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ECONOMIA INTERNACIONAL

La economia internacional en 2024
muestra una capacidad notable de resis-
tencia ante los desafios que se le presen-
tan. La actividad productiva se desarrolla
en un contexto en el que, al contrario que
enanos anteriores, la pandemia del corona-
virus ya resulta algo remoto, las cadenas de
suministro funcionan de forma fluida y los
precios de la energia se contienen. Se re-
produce la disparidad del afio anterior, en
que las economias emergentes en general
y Estados Unidos crecen firmemente, mien-
tras que la Unién Europea lo hace de forma
mds apagada, con una demanda interna
practicamente estancada. La inflacién tam-
bién se mueve en la bipolaridad zonal, a
la baja en las economias desarrolladas, lo
que favorece una politica econémica mas
relajada, y resistiéndose a la moderacién
en el resto, con algunas excepciones, como
en China, bastante controlada. En Estados
Unidosy en los paises europeos en general,
sin embargo, los servicios tienden a enca-
recerse como ya no lo hacen ni la energia,
ni la alimentacién. Los mercados de trabajo
contintan bastante activos, con el empleo
al alza, si bien a un ritmo mas moderado, y
menores tasas de paro. En cuanto a los sa-
larios reales, crecen con mayor intensidad
que en 2023, con la particularidad de que,
en las economias avanzadas, empiezan a
recuperarse tras un par de afnos de deterio-
ro" Esta imagen de relativa placidez ante-
cede a un futuro econémico que se prevé
mas critico. Con tensiones bélicas de final
incierto, como en la guerra entre Rusia y
Ucrania, o que incluso se recrudecen, como
la presencia israeli en Gaza, por no olvidar
otros conflictos ya existentes, los de Sudan

1 Oficina Internacional del Trabajo (2024).

y Yemen, y algunos latentes, como el cho-
que entre la India y Pakistan, el panorama
geopolitico y econémico puede empeorar
con elincremento de los aranceles a las im-
portaciones por parte de la Administracion
Trump. A escala territorial, algunos paises
miembros de la Unién Europea se ven obli-
gados a reestructurar sus presupuestos
para encajar incrementos del gasto militar,
lo que genera bastantes dudas sobre su
evoluciéon econdmica.

El Fondo Monetario Internacional (FMI),
en su publicacién A Critical Juncture amid Po-
licy Shifts, de abril de 2025, adelanta que el
PIB de la economia mundial se incrementa
un 3,3% en 2024, apenas dos décimas menos
que en el afo previo. A tanto no llegan las
economias avanzadas, que anotan un 1,8%,
no obstante, una décima mas en un afo. En-
tre ellas, se observan divergencias, pues hay
cierta vitalidad en Estados Unidos, que pro-
gresa un 2,8%, en contraste con la zona euro,
el Reino Unido, Japén y Canada. En la prime-
ra, apenas se avanza un 0,9%, que, por un
lado, es medio punto mas que en 2024, pero,
por otro, incluye cinco paises en los que el PIB
real retrocede, entre los que destaca Alema-
nia. La economia canadiense (1,5%) y la bri-
tanica (1,1%) denotan algo mas de pujanza,
mientras que la japonesa (0,1%) parece croni-
ficar su estancamiento. Las economias de los
mercados emergentes y en desarrollo sos-
tienen el dinamismo, con una expansion del
4,3%, aun asi cuatro décimas menos que en
2023. A la cabeza, nuevamente las economias
en desarrollo de Asia (5%), con la India (6,5%)
consolidando su predominio, si bien China

2 Un momento critico en medio de cam-
bios en las politicas.
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(5%) no desfallece. Rusia (4,1%) sostiene
una evolucién favorable por segunda anua-
lidad consecutiva, con una boyante balanza
por cuenta corriente que, tras las sanciones
occidentales, se beneficia de la demanda de
energia por parte de China. ELl Africa subsaha-
riana (4%) prosigue activa, algo mas que las
economias europeas en desarrollo (3,4%). Un
ejercicio econémico mas, América Latina y el
Caribe (2,4%) es el ambito emergente mas
apocado, con lo que se aparta del impetu que
muestra inicialmente para salir del deterioro
pandémico.

Los datos de Eurostat sobre la Unién
Europeay la zona euro corroboran la atonia
en estas zonas. Tras marcar un crecimiento
interanual del 0,4% en 2023, apenas progre-
sa a un 1%, una décima menos incluso en
el conjunto de paises de la moneda Unica,
en 2024. El punto débil sigue resultando el
sector manufacturero. La demanda interna,

aunque registra tasas positivas de variacion,
permanece endeble. Si el consumo privado
apenas se impulsa unas décimas por enci-
ma del 1%, la inversién, ademas, se contrae
a tasas cercanas al -2%. La demanda exte-
rior marcha un poco mejor, en un contexto
en el que el comercio internacional vuelve
a trazar una trayectoria ascendente, en es-
pecial en sus partidas no energéticas. Las
exportaciones también crecen algo mas del
1%, lo que compensa el estancamiento de
2023, regresion en el caso de la zona euro,
aunque, en el lado de las importaciones,
pasan de declinar a una tasa del -1,3% a un
estado estacionario. La inflacién profundiza
en su moderacién, marcando un 2,6% en la
Unién Europea y dos décimas menos en la
zona euro, aunque la acumulacién de subi-
das conduce al indice de precios a un nivel
que rebasa al de 2019 en mas de un 20%. El
vigor del mercado de trabajo lo definen un
empleo gue se dinamiza, aunque se atem-



TABLA 1.1.
PRINCIPALES AGREGADOS MACROECONOMICOS EN LA UNION EUROPEA

Estimaciones Macroeconémicas

Zona euro

2022 | 2023 | 2024 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024

PIB (a)

Demanda interna (a)

Consumo privado (a)

Formacion bruta de capital fijo (a)
Exportaciones de bienes y senvcios (a)
Importaciones de bienes y senicios (a)

indice armonizado de precios de consumo (b)
Empleo (c)

Tasa de paro (d)

Balanza exterior de bienes y senvcios (e)

Déficit publico (e)

Deuda publica (e)

(a) tasa de variacion anual en % referida al indicador en términos de volumen; (b) tasa de variacion anual del indice en tér-
minos de media anual; (c) tasa de variacion anual del nimero de empleos desarrollados por personas que trabajan en el pais,
segun Contabilidad Nacional; (d) % sobre poblacion activa; (e) % sobre el PIB

Fuente: Eurostat y elaboracion propia.

pera, y una tasa de paro en torno al 6%. La
situacion de las cuentas publicas no varia
casi nada en comparacién con la del afo
anterior, con el déficit ligeramente por en-
cima del 3% y la deuda en un 81% del PIB
en la Europa de los 27 y en un 87,4% en la
de la moneda Unica. En contraste con las
principales economias europeas, la de Es-
pafna se muestra sélida, con un PIB real que
crece un 3,2%, medio punto porcentual mas
que en 2023, como también se impulsan su
componente interno, tanto por el consumo
privado como por la inversién, y el externo,
con unas exportaciones de bienes y servi-
cios que se elevan un 3,1%, frente a unas
importaciones que lo hacen en un 2,4%. La
inflacion resulta mas alta en unas décimas.
Se genera empleo, aunque con algo menos
de fuerza, a la vez que la tasa de paro, aun-
que la mas baja desde 2009, es la mayor de
la Unién Europea por cuarto aio consecuti-
vo. El déficit publico se acerca a la media eu-
ropea, mientras que la deuda publica, en un
101,8% del PIB, acumula un recorte de casi
catorce puntos porcentuales en tres afios,
aunque solo es en términos relativos mayor

en Grecia (153,9%), Italia (135,3%), Francia
(113%) y Bélgica (104,7%).

De los cinco paises de la zona euro en
que, segln coinciden el FMly Eurostat, el PIB
retrocede en 2024, la caida mas llamativa se
observa en Austria (-1,2%), pero la mas em-
blematica se localiza en Alemania, que entra
en susegundo afo en recesion. Tras un -0,3%
en 2023, sucede un -0,2% un afo después.
Varios elementos de distinta naturaleza la so-
portan: derivados de la geopolitica, como las
dificultades para encontrar energias sustitu-
tivas al gas ruso o una menor demanda china
de productos alemanes; estructurales, como
el declive de las ventajas competitivas o el en-
vejecimiento de la poblacién; coyunturales,
como los bajos niveles de inversion pablica y
un consumo que no acaba de despegar a pe-
sar del aumento de los salarios®. Por el lado
de la oferta, industrias como la automovilis-
tica o la quimica, estratégicas en el devenir
aleman, no salen de la crisis, mientras que la

3  Gémezy Sevillano (2024).



construccion permanece estancada®. Los in-
dicadores de demanda no apuntan a su com-
ponente interno, a pesar de que la inversién
disminuye (-2,7%), sino al externo, estando
la clave en las exportaciones de bienes y ser-
vicios (-1,1%). La inflacion se relaja, finalizan-
do el afio en un 2,5%. El mercado de trabajo
parece no notar tanto la mala situacién de la
actividad econémica, ya que el empleo sigue
superando los 46 millones de personas y la
tasa de paro marca un 3,4%, apenas tres dé-
cimas mas en un afo. Tampoco alarman las
cuentas publicas, ni en déficit (-2,8%), ni en
deuda (62,5%). Francia no crece mas que al
1,2%. La demanda interna se muestra anémi-
ca sobre todo porque la inversion se retrae
(-1,3%), pero, si el componente exterior ayu-
da, se debe a que hay un menor volumen de
importaciones de bienes y servicios (-1,2%).
La inflacion evoluciona mejor, deteniéndose
en un 2,3%, asi como el mercado de traba-
jo, con 174.000 empleos mas y una tasa de
paro del 7,4%, sélo una décima mas que en
2023. No ocurre lo mismo con los indicadores
de sector publico, con una situacién preocu-
pante en materia de déficit (-5,8%) y deuda
(113%), datos que empeoran los del ejercicio
precedente. El PIB de Italia tampoco se apar-
ta de la mediocridad, al estimarse en un 0,7%.
La demanda interna incluso es mas modosa,
en consumo privado (0,4%) y en inversion
(0,5%), mientras que el saldo externo, posi-
tivo, se beneficia de unas importaciones a la
baja. En lo positivo, la inflacién se aplaca a un
1,2%, mientras que se crea casi medio millén
de empleos y la tasa de paro bajadeun 7,7 a
un 6,5%. El déficit publico (-3,4%) se reduce,
no asi la deuda publica (135,3%). Fuera de la
Unién Europea, el Reino Unido elude la re-
cesién, aunque su crecimiento sigue siendo
contenido (1,1%). Con un saldo exterior que
contribuye de forma negativa, la clave esta en
la demanda interna, no tanto por el consumo
privado (0,6%) como por la inversion (1,5%),
a pesar de que mengua el VAB industrial. La
tasa de paro acaba el afio en un 4,4%. El défi-
cit publico es relativamente alto (-5,7%), asi
como la deuda publica (101,2%).

4 De Cabo (2025).

Estados Unidos refleja un crecimiento
sélido del 2,8% en 2024, en la linea de los
registros inmediatamente anteriores al co-
ronavirus, lo que coloca su economia en una
posicidon mas pujante que las de otras econo-
mias desarrolladas. Su demanda interna final
se eleva un 3%, con la inversion (4,3%) avan-
zando con mas brio que el consumo privado
(2,8%) y el sector publico (2,5%). En sentido
contrario, la balanza comercial es desfavora-
ble, mientras que el saldo por cuenta corrien-
te se emplaza en un -3,9% del PIB. No hay
visos de ajustes racionales en los niveles de
déficit (-7,3%) y deuda (120,8%). La inflacion
sigue un proceso descendente, marcando un
3%, mientras que la tasa de paro se incremen-
ta en cuatro décimas, para establecerse en un
4%. La prosperidad no oculta el alto grado de
incertidumbre que brota del cambio politico,
esencialmente en aranceles, inmigracién, po-
litica fiscal y politica regulatoria®.

Japon regresa al estancamiento (0,1%),
cuando, en 2023, llega a crecer un 1,5%, un rit-
mo inusual en los UGltimos tiempos. Dentro de
la demanda interna, el consumo publico pare-
ce animarse algo (0,9%), pero la inversion se
debilita (0,3%), con una produccién industrial
en repliegue, y el consume privado se estabi-
liza (0%). En cuanto al componente exterior,
el saldo por cuenta corriente, de un 4,8% del
PIB, se eleva un punto porcentual, aunque
no evita que la balanza comercial siga siendo
deficitaria. La inflacién, de un 2,7%, se mitiga
en seis décimas, mientras que la tasa de paro,
de un 2,5%, se mantiene en niveles fricciona-
les. El déficit publico mejora (-2,5%), pero la
deuda, si bien sostenida por el acreedor local,
continda gigantesca (236,7%). Corea del Sur,
con un PIB que crece un 2%, acelera su ritmo,
consistentemente apuntalado por un balance
por cuenta corriente que, una vez las cadenas
globales de suministros se normalizan, ya
estd en un 5,3%. China consolida su bonanza,
con un PIB que aumenta un 5%, con un sec-
tor exterior en apogeo fundamentalmente
por la via de las exportaciones, el auge de la
producciéon industrial, mejores perspectivas

5 Jiménez (2025).



en las actividades inmobiliarias y un gasto
publico expansivo, aunque, en paralelo a una
inflacion casi inexistente, se desaceleran las
ventas minoristas. La India, aun minorando
la velocidad, sigue expandiéndose de forma
contundente, a una tasa del 6,5%, a la vez
que su consistencia estd sometida a incerti-
dumbres como el desequilibrio en las cuentas
publicas, el de la balanza por cuenta corriente
y las tensiones con Pakistan.

Las economias de América Latina y el
Caribe prolongan su desaceleraciéon. El FMI
estima un crecimiento del PIB real de un
2,4% en 2024, igual que en 2023, con lo que
baja elritmo sobre el 4,2% de 2022y el 7,3%
de 2021, que revierten totalmente la rece-
sion pandémica previa. El balance preliminar
de 2024 que publica la Comisién Econdémica
para América Latinay el Caribe (CEPAL), con
datos oficiales a 18 de diciembre, lo deja en
un 2,2%. Dominan claramente las econo-
mias del Caribe, a una tasa del 11%, aunque
sesga de forma abrumadora Guyana, que
descuella debido a su potencial petrolifero,
de tal manera que, si se excluye este pais,
aquel registro se desliza a un 2,5%. América
Latina se queda en un 2%, con un impulso
mayor en sus partes central (2,8%) y meri-
dional (2,1%) que en Méjico (1,4%). La de-
manda interna alarga su debilidad, tanto en
el consumo como en la inversiéon. En cuanto
ala contribucién externa, se reduce, aunque
se proyecta unas exportaciones de bienes
al alza, frente a una caida de las importa-
ciones. La industria manufacturera sigue
en declive, mientras que el resto de ramas
crece, pero de forma moderada. La inflacion
continda en fase desacelerada, notdndose
la influencia de la caida de los precios en
energia y alimentos, aunque cinco paises
persisten con problemas de inflacién créni-
ca, sobre todo en Argentina, en que los pre-
cios mas que se triplican en 2024, sumando-
se a esta lacra una recesion econémica que
se extiende desde 2023. Se crea empleoy la
tasa de paro se mantiene en niveles inferio-
res a los de antes de la COVID-19, mientras
que se contrae levemente el nivel relativo
de empleo informal. La brecha entre hom-
bres y mujeres se enquista en niveles altos,

aunque disminuye suavemente. Los salarios
reales, al hilo de su cuantia en el primer tri-
mestre del afio de referencia, se proyectan
en ascenso, aunque el poder de compra re-
trocede en Argentina, Haiti, Chile, Perd y El
Salvador. En cuanto a las cuentas publicas,
la evolucion presupuestaria difiere segin
las 4reas geogréficas —en América Latina,
se aplana la evolucidn de ingresos y gastos
sobre el PIB; en el Caribe, repuntan-, pero
el saldo final es deficitario, mientras que la
deuda publica, aunque elevada, desciende.
En este contexto, CEPAL alude a la trampa
de la baja capacidad para crecer, que requie-
re de medidas ambiciosas para alterarla,
como un fortalecimiento de los ingresos
publicos por la via de los impuestos progre-
sivos, la busqueda de la eficiencia en el gas-
to, la complementariedad de las politicas en
ambitos como el financiero, el monetario o
el cambiario o la adopciéon de reformas en el
entramado institucional.

ECONOMIA
ESPANOLA

En contraste con la inercia de la zona
euro y con la evolucion de Alemania, que
arrastra dos ejercicios en recesion, la eco-
nomia espafola avanza con firmeza. La
Contabilidad Nacional Trimestral de Espa-
fa estima que su PIB real crece un 3,2%
en 2024. Una vez completada la recupera-
cién que sigue a la crisis pandémica, esta
tasa mejora las expectativas proyectadas®

6 Sirven de ejemplo las proyecciones ma-
croeconémicas del Banco de Espaiia, que, en marzo
de 2024, comienzan comunicando un 1,9%, para ir
progresivamente elevando a un 2,3% en junio, un
2,8% en septiembre y un 3,1% en diciembre.



GRAFICO 1.2.
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Fuente: Contabilidad Nacional Anual de Espana (INE) y Contabilidad Nacional Trimestral de Espaia (INE).

e implica una aceleracién, cuantificada en
medio punto porcentual en comparacion
con el 2,7% de 2023. Este ritmo se genera
en un escenario favorable, a pesar de las
tensiones geopoliticas, en el que la infla-
cién tiende a suavizarse, la politica mone-
taria del Banco Central Europeo se relaja
y los precios de la energia no provocan
perturbaciones. El mercado de trabajo pro-
porciona buenas noticias, con un empleo
creciente, aunque a un ritmo mas lento, y
una tasa de paro que se reduce. La pujanza
econdmica se apoya en el componente de
servicios de la demanda externa, el impul-
so que proporciona todavia el gasto publi-
co y un consumo final de los hogares mas
expansivo de lo esperado por la creacién
de empleo, sin menosprecio de los puntos
débiles como un mercado inmobiliario que
no estimula el sector de la construccién en
todo su potencial, las dificultades de acce-
so a la vivienda para varios colectivos, la
licitacién publica y unas exportaciones de
bienes que crecen muy tenuemente. El im-
pulso es de tal calibre que contribuye a un
repunte de la productividad y del PIB por
habitante. En cuanto al desastre de la dana

a finales de octubre, se infiere cierta re-
percusién adversa en las zonas afectadas,
pero no de forma agregada en el conjunto
de Espana.

Los componentes de la demanda na-
cional participan de forma desigual en el
crecimiento. La clave esta en la expansién
en un 3,2% del gasto en consumo final.
Cuando quienes gastan son los hogares, se
eleva un 2,8%, propulsado por un mercado
laboral que contribuye a alzar las remune-
raciones salariales, asi como por unos tipos
de interés mas bajos y una tasa de ahorro
creciente. Todavia es mas evidente la trac-
cién en el consumo por parte de las insti-
tuciones sin fines de lucro, a una tasa del
5,2%, y de las Administraciones Publicas,
que anotan un 4,1%, en este ultimo sector
institucional por el protagonismo de las
prestaciones sociales, sin que haya que ol-
vidar el ritmo de ejecucién en el marco del
Plan de Recuperaciéon. No resulta tan apre-
miante la evolucién de la inversién, que au-
menta un 1,9%, mermada por el descenso
de los inventarios, si bien representa un
progreso en cuanto le precede una caida



TABLA 1.2.
PRODUCTO INTERIOR BRUTO DE ESPANA: COMPONENTES DE LA DEMANDA.

VOLUMEN ENCADENADO

2021 2022 | 2023

Gasto en consumo final

De los hogares
De las ISFLSH

De las AAPP

Formacion bruta de capital

De capital fijo

Variacion de existencias (*

Demanda nacional (*

Demanda externa (*

Exportacion de bienes y senvicios

De bienes

De senicios

Importacion de bienes y senicios

De bienes

De senicios

PIB a precios de mercado

(*) Contribucion al crecimiento del PIB en puntos porcentuales.

Fuente: Contabilidad Nacional Anual de Espafia y Contabilidad Nacional Trimestral de Espafia, datos corregidos de efectos
estacionales y de calendario (INE).

en 2023 y mejora en el ultimo trimestre. En
cuanto a la demanda externa, aporta tres
décimas al crecimiento, en este ejercicio
con menos fuerza que en el anterior. Las
exportaciones avanzan un 3,1%, no preci-
samente por las de bienes, practicamente
apéticas, como por las de servicios, cuyo
indice se eleva un 8,7%, tanto turisticos,
como asi trasmite el gasto de los hogares
no residentes en el territorio econémico,
como no turisticos. Una imagen similar se
traslada a las importaciones, que se incre-
mentan a una tasa menor (2,4%), casi sélo
por la via de los servicios (12,8%).

Dentro de los cuatro grandes sectores
de actividad, descuella la viveza del VAB en
Agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca,
no en cuanto a su repercusion, debido a
su escasa participacion en el producto es-
panol, si por una tasa de crecimiento anual
del 8,3%, que, unida a la del 6,5% en 2023,
prolonga, sin cerrar adn, el proceso de com-
pensacion de pérdidas que el sector prima-
rio espanol sufre en 2022, ejercicio que se
caracteriza por un aumento desmedido de

costes. Siempre condicionado a estos y a
la disponibilidad de agua, ambos elemen-
tos, en especial por la contencién en los
precios de energia, fertilizantes y piensos,
propician la recuperacion del agro espanol,
notandose también el vigor de las exporta-
ciones agroalimentarias’. Los servicios re-
producen nuevamente, con la consecuente
repercusion positiva de la macromagnitud
agregada, el impulso del afio anterior, mar-
cando este un 3,7%. A la cabeza, cuando se
desglosa por ramas terciarias, Actividades
inmobiliarias (5,9%), en que influye clara-
mente el auge en las operaciones de com-
praventa de viviendas, por delante de Acti-
vidades profesionales, cientificas y técnicasy
otras (4,2%) e Informacién y comunicaciones
(3,7%). En Comercio, transporte y hosteleria
(3,4%), se advierte el buen afo turistico, y,
en Administracién publica, educacion y sani-
dad (3,2%), la incidencia del gasto publico.
Mas menuda es la evolucién en Activida-
des artisticas, recreativas y otros servicios

7 Alvarez Ondina (2024).



TABLA 1.3.
PRODUCTO INTERIOR BRUTO DE ESPANA: COMPONENTES DE LA OFERTA.

VOLUMEN ENCADENADO

2021 | 2022 | 2023 | 2024

Agricultura, ganaderia y pesca

Industria

Construccion

Senvicios

PIB a precios de mercado

Fuente: Contabilidad Nacional Anual de Espafia y Contabilidad Nacional Trimestral de Espaia, datos corregidos de efectos
estacionales y de calendario (INE).

(2,5%) y Actividades financieras y de seguros
(1,7%). En los dos grandes sectores restan-
tes, el incremento es mas discreto. De un
2,7% el de la industria, aunque las ramas
manufactureras ayudan en mayor medida
que las de energia y suministros, y se limita
aun 2,1% en la construccidn, resintiéndose
esencialmente de la quietud en la licitacién
publica por parte de la Administracién cen-
tral.

Los avances en materia de inflacién
son notorios, independientemente de que
el nivel de precios no desciende® y no des-
vanece la percepcién psicoldégica de que
el bolsillo de la ciudadania se estrecha. El
IPC crece un 2,8%, tanto de diciembre a di-
ciembre como entre medias anuales, mien-
tras que la inflacién subyacente en el lti-
mo mes de 2024 se estima en un 2,6%. La
moderacion es notable en Alimentos, bebi-
das y tabaco, pues, deteniéndose en la tasa
interanual de diciembre de 2024, su indice
se eleva un 2,3%, sin variaciéon cuando se
distingue entre, por un lado, alimentos no
elaborados y, por otro, alimentos elabora-
dos, bebidasy tabaco. En sentido contrario,
se acelera cuando al IPC se le descuenta el
grupo especial anterior, pues se sitUa en
un 3%, un punto mas que en 2023, siendo
el incremento de un punto y medio, hasta
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alcanzar un 2,5%, cuando se toman medias
anuales. La inflaciéon generada por los bie-
nes industriales es mas comedida que la
derivada del indice general. Dentro de esta
tipologia, mientras que hay calma dentro
de la categoria no energética, los precios
de los productos energéticos oscilan con-
siderablemente, de tal manera que, tras
su abaratamiento en la anualidad pasada
y descensos intermensuales entre mayo y
septiembre de 2024, remontan en el cuar-
to trimestre, hasta un 5,8% en diciembre.
También perdura la inflaciéon de servicios,
a una tasa del 3,5%. Es curioso contemplar
que el alquiler de la vivienda sube sélo
unas décimas por encima del 2%, lo que
parece derivarse de la metodologia del
INE, presumiblemente mas sensible a los
contratos de larga duraciéon firmados hace
tiempo que otras fuentes. Sin los alquile-
res, la inflacion de servicios se alza una dé-
cima mas, con una notable ramificacién en
el turismo, tal como transmiten subgrupos
como Paquetes turisticos (12,4%), Servicios
de alojamiento (4,4%) y Restauracion y co-
medores (4,1%).

En 2023, la evolucion de salarios y cos-
tes laborales evidencia el aumento de la
inflacion. Un ano después, permanece algo
de esta actitud, pero menos visible. En el
seno de la negociacion colectiva, la infor-
macion que facilita el Ministerio de Trabajo
y Economia Social en su Estadistica de Con-



TABLA 1.4.
PRINCIPALES INDICADORES DE PRECIOS DE CONSUMO Y SALARIOS
(Tasas de variacién anual en %)

IPC total
IPC sin alim. no elaborados ni prod. energéticos

IPC alimentos, bebidas y tabaco
- Alimentos no elaborados
- Alim. elaborados, bebidas y tabaco
IPC sin alimentos, bebidas y tabaco
- Bienes industriales
* Productos energéticos
* Sin productos energéticos
- Senicios
* Vivienda en alquiler
* Senvicios sin alquiler de vivienda

Salarios

Coste laboral por hora efectiva de trabajo (1)
Coste salarial por hora efectiva de trabajo (1)

Aumento salarial pactado en convenios (2)

(1) Los datos de diciembre son del cuarto trimestre.

Media anual Diciembre

(2) Las cifras anuales son medias e incluyen las clausulas de revision salarial.

Fuente: indice de Precios de Consumo (INE), Encuesta Trimestral del Coste Laboral (INE), Estadistica de convenios colectivos
(Ministerio de Trabajo y Economia Social) y elaboracion propia.

venios Colectivos de Trabajo, todavia provi-
sional para 2024, deja un aumento salarial
pactado del 3,34% en promedio anual, casi
cuatro décimas menos, mientras que, en di-
ciembre, en esta fecha sin clausula de revi-
sién salarial, se queda en un 3,07%, siendo
el decremento interanual igual. En la En-
cuesta Trimestral de Coste Laboral del INE,
hay cierta traslacién de lo firmado, pues, a
partir de las medias anuales, el coste sala-
rial por hora efectiva de trabajo crece un
4,1%, dos décimas mas si se toma el labo-
ral, aunque con una evolucién que tiende al
descenso, al resultar la tasa interanual de
un 2,5%, una décima mas en el coste labo-
ral unitario, en el cuarto trimestre.

La buena marcha de la economia es-

panola conduce a un mercado de trabajo
prospero, aunque se debilita su intensidad
en cuanto a la incorporacién de personas y
la creacion de empleo. La EPA constata un
nUimero de activos de 24,4 millones en Es-
pafa, un 1,3% mas en un ano, con lo que el
ritmo se desacelera en comparaciéon con el
2,1% precedente. Cuando se pasa a la po-
blacién ocupada, esta fuente estima que la
componen casi 21,7 millones, con lo que la
creacion neta de empleo a lo largo del ejer-
cicio se contabiliza en 472.000 unidades, lo
que, acumulandose esta cifra a la anterior,
supera el millén de empleos adicionales
en un bienio. El ligero debilitamiento se
infiere de una tasa del 2,2%, por debajo
del 3,1% resultante en 2023. A partir de los
datos trimestrales, las tasas interanuales



trazan una trayectoria a la baja que se fre-
na al finalizar 2024, con lo que es factible
que pronto se superen los 22 millones. Los
registros de afiliacion en alta laboral a la
Seguridad Social constatan 21,1 millones
de personas inscritas, un 2,4% mas que en
2023, con lo que también se puede hablar
de una cierta ralentizacién, aunque, en
esta variable, de sélo tres décimas.

El aumento de la ocupacidn laboral es
superior en la poblaciéon de nacionalidad
espanola (262.600 personas) que extran-
jera (209.100), pero la velocidad es mayor
en esta (6,9%) que en aquella (1,4%). Es
un empleo que se crea exclusivamente por
cuenta ajena (2,7%), ya que se estabiliza el
que se desarrolla como personal auténomo
(-0,2%). Retomando el empleo asalariado,
se dilatan los efectos derivados del Real
Decreto-ley 32/2021, de 28 de diciembre, de
medidas urgentes para la reforma laboral,
la garantia de la estabilidad en el empleo y
la transformacion del mercado de trabajo.
Siendo uno de sus objetivos el impulso del
trabajo indefinido, se eleva la poblacién
que trabaja bajo esta modalidad (4,3%),
igualmente bajo el prisma de la desacelera-
cién del empleo agregado, y disminuye el
temporal (-5,4%), que ya es inferior a los
tres millones. El descenso derivado de la
tasa de temporalidad laboral es de 1,3 pun-
tos, materializdndose en un 15,9%, tras el
17,2% estimado en 2023. En comparacion
con la endeblez con que avanza el empleo
publico (1,1%), es llamativo cémo se ex-
pande la poblacién asalariada en el sector
privado (3%).

Un incremento relativo de la poblacion
ocupada mayor que el de la activa conlleva
inexorablemente el retroceso en los indica-
dores de desempleo. Por segundo afio con-
secutivo, la poblacion parada se emplaza
por debajo de los tres millones de personas,
calculada por la EPA en casi 2,8 millones. Re-
sulta una mengua interanual a una tasa del
-5,7%, con lo que la vitalidad es incluso mas
fuerte que en 2023. La tasa de paro también
sigue una senda declinante desde 2021, esti-
mandose en un 11,3%, casi un punto menos

en un ano. Ademas de las fuertes disparida-
des territoriales, con tasas de dos digitos en
las comunidades meridionales, con la adi-
cién de Asturias, y de un digito en las sep-
tentrionales, donde se adscribe la balear,
también cabe resefar las que se derivan de
la brecha de género, pues hay mas mujeres
(1,5 millones) que hombres (1,3 millones)
en paroy la tasa femenina (12,7%) supera la
masculina (10,2%); también la del paro juve-
nil, pues, de largo, una de cada cuatro per-
sonas de menos de 25 anos (26,1%) esta en
esta situacion.

Las Administraciones Publicas cierran
2024 con un déficit de algo mas de 50.000
millones de euros, un 3,3% del PIB. Es un
dato que persevera en la disminucién de
este desequilibrio, lo que, atendiendo a la
informacion del Ministerio de Hacienda, in-
cluso se sobrevalora al contabilizar las me-
didas para paliar los dafos de la dana, con
lo que se queda en un 2,8% si se descuenta,
dos décimas por debajo del objetivo previs-
to que se comunica a la Comisién Europea.
La mejora se apoya en un crecimiento de
los recursos no financieros (7,1%) supe-
rior al de los empleos de esa naturaleza
(6,2%). Entre las entradas, mas que las co-
tizaciones sociales (6,7%) y el resto (5,1%)
avanzan los impuestos (7,7%), ademas de
significar el aporte mas cuantioso, con los
impuestos personales (8,5%), como el de
la renta, el de patrimonio, etc., mostrando
mas brio que los impuestos sobre la pro-
duccién y las importaciones (7%) y, de ma-
nera mucho mas rezagada, los del capital
(1,1%). En las salidas, mas alla de la rdbrica
Resto de empleos (31,6%), las mas deven-
gadas son la de prestaciones sociales dis-
tintas de las transferencias en especie, que
aumenta un 6,8%, y la de remuneracién de
asalariados, que lo hace un 5,5%, aunque
se elevan mas los intereses, a una tasa del
9,2%, mientras que retrocede la formacién
bruta de capital fijo (-4,5%).

La Administracién central canaliza el
déficit publico espaiiol, haciéndose cargo
de unos 46.300 millones del mismo, un
3% del PIB. Es un montante unos 16.000



TABLA 1.5.
PRINCIPALES INDICADORES DEL MERCADO DE TRABAJO

Medias anuales (miles)

Tasa variacion
anual (%)

2024 | 2021 | 2022 | 2023

Activos 23.310
Ocupados 19.834| 20.548( 21.182| 21.654| 3,3 3,6] 3,1 22
Por cuenta propia 3.157| 3.165| 3.212| 3.207( 2,3 0,2 1,5 -0,2
Asalariados 16.661| 17.369( 17.963| 18.440| 3,4 4,3| 34| 2,7
- Indefinidos 12.454| 13.665| 14.866| 15.510| 1,8 9,7 8,8 4,3
- Temporales 4.206| 3.705( 3.097| 2.930| 8,5| -11,9| -16,4| -5,4
AVIEGEIENERS IS GVIN 10.357| 20.108| 20.643( 21.148| 2,5/ 3,9 2,7 24
Parados 3.476| 3.079 2.938| 2.771| -1,5( -11,4| -4,6| -57
Tasa de paro (2) 14,91 13,01 12,2 11,3 0,6 -1,9| -0,9 -0,8

(1) Medias del afio a partir de los promedios mensuales.

(2) En %. Las columnas de variaciones son diferencias en puntos porcentuales.

Fuente: EPAy Tesoreria General de la Sequridad Social.

millones mas abultado que el de 2023,
frendndose el proceso de controlarlo a la
baja, pero hay que fijarse en la asuncién de
la respuesta fiscal a la dana, que el Banco
de Espaia aproxima a 0,5 puntos de PIB y
el Ministerio de Hacienda a 0,35 puntos.
Este subsector también recibe un impacto
coyuntural negativo, que se estima en mas
de medio punto de PIB, como consecuen-
cia de una serie de sentencias judiciales
desfavorables. La Seguridad Social situa su
déficit en 8.552 millones, un poco mas que
en el ejercicio anterior, quedandose como
en el mismo en un 0,6% del PIB, benefi-
cidndose del dinamismo de los ingresos
por las cotizaciones sociales. Las Comuni-
dades Auténomas apuntan un déficit de
1.925 millones, un éxito en comparacion
con los casi 14.000 millones de 2023, que
se traduce sélo en una décima de PIB, fren-
te a nueve un afo antes. El subsector au-
tondmico mejora sus cuentas gracias a los
mayores recursos recibidos por el sistema
de financiacion. En cuanto a las entidades
locales, son las Unicas que cierran el ejer-

cicio presupuestario con superavit, equiva-
lente a 6.582 millones, con lo que recorta
cuatro décimas al déficit agregado, lo que
también se debe en buena parte a unos re-
cursos crecientes por la via del sistema de
financiacion.

La deuda de las Administraciones PU-
blicas segun el Protocolo de Déficit Excesi-
vo alcanza los 1,6 billones de euros, un 2,9%
mas que en el Ultimo dia de 2023. Al crecer
el PIB real de forma mas dinamica, su equi-
valencia con respecto a esta macromagni-
tud es de un 101,8%, 3,3 puntos porcen-
tuales menos frente a un afo atrds y casi
catorce puntos por debajo en un trienio. Al
estructurar esta deuda antes de la consoli-
daciéon por subsectores, la Administracion
central acumula casi 1,5 billones, un 93,6%
del PIB, mientras que las Comunidades
Auténomas estan endeudadas en 336.000
millones, un 21,1%, y las corporaciones lo-
cales en 23.000 millones, un 1,4%, comple-
tando las Administraciones de la Seguridad
Social con 126.000 millones, un 7,9%.



TABLA 1.6. .
PRINCIPALES INDICADORES DEL SECTOR PUBLICO

Millones de euros % PIB

2024 2021 | 2022

A

Saldo AAPP -82.174 -63.105 -52.669 -50.187 -6,7 -4,6 -3,5 -3,3
Saldo Admén Central -73.547 -41.036 -30.270 -46.292 -6,0 -3,0 -2,0 -3,0
Saldo Seguridad Social -11.706 -5.916 -8.373 -8.552 -0,9 -0,4 -0,6 -0,6
Saldo Comunidades Auténomas -337 -15.201 -13.726 -1.925 0,0 -1,1 -0,9 -0,1
Saldo Corporaciones Locales 3.416 -300 6.582 0,3 -0,1 0,0 0,4
Deuda PDE de las AAPP 1.429.404| 1.504.105| 1.575.378] 1.620.602| 115,7) 109,5| 105,1] 101,8

Fuente: Banco de Espafia.
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