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l. Resumen

Las ventas de grandes empresas y el comercio minorista abrieron el afio con cierta
debilidad en enero. Los salarios de grandes empresas registraron en el mismo periodo
una subida interanual del 2,5%, inferior a la media pactada en convenios.

El IPC general mantuvo en febrero una subida interanual del 2,3%, al compensarse la
moderacion de la contribucidén de la energia con la presion al alza en alimentos y bienes
industriales no energéticos. La inflacion subyacente subié una décima, hasta el 2,7%.

La tasa de desempleo de la zona euro se situé en el cuarto trimestre en el 6,3%,
prolongando el practico estancamiento que muestra desde 2024. En el mismo periodo,
la tasa de desempleo continué retrocediendo en Espafia, situandose el diferencial entre
ambas tasas en minimos desde 2008.

También se ha conocido el dato de inflacion de Estados Unidos de febrero, cuando se
mantuvo en el 2,4% interanual.

Las tensiones derivadas de la guerra con Iran se han intensificado en la ultima semana
con el cierre efectivo del Estrecho de Ormuz y los ataques a infraestructuras y buques
en la region, lo que ha impulsado la cotizacion del petroleo Brent hasta los 100 délares
por barril, asi como la cotizacion del gas natural y los precios minoristas de carburantes.

La volatilidad también se ha trasladado al euribor, que repunta hasta el 2,5% en la Ultima
semana. La prima de riesgo de la deuda publica espafola a 10 afios permanece en
torno a los niveles de 2008.
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Il. Indicadores de economia espanola
Actividad: ventas de grandes empresas y creacion de empresas

Las ventas reales de grandes empresas registraron en enero una caida intermensual
del -0,3% desestacionalizado, lo que, unido al descenso relativamente pronunciado del
mes anterior, sugiere una interrupcion del dinamismo que habia mostrado a lo largo de
2025. Por destino geografico, esta desaceleraciéon responde tanto a las ventas
interiores, componente que estaba detras de la senda alcista del indicador agregado,
como a las exportaciones, con una tendencia volatil pero lateral. Por destino econémico,
destaca la caida pronunciada de los bienes de capital (en sus dos componentes:
construccion y equipo y software), que en el ultimo afo han registrado fuertes
oscilaciones en torno a una tendencia de practico estancamiento, frente a la
recuperacion de los bienes de consumo, la partida mas dinamica de los ultimos afios.
En términos interanuales, las ventas totales aumentaron un 2,1%.

Ventas reales de grandes empresas (cvec)

Total y componentes (100 = ene-23) Interiores: detalle (100 = ene-23)
120

120
Exportacion Bienes consumo
115 Interiores 115 Servicios cons.
——Capital
110 110 Intermedios
105 105 / ]
95 95
90 90
N MO O O <& ¢ < 8 1O WO W W © O O O O <~ ¢ 8 I 0 O WO W O
g QA QA QgQQ Qg qQ Qg
S8 23582358 >3 § S®>3858>3858 >0 5
% variacion intermensual % variacion interanual
2 6
5
1
4
0 3
2
-1
1
-2 0
N WO W LWwLWwLw o < v S S S T 00N W00 0N W o
3333383 FIIER R R R R R R I I I I
O = >SS O > 0 = >35S a > 0 O s >TSS 9> 0 s >35 93>0
@ =l © =3 c ® .29 0 c ® ® =0 O c
® E ¢ 826 e g 25 CEE HBESOEE ®CO

Fuente: AEAT.


https://app.powerbi.com/view?r=eyJrIjoiMmEwZTMwOTctN2EzMC00MGYzLTg3YzYtMWQyNmFjYWZhYmFmIiwidCI6ImZiODQ2NTIyLTExNjMtNDFhZi1iMWJhLTVkMDAxNWY2YTJkMSIsImMiOjl9

Ministerio de Economia, Comercio y Empresa
Secretaria de Estado de Economia y Apoyo a la Empresa
Direccion General de Andlisis Econémico

La retribucion media en grandes empresas cayo en enero un -26,6% intermensual con
datos originales, en linea con lo habitual (-26,7% un afio antes). En términos
desestacionalizados, aumenté un +1,2% intermensual, tras el descenso de diciembre
(-1,1%), gracias a los avances en industria (+2,2% intermensual) y servicios (+1,3%
intermensual) y, en menor medida, en construccion (+0,6%). En términos interanuales,
el indice mostré un crecimiento del 2,5%, una décima mas que en diciembre, con
subidas del 4,4% en construccion, el 3,6% en industria y el 2,0% en servicios.

Retribucion media en grandes empresas

100 = dic-21 (cvec)
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La constitucion de sociedades mercantiles inici6 2026 con una continuacion de su
tendencia ascendente, iniciada en 2023, con avances en todas las ramas, entre las que
sobresalen los servicios inmobiliarios y financieros y la construccion. Asi, la creacion
neta de empresas a lo largo del afo equivale a un 73% de los maximos registrados a
comienzos de 2007.

Constitucion y disolucién de sociedades mercantiles
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Consumo: indice de comercio minorista

A mediados de 2024, flexionaron al alza las ventas de grandes empresas dedicadas a
sectores de consumo y, con menor intensidad, la facturacion minorista. En contraste, la
produccién industrial de bienes y servicios ha mostrado un practico estancamiento en
los ultimos afos. Estas tendencias se han mantenido esencialmente estables a lo largo
de 2025, si bien desde diciembre el consumo minorista y la produccion industrial
muestran cierta debilidad. Paralelamente, las matriculaciones de turismos continuan su
lento proceso de recuperacion tras las caidas registradas durante el periodo pandémico,
aunque mostrando signos de agotamiento en los ultimos meses.

Indicadores de consumo real: panoramica (cvec, salvo indicado)
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Fuentes: INE (IPl e ICM) y AEAT (VGE).

El indice de comercio al por menor deflactado y corregido de calendario retrocedié un -
16% intermensual en enero, ligeramente por debajo de su comportamiento habitual para
este mes. Con series corregidas ademas de variaciones estacionales, se mantuvo
estable dentro de su tendencia al alza (+0,1). Por categorias de producto, en enero
destacaron favorablemente equipo personal (+1,1%), que acumula las mayores
ganancias desde el final de la pandemia, alimentacion (+0,5%) y estaciones de servicio
(+0,1%), frente al retroceso de equipo del hogar (-1,3%).
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indice de comercio minorista, a precios constantes
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Precios: IPC

La inflacién general se mantiene en febrero en el 2,3%, confirmando el avance del INE.
La energia contribuye mas de media décima a la baja, principalmente por la electricidad
(-0,1 puntos), debido a la caida de los precios frente a la subida observada en febrero
de 2025, que se ha visto contrarrestado en parte por la mayor contribucién de los
carburantes (mas de media décima al alza), en un entorno de precios del petréleo mas
elevados. Los alimentos contribuyen media décima al alza, especialmente por las
contribuciones del aceite de oliva (por el efecto base derivado de la caida en febrero de
2025) y, en menor medida, del pescado no elaborado (la menor bajada en un mes de
febrero de la serie histérica que empieza en 2017). A la baja destaca la menor
contribucién de café, té y cacao (afectado por un efecto base, tras la fuerte subida
observada en febrero de 2025).

Los BINE contribuyen casi una décima al alza, destacando la mayor contribucion de
vestido y calzado (que cae menos que en los Ultimos afios?) y de equipos de informacion
y comunicaciones (que sube un 1% intermensual en un mes en el que tradicionalmente
se producen bajadas). Por su parte, los servicios se mantienen relativamente estables,
destacando la mayor contribucion de mantenimiento y servicios de vehiculos (la mayor
subida intermensual de la serie histérica) y de servicios de comidas y bebidas y de
alojamiento y las menores contribuciones de vuelos internacionales (la mayor bajada en
un mes de febrero de la serie histérica) y de paquetes turisticos. Como resultado de lo
anterior, la inflacion subyacente aumenta una décima hasta el 2,7%, contribuyendo 2,2
puntos a la inflacion general, de los que 1,7 puntos son servicios (la restauracion sola
explica 0,6 puntos).

2 En 2026, el INE ha incorporado una mejora en la recogida de datos que permite registrar las

sustituciones de productos en el mismo mes en el que se producen, lo cual afecta especialmente

al vestido y calzado en los meses de cambio de temporada en los que hay mas sustituciones.
10
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IPC: contribuciones a la variacion interanual (puntos porcentuales)
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Fuente: IPC (INE).

En términos de contribucién interanual a la inflacion general, en los ultimos meses
destacan al alza: la carne, principalmente la de vacuno, en un contexto internacional de
aumento de precios del ganado vivo, aunque tiende a moderarse en 2026; los huevos,
que repuntaron con fuerza a finales de 2025 por la gripe aviar; y mas recientemente, el
transporte terrestre, con tendencia creciente desde marzo, que se reforzo en julio por la
retirada de las bonificaciones, si bien se mantiene en niveles muy inferiores a los de
2022 (ver detalle en niveles en el grafico a continuacion) y modera su impulso en los
ultimos meses; y servicios de comidas y bebidas, con tendencia creciente desde verano.
Entre los BINE destacan desde octubre los equipos de informacién y comunicaciones'y
desde noviembre los automoviles, concretamente los de segunda mano.

En sentido contrario: hasta junio de 2025 destacé la presion a la baja del aceite de oliva;
durante 2025 se moderaron a la baja los articulos de cuidado personal y se consolida la
normalizacion en la evolucion de los precios del agua y refrescos, de los cereales y
productos de cereales (incluyendo el pan) y de los dulces, tras la relajacion de los
precios internacionales el azlcar. Por su parte, el café, con fuertes subidas desde 2024,
tiende a estabilizarse desde verano, en linea con los precios en los mercados
internacionales.
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Contribuciones a la variacion interanual del IPC general: partidas seleccionadas (pp)
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Fuente: elaboracién propia a partir de IPC (INE).

IPC de transporte terrestre y maritimo: partidas seleccionadas
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Salarios: convenios colectivos e indice de coste laboral armonizado

Los salarios subieron en el cuarto trimestre a ritmos en torno al 4% interanual (5,1% en
el caso de la remuneracion por asalariado o por hora de la CNTR, frente a tasas del
2,6% entre las grandes empresas y del 3,8% segun el ICLA, con datos disponibles hasta
el cuarto trimestre). 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 (3,5% para 2025).

Indicadores de salarios (% variacion interanual)
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Fuentes: elaboracion propia a partir de INE, AEAT y MTES.
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El nimero de trabajadores cubiertos por convenios con efectos en 2026 se situdé en
febrero en 7,2 millones, nivel superior al del mismo periodo del afio pasado (6,6
millones), debido tanto a los convenios firmados en el afio corriente, como al
componente de convenios firmados en afos anteriores.

Trabajadores cubiertos por convenios vigentes, por afo de efecto (millones)
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Fuente: Ministerio de Trabajo.

Convenios con efectos en el afio

Total Firmados en el afio Firmados en afios anteriores
4.000 1.400 3.000
2.388 1.200 2.500 /7
2.000
2 000 500 1.500
200 |
: 1.000
1.000 400
500 200 500
0 DOoO=S>C=0a= >0 O G).QE_E>\CEOQ_"5>_9 0 OS> Cc=0a* >0
SLEREI2283825 GLEGE2TREOEST SLEERI29g3 20
2015 2016 2017 2018 ——2019
— 2023 2024 ——2025 —=—2026

Fuente: Ministerio de Trabajo.
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La subida salarial pactada en convenios con efectos en 2026 se situé en el 2,9% con
informacion de convenios registrados hasta febrero, ligeramente inferior a la pactada

para 2025 (3,0%). El aumento salarial pactado en los convenios firmados durante 2026
se situd en el 3,2% con informacién hasta febrero.

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 situo en el
41% (40% 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 clausulas de salvaguarda

% sobre el total de trabajadores con convenio vigente
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Fuente: Ministerio de Trabajo.

16



Ministerio de Economia, Comercio y Empresa
Secretaria de Estado de Economia y Apoyo a la Empresa
Direccion General de Andlisis Econémico

Segun el indice de costes laborales armonizados, la moderacion del ritmo interanual del
coste laboral por hora respecto a las tasas anotadas en 2023 se observa en una mayoria
de sectores, destacando las manufacturas y ciertos servicios, como el comercio, la
hosteleria, la administracion publica y la sanidad.

Coste laboral por hora vs remuneracion por hora asalariada (% variacion interanual)
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lll. Indicadores de economia internacional

Zona euro: desempleo

La tasa de desempleo de la zona euro se situd en el 6,3% desestacionalizado en el
cuarto trimestre de 2025, una décima menos que en los tres primeros trimestres, siendo
la segunda menor tasa en un cuarto trimestre desde el afo 2000, solo ligeramente por
encima de la registrada hace un afo. En el conjunto de 2025, la tasa de desempleo se
ha mantenido practicamente estable, lo que apunta a un agotamiento de la tendencia
decreciente iniciada tras la pandemia.

Por su parte, el diferencial de la tasa de paro espafnola frente a la de la zona euro
continud su tendencia de reduccion, situandose en 3,8 puntos porcentuales (con datos
cvec, el diferencial minimo se registrd en el tercer trimestre de 2005, cuando la tasa
espanola se situdé 4 décimas por debajo de la de la zona euro).

Tasa de desempleo de la zona euro

% sobre total de poblacién activa, cvec * var. intertrimestral (pp) por paises, cvec
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Fuente: Eurostat. (*) Series enlazadas a partir de las series histéricas de Eurostat (hasta 2008T4) y la serie
de la base actual (en adelante).
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Por su parte, la tasa de desempleo juvenil es 2,4 veces superior a la tasa general en la
zona euro y 2,3 veces en Espafia, habiéndose mantenido ambas brechas relativamente
estables en el ultimo afo. En cualquier caso, el diferencial de paro juvenil de Espafia
frente a la zona euro viene reduciéndose de forma continuada.

Tasa de desempleo juvenil (cvec)

% sobre el total de poblacion activa Ratio desempleo juvenil / desempleo total
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Fuente: Eurostat.
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Estados Unidos: IPC

En febrero, el IPC general de Estados Unidos crecidé un +0,3% intermensual en términos
desestacionalizados, tras el +0,2% de enero. Por componentes, el precio de la energia
aumenté un +0,6%, impulsada principalmente por el encarecimiento de los
combustibles. Los alimentos aumentaron un +0,4%, intensificando su ritmo tras la
moderacion del mes anterior (+0,2%), aunque por debajo del fuerte incremento
observado en diciembre (+0,7%), el mayor desde octubre de 2022. Por su parte, la

inflacion subyacente avanz6 un +0,2% debido principalmente a los alojamientos, que
volvieron a encarecerse un +0,2%.

En términos interanuales, la inflaciéon general volvié a situarse en el +2,4%, como en
enero. Por componentes, la subyacente se mantuvo en el +2,5%, mientras que los
alimentos crecieron un +3,1%, dos décimas mas que en enero (+2,9%) y la energia
crecio un +0,5% (-0,1% en enero).

indice de precios de consumo de Estados Unidos
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Fuente: Eurostat y BLS.

Nota: BLS no publicé dato para oct-2025. La tasa interanual para dicho mes se ha estimado por
interpolacion, mientras que la intermensual se ha dejado sin dato.
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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 Espana y el resto de grandes economias de la zona euro, mientras que la
recuperacion se inicio con altibajos en el ultimo trimestre de 2024 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 en periodos
posteriores.

Espanfa registré en febrero un CLI de 101,6, su nivel mas alto desde febrero de 2022 y
su sexto mes consecutivo por encima de la media histérica. De la misma forma, Francia,
con 101,3, alcanzé maximos desde diciembre de 2021, mientras que Alemania (101,6)
alcanzé su maximo desde febrero de 2022, al igual que lItalia (101,4). Fuera del
continente europeo, Estados Unidos (100,9) se mantiene seis meses consecutivos por

encima de la media histérica y China (98,5) registra su indice mas bajo desde octubre
de 2022 y encadena diez meses por debajo de dicha media.

Indicador compuesto adelantado de actividad (100 = media histérica)
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Fuente: OCDE.
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IV. Cotizaciones

Materias primas

El petréleo Brent continué al alza hasta los 120$ intradia el lunes y hoy cotiza en torno
a 100$.

El precio del petréleo Brent crecié mas de un 38% desde el comienzo de los ataques en
el Golfo y el posterior anuncio del cierre del Estrecho de Ormuz, alcanzando este lunes
una cotizaciéon maxima de casi 120%/barril, hasta niveles no alcanzados desde abril de
2024. A esto se ha unido la apreciacién del dolar, por lo que en euros el repunte es del
42%.

Desde principios de enero, las tensiones geopoliticas han venido marcando una
tendencia alcista y en lo que va de afio acumula una subida de mas del 54%. Esta
situacion se enmarca en una tendencia de debilidad desde finales de 2023, en un
contexto de expansion productora de la OPEP+ y desaceleracion de la demanda.

Precio del petréleo

Cotizacion en $/barril, media semanal
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Los precios mayoristas del gas en Europa se mantienen en torno a los 506/MWh. Los
precios del gas han repuntado desde el entorno de los 30€/MWh (precio medio desde
julio de 2025 y de febrero) hasta un maximo por encima de los 62€/MWh durante la
jornada del lunes, debido a los acontecimientos en el Golfo Pérsico, unido a los
reducidos niveles de inventarios actuales (inferiores a los niveles de la crisis energética
de 2022). El Mibgas, que en febrero se habia mantenido en torno a 2 euros por debajo

del precio del gas en Europa, repunté con mas fuerza que el gas europeo la semana
pasada, pero se mantiene actualmente en el mismo nivel.

Precio del gas

Precio en euros/MWh, media semanal
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El PVPC repunta hasta los 164€/MWh en promedio en la ultima semana, debido al
incremento de los precios el gas a lo que se ha unido una menor generacion edlica y
solar por razones climaticas y de la generacién nuclear. En promedio, en los dias

transcurridos de marzo se ha situado en 155€/MWh, un 32% por encima del promedio
de febrero y un 25% por encima del de marzo de 2025.

Precio de la eletricidad

Precio en euros/MWh, media semanal
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Los futuros sobre los derechos de emision de CO2 se mantienen en torno a los 70€/T.
Tras repuntar en el cuarto trimestre de 2025 y hasta mediados de enero, alcanzando los
90 €/T (maximos desde julio de 2023), en el ultimo mes y medio acumulan una caida
del 22% hasta situarse en torno a los 70€/T desde mediados de febrero, a pesar de la
reciente subida del precio del gas ante los ataques en Oriente Medio en un contexto de
incertidumbre sobre posibles revisiones o retrasos de la normativa del ETS.

Precio de los futuros de emisiones de carbono

Precio en euros/tonelada
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Los metales industriales mantienen desde mediados de abril de 2025 una tendencia
creciente impulsados por una demanda robusta, situdndose muy por encima de los
valores previos a la entrada en vigor de la nueva politica comercial en Estados Unidos.
Destaca la subida del cobre (alrededor del 30% desde septiembre y en maximos
historicos) y del niquel (alrededor de un 22% desde mediados de diciembre). En 2026
han estado sujetos a movimientos especulativos por lo que han mostrado mas
variabilidad y una tendencia menos clara. Los acontecimientos en Oriente Medio no
parecen haber tenido un impacto relevante por el momento sobre los precios de los
metales, excepto en el caso del aluminio que sube un 9,6%.

Los metales preciosos se mantienen en niveles elevados pese a los ajustes
especulativos de febrero y la reaccion a la baja ante los ataques en Iran. El oro se situ6
la semana pasada muy cerca de un nuevo maximo histérico 5.290 $/onza y esta semana
se mantiene en torno a los 5.150 (+67% en 2025 y +18% acumulado hasta la fecha en
2026) y la plata se situa en torno a los 85 $/onza, tras haber alcanzado los 115 $/onza
en enero (+150% en 2025 y +15% acumulado en 2026).

Las materias primas agrarias registran una cierta moderacién hasta verano, destacando
especialmente el azucar. Desde diciembre, destaca la moderacion del precio del café (-
30% en los ultimos tres meses), mientras que los precios del trigo y el maiz repuntan
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desde mediados de enero. Desde el inicio de la guerra de Iran se han observado
subidas, especialmente en el café (4,6%), el trigo (3,6%) y el maiz (3,3%).

El precio del ganado bovino se mantiene en tendencia alcista desde 2020, y continua
su ascenso en 2026, tras la correccion de noviembre del afio pasado. El ganado porcino,
muestra mayor estabilidad y comienza el afio con subidas moderadas tras la tendencia

a la baja en la segunda mitad de 2025. Desde el inicio del conflicto de Iran se observa
una ligera caida de los precios.

El aceite de oliva ha mostrado una tendencia decreciente en 2025 alcanzando en junio
el nivel mas bajo, con precios similares a los niveles de 2021, previos al periodo reciente
de sequia (-60% desde los maximos de febrero de 2024). Tras las subidas asociadas al
agotamiento de los inventarios de finales del afio pasado, los precios se estabilizan en
2026, aunque se mantienen por encima de los de 2021.

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 ESTR (tipo de interés del mercado monetario a 1 dia de la zona euro) se situa en la
semana del 12 de marzo en el 1,9%, manteniéndose alrededor de ese valor desde julio
de 2025. El tipo de intervencién del Banco Central Europeo se situa en 2,00% vy el
euribor a 12 meses asciende 14 puntos basicos en la ultima semana y esta en el 2,5%.

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

El rendimiento del bono espafiol a 10 afios se situa en el 3,3%, habiendo aumentado 14
puntos basicos en la ultima semana, dentro de una tendencia de relativa estabilidad
desde finales de abril, al igual que el bono italiano, mientras que el bono francés
mantiene una tendencia ascendente desde junio. Por el contrario, el bono
estadounidense tiene una tendencia descendente desde finales de mayo. En un menor
plazo, presentan una tendencia descendente desde finales de enero, pero vuelven a
subir ante el temor de inflacion por el conflicto irani.

Tipos de interés de bonos publicos a 10 afios (%)
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El bono espafiol se encuentra 45 puntos basicos por encima del bono aleman, un
diferencial (prima de riesgo) que ha aumentado 1 punto basico 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. Sin embargo, desde finales de enero
vuelve a estar por debajo.

Primas de riesgo (diferencia respecto al bono aleman, puntos basicos)
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Fuente: Banco de Espana.
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V. Calendario de publicaciones en la proxima semana

Indicador Fuente Periodo Fecha

-
Matriculacion de vehiculos (DGT) * DGT Febrero de 2026 lunes, 16 de marzo de 2026
Precio de la bombona de butano DG Politica Energetica 18/05/2026 martes, 17 de marzo de 2026
Decision de politica monetaria de la Reserva Federal de Estados Federal Reserve Marzo de 2026 martes, 17 de marzo de 2026
Unidos
Encuesta trimestral de costes laborales INE 25T4 martes, 17 de marzo de 2026
Interés interbancario * Banco Central Europeo Febrero de 2026 miércoles, 18 de marzo de 2026
Tipos de intervencién de politica monetaria BCE * Banco Central Europeo Febrero de 2026 miércoles, 18 de marzo de 2026
Rendimientos de bonos publicos a 10 arios * Banco de Esparia Febrero de 2026 miércoles, 18 de marzo de 2026
indice de precios de consumo de la zona euro EUROSTAT Febrero de 2026 miércoles, 18 de marzo de 2026
Indicadores sintéticos Ministerio de Economia Enero de 2026 miércoles, 18 de marzo de 2026
Prevision Panel de Consenso Funcas * Panel de Funcas 2026 miércoles, 18 de marzo de 2026
Decision de politica monetaria del BCE Banco Central Europeo Marzo de 2026 jueves, 19 de marzo de 2026
Previsién del Banco Central Europeo * Banco Central Europeo 2027 jueves, 19 de marzo de 2026
indice de produccién de la construccion de la zona euro EUROSTAT Enero de 2026 jueves, 19 de marzo de 2026
Consumo de cemento * Ministerio de Industria Febrero de 2026 viernes, 20 de marzo de 2026

(*) Indicadores con fecha de publicacion tentativa. .l Calendario completo.
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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 23T4 24T1 24T2 24T3 24T4 25T1 2572 25T3 25T4

35 28 22 29 37 36 37 30 28 27 26
22 40 00 06 14 31 38 39 39 35 45

26-mar-2026
12-may-2026

Producto interior bruto
Ventas de grandes empresas y PYME societarias

2024 2025 25T3  25T4 ago-25 sep.-25 oct-25 | nov-25 | dic-25 ene-26 feb-26
Indicador sintético de actividad 30 238 27 27 18-mar-2026
Ventas de grandes empresas 19 38 36 36 10-abr-2026
Produccién industrial 04 13 25 17 s i . § 9-abr-2026
Cifra de negocios de servicios 26 47 50 44 53 54 36 56 41 23-mar-2026
Creacion de sociedades 92 79 102 137 34 14,7 9.0 9.0 242 8.8 13-abr-2026
Crédito nuevo a hogares 188 191 196 186 121 233 188 164 206 24 1-abr-2026
Crédito nuevo a empresas 159 93 79 135 =31 10,1 76 34 254 1,3 1-abr-2026
Entrada de turistas 101 32 18 21 29 0.8 3.2 2.1 0.4 1.2 1-abr-2026
Pernoctaciones hoteleras 48 10 13 18 09 12 13 16 29 34 23-mar-2026
Consumo eléctrice peninsular 15 16 09 26 -1.2 15 -0.4 46 32 3.2 14 1-abr-2026 ~*
{*) Indicadores con fecha de publicacion tentativa.
Indicadores de consumo (% variacion interanual)
2024 2025 24T1 24T2 | 24T3 24T4 2511 2572 2513 25T4
Consumo privado 31 34 23 28 32 38 37 35 32 34 26-mar-2026
Consumo publico 29 18 38 23 32 24 19 19 16 1.7 26-mar-2026
Ventas de grandes empresas y PYME: consumo 38 49 45 24 38 46 32 59 43 61 12-may-2026
2024 2025 25T3 25T4 sep-25 oct-25 nov-25 dic-25 ene-26 feb.-26

Indicader sintético de consumo privade 23 38 37 39 3.2 45 51 22 18-mar-2026
Disponibilidades de bienes de consumo 09 34 43 24 47 12 59 0.0 30-mar-2026
Matriculacién de turismos 71 129 169 &0 16.4 15.9 12,9 22 1.1 75 1-abr-2026
Indice de comercio minorista 18 43 44 42 41 3.8 6.0 2.8 4.0 30-mar-2026
Ventas de grandes empresas consumo 33 66 60 66 42 54 9.4 52 59 10-abr-2026
Exportacion de bienes de consumo 13 22 1.5 06 51 5.6 4.8 0.8 23-mar-2026
Importaciones de bienes de consumo 24 7.0 54 94 75 19 9,4 6,7 23-mar-2026

Indicadores de inversion (% variacion interanual)

2024 2025 24T1 24T2 2473 | 24T4 25T1 25T2 2573 25T4 m

Fermacién bruta de capital fijo total 36 63 38 35 19 51 48 53 82 68 26-mar-2026
Formacién bruta de capital fijo equipo y cultives 21 90 10 24 09 57 90 97 115 58 26-mar-2026
Formacién bruta de capital fijo construccién 40 52 32 34 37 K7 26 33 T3 76 26-mar-2026
Formacién bruta de capital fijo propiedad intelectual 46 54 94 55 14 26 48 43 61 62 26-mar-2026
Ventas de grandes empresas y PYME: construccién 25 49 18 11 35 36 42 54 39 63 12-may-2026
Ventas de grandes empresas y PYME: bienes de equipo 19 58 02 27 36 17 58 32 41 101 12-may-2026
Indicador sintético de inversién en equipo 18 63 64 56 18-mar-2026
Indicador sintético de inversion en construccion 39 59 56 61 54 6,5 18-mar-2026
Disponibilidades de bienes de equipo 05 51 64 60 6.7 106 0.9 30-mar-2026
Visados de obra nueva 78 35 03 95 12,7 36 120 26-mar-2026
Compraventa de viviendas 97 115 50 37 2.5 7.8 7.9 24-mar-2026
Ventas de grandes empresas construccion 55 35 58 17 82 -0,2 -3.0 13 10-abr-2026
Hipotecas de viviendas 17 178 152 87 06 124 17.4 24-mar-2026
Ventas de grandes empresas equipo 05 107 125 719 9.2 71 74 6.1 10-abr-2026
Impertacién de equipo 40 104 51 87 219 26 1.7 23-mar-2026
Produccién de la construccién 27 05 13 23 -0.4 28 37 19-mar-2026
Consumo aparente de cemento 29 115 16,1 16,0 16,9 138 17.4 0.3 20-mar-2026 *

Indicadores de opinion (saldos de respuesta)

2023 2024 2025 23T3 23T4 24T1 24T2 24T3 24T4 25T1 25T2 2573 25T4 26T1 Praxima
Confianza empresarial 1327 1361 1374 135,9 1332 1340 136,0 1380 1363 1370 1371 1386 1368 1370 14-abr-2026

Sentimiento econémico 1004 1031 1031 102,7 1044 1038 1049 1046 1062 1062 30-mar-2026
Confianza del consumidor 778 832 796 822 769 78,7 76,0 759 805 839 G-abr-2026 *
PMI servicios de Esparia 536 553 545 542 564 56,6 556 571 535 519 7-abr-2026
PMI manufacturas de Espafia 480 522 509 526 511 52,1 515 496 492 50,0 1-abr-2026
PMI compuesto de Espafia 525 548 540 541 556 56.0 551 55,6 529 515 7-abr-2026
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Indicadores de demanda externa (% variacién interanual)

Imporiaciones de grandes empresas y PYME societarias 16 50 37 00 39 64 70 47 46 37
Exportaciones de grandes empresas y PYME societarias 05 14 24 09 32 22 19 12 06 20
Pagos de balanza de pagos por importacién de servicios 17,7 166 209 202 136 126 104 &80
Ingresos de balanza de pagos por exportacion de servicios 12,9 157 140 112 M6 150 111 86
Pagos de balanza de pagos por importacion de bienes 0,0 52 16 22 17 80 33 47
Ingresos de balanza de pagos por exportacion de bienes 03 67 39 44 05 20 05 04

2024 2025 25T3 25T4 sep-25 oct-256 nov-25 dic-25

Exportaciones de mercancias a precios corrientes 02 07 -06 11 26 33 15 14
Importaciones de mercancias a precios corrientes 0,1 46 41 35 101 49 02 55
Exportaciones de mercancias a precios constantes -6 09 03 24 46 53 01 15
Imporiaciones de mercancias a precios constantes 06 105 103 90 18.1 9.8 2,8 15.0

Saldos y deuda (% PIB)

2024 2025 @ 23T4 24T1 2472 | 24T3 24T4 25T1 2572 | 25T3
Saldo por cuenta corriente 3.2 27 28 30 3,2 3,2 3.0 30 29
Balanza de bienes =21 23 24 22 21 21 25 -28B -29
Balanza de turismo 43 39 41 42 43 43 473 43 4.2
Balanza de servicios no turisticos 2.0 23 22 21 2,0 2.0 22 23 24
Balanza de rentas -1.0 -1 40 41 40 A0 A0 -D9 -0.8
Saldo de cuenta de capital 11 11 11 1.1 1.2 11 12 12 11
Capacidad de financiacién de la economia 43 39 39 41 44 43 41 41 41
Capacidad de financiacién del sector publico -3.2 33 03 -20 13 32 03 -20 -1.1
Deuda privada 107.1 1121 11,0 1105 1090 1071 1062 1066 1045
Deuda publica 1016 1052 1063 1052 1042 1016 1034 1034 1032

12-may-2026
12-may-2026
24-mar-2026
24-mar-2026
24-mar-2026
24-mar-2026

23-mar-2026
23-mar-2026
23-mar-2026
23-mar-2026

Proxima

24-mar-2026
24-mar-2026
24-mar-2026
24-mar-2026
24-mar-2026
24-mar-2026
24-mar-2026
31-mar-2026

10-abr-2026
31-mar-2026

Mercado laboral (% variacion interanual)

2022 2023 2024 2025 23T4 24T1 2472 2473 24T4 25T1 2572 2573 25T4

Empleo
Horas trabajadas 51 27 22 21 31 16 30 13 30 20 16 26 22 26-mar-2026
Ocupados 36 31 22 286 36 30 20 18 22 24 27 26 28 28-abr-2026
Ocupados privados 41 34 25 32 39 33 21 20 25 32 34 31 30 28-abr-2026
Ocupados piblicos 13 16 11 -03 23 16 15 07 04 -15 10 -02 14 28-abr-2026
Asalariados 43 34 27 27 37 34 25 23 25 24 2% 24 34 28-abr-2026
No asalariados 02 13 -02 22 35 07 -05 -12 04 25 14 38 11 28-abr-2026
No ocupados
Parados -114 46 57 -53 12 65 -19 -49 -93 63 73 51 46 28-abr-2026
Actives 14 21 13 17 22 17 16 10 08 13 16 17 20 28-abr-2026
Salarios y costes laborales
Coste laboral por trabajador 42 54 39 53 39 40 43 36 36 32 30 17-mar-2026
Coste laboral por hora 28 53 43 34 55 456 42 49 37 35 37 24 38 9-jun-2026

2024 2025 @ 25T3 25T4 sep-25 oct-25 mov-25 dic-25 ene-26 feb-26
Afiliacion a la Seguridad Social (bruto) 24 23 23 24 24 24 25 24 23 2.2 G-abr-2026
Afiliacidn a la Seguridad Social (cvec) 24 23 23 24 23 24 24 24 22 23 B-abr-2026
Paro registrado (bruto) 50 59 58 -6.1 -6.0 -6.1 6.2 59 -6,2 -5.8 6-abr-2026
Paro registrado (cvec) 50 59 58 60 -6,0 -6.0 5,1 6,0 -6,1 5.8 6-abr-2026

Mercado laboral (ratios)

Actividad
Tasa de actividad 16-64 753 758 759 762 759 756 760 763 756 757 763 767 76,2 28-abr-2026
Tasa de actividad 16-64 (hombres) 797 799 800 800 798 797 799 805 797 794 801 804 801 28-abr-2026
Tasa de actividad 16-64 (mujeres) 708 71,7 718 724 720 716 721 720 714 719 724 730 723 28-abr-2026
Tasa de actividad >16 585 589 588 590 588 586 589 590 585 586 590 593 589 28-abr-2026
Tasa de actividad =16 (hombres) 639 639 639 638 638 63,7 639 643 637 634 639 641 638 28-abr-2026
Tasa de actividad >16 (mujeres) 534 540 539 544 542 538 542 541 536 540 544 547 543 28-abr-2026
Ocupacion
Tasa de ocupacion 508 517 521 528 519 514 523 524 523 519 530 531 531 28-abr-2026
Tasa de ocupacién (hombres) 566 571 574 579 571 56,7 575 578 576 569 580 584 532 28-abr-2026
Tasa de ocupacidn (mujeres) 455 465 471 479 46,9 464 473 473 472 472 4871 431 482 28-abr-2026
Paro
Tasa de paro 130 122 113 105 18 123 113 12 106 114 103 105 99 28-abr-2026
Tasa de paro (hombres) 1.4 107 102 93 104 10 101 100 95 101 92 90 88 28-abr-2026
Tasa de paro (mujeres) 149 139 127 119 133 137 126 125 118 127 15 121 1.2 28-abr-2026
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Precios (% variacion interanual)

2022 2023 2024 2025 23T4 24T1 | 24T2 2473 24T4 25T1 25T2 2573 25T4

Deflactor del producte interior bruto 47 63 29 29 49 31 31 32 22 22 26 28 38 26-mar-2026
Deflactor consumo privado 66 51 32 28 43 45 38 24 20 24 26 32 30 26-mar-2026
indice de precios de vivienda T4 40 84 127 42 83 78 82 113 122 127 128 129 8-jun-2026
Valor tasado de vivienda 50 39 58 112 53 43 57 60 70 90 104 121 134 28-may-2026

2024 2025 25T3 25T4 sep-25 oci-25 nov-25 dic-25 ene-26 feb-26

IPC general 28 27 28 30 3.0 31 3.0 29 23 23 14-abr-2026
IPC energia 1.0 34 44 49 6.4 6.5 47 34 -25 -31 14-abr-2026
IPC alimentos no elaborados 33 6.1 63 6.2 59 6.0 6,6 6.2 6,1 65 14-abr-2026
IPC subyacente 29 23 24 26 24 25 26 256 2,6 27 14-abr-2026
IPC alimentos elaborados 37 14 14 18 15 1.4 17 21 21 23 14-abr-2026
IPC bienes industriales no energéticos 07 06 07 08 07 038 038 07 06 1.0 14-abr-2026
IPC servicios 35 34 34 36 35 36 3.7 37 3.6 35 14-abr-2026

Internacional (% variacion respecto al periodo anterior)

2024 2025 24T1 2472 24T3 24T4 25T1 2572 25713 25T4 26T1

Producto interior bruto de la zona euro 30-abr-2026

Producto interior bruto de Italia 0:6 0:? U 1 0:2 0:0 0:1 0:3 D.[] 0:2 0:3 30-abr-2026

Producto interior bruto de Alemania 05 04 01 03 00 02 04 -02 00 03 30-abr-2026

Producto interior bruto de Francia 1.1 09 01 02 04 00 01 0.3 05 0.2 30-abr-2026

Producto interior bruto de Estados Unidos 28 22 02 09 08 05 -02 09 11 04 9-abr-2026
2024 2025 @ sep-25 oct-25 nov-25 dic-25 ene-26 feb.-26 Proxima

IPC de Estados Unidos 29 26 0,3 0,0 0.4 05 10-abr-2026

IPC de zona euro 24 21 0.1 02 0.3 0,2 -06 07 18-mar-2026

Financiero

ene-26  feb26 mar26 Jll 9-mar-26 10-mar-26 11-mar-26 12-mar-26 13-mar-26

Euribor a 1 mes 36 21 2.0 2.0 1.9 1.9 20 1,9

Euribor a 12 meses 33 22 22 2,2 23 2.4 26 24

Euribor a 3 meses 36 22 20 20 21 2.1 21 21

Rendimiento del bono alemdn 23 26 2.8 28 28 29 29 29

Rendimiento del bono espafiol 32 32 3,3 32 32 34 33 33

Prima de riesgo bono esparfiol 80.5 59,0 40,2 395 46,4 51,2 454 47,5

Rendimiento del bono estadounidense 43 43 43 42 42 42

Tipo de cambio EUR-USD 1.1 1.1 1.2 1.2 12 1.2 12 1,2 1,2 11

Tipo de intervencién de la Fed 53 44 3.8 38 38 38 38 38

Tipo de intervencion del BCE 41 2.4 272 22 22 2.2 22 2.2

IBEX 35 11.0424 143257 176366 18.097,9 17.290,3 16.928,2 174450 17.351,9 171389

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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