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l. Resumen

La deuda privada prolongé a comienzos de 2026 su senda de retroceso, situandose en
su menor nivel desde 2001. Por su parte, la riqueza de los hogares muestra una leve
tendencia al alza, al combinarse el incremento de sus activos financieros con el
continuado desapalancamiento.

Las ventas de grandes empresas retrocedieron en mayo, pero dentro de una ténica
expansiva, y los salarios pagados por ellas anotaron una subida interanual del 2,5%,
inferior a la pactada en convenios (3% para 2026 con informacion hasta junio).

La confianza consumidora se mantuvo estable en mayo, ligeramente por debajo de su
media histérica. Tras la aceleracién mostrada en el primer trimestre, la constitucion de
nuevas sociedades mercantiles parece ralentizarse en el segundo, con datos hasta
mayo.

Tras modularse la incertidumbre en torno al impacto de la guerra de Iran, Funcas ha
revisado al alza su prevision de crecimiento del PIB en 2026 hasta el 2,5%.

Entre las cotizaciones energéticas, esta semana repunta el petréleo por la reactivacion
de los ataques a Iran, si bien los precios de los carburantes todavia conservan una
inercia descendente. Asimismo, cabe destacar el encarecimiento de la electricidad por
las altas temperaturas. Continlia también la presion al alza de la cotizaciéon de los
derechos de emision de COa.

El euribor se ha mantenido en el 2,7%, dentro del rango del 2,6%-2,9% de los ultimos
meses, Y la prima de riesgo de la deuda publica ha permanecido en niveles de mediados
de 2008.
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Il. Indicadores de economia espanola

Cuentas financieras

La deuda conjunta de hogares y sociedades no financieras se situé en el primer trimestre
de 2026 en el 105,1% del PIB, 3,3 pp. por debajo de un afo antes. En ese mismo
periodo, la deuda de los hogares ascendi6 al 42,5% del PIB (minimo desde finales de
1999) y la de las sociedades no financieras al 62,5% (minimo desde el tercer trimestre
de 2001).

Se prolonga, asi, el proceso de desapalancamiento iniciado en 2010 (s6lo interrumpido
por el efecto denominador durante la pandemia), si bien en los ultimos trimestres se
observa una cierta ralentizacion en el caso de los hogares, frente al continuado
dinamismo en la empresarial.

Deuda de hogares y sociedades no financieras Deuda total de hogares y sociedades no financieras
(% del PIB) (% del PIB)
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Fuente: Banco de Espana.
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El valor de los activos financieros de los hogares se situd en el primer trimestre de 2026
en el 202,3% del PIB, superior en 4,1 puntos respecto a un afio antes. Se mantiene asi
una pauta de relativa estabilidad en torno al 200% del PIB desde 2018. Desde finales
de 2022, esta estabilidad es el resultado de dos tendencias contrapuestas: al alza por
parte de las participaciones en capital y fondos de inversion, debido principalmente a su
revalorizacion, aunque los flujos de entrada han tendido continuamente al alza, y a la
baja por parte del efectivo y depdsitos.

Activos financieros de los hogares Instrumentos agrupados de activos financieros
(% del PIB) (% del PIB)
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Fuente: Banco de Espaia.
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En consecuencia, la riqueza neta de los hogares anoté un leve retroceso en el primer
trimestre, situandose en el 155,3% del PIB, 1,8 puntos por debajo del maximo observado
desde el comienzo de la serie en 1995, una vez excluidos los afios 2020-2021,
distorsionados por el efecto denominador asociado a la transitoria caida del PIB por la
pandemia. En términos de evolucion, mantiene una senda levemente alcista desde
2023, con un avance de 6,2 puntos del PIB, gracias tanto a la caida de la deuda en
términos de PIB (-6,5 puntos) como, especialmente, a la relativa estabilidad de los
activos financieros (-0,3 puntos).

Riqueza financiera neta de los hogares Variacion acumulada
(% del PIB) (miles de millones de euros, desde 2016T1)
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Fuente: elaboracion propia a partir de Banco de Espafia e INE.
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Actividad: ventas de grandes empresas y creacion de empresas

Los principales indicadores mensuales de actividad tienden al alza desde 2024, aunque
su ritmo de crecimiento se ha moderado en los ultimos meses, especialmente en el caso

del comercio al por menor.

Indicadores de actividad
(Nivel 100=ene-19)
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Las ventas reales de grandes empresas descendieron un -0,4% intermensual
desestacionalizado en mayo, prolongando su senda levemente alcista. Por destino
geografico, las ventas interiores se mantuvieron relativamente estables, frente al
crecimiento, dentro de su habitual volatilidad, de las exportaciones. Por destino
economico, en los ultimos meses destaca la atonia tanto de bienes de consumo y como
de bienes intermedios, parcialmente compensados por el repunte de las ventas de
bienes de capital (que muestra una marcada volatilidad). En términos interanuales, las
ventas totales avanzaron un 1,8%.

VGE total y por destino geografico VGE interiores: detalle
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La constitucion de sociedades mercantiles, tras la aceleracion mostrada en el primer
trimestre, volvié a ritmos mas moderados en abril y mayo. En el ultimo afio experimentan
los mayores crecimientos en términos netos inmobiliarias y financieras, construccion e
informacion y comunicaciones. El nimero de empresas constituidas en los ultimos 12
meses equivale a un 88,0% del maximo historico registrado en abril de 2007, cayendo
desde el 89,5% de marzo de este afio.
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Salarios: Convenios colectivos y salarios de grandes empresas

Los salarios avanzaron en el primer trimestre de 2026 en torno al 4% interanual (4,2%
en el caso de la remuneracion por asalariado o del 4,7% por hora de la CNTR, frente a
tasas del 2,4% entre las grandes empresas, del 4,9% segun el ICLA y del 4,5% segun
ETCL, con datos disponibles hasta el primer trimestre de 2026). De esta manera, los
indicadores de salarios observados sugieren una intensificacién de la deriva salarial
abierta desde 2023, tras la moderacién registrada en los ultimos trimestres, respecto a
lo pactado en convenios (3,0% en 2026).

Costes laborales por asalariado y subida pactada Costes laborales por hora y subida pactada
(% var. interanual) (% var. interanual)
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Fuentes: elaboracion propia a partir de INE, AEAT y MTES.
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El numero de trabajadores cubiertos por convenios con efectos en 2026 se situé con
informacion hasta junio en 8,2 millones, nivel similar al del mismo periodo del afo
pasado (8,2 millones), debido a que el componente de convenios firmados en afos
anteriores compensa el nivel inferior de los firmados en el afo.

Cobertura trabajadores: Convenios firmados en el afio Cobertura trabajadores: Convenios firmadeos en afies anteriore
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Fuente: Ministerio de Trabajo.

El numero de convenios con efectos en 2026 se situé con informacién hasta junio en
2.597, nivel inferior al del mismo periodo del afio pasado (2.636), debido a los firmados
en anos anteriores.

Nimero de convenios: Firmados en el afio Nimero de convenios: Firmados en afios anteriores
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La subida salarial pactada en convenios con efectos en 2026 se situé en el 3,0% con
informacion de convenios registrados hasta junio, inferior a la pactada para 2025 (3,5%).
El aumento salarial pactado en convenios firmados durante 2026 se situ6 en el 3,9%
con informacién hasta junio.

Subida salarial media pactada en convenios,
a diciembre de cada afio (%)

2015 2020 2025
B Firmados en el afio corriente
M Firmados en afios anteriores
= Total

Fuente: Ministerio de Trabajo.

La proporcién de trabajadores cubiertos con clausulas garantia salarial hasta junio se
situé en el 40% (36% en el mismo periodo del afo anterior), por encima de los
porcentajes pre-COVID, pero muy por debajo de los niveles cercanos al 70% antes de
la crisis financiera.

Trabajadores con clausulas de salvaguarda
(% sobre el total de trabajadores con convenio vigente)
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La retribucién media en grandes empresas bajé en mayo de 2026 un -7,1% intermensual
con datos originales, un comportamiento en linea con lo habitual para un mes de mayo
(-7,0% en el mismo mes de hace un ano). Con datos corregidos de estacionalidad y
calendario, subié un 2,5% interanual, tras el 2,7% del afio anterior, debido a los avances
en construccion (6,0% interanual), en industria (2,5% interanual) y en servicios (2,3%
interanual). En términos mensuales, la retribucion media avanzé un 0,2% intermensual.

Retribucién media VGE Retribucion media VGE: detalle
(% war. interanual cvec) (% war. interanual cvec)
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Fuente: AEAT.
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Opinion: confianza del consumidor

En los principales indicadores de confianza del consumidor, la sefial conjunta es
inequivocamente débil: tanto la confianza del consumidor segun el CIS como el
indicador de la Comision Europea se situan por debajo de su media histérica (2,2 y 4,8
puntos por debajo, respectivamente). En cuanto a la evolucidon reciente de los
indicadores, el indicador del CIS mantiene una distancia inferior respecto a su promedio
histérico en comparacion con el indicador de la Comision Europea. En la desagregacion
del indicador del CIS, las expectativas y la situacién actual se mantienen estables
respecto al mes anterior.

Consumidor: CIS y COM (100 = media histdrica) CIS: Componentes mensuales (saldos de respuestas)
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Fuente: CIS y Eurostat.
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Previsiones externas: Funcas

Funcas revisa tres décimas al alza su prevision de crecimiento de la economia espafiola
en 2026, hasta el 2,5%, y mantiene estable la de 2027 en el 1,8%. La revision se explica
por la buena marcha de los indicadores coyunturales del segundo trimestre,
anticipandose un crecimiento trimestral del 0,7%, en contraste con el pesimismo que
albergaba en su anterior prevision. En concreto, las tres décimas de revision se
atribuyen a (1) el fenébmeno almacenamiento (acumulacion de inventarios precautorios
de las empresas por el estallido de la Guerra de Iran), que estaria explicando el mayor
crecimiento del segundo trimestre e impulsa el PIB anual en +0,1 puntos; (2) un
dinamismo mayor a lo esperado del consumo publico y la construccién (+0,1) y (3) una
evolucién de las exportaciones mejor a la esperada por el impacto del desvio del turismo
desde Oriente Medio (+0,1). En consecuencia, por componentes, la revision se aprecia
tanto en la demanda nacional (+0,2 puntos respecto a la prevision anterior) como en la
demanda externa (+0,1 puntos). En cuanto a 2027, la previsién se mantiene, aunque
con una ligera redistribucion por componentes en favor de las exportaciones, la inversion
y el consumo publico (carry-over de 2026) en detrimento del consumo privado.

Tomando como punto de partida el PIB observado hasta 26T1, el perfil trimestral
deducido para el resto del afio por parte de Funcas implicaria un crecimiento
intertrimestral constante del 0,55%. Si el avance del PIB en el segundo trimestre se
situara en el entorno del 0,7%, como anticipa el informe, deberia producirse una fuerte
desaceleracion en el tercer y cuarto trimestre, hasta el 0,4% intertrimestral, para que el
crecimiento anual no superara la prevision del 2,5%.

La composicion del escenario de Funcas para 2026 anticipa un crecimiento una décima
inferior al del Gobierno (de acuerdo con las previsiones que se incorporaran en el
Informe de Situacion de 2026), con una contribucion algo inferior de la demanda
nacional, pero superior en el caso de la demanda externa. Dentro de la demanda interna,
el Gobierno espera un avance mayor del consumo privado, mientras que ambos
organismos pronostican un dinamismo parecido de la inversion y del consumo publico.
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Contribucién de la demanda nacional en 2026 (pp)
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Fuente: Funcas.
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lll. Indicadores de economia internacional

Estados Unidos: PMI

El PMI de Estados Unidos, segun datos definitivos, se situé en 51,9 en junio, frente a
51,5 en mayo, intensificando su senal expansiva. Por sectores, el PMI manufacturero
de Estados Unidos se situ6 en 53,9 (55,1 el mes anterior), mientras el PMI de servicios
se situd en 51,2 (50,7 el mes anterior).

Detras de la mejora del ultimo mes en el PMI de servicios se mencionan factores como
la confianza empresarial, mientras en el sector manufacturero parece ralentizarse el
incremento de los inventarios tras meses de fuertes subidas.

PMI Compuesto: principales economias Estados Unidos
(nivel =50 sefiala expansion de actividad) (Sectores)
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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 venian
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 Espafa, el resto de grandes economias de la zona euro y Estados Unidos. En el
caso de Reino Unido y China, la recuperacion fue mas temprana, si bien en el caso de
China dicho indicador se ha vuelto a ubicar por debajo de la media desde mediados de
2025.

Espana registré en junio de 2026 un CLI de 100,4, su decimoprimer mes consecutivo
por encima de la media histérica, aunque moderandose el crecimiento en los ultimos
meses.

De la misma forma, Francia (100,6) y Alemania (100,7), siguen alrededor de maximos
de principios de 2022, aunque se modera el crecimiento de ambas. ltalia, con (99,99),
se situa este mes por debajo de la media historica, tras haber estado por encima de la
misma durante 12 meses consecutivos.

Fuera del continente europeo, Estados Unidos (100,8) se mantiene ocho meses
consecutivos por encima de la media histérica y China (98,6), se encuentra alrededor
de minimos de finales de 2022, encadenando once meses por debajo de dicha media.

CLI (100 = media historica) CLI (100 = media historica)
Zona euro: principales economias Ofras economias
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IV. Cotizaciones

Materias primas

El petréleo (76,3 ddlares por barril a cierre de ayer) se situa en promedio en la ultima
semana en torno a los 75 dodlares. Las variaciones en el precio del petréleo siguen
respondiendo principalmente a los avances o retrocesos en las negociaciones del
acuerdo entre Estados Unidos e Iran, aunque muestra menor sensibilidad que la que
mostré con los primeros ataques. El precio se situa un 5,3% por encima del precio
observado a finales de febrero, antes de la crisis.

La inestabilidad provocada por el conflicto ha compensado en los ultimos meses la
tendencia de debilidad que venia mostrando la cotizacion desde finales de 2023, en un
contexto de expansion productora de la OPEP+ y desaceleracién de la demanda.

Petréleo Brent Evolucion reciente
(USD por barril)
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Fuente: ICE.
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El diésel (1,54 euros por litro) se situa un 7,4% por encima del precio observado en
febrero antes de la crisis, y la gasolina (1,54 euros por litro) un 4,0%, tras la retirada
parcial de las medidas fiscales incluidas en el Plan Integral de Respuesta a la Crisis en
Oriente Medio. Ambos carburantes acumulan una subida porcentual inferior a la del
petréleo en euros, especialmente en el caso de la gasolina y tienden a normalizarse, en
el caso del diésel desde principios de abril y en el caso de gasolina en el ultimo mes,
reflejando la bajada del precio del petroleo desde finales de mayo.

Carburantes Evolucion raciente
(EUR/litra)
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Fuente: Ministerio de Industria.
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La referencia ibérica de precio mayorista del gas, el MIBGAS (50,6 euros por MWh), se
mueve desde principios de abril entre los 40 y los 50 euros por MWh, en un contexto de
reposicion de inventarios en Europa desde niveles muy bajos, con fuerte competencia
con los mercados asiaticos, demandantes de gas natural licuado sustituto del suministro
ruso y del gas proveniente del Golfo. En los ultimos dias reacciona al alza por el aumento
de las temperaturas en Europa, la interrupcion del suministro desde la mayor planta de
gas de Catar y una menor percepcion de seguridad en el Estrecho. Actualmente se sitla
un 67,0% por encima del precio observado antes de la crisis. La referencia europea, el

TTF, sigue un perfil semejante.

Gas
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ElI PVPC (153 euros por MWh en media semanal, incluido el dato de hoy) repunta desde
mediados de junio debido al aumento de la demanda por la subida de las temperaturas
por encima de lo que es habitual en estas fechas, aunque el impacto en el precio se ha
visto parcialmente compensado por un nivel elevado de aportacion solar. En promedio,
en los dias transcurridos de julio se ha situado en 149 euros por MWh frente a 129 euros
por MWh en junio, un 9% por encima de julio del afio anterior.

PVPC electricidad Evolucion reciente
(EUR por MWh)
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Los futuros sobre los derechos de emision de CO2 se mantienen en torno a los 80 euros
por Tm. Desde finales de marzo, la cotizacién ha mostrado una tendencia creciente, en
un contexto de encarecimiento del gas y de incertidumbre regulatoria en torno a la
revision del sistema ETS por parte de la Comisién Europea prevista en la cumbre de
mediados de julio.

Derechos de emision de CO» Evolucidn reciente
(EUR por Tm)
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Los metales industriales mantienen niveles elevados, especialmente el cobre y el
aluminio, impulsados por una demanda robusta ligada a electrificacion, defensa e
infraestructuras. La mayoria de los metales, tras reaccionar al alza desde el cierre del
estrecho de Ormuz, especialmente el aluminio que supero el anterior maximo de marzo
de 2022, han corregido las subidas registradas tras los avances en el acuerdo entre
Estados Unidos e Iran desde junio.

Los metales preciosos, tras el inicio del conflicto en Iran, rompen la tendencia de fuertes
subidas que mantenian desde 2024 y muestran una evolucion mas volatil y bajista en
las ultimas semanas (acumulando caidas del -21,0% en el oro y del -35,0% en la plata
desde el inicio del conflicto, y situandose por debajo de los niveles de comienzos de
afio), dominados por factores monetarios, especialmente las expectativas de subidas de
tipos de interés, reforzadas por el efecto del reciente repunte del petréleo y su impacto
sobre las expectativas de inflacion.

Las materias primas agrarias, tras la relativa estabilidad mostrada en la segunda mitad
de 2025, en 2026 mantienen una evolucién mixta, destacando el repunte del café y la
moderacion del algodon en el ultimo mes.

El precio del ganado bovino muestra una cierta estabilidad en los ultimos dos meses,
dentro de la tendencia alcista que mantiene desde 2020. El ganado porcino se mantiene
en el mismo rango de precios desde 2023 con ligera tendencia creciente desde enero
de este ano.

El aceite de oliva muestra un reciente ajuste a la baja en origen dentro de su habitual
estacionalidad, tras la completa normalizacién de los precios a mediados de 2025,
aunque se situa ligeramente por encima de los de 2021, afio previo al ultimo periodo de
sequia.
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Fuente: elaboracion propia con diferentes fuentes.
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Tipos de interés

El ESTR (tipo de interés del mercado monetario a 1 dia de la zona euro) se encuentra
en el 2,18% en promedio en la semana del 9 de julio de 2026, siguiendo los movimientos
del tipo de intervencion del Banco Central Europeo que se situa en el 2,25%.

El euribor a 12 meses esta en el 2,81%, lo que supone un aumento de 9 puntos basicos
en la ultima semana.

Tipos de interés de corto plazo
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Fuente: Banco de Espanfa.

El rendimiento del bono espafol a 10 afios se situa en el 3,5%, lo que supone que
aumento 18 puntos basicos en la ultima semana, dentro de una tendencia de relativa
estabilidad desde finales de abril de 2025, al igual que el bono italiano. Sin embargo, el
bono aleman y el francés mostraron una tendencia ascendente ese afio y el bono
estadounidense una tendencia descendente desde finales de mayo de 2025. En un
menor plazo, todos los rendimientos presentaron subidas ante el temor de inflacion por
el conflicto irani, retomando sendas descendentes desde los anuncios mas sdlidos de
resolucion.
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25


https://app.powerbi.com/view?r=eyJrIjoiZGJhZDk1MjktYmFmMy00YjM0LThiZTUtNmUxN2YwNzYzZmM5IiwidCI6ImZiODQ2NTIyLTExNjMtNDFhZi1iMWJhLTVkMDAxNWY2YTJkMSIsImMiOjl9
https://app.powerbi.com/view?r=eyJrIjoiZGJhZDk1MjktYmFmMy00YjM0LThiZTUtNmUxN2YwNzYzZmM5IiwidCI6ImZiODQ2NTIyLTExNjMtNDFhZi1iMWJhLTVkMDAxNWY2YTJkMSIsImMiOjl9

Vicepresidencia Primera del Gobierno
Ministerio de Economia, Comercio y Empresa
Direccion General de Andlisis Econémico

Con los ultimos datos del bono aleman (9 de julio), el bono espafiol se encuentra 42
puntos basicos por encima, un diferencial (prima de riesgo) que se mantuvo estable en
la ultima 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 llevo a superar la prima del bono
italiano a principios del mes de octubre de 2025.
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V. Calendario de publicaciones en la proxima semana

Indicador Fuente Periodo
Indice de produccion de la construccion de la zona euro EUROSTAT Mayo de 2026
Prevision Panel de Consenso Funcas * Panel de Funcas 2026

Indice de precios de consumo de Estados Unidos BLS Junio de 2026
Indicador de confianza empresarial INE 2673
Transmisién de derechos de propiedad INE Mayo de 2026
Prevision Airef: informe cumplimiento AAPP * Airef 2026
Indicadores de vivienda * Banco de Esparia 26T1
Matriculacion de vehiculos (DGT) * DGT Junio de 2026
indice de precios de consumo INE Junio de 2026
CNTR de China NBSC 2672
Indicadores sintéticos Ministerio de Economia Mayo de 2026
indice de precios de consumo de la zona euro EUROSTAT Junio de 2026
Indice de cifra de negocios de servicios INE Mayo de 2026

(*) Indicadores con fecha de publicacion tentativa.

Calendario completo.

Fecha

-
lunes, 13 de julio de 2026
lunes, 13 de julio de 2026
martes, 14 de julio de 2026
martes, 14 de julio de 2026
martes, 14 de julio de 2026
miércoles, 15 de julio de 2026
miércoles, 15 de julio de 2026
miércoles, 15 de julio de 2026
miércoles, 15 de julio de 2026
miércoles, 15 de julio de 2026
jueves, 16 de julio de 2026
viernes, 17 de julio de 2026
viernes, 17 de julio de 2026
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VI. Cuadro resumen

Los siguientes cuadros muestran una seleccion de indicadores. Su .l versién online se
actualiza diariamente.

Indicadores de actividad (% variacion interanual)

2024 2025 24T1 | 2472 | 24T3 2474 | 25T1 25T2 25T3 25T4 26T1

Producto interior bruto 35 28 29 37 36 37 31 2% 27 28 27 30-jul-2026
Ventas de grandes empresas y PYME societarias 22 41 06 14 31 39 3% 39 35 49 20 10-ago-2026
2024 2025 dic-25 ene-26 feb-26 mar-26 abr-26 may-26 jun-26
Indicador sintético de actividad 2,7 25 25 22 25 22 21 24 23 16-jul-2026
Ventas de grandes empresas 19 39 38 19 44 21 12 2.4 33 1.8 10-ago-2026
Produccidn industrial 04 13 18 05 -01 01 -0.8 22 23 34 6-ago-2026
Cifra de negocios de servicios 27 47 50 43 52 26 29 76 7.0 17-jul-2026
Creacion de sociedades 92 79 137 286 242 8,8 450 350 20 -15.4 12-ago-2026
Crédito nuevo a hogares 18,8 191 186 7.7 206 23 8.3 1.7 4.1 2.0 31-jul-2026
Crédito nuevo a empresas 159 93 135 127 254 1.4 14 148 51 -1.8 31-jul-2026
Entrada de turistas 101 32 21 25 02 1,2 28 33 52 95 3-ago-2026
Pernoctaciones hoteleras 48 09 1,6 34 29 34 1.0 54 1.1 25 24-jul-2026
Consumo eléctrico peninsular 15 16 27 17 041 34 34 21 06 0.0 1.2 09 3-ago-2026 *

() Indicadores con fecha de publicacion tentativa.

Indicadores de consumo (% variacion interanual)

3.1 32 38 38 34 31 31 33

Consumo privado . 34 29 ! , . . 30-jul-2026
Consumo publico 29 24 23 32 24 24 25 23 25 24 30-jul-2026
Ventas de grandes empresas y PYME: consumo 38 50 24 38 47 32 59 43 66 66 10-ago-2026
2024 2025 ene-26 feb-26 mar-26 | abr-26 may-26 jun-26
Indicador sintético de consumo privado 23 37 36 29 27 27 34 i 16-jul-2026
Disponibilidades de bienes de consume 12 03 08 -14 -3.8 =31 28 32 28-jul-2026
Matriculacién de turismos 7.1 130 80 76 50 11 75 "7 84 -0.8 758 3-ago-2026
Indice de comercio minorista 1.7 43 41 33 37 22 40 06 13 28-jul-2026
Ventas de grandes empresas consume 33 66 66 40 5.9 39 2,2 22 21 10-ago-2026
Exportacion de bienes de consumo 13 22 06 30 -1.4 12 8.7 26 21-jul-2026
Importaciones de bienes de consumo 24 70 94 53 0.6 5.1 95 7.0 21-jul-2026

Indicadores de inversion (% variacion interanual)

2024 2025 2472 | 24T3 2474 |25T1 2512 2573 2574 26T1

Formacion bruta de capital fijo total 36 58 35 19 51 45 49 77 62 56 30-jul-2026
Formacidn bruta de capital fijo equipe y cultivos 21 74 24 -09 57 80 82 97 38 39 30-jul-2026
Formacion bruta de capital fijo construccidn 40 52 34 37 57 26 34 73 75 60 30-jul-2026
Formacion bruta de capital fijo propiedad intelectual 46 53 55 14 26 47 42 60 62 68 30-jul-2026
Ventas de grandes empresas y PYME: construccién 25 50 11 35 36 42 53 39 67 17 10-ago-2026
Ventas de grandes empresas y PYME: bienes de equipo 19 59 27 36 17 58 32 41 106 76 10-ago-2026
Indicador sintético de inversién en equipo 17 62 55 6.1 43 74 42 16-jul-2026
Indicador sintético de inversién en construccion 38 69 70 39 35 41 35 16-jul-2026
Disponibilidades de bienes de equipo 05 51 61 52 54 4.4 51 28-jul-2026
Visados de obra nueva 78 35 95 -0,2 30-jul-2026
Compraventa de viviendas 97 15 37 286 0.5 22 -1.8 14-jul-2026
Ventas de grandes empresas construccién 55 37 12 -27 -1,2 71 1.7 55 10-ago-2026
Hipotecas de viviendas ni 177 87 97 16,3 9,0 23 20-jul-2026
Ventas de grandes empresas equipo 05 108 84 53 23 6,9 53 31 10-ago-2026
Impertacién de equipo 40 104 87 96 33 15,4 1.5 21-jul-2026
Produccién de la construccion -10.2 -7 57 37 13-jul-2026
Consumo aparente de cemento 29 Mg 172 19 -2.0 27,9 13.3 -0.3 20-jul-2026 *

Indicadores de opinion (saldos de respuesta)

2023 2024 2025 23T4 24T1 24T2 24T3 24T4 25T1 2572 25T3 25T4 26T1 26T2

Confianza empresarial 1327 1361 1374 1332 1340 1360 1380 1363 1370 1371 1386 1368 1370 1339 14-jul-2026
2023 2024 2025 25T4 26T1  26T2 feb.-26 mar-26 abr-26 may-26 jun.-26
Sentimiente econdmico 1004 1031 1031 1043 1051 1029 1059 1035 1027 1026 1033 30-jul-2026
Confianza del consumidor 778 832 796 769 771 ' 839 669 177 T 5-age-2026 *
PMI servicios de Espafia 536 553 545 56,4 5229 50,7 519 53.3 479 50.1 54,2 5-ago-2026
PMI manufacturas de Espafia 480 522 508 511 493 509 50,0 487 517 512 497 3-ago-2026
PMI compuesto de Espafia 525 548 540 556 523 507 515 524 487 502 533 5-ago-2026
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Indicadores de demanda externa (% variacién interanual)

2024 2025 24T2 | 24T3 24T4 25T1 2572 25T3 25T4 26T1

Importaciones de grandes empresas y PYME societarias 16 50 00 39 64 TO0 47 486 38 08 10-ago-2026
Exportaciones de grandes empresas y PYME societarias 05 14 09 32 22 18 12 06 20 -14 10-ago-2026
Pagos de balanza de pagos por importacién de servicios 17,7 89 209 202 136 126 105 64 73 60 23-sep-2026
Ingresos de balanza de pagos per exportacién de servicios 129 111 140 112 16 151 112 84 111 70 23-sep-2026
Pagos de balanza de pagos por importacidn de bienes 00 48 16 22 17 88 33 52 22 A5 23-sep-2026
Ingresos de balanza de pagos por exportacion de bienes 03 13 39 44 05 30 06 07 10 11 23-sep-2026

2024 | 2025 25T4 26T1 ene-26 feb-26 mar-26 abr-26

Exportaciones de mercancias a precios corrientes 02 07 11 07 -29 -0.8 51 58 21-jul-2026
Importaciones de mercancias a precios corrientes 01 46 35 -25 -84 -11 16 87 21-jul-2026
Exportaciones de mercancias a precios constantes 16 09 24 -03 -3,8 -0,3 29 -06 21-jul-2026
Importaciones de mercancias a precios constantes 06 105 9.0 03 -4.1 35 1.4 -0.9 21-jul-2026

Saldos y deuda (% PIB)

2024 2025 @ 24T1 24T2 2473 24T4 25T1 2572 25T3 25T4 26T1

Saldo por cuenta corriente 32 29 28 3.0 32 3,2 3,0 3.0 29 29 28 23-sep-2026
Balanza de bienes 21 29 24 22 21 21 -25 26 -29 -29 -28 23-sep-2026
Balanza de turismo 43 42 41 42 43 43 43 43 42 42 41 23-sep-2026
Balanza de servicios no turisticos 20 26 22 2.1 2.0 2,0 22 23 24 26 26  23-sep-2026
Balanza de rentas 10 -09 -0 11 10 40 10 -09 -09% -09 -11 23-sep-2026
Saldo de cuenta de capital 11 1,0 11 1.1 1,2 1.1 1.2 1.2 1.1 1.0 1,0 23-sep-2026
Capacidad de financiacién de la economia 473 40 39 41 44 43 4.1 41 4,0 4.0 3.8  23-sep-2026
Capacidad de financiacidn del sector publico 32 24 03 20 43 32 04 20 1.2 -24 04 30-sep-2026
Deuda privada 1094 1054 1130 1125 1110 109,4 1084 1087 106,86 1054 8-0ct-2026
Deuda publica 1016 100,7 1063 1052 104,2 101,6 103,33 1034 1031 100,7 1016  30-sep-2026

Mercado laboral (% variacion interanual)

2022 | 2023 2024 2025 24T1 | 2472 2473 2474 2511 2572 2513 25T4 26T1

Empleo
Horas trabajadas 51 27 22 24 16 30 13 30 22 16 25 20 21 30-jul-2026
Ocupados 36 31 22 26 30 20 18 22 24 27 26 28 24 28-jul-2026
Ocupados privades 41 34 25 32 33 21 20 25 32 34 31 30 20 28-jul-2026
Ocupados publicos 1.3 16 11 03 16 15 07 04 15 10 02 14 47 28-jul-2026
Asalariados 43 34 27 27 34 25 23 25 24 29 24 31 30 28-jul-2026
No asalariades 02 13 -02 22 07 -05 12 04 25 14 38 11 -09 28-jul-2026
No ocupados
Parados -114 46 57 59 65 19 49 93 63 73 51 46 -29 28-jul-2026
Activos 14 21 13 17 17 16 10 08 13 16 17 20 18 28-jul-2026
Salarios y costes laborales
Coste laboral por trabajador 42 K4 39 35 39 40 43 36 35 33 32 39 45 17-5ep-2026
Coste laboral por hora 28 53 43 34 46 41 50 36 35 38 24 38 49 §-sep-2026
2024 2025 feb-26 mar.-26 | abr.-26 may.-26 jun-26
Afiliacidn a la Seguridad Social (bruto) 24 23 24 23 26 23 2.2 25 24 25 28 4-ago-2026
Afiliacion a la Seguridad Social (cvec) 24 23 24 23 28 22 23 24 24 25 28 4-ago-2026
Paro registrado (bruto) 50 59 51 61 55 -6,2 5.8 -5,2 -6,2 55 -47 4-ago-2026
Paro registrado (cvec) 50 -59 -60 -60 -55 -6,1 5.8 -6,2 -6,2 -54 -48 4-ago-2026

Mercado laboral (ratios)

2022 2023 2024 2025 24T1 24T2 24T3 24T4 25T1 25T2 2573 25T4 26T1

Actividad
Tasa de actividad 16-64 753 758 759 762 756 760 763 756 757 763 T6T 762 761 28-jul-2026
Tasa de actividad 16-64 (hombres) 797 799 799 800 797 799 805 797 794 801 804 801 V98 28-jul-2026
dad 16-64 (mujeres) 708 717 718 724 716 721 720 714 719 724 T30 723 723 28-jul-2026
dad >16 585 589 588 590 58,6 589 590 585 586 590 59.3 589 589 28-jul-2026
dad »16 (hombres) 639 639 639 638 637 639 643 637 634 639 641 638 637 28-jul-2026
Tasa de actividad >16 (mujeres) 534 540 539 544 5638 542 541 536 540 544 547 543 543 28-jul-2026
Ocupacion
Tasa de ocupacion 50,9 517 521 528 514 523 524 523 519 530 531 531 525 28-jul-2026
Tasa de ocupacion (hombres) 566 571 574 579 56,7 575 578 576 569 581 584 582 576 28-jul-2026
Tasa de ocupacion (mujeres) 455 465 471 479 464 473 473 472 472 481 481 482 476 28-jul-2026
Paro
Tasa de paro 130 122 113 105 123 113 12 106 114 103 105 99 108 28-jul-2026
Tasa de paro (hombres) 1.4 107 102 93 11,0 101 100 95 101 92 90 88 95 28-jul-2026
Tasa de paro (mujeres) 149 139 127 119 13,7 126 125 11,8 127 115 121 112 124 28-jul-2026
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Precios (% variacion interanual)

2022 2023 2024 2025 24T1 24T2 2473 2474 25T1 25T2 2513 25T4 26T1
31 31 32 22 23 25 29 3% 32

Deflactor del producto interior bruto 47 63 29 29 \ X X 30-jul-2026
Deflactor consumo privado 66 51 32 28 45 38 24 20 23 26 32 29 28 30-jul-2026
indice de precios de vivienda T4 40 84 127 63 78 82 M3 122 127 128 129 129 7-sep-2026
Valor tasado de vivienda 50 39 58 1.2 43 57 60 7.0 90 104 121 131 139 17-sep-2026
IPC general 28 27 30 27 23 23 34 32 32 15-jul-2026
IPC energia 10 34 49 05 -25 -3.1 73 6.6 59 15-jul-2026
IPC alimentos no elaborados 33 61 62 58 6.1 6.5 4.8 46 33 15-jul-2026
IPC subyacente 29 23 26 27 26 2.7 29 28 3.0 15-jul-2026
IPC alimentos elaborados 37 14 18 22 21 23 23 23 20 15-jul-2026
IPC bienes industriales no energéticos 07 06 03 11 0.6 1.0 16 16 0.9 15-jul-2026
IPC servicios 35 34 36 36 36 35 37 34 41 15-jul-2026

Internacional (% variacion respecto al periodo anterior)

2024 | 2025 24T2 24T3 24T4 25T1 25T2 25T3 25T4 26T1 2672
02 04 04 07 01 03 02

Producto interior bruto de la zona euro 09 15 . . . , . . -0.2 30-jul-2026
Producto interior bruto de ltalia 06 07 02 00 01 03 00 02 03 03 30-jul-2026
Producto interior bruto de Alemania 05 03 03 00 02 04 -02 00 02 03 30-jul-2026
Producto interior bruto de Francia 14 09 03 04 00 01 0.3 04 02 -01 30-jul-2026
Producto interior bruto de Estados Unidos 286 21 09 08 05 -02 09 1.1 01 05 30-jul-2026

2024 2025 feb-26 mar-26 | abr-26  may-26 jun-26

IPC de Estados Unidos 29 26 0,4 0,5 1.0 059 0,6 14-jul-2026
IPC de zona euro 24 21 06 0.6 13 1,0 0.1 01 17-jul-2026
Financiero

may—26 jun-26 jul-26 64ul26 7§ul-26 8jul-26 94ul-26 10-jul-26
Euribor a 1 mes 36 21 2.0 21 22 22 22 23 23

Euribor a 12 meses 33 22 238 238 27 27 27 27 28

Euribor a 3 meses 36 22 22 23 23 23 2,3 2,4 2,4
Rendimiento del bono aleman 23 26 3,0 3,0 30 29 3.0 31 3.1
Rendimiento del bono espafiol 32 32 35 34 34 34 34 35

Prima de riesgo bono espafiol 805 59,0 43,0 445 476 43,4 45,1 492 484
Rendimiento del bono estadounidense 43 43 46 45 46 45 4,6

Tipo de cambio EUR-USD 1.1 1.1 12 12 11 1.1 1.1 1.1 1.1 1.1
Tipo de intervencidn de la Fed 53 44 38 38 38 3.8 3.8 3.8 3.8

Tipo de intervencion del BCE 41 24 22 23 24 24 24 24 24

IBEX 35 11.046,0 143257 17.936,5 18.882,9 195113 19.683,8 19.640,2 19.104,3 193228 19.4081

Fuentes: Produccion y demanda: INE, MIyT, Agencia Tributaria, OCDE, Comisién Europea, REE, ANFAC,
CIS, BdE y Markit. Sector exterior: Agencia Tributaria y BAE. Mercado laboral: INE, Seguridad Social y
SEPE. Precios y salarios: INE, Eurostat y MTMS. Sector publico: BdE, IGAE y Seguridad Social. Tipos de
interés y Cotizaciones: BdE, BCE, Financial Times, Bolsa de Madrid y Reserva Federal EE.UU. Economia
Internacional: Reuters, OCDE, Eurostat, DOL, BLS, INSEE y DESTATIS.
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