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|. Resumen ejecutivo

El comercio al por menor se estabilizé en octubre, consolidando las alzas de los cuatro
meses anteriores. En septiembre, la balanza de pagos continud registrando una elevada
capacidad de financiacion frente al resto del mundo. Asimismo, los datos de visados e
hipotecas confirman la flexion al alza de la construccion, a la par que se prolonga el
suave descenso del tipo de interés medio en hipotecas.

En noviembre, el indicador de sentimiento de la Comisién Europea mejoro ligeramente
en Espafa, al igual que en el conjunto de la zona euro.

Segun datos de avance, la inflacion sube al 2,4% interanual en noviembre, un repunte
de 6 décimas explicado por los precios energéticos, a cuya subida este mes se suma
un efecto base derivado de la fuerte caida que experimentaron un afio antes. La
subyacente baja 1 décima, hasta el 2,4%. En la zona euro, el avance de inflacion general
se sitda en el 2,3% para noviembre (2,8% la subyacente).

Las cotizaciones de materias primas muestran la continuada moderacion del precio del
aceite de oliva virgen, mientras el café sigue encareciéndose; en las energéticas, el
petréleo consolida precios inferiores a los 75 délares y el precio mayorista del gas sigue
subiendo, aunque la electricidad se ha abaratado recientemente por el viento.
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Il. Indicadores de economia espafola

Indice del comercio minorista

El indice de comercio al por menor deflactado y corregido de calendario se incrementé
en octubre un 1,4% intermensual, préximo al habitual de otros meses de octubre. Con
series ademas corregidas de variaciones estacionales, se estabilizé respecto al mes

anterior, tras el aumento de los cuatro meses precedentes (1,1% en septiembre). En
interanual, las ventas minoristas crecieron un 3,5%.

Por tipos de producto, el equipo de hogar repuntd en octubre (1,3% intermensual) tras
el estancamiento de los dltimos meses, frente a un avance mas moderado en equipo
personal (0,4%) y una ligera reduccion en alimentacion (-0,5%).

indice de comercio minorista (volumen)
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Hipotecas sobre viviendas

Las hipotecas constituidas sobre viviendas evolucionaron mejor de lo habitual en
septiembre. Las hipotecas constituidas sobre viviendas anotaron uno de los mayores
incrementos en un mes de septiembre de la serie (34,7% intermensual), acumulando
una subida en los dltimos 12 meses del 33,9%, parcialmente influido por un efecto base.

Hipotecas sobre viviendas
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Fuente: elaboracion propia a partir de INE. " Enlace a cuadro interactivo

El tipo de interés del crédito nuevo a la vivienda se situ6é en septiembre en el 3,3%,
acumulando un descenso de 6 décimas desde finales de 2023, en linea con el
comportamiento del euribor. En las nuevas hipotecas constituidas sobre viviendas, la
respuesta es mas lenta, acumulando un descenso de 4 décimas desde comienzos de
afo, hasta el 3,1% en septiembre. El peso del tipo fijo en las nuevas hipotecas se
mantuvo estable en septiembre en el 61%, tras haber aumentado los cinco meses
anteriores acumulando un aumento de 9 puntos porcentuales desde abril.

Tipos de interés Peso de nuevas hipotecas por tipos
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Fuente: elaboracién propia a partir de INE y Banco de Espafia.
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Visados de obra

Los visados de obra nueva revirtieron en septiembre la fuerte caida de agosto. Los
visados de obra nueva aumentaron en septiembre un +49,1% intermensual, y un +6,3%
en términos interanuales.

Visados de obra nueva
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interactivo
Indicadores de actividad de la construccion
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Balanza de pagos

La capacidad de financiacién obtenida en septiembre fue de 5.248 millones, maximo
histérico para dicho mes y superior al promedio del mismo periodo en 2015-2019, de
2.239 millones. Este mayor superavit se debe a los servicios, obteniendo tanto el turismo
como los servicios no turisticos superavits muy superiores a los habituales, y, en menor
medida, a la cuenta de capital. Contrariamente, los déficits de bienes y rentas siguen

siendo mas abultados que el promedio histérico.

Capacidad de financiacion de la economia espafiola (datos brutos, millones de euros)
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Con esta informacion preliminar del mes de septiembre, la economia espafiola registrd
el tercer trimestre de 2024 una capacidad de financiacion equivalente al 4,2% del PIB,
en términos de suma movil anual, alcanzando un méaximo histérico. Este amplio
superavit se descompone en un saldo turistico del 4,3% del PIB y un saldo no turistico
y de bienes practicamente nulo (0,2%) del 2,6%, compensando el déficit en rentas
(-1,3%).

Capacidad de financiacion: descomposicion
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Indicadores de confianza

El sentimiento econémico de Espafia mejord en noviembre? (+2,1 puntos, hasta 102,1),
manteniéndose por encima de los niveles de la media histérica. Por componentes, con
los datos disponibles, esta evolucion se explica por la mejora en industria (+2,8 puntos,
hasta 94,8), aunque permanece por debajo de la media a largo plazo, y compensa el
empeoramiento experimentado en construcciéon (-5,9 puntos hasta 108,7), pero se
mantiene holgadamente por encima de la media a largo plazo. Por su parte, con datos
hasta septiembre, el sentimiento econémico en los servicios y comercio minorista se
mantiene por encima de la media histérica (116,6 y 103, respectivamente), mientras que
consumo permanece por debajo del promedio a largo plazo (87,7).

Sentimiento econémico (media a largo plazo 2000-2022= 100)
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Con datos del Ministerio de Industria, la mejora en la confianza industrial se apoya en la
evolucion tanto de los pedidos como de la tendencia de la produccién. Por destino
economico, destaca la mejora registrada por los bienes intermedios, pasando a situarse
por encima de la media histdrica, mientras en bienes de equipo y bienes de consumo
se intensifica el pesimismo, situandose en ambos casos por debajo de la media a largo
plazo.

2 Para Espafia, el ultimo dato disponible del indicador de sentimiento econémico de servicios,
consumo y comercio minorista es de septiembre de 2024, por lo que el indicador global de
sentimiento se calcula desde octubre de 2024 como un promedio del dato de industria y
construccion. Esta falta de informacion es transitoria, pero se espera que estos datos vayan a
dejar de publicarse durante un tiempo.
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Encuesta de confianza en la industria (saldo de respuestas)
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Fuente: Ministerio de Industria.

La confianza en el sector de la construccibn se mantiene en niveles elevados. El
indicador del clima de la construccion se situé en +7,7 en noviembre, empeorando con
respecto al mes anterior (+16,3 en octubre), si bien manteniéndose ampliamente por
encima de la media a largo plazo (-13,5). La ligera correccion a la baja de la confianza

constructora en noviembre se debid a obra civil y actividades especializadas, mientras
edificacion mejoré levemente.

Indicador del clima de la construccion

Nivel Nivel, por subsectores
40
°
30 g ° ° ° )
20 e’ o0 o °
I. e8e o °
I BTHENTI R
° °
0 .'I EIHHEHAH
[ - o9
® o ° °
-10 ° o
) ™ ® °
-20
-30
™ [9¢] ™ ™ < < < < < <
IRTIIIFIYIIEIIQS RS N B SN
R S = g % ¢ = = = g =
38 $85L 3B 88 LS 3 T 2 0o 2 ¢ 8 ®w 2 o 0o
8%%&2—*'0802%5.28 £ » £ & E g n <
Nivel m Nivel
: @ Actividades especializadas
Nivel (mm212m) @ Obra civil

""""" Media a largo plazo @ Construccién de edificios

Fuente: Ministerio de Industria y Turismo.
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indice preliminar de precios al consumo
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La inflacion sube seis décimas en noviembre, hasta el 2,4% interanual, segun la
estimacién preliminar del INE. A falta de un mayor detalle, el repunte parece
concentrarse en los precios energéticos, cuya subida este mes podria estar explicando
en torno a 2 décimas de la aceleracién del IPC general, a lo que se suman 4 décimas
por un efecto base derivado de la fuerte caida observada un afio antes. Esta evolucién
apenas se veria compensada por la subyacente (2,4% interanual, frente al 2,5% del mes
anterior).

indice de precios de consumo: avance
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[1l. Indicadores de economia internacional

Sentimiento econdmico de la zona euro

El sentimiento econdmico de la zona euro se mantuvo relativamente estable en
noviembre, con un repunte intermensual de +0,1 puntos hasta 95,8, permaneciendo por
debajo de su media historica. Por componentes, esta evolucion se explica por la mejora
en industria y en el comercio minorista, que compensa el empeoramiento en servicios y
consumo. En todo caso, los servicios se mantienen como el Unico componente que se
encuentra por encima de su media a largo plazo.

Por paises de la zona euro, destaca la mejora registrada por Espafia (+2,1 puntos hasta
102,1) y Francia (+3 puntos hasta 96,9), mientras que Alemania experimenta una caida
(-1,3 puntos, hasta 88,8), junto con ltalia (-0,3 puntos hasta 99,2). En este sentido,
Espafa es la Unica gran economia de la zona euro que se sitla por encima de la media

a largo plazo.
Sentimiento econémico (media a largo plazo 2000-2022= 100)
indice general Componentes
130
130
120
110
110 R
90 \“~\~\4
100
- 70
90
50
80 30
ANANNNMDOOONTTII I
ANANANNNNNNNNNNN ANANNNMOOmONSE T
250202020503 Faqaqaaqaagaaag
QLVTDOVLTDDO L T DO >0 >20>20>0>09 >0 2>
C"‘—E(UE"—E(UC“—EGC QLT DOLTDDOL TDO
~ CEEBCH-ERECH-ETE
Espafia Servicios
Alemania —— Industria
Francia Consumo
Italia Minorista
""" Zona euro Construccion

Fuente: Comision Europea.-“-Enlace a cuadro interactivo

P

13


https://app.powerbi.com/view?r=eyJrIjoiZDg4YmYxZDEtNGFkOS00Mjg5LWExZmItMWUyZTRiZGRkZDdkIiwidCI6ImZiODQ2NTIyLTExNjMtNDFhZi1iMWJhLTVkMDAxNWY2YTJkMSIsImMiOjl9

Ministerio de Economia, Comercio y Empresa
Secretaria de Estado de Economia y Apoyo a la Empresa
Direccion General de Anélisis Econémico

indice preliminar de precios al consumo de la zona euro

El indice de precios de consumo de la zona euro cay6 en noviembre -0,3% en términos
intermensuales, de acuerdo con datos de avance, ligeramente inferior a la caida
promedio de los meses de noviembre de la serie histérica de 2015-2019 (-0,4%).

Esta evolucion se explica por el comportamiento peor al habitual de todos los
componentes, anotando una caida inferior a la habitual en el caso de la subyacente
(-0,4% frente al -0,5% habitual) y un aumento superior al habitual de los alimentos no
elaborados (+0,4%, superior al promedio histérico de 0,0%) y de la energia (+0,6%
frente a +0,3%).

Dentro de la inflacidn subyacente, los bienes industriales no energéticos se mantuvieron
estables frente al aumento promedio (0,0% frente a +0,1%), los servicios cayeron un
-0,9%, ligeramente por debajo del -1,0% habitual y los alimentos elaborados anotaron
un aumento en linea con lo habitual (+0,2%).

% Variacion intermensual (meses de noviembre)
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Fuente: Eurostat. ““+Enlace a cuadro interactivo
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% Variacion intermensual (meses de noviembre)
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1,2 15

4
3 1,0

I I oo

1 0,6

0 II. 1 _I _ [ | 04

ol LA M O
-2 0,0 ®- - g =

-3

-4

-5

-6

02 00 1 I"Il_."llll il
-0,4 '
-0,6
-0,8 -0,5
OO N © 0O N I O OO NI O©WO N
I T IIRES SHT I I N 8RIIITAFYS
: 533333333 5333333333
588555888 ©C O 00 000 o0 o O O OO OO O0OOoOO0oOOo
CcC C Cc Cc Cc Cc c cCc C c Ccccccc ccC ccccCcccCcccoccocc
Bienes industriales no energéticos Servicios
-0,3
0,4 ’
-0,6
o1 (...l
| 1 . ] - I- _0,9
-0,2 -1,2
05 15
' VO N © 0O N I
WO N < © 00O N < O A+ N N N
O o o = = =+ N N N Lo oL '
Lo oL L ! ' > > > > =22 =2 2 >
> > =z > =2 =2 > =2 > ©C O OO0 0O o0 o0 o o
O O OO OO0 o o o CcC CcCccCcccCcccoccCc
CcC CcCcccCccCc c cc C

Fuente: Eurostat.

En términos interanuales, el IPC de la zona euro aumenta un +2,3%, (+2,0% en el mes
anterior). Esta aceleracion de la inflacion se explica el menor descenso del componente
energético que nota un -1,9% (-4,6% en octubre), mientras que los alimentos elaborados
se mantienen practicamente estables (2,9%, frente a 2,8% el mes anterior), al igual que
la subyacente que anota un aumento del +2,8% (+2,7% el mes anterior).

Asi, la tasa de inflacion general se descompone en una contribucion de +0,1 puntos de
los alimentos no elaborados, mientras que la subyacente explica +2,4 puntos (de los
cuales +1,7 puntos se corresponden con los servicios). Por su parte, la energia registra
una contribucién de -0,2 puntos.
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IPC armonizado: contribuciones a la variacioén interanual (puntos porcentuales)

Contribuciones al IPCA general Contribuciones al IPCA subyacente
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Fuente: Eurostat

Por paises, Espafia presenta una inflacién por encima de la mediana de los paises de
la zona euro, anotando un +2,4% frente al +1,7 de Francia, e igual al +2,4% de Alemania,
mientras que lItalia seria la economia grande de la eurozona con menor inflacién,
anotando un +1,6%. Por su parte, el diferencial de inflacion de Espafia empeora,

regresando a terreno positivo en noviembre, situAndose en +0,1 puntos (-0,2 puntos el
mes anterior).

Variacion interanual (%)
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IPC armonizado general por paises
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Fuente: Eurostat. “ Enlace a cuadro interactivo

En cualquier caso, desde el comienzo de la crisis energética en septiembre de 2021, el
IPCA espafiol acumula un crecimiento del +14,9%, inferior al +16,8% de la zona euro.
Por lo tanto, en variacion acumulada, la inflacién en Espafa sube 1,9 puntos menos.

Evolucion acumulada del IPC armonizado desde sep-21

Tasa de variacién acumulada desde sep-21 Diferencial Espafia-zona euro de variacion

(%) acumulada desde sep-21 (pp)
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Fuente: Eurostat.

17


https://app.powerbi.com/view?r=eyJrIjoiNGViNjMwMDYtMzNiYS00Njc2LTkxNzktYTg0YzQ1OWJiOTA5IiwidCI6ImZiODQ2NTIyLTExNjMtNDFhZi1iMWJhLTVkMDAxNWY2YTJkMSIsImMiOjl9

Ministerio de Economia, Comercio y Empresa
Secretaria de Estado de Economia y Apoyo a la Empresa
Direccion General de Anélisis Econémico

PIB de Estados Unidos

El PIB de Estados Unidos crecié un +0,7% en el tercer trimestre de 2024, segln la
segunda estimacion, igual variacién que el trimestre anterior (+0,7%). Este avance se
explica principalmente por el crecimiento del consumo privado (+0,9%), impulsado por
el aumento en el segmento de bienes, asi como por el incremento del gasto publicoy la
mejora de las exportaciones. Sin embargo, el impacto positivo de estos componentes
se vio contrarrestado por el aumento de las importaciones y la caida de la inversion
privada, especialmente en el sector de inversion fija residencial.

PIB de Estados Unidos (real, base=2012)
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Fuente: BEA. ‘PIB

En términos interanuales, el PIB estadounidense crecidé un +2,7%, frente al +3,0%
obtenido un trimestre antes, habiendo contribuido la demanda nacional en 3,2 puntos, y
la demanda externa neta en -0,5 puntos. Respecto al nivel anterior a la pandemia, el
PIB se sitia un +11,4% por encima del nivel del cuarto trimestre de 2019, destacando
positivamente la inversion privada que se sitla un +16,0% por encima, mientras que las
exportaciones han experimentado una recuperacion mas leve, situandose un +6,3% por
encima.
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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 74 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 alcanzan los 47,6 €/ 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 transformacion y en competencia con los mercados
asiaticos, a consecuencia de las tensiones geopoliticas y las sanciones a Rusia. En las
tltimas semanas, el aumento de la demanda por la bajada de las temperaturas se ha
unido a los factores que impulsan al alza el precio. EI 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 gas, situandose en la Ultima semana en los 168 €/ MWh, un 16% mas
que en el promedio de octubre, aunque se modera ligeramente respecto a la semana
pasada debido principalmente al mayor recurso a la generacion edlica.

Precio de la eletricidad

Precio en euros/MWh
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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
sittia en la dltima semana mas de un 20% por debajo del promedio de septiembre, un -
35% respecto a principios de febrero. El café prosigue su alza, alcanzado su nivel
maximo de los dltimos 27 afios, 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 correccion registrada en las
Ultimas dos semanas. 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 econémicas en EE.
UU, Europay China.
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Tipos de interés

El rendimiento del bono espafiol a 10 afios se sitda en el 3,0%, habiendo disminuido 10
puntos béasicos en la dltima semana. Se encuentra asi, 76 puntos basicos por encima
del bono alemén, un diferencial (prima de riesgo) que ha aumentado 6 pb en la Ultima

semana.
Tipos de interés de bonos publicos a 10 afios y primas de riesgo
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Fuente: Banco de Espafia. ‘Enlace a cuadro interactivo

EI €STR (tipo de interés del mercado monetario a 1 dia de la zona euro) se situa en las
tltimas semanas alrededor del 3,2% igual que en la semana actual del 28 de noviembre.
El tipo de intervencién del Banco Central Europeo se sitda en 3,25% y el euribor a 12

desciende -3 puntos basicos en la ultima semana y se sitla en el 2,5%, nivel similar de
finales de 2022.
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V. Calendario de publicaciones en la proxima semana

Indicador Fecha Periodo
PMI manufacturas de Estados Unidos 2-dic. nov.-24
PMI manufacturas de zona euro 2-dic. nov.-24
PMI manufacturas de China 2-dic. nov.-24
Consumo eléctrico 2-dic. nov.-24
Encuesta de ocupacion en alojamientos extrahoteleros 2-dic. oct.-24
Matriculacion de vehiculos (Anfac) 2-dic. nov.-24
CNTR de lItalia (22 estimacion) 2-dic. 24T4
Afiliacién a la Seguridad Social 3-dic. nov.-24
Paro registrado 3-dic. nov.-24
Encuesta de gasto turistico 3-dic. oct.-24
Movimientos turisticos en frontera 3-dic. oct.-24
Crédito nuevo 4-dic. oct.-24
PMI compuesto de China 4-dic. nov.-24
PMI compuesto de zona euro 4-dic. nov.-24
PMI compuesto de Estados Unidos 4-dic. nov.-24
Prevision OCDE: Economic Outlook 4-dic. 2024
Tipos de intervencién de politica monetaria BCE 4-dic. nov.-24
CLI (Indicador compuesto adelantado de la OCDE) 5-dic. nov.-24
indice de produccién industrial 5-dic. oct.-24
indice de precios de vivienda 5-dic. 24713
CNTR de la zona euro (32 estimacion) 6-dic. 24713

Tasa de paro de Estados Unidos 6-dic. nov.-24
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VI. Cuadro resumen

Indicadores de actividad (% variacion interanual)

2022 2023 2272 22T3 22T4 23T1 23T2 2313 23T4 24T1 24T2 2473

Producto interior bruto 62 27 73 61 46 39 24 22 23 26 32 34

Ventas de grandes empresas y PYME societarias T2 12 97 68 29 39 10 02 00 05 14 31
2022 | 2023 abr-24 may-24 |jun-24  jul-24 ago-24 sep-24 oct-24

Indicador sintético de actividad 100 36 3.2 26 27 2.5 286 28 25 27 29

Ventas de grandes empresas 58 15 08 09 27 0,7 0.7 12 1.4 31 3.6

Produccion industrial 20 14 05 00 04 -0.1 0.1 01 03 -0.1 0.5

Cifra de negocios industrial 21,2 1.0 07 03 04 0,9 -0,6 04 -06 -0,2 03

Cifra de negocios de servicios 188 24 16 32 29 3,0 36 3.1 29 2,7 3.0

Creacion de sociedades 21 91 20 58 137 36,3 7.3 67 170 3.9 19.3

Crédito nuevo a hogares 67 -6.0 93 172 160 36,7 10.2 86 249 43 154

Crédito nueve a empresas 19,9 -36 125 199 132 28,7 121 196 262 3.0 6.7

Entrada de turistas 129.8 189 177 108 78 8.3 ms5 121 7.3 7.3 91

Pernoctaciones hoteleras 854 82 126 48 25 -3,2 1.0 54 22 26 2.8 47

Consumo eléctrico peninsular -38 19 15 13 17 2,0 08 0% 11 3.7 28 20

Indicadores de consumo (% variacion interanual)

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

Consumo privado 48 18 47 16 17 10 14 30 23 26 28
Consumo publico 06 52 00 24 34 60 64 50 51 40 47
Ventas de grandes empresas y PYME: consumo 88 41 88 36 57 41 32 35 44 23 37
2022 | 2023 may-24 jun-24 jul-24 ago-24 sep-24 oct-24
Indicador sintético de consumo privado 13 14 17 21 1,8 1.8 22 0.1 23 31
Disponibilidades de bienes de consumo 65 -18 01 -03 09 0,6 -03 -32 34 27
Matriculacion de turismos -54 167 3.1 85 17 34 22 34 65 5,3 7.2
Indice de comercio minorista 22 25 1,1 05 28 0.4 06 13 25 42 35
Ventas de grandes empresas consumo 65 20 29 28 34 33 16 1,7 41 43
Exportacion de bienes de consumo 31 62 68 38 -07 31 -49 28 09 -41
Importaciones de bienes de consumo 20 27 -15 21 40 -3.1 -58 06 47 6,9

Indicadores de inversion (% variacién interanual)

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

Formacion bruta de capital fijo total 47 02 19 1.7 03 47 19 23 18
Formacion bruta de capital fijo equipo y cultivos 2 4 1,3 43 15 12 05 07 64 07 28 12
Formacién bruta de capital fijo construccién 22 30 34 13 49 32 00 38 18 26 32
Formacion bruta de capital fijo propiedad intelectual 7710 89 23 -14 10 04 41 42 06 -09
Ventas de grandes empresas y PYME: construccion 50 23 58 04 22 47 16 08 1,9 19 38
Ventas de grandes empresas y PYME: bienes de equipo 86 114 110 16 177 135 867 84 -02 26 37
Indicador sintético de inversién en equipo -16 07 02 22 29 2,0 1,6
Indicador sintético de inversién en construccion 3 6 0,6 20 15 38 18 24 4.4 41
Disponibilidades de bienes de equipo 60 06 09 -06 -20 -28 -34 10 -36
Visados de obra nueva 32 59 18 118 139 57 281 46 63
Compraventa de viviendas 14,8 -10,2 -56 -33 198 6,1 194 09 41,5
Ventas de grandes empresas construccion -84 63 39 68 T2 53 88 6,9 59
Hipotecas de viviendas 110 17,9 83 05 225 55 235 88 339
Ventas de grandes empresas equipo 73 154 =32 07 13 25 34 -09 86
Importacién de equipo 130 35 68 -18 85 -11,2 34 121 10,7
Produccién de la construccion 12 32 29 086 1,1 13 18 -0.3 1.8
Consumo aparente de cemento 08 28 97 12 4.4 5.9 96 37 6,7 14,8
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Indicadores de opinion (saldos de respuesta)

2021 2022 | 2023 22T1 22T2 2213 22T4 2371 23T2 2313 23T4 24T1 2472 2413 Proxima
Confianza empresarial 1208 12868 1327 1270 1219 1310 1272 1290 1325 1359 1332 1340 136,00 1380 21-ene-2025

2021 2022 2023 24T1 2472 2413 jun-24 jul-24 ago-24 sep-24 oct-24 nov-24 Proxima
Sentimiento econémico 105,3 101,3 100,7 1024 1027 1056 102,4 1041 105,3 107,3 1000 1021 8-ene-2025
Confianza del consumidor 837 676 7178 799 855 871 284 894 548 79,6 16-dic-2024
PMI servicios de Espaiia 550 525 536 543 565 552 568 539 5486 570 549 4-dic-2024
PMI manufacturas de Espafia 570 510 480 507 528 515 523 510 50,5 530 545 2-dic-2024
PMI compuesto de Espafia 553 518 525 536 560 544 558 534 535 56,3 552 4-dic-2024

Indicadores de demanda externa (% variacién interanual)

2022 2023 22T3 22T4 23T1 2372 2373 23T4 24T1 24712 2473
Importaciones de grandes empresas y PYME societarias 69 -37 73 04 05 -34 H£7 42 37 02 34 10-feb-2025
Exportaciones de grandes empresas y PYME societarias 109 -04 89 61 4% 05 -24 43 25 10 33 10-feb-2025
Pagos de balanza de pagos por importacién de servicios 287 458 284 206 8% -02 23 88 153 197 23-dic-2024
Ingresos de balanza de pagos por experiacion de servicios 58,0 162 556 244 267 126 135 156 145 146 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 experiacion de bienes 225 03 241 201 156 -20 -5 60 -77 30 23-dic-2024
2022 2023 24T1 24T2 24T3 may-24 jun-24 Proxima
Exportaciones de mercancias a precios corrientes 229 14 a0 45 46 23 -3.0 93 25 19 19-dic-2024
Importaciones de mercancias a precios corrientes 334 72 71210 21 0,0 7.3 3,2 3.2 0.1 19-dic-2024
Exportaciones de mercancias a precios constantes 39 -51 -84 21 21 07 -5,2 54 -0.3 0.7 19-dic-2024
Importaciones de mercancias a precios constantes 74 54 53 03 1.0 14 79 2.0 33 22 19-dic-2024
Saldos y deuda (% PIB)
% PIB 2023 2024 22T2 22T3 22T4 23T1 23T2 23T3 23T4 24T1 24T2
Saldo por cuenta corriente 27 04 0,2 0,4 1,4 19 25 27 27 29 23-dic-2024
Balanza de bienes -2,3 37 45 44 386 30 25 23 23 -21 23-dic-2024
Balanza de turismo 39 29 35 35 38 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 11 09 0,9 0,9 1,0 1,0 1,0 1,1 1,0 10 23-dic-2024
Capacidad de financiacion de la economia 37 13 11 13 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 1291 1246 1204 117,7 1144 1120 1110 1104 9-ene-2025
Deuda publica 1051 1130 1122 109,5 109,0 108,8 107,4 1051 1063 1053 13-dic-2024

Mercado laboral (% variacién interanual)

grupo 2020 | 2021 2022 2023 22T2 22T3 22T4 23T1 2312 23T3 2 24T1 | 24T2 24T3

Empleo

Horas trabajadas 410 72 48 20 40 40 32 24 09 22 28 10 23 09 23-dic-2024

Ocupados 29 33 36 31 45 32 18 22 32 34 36 30 20 18 28-ene-2025

Ocupados privados -39 32 41 34 53 37 19 23 34 3% 39 33 21 20 28-ene-2025

Ocupados plblicos 23 38 13 186 07 08 11 13 21 08 23 16 15 07 28-ene-2025

Asalariados 34 34 43 34 53 35 27 27 34 39 37 34 25 23 28-ene-2025

No asalariados 05 26 02 13 04 13 -28 -04 18 03 35 07 -05 -1.2 28-ene-2025
No ocupados

Parados 87 -15 114 -46 165 -127 -21 09 -2 43 72 £5 -19 -49 28-ene-2025

Activos 13 25 14 21 13 09 13 17 20 24 22 17 18 10 28-ene-2025
Salarios Y costes laborales

Coste laboral por trabajador 21 58 42 54 39 44 43 57 57 52 52 39 39 17-dic-2024

Coste laboral por hora 45 00 28 53 24 28 37 43 55 58 55 45 40 10-dic-2024

2022 | 2023 may.24 jun-24 jul-24 sep-24  ocl-24

Afiliacion a la Seguridad Social (bruto) 39 27 26 24 23 3-dic-2024
Adiliacién a la Seguridad Social (cvec) 39 27 27 24 23 3-dic-2024
Paro registrado (bruto) -169 £6 -49 -46 -50 3-dic-2024
Paro registrado (cvec) 168 66 49 -48 -50 3-dic-2024
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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) 78,2 792 79T 799 797 803 795 791 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 28-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 28-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)

2020 2021 2022 2023 2272 22T3 22T4 23T1 2312 2373 23T4 24T1 2472 24T3

Deflator del producto interior bruto 11 25 47 62 456 486 55 71 68 62 49 32 32 32 23-dic-2024
Deflactor consumo privado 01 22 65 54 67 77 69 63 861 44 47 52 46 38 23-dic-2024
indice de precios de vivienda 21 37 74 40 80 76 55 35 36 45 42 63 78 S-dic-2024
Valor tasado de vivienda 11 21 50 39 55 47 33 31 30 42 53 43 57 60 -

2022 | 2023 24T1 | 2472 24T3 may.-24 j jul-24 ago-24  sep.-24 oct-24

IPC general 84 35 31 35 22 13-dic-2024
IPC energia 279 163 18 64 138 13-dic-2024
IPC alimentos no elaborados 10,9 93 56 47 17 13-dic-2024
IPC subyacente 52 B0 35 30 26 13-dic-2024
IPC alimentos elaborados 106 121 54 42 30 13-dic-2024
IPC bienes industriales no energéticos 42 42 12 06 05 13-dic-2024
IPC servicios 33 43 38 36 34 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 o6 -05 01 -02 02 -04 02 -03 041 6-dic-2024
Producto interior bruto de Francia 26 11 05 01 0,1 0,7 0,1 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 [ may.24 jun-24 jul-24 ago-24 sep-24 oct-24
IPC de Estados Unidos 8,0 41 02 0,0 0,1 0,1 0,2 0,1 11-dic-2024
IPC de zona euro 84 54 0,2 0,2 0,0 0,1 -0,1 0,3 -03  18-dic-2024
Financiero
sep-24 oct-24 nov-24 21-nov-24 22-nov-24 25-nov-24 26-nov-24 27-nov-24
Euribor a 1 mes 0,1 3,2 3.4 3,2 3.1 3,1 3,1 3.1 3,0 3,0
Euribor a 12 meses 1,1 3,9 2.9 27 25 25 25 24 24 24
Euribor a 3 meses 0,3 34 34 32 3,0 3,0 3,0 30 29 29
Rendimiento del bono aleman 1,2 24 2.2 2,2 24 23 22
Rendimiento del bona espariol 2,2 3.5 3,0 3,0 3.1 3.1 3.1 3,0 3,0
Prima de riesgo bono espafiol 103,2 103,9 79,7 71,9 7,7 72,2 72,5
Rendimiento del bono estadounidense 3,0 4,0 3,8 4.1 4.4 45 4.3
Tipo de cambio EUR-USD 11 1.1 11 1,1 11 1,1 1,0 1,0 1,1 1,1
Tipo de intervencion de la Fed 1,9 52 53 50 48 48 48 48 48 48
Tipo de intervencion del BCE 0,6 3.8 4,0 3,6 3.4 34 34 34 34 34
IBEX 35 8.260,6 9.349.9 11.669,9 11.783,3 11.613,2 11.611,7 116566 1.711,8 116179 115795

Fuentes: Produccion y demanda: INE, MIyT, Agencia Tributaria, OCDE, Comision Europea, REE, ANFAC,
CIS, BdE y Markit. Sector exterior: Agencia Tributaria y BAE. Mercado laboral: INE, Seguridad Social y
SEPE. Precios y salarios: INE, Eurostat y MTMS. Sector publico: 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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