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RESUMEN EJECUTIVO

ANÁLISIS DE COYUNTURA DE LA 
CIUDAD DE MADRID 

1.	 Entorno y perspectivas 
económicas 

La economía mundial sigue mostrando una resiliencia notable y el 
crecimiento se mantiene firme ante el retorno de la inflación a su 
meta. Conforme la inflación descendía desde su máximo de 2022, la 
actividad creció de forma constante pese a los indicios de estanfla-
ción y recesión mundial. El crecimiento del empleo y del ingreso se 
mantuvo constante, debido a una evolución positiva por el lado de 
la demanda —como el gasto público y el consumo de los hogares, 
superiores a lo previsto— y a la expansión por el lado de la oferta, 
vinculada en particular al aumento no previsto de la tasa de activi-
dad. La inesperada resiliencia económica, pese a las considerables 
subidas de las tasas de interés de los bancos centrales en aras de la 
estabilidad de precios, se debe también a la capacidad de los hoga-
res de las principales economías avanzadas de recurrir a los impor-
tantes ahorros acumulados durante la pandemia. 

Las últimas previsiones de crecimiento económico mundial del Fon-
do Monetario Internacional (FMI) publicadas en abril (“World Eco-
nomic Outlook”) sitúan el crecimiento mundial en 3,2% en 2023, 
2024 y 2025; el crecimiento es históricamente lento, debido a facto-
res a corto plazo, como los costos de endeudamiento todavía eleva-
dos y el retiro del respaldo fiscal, y a los efectos a más largo plazo 
de la pandemia de COVID-19 y la invasión rusa de Ucrania, el débil 
crecimiento de la productividad y el aumento de la fragmentación 
geoeconómica. 

Se espera que las economías avanzadas vean como el crecimiento 
aumenta ligeramente, debido principalmente a una recuperación de 
la zona del euro desde un bajo crecimiento en 2023. Así, se se prevé 
que el crecimiento aumentará del 1,6% 2023 al 1,7% en 2024 y 1,8% 
en 2025. El pronóstico se revisa al alza en 0,2 puntos porcentua-
les para 2024 en comparación con el informe del FMI de enero de 
2024, y lo mismo ocurre con las proyecciones de 2025. En Estados 
Unidos se prevé que el crecimiento aumentará al 2,7% en 2024, an-
tes de desacelerarse al 1,9% en 2025, a medida que se produzca un 
ajuste fiscal gradual y un debilitamiento de los mercados laborales 
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lo cual frena la demanda. En la zona del euro se espera que se recu-
pere de su baja tasa del 0,4% en 2023, lo que reflejó una exposición 
relativamente alta a la guerra de Ucrania, al 0,8% en 2024 y el 1,5% 
en 2025.

Se espera que en las economías de mercados emergentes y en desa-
rrollo el crecimiento sea estable en 2024 y 2025, aunque con dife-
rencias según la región. Así, se espera que el crecimiento se manten-
ga en 4,2% en 2024 y en 2025.

El PIB de la Eurozona se estancó en el cuarto trimestre de 2023, con 
un 0,1%, tras el leve retroceso registrado en el trimestre anterior. La 
tasa de los últimos trimestres supone una fuerte desaceleración res-
pecto del ascenso del 1,9% registrado en el cuarto trimestre del año 
2022. De este modo, el PIB habría crecido un 0,4 % en el conjunto 
de 2023, muy por debajo del avance del 3,4 % observado en 2022. 
A este escaso vigor de la actividad habrían contribuido, entre otros 
factores, unas condiciones financieras restrictivas, el deterioro de 
la confianza y la pérdida de cuota en los mercados globales de los 
países del área.

La tasa de paro armonizada de la Eurozona (Eurostat) se situó en el 
6,5% en media del primer trimestre, igual a la del cuarto trimestre. 
La tasa de España es 5,3 puntos superior (11,8%), diferencial que 
se reduce en casi un punto respecto del año anterior (6,2 puntos).

2023 2024 2025

Economía mundial 3,2 3,2 3,2

Zona Euro 0,4 0,8 1,5
Alemania -0,3 0,2 1,3
Francia 0,9 0,7 1,4
Italia 0,9 0,7 0,7
España 2,5 1,9 2,1

Reino Unido 0,1 0,5 1,5
Estados Unidos 2,5 2,7 1,9
Japón 1,9 0,9 1,0
Rusia 3,6 3,8 1,8
China 5,2 4,6 4,1
India 7,8 6,8 6,5
Brasil 2,9 2,2 2,1

Fuente: FMI (abril 2024).

Previsiones mundiales de crecimiento

2022 2023 4T22 1T23 2T23 3T23 4T23

Unión Monetaria 20 países 3,4 0,4 1,9 1,3 0,6 0,1 0,1

Alemania 1,8 -0,3 0,8 0,1 0,2 -0,1 -0,2
Francia 2,5 0,7 0,7 0,8 1,1 0,7 0,8
España 5,8 2,5 3,8 4,0 2,0 1,9 2,1
Italia 4,0 0,9 1,9 2,2 0,6 0,6 0,7

Tasas de variación interanual, en %. 

Fuente: Eurostat.

Variación del PIB en la Eurozona 



RESUMEN EJECUTIVO

15

La economía española creció un 2,4% interanual en el primer tri-
mestre del año (Contabilidad Nacional Trimestral de España-Avan-
ce, INE), una variación tres décimas superior a la del cuarto trimes-
tre, y 1,6 puntos inferior al primer trimestre del año anterior. A lo 
largo del último año la economía española ha ido desacelerando su 
crecimiento presentando una leve aceleración en el primer trimes-
tre de este año, pero el crecimiento de España se sitúa por encima 
de la media de los países de la Eurozona, siendo el tercer país que 
más aumenta de todos los de la Unión Europea (el primero es Litua-
nia y el segundo es Eslovaquia) que cuentan con datos del primer 
trimestre (solo quince en estos momentos).  

En el conjunto de 2023 el PIB español ascendió un 2,5%, según la 
contabilidad trimestral del cuarto trimestre, variación 3,3 puntos 
menor que la registrada en 2022. Se confirma por tanto que la ac-
tividad aguantó a pesar del frenazo de los países de nuestro entor-
no, del aumento de los tipos de interés con el que el Banco Central 
Europeo ha tratado de poner coto a la inflación, y pese a que las 
tensiones geopolíticas han ido a más a medida que transcurría el 
año (Ucrania, Oriente Medio, mar Rojo...). El crecimiento ha sido 
mejor de lo previsto gracias a que el sector exterior ha aguantado el 
tipo y gracias, también, a que el consumo de los hogares ha seguido 
tirando en un contexto en el que el empleo se ha mostrado resiliente.

La economía del conjunto de la Comunidad de Madrid creció un 
2,2% en términos interanuales en el cuarto trimestre de 2023, una 
variación que fue de 3,1 puntos inferior a la del cuarto trimestre 
del año 2022, todo ello de acuerdo con los últimos datos publica-
dos por el Instituto de Estadística de la Comunidad de Madrid. Se 
desaceleró un trimestre más el ritmo de retroceso de la economía 
de la región, al igual que ocurrió para el conjunto de España en ese 
mismo periodo. 

2022 2023 1T23 2T23 3T23 4T23 1T24

Demanda nacional (*) 2,9 1,7 1,3 1,9 1,4 2,1 2,2

Gasto en consumo final 3,4 2,3 2,3 2,5 1,6 2,8 2,6

- Hogares 4,8 1,8 2,6 1,7 0,4 2,3 2,3

- ISFLSH -0,2 2,2 -1,1 3,5 3,5 2,8 5,3

- Administraciones públicas -0,2 3,8 1,8 4,5 4,7 4,1 3,0

Formación bruta de capital fijo 2,4 0,8 -0,2 1,3 0,0 2,1 1,8

- Viviendas y otros edif. y construcciones 2,6 2,3 3,1 3,5 1,1 1,6 3,5

- Maquinaria, bienes de equipo y otros 1,9 -1,6 -4,2 -1,8 -1,9 1,9 -1,9

- Recursos biológicos cultivados -14,1 4,7 1,3 5,5 5,2 6,9 4,8

- Productos de la prop. intelectual 3,8 -0,3 -2,8 -0,8 -0,4 3,0 2,4

Variación de existencias (*) -0,2 -0,3 -0,5 -0,3 0,2 -0,4 -0,1

Demanda externa (*) 2,9 0,8 2,7 0,1 0,5 0,0 0,2

Exportación de bienes y servicios 15,2 2,3 9,6 0,0 -1,0 1,1 -1,1

Importación de bienes y servicios 7,0 0,3 2,4 -0,2 -2,4 1,6 -1,7

PIB a precios de mercado 5,8 2,5 4,0 2,0 1,9 2,1 2,4

Agricultura, ganadería, ... -19,8 -1,9 -7,1 -2,1 1,7 0,5 0,4

Industria 2,6 1,8 4,2 0,9 0,5 1,8 2,3

Construcción 3,2 2,3 3,9 2,2 1,1 2,0 3,6

Servicios 8,0 3,2 4,9 2,9 2,7 2,4 2,6
Tasas de variación interanual en %. Datos corregidos de estacionalidad y de calendario. (*) Aportación al crecimiento del PIB.
Fuente: INE (CNTR-Avance)

Crecimiento del PIB de España
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El crecimiento previsto por la Comisión Europea para la Eurozona 
en su último informe (primavera de 2024) se sitúa en el 0,8% en 
2024. Esta tasa de crecimiento se vería disminuida hasta el 1,4% de 
cara a 2025. 

Las últimas previsiones del FMI (abril de 2024) sitúan el crecimien-
to español en 2024 en el 1,9%, una previsión cuatro décimas supe-
rior a la que había publicado en enero. La Comisión Europea (pri-
mavera de 2024) sube en cuatro décimas sus anteriores previsiones 
de invierno, hasta una tasa del 2,1%, una décima por encima a la del 
Gobierno central (2,0%). 

El PIB de la Ciudad de Madrid creció un 3,0% en 2023, cinco déci-
mas superior al crecimiento del PIB en el conjunto nacional (2,5%), 
y superior en una décima al PIB de la Comunidad de Madrid (2,9%)1, 
de acuerdo con la Contabilidad Municipal Trimestral y revisión de 
cifras oficiales. Si bien la actividad en su conjunto habría registrado 
un ascenso que afectaría a los tres grandes sectores, los servicios 
habrían sido los que lo hicieron en mayor medida, con una subida 
del 3,5%, mientras que la construcción lo habría hecho en un 2,9% 
y la industria un 2,6%. Se observa como el año 2023 tiene un ritmo 
de crecimiento más contenido que los años precedentes, los cuales 
han tenido un efecto intenso de reactivación económica iniciado en 
2021 en los tres ámbitos geográficos considerados, tras el varapalo 
originado por la pandemia.

Las previsiones de crecimiento de la Ciudad de Madrid facilitadas 
por el Observatorio Económico de la ciudad de Madrid (mayo de 
2024) se presentan ya con ritmos de crecimiento más moderados 
que siguen reflejando un diferencial positivo para la economía mu-
nicipal respecto al entorno nacional, con un crecimiento del PIB 
de la Ciudad de Madrid del 2,4% frente al 2,0% para España (esti-
mación del Gobierno), y que se basan en un escenario básico de no 
empeoramiento de las condiciones actuales, de por sí ya difíciles.

Así, en 2025 la economía de la ciudad de Madrid crecería un 2,2%. 
Según estas previsiones, la Ciudad de Madrid crecería por encima 
del conjunto de España, presentando ésta un crecimiento del 1,9% 
para 2025.

1 Dato del Instituto de Estadística de la Comunidad de Madrid

2023 2024 2025

Producto Interior Bruto (PIB) 3,0 2,4 2,2

 Industria 2,6 0,9 0,5

 Construcción 2,9 2,1 1,1

 Servicios 3,5 2,4 2,4

Previsiones de crecimiento del PIB de la Ciudad de Madrid (%)

Fuente: Observatorio Económico de la ciudad de Madrid (mayo 2024)
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2.	 Actividades productivas
INDUSTRIA
La producción industrial en la Comunidad de Madrid (Índice de 
Producción Industrial, INE) descendió un 3,7% interanual en media 
del primer trimestre de 2024, variación 3,5 puntos inferior que la 
del trimestre anterior. La variación media de los últimos doce meses 
se sitúa en el -0,4%, variación 2,6 puntos inferior a la del trimestre 
anterior y 7,3 puntos inferior respecto de un año antes. Esta varia-
ción confirma que se está ralentizando el crecimiento industrial que 
ya en 20023 se había empezado a suavizar.

El apartado de bienes de consumo duradero, con una variación inte-
ranual en los últimos tres meses del -17,1%, es el apartado industrial 
que más ha descendido, seguido de energía con un descenso del 
6,5% y bienes intermedios con un descenso del 5,8%. Las agrupa-
ciones que menos han descendido han sido bienes de consumo no 
duradero (-1,7%), y bienes de equipo (-2,3%). 

Los afiliados a la Seguridad Social en las empresas industriales 
de la Ciudad de Madrid aumentaron un 3,3% interanual en el tri-
mestre, variación 0,3 puntos más que la del trimestre anterior.  Las 
cuentas de cotización a la Seguridad Social, las del conjunto de la 
industria han aumentado un 0,2% interanual en el primer trimestre, 
lo que supone 0,6 puntos superior que la variación registrada en el 
trimestre anterior.

CONSTRUCCIÓN Y MERCADO INMOBILIARIO SERVICIOS 
El Ayuntamiento de Madrid concedió en el conjunto de los últimos 
doce meses, hasta septiembre de 2022 (último disponible), 4.208 li-
cencias para la construcción de nuevas viviendas, lo que supone 
un 23,9% menos que un periodo anual antes. Esta tasa es 1,7 pun-
tos menos intensa a la tasa media anualizada de tres meses antes 
(-25,6%) y 1,7 puntos más intensa a la de septiembre del pasado año 
(-22,2%).
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El valor añadido bruto (VAB) del sector de la construcción de la 
Comunidad de Madrid aumentó un 4,6% interanual en el cuarto 
trimestre (último disponible), lo que supone el mismo crecimiento 
que un trimestre antes.

La afiliación a la Seguridad Social en el sector de la construcción 
creció un 3,4% en términos interanuales en el primer trimestre, una 
variación 0,7 puntos menor que la del trimestre anterior.  Dentro de 
este sector, Construcción de edificios crece un 3,3%, Actividades de 
construcción especializada crece un 3,1%, mientras que Ingeniería 
civil, que es con diferencia el apartado de menor importancia en el 
total, lo hace en un 6,0%.

Sistema financiero
El número de oficinas bancarias abiertas en la Ciudad de Madrid 
se redujo hasta 1.068 en diciembre de 2023, lo que supone un 3,3% 
menos de las que había en el mismo mes del pasado año. Esta varia-
ción interanual supone un descenso 1,7 puntos menos intensa que la 
de un trimestre antes y supone 1 oficina menos que hace tres meses 
y 37 que hace un año. 

Los depósitos en entidades financieras de la Comunidad de Madrid 
disminuyeron en el cuarto trimestre un 3,7% en relación con el mis-
mo periodo del pasado año, mientras que en el conjunto nacional 
aumentaron un 0,2%. En Madrid el descenso es 7,3 puntos menos 
intenso que el de un trimestre antes, mientras que en el conjunto de 
España es 2,5 puntos superior al del trimestre previo. 

El IBEX-35 ha subido un 9,6% en el primer trimestre, lo que sitúa 
que la rentabilidad del conjunto de los últimos doce meses en el 
20,0%. La contratación en el mercado electrónico bursátil (SIBE) 
en el acumulado de los últimos doce meses, hasta marzo, se situó en 
289.222 millones de euros, un 15,3% menos que un periodo anua-
lizado antes.

Turismo
En el primer trimestre los viajeros que visitaron la Ciudad de Ma-
drid se estima que se elevaron un 5,3% interanual, crecimiento 0,2 
puntos superior al trimestre pasado. En el mismo periodo trimestral 
las pernoctaciones crecieron un 6,5%, 2,2 puntos por encima en 
comparación con el trimestre pasado.  
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Estados Unidos es el país, dentro de los de más volumen, que regis-
tra un mayor número de pernoctaciones en el primer trimestre, un 
15,2% de las del conjunto de las originadas fuera de España, segui-
do de Italia con el 8,3% y de Francia con el 5,7%. 

Por su parte, Madrid ha sido la comunidad autónoma con un ma-
yor número de pernoctaciones sobre el total de las originadas en 
España en el primer trimestre, con el 22,0% del total. A nuestra co-
munidad le siguen Cataluña con el 16,2%, Andalucía con el 14,5% y 
Comunidad Valenciana con el 8,5%. 

Los establecimientos hoteleros abiertos en la Ciudad eran, en media 
del primer trimestre, 911. El número de plazas en media del pri-
mer trimestre se ha elevado respecto el año pasado en 1.878, hasta 
92.121. En el acumulado de los últimos doce meses, las plazas esti-
madas aumentan un 2,5%. 

Transporte
En el primer trimestre los pasajeros en el aeropuerto de Madrid 
(Adolfo Suárez Madrid-Barajas) se elevaron un 10,6% en compara-
ción con el mismo trimestre de un año antes. En comparación con 
el primer trimestre de 2019 el tráfico de pasajeros ha aumentado un 
10,6%, lo que pone de manifiesto que la buena dinámica iniciada 
tras la pandemia aún continúa.

2023 % var.

total mar feb ene 23/22

Viajeros 9.898.908 849.251 771.702 730.670 14,2 5,3
nacionales 4.550.748 398.937 389.349 363.733 4,8 -1,0
extranjeros 5.348.160 450.314 382.353 366.937 23,6 12,2

Pernoctaciones 20.031.407 1.759.773 1.512.611 1.468.540 11,3 6,5
nacionales 7.734.304 683.428 649.854 627.606 1,7 -1,5
extranjeros 12.297.103 1.076.345 862.757 840.934 18,3 13,0

Estancia media 2,02 2,07 1,96 2,01 -2,6 1,2
nacionales 1,70 1,71 1,67 1,73 -3,0 -0,4
extranjeros 2,30 2,39 2,26 2,29 -4,3 0,7

73,6 73,9 70,7 63,7 6,6 ** 1,9 **

*Acumulado enero-marzo 2024. **Diferencia en puntos porcentuales.
Fuente: Encuesta de Ocupación Hotelera (INE).

Principales indicadores turísticos de la Ciudad de Madrid

Grado ocupación 
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Los pasajeros en los medios de transporte público urbano crecieron 
un 12,3% interanual en los últimos tres meses hasta febrero de 2024 
(último dato disponible). Los viajeros en los autobuses de la EMT se 
elevaron un 16,3% interanual en el primer trimestre hasta febrero 
de 2024, mientras que los pasajeros del Metro lo hicieron un 9,7%. 
Por su parte, en el conjunto de estaciones de Cercanías-Renfe de la 
Ciudad de Madrid en los últimos tres meses hasta febrero subieron 
un 24,2% más de viajeros que en el mismo periodo del pasado año. 

3.	 Dinámica empresarial
En el primer trimestre se crearon en la Ciudad de Madrid un 0,2% 
más de sociedades que en el mismo periodo del pasado año. Este 
crecimiento supone 4.875 sociedades constituidas en el trimestre, 
frente a las 4.866 de un año antes. En cómputo acumulado de los 
últimos doce meses, hasta marzo de este año, se han creado 16.463 
sociedades en la Ciudad de Madrid, un 2,3% más que un año antes.

El Índice de Confianza Empresarial Armonizado (ICEA) se sitúa en 
131,1 puntos, un 1,8% por debajo del trimestre anterior. En compa-
ración interanual se eleva un 0,7%. La variación trimestral se sitúa 
por debajo de la Comunidad de Madrid (-0,7%) y de la del conjunto 
de España (1,5%). En términos interanuales, el crecimiento es igual 
al de la región (0,7%) e inferior al nacional (2,6%).
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4.	 Demanda
El comercio al por menor (índice a precios constantes, INE) regis-
tró un descenso en el conjunto de la Comunidad de Madrid en el 
primer trimestre de 2024. La variación interanual en este periodo 
fue del 0,5%, lo que supone 2,8 puntos menos que en el anterior 
trimestre. Esta situación se debe al importante crecimiento de los 
periodos anteriores que, ahora, tiende a normalizarse. 

En el conjunto de España el comercio minorista también ha expe-
rimentado un decrecimiento, aunque menor que en la región, así la 
variación interanual en este trimestre se sitúa en el 1,7% interanual, 
una variación que es 0,4 puntos inferior a la del anterior trimestre.

Las exportaciones de bienes de la Comunidad de Madrid descendie-
ron 31,0% en comparación con el mismo periodo del año anterior. 
Este decrecimiento es 0,8 puntos menos intenso que el registrado un 
trimestre antes cuando la variación fue del 31,8%. Por su parte, las 
importaciones hasta marzo de 2024 descendieron un 10,7% respec-
to al mismo periodo del año anterior, un descenso 0,2 puntos más 
intenso que un trimestre antes.

5.	 Precios y salarios
Los precios de consumo de la Comunidad de Madrid crecieron un 
3,1% interanual en marzo, una variación que se sitúa 4 décimas su-
perior que la de tres meses antes. Esta tasa se sitúa una décima por 
debajo de la registrada en el conjunto de España (3,2%), que aumen-
ta en 1 décima respecto hace tres meses. La inflación subyacente se 
situó en marzo en el 3,4%, misma variación que hace tres meses, al 
tiempo que 0,3 puntos por encima del índice general.
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El precio medio de la de la vivienda libre de la Ciudad de Madrid, 
estimado a través del valor medio de tasación, aumentó en el cuarto 
trimestre de 2023 un 7,7% en comparación con un año antes. Esta 
variación interanual es 2,1 puntos superior a la del anterior trimes-
tre, y 3,3 puntos superior a la de un año antes, lo que supone un 
precio medio del metro cuadrado de 3.852,3 euros. El aumento es 
superior que el registrado tanto en el conjunto de la Comunidad de 
Madrid (6,6%) como en el de España (5,3%).

Los costes laborales por trabajador en el conjunto de la Comuni-
dad de Madrid, en el cuarto trimestre de 2023 crecieron un 5,6% 
interanual, 1,8 puntos más que el año pasado. En términos medios 
anuales, la variación aumenta al 6,3%, una tasa 3,1 puntos superior 
a la de hace un año. En España los costes laborales aumentaron un 
5,0% interanual en el cuarto trimestre, 0,8 puntos más que el año 
pasado
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6.	 Mercado de trabajo
La población activa residente en la Ciudad de Madrid aumentó en el 
primer trimestre un 5,0% en comparación interanual, variación 2,5 
puntos inferior a la de un trimestre antes, según refleja la EPA ela-
borada por el INE. Este aumento equivale a 88.700 personas más en 
disposición de trabajar que en el mismo trimestre del pasado año. 
La población de 16 y más años aumentó un 3,8% en comparación 
interanual. 

La población ocupada residente en la Ciudad aumentó un 6,9% 
interanual, de acuerdo con la EPA, una variación 2,6 puntos infe-
rior que la de un trimestre antes. El crecimiento de la ocupación es 
2,7 puntos superior que el registrado en la Comunidad de Madrid 
(4,2%) y 3,9 puntos superior que en el conjunto nacional (3,0%).

Los afiliados a la Seguridad Social en la Ciudad de Madrid eran 
2.312.902 a finales de marzo, 93.442 más que un año antes y muy 
cerca del máximo de la serie histórica que se dio en diciembre de 
2023 con 2.316.279 afiliados. La variación interanual es del 4,2%, 
cuatro décimas menos que la de tres meses antes. Por su parte, la 
variación interanual de final del primer trimestre es tres décimas 
más que la registrada en el conjunto de la Comunidad de Madrid 
(3,9%) y 1,2 puntos superior que la de España (3,0%).

El número de parados en este trimestre refleja un descenso inte-
ranual del 11,2%, aumentando el descenso del trimestre anterior 
que fue del 8,2%. La tasa de paro se sitúa en el 8,7%, disminuyendo 
1,6 puntos respecto hace un año y quedando cinco décimas por de-
bajo del conjunto regional (9,2%) y 3,6 puntos del nacional (12,3%).

Los parados residentes en la Ciudad de Madrid registrados en mar-
zo en el Servicio Público de Empleo Estatal (SEPE) se sitúa en 
146.168, lo que supone 3.095 menos que hace un año. Este descenso 
equivale a una variación interanual del -2,1%, descenso 1,6 puntos 
más intenso que el de tres meses atrás. En comparación con marzo 
de 2019 el paro disminuye un 12,8% (21.504 parados menos). El de-
crecimiento interanual (-2,1%) de marzo de 2024 es 0,5 puntos me-
nos intenso que el del conjunto de la Comunidad de Madrid (-2,6%) 
y 2,6 puntos menos intenso que el de España (-4,7%).
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