50 45 49 -47 54 -58 54 3-ene-2025
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Mercado laboral (ratios)

2020 2021 2022 2023 2272 22T3 22T4 23T1 2312 23T3 23T4 24T1 2472 2473 W

Actividad
Tasa de aclividad 16-64 734 749 753 758 754 756 751 752 758 764 T59 756 760 763 28-ene-2025
Tasa de aclividad 16-64 (hombres) 782 792 797 798 797 803 795 791 80,0 806 T98 VLT 799 805 28-ene-2025
Tasa de aclividad 16-64 (mujeres) 68,7 706 708 717 710 708 Y08 713 T16 721 T20 716 721 720 28-ene-2025
Tasa de aclividad =16 574 584 585 589 566 586 5SB4 584 589 593 568 586 589 590 26-ene-2025
Tasa de actividad =16 (hombres) 629 63,7 639 639 640 644 637 634 641 646 B38 637 639 643 28-ene-2025
Tasa de aclividad =16 (mujeres) 522 533 534 540 53,5 534 534 536 539 543 542 5386 542 541 26-ene-2025
Ocupacion
Tasa de ocupacion 485 497 509 517 512 513 508 506 520 522 519 514 523 524 28-ene-2025
Tasa de ocupacion (hombres) 54,2 553 9566 571 268 574 564 560 575 579 571 9567 572 578 28-ene-2025
Tasa de ocupacion (mujeres) 431 444 455 465 458 455 455 456 468 46,9 469 464 473 473 28-ene-2025
Paro
Tasa de paro 1865 149 130 122 127 127 130 134 117 118 1138 123 M3 112 28-ene-2025
Tasa de paro (hombres) 13,9 132 114 107 1.2 106 114 117 103 103 104 110 101 100 28-ene-2025
Tasa de paro (mujeres) 174 168 149 139 144 149 147 153 132 137 133 137 126 125 28-ene-2025
Precios (% variacion interanual)
2021 2022 2023 2024 22T3 22T4 23T1 23T2 2313 23T4 24T1 2412 2473 w
Deflator del producto interior bruto 25 47 6,2 26 46 55 71 68 862 49 32 32 32 23-dic-2024
Deflactor consumo privado 22 65 54 38 77 89 863 B1 44 47 52 46 38 23-dic-2024
indice de precios de vivienda 37 7.4 40 71 7.6 55 35 36 45 42 63 78 82 T-mar-2025
Valor tasado de vivienda 21 50 39 47 47 33 31 30 42 53 43 57 60 24-feb-2025

2023 2024 24T2 | 2473 2474 [ jun.-24 jul.24 ago.-24 sep.24 oct-24
35 35 22 34 28 23 1 18

IPC general B 13-dic-2024
IPC energia -16,2 64 -18 61 27 -1.5 -65 =37 13-dic-2024
IPC alimentos no elaborados 93 47 1.7 45 26 1.7 08 1,3 13-dic-2024
IPC subyacente 6,0 30 28 30 28 27 24 25 13-dic-2024
IPC alimentos elaborados 121 42 30 40 34 31 25 25 13-dic-2024
IPC bienes industriales no energéticos 472 08 05 05 07 05 04 05 13-dic-2024
IPC servicios 43 38 34 37 34 35 33 33 13-dic-2024

Internacional (% variacion respecto al periodo anterior)

2022 2023 [l 22T3 22T4 23T1 23T2 23T3 23T4 24T1 24T2 24T3

Producto interior bruto de |la zona euro 36 1,0 06 -01 05 01 0,0 01 03 02 04 6-dic-2024
Producto interior bruto de ltalia 48 08 06 -02 03 -02 02 00 03 02 00 6-dic-2024
Producto interior bruto de Alemania 14 -01 06 -05 01 -02 02 -04 02 -03 01 6-dic-2024
Producto interior bruto de Francia 26 11 o5 01 01 07 01 05 02 02 04 6-dic-2024
Producto interior bruto de Estados Unidos 25 29 o7 08 07 06 11 08 04 07 07 19-dic-2024
Producto interior bruto de China 30 52 40 08 18 07 15 13 15 05 09 -

2022 2023 [l may-24 |jun-24 jul-24 ago-24 sep-24 oct-24 nov.-24

IPC de Estados Unidos 80 41 0,2 0,0 0,1 0,1 0,2 0,1 11-dic-2024
IPC de zona euro 84 54 0.2 02 0,0 0,1 -0,1 0,3 -0,3  18-dic-2024
Financiero

2023 2024 oct-24 nov-24 dic-24 28-nov-24 29-nov-24 2-dic-24 3-dic-24 4dic-24
Euribor a 1 mes 32 36 32 3,1 3,0 3,0 3,0 30 30
Euribor a 12 meses 39 33 2,7 25 2.4 25 25 24 24
Euribor a 3 meses 34 36 32 3.0 29 29 29 29 29
Rendimiento del bono aleman 24 23 22 23 21 21 21 21 21
Rendimiento del bono espafiol 35 32 30 31 28 29 28 28 28
Prima de riesgo bono espafiol 103,9 814 719 71,8 70,8 711 71,5 71,1 70,5
Rendimiento del bono estadounidense 40 42 41 44 43 43 43 43 42
Tipe de cambio EUR-USD (A 1.1 1.1 1.1 1.1 1.1 1.1 1,1 11 1,0
Tipo de intervencion de la Fed 52 54 50 48 48 48 48 48 48 48
Tipo de intervencién del BCE 38 4.2 36 34 3.4 3.4 34 34 34 34
IBEX 35 9.3499 10.9959 11.7833 116145 11.8468 11.610,8 116413 11.7353 11.8736 11.9316

Fuentes: Produccion y demanda: INE, MIyT, Agencia Tributaria, OCDE, Comisidn 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: BdE, IGAE y Seguridad Social. Tipos de
interés y Cotizaciones: BdE, BCE, Financial Times, Bolsa de Madrid y Reserva Federal EE.UU. Economia
Internacional: Reuters, OCDE, Eurostat, DOL, BLS, INSEE y DESTATIS.
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