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l. Resumen

El INE ha confirmado un crecimiento interanual del IPC en agosto del 2,7%, tasa igual
a la del mes anterior, al compensarse ligeros impulsos contrapuestos (a la baja en
alimentos frescos y al alza en transporte aéreo), a lo que se suman efectos base también
de signo contrario en electricidad y carburantes.

En julio, las ventas de grandes empresas prolongaron la tendencia ascendente
observada en los ultimos meses, mientras la produccién industrial se contrajo, dentro de
una tendencia de estancamiento desde 2018 que contrasta con la flexién al alza del
valor anadido bruto industrial segun la Contabilidad Nacional Trimestral (CNTR) o las
ventas de grandes empresas de la rama industrial. En el mismo periodo, el indicador de
confianza del consumidor del CIS regres6 a niveles ligeramente superiores a su media
histérica. Asimismo, la creacion de empresas prolongdé su senda ascendente.

El coste laboral por hora se aceleré en el segundo trimestre de 2025, con un incremento
intertrimestral del 1,1%, en linea, pero menos pronunciado, que el publicado en julio por
la CNTR.

La firma de nuevos convenios conservé en agosto su dinamismo, permaneciendo la
subida salarial en el 3,5% para el conjunto del afio, en contraste con las retribuciones
observadas en grandes empresas, que vienen desacelerandose en los ultimos meses y
en julio situaron su subida en el 2,4% interanual.

El Banco Central Europeo ha revisado al alza su prevision de crecimiento de la zona
euro para 2025 (3 décimas, hasta el 1,2%), asi como la de inflacién (1 décima, hasta el
2,1%). En este contexto, el BCE ha anunciado que mantiene estables los tipos de
interés.

El IPC general de Estados Unidos se aceler6 2 décimas en agosto, hasta el +2,9%,
mientras la subyacente se mantuvo en el +3,1%.
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Il. Indicadores de economia espainola
indice de produccién industrial

La produccién industrial se contrajo en julio un -0,5% intermensual desestacionalizado,
prolongando la ténica de leves oscilaciones en torno a un nivel de practico
estancamiento desde 2018 (exceptuando el parén asociado a la pandemia). En

contraste, las ventas de grandes empresas industriales flexionan al alza en los ultimos
meses.

indice de produccién industrial
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Fuente: IPI (INE).

Las evoluciones alcistas mas destacadas en los ultimos afios son las de productos
farmacéuticos y, mas recientemente, productos informaticos, mientras que las mas
bajistas se observan en vehiculos y metalurgia. Por su parte, la produccion de otras
ramas importantes, como alimentacion y quimica, ha seguido una evolucion mas plana.
Cabe hacer referencia a que la flexion al alza de las ventas de grandes empresas

industriales se deriva principalmente de los crecimientos en maquinaria y material de
transporte.
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Ventas de grandes empresas

Las ventas reales de grandes empresas avanzaron un 2,9% intermensual en julio,

evolucion mejor de la habitual para este mes. Con series corregidas de estacionalidad
y calendario, crecieron un 1,1%, por encima de la media del segundo trimestre.

Por componentes, tanto las ventas interiores como, sobre todo, las exportaciones
anotaron un aumento. A su vez, el crecimiento de las ventas interiores estuvo impulsado
por los bienes de capital, frente a la contraccion de los bienes de consumo y el

estancamiento de los intermedios. La subida interanual de las ventas totales fue del
4.1%.

Ventas reales de grandes empresas
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La retribucion media en grandes empresas cayo ligeramente (-0,05% intermensual) en
julio, frente a la mayor estabilidad de mayo y junio, debido a que la bajada en industria
(-0,003%) se vio en parte compensada por las subidas en construccion (1%) y servicios
(0,04%). En términos interanuales, el indice mostré un crecimiento del 2,4%, con
subidas del 4,9% en construccion, el 4,3% en industria y el 1,7% en servicios.

Retribucién media en grandes empresas
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Sociedades mercantiles

La creacidn de sociedades mercantiles prolongd en julio su tendencia ascendente, con
un total neto de 96.481 en los ultimos doce meses. Esta subida se concentré en las
sociedades constituidas (121.978), mientras las disueltas (25.497) permanecen
relativamente estables en los ultimos afios. La creacién neta de empresas viene
tendiendo al alza en la practica totalidad de ramas, observandose los mayores ritmos
en la construccion, el transporte y los servicios inmobiliarios y financieros.

Constitucion y disolucion de sociedades mercantiles
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Confianza del consumidor

El indicador de confianza del consumidor del CIS mejoré en julio con respecto al mes
anterior, regresando a niveles ligeramente por encima de su media histérica, como
consecuencia de la mejor valoracion que hacen los hogares tanto del componente de
situacién actual como, sobre todo, del de expectativas.

Confianza del consumidor
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Indicador de Coste Laboral Armonizado

El coste laboral por hora se aceler6 en el segundo trimestre de 2025, con un incremento
intertrimestral del 1,1%, tras el 0,7% del trimestre anterior. En esta aceleracién se
observa un comportamiento mixto entre secciones, destacando la aceleracion en
actividades profesionales y actividades sanitarias y la desaceleracion en manufacturas
y transporte. En interanual, el crecimiento de los costes salariales se situd en el 3,8%,
con una subida de los costes salariales del 3,5% y una subida de los costes no salariales
del 4,5%. Las secciones que mas crecen en términos interanuales son actividades
profesionales y suministro de energia, y las que menos, administraciones publicas y
actividades recreativas.

indice de coste laboral armonizado
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Convenios colectivos

Secretaria de Estado de Economia y Apoyo a la Empresa

El nimero de trabajadores cubiertos por convenios con efectos en 2025 se situd en
agosto en 8,9 millones, un nivel elevado, si bien inferior al del mismo periodo del afo
pasado (9,4 millones), debido al componente de convenios firmados en afos anteriores,

que en 2024 fue superior.

Trabajadores cubiertos por convenios vigentes, por afio de efecto
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La subida salarial pactada en convenios con efectos en 2025 se situé en el 3,5% con
informacion de convenios registrados hasta agosto, superior a la pactada para 2024

(3,07%). El aumento salarial pactado en los convenios firmados durante 2025 se situ6
en el 4,3% con informacién hasta agosto.

Subida salarial media pactada en convenios, por afio de efecto (%)
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La proporcién de trabajadores cubiertos con clausulas de garantia salarial se situ6 en el
34,4% (33% en el mismo momento del afio pasado), por encima de los porcentajes pre-
COVID, pero muy por debajo de los niveles cercanos al 70% antes de la crisis financiera.

Trabajadores con cldusulas de salvaguarda
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indice de precios de consumo

La inflacion se situd en el 2,7% interanual en agosto, confirmando el avance del INE. Se
mantiene asi la misma tasa que en julio, al compensarse los impulsos contrapuestos de
los alimentos frescos (a la baja, sobresaliendo las frutas frescas o refrigeradas, que
registraron su mayor caida en un mes de agosto de la serie histérica, un -12%) y de los
servicios (al alza, principalmente el transporte aéreo de pasajeros, con una subida del
11% intermensual, también el mayor en un mes de agosto), a lo que se han sumado
efectos base también de signo contrario en electricidad (alcista) y carburantes (bajista).
Como resultado de lo anterior, la inflacion subyacente subi6 una décima, hasta el 2,4%,
contribuyendo 2 puntos a la inflacion general, de los que 1,7 puntos son servicios (la

restauracion sola explica 0,6 puntos).
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En términos de contribucién interanual a la inflacién general, en los ultimos meses y hasta
junio, destaco la presion a la baja del aceite de oliva, que llegé a acumular un descenso
del 50% desde el pico alcanzado en abril de 2024, en linea con los precios en origen y
que desde ese mes ya se sitla al nivel de 2022, previo al ultimo periodo de sequia, y
parece haber practicamente agotado su impulso descendente. Cabe mencionar la
tendencia a la progresiva desaceleraciéon de los precios de pescado elaborado, tras las
fuertes subidas de 2022-2023. Al alza destacan: la carne, principalmente la de vacuno,
en un contexto internacional de aumento de precios del ganado vivo; el café, en linea con
los precios en los mercados internacionales (en maximos histéricos desde el pasado
noviembre); los lacteos, a causa de las sequias que afectan a los pastos y un aumento
de la demanda internacional; y mas recientemente, el transporte terrestre y maritimo, con
tendencia creciente desde marzo que se reforzé en julio por la retirada de las
bonificaciones. Por su parte, los huevos, que sufrieron en marzo y abril una crisis de
suministro internacional, han estabilizado su avance intermensual, sin revertir los
aumentos anotados y, por tanto, manteniéndose aun en ritmos interanuales elevados.

Contribuciones a la variacién interanual del IPC general: partidas seleccionadas (pp)

A la baja Al alza
1,0 0,8
0,8 0,6
0.6 0.4

0,4

0,2 /\
0.2 M /4 e —a
N\ 0,0 — = i e
o — S
0,2 \ 0,2

-0,4 -0,4

§§535589883338F §8535389388338¢

I93SE5FESFEEY PRISEifECSFERR
Aceites y grasas Carne no elab.
Pescado elab. Transporte terrestre y maritimo
Suministro de agua —— Carne elab.
Productos farmacéuticos Café, té y cacao
Restauracion y comedores Lacteos

Fuente: elaboracion propia a partir de IPC (INE).
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lll. Indicadores de economia internacional
indice de precios de consumo de Estados Unidos

En agosto, el IPC general de Estados Unidos avanzé un +0,4%, frente al +0,2%
registrado en julio. Esta subida se explica tanto por el aumento del componente
energético, que alcanzo un +0,7% (tras el -1,1% del mes previo) debido principalmente
al encarecimiento de las gasolinas, cuyo indice aumentd +1,9% (-2,2% en julio), como
por el crecimiento del +0,5% de los alimentos, tras el +0,05 % del mes anterior, liderado
por el encarecimiento de la comida en casa (+0,6% frente a -0,1% el mes previo).
Ademas, la inflacion subyacente se situ6 en el +0,3%, como en julio, impulsada,
principalmente, por los alojamientos. En términos interanuales, la inflacién aumenté dos

décimas hasta el +2,9% (+2,7% en julio), mientras la subyacente se mantuvo en el
+3,1%, mismo crecimiento que en julio.

indice de precios de consumo de Estados Unidos

% variacion interanual % variacion intermensual cvec
General General y General Subyacente
componentes
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6 4 04 0,4
5 3
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0 o o 2 -0,1 0,0 I
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Ny ggdqg §3338K §3338g¢ §333888
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58 20° 7 Q S8 2T 8 Y S8 2T ® Q S8 P° 8" Q
Estados Energia
Unidos Alimentos
Zona euro mmmmm Subyacente
— General

Fuente: Eurostat y BLS.
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Previsiones del Banco Central Europeo para la zona euro

El Banco Central Europeo revisa tres décimas al alza su previsién de crecimiento de la
zona euro para 2025, hasta el 1,2% y revisa una décima a la baja la de 2026, hasta el
1%. Para 2025, la revision se fundamenta en el crecimiento observado para la zona euro
en el primer semestre y en el relativamente buen comportamiento contemporaneo de
los indicadores de actividad. De cara a 2026 se espera que los aranceles y el cambio
en el clima econdémico global lastren el crecimiento, disipandose dicho efecto a lo largo
del afio.

En cuanto a la inflacién, se revisan una décima al alza las previsiones para 2025 y 2026,
hasta el 2,1% y el 1,7%. En este contexto, el BCE ha anunciado que mantiene estables
los tipos de interés. Asi, el tipo de intervencion seguira situandose en el 2% y el de las
operaciones principales de financiacion y de la facilidad de crédito, enel 2,15% vy 2,40%,
respectivamente.

Previsiones para la zona euro

% var. anual por paises (promedio de las Zona euro, % var. anual (en paréntesis pp
ultimas previsiones disponibles) respecto a prevision anterior)
7,0
6,0
5,0
4,0 2025 2026
3,0 ~e jul. FMI 1 0,2 1,2 0
20 ‘*\\. jun. OCDE 1 0 12 0
‘ may. COM [09] -04 (14 -04
1,0 S Yy
S sep. BCE 12 03 1 03
0.0 La intensidad del color de celda indica la magnitud
-1,0 de la diferencia respecto a la media
2,0
N [s¢] < o ©
N AN AN N N
& & & & &
—=e— Espafia Alemania
-=&-- Francia -=0 -- |talia

—e— 70Nna euro

Fuente: Comision Europea, BCE, FMI y OCDE. Para los promedios del grafico izquierdo se seleccionan las
previsiones de la OCDE, del FMI y del BCE (en este ultimo caso, sélo para la zona euro) por ser las mas
recientes.
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IV. Materias primas y tipos de interés

Materias primas

El petroleo Brent se mantiene por debajo de los 70 ddlares en las ultimas semanas.
Muestra desde finales de 2023 una tendencia de debilidad, con picos y valles cada vez
mas bajos hasta alcanzar en mayo los 60 ddlares, tras el anuncio de las treguas en la
imposicion de aranceles reciprocos. El agravamiento del conflicto en Oriente Medio en
junio provoco un repunte puntual hasta los 77 délares estabilizandose a partir de ahi en
torno a los 69 délares tras la entrada en vigor de los aranceles reciprocos y la extension
de la prorroga arancelaria entre EEUU y China.

Si bien en lo que va de septiembre se ha observado una caida en torno al 2%, que se
ha visto limitada en la ultima semana por el posible endurecimiento de las sanciones a
Rusia por parte de Estados Unidos y la Unién Europea, tras los ataques rusos sobre
Ucrania y los incidentes de drones rusos en territorio polaco, y por los ataques de Israel
sobre Qatar.

En lo que va de afio el precio del petréleo acumula una caida de en torno al 10% (-20%
en euros por la depreciacién del délar).

Precio del petréleo

Cotizacion en $/barril, media semanal

140
120
100
80
60
40
20
0

© N~ [o0] (o)) o — N [sg] < o]

~ ~ ~— ~ AN N N AN N AN

o o o o o o o o o o

N N N N N N N N N N

Fuente: ICE.
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Los precios mayoristas del gas en Europa muestran una tendencia levemente bajista
desde julio, situandose en torno a los 32€/MWh, tras haber repuntado a mediados de
junio hasta superar los 40€/MWh debido a las tensiones en el Estrecho de Ormuz y a
un aumento de la demanda asociada a factores climaticos.

Precio del gas

Precio en euros/MWh, media semanal
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Fuente: MIBGAS y NYMEX.

El PVPC, tras repuntar de manera importante en mayo ante el aumento de la demanda
con la llegada del verano y especialmente en junio por la importante anomalia térmica,
se modera en la segunda mitad de julio por las condiciones favorables para la
generacién edlica y el cambio en la tendencia de los precios del gas. Desde principios
de septiembre tiende a estabilizarse en torno a 128 €/MWh al compensarse

parcialmente los menores precios del gas y la bajada de las temperaturas, con unos
mejores niveles de generacion edlica.

Precio de la eletricidad

Precio en euros/MWh
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Fuente: ESIOS.
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Los futuros sobre los derechos de emision de CO2 mantenian una relativa estabilizacién
desde finales de junio en torno a los 72€/T, pero repuntan desde principios de
septiembre hasta situarse en los 76€/T. A mediados de febrero los futuros sobre los
derechos de emisién de CO2 alcanzaron maximos desde octubre de 2023 impulsados
por los precios del gas, pero posteriormente han ido corrigiendo las subidas y, aunque
se vieron afectados en junio por las tensiones en el Estrecho de Ormuz y los avances
en la nueva politica de asignacion de derechos de emision en la UE, desde julio se
habian mantenido en niveles relativamente estables pese a la bajada del precio del gas.

Precio de los futuros de emisiones de carbono

Precio en euros/tonelada

120
100
80
60
40
20
0

[{e] N~ [ce] » o - N 8] < Te]

~— ~ ~ ~ AN AN N [aY] N N

o o o o o o o o o o

N N N N N N N N N N

—CO02
Fuente: ICE.

Los metales industriales se recuperan desde mediados de abril de las caidas
observadas tras la implantacion de la nueva politica comercial de Estados Unidos,
manteniéndose relativamente estables desde principios de julio.

El oro sigue marcando maximos histéricos, y la plata repunta con fuerza desde finales
de mayo, tras el fuerte repunte observado a mediados de junio por la crisis en Oriente
Medio.

Las materias primas agrarias registran una cierta moderacion en los ultimos meses,
destacando especialmente el azlcar y los cereales, aunque en algunos casos como el
café repunta a niveles de mayo tras los ultimos anuncios arancelarios.

El precio del ganado bovino se mantiene en maximos historicos y en tendencia alcista
desde 2020, mientras que el ganado porcino, repunta en los ultimos meses, pero se
mantiene todavia por debajo de los maximos alcanzados en 2022.

El aceite de oliva registra una caida del 60% desde los maximos de febrero de 2024,
alcanzando en junio los niveles de 2021, previos al periodo reciente de sequia. En
agosto incluso se observa un ligero repunte asociado la reduccion de existencias en
almazaras, como es habitual antes del inicio de la nueva campana.
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Precios de materias primas (100=15-feb-2022)
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Fuente: Elaboracion propia y otras fuentes.
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Tipos de interés

El rendimiento del bono espanol a 10 afos se situa en el 3,2%, habiendo disminuido 14
puntos basicos en la Ultima semana. Se encuentra asi, 58 puntos basicos por encima
del bono aleman, un diferencial (prima de riesgo) que ha disminuido 3 pb en la ultima
semana. Por su parte, el bono francés tiene una tendencia ascendente desde finales de
agosto que lo ha llevado a igualar practicamente el bono italiano.

Tipos de interés de bonos publicos a 10 afios y primas de riesgo
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Fuente: Banco de Espana.

El €STR (tipo de interés del mercado monetario a 1 dia de la zona euro) se situa en la
semana del 10 de septiembre en el 1,9%, manteniéndose alrededor de ese valor desde
mitad de junio. El tipo de intervencion del Banco Central Europeo se situa en 2,00% vy el

euribor a 12 meses desciende -3 puntos basicos en la ultima semana y se situa en el
2,2%.

Tipos de interés de corto plazo
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Fuente: Banco de Espaia.
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V. Calendario de publicaciones en la préxima semana

Indicador

Rendimientos de bonos publicos a 10 afios *
Matriculacion de vehiculos (DGT) *

Indice de precios de servicios

Afiliacion SS extranjera

Tréfico aéreo *

Prevision del Banco de Espafia

Precio de la bombona de butano

indice de preduccién industrial de la zona euro

Decision de politica monetaria de la Reserva Federal de
Estados Unidos

Encuesta trimestral de costes laborales
Prevision Panel de Consenso Funcas
Afiliacion SS fin de mes *

Indice de precios de consumo de la zona euro
Indicadores sintéticos

Valor tasado de |a vivienda

Regulacion de empleo

Indice de produccién de la construccién de la zona euro
Pasajeros aéreos

Contabilidad Nacional Anual

Indice de cifra de negocios de industria

indice de cifra de negocios de servicios
Precio suelo urbano

Consumo de cemento ™

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

Fuente

Banco de Espaiia

Aena
Banco de Espaiia
DG Palitica Energetica

EUROSTAT
Federal Reserve

INE

Panel de Funcas
TGSS

EUROSTAT

Ministerio de Economia
Ministerio de Fomento
Ministerio de Trabajo
EUROSTAT
Turespafa

INE

INE

INE

Ministerio de Fomento
Ministerio de Industria

Periodo

Agosto de 2025
Agosto de 2025
25T2

Agosto de 2025
Agosto de 2025
2027
Noviembre de
2025

Julio de 2025

Septiembre de
2025

25T2

2026

Agosto de 2025
Agosto de 2025
Julio de 2025
2512

Julio de 2025
Julio de 2025
Agosto de 2025
2024

Julio de 2025
Julio de 2025
25T2

Agosto de 2025

Fecha

lunes, 15 de septiembre de 2025
lunes, 15 de septiembre de 2025
lunes, 15 de septiembre de 2025
lunes, 15 de septiembre de 2025
martes, 16 de septiembre de 2025
martes, 16 de septiembre de 2025
martes, 16 de septiembre de 2025

martes, 16 de septiembre de 2025
martes, 16 de septiembre de 2025

martes, 16 de septiembre de 2025
martes, 16 de septiembre de 2025
martes, 16 de septiembre de 2025
miércoles, 17 de septiembre de 2025
miércoles, 17 de septiembre de 2025
miércoles, 17 de septiembre de 2025
miércoles, 17 de septiembre de 2025
jueves, 18 de septiembre de 2025
jueves, 18 de septiembre de 2025
viernes, 19 de septiembre de 2025
viernes, 19 de septiembre de 2025
viernes, 19 de septiembre de 2025
viernes, 19 de septiembre de 2025
viernes, 19 de septiembre de 2025
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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)

2023 2024 23T2 23T3 23T4 24T1 24T2 2473 24T4 25T1 2512

Producto interior bruto 27 3.2 24 22 23 27 33 33 33 28 28 26-sep-2025
Ventas de grandes empresas y PYME societarias 12 2.2 i0 02 00 06 14 31 39 41 32 11-nov-2025
2023 2024 feb.-25 mar-25 abr-25 may-25 jun-25 jul-25 ago-25
Indicador sintético de actividad 36 29 25 31 26 24 34 3.0 31 17-sep-2025
Ventas de grandes empresas 15 19 39 386 49 34 34 48 28 4.1 Y-0ct-2025
Produccidn industrial 16 04 07 14 18 08 0.6 17 1.9 25 6-oct-2025
Cifra de negocios industrial -10 -02 10 04 09 04 -1.0 04 18 19-sep-2025
Cifra de negocios de servicios 27 26 52 43 44 58 32 39 59 19-sep-2025
Creacion de sociedades 91 92 72 163 -202 -08 0.3 369 150 114 10-oct-2025
Crédito nuevo a hogares 58 188 204 181 19,1 273 135 15,1 27 214 1-oct-2025
Crédito nuevo a empresas -34 160 35 86 38 1.0 6.5 -03 181 135 1-oct-2025
Entrada de turistas 189 101 57 42 77 38 10,1 15 1.9 16 2-0ct-2025
Pemoctaciones hoteleras 82 49 32 26 09 -89 73 -04 2.1 18 23-sep-2025
Consumo eléctrico peninsular 12 15 13 13 -15 19 -16 0.0 58 21 -1.9 1-oct-2025

Indicadores de consumo (% variacion interanual)

2023 | 2024 23T3 23T4 24T1 24T2 | 24T3 2474 25T1 2572

Consumo privado 16 29 14 30 23 26 30 37 37 35 26-sep-2025
Consumo publico 52 41 64 50 50 35 43 38 22 18 26-sep-2025
Ventas de grandes empresas y PYME: consumo 41 38 32 35 45 24 38 47 34 51 11-nov-2025
2023 2024 mar-25 abr-25 may-25 jun-25 jul-25 ago.-25
Indicador sintético de consume privado 16 22 32 41 36 33 52 38 17-sep-2025
Disponibilidades de bienes de consumo -14 08 35 39 31 13 49 55 23-sep-2025
Matriculacidn de turismos 167 71 141 137 232 71 186 152 171 17,2 1-0ct-2025
indice de comercio minorista 25 18 34 51 39 42 50 6,2 47 29-sep-2025
Ventas de grandes empresas consumo 20 33 66 74 6,5 59 7.6 8,6 66 Y-0ct-2025
Exportacién de bienes de consumo 62 13 -45 34 26 51 -55 0.6 23-sep-2025
Importacienes de bienes de consumo 27 24 94 41 123 -4.0 8,8 7.9 23-sep-2025

Indicadores de inversién (% variacion interanual)

2023 2024 23T3 | 23T4 | 24T1 24T2 2473 24T4 2571 25T2

Formacidn bruta de capital fijo total 2.1 3.0 03 47 24 30 21 44 46 56 26-sep-2025
Formacidn bruta de capital fijo equipo y cultivos 13 29 07 64 10 33 07 67 91 110 26-sep-2025
Formacidn bruta de capital fijo construccién 30 35 00 35 26 36 38 40 26 36 26-sep-2025
Formacién bruta de capital fijo propiedad intelectual 1,0 15 04 41 41 10 05 16 33 28 26-sep-2025
Ventas de grandes empresas y PYME: construccidn 23 25 16 08 18 11 35 36 45 46 11-nov-2025
Ventas de grandes empresas y PYME: bienes de equipo M4 19 67 84 -02 27 36 17 61 25 11-nov-2025
Indicador sintético de inversién en equipo 53 04 1.8 6.0 6.5 6.2 54 17-sep-2025
Indicador sintético de inversion en construccion 04 33 39 67 53 7.7 71 17-sep-2025
Dispenibilidades de bienes de equipo 07 -05 16 6.0 18 10,4 6,2 23-sep-2025
Visados de obra nueva 59 T8 8.7 -103 -3.7 30-sep-2025
Compraventa de viviendas -102 99 20,7 187 23 387 179 25-sep-2025
Ventas de grandes empresas construccién 63 55 39 41 29 39 56 8.1 9-oct-2025
Hipotecas de viviendas -179 116 183 320 144 544 317 25-sep-2025
Ventas de grandes empresas equipo 154 05 10,9 101 14,1 14,3 24 134 S-oct-2025
Importacién de equipo 35 40 97 183 142 19.8 211 23-sep-2025
Produccion de la construccion 32 26 1.3 43,6 43,7 18-sep-2025
Consume aparente de cemento 28 30 80 54 =35 6,0 139 19-sep-2025
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Indicadores de opinién (saldos de respuesta)

2022 2023 2024 23T1 23T2 23T3 23T4 24T1 24T2 24T3 24T4 25T1 25T2 25T3 Proxima
Confianza empresarial 126,8 132,7 136,1 129,0 132,5 1359 1332 134,0 136,0 138,0 136,3 137,0 137,1 138,6 16-0ct-2025

2022 2023 2024 25T1 2572 abr.-25 may.-25 jun.-25 jul-25 ago.-25 Proxima
Sentimiento econémico 101,2 100,5 103,0 103,3 1031 1083,8 103,4 102,1 104,3 101,7 29-sep-2025
Confianza del consumidor 676 778 832 82,0 784 76,5 825 76,1 829 6-0ct-2025
PMI servicios de Espafia 525 536 553 55,3 522 53,4 51,3 51,9 551 53,2 3-0ct-2025
PMI manufacturas de Espana 51,0 48,0 522 50,0 50,0 48,1 50,5 514 519 54,3 1-0ct-2025
PMI compuesto de Espaiia 51,8 52,5 548 544 520 52,5 51,4 52,1 547 53,7 3-0ct-2025

Indicadores de demanda externa (% variacion interanual)
2023 2024 23T3 23T4 24T1 24T2 24T3 2474 25T1 2572 Proxima

Importaciones de grandes empresas y PYME societarias 37 16 67 42 37 00 39 64 693 54 11-nov-2025
Experiaciones de grandes empresas y PYME societarias -04 05 24 43 24 09 32 22 17 08 11-nov-2025
Pagos de balanza de pagos por importacion de servicios 48 159 23 88 137 185 191 124 119 23-5ep-2025
Ingresos de balanza de pagos por exportacion de servicios 162 119 135 156 145 135 100 105 127 23-5ep-2025
Pagos de balanza de pagos por importacion de bienes 5.8 04 123 13 57 11 21 25 17 23-sep-2025
Ingresos de balanza de pagos por exportacion de bienes 03 05 75 60 70 37 48 14 0% 23-sep-2025

2023 2024 25T1 2512 mar-25 abr-25 may-25 jun-25 Proxima

Exportaciones de mercancias a precios corrientes 14 02 26 -04 85 -4.4 0.8 24 23-sep-2025
Importaciones de mercancias a precios corrientes 72 01 93 17 18,3 5.8 1,3 109 23-5ep-2025
Exportaciones de mercancias a precios constantes 51 -186 08 -01 73 -3.4 02 31 23-5ep-2025
Importaciones de mercancias a precios constantes 54 08 125 103 218 1.7 96 20,8 23-sep-2025

Saldos y deuda (% PIB)

% PIB 2023 2024 23T2 2313 23T4 24T1 24T2 24T3 2474 25T1 Proxima
Saldo por cuenta cormiente 27 31 19 25 27 27 29 31 31 27 23-sep-2025
Balanza de bienes 23 20 30 -25 23 -24 22 20 -20 24 23-5ep-2025
Balanza de turismo 3.9 43 3.7 3.8 3.9 41 42 43 43 43 23-5ep-2025
Balanza de servicios no turisticos 23 20 21 23 2,3 23 22 21 2,0 21 23-sep-2025
Balanza de rentas 13 43 08 11 43 43 143 A3 13 12 23-3ep-2025
Saldo de cuenta de capital 1.1 12 10 1.0 1.1 10 1.0 1.1 12 12 23-sep-2025
Capacidad de financiacion de la economia 3.7 4.2 29 3.4 3.7 3.7 40 42 42 3.9 23-sep-2025
Capacidad de financiacion del sector publico =35 32 24 18 35 03 20 13 32 -03 30-sep-2025
Deuda privada 121 1074 178 1144 1121 1111 1108 1093 1074 1061 8-oct-2025
Deuda publica 1051 101.8 1088 1074 1051 1063 1053 1044 1018 1035 30-5ep-2025

Mercado laboral (% variacién interanual)

Empleo
Horas trabajadas 72 48 20 19 09 22 28 14 27 13 24 19 13 26-sep-2025
Ocupados 33 36 31 22 32 34 36 30 20 18 22 24 27 24-0ct-2025
Ocupados privados 32 41 34 25 34 39 39 33 21 20 25 32 34 24-0ct-2025
Ocupados publicos 38 13 16 11 21 08 23 16 15 07 04 -15 -10 24-0ct-2025
Asalariados 34 43 34 27 34 39 837 34 25 23 25 24 29 24-00ct-2025
No asalariados 26 02 13 -02 18 03 35 07 -05 -1,2 04 25 14 24-00ct-2025
No ocupados
Parados 15 -114 -46 -57 62 -43 -72 -65 -19 -49 -93 -63 -7.3 24-0ct-2025
Activos 25 14 21 13 20 24 22 17 16 10 08 13 16 24-0ct-2025
Salarios y costes laborales
Coste laboral por trabajador 58 42 54 39 57 52 53 39 39 43 37 38 16-sep-2025
Coste laboral por hora 00 28 53 43 55 657 55 46 42 48 38 37 38 9-dic-2025
2023 2024 25T1 25T2 mar.-25 abr.-25 may-25 jun.-25 jul-25 ago.-25 Frbxima
Afiliacion a la Seguridad Social (bruto) 27 24 23 22 22 23 2,2 22 23 2,3 2-00t-2025
Afiliacion a la Seguridad Social (cvec) 2,7 24 23 22 2,2 23 22 2,2 2,2 2.2 2-oct-2025
Paro registrado (bruto) 6,6 -5,0 -58 -59 -54 58 59 -6,1 57 57 2-0ct-2025
Paro registrado (cvec) 6,6 -5,0 -58 -58 57 54 57 -6,1 57 5,6 2-0ct-2025
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Mercado laboral (ratios)

Actividad
Tasa de actividad 16-64 749 753 758 759 758 764 759 756 760 763 756 757 763 24-0ct-2025
Tasa de actividad 16-64 (hombres) 792 797 799 800 800 806 798 797 799 805 797 794 801 24-0ct-2025
Tasa de actividad 16-64 (mujeres) 706 708 7.7 718 76 721 720 716 721 720 714 719 724 24-0ct-2025
Tasa de aclividad =16 584 585 589 588 589 593 588 586 589 590 585 586 59.0 24-0ct-2025
Tasa de actividad =16 (hombres) 63,7 639 639 639 641 646 638 637 639 643 637 634 639 24-0ct-2025
Tasa de aclividad =16 {mujeres) 53,3 534 540 539 539 543 542 538 542 541 536 540 544 24-0ct-2025
Ocupacion
Tasa de ocupacion 487 508 517 521 520 522 519 514 523 524 523 519 530 24-0ct-2025
Tasa de ocupacion (hombres) 55,3 566 571 574 575 579 571 567 575 578 576 569 580 24-0ct-2025
Tasa de ocupacion (mujeres) 444 455 465 471 46,8 469 469 464 473 473 472 472 481 24-0ct-2025
Paro
Tasa de paro 14,9 130 122 N3 1.7 119 116 123 113 112 106 114 103 24-0ct-2025
Tasa de paro (hombres) 132 114 107 102 103 103 104 110 101 100 95 101 92 24-0ct-2025
Tasa de paro (mujeres) 16,8 149 139 127 132 13,7 133 137 126 125 M8 127 1.5 24-0ct-2025
Precios (% variacion interanual)
2021 2022 2023 2024 23T2 23T3 2374 24T1 24T2 24T3 24T4 25T1 2512
Deflactor del preducto interier bruto 25 47 62 30 68 62 49 32 32 33 23 23 27 26-sep-2025
Deflactor consumo privado 22 65 54 40 61 44 47 51 45 36 30 31 32 26-sep-2025
Indice de precios de vivienda 37 74 40 84 36 45 42 63 T8 82 N3 122 127 5-dic-2025
Valor tasado de vivienda 21 50 39 58 30 42 53 43 57 60 70 90 17-sep-2025
IPC general 35 28 27 22 23 22 2,0 23 2.7 2.7 15-0ct-2025
IPC energia -16,3 10 63 -18 2,0 -22 =27 05 3.3 34 15-0ct-2025
IPC alimentos no elaborados 93 33 47 70 6,5 6,0 71 30 72 58 15-0ct-2025
IPC subyacente 60 29 22 23 2,0 24 22 22 23 24 15-0ct-2025
IPC alimentos elaborados 121 37 15 09 1.0 07 1.0 1.1 1.3 14 15-0ct-2025
IPC bienes industriales no energéticos 42 07 05 06 0,5 05 0.6 06 0,6 0.7 15-0ct-2025
IPC servicios 43 35 32 35 3.0 39 33 32 34 35 15-0ct-2025
Internacional (% variacion respecto al periodo anterior)
2023 2024 23T3 23T4 24T1 2472 24T3 24T4 25T1 25T2 2573
Producto interior bruto de la zona euro 1.0 0.8 oo o0 03 02 04 04 06 01 30-oct-2025
Producto interior bruto de Italia 08 05 0.1 02 02 02 0,0 02 03 -01 30-oct-2025
Producto interior bruto de Alemania 07 05 o0 03 01 -03 00 02 03 -03 30-0ct-2025
Producto interior bruto de Francia 16 11 02 04 01 02 04 -01 0.1 03 30-oct-2025
Producto interior bruto de Estados Unidos 29 28 i1 08 04 07 08 06 -01 0.8 25-sep-2025
2023 2024 @ mar.-25 abr-25 may.-25 jun-25 jul-25 ago.-25
IPC de Estados Unidos 41 29 0,2 03 0,2 0.3 0,2 03 15-0ct-2025
IPC de zona euro 54 24 0,6 06 -0.1 0.3 0,0 02 17-sep-2025
Financiero
2023 2024 jul-25 | ago-25 | sep.-25 4-sep-25 5Hsep-25 8sep-25 9-sep-25 10-sep.-25
Euribor a 1 mes 3,2 36 19 19 1.9 19 1.9 19 19
Euribor a 12 meses 3.9 33 21 21 22 22 2,2 2,2 2,2
Euribor a 3 meses 34 36 2,0 2,0 21 21 2.1 2,0 20
Rendimiento del bono aleman 24 23 26 27 27 27 27 27 27
Rendimiento del bono espariol 35 3.2 32 33 33 33 33 32 32 32
Prima de riesgo bono espafiol 103,9 805 62,0 577 595 59,3 58,3 586 578
Rendimiento del bono estadounidense 4.0 43 43 43 44
Tipo de cambio EUR-USD 1.1 1.1 1,2 12 1.2 1,2 1,2 1,2 1.2 1,2
Tipo de intervencion de la Fed 52 53 45 45 45 45 45 45 45 45
Tipo de intervencion del BCE 3.8 41 22 22 22 22 2,2 2,2 2,2 2,2
IBEX 35 9.3499 11.0424 14.108,0 14.959.6 14.930.7 14.918,3 14.850,9 150022 150239 152175

Fuentes: Produccion y demanda: INE, MIyT, Agencia Tributaria, OCDE, Comisiéon 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: BAE, 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.

27



	I. Resumen
	II. Indicadores de economía española
	Índice de producción industrial
	Ventas de grandes empresas
	Sociedades mercantiles
	Confianza del consumidor
	Indicador de Coste Laboral Armonizado
	Convenios colectivos
	Índice de precios de consumo
	III. Indicadores de economía internacional
	Índice de precios de consumo de Estados Unidos
	Previsiones del Banco Central Europeo para la zona euro
	IV. Materias primas y tipos de interés
	Materias primas
	Tipos de interés
	V. Calendario de publicaciones en la próxima semana
	VI. Cuadro resumen

