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l. Resumen

El INE ha confirmado una inflaciéon del 4,9% interanual en septiembre, 6 décimas
superior a la de agosto, empujada por los carburantes, ante la subida del petréleo y la
ampliacion de los margenes de refino del diésel, asi como, en menor medida, por el
vestido y calzado, afectado por un cambio metodolégico en el tratamiento de las
novedades de temporada. La subyacente repunt6 2 décimas, hasta el 3,1%. Al superar
los carburantes el umbral del 15% interanual, la rebaja del impuesto sobre hidrocarburos
se mantendra en noviembre.

En agosto, las ventas de grandes empresas avanzaron un 0,3% intermensual
desestacionalizado, dentro de una tenue tendencia alcista, y la constitucion de
sociedades mercantiles mantuvo una leve senda de crecimiento. En el mismo mes, los
salarios de grandes empresas subieron un 2,7% interanual, por debajo del 3,0% pactado
en convenios con efectos en 2026.

El Banco de Espafia y el FMI revisaron al alza su prevision de crecimiento para 2026,
hasta el 2,6% y el 2,5%, respectivamente, por el crecimiento del segundo trimestre, muy
superior al anticipado, mientras Funcas la mantuvo en el 2,5%. Los tres organismos
elevaron con fuerza su previsién de inflacién para este afio, hasta el entorno del 3,7%-
3,9%.

Eurostat ha confirmado una inflacion del 3,8% en la zona euro en septiembre, en linea
con el avance y 6 décimas superior a la de agosto. En Estados Unidos, la inflacion
repuntd 3 décimas, hasta el 3,7% interanual, impulsada por la energia, mientras la
subyacente se mantuvo contenida en el 2,6%.

El petréleo se mantiene en torno a los 105 délares por barril, en niveles de mediados de
2022, pendiente de las tensiones en Oriente Medio y de las negociaciones entre Estados
Unidos e Iran, con existencias cada vez mas reducidas. Los carburantes se moderan,
en especial la gasolina, tras el descuento adicional sobre el impuesto de hidrocarburos.
El gas repunta de nuevo por la bajada de temperaturas y la reposicién de inventarios en
Europa antes del invierno, lo que, junto a la escasa generacion edlica y solar, mantiene
el PVPC de electricidad en niveles elevados.

El euribor a 12 meses continta fluctuando cerca del 3,2%, tipos superiores en unos 1,2
puntos porcentuales desde los minimos recientes de 2025, pero ligeramente por debajo
de su valor medio antes de la crisis financiera. La prima de riesgo de la deuda publica
permanece en torno a los 60 puntos basicos, unos 20 puntos mas respecto a los niveles
de comienzos de ano, pero aun en niveles histéricamente moderados.
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Il. Indicadores de economia espanola

Demanda: ventas de grandes empresas

Las ventas reales de grandes empresas aumentaron un 0,3% intermensual
desestacionalizado en agosto, en el marco de una tenue tendencia alcista. Por destino
geografico, las ventas interiores se mantuvieron practicamente estables, mientras que
las exportaciones contindan mostrando una evolucion mas irregular. Por destino
econdmico, en el ultimo mes destaca el repunte de las ventas de bienes de consumo,
frente a la atonia de los sectores de bienes intermedios y servicios de consumo, y la
marcada volatilidad de ventas de bienes de capital dentro de su tendencia alcista. En
términos interanuales, las ventas totales subieron un 2,4%.

VGE total y por destino geografico VGE interiores: detalle
(100=agosto-23) (100=agosto-23)
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Fuente: AEAT.

Puede visualizar algunas series de este apartado en nuestro cuadro interactivo.
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Empresas: estadistica de sociedades mercantiles

La constitucion de sociedades mercantiles crece ligeramente en agosto (en suma movil
de 12 meses), encadenando tres meses de aumentos, aunque aun por debajo de sus
niveles de inicio de afio. En términos intermensuales, en agosto cayd mas de lo habitual
el numero de empresas constituidas (-32,5%, frente a una caida intermensual promedio
en los ultimos 3 afios de -28,2%). El numero de empresas constituidas en los ultimos 12
meses equivale a un 88,6% del maximo historico registrado en abril de 2007.

Por sectores, el mayor aumento de la creacion neta de sociedades en los ultimos doce
meses respecto a los doce anteriores en términos absolutos se da en construccion,
actividades inmobiliarias y financieras e informaciéon y comunicaciones.

Sociedades mercantiles
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Fuente: INE. (1) Servicios empresariales incluye la suma de "Actividades profesionales, cientificas y
técnicas" y "Actividades administrativas y servicios auxiliares".
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Salarios: salarios de grandes empresas

Los salarios aumentaron en el segundo trimestre de 2026 en torno al 4% interanual
(4,1% en el caso de la remuneracion por asalariado o del 3,2% por hora de la CNTR,
frente a tasas del 2,5% entre las grandes empresas, del 4,2% segun el ICLA y del 4,2%
segun ETCL, con datos disponibles hasta el segundo 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).

Costes laborales por asalariado y subida pactada
(% var. interanual)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de INE, AEAT y MTES.
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La retribucién media en grandes empresas retrocedié en agosto de 2026 un -12,9%
intermensual con datos originales, un comportamiento mejor de lo habitual de los ultimos
tres afos para un mes de agosto (-13,2% en el mismo mes de hace un afio). Con datos
corregidos de estacionalidad y calendario, los salarios avanzaron respecto el mes
anterior (0,6% intermensual), acumulando una subida del 2,7% interanual, tras el 2,7%
del afo anterior, debido a los avances en construccion (6,8% interanual), y en menor
medida, en industria (2,9% interanual) y en servicios (2,4% interanual).

Retribucion media VGE Retribuciéon media VGE: detalle
(% var. interanual cvec) (% var. interanual cvec)
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Fuente: AEAT.

Puede visualizar algunas series de este apartado en nuestro cuadro interactivo.
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Precios: IPC

Segun el IPC, la inflacion se situd en septiembre de 2026 en el 4,9% interanual, un
repunte de 6 décimas respecto al mes anterior. La subyacente aumenté 2 décimas,
hasta el 3,1% interanual. En términos intermensuales, el IPC crecid6 un 0,3% en
septiembre (0,1% de media en meses de septiembre desde 2002) y la subyacente cayo
un -0,2% (0,1% de media).

IPC: variacion interanual IPC: contribuciones intermensuales
(%) (pp a % var. mensual IPC general, meses septiembre)
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Fuente: INE.

Esta aceleracion se descompone en 0,44 puntos por la energia, 0,12 puntos por la
subyacente y 0,08 puntos por los alimentos no elaborados.

Contribuciones al cambio de la inflacién interanual
pp, de agosto de 2026 a septiembre de 2026
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La inflacion general del 4,9% se descompone en 2,61 puntos de subyacente (3,1%
interanual), 0,36 puntos de alimentos no elaborados (5,8% interanual) y 1,95 puntos de
energia (21,7% interanual). Por lo que se refiere al 3,1% interanual de la subyacente,
los alimentos elaborados contribuyeron con 0,27 puntos (1,5% interanual), los BINE con
0,49 puntos (2,0% interanual) y los servicios con 2,33 puntos (3,9% interanual).

Contribuciones a la % variacién interanual Contribuciones a la % variacién interanual
de la inflacién general (pp) de la inflacion subyacente (pp)
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Fuente: INE.

A continuacion, se descompone la variacion de 6 décimas de la inflacién general
interanual (las cifras en puntos se refieren a variaciones de las contribuciones
interanuales a la inflacion general).

La contribucién de la energia avanzé (0,4 puntos), resultado de la mayor contribucion
de los carburantes y combustibles liquidos (0,35 puntos de variacion en la contribucion
interanual) en un contexto de aumento de los precios internacionales del petréleo y de
los margenes de refino del diésel, a pesar de cierto efecto moderador de las rebajas
fiscales aplicadas en septiembre (se amplié la bonificacion del diésel, parcialmente
compensada por la reduccién de la de la gasolina). En menor medida, también aumenté
su contribucion la electricidad (0,07 puntos) en un contexto de precios del gas elevados
y demanda relativamente alta para un mes de septiembre por razones climaticas.

Los alimentos subieron su contribucién (en 0,07 puntos), destacando las legumbres y
hortalizas no elaboradas con un fuerte crecimiento en septiembre (6,76% intermensual)
y, en menor medida, las frutas frescas (-0,74% intermensual) que bajaron menos que
en septiembre de 2025.

Los BINE aumentaron su contribucion (en 0,13 puntos), debido casi exclusivamente al
vestido y calzado (6,92% intermensual), que experimenté la mayor subida intermensual
de la serie en un mes de septiembre, probablemente afectados por la recogida mas
inmediata de cambios de producto, concretamente el comienzo de temporada de otofio
en vestido y calzado en septiembre, que hasta 2025 se tardaba un mes en verse
reflejado en el IPC.
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Los servicios mantuvieron su contribucion estable (en 0,0 puntos), destacando las
moderaciones en alquiler de vehiculos sin conductor (-35,0% intermensual), que se ve
afectado por un cambio metodoldgico en la recogida de datos desde 2026 que permite
reflejar mejor la fuerte estacionalidad de esta serie. En menor medida, destacaron las
moderaciones en servicios para fines recreativos (-1,3% intermensual) y servicios de
recogida de basura (-0,2% intermensual) si bien afectados por un efecto base asociado
a la fuerte subida de septiembre de 2025. En sentido contrario, destacaron las mayores
contribuciones de paquetes turisticos (-8,2% intermensual, una caida menos acusada
que en afos recientes) y del transporte aéreo (-6,6% intermensual) también afectado
por un efecto base asociado a la fuerte caida de septiembre de 2025.

Por partidas individuales, en meses recientes, sobresale la presién al alza de los precios
de los equipos TIC, la restauracion y los servicios recreativos, aunque estos ultimos se
moderan en septiembre. Las presiones a la baja son mas moderadas, destacando en
los ultimos meses la carne elaborada, los seguros, los efectos personales, y los servicios
de mantenimiento de la vivienda.

Mayores presiones intermensuales al alza y a la baja

Contribuciodn al % var. interanual del IPC general Contribucién al % var. interanual del IPC general
0,6
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Servicios para fines recreativos Efectos personales
Servicios de informac. y comunicaciones Seguros

Fuente: INE.

Otras partidas que venian mostrando presiones, pero que recientemente han cedido
protagonismo son:

- al alza, el aceite de oliva (si bien su desaceleracion interanual se explica por efectos
base de las caidas registradas hasta mediados de 2025) y los automdviles (por los de
segunda mano, que se venian acelerandose en meses recientes, aunque su ritmo de
aumento se estabiliza desde mayo);

- ala baja, los servicios teleco y TIC, especialmente los servicios de telecomunicaciones
agrupados que tendian a moderarse hasta julio, mes en el que experimentaron un

11
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repunte importante; los dulces (tras la relajacion de los precios internacionales el
azucar); y el café (también por la menor presion de los precios internacionales).

Otras series destacables al alza Otras series destacables a la baja
pp de % var. interanual del IPC general pp de % var. interanual del IPC general
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Fuente: INE.

El nuevo RDL 25/2026 prorroga el plan de retirada gradual de las rebajas energéticas
aprobadas en marzo y junio de 2026 en respuesta a la crisis en Oriente Medio. El texto
condiciona la retirada o la posible reactivacion de medidas en noviembre (diciembre) a
que la variacion interanual del IPC de septiembre (octubre) de los carburantes, el gas
y/o la electricidad supere el 15%.

Segun los datos publicados por el INE del IPC de septiembre:

Esta condicién no se daria en los casos de: el gas natural (4,3% en septiembre de 2026)
y la electricidad (11,4%). En consecuencia, en noviembre no se produciran reducciones
en el IVA ni en el Impuesto Especial sobre la Electricidad.

La condicion si se cumplird en los casos de: la gasolina (27,5%), el gasoleo (34,0%) y
los combustibles liquidos (64,7%). En consecuencia, en noviembre se mantendra la
rebaja de 20 cent/litro en el Impuesto Especial sobre Hidrocarburos para la gasolina y el
gasoleo de uso general. Con ello, se mantendra la ayuda directa al gaséleo profesional
en 5 cent/litro y la devolucion fiscal al gaséleo agrario en 0 cent/litro.
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Partidas de referencia para rebajas fiscales
(% variacion interanual)
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Fuente: INE.
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Previsiones externas

Banco de Espania

El Banco de Espafa revisa tres décimas al alza su prevision de crecimiento de la
economia espafola en 2026, hasta el 2,6%, y cinco décimas la de 2027, hasta el 2,2%;
en ambos afos converge a la prevision del Gobierno.

Para 2026, la revision se explica por el crecimiento observado en el segundo trimestre
y el esperado para el tercero, muy superiores a lo anticipado en el anterior ejercicio de
prevision; para 2027, la revisién se justifica en la elevada resiliencia mostrada por la
economia espafiola a pesar del deterioro del contexto internacional. Por componentes,
en 2026, la revision se concentra en la demanda interna, con fuertes revisiones del
consumo publico y privado, mientras que la externa mantendria estable su contribucién,
aunque con mayores volumenes de exportaciones e importaciones. Para 2027, la
revision se reparte entre demanda interna (+0,3 puntos respecto a la anterior prevision)
por la inversion y el consumo, y demanda externa (+0,2 puntos), al esperarse un mayor
volumen de exportaciones.

Ademas, el Banco de Espafia revisa al alza su prevision de déficit publico para 2026
(del 2,4% al 2,6%) por el coste de las medidas adoptadas frente a la crisis energética.
Finalmente, la inflacién medida por el IPC armonizado se revisa fuertemente al alza, 0,3
puntos en 2026 (hasta el 3,9%) y 1,1 puntos en 2027 (hasta el 3,7%).

FMI

El FMI revisa cuatro décimas al alza su prevision de crecimiento de la economia
espafola en 2026, hasta el 2,5%, y mantiene inalterada la de 2027, en el 1,8%. Para
2026, la revision se explica por el crecimiento observado en el segundo trimestre del
afo, muy superior a lo anticipado en el anterior ejercicio de previsién. En cuanto a su
prevision de inflacidn, se revisa fuertemente al alza, 0,7 puntos en 2026 (hasta el 3,7%)
y 0,4 puntos en 2027 (hasta el 2,7%).

Funcas

Funcas mantiene estable su prevision de crecimiento de la economia espafiola en 2026
y 2027, en el 2,5% y el 1,8%, respectivamente. El organismo destaca la ligera
ralentizacion del crecimiento que de observa en los indicadores coyunturales del tercer
trimestre, que seria coherente con lo anticipado en el anterior ejercicio de prevision. Por
componentes, en 2026 se produce una redistribucion del crecimiento desde la demanda
externa (que se revisa a la baja en -0,2 puntos) a la interna (+0,2); dentro de éstas,
destaca la revision al alza de las importaciones (+0,7 puntos) y del consumo privado
(+0,6). Por su parte, la inflacién fuertemente al alza, esperandose un avance interanual
el IPC del 3,7% en 2026 (+1,7 puntos respecto a la anterior prevision) y del 3,1% en
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2027 (+0,3 puntos). Finalmente, el déficit publico se revisa a la baja en 2026 (del -2,4%
del PIB al -2,5%) y 2027 (del -2,4% al -2,9%, por la ralentizacion del crecimiento y el
deterioro de las condiciones de financiacion).

Comparativa de previsiones para 2026

Gobierno
PIB 2,6
PIB nominal
Consumo privado 2,8
Consumo publico 1,8
Formacion bruta de capital fijo 5,0
Demanda nacional (contrib) 2,9
Demanda externa neta (contrib) -0,4
Exportaciones 1,6
Importaciones 29
Ocupados (EPA)
Empleo (PETC) 2,4
Empleo (horas) 1,5
Empleo
Tasa de paro 9,9
Remuneracion por asalariado
Remuneracion por asalariado (PETC)
IPC
Deflactor del PIB 29
Deflactor del consumo privado 3,8
Tasa de ahorro de los hogares
Capacidad de financiacion 3,4
Saldo por cuenta corriente
Déficit publico -2,1
Deuda publica 99,3

Comparativa de previsiones para 2027

Gobierno
PIB 2,2
PIB nominal
Consumo privado 24
Consumo publico 1,9
Formacion bruta de capital fijo 3,7
Demanda nacional (contrib) 2,5
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Importaciones 3,3
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Deuda publica
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lll. Indicadores de economia internacional

Zona euro: IPC

Segun datos definitivos, la tasa interanual de inflacion de la zona euro en septiembre
ascendié al 3,8%, una subida de 6 décimas respecto al mes anterior. En términos
intermensuales, el IPCA avanzo6 un 0,6% en septiembre (frente al 0,3% registrado en
promedio para este mes desde 2002). La subyacente crecié un 0,2% (0,4% de media).

IPCA: variacion interanual IPCA: variacion intermensual en meses de septiembre
(%) (%)
6
1
4
0,5
0 ] | |
Ene-24 Jul-24 Ene-25 Jul-25 Ene-26 Jul-26 2000 2005 2010 2015 2020 2025
General B General
Subyacente B Subyacente

Fuente: Eurostat.

En términos de contribuciones, la inflacion general del 3,8% se descompone en 1,7 pp
de energia, lo que supone un avance de 4 décimas frente al mes anteriory 2,0 pp desde
el inicio del conflicto en Oriente Medio; 0,2 pp de alimentos no elaborados (un
crecimiento de 1 décima con respecto al mes previo), y 1,9 pp de subyacente. Por lo
que se refiere al 2,2% interanual de inflacion subyacente, los alimentos elaborados
contribuyeron con 0,1 pp, los BINE con 0,3 pp y los servicios con 1,8 pp.
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Contribuciones al IPCA general (pp) Contribuciones al IPCA subyacente (pp)
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Ene-24 Jul-24 Ene-25 Jul-25 Ene-26 Jul-26 Ene-24 Jul-24 Ene-25 Jul-25 Ene-26 Jul-26
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Energia Servicios
Subyacente B. ind. no energéticos
General Subyacente
IPCA: variacion interanual IPCA: variacion interanual
(%) (%)
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8
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- Alimentos no elaborados B. ind. no energéticos
Energia Servicios

Fuente: Eurostat.

Atendiendo a las variaciones interanuales de los componentes, destaca la
intensificacién, por tercer mes consecutivo, de la presion alcista de energia (de 14,3%
a 18,9% interanual), a la que se ha sumado el impulso de alimentos no elaborados (de
2,7% a 4,0%), frente a la subida moderada de la inflaciéon subyacente (de 2,1% a 2,2%).
Dentro de esta ultima, el ligero incremento de la presion alcista en servicios, dentro de
su ténica de leves oscilaciones en torno al 3,2%, se vio parcialmente compensado por
las moderaciones de alimentos elaborados y bienes industriales no energéticos (BINE).
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Variacién intermensual en meses de septiembre (%)
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Fuente: Eurostat.
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Entre las partidas no energéticas, atendiendo a las variaciones acumuladas en sus
contribuciones a la inflacién interanual, en los ultimos meses destaca la creciente
presion al alza de medicamentos y ordenadores portétiles y tabletas, a la que se ha
sumado en septiembre el repunte de vegetales no elaborados, mientras que en sentido
contrario cabe sefialar las continuadas caidas de varias partidas de alimentos (/acteos,

café y té y cacao) y de seguros.

Contribucion a la tasa interanual de inflacién: variacion acumulada desde sep-25 (pp)

Partidas con presion al alza

0,1 0
- -0,02

0,05 AR
! /———"‘(\/ -0,04

g
o I 0,06
-0,08
~0,05 -0
Oct-25 Ene-26 Abr-26 Jul-26

Vegetales no elaborados

—— Ordenadores portatiles y tabletas
Servicios de alojamiento
Medicamentos

Transporte aéreo de pasajeros

Fuente: Elaboracion propia a partir de Eurostat.

Partidas con presion a la baja

Oct-25

Ene-26 Abr-26 Jul-26

Lacteos

Cacao y productos a base de cacao
Seguros

Caféy té

Carne no elaborada
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En términos de su contribucién al indice de la regién, Espafa (con una tasa interanual
del 5,0% en septiembre) y Alemania (3,3%) representan las principales desviaciones al
alza respecto de la meta del 2% del BCE. En menor medida, destacan también las
desviaciones de ltalia, Francia y Bélgica.

IPC armonizado de la zona euro por paises

Contribucion al exceso de inflacion general (pp) Tasa interanual de inflacién general (%)

5
= 4
;
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i Wi
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o spafia alia BI"@“—O:GLﬂEs
= = [z
Alemania B Francia Resto - < w %
-

Fuente: Elaboracion propia a partir de Eurostat. Nota: La contribucién al exceso de inflacién general se
define como la diferencia entre la contribucién observada de cada pais a la tasa de variacion interanual de
la inflacion general y la contribucion asociada a dicho pais si este presentara una tasa de inflacion general
del 2% (coincidente con el objetivo a medio plazo del Banco Central Europeo).
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La inflacion general en Espafia fue superior a la de la zona euro en 1,2 pp en septiembre,
una bajada de 2 décimas respecto al mes previo, si bien este diferencial permanece en
niveles histéricamente elevados debido a sus incrementos recientes. El empeoramiento
reciente se explica principalmente por la energia, cuyo diferencial ha regresado a terreno
desfavorable para Espafa, asi como al agravamiento del diferencial de los alimentos no
elaborados.

Por su parte, el diferencial de la inflacion subyacente disminuy6 2 décimas hasta los
+0,9 pp, aunque también se encuentra en terreno de maximos, en el marco de una
tendencia de empeoramiento iniciada en agosto de 2025. Por componentes, la brecha
es mayor (y persistente) en servicios, mientras que las mejoras recientes se deben a los
BINE, cuyo diferencial se ha cerrado en septiembre.

Diferencial entre variaciones interanuales del IPC armonizado: Espafia vs zona euro (pp)

IPC general IPC subyacente

- Ene-24 Jul-24 Ene-25 Jul-25 Ene-26 Jul-26 = Ene-24 Jul-24 Ene-25 Jul-25 Ene-26 Jul-26
[l Alimentos no elaborados B. ind. no energéticos
Subyacente Alimentos elaborados
Energia Servicios
General Subyacente

Fuente: Elaboracion propia a partir de Eurostat.

Puede visualizar algunas series de este apartado en nuestros cuadros interactivos de
IPC internacionales o diferenciales de inflacion.
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Estados Unidos: IPC

La inflacién de Estados Unidos, en términos no desestacionalizados, se situ6é en un 3,7%
interanual en septiembre de 2026, frente a un 3,4% en agosto de 2026. Por
componentes, la inflacién subyacente crecié un 2,6%, destacando alojamientos, 3,2%
(renta imputada a propietarios 3,3%) y servicios de transporte, 2,7% (transporte aéreo
22,4%). El precio de la energia subid un 20,4%, impulsada por combustibles, 35,3%
(gasoleo de calefaccion 74,2%). Los alimentos subieron un 2,5%, impulsados por
comida preparada, 3,5%.

IPC EE.UU.: variacién intermensual,

IPC EE.UU.: contribuciones a la inflacion interanual sin desestacionalizar
(p.p.y % var.) (% mensual, meses de septiembre)
0,6
4
0,4
3 .
) II |
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I | L L] || -0.4
Ene-25 Jul-25 Ene-26 Jul-26 2010 2015 2020 2025
Subyacente Alimentos B General
M Energia IPC total B Subyacente

Fuente: Bureau of Labor Statistics. Nota: BLS no publicé dato para oct-2025. Se interpola el dato y se
representa como una linea discontinua para representaciones de linea interanuales y se deja sin dato en
casos restantes.

En términos intermensuales y desestacionalizados, el IPC aumenté un 0,6% en
septiembre de 2026, frente a un 0,4% en agosto de 2026. Por componentes, la inflacion
subyacente aument6 un 0,3%, destacando servicios de transporte, 0,6% (transporte
aéreo 1,2%) y alojamientos, 0,4% (renta imputada a propietarios 0,3%). El precio de la
energia avanzé un 5,2%, impulsada por combustibles, 9,3% (gasdleo de calefaccion
15,3%). Los alimentos se mantuvieron estables (frente al 0,1% intermensual del mes
anterior).
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IPC EE.UU.: variacién intermensual por componentes (%)
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%variacion intermensual, cvec %variaciéon intermensual, cvec
0,4
05 0,3
02
0
0,1
0
-0,5
Ene-25 Jul-25 Ene-26 Jul-26 Ene-25 Jul-25 Ene-26 Jul-26
B General B Subyacente

Puede visualizar algunas series de este apartado en nuestro cuadro interactivo. .l
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IV. Cotizaciones

Materias primas

El petréleo (105,9 ddlares por barril a cierre de ayer) se situa en promedio en la ultima
semana en torno a los 105,7 délares. Las variaciones en el precio del petréleo 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,
con unos niveles de existencias cada vez mas reducidos. El precio se sitla un 45,3%
por encima del precio observado a finales de febrero, antes de la crisis. La inestabilidad
provocada por el conflicto ha compensado en los ultimos meses la tendencia de
debilidad que venia mostrando la cotizacion desde finales de 2023, en un contexto de
expansién productora de la OPEP+ y desaceleracién de la demanda global.

Petréleo Brent Evolucion reciente
(USD por barril)
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100 100
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1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020 2025 Ene26  Mar-26  May-26  Jul-26 Sep-26

Fuente: ICE.
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El diésel (1,89 euros por litro) se situa un 31,6% por encima del precio observado en
febrero antes de la crisis y la gasolina (1,78 euros por litro) un 20,6%, tras los cambios
en las medidas fiscales incluidas en el Plan Integral de Respuesta a la Crisis en Oriente
Medio. Ambos carburantes acumulan una subida porcentual inferior a la del petréleo en
euros (52,9%), especialmente en el caso de la gasolina.

Los precios del diésel tienden a moderarse en las ultimas semanas, si bien aun en
niveles elevados en torno a 1,90 euros por litro, tras las fuertes subidas de verano
derivadas del incremento de las tensiones en Oriente Medio y de los margenes de refino
asociado a la mayor demanda estival de conduccion. En el caso de la gasolina, también
ha moderado las subidas en las ultimas semanas, y desciende en octubre tras la
aplicacion del descuento adicional sobre el Impuesto Especial de Hidrocarburos.

Brent y carburantes Brent y carburantes
(EUR/litro; EUR/barril el Brent) (EUR/litro; EUR/barril el Brent)
Serie larga Evolucion reciente
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Fuente: ICE y Ministerio de Industria.
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La referencia ibérica de precio mayorista del gas, el MIBGAS (85,4 euros por MWh a
dia de ayer), vuelve a repuntar en las ultimas semanas por la bajada de temperaturas
en Europa y la necesidad de reposicion de inventarios en Europa para el periodo
invernal, aun en niveles muy bajos. Asi, se situa un 181,5% por encima del precio
observado antes de la crisis ante la persistencia de los riesgos sobre el transporte
maritimo de GNL a través del Estrecho de Ormuz y el mar Rojo y la interrupcién temporal
del suministro catari. La referencia europea, el TTF, sigue un perfil semejante.

Gas Evolucioén reciente
(EUR/MWh)
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0
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Gas TTF Gas TTF
Gas MIBGAS Gas MIBGAS

Fuente: TTF y MIBGAS.
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El PVPC (193 euros por MWh en media semanal) se mantiene en niveles elevados por
la subida del precio del gas y unos niveles bajos de generacion edlica y solar. En
promedio, en los dias transcurridos de octubre, se ha situado en 196 euros por MWh
frente a 184 euros por MWh en septiembre, un 34% por encima de octubre del afio
anterior.

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

Los futuros sobre los derechos de emisiéon de CO2 se mantienen en torno a los 87,0
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 emisién del
mercado.

Derechos de emision de CO, Evolucién 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 electrificacion, defensa e
infraestructuras. Tras el repunte registrado en todas las cotizaciones desde el cierre del
estrecho de Ormuz se ha mantenido la presién alcista asociada a tensiones de oferta
en el cobre y el zinc, pero se ha ido moderando en otros metales a medida que se ha
ido ajustando la oferta a las nuevas condiciones de restriccion en el estrecho,
especialmente en el caso del aluminio, que llegd a alcanzar maximos desde 2022 y ha
retornado ya a niveles de enero de este aino.

Los metales preciosos, se mantienen en niveles muy elevados, impulsados desde 2022
por su papel como activo refugio ante el aumento de las tensiones geopoliticas y por las
compras de bancos centrales en un proceso de diversificacién de reservas. Desde el
inicio de la guerra de Iran, sin embargo, muestra mas variabilidad ya que su evoluciéon
estd mas dominada por factores monetarios, y en particular por los cambios en las
expectativas inflacionistas y de tipos de interés como coste de oportunidad de estos
metales. Desde el principio de la crisis de Iran la tendencia ha sido bajista, reflejando
mayores expectativas de endurecimiento monetario.

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 desde mediados de verano, impulso que se mantiene en el azucar, mientras
que los cereales se relajan en el ultimo mes y el café y el algodén 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
tendencia creciente desde enero de este afio, y una correccion a la baja desde agosto
por el aumento estacional de oferta.

El aceite de oliva se mantiene en niveles moderados, dentro de su habitual
estacionalidad, tras la completa normalizacién de los precios a mediados de 2025,
aunque se situa ligeramente por encima de los de 2021, afio previo al ultimo periodo de
sequia.
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Metales seleccionados Agrarias seleccionadas
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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 2,44% en promedio en la semana del 15 de octubre de 2026, siguiendo los
movimientos del tipo de intervencion del Banco Central Europeo, que se situa en el
2,50%.

El euribor a 12 meses esta en el 3,22%, lo que supone que se mantuvo estable en la
ultima semana y acumula un repunte de 1,2 puntos porcentuales desde los minimos
recientes de 2025, pero permanece ligeramente por debajo de su media anterior a la
crisis financiera (3,5% en 1999-2008).

Tipos de interés de corto plazo
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Facilidades permanentes de depdsito
- ESTER
Euribor a 12 meses

Fuente: Banco de Espana.
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El rendimiento del bono esparfiol a 10 afios se situa en el 4,1%, lo que supone que
descendié 3 puntos basicos en la ultima semana. En octubre parece frenarse la
tendencia creciente iniciada en agosto, en linea con los bonos italiano, aleman y francés.

Medias mensuales
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Fuente: Banco de Espana.
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Con los ultimos datos disponibles (14 de octubre), el bono espafnol se encuentra 60
puntos basicos por encima del aleman, un diferencial (prima de riesgo) que creci6 1
punto basico en la ultima semana, acumulando un repunte de unos 20 puntos basicos
de los minimos recientes anotados a comienzos de afo, pero permaneciendo en niveles
moderados, en torno a los registrados a finales de 2008.

Por su parte, la prima de riesgo del bono francés se mantiene en niveles elevados en
octubre, encontrandose por encima de la del bono italiano.
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Fuente: Banco de Espana.

Puede visualizar algunas series de este apartado en nuestro cuadro interactivo.
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V. Calendario de publicaciones en la préoxima semana

A lo largo de la proxima semana, se prevé la publicacion de los siguientes indicadores.
puede consultar nuestro calendario, que se actualiza

Para mas informacion,

diariamente.
Indicador
Interés interbancario *

Tipos de intervencién de
politica monetaria BCE *

Rendimientos de bonos
publicos a 10 afios *

CNTR de China

Comercio exterior de
mercancias

Indicador de confianza
empresarial

indice de Produccion del
Sector Servicios

indices de valor unitario de
comercio exterior

Consumo de cemento *

indices de
competitividad-precio (tipos
de cambio efectivos)

indices de
competitividad-precio (tipos
de cambio efectivos)
Confianza del consumidor en
la zona euro

Consumo eléctrico grandes
consumidores

Comercio mundial CPB *
Prevision FMI: Fiscal Monitor

*

Coyuntura Turistica Hotelera

Prestaciones desempleo:
detalle *

PMI compuesto de Estados
Unidos (avance)

PMI compuesto de zona
euro, Francia, Alemania
(avance)

PMI manufacturas de
Estados Unidos (avance)

PMI manufacturas de zona
euro, Francia, Alemania
(avance)

(*) Indicador con fecha de publicacién tentativa.

Fuente

Banco Central
Europeo

Banco Central
Europeo

Banco de
Espafia
NBSC

Agencia
Tributaria

INE

INE

Ministerio de
Economia

Ministerio de
Industria

Banco de
Espafia

Banco de
Espafa

Eurostat

REE
CPB
FMI

INE
Ministerio de

Trabajo
S&P Global
S&P Global

S&P Global

S&P Global

Periodo

Septiembre de 2026
Septiembre de 2026

Septiembre de 2026
26T3
Agosto de 2026

26T4
Agosto de 2026
Agosto de 2026

Septiembre de 2026

2672

Septiembre de 2026

Octubre de 2026

Septiembre de 2026
Agosto de 2026
2026

Septiembre de 2026
Septiembre de 2026

Octubre de 2026

Octubre de 2026

Octubre de 2026

Octubre de 2026

Fecha de publicacion

lunes, 19 de octubre de 2026
lunes, 19 de octubre de 2026

lunes, 19 de octubre de 2026
lunes, 19 de octubre de 2026
martes, 20 de octubre de 2026

martes, 20 de octubre de 2026
martes, 20 de octubre de 2026
martes, 20 de octubre de 2026

martes, 20 de octubre de 2026

miércoles, 21 de octubre de 2026

miércoles, 21 de octubre de 2026

jueves, 22 de octubre de 2026

jueves, 22 de octubre de 2026
viernes, 23 de octubre de 2026
viernes, 23 de octubre de 2026
viernes, 23 de octubre de 2026

viernes, 23 de octubre de 2026

viernes, 23 de octubre de 2026

viernes, 23 de octubre de 2026

viernes, 23 de octubre de 2026

viernes, 23 de octubre de 2026
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VI. Cuadro resumen

Los siguientes cuadros muestran una seleccion de indicadores. Su version online se
actualiza diariamente.
Indicadores de actividad (% variacion interanual)

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

Producto interior bruto 37 26 40 39 37 29 26 24 25 26 26 30-oct-26
Ventas grandes emp.y PYME 2,2 41 1,4 31 39 39 39 35 49 22 34 12-nov-26

2024 2025 26T1 26T2 26T3 jul-26 ago-26 sep-26  Préxima

Indicador sintético de actividad 3,0 2,7 2,2 2,4 2,4 19-nov-26
Ventas de grandes empresas 1,9 3,8 1,9 2,4 0,7 2,4 12-nov-26
Produccion industrial 0,4 1,3 0,5 21 2,5 1,5 6-nov-26
Cifra de negocios de servicios 2,7 4,7 4,3 6,8 51 20-nov-26
Creacion de sociedades 9,2 79 28,6 -5,8 2,2 57 12-nov-26
Crédito nuevo a hogares 18,8 19,1 7,7 3,5 -4,8 0,7 3-nov-26
Crédito nuevo a empresas 15,9 9,3 12,7 -2,5 5,8 -0,3 3-nov-26
Entrada de turistas 10,1 3,2 2,5 5,9 4,6 9,2 4-nov-26
Pernoctaciones hoteleras 4,8 0,8 3,4 0,9 0,3 1,4 23-oct-26
Consumo eléctrico peninsular 1,5 1,6 1,9 0,6 2,7 3,7 2,7 1,6 3-nov-26*

Indicadores de consumo (% variacion interanual)

2024 2025 24T3 24T4 25T1 25T2 25T3 25T4 26T1 26T2 Proxima
Consumo privado 31 31 38 38 36 29 27 31 30 35 30-oct-26
Consumo publico 33 24 39 23 26 23 20 28 25 26 30-oct-26
Ventas grandes emp. y PYME: consumo 3,8 50 38 47 32 59 43 66 6,8 53 12-nov-26

2024 2025 26T1 26T2 26T3 jul-26 ago-26 sep-26 Préxima

Indicador sintético de consumo privado 2,2 3,6 2,9 2,5 2,2 19-nov-26
Disponibilidades de bienes de consumo 0,8 3,5 0,1 1,3 3,5 27-oct-26
Matriculacion de turismos 71 13,0 7,6 5,0 8,0 3,7 11,8 10,2 2-nov-26
indice de comercio minorista 1,7 4,3 3,3 0,8 -0,4 -0,4 29-oct-26
Ventas de grandes empresas consumo 3,3 6,6 4,0 1,5 0,8 1,3 12-nov-26
Exportacion de bienes de consumo 1,3 2.2 3,0 1,4 2,0 20-oct-26
Importaciones de bienes de consumo 2,4 7,0 53 8,3 4,4 20-oct-26
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Indicadores de inversion (% variacion interanual)
2024 2025 24T3 24T4 25T1 25T2 25T3 25T4 26T1 26T2 Proéxima

FBCF total 49 54 37 74 56 52 63 47 40 53 30-oct-26
FBCF equipo y cultivos 25 60 -06 7,1 80 72 76 15 31 5,4 30-oct-26
FBCF construccion 53 50 54 80 39 41 59 59 35 4,0 30-0ct-26
FBCF propiedad intelectual 71 59 57 63 67 51 55 63 65 8,9 30-oct-26

Ventas grandes emp. y PYME: constr. 2,5 50 35 36 42 53 39 6,7 20 1,3 12-nov-26
Ventas grandes emp. y PYME: equipo 19 59 36 17 58 32 41 106 7,9 10,5 12-nov-26

2024 2025 26T1 26T2 jul-26 ago-26  Préxima

Indicador sintético de inversiéon en equipo 1,6 6,2 6,2 4,3 57 19-nov-26
Indicador sintético de inversion en construccion 3,8 6,6 3,5 3,0 2,4 19-nov-26
Disponibilidades de bienes de equipo -0,5 51 5,3 8,0 3,4 27-oct-26
Visados de obra nueva 7,8 3,5 2,8 29-oct-26*
Compraventa de viviendas 9,7 11,1 -2,6 -2,6 -5,1 26-oct-26
Ventas de grandes empresas construccion 55 3,7 -2,7 -2,4 -8,7 -1,6 12-nov-26
Hipotecas de viviendas 11,7 17,1 9,7 4,4 -3,5 26-oct-26
Ventas de grandes empresas equipo 0,5 10,7 5,2 50 2,8 5,7 12-nov-26
Importacion de equipo 4,0 10,4 9,6 6,8 1,5 20-oct-26
Produccion de la construccion -15,0 -12,1 -12,6 -7,0 13-nov-26
Consumo aparente de cemento 2,9 11,8 7,9 7,2 -1,6 -5,2 20-oct-26*

Indicadores de opinién (saldos de respuesta)
2023 2024 2025 2571 25T2 25T3 25T4 26T1 26T2 26T3 Proxima
Confianza empresarial 132,7 136,1 1374 137,0 1371 138,6 136,8 137,0 133,9 138,2 20-oct-26

2023 2024 2025 26T1 26T2 26T3 jul-26 ago-26 sep-26 Préxima

Sentimiento econémico 100,4 103,1 103,17 1052 103,0 104,0 104,3 102,1 105,5 29-oct-26
Confianza del consumidor 778 832 796 771 78,9 84,1 5-nov-26*
PMI servicios de Esparia 536 553 545 529 50,7 581 58,3 57,8 58,3 4-nov-26

PMI manufacturas de Espafia 48,0 52,2 50,9 493 50,9 50,2 50,2 49,5 51,0 2-nov-26
PMI compuesto de Espaia 525 548 540 523 50,7 564 56,5 55,8 56,8 4-nov-26

Indicadores de demanda externa (% variacién interanual)

2024 2025 24T3 24T4 25T1 25T2 25T3 25T4 26T1 26T2 Proxima
Importaciones grandes emp. y PYME 16 50 39 64 70 47 46 38 12 48 12-nov-26
Exportaciones grandes emp.y PYME 0,5 14 32 22 18 12 06 20 -1,0 3,8 12-nov-26

Importacion de servicios (BP) 152 86 17,7 105 129 98 56 73 6,1 121 23-dic-26
Exportacién de servicios (BP) 13,0 108 11,2 11,8 140 109 82 110 79 98 23-dic-26
Importacion de bienes (BP) 09 39 41 36 97 27 32 04 -10 98 23-dic-26
Exportacién de bienes (BP) 14 01 53 38 33 -03 06 -27 -08 25 23-dic-26

2024 2025 26T1 26T2 jul-26 Préxima

Exportaciones de mercancias a precios corrientes 0,2 0,7 0,7 3,3 3,0 20-oct-26
Importaciones de mercancias a precios corrientes 0,1 4,6 -2,5 13,0 5,9 20-oct-26
Exportaciones de mercancias a precios constantes -1,6 0,9 -0,3 -3,0 -2,9 20-oct-26
Importaciones de mercancias a precios constantes 0,6 10,5 0,3 -0,6 -4,5 20-oct-26
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Saldos y deuda (% PIB)

2024 2025 24T3 24T4 25T1 25T2 25T3 25T4 26T1 26T2 Proxima
Saldo cuenta corriente 3,3 3,2 3,3 3,3 3,1 3,2 3,3 3,2 3,2 2,7 23-dic-26
Balanza de bienes -2,1 -3,0 -2,1 -2,1 25 -26 -2,8 -3,0 -2,9 -3,4 23-dic-26
Balanza de turismo 4,3 4,3 4,3 4,3 43 4,3 4,3 4,3 4,2 4,2 23-dic-26
Saldo serv. no turisticos 2,1 2,6 2,1 2,1 2,2 2,3 2,4 2,6 2,7 2,7 23-dic-26
Balanza de rentas -1,0 -0,6 -1,0 -1,0 -0,9 -0,8 -0,6 -0,6 -0,8 -0,8 23-dic-26
Saldo cuenta de capital 1,1 1,0 1,2 1,1 1,2 1,2 1,1 1,0 1,0 1,1 23-dic-26
Cap. de financiacion 4,5 43 4,4 4,5 43 4,4 4,4 4,3 4,2 3,8 23-dic-26
Cap. de financiacion AAPP~ -32 -24 13 -32 -04 -21 12 24 -03 -21 23-dic-26
Deuda privada 108,9 104,9 110,7 108,9 107,9 108,2 106,3 104,9 104,6 103,9
Deuda publica 101,4 100,5 104,0 101,4 103,17 103,2 103,0 100,5 101,4 101,4 15-dic-26
Mercado laboral (% variacion interanual)
2023 2024 2025 24T3 24T4 25T1 25T2 25T3 25T4 26T1 26T2 Proxima
Empleo
Horas trabajadas 26 28 20 19 33 21 1,2 25 21 2,0 2,8 30-oct-26
Ocupados 31 22 26 18 22 24 27 26 28 24 23 27-oct-26
Ocupados privados 34 25 32 20 25 32 34 31 30 20 21 27-oct-26
Ocupados publicos 16 11 -03 07 04 -15 -10 -02 14 47 3,5 27-oct-26
Asalariados 34 27 27 23 25 24 29 24 31 30 32 27-oct-26
No asalariados 13 02 22 12 04 25 14 38 11 -09 -29 27-oct-26
No ocupados
Parados -46 57 59 49 93 63 -73 -51 -46 -29 -23 27-oct-26
Activos 21 13 147 10 08 13 16 1,7 20 18 18 27-oct-26
Salarios y costes laborales
Coste laboral por trabajador 54 39 35 43 36 34 34 32 38 44 42 17-dic-26
Coste laboral por hora 53 43 34 50 36 35 38 24 38 49 42 9-dic-26
2024 2025 26T1 26T2 26T3 jul-26 ago-26 sep-26 Proxima
Afiliacion a la Seguridad Social (bruto) 24 23 23 2,6 3,2 2,9 3,1 3,4 4-nov-26
Afiliacion a la Seguridad Social (cvec) 24 23 23 2,6 3,2 3,0 3,1 3,4 4-nov-26
Paro registrado (bruto) 50 -59 61 -55 -28 -3,9 -2,9 -1,7  4-nov-26
Paro registrado (cvec) 50 -59 60 -55 -28 -3,8 -2,9 -1,7  4-nov-26
Mercado laboral (ratios)
2023 2024 2025 24T3 24T4 25T1 25T2 25T3 25T4 26T1 26T2 Proxima
Actividad
Tasa actividad 16-64 758 759 76,2 76,3 756 757 76,3 76,7 76,2 76,1 76,7 27-oct-26
Tasa actividad 16-64 (hombres) 79,9 79,9 80,0 80,5 79,7 794 80,1 804 80,1 79,8 80,5 27-oct-26
Tasa actividad 16-64 (mujeres) 71,7 71,8 72,4 72,0 71,4 719 724 73,0 72,3 72,3 72,8 27-oct-26
Tasa actividad >16 58,9 58,8 59,0 59,0 58,5 58,6 59,0 59,3 58,9 589 59,3 27-oct-26
Tasa actividad >16 (hombres) 63,9 63,9 63,8 64,3 63,7 634 639 64,1 63,8 63,7 64,2 27-oct-26
Tasa actividad >16 (mujeres) 54,0 53,9 54,4 54,1 53,6 54,0 54,4 54,7 54,3 543 54,6 27-oct-26
Ocupacion
Tasa ocupacion 51,7 521 52,8 52,4 52,3 51,9 53,0 53,1 53,1 52,5 53,4 27-oct-26
Tasa ocupacion (hombres) 57,1 574 579 57,8 576 56,9 58,0 584 582 57,6 58,5 27-oct-26
Tasa ocupacion (mujeres) 46,5 47,1 479 473 47,2 47,2 48,1 481 48,2 47,6 48,6 27-oct-26
Paro
Tasa paro 12,2 11,3 10,5 11,2 106 114 10,3 10,5 9,9 10,8 9,9 27-oct-26
Tasa paro (hombres) 10,7 10,2 93 100 95 101 92 90 88 95 8,8 27-oct-26
Tasa paro (mujeres) 13,9 12,7 11,9 125 11,8 12,7 11,5 121 11,2 123 11,0 27-oct-26
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Precios (% variacion interanual)

2023 2024 2025 24T2 24T3 24T4 25T1 25T2 25T3 25T4 26T1 26T2 Proéxima
Deflactor del PIB 63 31 30 33 33 24 23 28 32 39 33 28 30-oct-26
Deflactor consumo privado 5,1 32 24 39 26 18 22 23 27 25 26 3,2 30-oct-26
Precios de vivienda (IPV) 40 84 127 78 82 11,3 122 12,7 128 129 129 12,2 4-dic-26
Valor tasado vivienda 39 58 112 57 60 70 90 104 12,1 13,1 139 12,5 19-nov-26
2024 2025 26T1 26T2 26T3 jul-26 ago-26 sep-26 Proxima
IPC general 2,8 2,7 2,7 3,2 4,3 3,6 4,3 4,9 13-nov-26
IPC energia 1,0 3,4 0,5 6,4 16,2 10,1 16,9 21,7 13-nov-26
IPC alimentos no elaborados 3,3 6,1 5,8 3,5 4,2 2,3 4,5 5,8 13-nov-26
IPC subyacente 2,9 2,3 2,7 2,9 3,0 3,0 2,9 3,1 13-nov-26
IPC alimentos elaborados 3,7 1,4 2,2 21 1,6 1,7 1,6 1,5 13-nov-26
IPC bienes industriales no energéticos 0,7 0,6 1,1 1,2 1,5 1,1 1,4 2,0 13-nov-26
IPC servicios 3,5 3,4 3,6 3,8 3,9 4,0 3,9 3,9 13-nov-26
Internacional (% variacién respecto al periodo anterior)
2024 2025 24T3 24T4 25T1 25T2 2573 25T4 26T1 26T2 Proxima
PIB de la zona euro 1,1 1,3 0,5 0,3 0,5 0,0 0,3 0,2 0,0 0,6 30-oct-26
PIB de ltalia 0,9 0,7 0,1 0,1 0,4 0,0 0,2 0,3 0,3 0,2 30-oct-26
PIB de Alemania 0,0 0,3 0,1 0,2 0,1 0,0 0,0 0,3 0,4 0,3 30-oct-26
PIB de Francia 1,4 0,9 0,4 0,0 0,2 0,2 0,4 0,3 -0,2 0,0 30-oct-26
PIB de Estados Unidos 3,0 23 0,8 0,6 0,0 1,0 1,0 0,1 0,6 0,6 29-oct-26
2024 2025 abr-26 may-26  jun-26 jul-26 ago-26 sep-26 Proxima
IPC de Estados Unidos 3,0 2,6 0,6 0,5 -0,4 0,1 0,4 0,6 10-nov-26
IPC de zona euro 2,4 2,1 1,0 0,1 -0,1 0,2 0,4 0,6 4-nov-26
Financiero
2024 2025 ago-26 sep-26 oct-26 12-oct 13-oct 14-oct 15-oct
Euribor a 1 mes 3,6 21 2,2 2,4 2,4 2,4 2,5 2,4
Euribor a 12 meses 33 22 3,0 3,2 3,2 3,2 3,2 3,2
Euribor a 3 meses 36 22 2,5 2,6 2,6 2,6 2,6 2,6
Rendimiento del bono aleman 2,3 2,6 3,2 3,5 3,5 3,5 3,4
Rendimiento del bono espariol 32 32 3,6 3,9 4.1 41
Prima de riesgo bono espafiol 80,5 59,0 442 46,7 62,7 61,6 61,8
Rendimiento del bono estadounidense 4,3 4,3 4,7 5,1 54
Tipo de cambio EUR-USD 1,1 1,1 1,2 1,2 1,1 1,1 1,1 1,1 1,1
Tipo de intervencién de la Fed 53 44 3,8 3,9 4,0 4,0 4,0 4,0
Tipo de intervencién del BCE 41 24 2,4 2,5 2,7 2,7 2,7
2024 2025 ago-26 sep-26 oct-26 12-oct 13-oct 14-oct
IBEX 35 11.046 14.326 20.047 19.723 19.164 19.286 19.211 19.231

Fuente: Produccién y demanda: INE, MIyT, Agencia Tributaria, OCDE, Comision 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. (*) Fecha de publicacién tentativa.
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