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NOT I C IAS ECONOMI CAS/ Semana del 08 al 12 de enero de 2024.

El desempenio de la economia espafola en 2023 fue mejor que el estimado en el comienzo del ano y
se situd claramente por encima del registrado en el conjunto de la eurozona, gracias
fundamentalmente al mejor comportamiento relativo del consumo de los hogares espanoles. Este vino
sustentado particularmente por la fortaleza que presenté el mercado laboral en términos de creacion
de empleo. Asi, en el promedio de 2023 se registraron 534.930 trabajadores dfiliados a la Seguridad
Social mds que en el ano anterior, llegando a alcanzar el total de afiliados la cifra récord de 20,64
millones. Resalta la relevante influencia que ha tenido el aumento de los dfiliados extranjeros sobre el
incremento total del empleo en Espaia en 2023, al representar mds del 40% de los nuevos dfiliados a la
Seguridad Social en el promedio de enero a noviembre de 2023 con respecto al mismo periodo del
aio anterior, superdndose en total la cifra de 2,6 millones de afiliados extranjeros.

Sin embargo, el citado dinamismo del mercado laboral se fue ralentizando a medida que avanzaba el
ano, segun se aprecia en el en términos de dfiliacion desestacionalizada por la propia
Seguridad Social. Ademds, pese a la disminucién del nUmero de parados hasta situarse por debajo de
los 2,8 millones, Espana continué presentando la tasa de paro mas elevada de toda la eurozona. Segun
las Ultimas estimaciones de Eurostat, esta se situé en el 12,2% en el promedio de los once primeros
meses de 2023, superando en mds de cinco puntos a la eurozona (6,5%) y muy por encima de algunos
de nuestros principales socios como Alemania (3%), Portugal (6.6%) Francia (7,3%) e Italia (7,7%). Mas
preocupante ain es la tasa de paro juvenil del 28,4% que presenté Espaiia en el citado periodo, siendo
de nuevo la mds elevada de la regidn y superando en mds de catorce puntos al promedio de la
eurozona (14,3%). De este modo, pese a la dificultad manifiesta en algunos sectores para contar con
la mano de obra necesaria y las fuertes divergencias regionales, el elevado desempleo perdura como
uno de los principales desequilibrios de la economia espafola, que lastra el proceso de convergencia
de Espana con Europa.

Frente al problema econdmico y social que supone el desempleo, resulta necesario la adopcion de un
conjunto de reformas estructurales suficientemente consensuadas. Entre ofras, una normativa laboral
que apueste por la flexibilizacion y una reforma ambiciosa del sistema educativo, que permitan
responder a las necesidades actuales de la oferta y la demanda en el mercado de trabagjo, y que estas
vengan acompanadas de un impulso real a las politicas activas de empleo. Sin embargo, esta misma
semana, el gobierno ha anunciado una nueva subida no consensuada del salario minimo
interprofesional del 5%, situdndolo en 1.134 euros, contando con el apoyo de los sindicatos, pero
dejando de nuevo fuera del acuerdo a la patronal.
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ContinGa mientras tanto el proceso de desapalancamiento del sector privado espaiol, constituyendo
una de las fortalezas de la economia espaniola en el contexto actual de tipos de interés muy superiores
a los registrados en anos pasados. Como resultado, la deuda de empresas y hogares espanoles en el
tercer trimestre de 2023 se situé en el 113,5% del PIB, frente al 127,1% del mismo trimestre de 2022. Esta
reduccion ha venido de la mano tanto de las empresas -que registraron una deuda sobre el PIB de
65,5% en el tercer trimestre frente al 73,5% del ano anterior-, como de los hogares -que mostraron una
deuda sobre el PIB del 48% frente al 53,7% un ano antes-. Ademds, tanto la deuda de las empresas
como la de los hogares se redujo también en valores absolutos en comparacién con el mismo periodo
de 2022 (el 3,1% en el caso de las empresas y el 2,7% en el caso de los hogares). El sector privado
mantiene asi una posicion de menor vulnerabilidad frente al encarecimiento de los costes de

financiacion y a los episodios de volatilidad financiera.

Por su parte, la deuda de las Administraciones PuUblicas, lejos de seguir la misma tendencia
descendente que la deuda privada, continia con su tendencia de crecimiento tras la Gran Recesion

en un contexto en el cual el Estado viene adquiriendo un mayor protagonismo en la
economia. De este modo, la deuda publica se situd en el 109,9% del PIB en el tercer trimestre de 2023,
y si bien se redujo en 4,2 puntos porcentuales con respecto a lo registrado un ano antes, esto se debid
al aumento del PIB. Por contrario, el saldo de la deuda de las AA. PP. espanolas crecié el 4,9% interanual
hasta situarse en 1,57 billones de euros en octubre -Ultimo dato disponible-.

Esta situacién no sélo incrementa la vulnerabilidad del sector publico espanol frente a los efectos de la
politica monetaria restrictiva, sino que también le deja con una menor capacidad de maniobra fiscal
frente a futuras crisis. Se pone por tanto de manifiesto la necesidad de adoptar un plan de
consolidacién fiscal creible, que logre un efectivo saneamiento de las cuentas publicas. Por el
momento, esta semana se ha aprobado en el Congreso de los Diputados los objetivos de estabilidad
presupuestaria de cara a la elaboracién de unos Presupuestos Generales del Estado en 2024, que
incluyen la reduccién del déficit publico en términos de PIB hasta el 3% para 2024, 2,7% en 2025y 2,6%
en 2026, buscando ademds asi cumplir también con lo pactado en la reciente reformulacién de las
reglas fiscales europeas. Sin embargo, dado el también aprobado fuerte incremento del techo de gasto
publico para 2024 -del 9,3% interanual excluyendo los ingresos procedentes de Bruselas-, todo apunta
a que, al menos en el presente ano, todo el esfuerzo se centrard por el lado del incremento de ingresos,
en defrimento del control y la bisqueda de la eficiencia del gasto, minando asi la credibilidad de la
senda proyectada de consolidacién fiscal.

En este escenario se enmarcan los resulfados de la reciente encuesta del Banco de Espana a las
empresas espanolas sobre la evolucion de su actividad, correspondiente al cuarto trimestre de 2023,
en la que sehalan como principal factor que condiciona la actividad empresarial a la incertidumbre
sobre la politica econdémica. Superando asi, por primera vez en los Ultimos dos afios, a la preocupacion
que manifiestan por los costes de los inputs energéticos, asi como por otros relevantes factores como
pueden ser una demanda insuficiente, la falta de disponibilidad de mano de obra o de suministro por
parte de los proveedores.
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Los Ultimos datos conocidos relativos al sector turistico, correspondientes al mes de noviembre de 2023,
siguen apuntado a su positiva contribucién a lo largo del pasado ano. Asi, Espana recibié durante
noviembre un total de 5,1 millones de turistas internacionales, lo que representa el 18,6% mds que en el
mismo mes del ano anterior y el 10,5% por encima de los recibidos en noviembre de 2019. De este
modo, la llegada de turistas internacionales a Espana viene desde el mes de abril, y a excepcion de
junio, superando o situdndose en cotas muy cercanas a las de la prepandemia. Por su parte, el gasto
total efectuado por los turistas en el mes de noviembre se situé en 6.653 millones de euros, €l 23,6%
superior al registrado en noviembre de 2022 y el 31,4% por encima de los niveles de gasto prepandemia.
Por Ultimo, el gasto medio por turista fue de 1.294 euros, con un incremento anual del 4,2% y del 19%

conrespecto a 2019, segun refleja el

Ademds, el conjunto de la actividad del sector servicios espanol se situé de nuevo en terreno expansivo
durante el mes de diciembre, segun refleja el indice PMI, que se situdé en 51,5 puntos, 5 décimas por

encima de la puntuacién registrada en el mes anterior.

Por el contrario, el sector industrial espanol se ha enfrentado a un afo 2023 mucho mds complejo que
el turistico. Si bien los Ultimos datos del mes de noviembre del indice de Produccién Industrial (IPI)
sefialan que la produccién aumenté el 0,8% en términos interanuales, el [Pl sélo ha registrado tasas de
crecimiento interanuales positivas en marzo y noviembre, siendo que en el resto del afo la produccidn
cayd o se mantuvo estancada -enero-. Por tipo de producto, destaca el aumento que experimentaron

en noviembre la produccién de bienes de equipo (5,6%) y la de bienes de consumo duradero (2,8%).

La actividad del sector manufacturero espanol continué en terreno contractivo en diciembre, puesto
que el indicador PMI asociado a dicho sector se situd en 46,2 puntos, acumulando nueve meses por
debajo del nivel de ausencia de cambios -situado en 50 puntos-.

17 de enero: publicacién de los datos de la deuda publica espanola (noviembre 2023).

25 de enero: reunion del Consejo de Gobierno del Banco Central Europeo.

26 de enero: publicacion de la Encuesta de Poblacion Activa espafola (4° trimestre 2023).

30 de enero: publicacién de los datos avanzados de la Contabilidad Nacional Trimestral (4°
trimestre 2023), publicacién de los datos del IPC (enero 2024) y reunidén del Consejo de Gobierno
de la Reserva Federal.

31 de enero: Informe del Banco de Espafia sobre la situacién financiera de los hogares y las
empresas (2° semestre 2023).

1 de febrero: publicacion de los datos del IPC del conjunto de la eurozona (enero 2024)

2 de febrero: publicacién de los datos de llegadas y gasto de los turistas internacionales
(diciembre 2023).

3 de febrero: publicacién de los datos de dafiliacién a la Seguridad Social y paro registrado (enero
2024).
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LOS GRAFICOS DE LA SEMANA

GRAFICO 1. AFILIADOS A LA SEGURIDAD SOCIAL EN TERMINOS DESESTACIONALIZADOS. Volver al texto )
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Fuente: Ministerio de Inclusion, Seguridad Social y Migraciones, Equipo Econdmico (Ee).

GRAFICO 2. DEUDA PUBLICA Y PRIVADA EN ESPANA. v
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Fuente: Banco de Espana, Equipo Econdémico (Ee).
GRAFICO 3. TURISMO EXTRANJERO EN ESPANA. W TABLA 1. MERCADOS FINANCIEROS.
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Fuente: INE, Equipo Econdmico (Ee).
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