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l. Resumen

En julio, la produccion industrial avanzd un 0,6% intermensual desestacionalizado,
prolongando sus oscilaciones en torno a una tendencia levemente alcista, mientras que
las ventas de grandes empresas retrocedieron un 0,4%, lastradas por las exportaciones,
pero también dentro una senda expansiva. La constitucion de sociedades mercantiles
se mantuvo estable, tras la aceleracion de comienzos de ano.

El coste laboral por hora crecié un 4,2% interanual en el segundo trimestre de 2026,
dando continuidad a la reaceleracion iniciada a finales de 2025 y a la deriva salarial
abierta desde 2023 respecto a lo pactado en convenios (3,0% para 2026, con
informacion hasta agosto). Los salarios de grandes empresas, en contraste, avanzaron
en julio un 2,8% interanual.

En el mismo periodo, los precios de la vivienda prolongaron su incremento, segun el
indice del INE, con un fuerte ritmo del 3,4% intertrimestral (12,2% interanual).

Eurostat ha revisado dos décimas al alza el crecimiento del PIB de la zona euro en el
segundo trimestre, hasta el 0,6% intertrimestral, debido a Irlanda, cuyo PIB anoté un
ritmo del 10,2%. Entre las principales economias destaco Espaia, que se acelerd una
décima hasta el 0,7%, frente a tasas mas modestas de Alemania, Francia e Italia.

En dicho trimestre, la tasa de desempleo de la zona euro fue del 6,4%, reduciéndose el
diferencial de la tasa de paro espariola frente a la de la zona euro hasta los 3,8 puntos
porcentuales. La tasa de desempleo juvenil fue 2,4 veces superior a la tasa general en
la zona euro y 2,3 veces en Espania.

Entre las cotizaciones energéticas, el petrdleo supera de nuevo los 100 ddlares tras la
intensificacion de los ataques en Ormuzy el mar Rojo, reflejandose las recientes subidas
sobre los carburantes; el gas continia su escalada, situandose en maximos desde
finales de 2022 y el PVPC repunta por encima de lo habitual para esta época del afio.

El euribor a 12 meses continua su gradual subida y se situa en el 3,14%, su mayor nivel
en dos anos, mientras la prima de riesgo de la deuda publica ha permanecido en niveles
de mediados de 2008.



Vicepresidencia Primera del Gobierno
Ministerio de Economia, Comercio y Empresa
Direccién General de Analisis Econémico

Il. Indicadores de economia espanola

Demanda: ventas de grandes empresas

Los principales indicadores mensuales de actividad tienden al alza desde 2024, aunque
su ritmo de crecimiento se ha moderado en los ultimos meses.
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Las ventas reales de grandes empresas retrocedieron un -0,4% intermensual
desestacionalizado en julio, prolongando su senda levemente alcista. Por destino
geografico, las ventas interiores se mantuvieron practicamente estables, frente al
retroceso de las exportaciones. Por destino econdmico, en los ultimos meses destaca
la atonia tanto de los sectores de consumocomo de los bienes intermedios,
parcialmente compensados por la tendencia alcista de ventas de bienes de capital (que
muestran una marcada volatilidad). En términos interanuales, las ventas totales
crecieron un 0,9%.

VGE total y por destino geogréfico VGE interiores: detalle
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Fuente: AEAT.
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Empresas: estadistica de sociedades mercantiles

La constitucién de sociedades mercantiles se mantuvo estable en julio, tras la
aceleracion registrada a inicios de afio. Las ramas que mas crecen en términos
intermensuales son comercio e inmobiliarias, financieras y seguros y, en términos
interanuales, inmobiliarias, financieras y seguros e informacién y comunicaciones. El
numero de empresas constituidas en los ultimos 12 meses equivale a un 88,3% del
maximo histdrico registrado en abril de 2007.
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Industria: IPI

La produccién industrial avanzé en julio un +0,6% intermensual desestacionalizado,
manteniendo su ténica de oscilaciones en torno a una tendencia levemente alcista. Esta
evolucion contrasta conlos avances mas sostenidos de las ventas de grandes empresas
industriales (que tienden al alza desde finales de 2024) y la afiliacion industrial (desde
2021).

Panoramica de indicadores de industria indice de produccion industrial
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Por ramas, en los ultimos afos destacan, por su contribucion al incremento del
agregado, productos farmacéuticos, electricidad y gas (debido a sus alzas recientes)
y productos informaticos y electrénicos. En sentido negativo, es especialmente notable
el deterioro de calzado y mas recientemente, de vehiculos.

IPI por ramas, ordenadas segn varniacion acumulada en su contribucion al agregado desde jul-19

Ramas con mayores incrementos en su contribucion
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Fuente: Elaboracién propia a partir de datos del INE.
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Salarios: indice de coste laboral, salarios de grandes empresas y

convenios colectivos

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

El coste laboral por hora aumento en el segundo trimestre de 2026. El coste laboral por
hora crecio un +4,2% interanual en el segundo trimestre de 2026, un registro ligeramente
inferior al maximo alcanzado en el trimestre anterior. El dato confirma asi que se
mantiene la ténica de reaceleracion iniciada en el cuarto trimestre de 2025, tras la
moderacion progresiva registrada desde finales de 2023 hasta el tercer trimestre del afio
pasado, asi como la deriva salarial abierta desde 2023 respecto a lo pactado en
convenios (3% para 2026).

Costes laborales por asalariado y subida pactada Costes laborales por hora y subida pactada
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Fuentes: Elaboracion propia a partir de INE, AEAT y MTES.
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La retribucién media en grandes empresas retrocedid en julio de 2026 un -8,3%
intermensual con datos originales, un comportamiento en linea con lo habitual de los
ultimos tres afios para un mes de julio (-8,0% en el mismo mes de hace un afio). Con
datos corregidos de estacionalidad y calendario, los salarios se mantuvieron estables
respecto el mes anterior (0,0% intermensual), acumulando una subida del 2,8%
interanual, tras el 2,4% del afio anterior, debido a los avances en construccion (6,5%
interanual), en industria (2,9% interanual) y en servicios (2,6% interanual).

Retribucion media VGE Retribucion media VGE: detalle
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Fuente: AEAT.
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El nimero de trabajadores cubiertos por convenios con efectos en 2026 se situé con
informacién hasta agosto en 8,8 millones, nivel similar al del mismo periodo del afo
pasado (8,9 millones), debido a que el componente de convenios firmados en afios
anteriores compensa el nivel inferior de los firmados en el ano.

Cobertura trabajadores: Convenios firmados en el afio Cobertura trabajadores: Convenios firmados en afios anteriores
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Fuente: Ministerio de Trabajo.

El numero de convenios con efectos en 2026 se situé con informacion hasta agosto en
2.889, nivel ligeramente superior al del mismo periodo del afio pasado (2.826), debido
a los firmados durante el afio en curso.
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Fuente: Ministerio de Trabajo.
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La subida salarial pactada en convenios con efectos en 2026 se situ6 en el 3,0% con
informacion de convenios registrados hasta agosto, inferior a la pactada para 2025
(3,5%). El aumento salarial pactado en convenios firmados durante 2026 se situ6 en el
3,7% con informacion hasta agosto.

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

0
2015 2020 2025
[l Firmados en el afio corriente

B Firmados en afios anteriores
Total

Fuente: Ministerio de Trabajo.

La proporcién de trabajadores cubiertos con cldusulas garantia salarial hasta agosto se
situ6 en el 39% (34% en el mismo periodo del ano 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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Fuente: Ministerio de Trabajo.
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Precios: indice de precios de la vivienda

Los precios de la vivienda continuaron avanzando con fuerza en el segundo trimestre
de 2026, segun el indice de precios de la vivienda (IPV) del INE, registrando un
crecimiento intertrimestral del 3,4%, muy cercano al mayor de la serie (que comienza en
2007) en un segundo trimestre junto con el del afio pasado (12,2% interanual). En
términos de nivel, se situé en maximos histéricos, superando en un 31,7% el maximo
anterior a la burbuja, registrado en el tercer trimestre de 2007 (en el mismo periodo, el
IPC crecié un 47,6%). Esta evolucion se observa también en indicadores de fuentes no
oficiales como Tinsa, Idealista y Fotocasa (en torno al 4,4% intertrimestral).

Precios de vivienda Precios de vivienda
(100 = 2019) (% var. intertrimestral en segundo trimestre)
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Fuente: INE, M. de Vivienda, Registradores, TINSA, Notarios, Idealista y Fotocasa.
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En relacion con el comienzo de la serie en 2007, los mayores crecimientos acumulados
se observan en Baleares y Andalucia, segun el indice de precios de la vivienda (IPV)
del INE. Las mas alejadas de maximos son Navarra y Aragon, si bien en los ultimos
trimestres vienen registrando elevados ritmos de crecimiento.

Precios de vivienda (CCAA)
(100 = 2007T1)
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Fuente: INE. -l
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lll. Indicadores de economia internacional

Zona euro: PIB y desempleo

PIB

De acuerdo con la tercera estimacion, el PIB de la zona euro avanzd un 0,6%
intertrimestral en el segundo trimestre de 2026, dos décimas mas que en la segunda
estimacion, tras permanecer estancado (-0,0%) en el trimestre anterior. En términos
interanuales, crecié un 1,2%. La revision al alza se explica principalmente por la fuerte
revision del PIB de Irlanda (+6,2 puntos porcentuales hasta el +10,2% intertrimestral).

Entre las principales economias, destacd Espafa, cuyo crecimiento se aceleré una
décima, hasta el +0,7%, mientras que Francia se mantuvo estable tras la contraccion
del trimestre anterior y Alemania e lItalia moderaron su crecimiento en dos décimas,
hasta el +0,3% y el +0,2%, respectivamente.

Crecimiento del PIB real y contribuciones por pais

PIB en volumen (100=2020). Principales paises )

(% wariacion intertrimestral)
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Fuente: Eurostat.
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Por componentes de demanda, la aceleracién del PIB en el segundo trimestre de 2026
se explicaria principalmente por la demanda externa, en particular por las exportaciones
de bienes, que pasaron a tener una contribucién positiva, asi como por la inversién. Por
su parte, el consumo incremento su contribucion positiva, impulsado por el mayor ritmo
de avance del consumo de los hogares, frente a la moderacion del consumo publico.

Crecimiento del PIB real y contribuciones por componente
(puntos porcentuales)
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Fuente: Eurostat.

Por el lado de la oferta, el crecimientointertrimestral del PIB real en el segundo trimestre
de 2026 se descompuso en una variacion del 1,1% de la productividad por hora, un -
1,5% de las horas trabajadas por ocupado y un 1,0% del numero de ocupados.

Cracimiento del PIB real y descompeosicién por oferta
(% variacidn intertrimestral}
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Fuente: Eurostat.
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Desempleo

La tasa de desempleo de la zona euro fue del 6,4% desestacionalizado en el segundo
trimestre de 2026, subiendo ligeramente con respecto al trimestre anterior e igualando
la registrada hace un afo.

Por su parte, el diferencial de la tasa de paro espafola frente ala de la zona euro mejoro,
prolongando su lenta tendencia de reduccion, al situarse en 3,8 puntos porcentuales
(con datos cvec, el diferencial minimo se registré en el tercer trimestre de 2005, cuando
la tasa espafiola se situé 4 décimas por debajo de la de la zona euro).

Tasa de desempleo total, cvec Tasa de desempleo total, cvec: principales paises
(% de la poblacién activa y diferencial en pp) (variacion intertrimestral en pp)
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Fuente: Eurostat.

La tasa de desempleo juvenil es 2,4 veces superior a la tasa general en la zona euro y
2,3 veces en Espana, habiéndose mantenido ambas brechas relativamente estables en
el ultimo afio. En cualquier caso, el diferencial de paro juvenil de Espafa frente a la zona
euro viene reduciéndose de forma continuada.

Tasa de desempleo juvenil Ratio entre desempleo juvenil
(% de la poblacion activa y diferencial en pp) y desempleo total
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Fuente: Eurostat.
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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 (que volvio a ubicarse por debajo de la media recientemente) y el resto de
grandes economias de la zona euro, y afinales de afio para 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 agosto de 2026 un CLI de 99,7, su segundo mes consecutivo por
debajo de su tendencia de largo plazo.

Por otra parte, Francia (100,5), Alemania (101,0) e Italia (100,3) se situan por encima
de su media historica, en el caso de Alemania en maximos desde mediados de 2022.

Fuera del continente europeo, Estados Unidos (101,0) se encuentra en maximos desde
inicios de 2022 y se mantiene nueve meses consecutivos por encima de la media
historica y China (98,1) encadena un ano por debajo de dicha media y se encuentra en
minimos desde finales de 2022.

CLI (100 = media historica) CLI {100 = media historica)
Zona euro; principales economias Otras economias
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101 //—\
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=)
03,5
aa o8
DOct-24 Ene-25 Abr-25 Jul-26 Oct25 Ene-26 Abr-26 Jul-28
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Italia Reino Unido Japoén

Fuente: OCDE.
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IV. Cotizaciones

Materias primas

El petrdleo (107,6 ddlares por barril a cierre de ayer) se situa en promedio en la ultima
semana en torno a los 101,7 dodlares. Las variaciones en el precio del petroleo siguen
respondiendo principalmente a la evolucion de las tensiones en Oriente Medio y los
avances o retrocesos en las negociaciones del acuerdo entre Estados Unidos e Iran,
aunque muestra menor sensibilidad que la observada con los primeros ataques de
marzo. El precio se situa un 45,8% por encimadel 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 cotizacién desde finales de 2023, en un
contexto de expansion productora de la OPEP+ y desaceleracion de la demanda global.

Petrblep Brent Evolucién reciente
(USD por barril)
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Fuente: ICE.
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El diésel (1,82 euros por litro) se situa un 26,8% por encima del precio observado en
febrero antes de la crisis y la gasolina (1,85 euros por litro) un 25,1%, tras los cambios
en las medidas fiscales incluidas en el Plan Integral de Respuesta a la Crisis en Oriente
Medio.

Los precios tendian a normalizarse desde el pico de la crisis en abril, pero la reactivacion
de las tensiones en el Golfoy suimpacto en el precio del petréleo han provocado nuevos
aumentos de 17,4% desde el 1 de julio en el diésel y 20,9% en la gasolina. Ambos
carburantes acumulan una subida porcentual inferior a la del petréleo en euros,
especialmente en el caso de la gasolina.

Carburantes Evolucion reciente
(EUR/itro)
18
2
18
1.8 =
16 L7
1.4 18
12 15
1 1.4
2017 2018 2018 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 Ene-28 Mar-28 May-26 Jul-26 Sep-26
Gasolina Gasolina
— Diésel Diésel

Fuente: Ministerio de Industria.
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La referencia ibérica de precio mayorista del gas, el MIBGAS (82,5 euros por MWh a
cierre de ayer), se mantenia 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. Sin embargo, desde
principios de julio mantiene una tendencia al alza, ya que el contexto de tension anterior
se ha visto agravado por las altas temperaturas del verano europeo, la interrupcion del
suministro desde la mayor planta de gas de Catar y una menor percepcion de seguridad
sobre el transporte maritimo de GNL a través del Estrecho de Ormuzy el mar Rojo tras
la reactivacion de tensiones. Actualmente se sitia un 172,0% por encima del precio
observado antes de la crisis. La referencia europea, el TTF, sigue un perfil semejante.

Gas Evolucion reciente
(EUR/MWh)
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Fuente: TTF y MIBGAS.
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El PVPC (187 euros por MWh en media semanal) repunté desde mediados de junio
debido al aumento del precio del gas y al incremento de la demanda asociado a
temperaturas superiores a lo habitual para estas fechas. El impacto alcista en el precio
se ha visto parcialmente compensado por un nivel elevado de aportacion solar. En
promedio, en los dias transcurridos de septiembre se ha situado en 193 euros por MWh
frente a 166 euros por MWh en agosto, un 44% por encima de septiembre del afo
anterior.

PVPC electricidad Ewvolucion reciente
{(EUR por MWh)
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Fuente: REE.

Los futuros sobre los derechos de emision de CO2 se mantienen en torno a los 85,1
euros por Tm. Desde finales de marzo, la cotizacion ha mostrado una tendencia
creciente, en un contexto de encarecimiento del gas y de incertidumbre regulatoria en
torno a la revision del sistema EU ETS por parte de la Comision Europea en julio, cuyas
propuestas aun en negociacion ralentizarian la retirada de derechos de emision del
mercado.

Derechos de emision de CO» Ewolucion reciente
(EUR por Tm)
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Fuente: ICE.
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Los metales industriales mantienen niveles elevados, especialmente el cobre y el
aluminio, impulsados por una demanda robusta ligada a electrificaciéon, defensa e
infraestructuras. Tras el repunte registrado desde el cierre del estrecho de Ormuz, que
llevo al aluminio a aproximarse a su maximo de marzo de 2022 sin llegar a superarlo, y
la moderacién en junio asociada a un ajuste a la baja de las primas de riesgo y mejora
de las expectativas de oferta, las cotizaciones retomaron la tendencia alcista ante la
persistencia de las tensiones en el Golfo, con el cobre registrando nuevos maximos
histéricos.

Los metales preciosos, tras el inicio del conflicto en Iran, interrumpian la tendencia
alcista que mantenian desde 2024 y mostraron una evolucién mas volatil y bajista, si
bien desde agosto corrigen y recuperan las subidas. Esta correccion al alza esta
dominada por factores monetarios, reforzadas por el repunte del precio del petréleo
desde julio y su impacto sobre las expectativas de inflacion y las decisiones sobre tipos
de interés.

Las materias primas agrarias, tras la relativa estabilidad mostrada en la segunda mitad
de 2025, en 2026 mantienen una evolucion mixta, destacando el repunte generalizado
observado en el ultimo mes, especialmente en los cereales y el azucar, mientras que el
café y el algoddn presentan una evolucion mas débil y volatil.

El precio del ganado bovino corrige desde el maximo histérico alcanzado a finales de
junio, aunque se mantiene dentro de la tendencia alcista que conserva desde 2020. El
ganado porcino se mantiene en el rango de precios de los ultimos afios, con una clara
tendencia creciente desde enero de este ano.

El aceite de oliva muestra un ajuste a la baja en origen desde primavera, dentro de su
habitual estacionalidad, tras la completa normalizacion de los precios a mediados de
2025, aunque se situa ligeramente por encima de los de 2021, afo previo al ultimo
periodo de sequia.

Metales seleccionados Agrarias seleccionadas
(2024-01-01 = 100) (2024-01-01 = 100)
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Fuente: Elaboracién propia a partir de ICE.
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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 2,19% en promedio en la semana del 9 de septiembre 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 3,14%, lo que supone una variacion de 11 puntos
basicos en la ultima semana.

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

Fuente: Banco de Espaia.
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El rendimiento del bono espafiol a 10 afos se situa en el 3,8%, lo que supone que crecié
8 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. En un menor plazo, todos
los rendimientos presentaron subidas ante el temor de inflacion por el conflicto irani.

Series largas

. \Wa
Al

\ i
5 YW

1960 1970 1850 1980 2000 2010 2020
Espafia

Francia

Alemania

Italia

Estados Unidos

Fuente: Banco de Espana.
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Con los ultimos datos del bono aleman (9 de septiembre), el bono espafiol se encuentra
44 puntos basicos por encima, un diferencial (prima de riesgo) que aument6 1 puntos
basicos en la ultima semana, habiendo alcanzado los niveles registrados a mediados de

2008.

Por su parte, la prima de riesgo del bono francés viene manteniendo una tendencia
ascendente desde finales de agosto, encontrandose ya por encima de la del bono

italiano.
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V. Calendario de publicaciones en la proxima semana

Indicador

Indice de produccién de la construccién de la zona euro
Matriculacién de vehiculos (DGT) *

Decisién de politica monetaria de la Reserva Federal de Estados
Unidos

indice de precios de consumo

Indicadores sintéticos

Prevision Panel de Consenso Funcas *

Prevision del Banco de Espafia *

indice de precios de consumo de la zona euro
Encuesta trimestral de costes laborales

Valor tasado de la vivienda

Interés interbancario *

Tipos de intervencion de politica monetaria BCE *
Rendimientos de bonos publicos a 10 afios *
Contabilidad Nacional Anual *

(*) Indicadores con fecha de publicacién tentativa.

Fuente

EUROSTAT
DGT
Federal Reserve

INE

Ministerio de Economia
Panel de Funcas
Banco de Espafia
EUROSTAT

INE

Ministerio de Fomento
Banco Central Europeo
Banco Central Europeo
Banco de Esparia

INE

Periodo

Julio de 2026
Agosto de 2026
Septiembre de 2026

Agosto de 2026
Julio de 2026

Agosto de 2026
26T2
2672
Agosto de 2026
Agosto de 2026
Agosto de 2026
2025

Calendario completo.

Fecha

-
lunes, 14 de septiembre de 2026

martes, 15 de septiembre de 2026
martes, 15 de septiembre de 2026

martes, 15 de septiembre de 2026
miércoles, 16 de septiembre de 2026
miércoles, 16 de septiembre de 2026
jueves, 17 de septiembre de 2026
jueves, 17 de septiembre de 2026
jueves, 17 de septiembre de 2026
jueves, 17 de septiembre de 2026
viernes, 18 de septiembre de 2026
viernes, 18 de septiembre de 2026
viernes, 18 de septiembre de 2026
viernes, 18 de septiembre de 2026
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VI. Cuadro resumen

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

Indicadores de actividad (% variacion interanual)

2024 | 2025 [l 24T2 | 24T3 24T4 25T1|25T2 25T3 25T4 26T1 2612
Producto interior bruto 35 28 37 36 37 31 29 27 27 27 27 25-s5ep-2026
Ventas de grandes empresas y PYME societarias 22 41 14 31 39 39 39 35 49 22 34 12-nov-2026
2024 | 2025 feb 26 mar-26 abr-26 may-26 jun-26 jul-26 ago-26 m
Indicador sintético de actividad 30 2,7 22 24 21 25 23 26 22 16-sep-2026
Ventas de grandes empresas 19 39 19 28 1,2 25 36 20 28 09 9-0ct-2026
Produccion industrial 04 13 05 21 -0,8 22 22 3.1 1.1 2.3 6-0ct-2026
Cifra de negocios de servicios 27 47 43 29 75 7,0 64 21-sep-2026
Creacion de sociedades 92 79 286 58 450 35,0 20 -154 17 22 13-0ct-2026
Crédito nuevo a hogares 188 191 77 35 83 "7 41 14 50 48 1-o0ct-2026
Crédito nuevo a empresas 159 93 127 -25 1.4 148 51 17 -09 6,0 1-0ct-2026
Entrada de turistas 101 3.2 25 59 28 3,3 52 95 2,9 4.6 2-0ct-2026
Pernoctaciones hoteleras 48 09 34 09 1,0 54 11 25 -0,9 0,3 22-sep-2026
Consumo eléctrico peninsular 15 16 18 06 2,3 -0,4 -0,1 16 0,3 35 2,0 1-0ct-2026 *

(*) Indicadores con fecha de publicacién tentativa.

Indicadores de consumo (% variacion interanual)

2024 2025 24T3 24T4 25T1 2512 2513 25T4 26T1 2612

Consumo privado 31 34 32 38 38 34 31 31 33 372 25-sep-2026
Consumo publico 29 24 32 24 24 25 23 25 25 27 25-sep-2026
Ventas de grandes empresas y PYME: consumo 38 50 38 47 32 59 43 66 68 53 12-nov-2026
2024 2025 mar-26 abr-26 may-26 jun-26 jul-26 ago-26
Indicador sintético de consumo privado 22 38 29 23 33 27 20 23 16-sep-2026
Disponibilidades de bienes de consumo 08 34 01 1,3 29 19 16 04 29-s5ep-2026
Matriculacion de turismos 71 130 76 50 "7 84 -08 78 37 11,8 1-0ct-2026
Indice de comercio minorista 1,7 43 33 08 39 06 1,3 06 -03 29-sep-2026
Ventas de grandes empresas consumao 33 66 40 186 22 22 21 06 0,8 9-oct-2026
Exportacién de bienes de consumo 13 22 30 14 87 26 186 31 22-5ep-2026
Importaciones de bienes de consumo 24 70 53 83 95 7.0 16 16,8 22-5ep-2026

Indicadores de inversidn (% variacién interanual)

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

Formacion bruta de capital fijo total 36 58 19 51 45 49 77 62 55 51 25-5ep-2026
Formacidn bruta de capital fijo equipo y cultivos 21 74 09 57 81 82 97 37 38 30 25-sep-2026
Formacion bruta de capital fijo construccion 40 52 37 57 26 34 73 75 60 52 25-sep-2026
Formacion bruta de capital fijo propiedad intelectual 46 53 14 26 47 42 60 62 68 77 25-5ep-2026
Ventas de grandes empresas y PYME: construccién 25 50 35 36 42 53 39 67 20 13 12-nov-2026
Ventas de grandes empresas y PYME: bienes de equipo 19 59 36 17 58 32 41 106 79 105 12-nov-2026
Indicador sintético de inversion en equipo 16 62 61 39 31 44 41 16-sep-2026
Indicador sintético de inversion en construccion 37 67 35 31 35 3.1 28 16-sep-2026
Disponibilidades de bienes de equipo 05 51 53 80 55 9,3 91 29-5ep-2026
Visados de obra nueva 78 35 26 -26 -1.8 -7,3 16 28-sep-2026
Compraventa de viviendas 97 114 =207 24 1.2 -8,1 23 88 25-sep-2026
Ventas de grandes empresas construccion 55 37 97 44 23 -01 108 9-oct-2026
Hipotecas de viviendas 17 176 53 6,1 56 35 93 40 28-sep-2026
Ventas de grandes empresas equipo 05 108 96 68 1,5 1,8 171 9-oct-2026
Importacién de equipo 40 104 -149 117 -86 -13,9 127 22-sep-2026
Producci6n de la construccion 79 71 13,4 -0,3 9.0 14-sep-2026
Consumo aparente de cemento 29 18 21-sep-2026 *

Indicadores de opinion (saldos de respuesta)

2023 2024 2025 24T1 | 24T2 24T3 24T4 25T1 2512 25T3 25T4 26T1  26T2 26T3

Confianza empresarial 132,77 1361 1374 1340 1360 138,0 136,3 1370 1371 1386 1368 1370 1339 1382 20-oct-2026
2023 2024 2025 abr-26 may-26  jun-26 jul-26 ago-26 Proxima
Sentimiento econémico 100,4 103,17 1031 105,2 1029 1027 102,7 1034 1043 1021 29-sep-2026
Confianza del consumidor 77,8 832 796 771 789 77 T 81,2 841 5-0ct-2026 *
PMI servicios de Espafia 536 553 545 529 507 47,9 50,1 54,2 583 57,8 5-0ct-2026
PMI manufacturas de Espafia 480 522 509 493 509 51,7 51,2 49,7 50,2 495 1-0ct-2026
PMI compuesto de Espafia 525 548 540 523 507 487 50,2 533 565 55.8 5-0ct-2026

28


https://app.powerbi.com/view?r=eyJrIjoiODVmYmQ3YjQtNDM3ZC00OWVlLTgxMzAtMzFiYzVmMGY3MjcwIiwidCI6ImZiODQ2NTIyLTExNjMtNDFhZi1iMWJhLTVkMDAxNWY2YTJkMSIsImMiOjl9
https://app.powerbi.com/view?r=eyJrIjoiODVmYmQ3YjQtNDM3ZC00OWVlLTgxMzAtMzFiYzVmMGY3MjcwIiwidCI6ImZiODQ2NTIyLTExNjMtNDFhZi1iMWJhLTVkMDAxNWY2YTJkMSIsImMiOjl9

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

Indicadores de demanda externa (% variacion interanual)

2024 | 2025 24T3 24T4 25T1 25T2 25T3 25T4 26T1 26T2
Importaciones de grandes empresas y PYME societarias 16 50 39 64 70 47 46 38 12 48 12-nov-2026
Exportaciones de grandes empresas y PYME societarias 05 14 32 22 18 12 06 20 -10 38 12-nov-2026
Pagos de balanza de pagos por importacion de servicios 177 89 202 136 126 105 64 73 60 23-sep-2026
Ingresos de balanza de pagos por exportacion de servicios 129 111 M2 16 151 12 84 1M1 70 23-sep-2026
Pagos de balanza de pagos por importacién de bienes 00 48 22 17 88 33 52 22 15 23-5ep-2026
Ingresos de balanza de pagos por exportacion de bienes 03 13 44 05 30 06 07 10 -11 23-sep-2026
2024 2025 26T1 26T2 mar.-26 abr-26 may.-26 jun-26
Exportaciones de mercancias a precios corrientes 02 07 07 33 5,1 58 -0.9 53 22-sep-2026
Importaciones de mercancias a precios corrientes 01 46 -2,5 130 16 8,7 14,4 157 22-5ep-2026
Exportaciones de mercancias a precios constantes -16 09 -0,3 -30 29 06 6,9 -13 22-sep-2026
Importaciones de mercancias a precios constantes 06 105 03 -06 1.4 09 17 08 22-sep-2026
Saldos y deuda (% PIB)
2024 2025 §24T2 24T3 24T4 25T1 25T2 2513 25T4 26T1
Saldo por cuenta corriente 32 29 3,0 3.2 32 3,0 30 29 29 28 23-sep-2026
Balanza de bienes 21 29 22 21 21 25 -28B 29 29 -28 23-sep-2026
Balanza de turismo 43 42 42 43 43 43 43 4.2 42 41 23-sep-2026
Balanza de servicios no turisticos 2,0 26 2.1 20 20 2,2 23 24 26 26 23-sep-2026
Balanza de rentas -1,0 -09 117 10 -10 10 -09 09 09 -11 23-sep-2026
Saldo de cuenta de capital 11 1,0 11 1.2 11 12 1,2 1,1 1,0 1,0 23-sep-2026
Capacidad de financiacién de la economia 43 40 41 44 43 4.1 41 4,0 40 38 23-sep-2026
Capacidad de financiacién del sector publico =32 24 20 13 32 04 -20 12 24 04 30-sep-2026
Deuda privada 1094 1054 1125 1110 1094 1084 108,7 1068 1054 8-0ct-2026
Deuda publica 101,6 100,7 1052 1042 1016 103,3 1034 103,1 100,7 1016 30-sep-2026

Mercado laboral (% variacién interanual)

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

Empleo
Horas trabajadas 51 27 22 21 30 13 30 22 15 25 20 22 28 25-5ep-2026
Ocupados 36 31 22 26 20 18 22 24 27 26 28 24 23 27-0ct-2026
Ocupados privados 41 34 25 32 21 20 25 32 34 31 30 20 21 27-0ct-2026
Ocupados puiblicos 13 16 11 03 15 07 04 15 10 02 14 47 35 27-0ct-2026
Asalariados 43 34 27 27 25 23 25 24 29 24 31 30 32 27-o0ct-2026
No asalariados 02 13 02 22 05 12 04 25 14 38 11 -09 29 27-0ct-2026
No ocupados
Parados 114 -46 57 59 19 -49 93 63 73 51 -46 29 -23 27-0ct-2026
Activos 14 21 13 17 16 10 08 13 16 17 20 18 18 27-0c1-2026
Salarios y costes laborales
Coste laboral por trabajador 42 54 39 35 40 43 36 35 33 32 39 45 17-sep-2026
Coste laboral por hora 28 53 43 34 41 50 36 35 38 24 38 49 42 9-dic-2026
2024 2025 mar-26 abr-26 | may.-26  jun-26 jul-26 ago.-26 Proxima
Afiliacion a la Seguridad Social (bruto) 24 23 23 26 25 24 25 28 29 31 2-oct-2026
Afiliacién a la Seguridad Social (cvec) 24 23 23 286 24 24 25 28 30 31 2-o0ct-2026
Paro registrado (bruto) 50 59 6,1 55 62 62 55 47 39 29 2-0ct-2026
Paro registrado (cvec) 50 59 60 -55 62 62 54 48 -38 29 2-0ct-2026

Mercado laboral (ratios)

2022 2023 2024 2025

Actividad

24T2 2473 24T4 25T1 2512 25T3 25T4 26T1 2612

Tasa de actividad 16-64 753 758 759 762 76,0 763 756 757 763 767 762 761 7167 27-0ct-2026
Tasa de actividad 16-64 (hombres) 797 799 799 800 799 805 797 794 801 804 801 798 805 27-0ct 2026
Tasa de actividad 16-64 (mujeres) 708 717 T18 724 721 720 714 719 724 730 723 723 728 27-0ct 2026
Tasa de actividad =16 585 589 588 59,0 589 590 585 586 590 593 589 589 593 27-0ct-2026
Tasa de actividad =16 (hombres) 639 639 639 638 639 643 637 634 639 641 638 637 642 27-0ct-2026
Tasa de actividad =16 (mujeres) 534 540 539 544 542 541 536 540 544 547 543 543 548 27-0ct-2026
Ocupacion

Tasa de ocupacion 509 51,7 52,1 528 523 524 523 519 530 531 531 525 534 27-0ct-2026
Tasa de ocupacicn (hombres) 566 571 574 579 575 578 576 560 581 584 582 576 585 27-0ct 2026
Tasa de ocupacion (mujeres) 455 465 471 479 473 473 472 472 481 481 482 476 486 27-0ct-2026
Paro

Tasa de paro 130 122 13 105 13 12 106 114 103 105 99 108 99 27-0ct-2026
Tasa de paro (hombres) 1.4 107 102 93 101 100 95 101 92 90 88 95 88 27-0ct-2026
Tasa de paro (mujeres) 149 139 127 119 126 125 118 127 115 121 112 124 10 27-0ct 2026
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Precios (% variacion interanual)

2022 2023 2024 2025 24T2 24T3 24T4 25T1 2572 2573 2574 2611 26712 Proxima
Deflactor del producto interior bruto 47 63 29 29 31 32 22 23 25 29 39 32 31 25-5ep-2026
Deflactor consumo privado 66 51 32 28 38 24 20 23 26 32 29 28 33 25-sep-2026
indice de precios de vivienda 74 40 84 127 78 82 113 122 127 128 129 129 122 4-dic-2026
Valor tasado de vivienda 50 39 58 12 57 60 70 90 104 121 131 139 17-sep-2026
2024 2025 26T1 26T2 abr-26 may.-26 jun.-26 jul-26 Proxima
IPC general 28 27 27 32 34 32 32 3.2 36 15-5ep-2026
IPC energia 1,0 34 05 64 73 6,6 59 67 101 15-sep-2026
IPC alimentos no elaborados 33 61 58 35 48 46 33 26 23 15-sep-2026
IPC subyacente 29 23 27 29 29 28 3,0 29 30 15-5ep-2026
IPC alimentos elaborados 37 14 22 21 2,3 23 2,0 1,8 1,7 15-sep-2026
IPC bienes industriales no energéticos 07 086 11 1,2 1,6 1,6 09 1,0 i1 15-sep-2026
IPC servicios 35 34 36 38 37 34 41 39 40 15-sep-2026

Internacional (% variacion respecto al periodo anterior)

2024 2025 2413 2414 2511 2512 2513 2574 2611 2612 2613

Producto interior bruto de la zona euro 11 13 05 03 05 00 03 02 00 06 30-0ct-2026
Producto interior bruto de ltalia 06 07 00 ©01 03 00 02 03 03 02 30-0ct-2026
Producto interior bruto de Alemania 00 03 01 02 01 00 00 03 04 03 30-0ct-2026
Producto interior bruto de Francia 14 09 04 00 02 02 04 03 -02 00 30-0ct-2026
Producto interior bruto de Estados Unidos 28 21 08 05 02 09 1.1 01 05 04 30-s5ep-2026
2024 2025l mar-26 abr-26 may-26 jun-26 jul-26 ago-26 Proxima
IPC de Estados Unidos 29 26 1,0 09 06 0.3 0.0 14-0ct-2026
IPC de zona euro 24 21 13 1,0 01 0,1 02 0,4 17-sep-2026
Financiero
2024 2025 jul-26 ago-26 sep-26 7-sep-26  8sep-26 9-sep-26 10-sep-26 11-sep-26
Euribor a 1 mes 38 21 22 2,2 23
Euribor a 12 meses 33 22 29 3,0 31
Euribor a 3 meses 38 22 24 25 26
Rendimiento del bono aleman 23 286 31 3,2 34
Rendimiento del bono espafiol 3,2 32 35 36 3,8
Prima de riesgo bono espariol 80,5 59,0 46,9 442 449
Rendimiento del bono estadounidense 43 43 4.6 4,7
Tipo de cambio EUR-USD 1,1 1,1 1.1 1.2 1,2 1,2 1.2 12 1,2 1,2
Tipo de intervencion de la Fed 53 44 3.8 38 38 38 38 38
Tipo de intervencion del BCE 4.1 24 24 24 24 24 24 24 24
IBEX 35 11.046,0 14.325,7 19.477,7 20.047,3 19.878,5 20.021,8 19.9971 196953 19.659,8

Fuentes: Producciony demanda: INE, MIyT, Agencia Tributaria, OCDE, Comision 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 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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