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I. Resumen ejecutivo 

El comercio exterior de mercancías anotó un agosto relativamente normal, 

contrayéndose en volumen en línea con otros meses de agosto por la estacionalidad 

adversa de las vacaciones de verano. En términos de tendencia, se mantiene la 

estabilización observada en los últimos meses. En el mismo periodo, los índices de cifra 

de negocios también se comportaron de manera normal para un mes de agosto. El 

consumo de cemento rebotó en septiembre, pero permanece en niveles moderados.  

La confianza empresarial se moderó levemente en el cuarto trimestre, tras tocar un 

máximo histórico en el periodo precedente. Asimismo, el esfuerzo de los hogares en la 

adquisición de vivienda repuntó ligeramente en el segundo trimestre de 2024, si bien se 

mantiene en niveles lejanos a los máximos alcanzados en los años previos a la crisis 

financiera. 

En materia de precios, el INE ha confirmado una inflación en septiembre del 1,5% 

interanual, la menor en 3 años y medio. En esta evolución destacaron los precios de los 

carburantes y los del aceite de oliva, en parte influidos por efectos base. La subyacente 

descendió tres décimas, hasta el 2,4% interanual.  

Por su parte, Eurostat también ha confirmado una inflación de la zona euro del 1,7% en 

septiembre, coincidente con la española en términos armonizados, cerrándose el 

diferencial de inflación entre España y el resto de la zona euro por primera vez desde 

septiembre de 2023. 
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II. Indicadores de economía española 

Indicador de actividad del sector servicios 

El indicador de actividad del sector servicios presentó una evolución similar a la habitual 

en agosto, registrando una caída del -13,2% intermensual corregido de calendario. Los 

sectores con peor evolución con respecto a lo habitual fueron información y 

comunicaciones, actividades administrativas y servicios auxiliares y comercio al por 

mayor, mientras que actividades profesionales, científicas y técnicas, comercio al por 

menor y transporte y almacenamiento fueron los únicos sectores que evolucionaron 

mejor de lo habitual.  

Corregido además de estacionalidad, anotó una caída intermensual de -1% (frente al 

aumento del +0,5% del mes anterior), con las tasas más desfavorables en comercio al 

por mayor (-2,8%) y en actividades administrativas y servicios auxiliares (-0,6%) frente 

a las tasas positivas en venta y reparación de vehículos (+1,1%), actividad 

profesionales, científicas y técnicas (+0,8%) y transporte y almacenamiento (+0,7%). En 

comparación con un año antes, el ICNS corregido de calendario anotó un +2,6% 

interanual, registrando aumentos en la mayoría de los sectores, con la excepción de 

comercio al por mayor (-3,9%). Los sectores con crecimientos más relevantes fueron 

venta y reparación de vehículos (+9,6%), actividades profesionales, científicas y 

técnicas (+8,7%) y hostelería (+7,2%), frente a los menores en actividades 

administrativas y servicios auxiliares (+2,7%) y comercio al por menor (+3,1%).  

Cifra de negocios en el sector servicios 

 

Fuente: INE.  
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Índice de cifra de negocios en la industria 

El índice de cifra de negocios en la industria (ICNI), corregido de calendario, disminuyó 

un -24,1% intermensual en agosto de 2024, frente al -26,0% como promedio para el 

mismo periodo de 2015-2019. Los sectores de actividad que presentaron una evolución 

menos favorable con respecto a lo habitual fueron metalurgia, caucho y plásticos y 

química, mientras que vehículos de motor, maquinaria y equipo y bebidas, 

evolucionaron mejor de lo habitual. 

Corregido además de estacionalidad, la facturación en la industria cayó un -0,5%, con 

vehículos de motor y bebidas siendo los únicos sectores que experimentaron aumentos  

(+4,1% y +0,5% respectivamente), mientras que el resto registraron caídas, destacando 

caucho y plásticos (-2,8%) y metalurgia (-2,1%).  

En comparación con un año antes, el ICNI anotó un descenso del -1,5% interanual, 

corregido de calendario. Los sectores que registraron un crecimiento más destacable 

fueron química (+6,0%) e industrias alimentarias (+4,6%), mientras que vehículos de 

motor (-12,9%) y caucho y plásticos (-6,4%) experimentaron las mayores caídas. 

Índice de cifra de negocios de la industria 

 

Fuente: INE.  Enlace a cuadro interactivo.  
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Consumo aparente de cemento 

El consumo de cemento aumentó un +6,7% interanual en septiembre de 2024. Por 

componentes, las ventas interiores registraron un avance del +5,7% interanual, 

seguidas de la producción de cemento, que aumentó un +1,6%. Por su parte, las 

exportaciones anotaron una caída del -8,6%, frente a las importaciones que crecieron 

un +13,2%.  

En términos intermensuales, el consumo de cemento aumentó en septiembre, anotando 

una tasa del +20,0%, frente al avance promedio en dicho mes del periodo 2015-2019 

del +6,0%. 

Consumo aparente de cemento 

 

 

 

 

 

 

 

 

Fuente: elaboración propia a partir de Ministerio de Industria y Turismo. Enlace a cuadro interactivo 
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Pasajeros aéreos internacionales 

El número de pasajeros aéreos procedentes de aeropuertos internacionales se situó en 

septiembre en 10,6 millones, lo que supone la mayor cifra de la serie histórica en un 

mes de septiembre y registró una caída menos intensa de la habitual (-4,6% 

intermensual, frente al -7,9%  en el promedio del mismo periodo de 2015-2019).  Este 

comportamiento se debe principalmente a la entrada de pasajeros desde Italia (-13,2%, 

frente al –19,6% en el mismo periodo en 2015-2019), seguido de Alemania (0,9%, frente 

a la caída del -1,1% en los meses de septiembre de 2015-2019). Entre las principales 

regiones receptoras destaca la evolución de Valencia y Andalucía. En sentido contrario, 

se observa un peor comportamiento en Canarias y Cataluña. 

En términos interanuales, aumentó un 10,1%. Valencia y Cataluña son las regiones que 

más crecen en términos interanuales, mientras que Baleares y Canarias son las que 

muestran un crecimiento menor. 

Pasajeros aéreos internacionales 

Nivel 

(millones, septiembres) 

 

% variación intermensual 

(brutos, septiembres) 

 

% variación interanual 

(brutos) 

 

Fuente: Elaboración propia a partir de AENA. Los gráficos excluyen los meses de la pandemia. Cuadro 

interactivo de turismo 

Por países, Reino Unido permanece como nuestro principal mercado extranjero (22% 

del total de pasajeros aéreos internacionales) y Alemania como el segundo (13,8%). Los 

países que más crecen en número de pasajeros en los últimos años son Italia y Francia. 
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Pasajeros aéreos internacionales, por origen 

% sobre el total de pasajeros, en suma móvil de 12 meses (septiembres excl.. 2020-2021) 

  

Fuente: Elaboración propia a partir de AENA. Los gráficos excluyen los meses de la pandemia. Cuadro 

interactivo de turismo 

Por comunidad autónoma de llegada, Madrid se sitúa a la cabeza (23,2%) seguida de 

Cataluña (20,8%) y Baleares (15,1%). La principal tendencia al alza se aprecia en 

Valencia y Madrid. 

Pasajeros aéreos internacionales, por región de destino 

% sobre el total de turistas, en suma móvil de 12 meses (septiembres excl.. 2020-2021) 

  

Fuente: Elaboración propia a partir de AENA. Los gráficos excluyen los meses de la pandemia. Cuadro 

interactivo de turismo 
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Comercio exterior de mercancías 

El volumen del comercio exterior se contrajo en agosto de 2024, en línea con otros 

meses de agosto por la estacionalidad adversa de las vacaciones de verano. En 

términos interanuales, las exportaciones se mantuvieron en agosto prácticamente 

estables (-0,3%), mientras que las importaciones aumentaron un +3,3%. Tras un periodo 

prolongado de contracción a lo largo de 2023, los flujos de mercancías parecen haberse 

estabilizado desde marzo, sin perjuicio de la volatilidad propia de la serie. Por secciones, 

la tendencia más favorable se observa en los alimentos, frente a un tono más contractivo 

en equipo y maquinaria. 

Comercio exterior de bienes (precios constantes) 

100 = may-21 (sm12m) 

Totales Exportaciones Importaciones 

 

% variación interanual 

 

% variación intermensual 

 

Fuente: elaboración propia a partir de AEAT.  Enlace a cuadro interactivo. 
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El déficit comercial de agosto fue algo superior al de un año antes, pero en términos de 

tasa de cobertura el comportamiento fue normal. 

A precios corrientes, el saldo comercial se situó en agosto en -4.763 millones de euros, 

algo inferior al del año anterior (-4.435 millones), si bien en términos de tasa de 

cobertura, que permite un mejor aislamiento del efecto de los precios, se observó un  

comportamiento semejante al del año anterior.  

Saldo comercial (precios corrientes) 

Millones de euros 

 

Tasa de cobertura 

 

Fuente: elaboración propia a partir de AEAT  

En suma móvil de los últimos doce meses, el déficit comercial empeora ligeramente 

situándose en el -2,6% del PIB (-2,5% el mes anterior), que se descompone en un déficit 

energético del -2,5% (-2,4% el mes anterior) y un déficit no energético del -0,1%.  

Dentro del componente no energético, la economía española obtiene superávit en 

alimentos, habiendo flexionado ligeramente al alza su tendencia en los últimos meses 

gracias a los componentes de cereales y aceites vegetales. Cabe asimismo destacar la 

mejora del saldo de maquinaria y transporte desde 2022, sobresaliendo las partes y 

componentes de automóvil y la partida de lámparas, tubos y válvulas, mientras el 

superávit en automóviles da muestras de debilidad. 
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Saldo comercial (precios corrientes) 

% del PIB, suma móvil 12 meses 

 

  

Fuente: elaboración propia a partir de AEAT.  
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Índice de confianza empresarial 

El índice de confianza empresarial (ICE) cae un -1,2% intertrimestral en el cuarto 

trimestre de 2024, frente al avance del +1,5% registrado en el trimestre anterior. Esta 

evolución es el resultado de un empeoramiento tanto del balance del trimestre anterior 

(6,5 frente a 9,6 en el trimestre anterior), como del componente de expectativas del 

trimestre entrante (6,8 frente a un saldo de 8,9 anteriormente).  

Por sectores, destaca la desfavorable evolución de la industria, que registra una caída 

del -3,0% intertrimestral, seguido de transporte y hostelería (-1,9%), construcción  

(-0,9%), y otros servicios (-0,7%) y, en menor medida, de comercio que registra una 

variación del -0,4% intertrimestral.  

En cuanto a las opiniones sobre el empleo en el trimestre que comienza, el porcentaje 

de empresas que espera aumentar el empleo en su negocio disminuye hasta el 11,3%, 

frente al 14,1% registrado en el trimestre anterior, mientras que el porcentaje de 

empresas que piensa disminuir el empleo se sitúa en el 12,2%, frente al 10,1% del 

trimestre anterior. Por tanto, aumenta el porcentaje de empresas que espera mantener 

estables sus niveles de empleo: el 76,5%, frente al 75,8% del trimestre anterior.  

En relación con las opiniones sobre los precios en el trimestre que comienza, el 

porcentaje de empresas que espera aumentar los precios en su negocio se reduce 

ligeramente hasta el 11,1%, frente al 11,4% registrado en el trimestre anterior, mientras 

que el porcentaje de empresas que piensa disminuir los precios se mantiene en el 5,7%, 

al igual que el trimestre anterior. Por último, el 83,2% espera mantener estables los 

precios (82,9% en el trimestre anterior). 

Índice de confianza empresarial armonizado 

Nivel, 100=2013T1 

 

% var. intertrimestral 
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Nivel, 100=2013T2 (Serie larga) Nivel, 100=2013T2 por componentes 

  

Fuente: INE. Enlace a cuadro interactivo 
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Índice de precios de consumo 

El IPC general registró en septiembre de 2024 una variación intermensual del -0,6%, 

frente al crecimiento nulo observado en promedio en los meses de septiembre de 2015-

2019, lo que se explica tanto por la bajada de los carburantes y la electricidad como por 

el menor crecimiento respecto al habitual en un mes de septiembre de los bienes 

industriales sin productos energéticos. 

IPC: variación intermensual en meses de septiembre (%) 

      IPC general 

 

       Energía 

 

      Alimentos no elab. 

 

      Subyacente 

 

Alimentos elaborados 

 

Bienes ind. no energ. 

 

Servicios 

 

Fuente: INE. Enlace a cuadro interactivo. 

Los productos energéticos cayeron un -3% intermensual, principalmente por la caída de 

los precios de la carburantes y combustibles líquidos (-4,6%), en línea con la evolución 

de los precios del petróleo y, en menor medida, por la caída del precio de la electricidad. 

En sentido contrario, el gas aumentó un 0,4%. 

Los alimentos no elaborados disminuyeron un -0,1% intermensual, frente a una caída 

del -0,3% en el mismo mes de 2015-2019, debido a que el menor aumento de los precios 

de las legumbres y hortalizas frescas (2,7%) se ha visto compensado por el incremento 

de los precios del pescado fresco o refrigerado (2,5%) que registró la mayor subida de 

la serie histórica en un mes de septiembre.  
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La subyacente, por su parte, cayó un -0,4%, la mayor caída en un mes de septiembre 

de la serie histórica, frente a un crecimiento nulo en los meses de septiembre de 2015-

2019, debido al buen comportamiento de los bienes industriales no energéticos y, en 

menor medida, de los alimentos elaborados. 

Los bienes industriales no energéticos crecieron un 0,4%, el menor crecimiento en un 

mes de septiembre de la serie histórica, frente un crecimiento del 1,4% en el mismo 

periodo de 2015-2019, gracias a vestido (2,6%) y calzado (1,6%). Hay que resaltar que, 

si bien los incrementos intermensuales de estas dos partidas son los menos 

pronunciados de las respectivas series históricas, están en línea con los observados en 

el mes de septiembre de 2023, cuando ya estaban en vigor los cambios metodológicos 

relativos al tratamiento de las rebajas en el cálculo del IPC. 

Los servicios cayeron un -0,7%, en línea con el crecimiento registrado en el mismo 

periodo de 2015-2019, esto se explica porque las caídas más intensas de paquetes 

turísticos (-18,2%) y transporte aéreo de pasajeros (-11,6%) que registraron las mayores 

caídas en un mes de septiembre de toda la serie histórica, se vieron compensadas por 

la menor caída en un mes de septiembre de servicios de alojamiento (-0,6%) y el 

aumento de restauración y comedores (0,3%). 

Los alimentos elaborados, bebidas y tabaco disminuyeron un -0,2%, frente a una caída 

del -0,1% en el mismo mes de 2015-2019, destacando principalmente la caída en el 

precio del aceite de oliva (-2,9%), la mayor en un mes de septiembre de toda la serie 

histórica.  

Evolución reciente del IPC: tasas de variación intermensual  

 

 

 

Pond.

(%)

2024 20:sep 21:sep 22:sep 23:sep 24:sep

prom. 

sep.    

15-19*

dif 24:sep

prom. 

sep.    

15-19*

dif

Índice General 100,0 0,15 0,83 -0,70 0,18 -0,6 0,0 -0,6 -0,60 0,02 -0,63

Productos energéticos 9,4 0,4 4,7 -6,7 2,2 -3,0 0,2 -3,2 -0,29 0,01 -0,30

Gas 1,2 -0,7 0,4 0,0 -2,7 0,4 -0,2 0,6 0,01 0,00 0,01

Electricidad 3,3 3,9 10,9 -17,0 1,6 -2,0 -0,3 -1,8 -0,07 -0,01 -0,07

Carburantes y combustibles líquidos 4,9 -1,4 1,5 -1,6 3,4 -4,6 0,4 -5,1 -0,22 0,03 -0,25

General sin productos energéticos 90,6 0,1 0,3 0,2 0,0 -0,3 0,0 -0,4 -0,31 0,01 -0,32

Alimentos sin elaboración 6,3 0,6 -0,3 0,5 0,8 -0,1 -0,3 0,2 -0,01 -0,02 0,01

Pescado fresco o refrigerado 0,7 -0,1 -1,7 -1,0 -0,2 2,5 0,2 2,3 0,02 0,00 0,02

Frutas frescas o refrigeradas 1,4 0,9 -1,5 -1,3 -0,6 -3,4 -3,2 -0,2 -0,05 -0,05 0,00

Carne de porcino 0,6 0,0 0,1 1,3 0,2 0,0 0,4 -0,4 0,00 0,00 0,00

Legumbres y hortalizas frescas 0,9 4,0 1,3 4,1 5,6 2,7 3,6 -0,9 0,02 0,03 -0,01

Subyacente 84,3 0,1 0,3 0,2 -0,1 -0,4 0,0 -0,4 -0,31 0,02 -0,33

Alimentos con elaboración, bebidas y tabaco 16,7 -0,2 0,2 0,4 0,3 -0,2 -0,1 -0,2 -0,04 -0,01 -0,03

Chocolate 0,3 -0,3 -0,5 -0,1 -0,8 2,4 0,1 2,4 0,01 0,00 0,01

Bebidas alcohólicas 1,7 0,1 0,1 0,4 0,7 0,4 0,1 0,3 0,01 0,00 0,01

Otros preparados de pescado y marisco conservados o procesados0,6 -0,7 0,0 0,1 0,4 -1,2 0,4 -1,6 -0,01 0,00 -0,01

Aceite de oliva 0,6 -0,5 -0,2 0,6 10,1 -2,9 0,2 -3,1 -0,02 0,00 -0,02

Bienes industriales sin productos energéticos 20,8 1,3 1,4 1,2 0,5 0,4 1,4 -1,0 0,08 0,33 -0,26

Prensa 0,1 -0,1 0,2 0,1 0,0 0,0 -0,5 0,5 0,00 0,00 0,00

Juegos, juguetes y aficiones 0,4 0,5 -0,1 1,1 0,0 0,5 0,0 0,4 0,00 0,00 0,00

Calzado 0,9 4,3 4,3 2,6 1,9 1,6 3,9 -2,3 0,01 0,06 -0,04

Vestido 3,0 5,8 5,7 4,0 2,9 2,6 5,7 -3,0 0,07 0,25 -0,19

Servicios 46,9 -0,5 -0,2 -0,5 -0,5 -0,7 -0,7 0,0 -0,35 -0,30 -0,05

Servicios de alojamiento 1,1 -4,6 -4,8 -4,4 -2,5 -0,6 -4,9 4,3 -0,01 -0,05 0,04

Restauración y comedores 12,8 0,2 0,2 0,7 0,3 0,3 0,1 0,2 0,04 0,01 0,03

Transporte aéreo de pasajeros 0,4 -5,1 -3,6 -7,7 -6,6 -11,6 -4,6 -7,0 -0,06 -0,02 -0,04

Paquetes turísticos 1,7 -11,7 -8,6 -14,7 -15,3 -18,2 -14,1 -4,2 -0,38 -0,25 -0,13

*Para aquellas partidas para las que no hay datos de contribuciones anteriores a 2017, el promedio es 2017-2019

Intermensual
Variación (%) Contribución (pp)
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Evolución reciente del IPC: tasas de variación interanual 

 

En términos interanuales, la inflación general retrocedió ocho décimas respecto al mes 

anterior, hasta el 1,5% (al igual que lo avanzado por el INE el pasado 27 de septiembre). 

Esta evolución se explica principalmente por la caída intermensual de los precios de los 

carburantes, en línea con la evolución de los precios del petróleo, frente a la subida 

observada en septiembre de 2023. También han contribuido a la moderación de la 

inflación la caída intermensual de la electricidad y de los alimentos frente a las subidas 

registradas en el mismo mes del año anterior.   

IPC: contribuciones a la variación interanual (puntos porcentuales)  

 
 

Fuente: INE. Enlace a cuadro interactivo.  

Contribución (pp)

24:mar 24:abr 24:may 24:jun 24:jul 24:ago 24:sep dif. 24:ago 24:sep dif.

Índice General 3,2 3,3 3,6 3,4 2,8 2,3 1,5 -0,80 2,3 1,47 -0,80

Productos energéticos 1,6 5,0 8,0 6,1 2,7 -1,5 -6,5 -5,0 -0,1 -0,6 -0,50

Electricidad 7,0 10,2 14,3 14,0 7,4 9,2 5,3 -3,9 0,3 0,2 -0,12

Gas -17,9 -5,2 -4,9 -6,2 -6,4 -0,9 2,3 3,2 0,0 0,0 0,03

Carburantes y combustibles líquidos 2,9 4,0 6,5 3,2 1,4 -8,3 -15,4 -7,1 -0,4 -0,9 -0,41

General sin productos energéticos 3,3 3,1 3,2 3,1 2,8 2,6 2,3 -0,3 2,4 2,1 -0,29

Alimentos sin elaboración 3,1 5,0 4,6 4,5 2,6 1,7 0,8 -0,9 0,1 0,1 -0,06

Pescado fresco o refrigerado 7,4 6,0 6,7 4,5 2,4 1,4 4,1 2,7 0,0 0,0 0,02

Patatas 10,3 8,6 6,5 2,3 7,9 12,3 8,9 -3,4 0,0 0,0 -0,01

Carne de ave 1,3 0,7 0,3 -0,5 0,0 0,1 0,2 0,1 0,0 0,0 0,00

Legumbres y hortalizas frescas -9,2 -4,5 -0,9 -1,5 3,1 -1,1 -3,8 -2,7 0,0 0,0 -0,04

Subyacente 3,3 2,9 3,0 3,0 2,8 2,7 2,4 -0,3 2,3 2,0 -0,24

Alimentos con elaboración, bebidas y tabaco 4,7 4,4 4,2 4,0 3,4 3,1 2,5 -0,6 0,5 0,4 -0,10

Tabaco 5,6 5,6 5,7 5,7 5,5 5,2 5,2 0,0 0,1 0,1 0,00

Aceite de oliva 70,0 68,1 62,8 53,7 38,3 25,1 10,3 -14,8 0,2 0,1 -0,08

Pizza y quiche -4,4 -6,5 -4,4 -5,7 -3,3 -3,6 -3,7 -0,1 0,0 0,0 0,00

Leche -1,1 -1,6 -2,6 -2,9 -2,9 -2,4 -2,2 0,2 0,0 0,0 0,00

Bienes industriales sin productos energéticos 0,9 0,7 0,7 0,5 0,7 0,5 0,4 -0,1 0,1 0,1 -0,02

Automóviles 2,3 1,8 1,7 1,2 2,1 1,3 1,4 0,1 0,0 0,0 0,00

Efectos personales n.c.o.p. 1,5 2,3 3,3 3,8 3,7 3,7 3,5 -0,2 0,0 0,0 0,00

Equipos de procesamiento de información -8,0 -7,2 -6,0 -7,9 -3,6 -5,9 -5,9 0,0 0,0 0,0 0,00

Equipos de telefonía móvil -10,6 -10,8 -11,3 -8,3 -10,5 -11,7 -11,1 0,6 0,0 0,0 0,00

Servicios 3,9 3,4 3,7 3,7 3,4 3,5 3,3 -0,2 1,6 1,5 -0,12

Restauración y comedores 5,2 5,0 4,9 4,6 4,6 4,5 4,4 -0,1 0,6 0,6 0,00

Mantenimiento y reparación de vehículos 4,5 4,2 4,1 4,1 3,9 3,6 3,6 0,0 0,1 0,1 0,00

Juegos de azar 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,00

Transporte de pasajeros en tren 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,00

Variación (%)

Interanual
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Los productos energéticos contribuyeron negativamente a la inflación general en seis 

décimas (frente a la contribución negativa en una décima en agosto), situándose su tasa 

de crecimiento interanual en el -6,5%. Los carburantes y combustibles líquidos cayeron 

un -15,4% en septiembre (-8,3% en agosto) y presentan una contribución negativa de 9 

décimas. El gas creció un 2,3% en septiembre (-0,9% en agosto) con una contribución 

nula. La electricidad creció un 5,3% en septiembre (9,2% en agosto) con una 

contribución positiva de dos décimas.  

Los alimentos no elaborados (0,8%) contribuyeron una décima a la inflación general (al 

igual que el mes anterior), destacando el pescado fresco o refrigerado (4,1%) y patatas 

(8,9%). 

La subyacente creció un 2,4% interanual, y explica 2 puntos de la inflación general, tres 

décimas menos que el mes anterior. 

Los alimentos elaborados (2,5%) explican cuatro décimas, una décima menos que un 

mes antes, destacando tabaco (5,2%) y aceite de oliva (10,3%). 

Los bienes industriales no energéticos (0,4%) explican una décima de la inflación, igual 

que el mes anterior, destacando automóviles (1,4%) y efectos personales (3,5%). 

Los servicios (3,3%) contribuyeron a la inflación general en 1,5 puntos, una décima 

menos que en el mes anterior, sobresaliendo restauración y comedores (4,4% 

interanual), mantenimiento y reparación de vehículos (3,6%) y servicios de alojamiento 

(7,8%). 
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IPC: partidas seleccionadas 

100 = 2021 % variación interanual 
% variación intermensual 
(meses de septiembre) 

Carburantes y lubricantes para vehículos personales 

   

Paquetes turísticos 

   

Aceite de oliva 

   

Fuente: INE. Enlace a cuadro interactivo. 
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En términos armonizados, la inflación general en septiembre fue del 1,7% según el INE 

(2,4% en agosto), frente al 1,8% en la zona euro, según el dato de Eurostat. Así, el 

diferencial fue favorable para España en una décima (después de casi un año con tasas 

de inflación por encima de la de la zona euro) frente al diferencial desfavorable en dos 

décimas del mes anterior. 

Por su parte, la inflación subyacente armonizada española se situó en septiembre en el 

2,7% (2,5% en agosto) y se iguala al crecimiento registrado en la zona euro anulándose 

el diferencial (-0,1 en agosto). 

Diferencial de inflación España-zona euro 

Puntos porcentuales 

 

Fuente: INE y Eurostat. Enlace a cuadro interactivo 
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Esfuerzo de los hogares en la adquisición de vivienda 

El esfuerzo de los hogares repuntó ligeramente en el segundo trimestre de 2024, medido 

como la relación entre el precio de la vivienda y la renta bruta del hogar mediano, tras 

varios trimestres de retroceso asociado al fuerte avance de la renta bruta disponible por 

hogar, en un contexto de continuado crecimiento del precio de la vivienda. 

Medidas de esfuerzo en adquisición de vivienda de los hogares  

Cuota hipotecaria tipo /  
renta bruta anual del hogar mediano 

 

Precio de vivienda tipo /  
renta bruta anual del hogar mediano 

  

Fuente: Banco de España. Cuadro interactivo de construcción 
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III. Indicadores de economía internacional 

Índice de producción en la construcción de la zona euro 

La producción de la construcción en España corregida de calendario cayó en agosto un 

-16,5% intermensual, frente al -13,5% habitual (como promedio del mismo mes de 2015-

2019). El único componente que experimentó una variación más favorable con respecto 

a la habitual fue edificación, que registró un descenso del -14,7% frente al -15,3% en el 

promedio de la serie histórica, mientras que actividades especiales tuvo una evolución 

peor a la habitual, anotando una caída de -21,5% frente al descenso habitual de -10,6%, 

seguido de obra civil (-10,5% frente a -1,1%). Corrigiendo además de estacionalidad, la 

producción anotó una caída del -0,7%, empeorando respecto al mes anterior (+0,7%). 

En términos interanuales, la producción aumentó en agosto un +1,1% interanual, 

corregida de calendario, explicado por el avance registrado en el componente de 

edificación (+8,6%), que compensa las caídas experimentadas por los componentes de 

obra civil (-18,9%) y actividades especiales (-8,8%).  

En la zona euro, la producción se contrajo en agosto, registrando una caída del -25,2% 

intermensual, corregida de calendario, frente al -20% como promedio para el mismo 

periodo de 2015-2019. Corrigiendo además de estacionalidad, la producción se 

mantuvo prácticamente estable en agosto. En términos interanuales, corregido de 

calendario, anotó una caída del -2,5%. Por países, con los datos disponibles, España 

presenta el dato más favorable (+1,1% interanual), frente a las caídas registradas en 

Francia (-5,3%), Alemania (-3,8%) e Italia (-0,3%).  

Índice de producción de la construcción en España 

Índice (100=2021, cvec) 

  

Var. Interanual (%, ccal)  

 

Var. Intermensual (%, ccal, 
agostos) 
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Índice de la producción de la construcción en la zona euro. (% var. Interanual, ccal) 

Por componentes 

 

Por países 

 

Fuente: Eurostat. Enlace a cuadro interactivo  
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Índice de precios del consumo armonizado zona euro 

El índice de precios de consumo de la zona euro cayó en septiembre -0,1% en términos 

intermensuales, frente al aumento promedio de los meses de septiembre de la serie 

histórica de 2015-2019 (+0,3%). 

Esta evolución se explica tanto por la energía, que anotó una caída del -1,7% (-1,6% en 

el avance), frente al incremento habitual del +0,3%, como por el componente 

subyacente, que registra una tasa del 0,0% (+0,1% en el avance), frente al aumento 

promedio del +0,3%, mientras que los alimentos no elaborados aumentaron un +1,0% 

(+0,9% en el avance), frente al +0,4% como promedio histórico. 

Dentro de la inflación subyacente, los bienes industriales no energéticos aumentaron 

por debajo de lo habitual (+2,2%, frente a +3,1%), mientras que los servicios cayeron 

conforme a lo habitual (-1,1%), al igual que los alimentos elaborados (-0,1%).  

% Variación intermensual (meses de septiembre) 

General Subyacente 

  

Fuente: Eurostat. Enlace a cuadro interactivo 
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% Variación intermensual (meses de septiembre) 

Energía Alimentos no elaborados Alimentos elaborados 

   

Bienes industriales no energéticos Servicios 

  

Fuente: Eurostat.  

En términos interanuales, el IPC de la zona euro aumenta un +1,7%, una décima menos 

que lo recogido en el avance, (+2,2% en el mes anterior). Esta moderación de la inflación 

se explica por la energía, que registra un descenso del -6,1% (-3,0% en agosto), dato 

afectado por un efecto base, mientras que el componente subyacente se mantiene 

prácticamente estable y aumenta un +2,7% (+2,8% el mes anterior), y los alimentos no 

elaborados anotan un +1,6% (+1,1% en agosto). 

Así, la tasa de inflación general se descompone en una contribución de +0,1 puntos de 

los alimentos no elaborados, mientras que la subyacente explica +2,2 puntos (de los 

cuales +1,8 puntos se corresponden con los servicios). Por su parte, la energía registra 

una contribución de -0,6 puntos.  
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IPC armonizado: contribuciones a la variación interanual (puntos porcentuales) 

Contribuciones al IPCA general Contribuciones al IPCA subyacente 

  

Fuente: Eurostat 

Por países, España presenta una inflación por debajo de la mediana de los países de la 

zona euro, anotando un 1,7% frente al +1,4 de Francia (una décima menos que lo 

recogido en el avance) y al +1,8% de Alemania, mientras que Italia sería la economía 

grande de la eurozona con menor inflación, anotando un +0,7% (una décima menos que 

lo recogido en el avance). Por su parte, el diferencial de inflación de España continúa 

mejorando, y se sitúa en septiembre en 0,0 puntos (+0,2 puntos el mes anterior). 

En cuanto a la inflación subyacente, España presenta una tasa de inflación entorno a la 

mediana de la zona euro, anotando un +2,7%, frente al +2,9% de Alemania, +2,0% 

Francia y el +1,9% de Italia. 
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Variación interanual (%) 

IPC armonizado general IPC armonizado general por países 

 
 

IPC armonizado subyacente 

 

IPC armonizado subyacente por países 

 

Fuente: Eurostat. Enlace a cuadro interactivo 

En cualquier caso, desde el comienzo de la crisis energética en septiembre de 2021, el 

IPCA español acumula un crecimiento del +14,4%, inferior al +16,7% de la zona euro. 

Por lo tanto, en variación acumulada, la inflación en España sube 2,3 puntos menos. 
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Evolución acumulada del IPC armonizado desde sep-21 

Tasa de variación acumulada desde sep-21 
(%) 

Diferencial España-zona euro de variación 
acumulada desde sep-21 (pp) 

  

  

Fuente: Eurostat. 

 

 

  

16,7

14,4

0

2

4

6

8

10

12

14

16

18

20

s
e
p

.-
2
1

n
o
v
.-

2
1

e
n
e
.-

2
2

m
a

r.
-2

2

m
a

y
.-

2
2

ju
l.
-2

2

s
e
p

.-
2
2

n
o
v
.-

2
2

e
n
e
.-

2
3

m
a

r.
-2

3

m
a

y
.-

2
3

ju
l.
-2

3

s
e
p

.-
2
3

n
o
v
.-

2
3

e
n
e
.-

2
4

m
a

r.
-2

4

m
a

y
.-

2
4

ju
l.
-2

4

s
e
p

.-
2
4

Zona euro

España

-4

-3

-2

-1

0

1

2

s
e
p

.-
2
1

n
o
v
.-

2
1

e
n
e
.-

2
2

m
a

r.
-2

2
m

a
y
.-

2
2

ju
l.
-2

2
s
e
p

.-
2
2

n
o
v
.-

2
2

e
n
e
.-

2
3

m
a

r.
-2

3
m

a
y
.-

2
3

ju
l.
-2

3
s
e
p

.-
2
3

n
o
v
.-

2
3

e
n
e
.-

2
4

m
a

r.
-2

4
m

a
y
.-

2
4

ju
l.
-2

4
s
e
p

.-
2
4



 

29 

 

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

IV. Materias primas y tipos de interés 

Materias primas 

El petróleo Brent se mantiene en la última semana por debajo de los 80 dólares, en un 

contexto de debilidad en los últimos meses. El precio del petróleo venía manteniéndose 

desde 2023 en un rango de 75-95 dólares, presionado al alza por el conflicto en Oriente 

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

recuperación de las principales economías desarrolladas. En los meses más recientes 

parece dominar la debilidad en la cotización del petróleo, llegando a situarse por debajo 

de los 70 dólares a mediados de septiembre, si bien las hostilidades entre Irán e Israel 

y el paquete de estímulos fiscales en China pueden explicar el repunte observado desde 

entonces, hasta los 76 dólares en la últimas semana (hoy desciende a 74 dólares). 

Precio del petróleo 

Cotización en $/barril 

 

Fuente: ICE. 

Los precios mayoristas del gas en Europa muestran desde finales de febrero una 

tendencia alcista y se mantiene alrededor de los 40€/MWH, 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 

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. 
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Precio del gas 

Precio en euros/MWh 

 

Fuente: MIBGAS y NYMEX. 

El PVPC sube ligeramente respecto a la semana pasada, debido principalmente al 

menor recurso a la generación renovable, especialmente la eólica y la solar. 

Precio de la eletricidad 

Precio en euros/MWh 

 

Fuente: EISOS. 

En cuanto a otras materias primas, el oro se mantiene en máximos históricos lo que se 

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

recientemente a las bajadas de tipos de interés y 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, retoman la 
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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 la sequía en América del Sur. La apreciación del dólar desde 

principios de octubre tras haberse mantenido muy débil en septiembre está 

contribuyendo a moderar la demanda de materias primas y presionando a la baja los 

precios en los últimos días. 

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

Índice sintético Componentes 

 

Fuente: Elaboración propia y otras fuentes. 
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Tipos de interés 

El rendimiento del bono español a 10 años se sitúa en el 3,0%, habiendo aumentado 7 

puntos básicos en la última semana. Se encuentra así, 71 puntos básicos por encima 

del bono alemán. 

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

     

Fuente: Banco de España. 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 17 de octubre en el 3,4%, igual al de una semana antes. El tipo de 

intervención del Banco Central Europeo se sitúa en 3,5% y el euríbor a 12 meses 

desciende -7 puntos básicos en la última semana y se sitúa en el 2,7%. 

Tipos de interés de corto plazo 

 

Fuente: Banco de España. Enlace a cuadro interactivo  
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V. Calendario de publicaciones en la próxima semana 

Indicador Fecha Periodo 

 

Competitividad 21-oct. sep.-24 

Crédito dudoso 21-oct. ago.-24 

Previsión Funcas  21-oct. 2024 

Deuda pública mensual (según PDE) 22-oct. ago.-24 

Índice de cifra de negocios empresarial 22-oct. ago.-24 

Previsión FMI: World Economic Outlook 22-oct. 2024 

Confianza del consumidor en la zona euro 23-oct. oct.-24 

Coyuntura Turística Hotelera 23-oct. sep.-24 

Producción de vehículos 23-oct. sep.-24 

Transmisión de derechos de propiedad 24-oct. ago.-24 

Hipotecas 24-oct. ago.-24 

PMI compuesto de zona euro (avance) 24-oct. oct.-24 

PMI compuesto de Estados Unidos (avance) 24-oct. oct.-24 

Comercio mundial  25-oct. ago.-24 

Encuesta de población activa 25-oct. 24T3 

Índice de precios industriales 25-oct. sep.-24 
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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. 


