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I. Resumen ejecutivo 

La riqueza financiera de los hogares en términos de PIB prolongó en el segundo 

trimestre su leve senda al alza por el desapalancamiento, que compensa la ligera caída 

de los activos, particularmente el efectivo y los depósitos. La deuda privada descendió 

a su menor nivel desde 2001, si bien moderando su ritmo de retroceso.  

Las ventas de grandes empresas prolongaron su tendencia al alza en agosto, 

destacando las relacionadas con el consumo, mientras las retribuciones medias de sus 

trabajadores parecen ralentizarse.  

La firma de convenios se animó en septiembre, tras varios meses de atonía, si bien la 

subida pactada media anual se mantiene en el 3% (3,9% entre los firmados este año).  

En Estados Unidos, en septiembre, la inflación se moderó 1 décima en septiembre, 

hasta el 2,4% interanual, y el PMI mantuvo su señal de fuerte expansión de la actividad. 
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II. Indicadores de economía española 

Ventas de grandes empresas 

Las ventas reales de grandes empresas descendieron en agosto un -18,4% 

intermensual, caída similar a la de otros meses de agosto. Con series deflactadas y 

corregidas de variaciones estacionales y calendario, repuntaron un 0,6% intermensual, 

tras la caída del mes precedente (-0,3%). En interanual, las ventas crecieron un 2,9%.  

El alza de las ventas totales continuó apoyándose en las ventas interiores, frente a la 

debilidad de las exportaciones. Dentro de las interiores, el principal empuje en los 

últimos meses se observa en los bienes y servicios de consumo, frente a una tendencia 

más lateral en bienes de capital e intermedios.  

Ventas de grandes empresas (volumen) 

100 = jul-21 (cvec) 

  

% variación interanual % variación intermensual 

Cvec 

 

Cvec 

 

Original 

 

Fuente: AEAT. Cuadros de consumo, inversión y VGE por ramas  
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La retribución media en grandes empresas rebotó un 0,9% intermensual cvec en agosto, 

volviendo prácticamente a los niveles de junio, tras la contracción de julio. En términos 

interanuales, el índice mostró un crecimiento del 4,0%, con subidas cercanas al 6% en 

industria y construcción, frente a alzas más cercanas al 3% en servicios. 

Retribución media de grandes empresas 

100 = ago-19 (cvec) % variación interanual (cvec) 

  

% variación intermensual 

(cvec) 

 

(original) 

 

Fuente: AEAT.  
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Sociedades mercantiles 

La creación de sociedades mercantiles alcanzó en agosto la cifra de 6.874, por encima 

del promedio habitual de los meses de agosto de la serie. En tasa interanual aumentaron 

un 3,9%.  

Por su parte, el número de sociedades disueltas (1.361) se incrementó un 0,9% 

interanual en agosto, tasa inferior a la del mes previo (2,4%), por lo que el saldo neto de 

creaciones frente a disoluciones se situó en 5.513 sociedades, superior a de otros 

meses de agosto.  

El 28,5% de las sociedades mercantiles creadas correspondió a actividades de comercio 

y hostelería, el 19,4% a actividades de inmobiliarias financieras y segurosy el 13,2% a 

construcción. 

Sociedades mercantiles  

 

Fuente: INE. 
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Así, la distribución sectorial de sociedades constituidas prolongó en agosto la tendencia 

a la baja observada a lo largo de los últimos años en el comercio, así como la industria 

en el último año, en tanto los servicios inmobiliarios, financieros y de seguros han venido 

ganando peso en la constitución de sociedades. 

 

Distribución de creación de sociedades mercantiles  

 

Fuente: INE. 
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Cuentas Financieras 

Según las cuentas financieras del Banco de España, en el segundo trimestre de 2024 

el valor de los activos financieros de los hogares se situó en el 197,9% del PIB, una 

caída de 2,6 puntos respecto al año anterior, destacando la caída del efectivo y los 

depósitos (en su menor nivel desde 2008), sólo parcialmente compensada por las 

revalorizaciones y la mayor inversión en participaciones en capital y fondos de inversión.  

Activos financieros de hogares, detalle por instrumento (% del PIB) 

 

Fuente: Banco de España. Enlace a cuadro interactivo  

En el segundo trimestre de 2024, la deuda consolidada de los hogares y sociedades no 

financieras se situó en el 110,4% del PIB (45,4% hogares y 65% empresas), su menor 

nivel desde 2001 e inferior en 7,3 puntos respecto a un año antes, si bien el ritmo de 

retroceso viene moderándose en los últimos trimestres.  
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Deuda privada consolidada (% del PIB) 

Hogares y sociedades no financieras   Total  

  

Fuente: Banco de España. Enlace a cuadro interactivo 

La riqueza financiera neta de hogares e ISFLSH se situó en el 148,7% del PIB, 

continuando con la tendencia alcista iniciada en 2023, gracias a la caída de la deuda, 

que superó el ligero retroceso de los activos financieros.  

Riqueza financiera de los hogares 

% del PIB nominal, suma móvil 4 trim. 
Comparación con el PIB nominal (millardos 

de euros, var.acum. desde 16T1) 

  

Fuente: Banco de España.  Enlace a cuadro interactivo 
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Convenios colectivos 

El número de trabajadores cubiertos por convenios con efectos en 2024 viene 

avanzando con cierta lentitud desde el segundo trimestre, si bien la firma de nuevos 

convenios se aceleró en septiembre, situando el total en 9,6 millones, prácticamente los 

mismos que en el mismo periodo del año pasado.  

Trabajadores cubiertos por convenios vigentes, por año de efecto 

Total 

 

Firmados en el año 

 

Firmados en años anteriores 

 

 

Convenios con efectos en el año 

Total 

 

Firmados en el año 

 

Firmados en años anteriores 

 

 

Fuente: Ministerio de Trabajo. Enlace a cuadro interactivo 
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La subida salarial pactada en convenios con efectos en 2024 se sitúa en el 3%, con 

información de convenios registrados hasta septiembre, cuatro décimas por debajo de 

la pactada para 2023. El aumento salarial pactado en los convenios firmados durante 

2024 se eleva al 3,9%. 

Subida salarial media pactada en convenios, por año de efecto 

Total 

 

Firmados en el año 

 

Firmados en años anteriores 

 

 

 

Fuente: Ministerio de Trabajo. Enlace a cuadro interactivo 
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La proporción de trabajadores cubiertos con cláusulas de garantía salarial se sitúa en el 

33%, en línea con los porcentajes pre-COVID (23% en el mismo momento del año 

pasado), pero muy por debajo de los niveles cercanos al 70% antes de la crisis 

financiera.  

Trabajadores con cláusulas de salvaguarda 

% sobre el total de trabajadores con convenio vigente 

 

Fuente: Ministerio de Trabajo. Enlace a cuadro interactivo 

  

0

10

20

30

40

50

60

70

80
2

0
0

4
2

0
0

5

2
0
0

6
2

0
0

7
2

0
0

8
2

0
0

9

2
0
1

0
2

0
1

1
2

0
1

2
2

0
1

3
2

0
1

4
2

0
1

5
2

0
1

6

2
0
1

7
2

0
1

8
2

0
1

9
2

0
2

0

2
0
2

1
2

0
2

2
2

0
2

3
2

0
2

4

Definitivos

Preliminares hasta septiembre de cada año

https://app.powerbi.com/view?r=eyJrIjoiM2NlNDkzZDUtZjU1OC00NWM4LWEyZmItOWI2MDUyOThkZmZiIiwidCI6ImZiODQ2NTIyLTExNjMtNDFhZi1iMWJhLTVkMDAxNWY2YTJkMSIsImMiOjl9
https://app.powerbi.com/view?r=eyJrIjoiMmFhYmI4MTYtOGZlOC00ZmNhLTkwNjgtMWRmMjc5NGFiYWZhIiwidCI6ImZiODQ2NTIyLTExNjMtNDFhZi1iMWJhLTVkMDAxNWY2YTJkMSIsImMiOjl9


 

14 

 

Ministerio de Economía, Comercio y Empresa 
Secretaría de Estado de Economía y Apoyo a la Empresa 
Dirección General de Análisis Económico 

III. Indicadores de economía internacional 

IPC de Estados Unidos 

Tras promediar valores superiores al 3% durante un año, la inflación de Estados Unidos 

se ha ido reduciendo desde marzo de 2024, manteniéndose así por debajo del 3% desde 

julio.  

En septiembre, el IPC de Estados Unidos asciende moderadamente, con una variación 

del +0,2% intermensual desestacionalizado con resultados muy parecidos a los de 

agosto que también aumentó dicha cifra. Por componentes, esta variación viene 

explicada por la subida de la subyacente con un +0,3%, destacando que los precios de 

los alimentos, aunque con menor contribución al total, aumentan un +0,4%. En cuanto 

a la inflación subyacente, como se ha comentado, sube un +0,3% (tal y como lo hizo en 

agosto), destacando la contribución de los servicios de transporte (ascendió +1,3%, 

frente a +0,9% en agosto). En cualquier caso, esta subida se ve compensada por una 

nueva caída del -1,9% en los precios de la energía. 

En términos interanuales, la inflación se sitúa en septiembre en el +2,4%, una décima 

por debajo del nivel de agosto y la menor tasa desde marzo de 2021. Por componentes, 

la subyacente (+3,3%, tres décimas por encima que el menor dato desde abril de 2021) 

explicó 2,6 puntos de la inflación general. La energía, que bajó un -6,8% interanual, 

explicó -0,5 puntos y los alimentos, que crecieron un +2,3%, explicaron las tres décimas 

restantes. 

Índice de precios de consumo de Estados Unidos  

% variación interanual % variación intermensual cvec 

General General y 
componentes 

General Subyacente 

    

Fuente: Eurostat y BLS. Enlace a cuadro interactivo  
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Indicadores compuestos adelantados de actividad 

Los indicadores adelantados de actividad (CLI, Composite Leading Indicators) 

elaborados por la OCDE, que venían descendiendo desde finales de 2021, comenzaron 

a recuperarse a partir del último trimestre de 2022. 

En España se mantiene en septiembre, por debajo de los niveles que había tenido desde 

octubre de 2023, en el 99,6. De las principales economías de la zona euro, en Francia, 

el CLI aumenta dos décimas hasta el 99,5; en Italia, sube una décima hasta el 99,8, 

mientras que Alemania se mantiene por quinto mes por encima de la media a largo plazo 

en el nivel de 100,3. 

Por otra parte, Estados Unidos alcanza su mejor nivel en más de dos años con un 100,1, 

y China, con un nivel de 99,8, se encuentra en el nivel más bajo desde marzo de 2023. 

Indicador compuesto adelantado de actividad 

100=media de largo plazo 

 

Fuente: OCDE. 
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IV. Materias primas y tipos de interés 

Materias primas 

El petróleo Brent repunta en la última semana hasta rebasar los 80 dólares. El precio 

del petróleo ha mantenido una evolución muy fluctuante desde 2023, tras el impacto 

inicial de la invasión de Ucrania, pero dentro de una tendencia lateral en un rango de 

75-95 dólares, en un entorno de presiones mixtas: al alza por la tensión del conflicto en 

Oriente Medio y las limitaciones a la producción de la OPEP, y a la baja, por la debilidad 

en la recuperación de las principales economías desarrolladas. Desde principios de 

septiembre, los débiles indicadores económicos en EE.UU y China y el anuncio por parte 

de Arabia Saudí de aumentar la producción a partir de diciembre presionaron los precios 

a la baja hasta situarlo por debajo de los 70 dólares. Sin embargo, el recrudecimiento 

del conflicto Israelí y el paquete de estímulos fiscales en China han revertido esta 

tendencia, provocando un repunte de los precios hasta los 78 dólares en promedio en 

la última semana (+9,9%). Este repunte comienza a reflejarse en el precio de los 

carburantes que crecen ligeramente en los últimos días, pero manteniéndose en la 

primera semana de octubre cerca de un 1,3% por debajo de la media de septiembre, 

tanto en el caso del diésel como de la gasolina. 

Precio del petróleo 

Cotización en $/barril 

 

Fuente: Refinitiv. 

Los precios mayoristas del gas en Europa retoman la tendencia alcista iniciada a finales 

de febrero y se sitúan en 40€/MWH de media semanal, el precio más alto desde 

principios de diciembre. Esta tendencia se enmarca en un contexto de creciente 

demanda europea de gas natural licuado, con mayores costes de transporte y 

transformación y en competencia con los mercados asiáticos, a consecuencia de las 

tensiones geopolíticas y las sanciones a Rusia, a lo que se ha unido en los últimos 
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meses la necesidad de reponer los inventarios y la creciente incertidumbre en torno a la 

sustitución del suministro ruso tras el final del acuerdo de tránsito a través de Ucrania, 

que expira en diciembre de 2024. El Mibgas mantiene una evolución muy similar al TTF 

desde finales de 2023. 

Precio del gas 

Precio en euros/MWh 

 

Fuente: MIBGAS y Refinitiv. 

El PVPC baja ligeramente respecto a la semana pasada, debido al mayor recurso a la 

generación renovable, especialmente la eólica. 

Precio de la eletricidad 

Precio en euros/MWh 

 

Fuente: EISOS. 
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En cuanto a otras materias primas, el oro continúa marcando máximos históricos, lo que 

se atribuye principalmente a la demanda de bancos centrales e inversores chinos y las 

bajadas de tipos de interés por parte bancos centrales, además de recibir un nuevo 

impulso con el aumento de la tensión en Oriente Medio. En cuanto a los metales 

industriales, que se moderaron hasta mediados de septiembre tras las fuertes subidas 

observadas en la primera mitad del año, parecen retomar la tendencia ascendente, lo 

que podría deberse a la mejora de las perspectivas tras el plan de estímulos anunciado 

en China. Por su parte, el componente ganadero después de alcanzar máximos 

históricos impulsado por el aumento de precios en EEUU debido a la sequía se mantiene 

en niveles elevados, mientras que el componente agrario repunta en septiembre debido 

a factores climatológicos. 

Precios de materias primas (100=15-feb-2022) 

Índice sintético Componentes 

 

Fuente: Elaboración propia con datos de Refinitv. 
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Tipos de interés 

El rendimiento del bono español a 10 años se sitúa en el 2,9%, habiendo disminuido 7 

puntos básicos en la última semana. Se encuentra así, 77 puntos básicos por encima 

del bono alemán, un diferencial (prima de riesgo) que ha disminuido 2 pb en la última 

semana.  

Tipos de interés de bonos públicos a 10 años y primas de riesgo 

     

Fuente: Banco de España y Refinitiv. Enlace a cuadro interactivo 

El €STR (tipo de interés del mercado monetario a 1 día de la zona euro) se sitúa en la 

semana del 10 de octubre en el 3,4%, igual al tipo de una semana antes. El tipo de 

intervención del Banco Central Europeo se sitúa en 3,50% y el euríbor a 12 meses 

asciende 8 puntos básicos en la última semana y se sitúa en el 2,8%. 

Tipos de interés de corto plazo 

 

Fuente: Banco de España. Enlace a cuadro interactivo  
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https://app.powerbi.com/view?r=eyJrIjoiZGJhZDk1MjktYmFmMy00YjM0LThiZTUtNmUxN2YwNzYzZmM5IiwidCI6ImZiODQ2NTIyLTExNjMtNDFhZi1iMWJhLTVkMDAxNWY2YTJkMSIsImMiOjl9
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V. Calendario de publicaciones en la próxima semana 

Indicador Fecha Periodo 

 

Previsión Funcas 14-oct. 2024 

Índice de precios de consumo 15-oct. sep.-24 

Índice de producción industrial de la zona euro 15-oct. ago.-24 

Indicador de confianza empresarial 16-oct. 24T4 

Indicadores sintéticos 16-oct. ago.-24 

Índice de precios de consumo de la zona euro 17-oct. sep.-24 

Decisión de política monetaria del BCE 17-oct. 2024 

Índice de cifra de negocios de servicios 18-oct. ago.-24 

Índice de cifra de negocios de industria  18-oct. ago.-24 

Comercio exterior de mercancías 18-oct. ago.-24 

Índice de producción de la construcción de la zona euro 18-oct. ago.-24 

Pasajeros aéreos internacionales 18-oct. sep.-24 

PIB de China 18-oct. 24T3 
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VI. Cuadro resumen 

Indicadores de actividad (% variación interanual) 

 

Indicadores de consumo (% variación interanual) 

 

Indicadores de inversión (% variación interanual) 
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Indicadores de opinión (saldos de respuesta) 

 

Indicadores de demanda externa (% variación interanual) 

 

Saldos y deuda (% PIB) 

 

Mercado laboral (% variación interanual) 
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Mercado laboral (ratios) 

 

Precios (% variación interanual) 

 

Internacional (% variación respecto al periodo anterior) 

 

Financiero 

 

Fuentes: Producción y demanda: INE, MIyT, Agencia Tributaria, OCDE, Comisión Europea, REE, ANFAC, 

CIS, BdE y Markit. Sector exterior: Agencia Tributaria y BdE. Mercado laboral: INE, Seguridad Social y 

SEPE. Precios y salarios: INE, Eurostat y MTMS. Sector público: 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. 


