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I. Resumen 

La afiliación normalizó su ritmo de crecimiento en abril, tras el fuerte avance de marzo, 

avanzando un 0,2% intermensual. También en abril, el PMI español señaló contracción 

de la actividad, lastrado por los servicios, mientras que el PMI manufacturero regresó a 

terreno expansivo.  

Asimismo, las matriculaciones de turismos mostraron cierta debilidad en abril, aunque 

dentro de una tendencia de continuada recuperación. Por su parte, el aumento salarial 

pactado en convenios firmados durante 2026 se situó en el 3,4%.  

La población continuó acercándose a los 50 millones de personas en el primer trimestre, 

con un crecimiento intertrimestral del 0,2%, en línea con los primeros trimestres de los 

últimos años, impulsada por los extranjeros, que superan el 20% de la población total. 

Como resultado, el PIB per cápita creció un 0,4%, en línea con los ritmos mostrados 

desde mediados de 2024. 

En marzo, la confianza del consumidor se resintió y la entrada de turistas mostró cierta 

debilidad para haber sido un mes favorablemente afectado por la Semana Santa. En 

contraste, la producción industrial mejoró, corrigiendo parcialmente la debilidad de los 

últimos meses. Por su parte, el crédito nuevo continuó evolucionando favorablemente, 

especialmente impulsado por las sociedades no financieras, y los tipos de interés del 

crédito a la vivienda se mantuvieron estables.  

El avance de la ejecución presupuestaria muestra señales mixtas, con una mejora del 

déficit público no local hasta febrero, pero un empeoramiento del déficit estatal con datos 

hasta marzo.  

En materia de previsiones, Funcas revisó a la baja su previsión de crecimiento de la 

economía española en 2026 (2,2%), por el impacto del conflicto en Oriente Medio, y 

mantuvo estable la de 2027 (1,8%).  

En el conjunto de la zona euro, el PMI compuesto cayó por debajo de la zona de 

ausencia de cambios, siendo Italia la única gran economía que permanece en terreno 

expansivo. En contraste, los PMI compuestos de Estados Unidos y China intensificaron 

su señal expansiva en abril, y el PIB de Estados Unidos se aceleró cuatro décimas en 

el primer trimestre, hasta el 0,5% intertrimestral.  

El precio del petróleo Brent moderó parcialmente su reciente escalada, descendiendo 

hacia el entorno de los 100 dólares por barril, aunque acumula todavía fuertes 

incrementos desde el inicio de la guerra. En paralelo, los precios del gas natural 

continuaron corrigiendo parte de las subidas registradas al inicio de la crisis.  

El euríbor se situó en el 2,8%. La prima de riesgo de la deuda pública retrocedió 

ligeramente, manteniéndose en torno a mínimos desde 2008.  
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II. Indicadores de economía española 

Consumo: matriculación de vehículos 

Los principales indicadores de consumo privado muestran señales mixtas en los últimos 

meses. Por un lado, las ventas de grandes empresas de bienes de consumo prolongan 

su tendencia al alza y las matriculaciones continúan su lenta recuperación respecto a 

los niveles de 2018. El índice de comercio al por menor se encuentra prácticamente 

estancado y nuestras disponibilidades de bienes de consumo muestran debilidad. 

 

Fuente: INE, AEAT y DGAE.  

  

https://app.powerbi.com/view?r=eyJrIjoiMThkMDcxMzctMGFhNS00NTg3LThiYzMtYTA1NTk0MzVmYzBkIiwidCI6ImZiODQ2NTIyLTExNjMtNDFhZi1iMWJhLTVkMDAxNWY2YTJkMSIsImMiOjl9
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Las matriculaciones de turismos descendieron un 18,0% intermensual en abril. En los 

últimos doce meses, el número de matriculaciones asciende a 1.178.072. La variación 

interanual fue del 8,4%. 

 

Fuente: ANFAC.   

https://app.powerbi.com/view?r=eyJrIjoiMThkMDcxMzctMGFhNS00NTg3LThiYzMtYTA1NTk0MzVmYzBkIiwidCI6ImZiODQ2NTIyLTExNjMtNDFhZi1iMWJhLTVkMDAxNWY2YTJkMSIsImMiOjl9
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Industria: IPI 

La producción industrial avanzó en marzo un +2,3% intermensual desestacionalizado, 

revirtiendo parcialmente las caídas de los últimos meses. Esta evolución reciente está 

en línea con la de las ventas de grandes empresas industriales (que venían tendiendo 

al alza desde finales de 2024), mientras que contrasta con los avances más sostenidos 

de la afiliación industrial desde 2021. 

 

 
Fuente: INE.  

Desde 2019, las ramas con evoluciones más favorables han sido productos 

farmacéuticos y productos informáticos y electrónicos. Recientemente, otro material de 

transporte ha flexionado al alza, evolución similar a la que ha exhibido esta rama en las 

ventas de grandes empresas industriales. En sentido negativo, destacan los deterioros 

de metalurgia y vehículos, así como la evolución prácticamente plana de alimentación y 

química, las dos ramas con mayor peso. 

https://app.powerbi.com/view?r=eyJrIjoiZWE2NGE1YzEtYTczOC00MDg3LThkNTAtZDc0MDQ2NzA3ZDg1IiwidCI6ImZiODQ2NTIyLTExNjMtNDFhZi1iMWJhLTVkMDAxNWY2YTJkMSIsImMiOjl9
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Fuente: elaboración propia a partir del IPI (INE).  

  

https://app.powerbi.com/view?r=eyJrIjoiZWE2NGE1YzEtYTczOC00MDg3LThkNTAtZDc0MDQ2NzA3ZDg1IiwidCI6ImZiODQ2NTIyLTExNjMtNDFhZi1iMWJhLTVkMDAxNWY2YTJkMSIsImMiOjl9
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Turismo: gasto turístico y movimientos turísticos en frontera 

Los indicadores turísticos registran máximos históricos y mantienen una tendencia al 

alza, tras recuperar niveles prepandemia en 2023, si bien crecen a tasas más 

moderadas en los últimos meses, más pronunciada en los relacionados con extranjeros 

(entrada de turistas) o con más proporción de los mismos (transporte aéreo). 

 
Fuentes: CTH, FRONTUR, AENA.  

 

 

  

https://app.powerbi.com/view?r=eyJrIjoiZTkzM2ZiYTMtMzU4NS00Njg4LWJhNTQtNTdiYzhiNGNlOTUzIiwidCI6ImZiODQ2NTIyLTExNjMtNDFhZi1iMWJhLTVkMDAxNWY2YTJkMSIsImMiOjl9
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La entrada de turistas mostró un crecimiento del 22,3% intermensual, inferior al habitual 

en meses de marzo e inferior a la evolución de 2024 (año en el que la Semana Santa 

cayó íntegramente en marzo). Por país de origen, la mejor evolución respecto al 

promedio de marzo la tuvieron América sin EEUU, Francia y Suiza, mientras que Resto 

del Mundo, Reino Unido y Bélgica destacan en sentido contrario. En términos 

interanuales, las entradas de turistas subieron un 3,3%. 

 

 
Fuente: FRONTUR (INE).  

 

  

https://app.powerbi.com/view?r=eyJrIjoiZTkzM2ZiYTMtMzU4NS00Njg4LWJhNTQtNTdiYzhiNGNlOTUzIiwidCI6ImZiODQ2NTIyLTExNjMtNDFhZi1iMWJhLTVkMDAxNWY2YTJkMSIsImMiOjl9
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El gasto total por país de origen muestra una creciente diversificación geográfica, 

mientras nuestros principales países clientes presentan cuotas decrecientes o estables. 

Entre los países con mayor gasto turístico, el peso de Reino Unido, Alemania, Francia 

y Países Nórdicos presenta una tendencia a la baja, en el caso de Reino Unido 

contrastando con el comportamiento de las pernoctaciones hoteleras. 

 
Fuente: EGATUR (INE).  

  

https://app.powerbi.com/view?r=eyJrIjoiZTkzM2ZiYTMtMzU4NS00Njg4LWJhNTQtNTdiYzhiNGNlOTUzIiwidCI6ImZiODQ2NTIyLTExNjMtNDFhZi1iMWJhLTVkMDAxNWY2YTJkMSIsImMiOjl9
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En comparación con la situación pre-COVID, ganan peso las estancias medias de hasta 

una semana mientras pierden peso las entradas sin pernoctaciones y las de duraciones 

entre una semana y 15 días; el ocio sigue predominando como principal motivo del viaje 

y sin contratar paquete turístico. 

 

 
Fuente: FRONTUR (INE).  

 

 

 

 

 

  

https://app.powerbi.com/view?r=eyJrIjoiZTkzM2ZiYTMtMzU4NS00Njg4LWJhNTQtNTdiYzhiNGNlOTUzIiwidCI6ImZiODQ2NTIyLTExNjMtNDFhZi1iMWJhLTVkMDAxNWY2YTJkMSIsImMiOjl9
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Empleo: ECP y afiliación y paro registrado 

Encuesta continua de población 

La población continuó acercándose a los 50 millones de personas en el primer trimestre, 

con un crecimiento intertrimestral del 0,2%, en línea con los primeros trimestres de los 

últimos años, impulsada por los extranjeros, que superan el 20% de la población total, 

mientras los nacidos en España acumulan una pérdida superior al millón de personas 

desde finales de 2012. 

 

Fuente: ECP (INE). 

Como resultado, el PIB per cápita creció un 0,4%, en línea con los ritmos mostrados 

desde mediados de 2024. En comparación con los niveles de 2019, el PIB per cápita se 

sitúa por encima, resultado de un crecimiento del PIB (12,0%) superior al de la población 

(5,4%). 

  

Fuente: elaboración propia a partir de INE (CNTR y ECP). 
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Afiliación y paro registrado 

La afiliación viene creciendo a tasas desestacionalizadas del 0,2% intermensual en los 

últimos dos años, un 0,6% en términos intertrimestrales, en línea con la evolución 

observada en la EPA (0,6%), si bien ésta fluctúa de manera más volátil trimestre a 

trimestre. En abril de 2026 vuelve a crecer en línea con esta evolución (0,2% 

intermensual cvec), tras el excelente dato observado el mes anterior (0,4% en marzo). 

Por ramas, en abril destacaron la construcción (0,7%) y los servicios (0,3%). 

Con series originales, la afiliación subió un 1,0% intermensual en abril de 2026 (1,1% 

de media en abriles desde 2023). En términos interanuales, se produjo un incremento 

de 517.192 afiliados, el 2,4%. 

 

  
Fuente: Elaboración propia a partir de TGSS.  

  

https://app.powerbi.com/view?r=eyJrIjoiZWU3NmEwNzktNDkyMC00MmM0LThkODEtYWVlOWY3OWE1OTFkIiwidCI6ImZiODQ2NTIyLTExNjMtNDFhZi1iMWJhLTVkMDAxNWY2YTJkMSIsImMiOjl9
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Los extranjeros avanzaron un 3,1% intermensual en abril, en línea con el 

comportamiento en otros meses de abril de años recientes. 

 
Fuente: Elaboración propia a partir de TGSS.  

 

La temporalidad anotó un nuevo retroceso, en el marco de una tendencia suavemente 

descendente, hasta el 12,9% en abril. 

 
Fuente: Elaboración propia a partir de TGSS e INE.  

 

  

https://app.powerbi.com/view?r=eyJrIjoiZWU3NmEwNzktNDkyMC00MmM0LThkODEtYWVlOWY3OWE1OTFkIiwidCI6ImZiODQ2NTIyLTExNjMtNDFhZi1iMWJhLTVkMDAxNWY2YTJkMSIsImMiOjl9
https://app.powerbi.com/view?r=eyJrIjoiZWU3NmEwNzktNDkyMC00MmM0LThkODEtYWVlOWY3OWE1OTFkIiwidCI6ImZiODQ2NTIyLTExNjMtNDFhZi1iMWJhLTVkMDAxNWY2YTJkMSIsImMiOjl9
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El paro registrado vuelve a caer con fuerza y anota la cifra más baja en un mes de abril 

desde 2009, situándose en 4.160.836 personas, lo que supone una tasa interanual del 

-6,2%. En términos desestacionalizados, cayó un -0,5% intermensual. 

El conjunto de demandantes, que incluyen parados y fijos discontinuos inactivos, 

registró una tasa intermensual de -2,5%, una caída menos acusada de la habitual en los 

meses de abril. 

 
Fuente: SEPE.   

 

 

 

 

  

https://app.powerbi.com/view?r=eyJrIjoiZWU3NmEwNzktNDkyMC00MmM0LThkODEtYWVlOWY3OWE1OTFkIiwidCI6ImZiODQ2NTIyLTExNjMtNDFhZi1iMWJhLTVkMDAxNWY2YTJkMSIsImMiOjl9
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Salarios: convenios colectivos 

Los salarios crecieron en el primer trimestre de 2026 en torno al 4% interanual (4,3% en 

el caso de la remuneración por asalariado o del 4,7% por hora de la CNTR, frente a 

tasas del 2,4% entre las grandes empresas, del 3,8% según el ICLA y del 3,6% según 

ETCL, con datos disponibles hasta el primer trimestre de 2026). De esta manera, los 

indicadores de salarios observados sugieren una intensificación de la deriva salarial 

abierta desde 2023, tras la moderación registrada en los últimos trimestres, respecto a 

lo pactado en convenios (2,9% en 2026). 

 

Fuentes: elaboración propia a partir de INE, AEAT y MTES.  

  

https://app.powerbi.com/view?r=eyJrIjoiZDJkNjZjNmYtODE0Yi00Y2I1LWIwMDgtZThiOWFjMDY0YzZlIiwidCI6ImZiODQ2NTIyLTExNjMtNDFhZi1iMWJhLTVkMDAxNWY2YTJkMSIsImMiOjl9
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El número de trabajadores cubiertos por convenios con efectos en 2026 se situó con 

información hasta abril en 7,7 millones, nivel superior al del mismo periodo del año 

pasado (7,4 millones), debido al componente de convenios firmados en años anteriores. 

 

 

Fuente: Ministerio de Trabajo.  

El número de convenios con efectos en 2026 se situó con información hasta abril en 

2.357, nivel inferior al del mismo periodo del año pasado (2.405), debido a los firmados 

en años anteriores. 

 

 

Fuente: Ministerio de Trabajo.  
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La subida salarial pactada en convenios con efectos en 2026 se situó en el 2,9% con 

información de convenios registrados hasta abril, inferior a la pactada para 2025 (3,5%). 

El aumento salarial pactado en convenios firmados durante 2026 se situó en el 3,4% 

con información hasta abril. 

 

Fuente: Ministerio de Trabajo.  

La proporción de trabajadores cubiertos con cláusulas garantía salarial hasta abril se 

situó en el 39% (37% en el mismo periodo del año anterior), por encima de los 

porcentajes pre-COVID, pero muy por debajo de los niveles cercanos al 70% antes de 

la crisis financiera. 

 

Fuente: Ministerio de Trabajo.  
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Financiación: crédito nuevo 

El crédito nuevo registró una variación intermensual del 34,1% en marzo, frente al 17,1% 

en promedio para el mismo periodo de 2015-2019. 

Esta evolución se explica por el crédito a sociedades no financieras (40,7%), que 

aumentó por encima del promedio del periodo de referencia (17,1%), mientras que el 

crédito a hogares aumentó un 16,4%, frente al avance habitual del 16,9%. 

En comparación con un año antes, el crédito nuevo aumentó un 17,9% interanual. Por 

subpartidas, los hogares anotaron un 11,7% interanual, mientras que las sociedades no 

financieras registraron una expansión del 20,0%. 

 

 

Fuente: Banco de España.  

  

https://app.powerbi.com/view?r=eyJrIjoiYTJhNjBhYmEtZjliZC00NDAzLTlkZDMtNWYzMmUyNDAzMDUyIiwidCI6ImZiODQ2NTIyLTExNjMtNDFhZi1iMWJhLTVkMDAxNWY2YTJkMSIsImMiOjl9
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Dentro de crédito a los hogares, solo crédito para consumo (10,9% frente a 7,4%) mostró 

un aumento mayor respecto a lo habitual, mientras que crédito para vivienda (19,5% 

frente a 22,2%) y crédito para otros fines (17,7% frente a 21,4%) quedaron por debajo 

de la media de 2015-2019. 

 

Fuente: Banco de España.  

Por su parte, dentro del crédito a las sociedades no financieras, todas las partidas 

registraron un comportamiento mejor al habitual, destacando otros créditos de más de 

1 millón de euros (54,5% frente a 25,9%) y otros créditos de 250 mil a 1 millón de euros 

(39,5% frente a 20,1%). 

 

Fuente: Banco de España.  

  

https://app.powerbi.com/view?r=eyJrIjoiYTJhNjBhYmEtZjliZC00NDAzLTlkZDMtNWYzMmUyNDAzMDUyIiwidCI6ImZiODQ2NTIyLTExNjMtNDFhZi1iMWJhLTVkMDAxNWY2YTJkMSIsImMiOjl9
https://app.powerbi.com/view?r=eyJrIjoiYTJhNjBhYmEtZjliZC00NDAzLTlkZDMtNWYzMmUyNDAzMDUyIiwidCI6ImZiODQ2NTIyLTExNjMtNDFhZi1iMWJhLTVkMDAxNWY2YTJkMSIsImMiOjl9
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El tipo de interés del crédito nuevo para la compra de vivienda se mantuvo estable en 

marzo de 2026, situándose en el 2,8%. En términos interanuales, se reduce -5 puntos 

básicos. 

En este sentido, la evolución del euríbor, a pesar de presentar marcados descensos 

desde 2023, aumentó ligeramente desde mediados del año pasado, creciendo en 

promedio en abril de 2026 18 puntos básicos, situándose en el 2,7%. 

En las nuevas hipotecas constituidas sobre viviendas, la senda descendente continúa, 

acumulando un descenso de -8 puntos básicos en el último año, hasta el 2,9% en febrero 

de 2026. 

Por su parte, el del tipo del crédito al consumo mostró en marzo de 2026 una variación 

de 4 puntos básicos y se sitúa en el 6,8%. En cualquier caso, cabe destacar que los 

tipos al consumo tienden a situarse en el 7-8% (7,6% en el promedio de 2015-2019) y 

se vieron menos afectados por los aumentos de los tipos de intervención, y, en el 

contexto actual, se ven menos afectados por la caída de los tipos de intervención. 

Por su parte, el tipo de interés de los descubiertos y líneas de crédito a sociedades no 

financieras creció en marzo de 2026 6 puntos básicos, situándose en el 3,5%, mientras 

que el tipo de los otros préstamos hasta 250 mil euros registró una variación de -1 puntos 

básicos y se encuentra en el 3,3%. En términos interanuales, ambas partidas moderaron 

sus caídas. 

 

Fuente: Banco de España e INE.  

  

https://app.powerbi.com/view?r=eyJrIjoiZGJhZDk1MjktYmFmMy00YjM0LThiZTUtNmUxN2YwNzYzZmM5IiwidCI6ImZiODQ2NTIyLTExNjMtNDFhZi1iMWJhLTVkMDAxNWY2YTJkMSIsImMiOjl9
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Opinión: PMI y confianza del consumidor 

En términos generales, los principales indicadores de opinión muestran un optimismo 

superior a su media histórica, aunque aparecen signos generalizados de agotamiento. 

El PMI compuesto de España entró en terreno de contracción en abril por primera vez 

en más de dos años, pasando de 52,4 en marzo a 48,7 en abril, lastrado por servicios 

(47,9, tras 53,3 en marzo), cuya caída se explica por la disminución de los nuevos 

pedidos, en un contexto de encarecimiento de los costes y de incertidumbre 

generalizada vinculada a la guerra de Oriente Medio. 

 
Fuente: S&P Global 

El indicador de confianza del consumidor del CIS se deteriora de manera significativa 

en marzo, y se sitúa por debajo de su media histórica. Por componentes, tanto la 

valoración de los hogares sobre la situación actual como sus expectativas sobre la 

situación futura empeoran notablemente respecto al mes anterior.  

 
Fuente: CIS y Eurostat  

https://indicadores.dgam.redinterna.age/11_opinion/11_opinion/#indicadores-empresariales
https://indicadores.dgam.redinterna.age/11_opinion/11_opinion/#confianza-del-consumidor
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Ejecución presupuestaria: ejecución mensual 

El déficit público cerró 2025 en el -2,39%, una mejora de 8 décimas respecto al año 

pasado (el -2,2% excluyendo el impacto de la DANA). 

La mejora se concentró en el lado de los ingresos, que aumentan 0,7 puntos de PIB 

gracias al avance de los impuestos sobre la renta y los impuestos tipo IVA. Por el lado 

del gasto, que desciende -0,1 puntos respecto a 2024, aumentan las prestaciones 

sociales y la formación bruta de capital fijo, que se compensan con menores importes 

en remuneración de asalariados y en otras transferencias de capital (que descienden 

debido principalmente a los menores gastos por sentencias, 2.634 millones en 2025 

frente a 6.656 millones en 2024). 

El descenso de estas partidas de gasto ha compensado el impacto de la DANA, 

estimado por la IGAE en 0,2 puntos de PIB, según la información disponible, 

correspondiéndose el grueso al Consorcio de Compensación de Seguros. Excluido el 

impacto estimado de la DANA, el déficit habría quedado en el -2,2%. 

 

 

Fuente: IGAE.  

https://app.powerbi.com/view?r=eyJrIjoiMzMzZTc1NGUtNzY4MS00MmFjLWE0ZWMtNDAyYzc2NmMzNTI1IiwidCI6ImZiODQ2NTIyLTExNjMtNDFhZi1iMWJhLTVkMDAxNWY2YTJkMSIsImMiOjl9
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El saldo presupuestario de las administraciones públicas sin corporaciones locales 

acumulado hasta febrero de 2026 se situó en el -0,76% del PIB (-0,91% el año anterior). 

Por partidas, dentro de los ingresos, destaca el aumento de impuestos sobre la renta y 

cotizaciones sociales con respecto al año anterior; por el lado del gasto, destacan las 

prestaciones sociales diferentes a aquellas en especie. 

Por subsectores de la administración no local, el grueso del déficit se concentra en el 

Estado (-0,83% del PIB), frente a un -0,13% de las Comunidades Autónomas y un 

superávit del 0,19% del PIB en la Seguridad Social. 

 

Fuente: IGAE.  

Por su parte, el saldo presupuestario del Estado, del que se disponen de datos hasta 

marzo de 2026, se situó en el -0,22% del PIB (-0,18% el año anterior). Por partidas, se 

mantienen estables interanualmente los ingresos, destacando los impuestos sobre la 

renta, mientras que se incrementan los gastos, donde destacan las transferencias entre 

administraciones públicas y los recursos propios de la Unión Europea. 

https://app.powerbi.com/view?r=eyJrIjoiMzMzZTc1NGUtNzY4MS00MmFjLWE0ZWMtNDAyYzc2NmMzNTI1IiwidCI6ImZiODQ2NTIyLTExNjMtNDFhZi1iMWJhLTVkMDAxNWY2YTJkMSIsImMiOjl9
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Fuente: IGAE.  

 

 

  

https://app.powerbi.com/view?r=eyJrIjoiMzMzZTc1NGUtNzY4MS00MmFjLWE0ZWMtNDAyYzc2NmMzNTI1IiwidCI6ImZiODQ2NTIyLTExNjMtNDFhZi1iMWJhLTVkMDAxNWY2YTJkMSIsImMiOjl9
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Previsiones externas: Funcas  

Funcas revisa dos décimas a la baja su previsión de crecimiento de la economía 

española en 2026, hasta el 2,2%, y mantiene estable la de 2027 en el 1,8%. En 2026, 

la revisión se concentra fundamentalmente en la demanda nacional (-0,5 puntos), 

pronosticando una desaceleración del consumo privado (2,6%) y de la inversión (+4,6%, 

revisada 1 punto a la baja). Por el contrario, la demanda externa se revisa 0,3 puntos al 

alza (pasando a tener una contribución negativa de -0,4 puntos) debido al efecto de 

desvío de los flujos turísticos hacia España, derivado de la Guerra de Irán. Además, 

Funcas revisa fuertemente al alza su previsión de déficit público para 2026 (del 2,3% al 

2,6%) y la de 2027 (del 2,2% al 2,4%).    

La composición del escenario de Funcas para 2026 anticipa un crecimiento igual al del 

Gobierno, pero con una contribución algo inferior de la demanda nacional, y superior en 

el caso de la demanda externa.  Dentro de la demanda interna, Funcas espera un 

avance marginalmente superior del consumo e inferior de la inversión.  

 

Fuente: elaboración propia.  
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III. Indicadores de economía internacional 

Zona euro: PMI 

Los datos definitivos de PMI compuesto muestran una señal contractiva en abril 

lastrados por el mal comportamiento del sector servicios. Con los datos definitivos de 

abril, el PMI compuesto de la zona euro anotó 48,8 en abril (el peor dato en 17 meses), 

revirtiendo la expansión del mes previo (50,7). Esta contracción es resultado de la fuerte 

caída de la actividad del sector servicios, que registraron un índice de 47,6, casi tres 

puntos menos que el mes anterior (50,2). Mientras, con datos definitivos, la producción 

manufacturera aceleró ligeramente el ritmo de expansión (52,2 lo que supone tres 

décimas más de lo recogido en marzo). Por su parte, el PMI del sector manufacturero 

intensificó su señal expansiva (anotando 52,2) 6 décimas por encima del registrado el 

mes previo. 

 

  

Fuente: S&P Global.  
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Estados Unidos: PIB y PMI 

PIB 

El PIB de Estados Unidos se aceleró hasta el 0,5% intertrimestral en el primer trimestre 

de 2026, según la primera estimación (0,1% en el cuarto trimestre de 2025). El consumo 

privado aportó 0,3 puntos, frente a 0,2 puntos del consumo e inversión públicos y 0,3 

puntos de la formación bruta de capital fijo, manteniéndose prácticamente constante la 

variación de existencias. Las exportaciones netas tuvieron una contribución negativa de 

-0,4 puntos. 

 

 

Fuente: Bureau of economic analysis (BEA).   

https://app.powerbi.com/view?r=eyJrIjoiMzEwODZkZDItMjZlOC00NDNlLTk1YzEtYmE5YjczMzI3MWNiIiwidCI6ImZiODQ2NTIyLTExNjMtNDFhZi1iMWJhLTVkMDAxNWY2YTJkMSIsImMiOjl9
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PMI 

El PMI de Estados Unidos se situó en 51,7 en abril de 2026, mientras que en marzo de 

2026 fue de 50,3, intensificando su señal expansiva. Por componentes, el PMI de 

manufacturas de Estados Unidos se situó en 54,5, mientras que en el mes anterior fue 

de 52,3. Por otra parte, el PMI de servicios de Estados Unidos se situó en 51,0, mientras 

que en el mes anterior fue de 49,8. 

A pesar de esta mejora en los indicadores se aprecia alguna señal de debilidad como 

la disminución de demanda en el sector servicios. 

Fuente: S&P Global.  
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China: PMI 

El PMI de China se situó en 53,1 en abril de 2026, mientras que en marzo de 2026 fue 

de 51,5, intensificando su señal expansiva. Por componentes, el PMI de manufacturas 

de China se situó en 52,2, mientras que en el mes anterior fue de 50,8. Por otra parte, 

el PMI de servicios de China se situó en 52,6, mientras que en el mes anterior fue de 

52,1. 

Los nuevos pedidos, tras su caída del mes anterior, recuperaron terreno este mes, 

siendo un factor clave en la mejora de los indicadores. 

 

Fuente: S&P Global.  
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Global: Indicadores compuestos adelantados de actividad 

Los indicadores adelantados de actividad elaborados por la OCDE (CLI), que venían 

generalmente manteniéndose por debajo de la media a largo plazo desde mediados de 

2022, comenzaron a situarse por encima de dicha media a partir de mediados de 2025 

para España, el resto de grandes economías de la zona euro y Estados Unidos. En el 

caso de Reino Unido y China, la recuperación fue más temprana, si bien en el caso de 

China dicho indicador se ha vuelto a ubicar por debajo de la media desde mediados de 

2025. 

España registró en abril de 2026 un CLI de 101,2, su octavo mes consecutivo por encima 

de la media histórica. De la misma forma, Francia (100,8), Alemania (100,9) e Italia 

(100,6), siguen alrededor de máximos de principios de 2022. 

Fuera del continente europeo, Estados Unidos (100,8) se mantiene siete meses 

consecutivos por encima de la media histórica y China (98,8), se encuentra alrededor 

de mínimos de finales de 2022 encadenando once meses por debajo de dicha media. 

 
Fuente: OCDE 
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IV. Cotizaciones 

Materias primas 

El crudo se había mantenido por encima de los 110$/barril en la última semana, pero ha 

caído en los últimos días hasta el entorno de los 100$/barril, tras el anuncio de un 

memorándum de entendimiento que está siendo estudiado por Irán, en el contexto del 

conflicto en el Golfo.  A ello se ha unido posteriormente la suspensión temporal por parte 

de Estados Unidos del operativo para escoltar buques en el Estrecho. 

En términos acumulados ha subido un 38% desde el comienzo de los ataques (igual 

que en euros, ya que el dólar, tras apreciarse en los primeros momentos de la crisis, ha 

vuelto a los niveles de finales de febrero). Desde principios de enero, las tensiones 

geopolíticas habían venido marcando una tendencia alcista y en lo que va de año 

acumula ya una subida del 65% (64% en euros por la ligera depreciación del dólar). 

Esta situación se enmarca en una tendencia de debilidad desde finales de 2023, en un 

contexto de expansión productora de la OPEP+ y desaceleración de la demanda. 

 
Fuente: ICE. 
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El diésel (1,74€/litro) subió un 21,0% desde 27 de febrero, una subida más intensa que 

la de la gasolina (1,55€/litro, un incremento de 4,9%). Ambos carburantes acumulan una 

subida porcentual inferior a la del petróleo en euros. 

 
Fuente: Ministerio de Industria. 

Los precios del gas bajan y se sitúan alrededor de los 44€/MWh, debido a los avances 

en las negociaciones entre Estados Unidos e Irán. Tras las fuertes subidas observadas 

al inicio de la crisis del Golfo, los precios tienden a normalizarse, aunque se mantienen 

por encima de los precios de antes de la crisis, en un entorno de cierta mejora en las 

perspectivas de suministro ante unas temperaturas más suaves y una cierta 

estabilización de los flujos internacionales de GNL. En términos acumulados, ha subido 

un 36% desde el comienzo de los ataques. El Mibgas, que en febrero se había 

mantenido en torno a 2 euros por debajo del precio del gas en Europa, ha mostrado 

durante la crisis más variabilidad que el TTF, pero actualmente se sitúa de nuevo en 

línea. 

 

Fuente: TTF y MIBGAS. 
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El PVPC se mantiene en desde principios de abril en el entorno de los 120-125 €/MWh 

de media semanal. Esta cierta estabilidad se explica por la caída del precio del gas en 

las primeras semanas de abril y una mayor aportación renovable, especialmente solar, 

pero también hidráulica, que ha compensado parcialmente episodios puntuales de 

menor generación eólica. En promedio, en los días transcurridos de mayo se ha situado 

en 123€/MWh, ligeramente por encima de la media de abril y un 9% por encima del de 

mayo de 2025. 

 

Fuente: REE. 
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Tipos de interés 

El ESTR (tipo de interés del mercado monetario a 1 día de la zona euro) se encuentra 

en el 1,9% en promedio en la semana del 7 de mayo de 2026, manteniéndose alrededor 

de ese valor desde julio de 2025. El tipo de intervención del Banco Central Europeo se 

sitúa en 2,0% y el euríbor a 12 meses está en el 2,8%, lo que supone una variación de 

3 puntos básicos en la última semana. 

 

Fuente: Banco de España.  

El rendimiento del bono español a 10 años se sitúa en el 3,4%, lo que supone que bajó 

-15 puntos básicos en la última semana, dentro de una tendencia de relativa estabilidad 

desde finales de abril, al igual que el bono italiano, mientras que el bono francés 

mantiene una tendencia ascendente desde junio. Por el contrario, el bono 

estadounidense tiene una tendencia descendente desde finales de mayo. En un menor 

plazo, han presentado subidas ante el temor de inflación por el conflicto iraní. 

 

Fuente: Banco de España.   

https://app.powerbi.com/view?r=eyJrIjoiZGJhZDk1MjktYmFmMy00YjM0LThiZTUtNmUxN2YwNzYzZmM5IiwidCI6ImZiODQ2NTIyLTExNjMtNDFhZi1iMWJhLTVkMDAxNWY2YTJkMSIsImMiOjl9
https://app.powerbi.com/view?r=eyJrIjoiZGJhZDk1MjktYmFmMy00YjM0LThiZTUtNmUxN2YwNzYzZmM5IiwidCI6ImZiODQ2NTIyLTExNjMtNDFhZi1iMWJhLTVkMDAxNWY2YTJkMSIsImMiOjl9
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El bono español se encuentra 43 puntos básicos por encima del bono alemán, un 

diferencial (prima de riesgo) que retrocedió -5 puntos básicos en la última semana, 

habiendo alcanzado los niveles registrados a mediados de 2008. 

Por su parte, aunque se ha relajado, la prima de riesgo del bono francés tuvo una 

tendencia ascendente desde finales de agosto, que lo llevó a superar la prima del bono 

italiano a principios del mes de octubre de 2025. Sin embargo, desde finales de enero 

vuelve a estar por debajo. 

 

Fuente: Banco de España.  

  

https://app.powerbi.com/view?r=eyJrIjoiZGJhZDk1MjktYmFmMy00YjM0LThiZTUtNmUxN2YwNzYzZmM5IiwidCI6ImZiODQ2NTIyLTExNjMtNDFhZi1iMWJhLTVkMDAxNWY2YTJkMSIsImMiOjl9
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V. Calendario de publicaciones en la próxima semana 

 

(*) Indicadores con fecha de publicación tentativa.  Calendario completo.  

  

https://app.powerbi.com/view?r=eyJrIjoiMjgzYzc5MTgtMzBlNC00NWY3LTk1ZjItZGRiYmNiNTMzOTkxIiwidCI6ImZiODQ2NTIyLTExNjMtNDFhZi1iMWJhLTVkMDAxNWY2YTJkMSIsImMiOjl9
https://app.powerbi.com/view?r=eyJrIjoiMjgzYzc5MTgtMzBlNC00NWY3LTk1ZjItZGRiYmNiNTMzOTkxIiwidCI6ImZiODQ2NTIyLTExNjMtNDFhZi1iMWJhLTVkMDAxNWY2YTJkMSIsImMiOjl9
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VI. Cuadro resumen 

Los siguientes cuadros muestran una selección de indicadores. Su  versión online se 

actualiza diariamente. 

Indicadores de actividad (% variación interanual)
 

 

Indicadores de consumo (% variación interanual) 

 

Indicadores de inversión (% variación interanual) 

 

Indicadores de opinión (saldos de respuesta) 

 

 

https://app.powerbi.com/view?r=eyJrIjoiODVmYmQ3YjQtNDM3ZC00OWVlLTgxMzAtMzFiYzVmMGY3MjcwIiwidCI6ImZiODQ2NTIyLTExNjMtNDFhZi1iMWJhLTVkMDAxNWY2YTJkMSIsImMiOjl9
https://app.powerbi.com/view?r=eyJrIjoiODVmYmQ3YjQtNDM3ZC00OWVlLTgxMzAtMzFiYzVmMGY3MjcwIiwidCI6ImZiODQ2NTIyLTExNjMtNDFhZi1iMWJhLTVkMDAxNWY2YTJkMSIsImMiOjl9
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Indicadores de demanda externa (% variación interanual) 

 

Saldos y deuda (% PIB) 

 

Mercado laboral (% variación interanual) 

 

Mercado laboral (ratios) 

 

  



 

41 

 

Vicepresidencia Primera del Gobierno  
Ministerio de Economía, Comercio y Empresa 
Dirección General de Análisis Económico 

Precios (% variación interanual) 

 

Internacional (% variación respecto al periodo anterior) 

 

Financiero 

 

Fuentes: Producción y demanda: INE, MIyT, Agencia Tributaria, OCDE, Comisión Europea, REE, ANFAC, 

CIS, BdE y Markit. Sector exterior: Agencia Tributaria y BdE. Mercado laboral: INE, Seguridad Social y 

SEPE. Precios y salarios: INE, Eurostat y MTMS. Sector público: BdE, IGAE y Seguridad Social. Tipos de 

interés y Cotizaciones: BdE, BCE, Financial Times, Bolsa de Madrid y Reserva Federal EE.UU. Economia 

Internacional: Reuters, OCDE, Eurostat, DOL, BLS, INSEE y DESTATIS. 


