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Resumen ejecutivo

La produccioén industrial y las ventas de grandes empresas cerraron 2022 repuntando, y la confianza del
consumidor prosiguié a comienzos de 2023 su tendencia de mejora, a la par que el indicador compuesto
de actividad de la OCDE consolid6é su estabilizacion, en linea con el resto de la zona euro. La subida
salarial pactada para 2023 se mantiene en el 2,8% con informacion hasta enero.

Economia espafiola

Entre los indicadores de actividad publicados
esta semana, destaca la confianza de los
consumidores, que inici6 el afio con una mejora,
impulsada por la mejor valoracion tanto de la
situacion actual como de las expectativas. Por
otra parte, la subida salarial pactada en
convenios para 2023 se sitia en el 2,8% con
datos de enero, en linea con la pactada para
2022.

En cuanto al mes de diciembre, destacan el
repunte del indice de produccion industrial, asi
como el ligero crecimiento de las ventas de
grandes empresas. Por su parte, la creacion de
sociedades mercantiles fue superior a la habitual
en diciembre.

En el conjunto del cuarto trimestre, las ventas de
grandes empresas y PYME societarias crecieron
un 1,3% intertrimestral.

Economia internacional

En cuanto a los indicadores cualitativos
internacionales, el indicador adelantado
compuesto de actividad (CLI, por sus siglas en
inglés), elaborado por la OCDE, se mantuvo
estable en Espafia y en las principales
economias de la zona euro, salvo en Francia
donde se redujo una décima. Fuera de la zona
euro, disminuyé una décima en China y Estados
Unidos, prosiguiendo la tendencia descendente
en ambas economias.

Respecto a los precios, la inflacién en Alemania
aument6 una décima en enero, hasta el 8,7%
interanual.

Por altimo, en Estados Unidos, el PMI compuesto
mejord en enero, si bien continta en zona de
contraccién de la actividad econémica. Por otra
parte, las peticiones de desempleo semanales se
incrementaron ligeramente tras cuatro semanas
de descensos.
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Indicadores de economia espafiola

Diciembre de 2022

El indice de produccion industrial se
incrementd en diciembre un 1% interanual,
corregido de calendario, favorecido por la fuerte
caida intermensual en diciembre de 2021. Esta
evolucion contrarresta parcialmente el retroceso
del mes anterior (-1,5%), influido también por un
efecto base, pero en sentido contrario asociado
al fuerte incremento un afio antes.

Por ramas de actividad, la mayor repercusion
positiva al avance interanual correspondié a la
industria farmacéutica seguida de la fabricacion
de vehiculos y de la fabricacion de material y
equipo electrénico, con crecimientos del 31,9%;
16,2% y 23,5%, respectivamente, superiores a
los del mes precedente (5,5%; 15,3% y 18,6%.

En términos intermensuales, corrigiendo ademas
de estacionalidad, la producciéon industrial
aumentd un +0,8%, la tasa mas elevada de los
ultimos seis meses (-0,6% en noviembre), como
consecuencia de las mayores aportaciones de
los grupos de energia, bienes de equipo y bienes
de consumo duradero.

Gréfico 1. indice de Produccion Industrial
(% variacion intermensual, cvec)
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Fuente: INE.

Por su parte, las ventas de grandes empresas,
deflactadas y corregidas de variaciones
estacionales y de calendario, se aceleraron en
diciembre 1,4 puntos hasta el 3,2%, apoyadas
por el mayor avance tanto de las ventas interiores
(2% frente al 1,2% en noviembre), como de las
exportaciones (7,5%, tras el 3,8% del mes
previo). No obstante, un efecto base asociado al
acusado descenso un afio antes explica
parcialmente dicha aceleracién, especialmente
en el caso de las exportaciones.

Asi, en tasa intermensual, las ventas mostraron
menor impulso pasando de crecer un 1,9% en
noviembre al 0,3% en diciembre. Por ramas
productivas, destaco el elevado dinamismo de la
industria (+7,1% intermensual) en contraste con
la construccién, que retrocedi6é el -4,2% tras el
fuerte repunte del mes previo, asi como en los
servicios, que disminuyeron el -2,2% debilitados
principalmente por la partida de transporte y
almacenamiento.

Graéfico 2. Ventas de Grandes Empresas
(% variacion intermensual, cvec)
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Fuente: AEAT.

El rendimiento bruto medio de |los
trabajadores segun la estadistica de ventas de
grandes empresas se acelero ligeramente, dos
décimas, en el cuarto trimestre hasta el 4,1%
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interanual, si bien se moderé en diciembre (3,7%
frente al 4,4% en noviembre).

Por su parte, las ventas de grandes empresas
y PYME societarias mostraron en el cuarto
trimestre de 2022 un incremento del +1,3%
intertrimestral, tras la ligera caida del trimestre
anterior (-0,2%), atribuible al repunte de las
ventas interiores, que pasaron de caer un -0,7%
en el tercer trimestre a crecer un 1,3% en el
cuarto, en tanto las exportaciones moderaron el
ritmo de avance hasta el 1,1% intertrimestral.

Gréfico 3. Ventas de Grandes Empresas y Pymes
(% variacion intertrimestral, cvec)
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Fuente: AEAT.

La creacion de sociedades mercantiles alcanzo
en diciembre la cifra de 8.258 por encima del
promedio del mismo mes en 2015-2019 (7.216),
pero inferior en un -1,6% a la de diciembre de
2021. Por su parte, el nimero de disoluciones
(3.235) se incrementd el 6% interanual, por lo
que el saldo neto de creaciones frente a
disoluciones se situ6é en 5.023 sociedades, por
encima de la media del periodo 2015-19 (4.590).

Gréfico 4. Sociedades mercantiles constituidas
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Enero de 2023

El indice de confianza de los consumidores,
elaborado por el CIS, avanzé en enero 5 puntos
hasta los 73 puntos, el nivel mas elevado de los
ultimos ocho meses, si bien permanece por
debajo de los niveles previos a la invasion rusa
en Ucrania cercanos a los 90 puntos. La mejora
de enero se debié a la mejor valoracion de sus
dos componentes, el de expectativas, 5,8 puntos
hasta 85,8, y el de situacion actual (4,1 puntos,
hasta 60,2.

Gréfico 5. Confianza del consumidor
(nivel > 100 indica una percepcion positiva)
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Fuente: CIS.
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2023

La subida salarial pactada en convenios con
efectos en 2023 se sitta en el 2,8%, tras
incorporar los convenios registrados en enero,
subida igual a la pactada para 2022.

Gréfico 6. Subida salarial pactada en convenios
(% variaciéon anual)
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Asimismo, el aumento salarial pactado en los 4
convenios firmados durante 2023, que afectan a
240 de los 5,4 millones de trabajadores cubiertos
por convenios con efectos en 2023, se eleva al
3,3%.

Por otra parte, la proporciéon de trabajadores
cubiertos por convenios con clausulas de
garantia salarial se sitia en el 27,2%,
ligeramente por encima de los porcentajes pre-
COVID (25,7% de media en el mismo momento
del periodo de 2015-2019), pero muy por debajo
de los niveles cercanos al 70% antes de la crisis
financiera.
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Indicadores de economia internacional

Enero de 2023

El indicador adelantado compuesto de
actividad (CLIM, por sus siglas en inglés) de
enero, elaborado por la OCDE, se mantiene
estable en Espafia en el nivel 98,1 por quinto mes
consecutivo.

De las principales economias de la zona euro,
Alemania e lItalia se estabilizan en los niveles
98,3y 96,7, respectivamente, y en Francia (97,7)
se reduce una décima, prolongando la tendencia
descendente iniciada en noviembre de 2021.

Gréfico 7. Indicador adelantado de actividad
(100 = media a largo plazo)
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Fuente: OCDE. Version interactiva.

En Estados Unidos (98,4) y China (98,3), se
reduce una décima en ambas economias,
prosiguiendo asi la tendencia descendente de los
Gltimos meses.

(11 EI CLI se construye como media ponderada de una serie
de indicadores coyunturales que muestran un
comportamiento adelantado en relaciébn con el ciclo

Grafico 8. Indicador adelantado de actividad
(100 = media a largo plazo)
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Fuente: OCDE. Version interactiva.

El PMI compuesto de Estados Unidos,
aument6 en enero, +1,8 puntos, hasta 46,8
registrando el mayor valor desde octubre
pasado, si bien continda situado en zona de
contraccion economica.

econdmico. Las series temporales de dichos indicadores se
filtran para obtener su tendencia, y se normalizan restando
su media y dividiendo por su desviacion tipica.
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Gréfico 9. PMI compuesto de Estados Unidos
(nivel > 50 indica expansion)
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Fuente: S&P Global. Version interactiva.

La inflacién en Alemania aumenta una décima
en enero, hasta el 8,7% interanual, tras alcanzar
en octubre pasado la mayor tasa desde 1951,
segun el avance publicado por Destatis.

Grafico 10. IPC de Alemania
(% variacion interanual)

12
9
6
3
0
-3
O N T © OO NT OO NT O© ®ON
N OOHDDODDODO OO0 OO0 dddddN N
D OO O OO0 oo oo
A dddd NN NN NNNNANANAAQ

Fuente: Destatis. VVersion interactiva.

Febrero de 2023

Las peticiones iniciales de subsidio de
desempleo de Estados Unidos se
incrementaron ligeramente la primera semana de
febrero en +13.000, hasta un total de 196.000,
tras las reducciones registradas en las cuatro
semanas anteriores.

Gréfico 11. Peticiones iniciales de subsidios de
desempleo de EE.UU.
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Anexo. Cuadro resumen de indicadores.

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

Secretaria de Estado de Economia yApoyo a la Empresa

& Ministeric de Asuntos Econdmicos y Transformacion Digital
<

Producciéon y demanda

Var.intertrimestral 2020
PIB volumen encadenado -11,3

- Demanda nacional, contribucién -9,1

- Demanda externa, contribucion -2,2
indice de confianza empresarial -19,6
Mensual 2020
indice de produccién industrial -9,6
Consumo de energia eléctrica peninsular -4,8
Produccion de vehiculos automéviles -19,7
Sociedades mercantiles -15,7
Cifra de Negocios en la Industria -12,1
Cifra de Negocios en Servicios -15,8
indice de comercio minorista -6,9
Ventas en grandes empresas -8,9
Matriculacién de automoviles -32,3
Confianza consumidor CIS 60
Sentimiento Econémico (2000-22=100) 89,9
PMI compuesto 41,5
PMI manufacturas 47,5
PMI servicios 40,3
Indicador compuesto adelantado OCDE 95
Pernoctaciones hoteleras -73,1
Entrada de turistas -77,3
Gasto internacional de turistas -78,5
Llegadas aéreas de pasajeros internacionales -78,2
Compraventas de viviendas -16,9
Consumo aparente de cemento -8,8
Crédito dudoso -11,8
Crédito nuevo 0,1

2021
55
52
0,3

13,2

2021
7,3
2,2

7.4
27,8
16,2
15,9
3,5
6,2
1
83,7
105,1
55,3
57
55
101,4
87,4
64,7
76,4
65,5
34,8
12
-5,4
-9,5

2022
55
2,8
2,6
4,9

2022
2,9
-3,8
5,2
-2,1
0,9
59
-5,4
67,6
101,3
51,8
51
52,5
99,4
85,6
129,5
149,4
136,2
-0,8

16,5

21T4
2,3

1

1,2
11

ago-22
4,7
-3,5
65,7
-6,4
27,1
22,9
0,4
6
9,1
97,6
50,5
49,9
50,6
98,3
34,3
69,7
90,6
79,4
14,9
-4,3
-11,8
48,3

22T1
0
-0,9
0,9
-2,5

sep-22
3,9
-4,6
13,3
3.3
21,8
20,2
0,4
6
12,7
55,7
96,8
48,4
49
48,5
98,1
39,9
66,3
83
67,4
6,9
-3,9
-12,3
195

2272
2,2
13

1
-4

oct-22
2,4
-6,4
24,2
-2,7
17,1
15,6
1,3
4,4
11,7
54,7
98,3
48
44,7
49,7
98,1
25,4
39,4
48
43,6
11,4
-1,3
-13,1
14,5

2273
0,2
11

-0,9
7,5

nov-22
-1,5
-7,7
16,9
6,6
13,6
14
-0,7
1,8
10,3
60,5
96,5
49,6
457
51,2
98,1
17,8
29,2
43,2
33,5
10,8
-0,2
-13,7
13

2274
0,2
-0,8
11
-2,9

dic-22
1

-7,8
18,9
-1,6

-12,3

23T1

1,4

ene-23

-4,3

ult.dato
22T4
22T4
22T4
23T1

ult.dato
dic.22
ene.23
dic.22
dic.22
nov.22
nov.22
dic.22
dic.22
ene.23
ene.23
ene.23
ene.23
ene.23
ene.23
ene.23
dic.22
dic.22
dic.22
dic.22
nov.22
dic.22
nov.22
dic.22

Sector Exterior

Trimestral(% PIB) 2019
Capacidad financiacion economia(BP) 2,4
Saldo comercial de mercancias -2,6
Mensual 2019
Exportaciéon de mercancias 11
Importacién de mercancias 11

2020
11
-1,2

2020
-9,3
-12

2021
1,9
-2,2

2021
11,6
11,5

2172
1,3
-0,7

jun-22

55
11,3

2173
2,5
-2,6

jul-22
1,2
11,8

21T4
31
-3,9

ago-22
13,8
11,8

22T1
-0,7
-5

sep-22
2,4
31

2272
1,7
-5

oct-22
-1,4
1,6

22T3
1.8
-6,5

nov-22
4
-2,5

ult.dato
2273
22T3

ult.dato
nov.22
nov.22

Trimestral 2020
Ocupados -2,9
Desempleados 8,7
Activos -1,3
Tasa de Desempleo 15,5
Mensual 2020
Afiliados a la Seguridad Social 2,1
Trabajadores en ERTE (nivel en miles) -
Afiliados netos de ERTE -8,4
Paro registrado 17,8

de Andlisis Macroeconémico

D.
S. G. de Previsiones Econémicas

G.
G.

2021
3
-2,9
2,1
14,8

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

2022
31
-11,8
0,9
12,9

2022
3,9
a7
6,1
-16,9

2173
4,5
-8,2
2,4
14,6

ago-22
3,5
19,9
4,8
-12,3

21T4
4,3
-16,6
1
13,3

sep-22
3,3
23,3
4,5
-9,7

22T1
4,6
-13,1
1,7
13,6

oct-22
3

21,2
3,9
-10,5

22T2
4
-17,6
0,7
12,5

nov-22
2,7
23,6
3,3
-9,5

22T3
2,6
-12,8
0,3
12,7

dic-22
2,4
21,4
2,9
-8,6

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

ene-23
2,3
17,6
2,9
-6,9

ult.dato
22T4
22T4
22T4
22T4

ult.dato
ene.23
ene.23
ene.23
ene.23
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Fiscal y financiero (% PIB

Trimestral

Ejecucion AAPP total

Deuda AAPP

Deuda consolidada del sector privado
Riqueza financiera neta de hogares

Mensual

Saldo del Estado

Saldo de la SS

Saldo de las AAPP sin CCLL

2019
-3,1
98,2
129,3
1354

2019
-1,33
-1,27
-3,37

2020
-10,1
120,4
148,1
159,8

2020
-7,55
-2,53
-10,37

2021

-6,9
118,3
139,1
160,2

2021
-6,16

-1
-7,16

2172

-4,6
123,1
146,1
163,1

jun-22
-1,82
0,06
-2,24

2173

-4,6
121,9
142,5
159,9

jul-22
-1,67
0,04
-1,8

21T4

-6,9
118,3
139,1
160,2

ago-22
-1,77
-0,03
-1,95

22T1

-0,4
117,4
135,2
154,4

sep-22
-1,24
-0,02
-1,56

2272

-2,3
116,1
132,4
149,4

oct-22
-1,38
0,41
-1,2

22T3
-1,7
116
128,6
142,8

nov-22
-2,01
0,44
-1,94

ult.dato
2273
22T3
22T3
22T3

ult.dato
nov.22
nov.22
nov.22

Precios y costes

Trimestral

Deflactor del PIB

indice Coste laboral armonizado por hora
Coste laboral por trabajador

indice precios de la vivienda

Valor tasado de la vivienda

Mensual

IPC (indice de precios de consumo)
IPC Subyacente

Diferencial IPCA Espafia-zona euro
indice de competitividad

2020
1,2
4,5

-2,2
2,1
-1,1

2020
-0,3
0,7
-0,6
-0,6

2021
2,3

0

59
3,7
2,1

2021
3,1
0,8
0,4
0,4

2022
4,4

2022
8,4
5,2

-0,1
-0,8

2173
2,2
11
4,9
4,2
2,6

ago-22
10,5
6,4

14

0

21T4
3,8
0,9
4,4
6,4
4,4

sep-22
8,9

6,2
-0,9
-1,8

22T1
3,7
1,9
4,7
8,5
6,7

oct-22
7,3
6,2
-3,3
-3,5

2272
4,2
2,3
3,8

8
55

nov-22
6,8

6,3
-3,4

-3

22T3
45
2,7

4

7,6
4,7

dic-22
5,7

-3,7
-3,1

22T4
5,2

ene-23
5,8

7,5
-2,7

ult.dato
22T4
22T3
22T3
22T3
2273

ult.dato
ene.23
ene.23
ene.23

dic.22
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Var.intertrimestral 2020 2021 2022 21T3 21T4 22T1 22T2 22T3 22T4 ult.dato
PIB de Zona Euro -6,3 53 3,5 2,2 0,5 0,6 0,9 0,3 0,1 2274
PIB de Alemania -4,1 2,6 1,9 0,8 0 0,8 0,1 0,5 -0,2 2274
PIB de Francia -7,9 6,8 2,6 3,3 0,6 -0,2 0,5 0,2 0,1 22T4
PIB de Italia 9,1 6,7 3,9 2,8 0,9 0,1 1,1 0,5 -0,1 22T4
Mensual 2020 2021 2022 ago-22 sep-22 oct-22 nov-22 dic-22 ene-23 ult.dato
Produccion industrial de la zona euro -7,7 8 - 2,8 51 34 2 - - nov.22
Produccién de la construccién de la zona euro -5,7 54 - 1,5 0,9 1,9 1,3 - - nov.22
Matriculaciones de la zona euro -24,2 -3 -4,3 6,2 10,3 13,3 18,2 14,5 - dic.22
Comercio de mercancias global -5,2 10,3 - 5,6 6 3,5 -1,5 - - nov.22
Importaciones de la zona euro -11 22,1 - 50,8 44,8 32 20,9 - - nov.22
Exportaciones de la zona euro -9,6 14 - 21,4 23,4 19,9 17 - - nov.22
Confianza del consumidor de zona euro -14,2 -7,5 21,9 -25 -28,7 -27,5 -23,8 -22,1 -20,9 ene.23
PMI compuesto de zona euro 44 54,9 51,4 48,9 48,1 47,3 47,8 49,3 50,3 ene.23
PMI compuesto de Alemania 46,4 55,3 50,4 46,9 45,7 45,1 46,3 49 49,9 ene.23
PMI compuesto de Francia 43,5 53,8 52,7 50,4 51,2 50,2 48,7 49,1 49,1 ene.23
PMI compuesto de ltalia 41,8 54,7 50,3 49,6 47,6 45,8 48,9 49,6 51,2 ene.23
PMI compuesto de EE.UU. 48,8 59,7 50,7 44,6 49,5 48,2 46,4 45 46,8 ene.23
PMI compuesto de China 51,4 52 48,2 53 48,5 48,3 47 48,3 51,1 ene.23
PMI servicios de zona euro 42,5 53,6 52,1 49,8 48,8 48,6 48,5 49,8 50,8 ene.23
PMI servicios de Alemania 44,6 53,1 51,1 47,7 45 46,5 46,1 49,2 50,7 ene.23
PMI servicios de Francia 42,8 53,8 53,7 51,2 52,9 51,7 49,3 49,5 49,4 ene.23
PMI servicios de ltalia 40 52,7 50,7 50,5 48,8 46,4 49,5 49,9 51,2 ene.23
PMI servicios de EE.UU. 48,7 60,2 50,5 43,7 49,3 47,8 46,2 44,7 46,8 ene.23
PMI servicios de China 51,1 52,8 48,2 55 49,3 48,4 46,7 48 52,9 ene.23
PMI manufacturas de zona euro 48,6 60,2 52,1 49,6 48,4 46,4 47,1 47,8 48,8 ene.23
PMI manufacturas de Alemania 49,1 61,6 51,8 49,1 47,8 45,1 46,2 47,1 47,3 ene.23
PMI manufacturas de Francia 47,8 56,7 51,8 50,6 47,7 47,2 48,3 49,2 50,5 ene.23
PMI manufacturas de ltalia 48,2 60,3 51,5 48 48,3 46,5 48,4 48,5 50,4 ene.23
PMI manufacturas de EE.UU. 50,1 60,1 53,4 51,5 52 50,4 47,7 46,2 46,9 ene.23
PMI manufacturas de China 51,1 50,8 49,1 49,5 48,1 49,2 49,4 49 49,2 ene.23
CLI de Francia 97,2 100,6 99,1 98,4 98,3 98,1 98 97,8 97,7 ene.23
CLI de Alemania 97,6 101,8 99,8 99 98,7 98,5 98,3 98,3 98,3 ene.23
CLI de ltalia 97,3 102,44 98,7 97,4 97 96,8 96,8 96,7 96,7 ene.23
CLI de EE.UU. 97,5 100,9 99,5 99 98,8 98,7 98,6 98,5 98,4 ene.23
Sentimiento Econémico zona euro 88 110,7 101,8 97,8 94,5 93,7 95,1 97,1 99,9 ene.23
Sentimiento Econémico Alemania 91,2 110 101,6 97,1 92,8 91,6 93 95,4 97,9 ene.23
Sentimiento Econémico Francia 89,3 107,7 101,7 100,2 96,4 96,5 94,7 94,5 98,9 ene.23
Sentimiento Econdmico Italia - 110,6 102,7 100 96,3 95,6 99,9 100,8 102,5 ene.23
Subsidios desempleo EE.UU (nivel miles) 1373 472,4 2154 2405 208,8 219 229 2176 191,8 ene.23
IPC de zona euro 0,3 2,6 8,4 9,1 9,9 10,6 10,1 9,2 8,5 ene.23
IPC de EE.UU. 1,2 4,7 8 8,3 8,2 7,7 7,1 6,5 - dic.22

Fuentes: Produccién y demanda: INE, MAETD, Agencia Tributaria, Comision Europea, REE, ANFAC, CIS, BdE, Markit. Sector exterior: Agencia
Tributaria, BAE. Mercado laboral: INE, Seguridad Social, SEPE. Precios y salarios: INE, Eurostat, MTES. Sector publico: BdE, IGAE y Seguridad Social.
Economia Internacional: Reuters, IHS Markit, Eurostat, DOL, BLS, INSEE y DESTATIS.



