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l. Resumen

Segun la Encuesta Trimestral de Costes Laborales, el coste laboral por trabajador crecié
un 4,5% interanual en el primer trimestre, en linea con los datos de remuneracién por
asalariado conocidos de la Contabilidad Nacional.

En el mismo periodo, la deuda publica prolongé su senda a la baja, situandose en el
101,6% del PIB.

El Banco de Espafia ha actualizado su escenario macroecondémico, manteniendo
estable su previsién de crecimiento del PIB de Espana en 2026 y 2027, en el 2,3% y
1,7%, respectivamente.

En el sector de la construccion, las compraventas de viviendas prolongaron en abril la
ténica de debilidad, mientras el consumo de cemento aumenté por debajo de lo habitual
en mayo, pero dentro de una tendencia al alza iniciada en 2024.

Eurostat ha confirmado una inflaciéon de la zona euro en mayo del 3,2% interanual,
situando el diferencial de inflacion espafiola en 4 décimas, una décima menos que el
mes anterior, asociado principalmente al componente subyacente.

Los precios de la gasolina ya estan en niveles previos a la crisis de Iran (los del diésel,
todavia no), reflejando los descensos del ultimo mes en el Brent, que esta semana cotiza
por debajo de los 80 ddlares. El gas también flexiona a la baja, mientras el precio de la
electricidad evoluciona conforme a lo habitual para esta época del afio.

El euribor cae ligeramente hasta el 2,8% y la prima de riesgo de la deuda publica ha
permanecido en niveles de mediados de 2008.
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Il. Indicadores de economia espanola

Inversion en construccion: compraventas y consumo de cemento

Los indicadores coyunturales de la actividad de la construccién en términos reales
muestran, en conjunto, un elevado dinamismo del sector desde comienzos de 2024,
apoyado en la mejora de la demanda residencial, unas condiciones financieras mas
favorables y un incremento de la actividad productiva. La informacion de los ultimos
meses muestra sefiales mixtas: los visados de obra nueva, las hipotecas y el consumo
de cemento siguen mostrando dinamismo, mientras que las viviendas iniciadas y el
volumen licitado se mantienen practicamente estancados y las compraventas han
moderado su ritmo de avance en el primer trimestre del afio.

Indicadores de actividad de la construccidn
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Las compraventas registraron en abril una correccién del -13,1% intermensual, por
debajo de lo habitual para un mes de abril con similar calendario de Semana Santa, si
bien se situaron en niveles maximos para un mes de abril desde 2008. En términos
interanuales, el numero de compraventas retrocedidé un -1,8%, prolongando la
ralentizacion observada en el primer trimestre del ano, tanto en vivienda nueva como en
vivienda usada.
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El consumo de cemento avanzo un 1,3% intermensual en mayo, por debajo de lo habitual para un mes de
mayo con similar calendario de Semana Santa. En términos interanuales, el consumo de cemento retrocedio
un 0,3%.
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Salarios: encuesta trimestral de costes laborales

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

El coste laboral por trabajador crecié un 4,5% interanual en el primer trimestre del afo.
Con informacioén de la ETCL, el coste laboral por trabajador crecié un 4,5% interanual
con datos corregidos de estacionalidad y calendario, encadenando dos trimestres de
subidas tras la progresiva moderacion iniciada a finales de 2023.

Costes laborales por asalariado y subida pactada Costes laborales peor hora y subida pactada
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Saldos: deuda publica

La deuda del total de las administraciones publicas se situ6 en el 101,6% del PIB en el
primer trimestre de 2026, 1,7 pp. por debajo de un afio antes.

Deuda del total de las AAPP
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Previsiones externas: Banco de Espana

El Banco de Espafa mantiene estable su previsién de crecimiento de la economia
espafiola en 2026 y 2027, en el 2,3% y 1,7%, respectivamente. A pesar de la estabilidad
en la prevision de crecimiento, para 2026 se producen importantes revisiones en la
composicién por componentes: la demanda nacional se revisa -0,3 puntos a la baja
(situandose su contribucion al crecimiento en 2,7 puntos) al revisarse a la baja el
consumo Yy, con mayor intensidad, la inversién (que creceria un 4,1%, -1,4 puntos
respecto a la prevision anterior). Lo anterior se compensa con una revision al alza de
magnitud equivalente en la demanda externa, que pasaria a aportar -0,4 puntos al
crecimiento (frente a -0,7 en la prevision anterior) al esperarse un menor avance de las
importaciones. Ademas, el Banco de Espafia revisa al alza su prevision de déficit publico
para 2026 (del 2,3% al 2,4%) en base a la informacion contenida en el Informe de
Progreso Anual de 2026. Finalmente, la inflacion medida por el IPC se revisa
fuertemente al alza, 0,6 décimas en 2026 (hasta el 3,6%) y 1 décima en 2027 (hasta el
2,6%).

Tomando como punto de partida el PIB observado hasta 26T1, el perfil trimestral
deducido para el resto del afio por parte del Banco de Espafa implicaria un crecimiento
intertrimestral constante del 0,41%. Si el avance del PIB en el segundo trimestre se
situara en el entorno del 0,5-0,6%, como anticipa el informe, deberia producirse una
fuerte desaceleracion en el tercer y cuarto trimestre, hasta el 0,3% intertrimestral, para
que el crecimiento anual no superara la prevision del 2,3%.

La composicién del escenario del Banco de Espana para 2026 ha ido convergiendo a la
del Gobierno, con una contribucion algo menor de la demanda nacional y algo superior
en el caso de la demanda externa; dentro de la demanda nacional, el Banco de Espafia
esperaria un menor avance de la inversion.
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Contribucién de la demanda nacional en 2026 (pp)
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Fuente: Banco de Espafa.
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lll. Indicadores de economia internacional

Zona euro: IPC

La tasa interanual de inflacion de la zona euro en mayo ascendié al +3,2%, frente al
+3% del mes anterior. Por componentes, la energia se mantuvo estable tras dos meses
de intensas subidas (+10,8%, una décima menos que lo recogido en el avance) y los
alimentos no elaborados moderaron su presion al alza (+4,0%, dos décimas menos que
lo recogido en el avance, frente al +4,6% anterior), mientras que la inflacion subyacente
intensifico levemente su presién a alza (+2,3%, frente a +2,1% en abril). Dentro de esta,
servicios intensifico su presion al alza, mientras que se registré6 una moderacién en
alimentos elaborados y bienes industriales no energéticos (BINE) permanecio estable.

En términos de contribuciones a la inflacién general, la energia explicé +1 pp, al igual
que el mes anterior. Por su parte, la subyacente contribuye en 2 pp, de los cuales 1,6
se corresponden con servicios, y los alimentos no elaborados suponen 0,2 pp.

IPCA: contribuciones a la variacion interanual (pp)

Contribuciones al IPCA general (pp) Contribuciones al IPCA subyacente (pp)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de Eurostat.

En términos intermensuales, el IPC avanzd un 0,1% en mayo (0,2% de media en meses
de mayo desde 2002). La subyacente aumenté un 0,3% (de media de 0,2% en meses
de mayo desde 2002).
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‘“ariacidn intermensual en meses de mayo (%)
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Fuente: Eurostat.

Entre las partidas no energéticas, atendiendo a las variaciones acumuladas en sus
contribuciones a la inflacién interanual, en los Ultimos meses ordenadores portétiles y
tabletas y vestido y calzado ejercen una creciente presion al alza, mientras en el ultimo
mes, viajes, ha ejercido una elevada presion alcista. En sentido negativo, en el ultimo
afio destacan los descensos graduales de las contribuciones de lacteos y seguros.
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Contribucién a la tasa interanual de inflacion: variacion acumulada desde may-25 (pp)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de Eurostat.

El nucleo de la inflacién, compuesto por los elementos mas estables del IPCA, cerrd
2025 con tasas interanuales (en media movil de tres meses) en torno al 2%, apoyado
en el descenso de la presion inflacionaria de servicios sin viajes, componente que habia
impulsado el ascenso del nucleo a comienzos de ese ano, y también gracias a la presiéon
a la baja de BINE sin vestido ni calzado, que paso a terreno negativo. En mayo de 2026,
el nucleo se ha mantenido estable, gracias a la estabilidad de ambos componentes.

En cuanto a los componentes de fuera del nucleo, energia se ha mantenido estable en
mayo, tras dos meses consecutivos presionando fuertemente al alza; si bien se
mantiene en niveles elevados, aunque todavia lejos de los registrados en 2022. Por su
parte, alimentos no procesados modera su presion al alza, situandose de nuevo por
debajo de su media histérica, tras la aceleracion de los ultimos meses, mientras que
servicios turisticos, ha vuelto a presionar a alza en mayo.

Componentes mas estables de la inflacién (% variacién anual, salvo indicacién contraria)

Inflacion general y grupos seleccionados Componentes del nicleo

2005 2010 2015 2020 2025 2005 2010 2015 2020 2025
— — General Servicios sin viajes®
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Fuente: Elaboracion propia a partir de Eurostat.

14



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

En mayo, ningun pais registré tasas de inflacion inferiores al 2%. Italia (3,2%), Espana
(3,6%) y Alemania (2,7%) representan las principales desviaciones al alza respecto de

la meta del 2% del BCE.

IPC armonizado de la zona euro por paises

Contribucién al exceso de inflacion general (pp)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de Eurostat.
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La inflacién general en Espafia excedio la de la zona euro en +0,4 pp en mayo, una
décima menos que el mes anterior, alcanzando el minimo desde junio de 2025. Esta
reduccién se explica principalmente por la energia, cuyo diferencial venia reduciéndose
desde finales del afio pasado y que actualmente ejerce una presion al alza
comparativamente mas intensa en la zona euro, seguido de alimentos no elaborados
que también ha reducido por completo su diferencial.

En el caso de la inflacion subyacente, el diferencial aumenté una décima respecto el
mes anterior, hasta +1,1 pp, alcanzando el maximo de julio de 2022, dentro de una
tendencia de empeoramiento iniciada en agosto de 2025. Por componentes, el
diferencial es mayor en servicios, seguido de BINE.

Diferencial entre variaciones interanuales del IPC armonizado: Espafia vs zona euro (pp)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de Eurostat.
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IV. Cotizaciones

Materias primas

El petroleo (casi 80 ddlares por barril a cierre de ayer) se situa en promedio en la ultima
semana en torno a los 81,7 dodlares, con un perfil decreciente, reaccionando asi al
anuncio de un acuerdo entre Estados Unidos e Iran. El precio se situa un 10,2% por
encima del precio observado en febrero antes de la crisis.

La inestabilidad provocada por los ataques compensa la tendencia de debilidad que
venia mostrando la cotizacién desde finales de 2023, en un contexto de expansién
productora de la OPEP+ y desaceleracion de la demanda.

Petréleo Brent Evolucidn reciente
(USD por barril)
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Fuente: ICE.

16



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

El diésel (1,55 euros por litro) se situa un 7,9% por encima del precio observado en
febrero antes de la crisis, mostrando una subida mientras que la gasolina (1,47 euros
por litro) ya se situa al mismo nivel que en febrero (con la aplicacion de las medidas
fiscales incluidas en el Plan Integral de Respuesta a la Crisis en Oriente Medio). Ambos
carburantes acumulan una subida porcentual inferior a la del petroleo en euros y tienden
a normalizarse, en el caso del diésel desde principios de abril y en el caso de gasolina
en el ultimo mes, reflejando la moderacién de los margenes de refino y la bajada del
precio del petroleo desde finales de mayo.

Carburantes Evolucidn reciente
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Fuente: Ministerio de Industria.
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La referencia ibérica de precio mayorista del gas, el MIBGAS (41,1 euros por MWh),
reaccion6 con fuerza al cierre del Estrecho de Ormuz a finales de febrero, aunque
posteriormente se vio favorecido por un contexto de suaves temperaturas y
estabilizacion de los mercados de GNL. Desde mediados de abril se mueven entre los
40 y los 50 euros por MWh con tendencia moderadamente alcista, en un contexto de
reposicion de inventarios en Europa desde niveles muy bajos. En la Ultima semana, se
observa una caida como respuesta al anuncio del acuerdo entre Estados Unidos e Iran,
situandose un 35,5% por encima del precio observado antes de la crisis. La referencia

europea, el TTF, sigue un perfil semejante.

Gas
(EUR/MWh)
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El PVPC registra en media movil semanal una variacion del 1,8% desde el 27 de febrero
de 2026 hasta hoy. Esta evolucién, pese a la subida mas intensa del precio del gas, se
explica por una mayor aportacion renovable, especialmente solar, que ha contrarrestado
episodios puntuales de menor generacion eélica y el aumento del consumo por la subida
de las temperaturas. En promedio, en los dias transcurridos de junio se ha situado en
127 euros por MWh frente a 121 euros por MWh en mayo, un 5% por debajo de junio
del afo anterior.

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

Los futuros sobre los derechos de emision de CO2 se mantienen en torno a los 79 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 ETS por parte de la Comision Europea prevista en la cumbre de
mediados de julio.

Derechos de emision de CO» Evolucion reciente
(EUR por Tm)
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Los metales industriales mantienen niveles elevados, especialmente el cobre y el
aluminio, impulsados por una demanda robusta ligada a electrificacion, defensa e
infraestructuras. El aluminio se ha visto especialmente afectado por el cierre del
estrecho de Ormuz, superando el anterior maximo de marzo de 2022, con una
importante caida tras el anuncio del acuerdo a mediados de junio.

Los metales preciosos, tras el inicio del conflicto en Iran rompen la tendencia de fuertes
subidas que mantenian desde 2024 y muestran una evolucion mas volatil y con
tendencia decreciente en las ultimas semanas, dominados por factores monetarios,
especialmente las expectativas de subidas de tipos de interés.

Las materias primas agrarias, tras la relativa estabilidad mostrada en la segunda mitad
de 2025, en 2026 mantienen una evolucion mixta destacando la recuperacion del
algodoén, café y trigo.

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

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

No energéticos seleccionados
(2024-01-01 = 100)
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Fuente: elaboracion propia con diferentes fuentes.

20



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

Tipos de interés

El ESTR (tipo de interés del mercado monetario a 1 dia de la zona euro) se encuentra
en el 2,0% en promedio en la semana del 18 de junio de 2026, manteniéndose alrededor
de ese valor desde julio de 2025.

El tipo de intervencion del Banco Central Europeo se situa en 2,2% y el euribor a 12
meses esta en el 2,75%, lo que supone una variacion de -9 puntos basicos en la ultima
semana.

Tipos de interés de corto plazo

35
3
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2 L i
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Facilidades permanentes de deposito
— ESTER

Euribor a 12 meses

Fuente: Banco de Espanfa.

El rendimiento del bono espafiol a 10 afios se situa en el 3,4%, lo que supone que
descendié -13 puntos basicos en la ultima semana, dentro de una tendencia de relativa
estabilidad desde finales de abril de 2025, al igual que el bono italiano. Sin embargo, el
bono aleman y el francés mostraron una tendencia ascendente ese afio y el bono
estadounidense una tendencia descendente desde finales de mayo de 2025. En un
menor plazo, todos los rendimientos presentaron subidas ante el temor de inflacion por
el conflicto irani.
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Fuente: Banco de Espana.
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Con los ultimos datos del bono aleman (18 de junio), el bono espafol se encuentra 45
puntos basicos por encima, un diferencial (prima de riesgo) que subié 1 puntos 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.
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Indicador

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

Hipotecas

indice de cifra de negocios de servicios

Consumo eléctrico grandes consumidores

Comercio exterior de mercancias

Balanza de pagos y Posicion de Inversion Internacional
indices de valor unitario de comercio exterior

Coyuntura Turistica Hotelera

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)
indice de Produccion del Sector Servicios

Precio suelo urbano

CNTR de Estados Unidos (32 estimacion)

Comercio mundial CPB

Contabilidad Nacional Trimestral (22 estimacion)

Licitacién de obra publica por las AAPP

Prestaciones desempleo: detalle *

Crédito y dudosos (trimestrales)

Encuesta de presupuestos familiares *

(*) Indicadores con fecha de publicacion tentativa.

Fuente

Banco de Esparia
EUROSTAT

INE

INE

REE

Agencia Tributaria
Banco de Esparia
Elaboracién propia
INE

S&P GLOBAL

S&P GLOBAL

S&P GLOBAL

S&P GLOBAL

INE

Ministerio de Fomento
BEA

CPB

INE

Ministerio de Fomento
Ministerio de Trabajo
Banco de Espaiia
INE

Periodo

Mayo de 2026
Junio de 2026
Abril de 2026
Abril de 2026
Mayo de 2026
Abril de 2026
26T1

Abril de 2026
Mayo de 2026
Junio de 2026
Junio de 2026
Junio de 2026
Junio de 2026
Abril de 2026
26T1

26T1

Abril de 2026
26T1

Abril de 2026
Mayo de 2026
26T1

2025

Calendario completo.

V. Calendario de publicaciones en la préxima semana

Fecha

a
lunes, 22 de junio de 2026
lunes, 22 de junio de 2026
lunes, 22 de junio de 2026
lunes, 22 de junio de 2026
lunes, 22 de junio de 2026
martes, 23 de junio de 2026
martes, 23 de junio de 2026
martes, 23 de junio de 2026
martes, 23 de junio de 2026
martes, 23 de junio de 2026
martes, 23 de junio de 2026
martes, 23 de junio de 2026
martes, 23 de junio de 2026
miércoles, 24 de junio de 2026
miércoles, 24 de junio de 2026
jueves, 25 de junio de 2026
jueves, 25 de junio de 2026
jueves, 25 de junio de 2026
jueves, 25 de junio de 2026
jueves, 25 de junio de 2026
vienes, 26 de junio de 2026
viernes, 26 de junio de 2026
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VI. Cuadro resumen

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

Indicadores de actividad (% variacion interanual)

2024 2025 24T1 | 24T2 2473 24T4 25T1 25T2 2513 25T4 26T1

Producto interior bruto 35 28 29 37 36 37 31 29 27 26 27 25-jun-2026
Ventas de grandes empresas y PYME societarias 22 41 06 14 31 39 39 39 35 49 20 10-ago-2026
2024 2025 25T4 | 26T1 nov-25 dic-25 ene-26 feb-26 mar-26  abr-26 may.-26 m
Indicador sintético de actividad 27 25 25 22 | § E ! § 16-jul-2026
Ventas de grandes empresas 19 38 38 17 44 44 1.9 1.1 23 34 9jul-2026
Produccidn industrial 04 13 1.8 04 45 -0.2 0.1 0.9 1.9 2.0 3-jul-2026
Cifra de negocios de servicios 27 AT 49 43 54 5.1 25 2.8 1.7 22-jun-2026
Creacion de sociedades 82 79 13,7 286 9.0 242 8.8 45,0 35,0 -2,0 10-jul-2026
Crédito nuevo a hogares 18,8 191 186 7.7 164 20,6 2.3 8,3 1,7 41 3-jul-2026
Crédito nuevo a empresas 159 93 135 127 34 254 1.4 14 14,8 -5,1 J-jul-2026
Entrada de turistas 10,1 3.2 21 25 1.8 0,2 1.2 28 33 52 2-jul-2026
Pernoctaciones hoteleras 48 10 18 34 16 29 34 1.0 54 1.1 23-jun-2026
Consumo eléctrico peninsular 15 16 27 17 456 34 34 21 -0.6 -0.4 0.2 1§ul-2026 ~
(*) Indicaderes con fecha de publicacion tentafiva.
Indicadores de consumo (% variacion interanual)
2024 2025 24T2 24T3 24T4 25T1 25T2 2573 25T4 26T1
Consumo privado 31 34 29 32 38 38 34 31 31 33 25-jun-2026
Consumo publico 29 24 23 32 24 24 25 23 25 20 25-jun-2026
Ventas de grandes empresas y PYME: consumo 38 50 24 38 47 32 59 43 66 66 10-ago-2026
2024 2025 2574 26T1 dic-25 ene-26 feb-26 mar-26 abr-26 may-26

Indicador sintético de consumo privado 23 37 36 29 14 2.7 2.7 34 27 16-jul-2026
Disponibilidades de bienes de consumo 08 35 21 0.1 -05 09 1.7 29 30-jun-2026
Matriculacién de turismos 71 129 80 76 2.2 11 75 "7 8.4 0.8 1-jul-2026
Indice de comercio minarista 1.7 43 41 34 27 3.8 23 4.1 08 29-jun-2026
Ventas de grandes empresas consumo 33 66 66 40 52 59 39 23 27 9jul-2026
Exportacion de bienes de consumo 13 22 06 30 08 -14 12 8.7 23-jun-2026
Impertaciones de bienes de consumo 24 70 94 53 6,7 06 5.1 95 23-jun-2026

Indicadores de inversion (% variacion interanual)

2024 2025 24T2 2473 24T4 25T1 2512 25T3 2574 26T1

Formacién bruta de capital fijo total 36 58 35 19 &1 45 49 77 62 56 25-jun-2026
Formacién bruta de capital fijo equipo y cultives 21 74 24 09 57 80 82 97 38 39 25-jun-2026
Formacién bruta de capital fijo construccién 40 52 34 37 &7 26 34 T3 T5 60 25-jun-2026
Formacién bruta de capital fijo propiedad intelectual 46 53 55 14 26 47 42 60 62 68 25-jun-2026
Ventas de grandes empresas y PYME: construccidn 25 50 11 35 36 42 53 3% 67 17 10-ago-2026
Ventas de grandes empresas y PYME: bienes de equipo 19 59 27 36 17 58 32 41 106 76 10-ago-2026
Indicador sintético de inversion en equipo 17 62 55 6,1 6.6 43 74 42 16-jul-2026
Indicador sintético de inversién en construccidn 38 69 70 39 40 35 41 35 16-jul-2026
Disponibilidades de bienes de equipo 05 51 6,1 54 6,0 5.6 45 30-jun-2026
Visados de obra nueva 78 35 95 -43 -0.2 29-jun-2026
Compraventa de viviendas 97 115 37 -26 -5.0 -0.5 =22 -1.8 14-jul-2026
Ventas de grandes empresas construccion 55 37 12 -35 -0.3 -2,0 -79 12 9jul-2026
Hipotecas de viviendas "7 177 87 97 38 16,3 9.0 22-jun-2026
Ventas de grandes empresas equipo 05 108 83 48 6,1 1.8 6,4 49 9-jul-2026
Importacién de equipo 40 104 87 96 9.9 3.3 154 23-jun-2026
Produccién de la construccién -10,2 130 -117 5,7 =37 13-jul-2026
Consumo aparente de cemento 29 118 172 79 24 -2,0 279 133 -0.3 204ul-2026 ~

Indicadores de opinion (saldos de respuesta)

2023 2024 2025 23T4 24T1 2472 | 24T3 24T4 2511 2572 | 25T3 25T4 26T1 26T2

Confianza empresarial 1327 1361 1374 1332 1340 1360 1380 1363 1370 1371 1386 1368 137.0 1339 14-jul-2026
2023 2024 2025 ene-26 feb-26 mar-26  abr-26 may.-26 m
Sentimiento econdmico 1004 1031 1031 104.3 105.1 1059 1059 1035 1026 1025 29-jun-2026
Confianza del consumidor 778 832 796 76,9 T7A 805 839 669 777 6-jul-2026 *
PMI servicios de Esparia 536 553 545 564 529 53,5 51,9 533 479% 50,1 3-jul-2026
PMI manufacturas de Espafia 480 522 508 511 493 492 50,0 487 517 512 1-jul-2026
PMI compuesto de Espafia 525 548 540 556 523 529 515 524 487 50,2 3-jul-2026
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Indicadores de demanda externa (% variacién interanual)

2024 2025 24T2 2473 | 24T4 25T1 2512 2573 25T4 26T1

Importaciones de grandes empresas y PYME societarias 16 5.0 00 39 64 70 47 46 38 08 10-ago-2026
Exportaciones de grandes empresas y PYME societarias 05 14 098 32 22 18 12 06 20 -14 10-ago-2026
Pagos de balanza de pagos por importacién de servicios 17.7 &7 209 202 136 126 105 64 64 23-un-2026
Ingresos de balanza de pagos por exportacion de servicios 129 109 140 112 116 151 112 84 103 23-jun-2026
Pagos de balanza de pagos por importacién de bienes 00 48 16 22 17 88 33 52 22 23-jun-2026
Ingresos de balanza de pagos por exportacion de bienes 03 13 39 44 05 30 06 07 10 23-jun-2026

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

Exportaciones de mercancias a precios corrientes 02 07 1.1 07 14 29 -0.8 51 23-jun-2026
Importaciones de mercancias a precios corrientes 01 46 35 -25 55 -84 -11 16 23-jun-2026
Exportaciones de mercancias a precios constantes -16 09 24 -03 15 -3.8 -0.3 29 23-jun-2026
Importaciones de mercancias a precios constantes 06 105 90 03 150 -41 35 14 23-jun-2026

Saldos y deuda (% PIB)

Saldo por cuenta corriente 23-jun-2026

Balanza de bienes
Balanza de turismo

-2 1 -2,9 -2.4 -2 2 -2 1 —2.1 -2.5 -2 5 -2.9 -2.9
43 42 41 42 43 43 43 43 42 42

Balanza de servicios no turisticos 20 26 22 21 20 2,0 22 23 24 26

Balanza de rentas

10 0% 10 41 10 10 10 09 -09 -09

23-jun-2026
23-jun-2026

23-jun-2026
23-jun-2026

Saldo de cuenta de capital 1.1 1.0 1.1 1.1 12 1.1 12 12 11 1,0 23-jun-2026
Capacidad de financiacién de la economia 43 4.0 39 41 44 43 41 41 4.0 40 23-jun-2026
Capacidad de financiacion del sector plblico 32 24 03 20 13 32 -04 -20 12 -24 29-jun-2026
Deuda privada 1094 1054 1130 1125 1110 1094 10584 1087 1068 1054 9-jul-2026

Deuda ptiblica

1016 1007 1063 1052 1042 1016 1033 1034 1031 1007

1016  30-sep-2026

Mercado laboral (% variacion interanual)

2022 | 2023 2024 2025 24T1 24T2 24T3 2474 25T1 25T2 25T3 25T4 26T1

Empleo
Horas trabajadas 51 27 22 21 16 30 13 30 22 16 25 20 21 25-jun-2026
Ocupados 36 31 22 28 30 20 18 22 24 27 2B 28 24 28-jul-2026
Ocupados privados 41 34 25 32 33 021 20 25 32 34 31 30 20 28-jul-2026
Ocupados publicos 13 16 11 03 i6 15 07 04 45 10 02 14 47 28-jul-2026
Asalariados 43 34 27 27 34 25 23 25 24 29 24 31 30 28-jul-2026
No asalariados 02 13 -02 22 07 05 12 04 25 14 38 11 09 28-jul-2026
No ocupados
Parados 114 46 57 59 65 -19 -49 -93 -63 -3 51 456 -29 28-jul-2026
Activos 14 21 13 17 17 16 10 08 13 16 17 20 18 28-jul-2026
Salarios y costes laborales
Coste laboral per trabajador 42 54 39 35 39 40 43 36 35 33 32 39 45 17-sep-2026
Coste laboral por hora 28 53 43 34 46 41 50 36 35 38 24 38 49 8-sep-2026

2024 2025 g 25T4 26T1 ic. ene-26 feb-26 26 abr-26  may-26

Afiliacidn a la Seguridad Social (bruto) 24 2.3 22 25 2.4 25 2-jul-2026
Afiliacidn a la Seguridad Social (cvec) 2 4 2 3 2 4 2_3 24 2,2 23 24 24 25 2-jul-2026
Paro registrado {bruto) 50 59 61 -6.1 59 -6.2 5.8 6.2 6.2 55 2-jul-2026
Paro registrado (cvec) 50 -59 60 -6,0 -6.0 -6.1 58 -6,2 -6,2 54 2-jul-2026

Mercado laboral (ratios)

2022 | 2023 | 2024 2025 24T1 24T2 2473 24T4 25T1 25T2 2573 25T4 26T1

Actividad
Tasa de actividad 16-64 753 758 759 762 756 760 763 756 757 763 767 762 761 28-jul-2026
Tasa de actividad 16-64 (hombres) 797 799 799 800 79,7 799 805 797 794 801 804 801 798 28-jul-2026
Tasa de actividad 16-64 (mujeres) 708 717 718 724 71,6 721 720 714 719 724 730 723 723 28-jul-2026
Tasa de actividad 16 585 589 588 590 586 589 590 585 586 59.0 593 589 589 28-jul-2026
Tasa de actividad =16 (hombres) 639 639 639 638 63,7 639 643 637 634 639 641 638 637 28-jul-2026
Tasa de actividad =16 (mujeras) 534 540 539 544 538 542 541 536 540 544 547 543 543 28-jul-2026
Ocupacion
Tasa de ocupacion 50,9 517 521 528 514 523 524 523 519 53.0 531 531 525 28-jul-2026
Tasa de ocupacién (hombres) 566 571 574 579 56,7 575 578 576 569 581 584 582 576 28-jul-2026
Tasa de ocupacion (mujeres) 455 465 471 479 464 473 473 472 472 4871 481 482 476 28-jul-2026
Paro
Tasa de paro 130 122 113 105 123 113 112 106 114 103 105 99 108 28-jul-2026
Tasa de paro (hombres) 1.4 107 102 93 11,0 101 100 95 101 92 90 88 95 28-jul-2026
Tasa de paro (mujeres) 149 139 127 119 13,7 126 125 M8 127 115 121 112 124 28-jul-2026
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Precios (% variacion interanual)

2022 2023 2024 2025 24T1 | 2472 2473 24T4 2571 2572 2573 25T4 26T1

Deflactor del producto interior bruto 47 63 29 29 31 31 32 22 23 25 29 38 32 25-jun-2026
Deflactor consume privado 66 51 32 28 45 38 24 20 23 26 32 29 28 25-jun-2026
indice de precios de vivienda T4 40 84 127 63 78 82 113 122 127 128 129 129 7-sep-2026
Valor tasado de vivienda 50 39 58 1.2 43 57 60 70 90 104 1271 131 139 17-sep-2026

2024 2025 2574 26T1 dic-25 ene-26 feb-26 mar-26 abr-26 may-26

IPC general 28 27 30 27 29 23 23 34 32 32 15-jul-2026
IPC energia 1.0 34 49 05 34 -25 -31 73 6,6 5.9 15-jul-2026
IPC alimentos no elaborados 33 61 62 58 6.2 6.1 65 48 46 33 15-jul-2026
IPC subyacente 29 23 26 27 26 26 2.7 29 28 3.0 15-jul-2026
IPC alimentos elaborados 37 14 18 22 2.1 21 23 23 23 2.0 15-jul-2026
IPC bienes industriales no energéticos 07 06 08 11 07 06 10 16 16 09 15-jul-2026
IPC servicios 35 34 36 36 37 36 35 37 34 41 15-jul-2026

Internacional (% variacion respecto al periodo anterior)

2024 2025 24T2 2473 24T4 25T1 2572 2573 25T4 26T1 26T2

Producto interior bruto de la zona euro 09 15 02 04 04 07 0.1 03 02 -02 30-jul-2026
Producto interior bruto de Italia 06 07 02 00 01 03 0.0 02 03 03 30-jul-2026
Producto interior bruto de Alemania 05 03 03 00 02 04 -02 00 02 03 30-jul-2026
Producto interior bruto de Francia 14 09 03 04 00 01 0.3 04 02 -01 30-jul-2026
Producto interior bruto de Estados Unidos 28 21 09 08 05 -02 0.9 1.1 01 0.4 25-jun-2026

2024 2025 W dic.-25 ene.-26 feb.-26 mar-26 abr-26 may-26

IPC de Estados Unidos 29 26 0,0 0.4 0.5 1.0 0.9 0,6 14-jul-2026

IPC de zona euro 24 21 02 -0.6 06 13 1.0 0.1 1-jul-2026
Financiero

abr-26 may-26 jun-26 15jun-26 16jun-26 17jun-26 18jun.26 19jun-26

Euribor a 1 mes 36 21 2,0 2,0 21 22 22 22 23

Euribor a 12 meses 33 22 27 28 28 28 2.8 2.8 27

Euribor a 3 meses 36 22 22 2.2 24 24 24 24 24

Rendimiento del bono aleméan 23 26 3,0 3,0 3,0 25 29 29 29

Rendimiento del bono espafiol 32 32 3.4 35 35 3.4 34 3.4 34

Prima de riesgo bono espariol 805 55,0 46,2 43,0 42,8 424 419 417 425

Rendimiento del bono estadounidense 43 43 43 46 45

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

Tipe de intervencion de la Fed 53 44 3.8 3.8 3.8 3.8 38 38 38

Tipe de intervencién del BCE 41 24 22 22 22 2.2 22 2.4 24

IBEX 35 11.046,0 143257 17.9485 17.936,5 18.617,6 19.032,0 191636 194219 194041 19.394,0

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: BAE, 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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