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l. Resumen

Segun la Encuesta de Poblacion activa, la ocupacion mantuvo un elevado dinamismo
en el segundo trimestre, un 0,7% intertrimestral, igual que en el trimestre precedente,
impulsada por el continuado crecimiento de la poblacion, pero también por el ascenso
de la tasa de ocupacién, en maximos de segundos trimestres. La tasa de paro prolongd
su senda a la baja, situandose en el 10,3%, la mas baja en un segundo trimestre desde
2008.

En mayo, el crédito dudoso registrd un retroceso resenable, intensificando la tendencia
a la baja, si bien permanece por encima de los minimos pre-crisis financiera. Asimismo,
en junio, las pernoctaciones hoteleras se debilitaron, pero dentro de una tendencia al
alza impulsada por la entrada de extranjeros.

Finalmente, el PMI compuesto de la zona euro intensificé su sefal expansiva en julio,
situandose en 51,2, segun datos de avance. Esta evolucién es resultado de una
expansion a mayor ritmo de la actividad del sector servicios, mientras que la produccion
manufacturera moder6 ligeramente su ritmo de crecimiento. Por paises, Alemania
mantuvo su sefial ligeramente expansiva y Francia moderé su contraccion.
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Il. Indicadores de economia espainola
Coyuntura turistica hotelera

Las pernoctaciones hoteleras registraron en junio un incremento intermensual del 9,6%,
por debajo del rango que viene mostrando la serie en meses de junio en los ultimos
afos, principalmente por el segmento residente que muestra registros mas modestos.
En términos interanuales, crecieron un 2,1%. Tras recuperar en 2023 los niveles
anteriores a la pandemia, las pernoctaciones mantienen desde entonces una tendencia
al alza, marcando sucesivos maximos historicos. Esta alza se concentra en el segmento
no residente, que en el ultimo mes explicd el 66,6% de las pernoctaciones totales,
mientras que el segmento residente se mantiene practicamente estable en niveles
ligeramente superiores a los maximos pre-pandemia.

Pernoctaciones hoteleras
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Las pernoctaciones de residentes en Reino Unido y Francia permanecen relativamente
estables en los ultimos anos. En los ultimos meses se observa una creciente
diversificacion geografica, destacando el crecimiento de los americanos, a lo que
recientemente se une Alemania, que parece flexionar al alza tras una tendencia
descendente a lo largo de la ultima década.

Pernoctaciones hoteleras: peso sobre el total, por origen
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Por regién de llegada, la estructura permanece relativamente estable, pero en la ultima
década se aprecia cierta ganancia de Madrid y Pais Vasco, en detrimento de las islas.

Pernoctaciones hoteleras: peso sobre el total, por region de destino
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Crédito dudoso

La ratio de crédito dudoso se situé en mayo en el 3,11%, por debajo de la del mes
anterior (3,18%), registrando una disminucion intermensual superior a la media habitual
del mismo periodo. En términos interanuales, se redujo -0,51 puntos porcentuales,
debido a un nuevo descenso del crédito dudoso (numerador de la ratio) y al incremento
del crédito total (denominador). Asi, la ratio de crédito dudoso sigue situandose

sustancialmente por debajo de los niveles anteriores a la pandemia (4,85% en enero de
2020).

Ratio de crédito dudoso
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Fuente: Banco de Espaia.
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Encuesta de poblacion activa

La poblacién en edad de trabajar muestra un ritmo de crecimiento en el segundo
trimestre del 0,2% intertrimestral, en linea con el observado desde principios de 2022,
apoyado en mayor medida en la poblacidon con nacionalidad extranjera (cuyo peso
continla aumentando, alcanzando un nuevo maximo del 14,1%), mientras que la
poblacion de doble nacionalidad que cobré mas protagonismo en los ultimos trimestres
parece estabilizarse (también en maximos histéricos del 4,4%). Por su parte, la
poblacion de nacionalidad sélo espafiola parece empezar a dibujar una tenue tendencia

al alza.
Poblaciéon de 16 o mas afos
Nivel Por nacionalidad Extranjeros
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La poblacion activa aumenté en el primer trimestre en 267 mil personas, hasta situarse
en 24,8 millones, un 1,1% intertrimestral (+1,6% interanual), presionada al alza por el
colectivo de extranjeros (+2%), mientras que el de doble nacionalidad y el de
nacionalidad espafiola crecen mas moderadamente respecto al trimestre anterior.
Continua asi la tendencia creciente de la poblacién activa sostenida por el incremento
de la poblacion extranjera y de doble nacionalidad.

Poblacion activa
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La tasa de actividad muestra un cierto estancamiento desde principios de 2021,
situandose en el 59% en el segundo trimestre. Por sexo, el aumento de la actividad
femenina se estancé en 2013, pero parece ascender desde la salida de la pandemia,
alcanzando un maximo histérico del 54,4% en el segundo trimestre de 2025; mientras
que la de los hombres retrocedidé hasta la pandemia, manteniéndose aparentemente
estabilizada desde entonces. Por edad, destaca el aumento de la tasa de actividad a
partir de los 55 anos, frente al estancamiento en segmentos mas jovenes. Por
nacionalidad, la actividad se mantiene relativamente estable para espafioles (cerca de
maximos) y extranjeros (sensiblemente por debajo de los niveles anteriores a la crisis
financiera), mientras que para los activos con doble nacionalidad se observa un ligero
retroceso en los ultimos trimestres, aunque se mantiene en niveles histéricamente

elevados.
Tasa de actividad
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La ocupacion se situé en el segundo trimestre en 22,3 millones de ocupados, tras
aumentar un 2,3% intertrimestral (+503 mil personas), una subida en linea con lo
habitual en un segundo trimestre. En términos desestacionalizados, el crecimiento
intertrimestral de la ocupacién se situ6 en el 0,7%, igual que en el primer trimestre de
2025 y se mantiene, junto con el del cuarto trimestre de 2024 (0,8%), en los ritmos de
crecimiento mas altos de los ultimos dos afios. En interanual, la creacién de empleo
alcanza el 2,7%.
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Este elevado nivel de ocupacidon se explica principalmente por el fuerte crecimiento
poblacional de los ultimos afos, si bien la tasa de ocupacion contribuye en mayor
medida en el ultimo trimestre, situandose entre la poblaciéon de 16-64 afios en el 68,3%,
el maximo de la serie histérica. Por sexo, la tasa de ocupacién de las mujeres viene
superando maximos desde 2017, si bien se mantiene por debajo de la de los hombres,
gue aun no se han recuperado del impacto de la crisis financiera. Por nacionalidad, sélo
los de doble se encuentran cercanos a maximos.
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El sector privado mostré una evolucién favorable en el segundo trimestre, con un
aumento intertrimestral del 2,6% (+481 mil ocupados). También el sector publico mostro
un aumento intertrimestral superior al habitual (+0,7%, +23 mil ocupados) pero en menor
medida por lo que su peso sobre el total (15,8%) registra una caida de 0,3 puntos
porcentuales hasta su menor nivel desde principios de 2009.

Por ramas de actividad, en el segundo trimestre destaca el comportamiento favorable
de manufacturas, seguido de auxiliares. En sentido contrario, destacan sanidad, con su
peor segundo trimestre de la serie (tras un buen primer trimestre) y educacion. En
términos de peso, se observa una tendencia a la baja en comercio, agricultura y
manufacturas, frente a una ganancia en sanidad, profesionales y auxiliares e
informacion y comunicacion. Cabe destacar la hosteleria, que hasta finales de 2024
continuaba recuperando el peso perdido en la pandemia, pero parece estabilizarse en
2025 sin haber alcanzado completamente los niveles de 2019.

Estructura sectorial de la ocupacién
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El empleo a tiempo parcial registré una subida en el segundo trimestre de 2025 similar
a lo habitual en segundos trimestres, situandose la tasa de parcialidad en el 13,9%. En
media anual, se observa una ligera flexion al alza de la tasa de parcialidad que se situa
en el 13,7% un nivel superior mas de dos puntos a los minimos registrados antes de la
crisis financiera. Por sexo, las mujeres (21,8%) venian registrando minimos de su serie,
si bien repunta ligeramente en el ultimo afio y permanecen en niveles muy superiores a
los de los hombres (7%, frente a tasas en torno al 4% en 2008). Por motivos, el unico
que permanece en niveles histéricamente elevados es el involuntario (“no haber
encontrado trabajo a tiempo completo”), que representa un 44,4% del total, frente a
cerca del 30% en 2008, si bien cabe destacar la recuperacion del componente de

formacion.

Total y por sexos

Tasa de parcialidad

(% ocupados totales, mm4t)
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Los indefinidos mostraron un buen comportamiento en el segundo trimestre y crecieron
en 355 mil personas en linea con lo observado tras la reforma laboral de 2022 en este
periodo, incluso por encima de lo observado en 2024, y se mantienen en maximos
histéricos (16,1 millones de trabajadores), mientras que los temporales crecieron por
encima de lo observado en los dos ultimos afios en los segundos trimestres, aunque
siguen creciendo por debajo de lo observado antes de la reforma. La tasa de
temporalidad crece tres décimas hasta el 15,4%, algo habitual en segundos trimestres,
pero en términos anuales mantiene una tendencia a la baja que se apoya tanto en la
privada (12,6%) como, en ligera mayor medida, en la publica (27,8%). Por sectores, en
el ultimo afo, destacan los declives en construccién, agricultura, y sanidad y servicios
sociales. Por tipo de contrato, junto con la caida del de obra o servicio, afectado por la
reforma, sobresale el aumento de los contratos temporales para cubrir una ausencia.

Tasa de temporalidad

(mm4t, % sobre total asalariados salvo indicacion contraria)
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Las horas efectivamente trabajadas crecieron en el segundo trimestre un 2,4% en un
contexto de tendencia al alza por el continuado incremento de los ocupados, aunque en
términos anuales caen ligeramente. La jornada media efectivamente trabajada también
se reduce en el ultimo trimestre en términos anuales, tras unos trimestres de estabilidad,
alcanzado su menor nivel en un segundo trimestre exceptuando 2020. En relacién con
el descenso de la jornada media en los ultimos afios cabe llamar la atencién sobre la
tendencia ascendente de los trabajadores que, estando ocupados en la semana de
referencia, no trabajaron o trabajaron menos horas de lo habitual. Las causas principales
por las que ha aumentado el numero de ocupados que no ha trabajado en la semana
de referencia son vacaciones y enfermedad, seguido a gran distancia del permiso por
nacimiento de hijos.

Horas efectivas semanales trabajadas por todos los ocupados (mm de cuatro trimestres)
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El numero de desempleados cayé en 236 mil personas (-8,5%, la segunda mayor caida
intertrimestral de la serie en un segundo trimestre tras la del mismo periodo de 2023), y
continua situandose en los niveles mas bajos registrados en el mismo periodo desde
2009 (2.553.100 personas). Por ramas?, esta evolucion se debe a los servicios que
mostraron un comportamiento muy favorable, posiblemente afectados por el efecto
Semana Santa que este afio se ha celebrado en el segundo trimestre, que compensa
una evolucién similar o peor de lo habitual en el resto, y especialmente en los que
buscan su primer empleo y los que lo perdieron hace mas de 1 aho. Por regiones,
Navarra y Castilla y Leon mostraron la peor evolucion mientras que Baleares destaco
en sentido contrario. En términos desestacionalizados, el desempleo registrd una caida
del -2,2% (-1,2% en el primer trimestre).

Desempleo
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Fuente: INE.

2 os datos de desempleo por ramas solo se ofrecen para los que dejaron su empleo hace menos
de 1 afo.
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La tasa de paro retoma la tendencia bajista y se situ6 en el primer trimestre en el 10,3%,
1,1 puntos menos que el trimestre anterior, lo que supone una caida en linea con lo
observado en segundos trimestres y que situa la tasa de paro en minimos desde 2008.
El diferencial de paro por sexo se reduce paulatinamente desde mediados de 2022,
situandose por debajo de los 2,5 puntos porcentuales, inferior a la media histdrica,
aunque superior a los prevalentes durante la crisis financiera, cuando practicamente
llegd a anularse.

Tasa de desempleo (% de la poblacion activa)

Serie temporal Por sexo
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Fuente: elaboracion propia a partir de INE.

La tasa de paro de larga duracion se mantiene a la baja desde 2014, si exceptuamos
los afos de la pandemia, y se situd en el segundo trimestre de 2025 en el 3,5%, tres
décimas por debajo del primer trimestre y minimo desde 2009, si bien se mantiene por
encima de los niveles registrados antes de la crisis financiera (alrededor del 2%). En
términos de peso sobre el total de parados o incidencia, se situa en el 33,6%, frente a
niveles cercanos al 22% en 2005-2007.

Tasa de desempleo de larga duracién

Nivel (% de la poblacién activa)
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Fuente: INE.
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La tasa de inactividad muestra una cierta estabilizacion desde 2012 situandose en torno
al 41% desde entonces, aunque por sexos, aumenta entre los hombres pasando de
tasas cercanas al 30% en 2009 al 36% en los ultimos trimestres, mientras que entre las
mujeres se encuentra estabilizada alrededor del 46%. Entre los motivos de inactividad,
pierden peso en los ultimos anos las otras obligaciones familiares (distintas de los
cuidados) y la falta de esperanza en encontrar un empleo (el porcentaje de desanimados
se encuentra en minimos de la serie® y continia mostrando una leve tendencia de
descenso), mientras que entre los motivos al alza destacan desde hace afos la
formacion y la jubilacion.

Tasa de inactividad (% poblacién de 16 o mas afos), media moévil de cuatro trimestres
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3 Los datos previos a 2005 parecen afectados por un corte.
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lll. Indicadores de economia internacional
PMI de la zona euro avance

De acuerdo con los datos de avance para julio, el PMI compuesto de la zona euro se
situd en terreno expansivo por séptimo mes consecutivo, anotando 51 (50,6 en junio),
su maximo en once meses. Esta evolucion es resultado de una expansién a mayor ritmo
de la actividad del sector servicios (51,2, frente a 50,5 el mes pasado), mientras que la
produccion manufacturera moderé ligeramente su ritmo de crecimiento. Por su parte, el
PMI del sector manufacturero se mantuvo en terreno contractivo, si bien alcanzé su valor
mas alto desde junio de 2022 (49,8, frente a 49,5 en junio)*.

Por paises, segun datos de avance, Alemania mantuvo su sefal ligeramente expansiva
en julio, registrando 50,3 (50,4 en junio), mientras que Francia moderé su contraccion,
situandose en 49,6, (49,2 en junio). Con los datos disponibles hasta junio, Italia moderé
su sefial expansiva (51,1, frente a 52,5 en mayo), mientras que Espafia la intensificé

(52,1, frente a 51,4), manteniéndose como la gran economia de la zona euro con el dato
mas favorable.

PMI (nivel >50 sefala expansion de actividad)

Compuesto: principales paises Zona euro
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Fuente: S&P Global.

4 El indice PMI compuesto de la Actividad Total es una media ponderada del indice de Produccién del Sector
Manufacturero y del indice de Actividad Comercial del Sector Servicios. Las ponderaciones reflejan el tamafio relativo
del sector manufacturero y del sector servicios segun los datos oficiales del PIB. El indice Compuesto de la Actividad
Total puede denominarse “PMI compuesto”, pero no es comparable con el indice PMI del Sector Manufacturero.
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IV. Materias primas y tipos de interés

Materias primas

El petréleo Brent se mantiene por debajo de los 70 ddlares en las ultimas semanas.

Tras el anuncio de las treguas en la imposicion de aranceles reciprocos, el petréleo se
mantuvo estabilizado en los 65 dolares desde mediados de abril, con un repunte hasta
los 69 ddlares tras el acuerdo comercial entre Estados Unidos y China. El conflicto entre
Israel e Iran hizo que repuntara hasta cerca de los 79 ddlares, relajandose tras el
anuncio de alto el fuego y estabilizandose desde entonces en torno a los 69 délares. El
petréleo muestra desde finales de 2023 una tendencia de debilidad, con picos y valles
cada vez mas bajos, acumulando hasta la fecha una caida de en torno al 7% en lo que
va de afo (-17% en euros por la depreciacion del ddlar). Al igual que el petréleo, los
carburantes se estabilizan en lo que va de julio, aunque en niveles superiores a los del
promedio de junio, en torno a un 1% para la gasolina y un 3% para el gaséleo.

Precio del petréleo

Cotizacion en $/barril, media semanal
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Los precios mayoristas del gas en Europa permanecian relativamente estables desde
mediados de abril en torno a los 35€/MWh, pero repuntaron a mediados de junio hasta
superar los 40€/MWh debido a las tensiones en el Estrecho de Ormuz y a un aumento

de la demanda asociada a factores climaticos. Tras el alto el fuego, vuelven a moderarse
y se sitian de nuevo en los niveles de mayo previos al repunte.

Precio del gas

Precio en euros/MWh, media semanal
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TTF

El PVPC, tras repuntar de manera importante en mayo ante el aumento de la demanda
con la llegada del verano y especialmente en junio por la importante anomalia térmica,
unido a una menor aportacion renovable y a un aumento del precio del gas, desde finales
de junio tiende a estabilizarse en torno a 140 €/ MWh al compensarse parcialmente la
caida de los precios del gas y la mayor generacion edlica con una caida de la generacion
hidraulica. En comparacién con un ano antes, el PVPC presenta una caida del 3%.

Precio de la eletricidad

Precio en euros/MWh
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Fuente: ESIOS.

Los futuros sobre los derechos de emision de CO2 mantienen una tendencia creciente
desde mediados de abril situandose en los 70 €/T en las ultimas semanas. A mediados
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de febrero los futuros sobre los derechos de emision de CO2 alcanzaron maximos desde
octubre de 2023 impulsados por los precios del gas, pero posteriormente han ido
corrigiendo las subidas y, aunque se vieron afectados en junio por las tensiones en el
Estrecho de Ormuz y los avances en la nueva politica de asignacion de derechos de
emision en la UE, en las ultimas semanas se han ido acercando de nuevo a los niveles
de principios de afio.

Precio de los futuros de emisiones de carbono, jun
2025
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Los metales industriales se recuperan desde mediados de abril de las caidas
observadas tras la implantacion de la nueva politica comercial de Estados Unidos y en
algunos casos como el cobre se acercan a niveles de marzo.

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

Las materias primas agrarias registran una cierta moderacién en los ultimos meses,
destacando especialmente el azucar, en menor medida, los cereales y, mas
recientemente, el café.

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

El aceite de oliva registra una caida de mas del 60% desde los maximos alcanzados en
febrero de 2024, si bien modera las caidas en los ultimos meses y continda en niveles
superiores a los de antes de 2021, inicio del periodo reciente de sequia en Espana.
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Precios de materias primas (100=15-feb-2022)
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Fuente: Elaboracion propia y otras fuentes.
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Tipos de interés

El rendimiento del bono espafiol a 10 afios se sitia en el 3,3%, manteniéndose
relativamente estable en la ultima semana. Se encuentra asi, 61 puntos basicos por
encima del bono aleman, un diferencial (prima de riesgo) que ha aumentado en la ultima

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

El €STR (tipo de interés del mercado monetario a 1 dia de la zona euro) se situa en la
semana del 21 de julio en el 1,9%, habiéndose mantenido estable desde su bajada de
hace un mes. El tipo de intervencion del Banco Central Europeo se situa en el 2% desde
el 11 de junio y el euribor a 12 se reduce ligeramente y se situa en el 2,1%.

Tipos de interés de corto plazo
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Al
o

V. Calendario de publicaciones en la préxima semana

Indicador

Indice de confianza del consumidor *

Transporte maritimo *

Trafico de Renfe *

Decisién de politica monetaria de la Reserva Federal de Estados Unidos
Previsién FMI: World Economic Outlook (update) *

Contabilidad Nacional Trimestral (avance)

indice de comercio minorista

indice de precios industriales de exportacién e importacion
Regulacién de empleo

CNTR de Estados Unidos (avance)

Sentimiento econemico de la zona euro

Sentimiento econémico de la zona euro (trimestral)

CNTR de Alemania (avance)

CNTR de la zona euro (avance)

Confianza del consumidor en la zona euro

indice de precios de consumo (avance)

CNTR de Francia (avance)

CNTR de ltalia (avance)

Encuesta de clima en la construccion

Encuesta de clima en la industria

Encuesta de clima en la industria (frimestral)

Interés de préstamos de la zona euro

Agregados monetarios (contribuciones Espafa)

Balanza de pagos

Crédito nuevo

Tasa de paro mensual de la UE
Ejecucion presup ria de adr
locales

Ejecucién presupuestaria del Estado
Encuesta de ocupacion en alojamientos extrahoteleros
indice de salarios agrarios *

Precios agrarios *

Costes de construccion

Visados de obra

Matriculacién de vehiculos (Anfac)

Financiacion privada

Tasa de paro de Estados Unidos

Consumo de hidrocarburos (avance) *

Indice de precios de consumo de la zona euro (avance)
Encuesta de gasto turistico

Movimientos turisticos en frontera

Consumo eléctrico

PMI manufacturas de China

PMI manufacturas de Espafia

PMI manufacturas de Estados Unidos

PMI manufacturas de zona euro, Francia, Alemania

iones publicas sin corporaciones

Fuente

CIs

Puertos Del Estado
Renfe

Federal Reserve

FMI

INE

INE

INE

Ministerio de Trabajo
BEA

Comision Europea
Comision Europea
DESTATIS
EUROSTAT
EUROSTAT

INE

INSEE

ISTAT

Ministerio de Industria
Ministerio de Industria
Ministerio de Industria
Banco Central Europeo
Banco de Espafia
Banco de Espafia
Banco de Espafia
EUROSTAT

IGAE

IGAE

INE

Ministerio de Agricultura
Ministerio de Agricultura
Ministerio de Fomento
Ministerio de Fomento
Anfac

Banco de Espafia

BLS

Cores

EUROSTAT

INE

INE

REE

S&P GLOBAL

S&P GLOBAL

S&P GLOBAL

S&P GLOBAL

Periodo

Junio de 2025
Junio de 2025
Junio de 2025
Julio de 2025
2026

25T2

Junio de 2025
Junio de 2025
Mayo de 2025
25T2

Julio de 2025

Julio de 2025
Julio de 2025
25T2

25T2

Julio de 2025
Julio de 2025
25T3

Junio de 2025
Junio de 2025
Mayo de 2025
Junio de 2025
Junio de 2025
Mayo de 2025

Junio de 2025
Junio de 2025
25T2

Abril de 2025
Mayo de 2025
Mayo de 2025
Julio de 2025
Junio de 2025
Julio de 2025
Junio de 2025
Julio de 2025
Junio de 2025
Junio de 2025
Julio de 2025
Julio de 2025
Julio de 2025
Julio de 2025
Julio de 2025

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

Fecha
-~

lunes, 28 de julio de 2025
lunes, 28 de julio de 2025
lunes, 28 de julio de 2025
martes, 29 de julio de 2025
martes, 29 de julio de 2025
martes, 29 de julio de 2025
martes, 29 de julio de 2025
martes, 29 de julio de 2025
martes, 29 de julio de 2025
miércoles, 30 de julio de 2025
miércoles, 30 de julio de 2025
miércoles, 30 de julio de 2025
miércoles, 30 de julio de 2025
miércoles, 30 de julio de 2025
miércoles, 30 de julio de 2025
miércoles, 30 de julio de 2025
miércoles, 30 de julio de 2025
miércoles, 30 de julio de 2025
miércoles, 30 de julio de 2025
miércoles, 30 de julio de 2025
miércoles, 30 de julio de 2025
jueves, 31 de julic de 2025
jueves, 31 de julio de 2025
jueves, 31 de julio de 2025
jueves, 31 de julio de 2025
jueves, 31 de julic de 2025
jueves, 31 de julio de 2025

jueves, 31 de julio de 2025
jueves, 31 de julio de 2025
jueves, 31 de julic de 2025
jueves, 31 de julic de 2025
jueves, 31 de julio de 2025
jueves, 31 de julio de 2025
viernes, 01 de agosto de 2025
viernes, 01 de agosto de 2025
viernes, 01 de agosto de 2025
viermnes, 01 de agosto de 2025
viernes, 01 de agosto de 2025
viernes, 01 de agosto de 2025
viernes, 01 de agosto de 2025
viernes, 01 de agosto de 2025
viernes, 01 de agosto de 2025
viernes, 01 de agosto de 2025
viernes, 01 de agosto de 2025
viernes, 01 de agosto de 2025
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VI. Cuadro resumen

Indicadores de actividad (% variacion interanual)

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

Producto interior bruto 27 372 39 24 22 23 27 3.3 33 33 28 29.jul-2025
Ventas de grandes empresas y PYME societarias 12 25 39 10 02 00 06 14 31 49 42 8-ago-2025

2023 2024 2474 25T1 2512 dic-24 ene-25 feb-25 mar-25 abr-25 may-25 jun-25

Indicador sintético de actividad 36 2.9 27 26 13-ago-2025
Ventas de grandes empresas 15 19 31 38 E X 3 . R ) 8-ago-2025
Produccién industrial -16 04 1,3 -08 21 -1.2 -1,8 0,7 0.6 1.7 5-ago-2025
Cifra de negocios industrial 10 02 03 1,0 24 1,8 09 0,4 -1.1 0,3 14-ago-2025
Cifra de negocios de servicios 27 286 26 52 3.1 54 43 5,8 32 3,8 14-ago-2025
Creacion de sociedades 91 91 176 72 17,7 04 202 -0,8 0,3 36,9 11-ago-2025
Crédito nuevo a hogares 58 188 213 204 254 14,2 19,1 27,3 13,5 15,2 31-jul-2025
Crédito nuevo a empresas 34 160 96 85 9.2 10,2 3.8 1.0 6.5 -0,3 314ul-2025
Entrada de turistas 189 101 74 57 1.1 6,1 7,7 3,8 10,1 1,5 1-ago-2025
Pernoctaciones hoteleras 82 49 39 32 286 0,7 25 0,9 -8,9 73 -0,4 21 22-ago-2025
Consumo eléctrico peninsular 12 15 12 12 10 17 36 -15 1,8 -1,8 0,2 52 1-ago-2025

Indicadores de consumo (% variacion interanual)

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

Consumo privado 18 29 10 14 30 23 26 30 37 38 20-jul-2025
Consumo publico 52 41 60 64 50 50 35 43 38 24 29-jul-2025
Ventas de grandes empresas y PYME: consumo 41 42 41 32 35 45 24 38 60 33 8-ago-2025
2023 2024 ene-25 feb-25 mar-25 abr-25 may-25 jun-25 Proxima
Indicador sintético de consumo privado 15 22 31 32 3.1 28 3,6 33 47 13-ago-2025
Disponibilidades de bienes de consumo -1.4 08 32 34 2,6 47 3,0 1,2 41 18-ag0-2025
Matriculacién de turismos 187 71 14,4 141 137 53 11,0 232 71 18,6 15,2 1-ago-2025
indice de comercio minorista 25 18 29 33 24 3.7 3,9 41 48 29-ul-2025
Ventas de grandes empresas consumo 20 33 39 66 57 75 6,5 59 76 8-ago-2025
Exportacion de bienes de consumo 62 -13 06 -45 -5,7  -101 2,8 5.1 55 18-ago-2025
Importaciones de bienes de consumo 27 24 51 94 11,3 46 12,3 -4.0 88 18-ago-2025

Indicadores de inversion (% variacién interanual)

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

Formacidn bruta de capital fijo total 21 30 17 03 47 24 30 21 44 42 29jul-2025

I
Formacion bruta de capital fijo equipo y cultivos 1,3 29 05 07 64 10 33 07 67 89 294jul-2025
Formacion bruta de capital fijo construccién 30 35 32 00 39 26 36 38 40 21 294jul-2025
Formacidn bruta de capital fijo propiedad intelectual 10 15 10 04 41 41 10 05 16 33 29jul-2025
Ventas de grandes empresas y PYME: construccién 23 28 47 16 08 18 11 35 49 43 8-ago-2025
Ventas de grandes empresas y PYME: bienes de equipo 14 23 135 67 84 02 27 36 29 60 8-ago-2025
Indicador sintético de inversion en equipo 53 04 27 17 06 39 6,6 52 13-ago-2025
Indicador sintético de inversion en construccion 04 33 49 38 41 49 37 6,1 13-ago-2025
Disponibilidades de bienes de equipo 07 05 16 16 1,7 47 1.9 1,0 18-ago-2025
Visados de obra nueva 59 T8 46 87 59 211 10,3 31jul-2025
Compraventa de viviendas -102 99 343 207 139 40,6 2.3 397 5-ago-2025
Ventas de grandes empresas construccion 63 55 86 27 15 6.3 14 20 8-ago-2025
Hipotecas de viviendas -179 116 36,1 183 43 445 14 4 54 4 27-ago-2025
Ventas de grandes empresas equipo 154 05 46 109 128 141 141 144 8-ago-2025
Importacion de equipo 35 40 1686 9,7 55 193 142 19,8 18-ago-2025
Produccién de |a construccién 32 286 37 13 45 0,8 436 437 21-ago-2025
Consumo aparente de cemento 28 30 18 80 54 95 97 -35 6,0 13,9 19-sep-2025
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Indicadores de opinién (saldos de respuesta)

2022 2023 2024 22T4 23T1 23T2 23T3 23T4 24T1 24T2 24T3 24T4 | 25T1 2512

Confianza empresarial 126,8 1327 1361 1272 1290 1325 1359 1332 1340 136,0 1380 1363 137,0 1371 16-0ct-2025
2022 2023 2024 feb-25 mar-25 abr-25 may-25 jun-25 Proxima
Sentimiento econémico 101,2 100,5 103,0 1015 1033 1030 1023 1034 1037 1034 1020 30-jul-2025
Confianza del consumidor 676 77,8 832 81 :7 82,0 ‘ 81,4 796 76,5 82,5 8-sep-2025
PMI servicios de Espaia 525 536 553 551 553 522 56,2 547 534 51,3 519 5-ago-2025
PMI manufacturas de Espaiia 510 480 522 536 500 500 497 495 481 50,5 51,4 1-ago-2025
PMI compuesto de Espaiia 518 525 548 55:1 54,4 5210 55,1 54,0 52,5 514 521 5-ago-2025

Indicadores de demanda externa (% variacién interanual)

2023 | 2024 23T2 23T3 23T4 24T1 24T2 24T3 24T4 25TH

Importaciones de grandes empresas y PYME societarias 37 16 34 87 42 37 00 39 64 68 8-ago-2025
Exportaciones de grandes empresas y PYME societarias 04 05 05 -24 43 24 09 32 23 23 8-ago-2025
Pagos de balanza de pagos por importacidn de servicios 48 159 02 23 88 137 185 191 124 119 23-sep-2025
Ingresos de balanza de pagos por exportacion de servicios 162 11,9 126 135 156 145 135 100 105 127 23-sep-2025
Pagos de balanza de pagos por importacion de bienes 59 01 74 123 73 57 11 21 25 77 23-sep-2025
Ingresos de balanza de pagos por exportacion de bienes 03 05 20 75 60 70 37 48 14 09 23-sep-2025
2023 2024 ene-25 feb-25 mar-25 abr-25 may-25
Exportaciones de mercancias a precios corrientes 14 02 16 26 -1,2 04 8,5 -4.4 0,8 18-ago-2025
Importaciones de mercancias a precios corrientes -2 01 35 93 6,2 35 183 58 1.3 18-ago-2025
Exportaciones de mercancias a precios constantes 51 16 1,3 08 20 28 73 3.4 0,2 18-ago-2025
Importaciones de mercancias a precios constantes 54 06 62 125 84 74 218 1,7 9.6 18-ago-2025

Saldos y deuda (% PIB)

o PIB 2023 2024 23T1 2372 23T3 23T4 24T1 2472 24T3 24T4 25T1

Saldo por cuenta corriente 27 31 14 1,9 25 27 27 29 31 31 27 23-sep-2025
Balanza de bienes 23 -20 36 30 25 23 24 22 20 20 -24 23-sep-2025
Balanza de turismo 39 43 36 37 38 39 41 42 43 43 43 23-sep-2025
Balanza de servicios no turisticos 23 20 20 21 23 23 23 22 21 20 21 23-sep-2025
Balanza de rentas 13 13 06 08 11 13 13 13 43 13 12 23-sep-2025
Saldo de cuenta de capital 1,1 1,2 10 10 10 11 10 10 11 12 12 23-sep-2025
Capacidad de financiacion de la economia 37 42 24 29 34 37 37 40 42 42 39 23-sep-2025
Capacidad de financiacion del sector publico 35 32 02 24 48 35 03 20 13 32 03 30-sep-2025
Deuda privada 12,1 1074 1204 1178 1144 1121 111,1 110,8 1093 107,4 1061 8-0ct-2025
Deuda publica 105,1 101,8 1090 108,8 107,4 1051 1063 1053 1044 101,8 1035 30-sep-2025

Mercado laboral (% variacién interanual)

grupo 2021 2022 2023 2024 23T1 2312 2313 23T4 24T1 24T2 2413 24T4 2511 2512 m

Empleo
Horas trabajadas 72 483 20 19 24 09 22 28 14 26 12 25 21 29.jul-2025
Ocupados 33 36 31 22 22 32 34 36 30 20 18 22 24 27 24-0ct-2025
Ocupados privados 32 41 34 25 23 34 39 39 33 21 20 25 32 34 24-0ct-2025
Ocupados publicos 38 13 16 11 13 21 08 23 16 15 07 04 15 10 24.0ct 2025
Asalariados 34 43 34 27 27 34 39 37 34 25 23 25 24 29 24-0ct-2025
No asalariados 26 02 13 -02 04 18 03 35 07 -05 12 04 25 14 24-0ct-2025
No ocupados
Parados 15 114 486 57 09 62 43 72 65 -19 -49 93 63 13 24-0ct-2025
Activos 25 14 21 13 17 20 24 22 17 16 10 08 13 16 24.0ct-2025
Salarios y costes laborales
Coste laboral por trabajador 58 42 54 39 57 57 52 53 39 39 43 37 38 16-sep-2025
Coste laboral por hora 00 28 53 43 43 55 57 55 46 42 48 38 36 8-sep-2025
Afiliacion a la Seguridad Social (bruto) 27 24 24 23 22 24 24 22 23 22 2,2 4-ago-2025
Afiliacion a la Seguridad Social (cvec) 27 24 24 23 272 24 24 272 23 22 22 4-ago-2025
Paro registrado (bruto) 66 -50 55 58 59 -6,1 6,0 5.4 -5,8 5,9 6,1 4-ago-2025
Paro registrado (cvec) 66 -50 55 b8 58 -6,0 5,7 5.7 -54 5,7 6.1 4-ago-2025
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Mercado laboral (ratios)

2021 2022 2023 2024 23T1 23T2 23T3 23T4 24T1 24T2 24T3 24T4 25T1 2512

Actividad
Tasa de actividad 16-64 749 753 758 758 752 758 764 759 756 760 763 756 757 763 24-0ct-2025
Tasa de actividad 16-64 (hombres) 792 797 799 800 791 80,0 806 798 797 799 805 797 794 801 24-0ct-2025
Tasa de actividad 16-64 (mujeres) 706 708 717 718 7,3 716 721 720 716 721 720 714 719 724 24-0ct-2025
Tasa de actividad =16 584 585 589 588 58,4 589 593 588 586 589 590 585 586 59,0 24-0ct-2025
Tasa de actividad =16 (hombres) 63,7 639 639 639 634 641 646 638 63,7 639 643 63,7 634 639 24-0ct-2025
Tasa de actividad =16 (mujeres) 533 534 540 539 53,8 539 543 542 538 542 541 536 540 544 24 0ct 2025
Ocupacion
Tasa de ocupacion 497 509 517 521 506 520 522 519 514 523 524 523 519 530 24-0ct-2025
Tasa de ocupacién (hombres) 553 56,6 57,1 574 56,0 575 579 571 567 57,5 57,8 576 569 580 24-0ct-2025
Tasa de ocupacién (mujeres) 444 455 465 471 456 468 469 469 464 473 473 472 472 481 24-0ct-2025
Paro
Tasa de paro 149 130 122 113 134 117 119 M8 123 M3 112 106 114 103 24-0ct-2025
Tasa de paro (hombres) 132 1.4 107 102 1,7 103 103 104 110 101 100 95 101 92 24-0ct-2025
Tasa de paro (mujeres) 16,8 149 139 127 15,3 132 137 133 137 126 125 118 127 115 24 0ct 2025
Precios (% variacion interanual)
202t | 2022 | 2023] 2024
Deflactor del producto interior bruto 25 47 62 30 7.1 68 62 49 32 32 33 23 23 29-jul-2025
Deflactor consumo privado 22 65 54 40 63 61 44 47 51 45 36 30 31 29-jul-2025
indice de precios de vivienda 37 74 40 84 35 36 45 42 63 78 82 113 122 5-sep-2025
Valor tasado de vivienda 21 50 39 58 31 30 42 53 43 57 60 70 90 17-sep-2025

2023 2024 _ ene.25 feb.-25 mar-25 abr-25 may.-25 jun.-25

IPC general 35 28 24 271 22 29 3,0 23 2.2 2,0 23 13-ago-2025
IPC energia -16,3 10 16 63 -18 8.1 9,0 2,0 -2,2 2.7 -0,5 13-ago-2025
IPC alimentos no elaborados 93 33 16 47 70 27 5,0 6,5 6,0 7 8,0 13-ago-2025
IPC subyacente 60 29 25 22 23 24 22 2,0 24 22 22 13-ago-2025
IPC alimentos elaborados 121 37 24 15 09 21 13 1,0 07 1,0 11 13-ago-2025
IPC bienes industriales no energéticos 42 07 06 05 06 0,5 05 05 05 06 06 13-ago-2025
IPC servicios 43 35 34 32 35 3,4 3.2 3,0 3,9 3.3 3,2 13-ago-2025

Internacional (% variacion respecto al periodo anterior)

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

Producto interior bruto de la zona euro 11 08 02 00 01 03 02 04 03 06 30-jul-2025
Producto interior bruto de ltalia 08 05 02 01 02 02 02 00 02 03 30-jul-2025
Producto interior bruto de Alemania -01 -02 02 02 04 02 03 01 -02 04 30-jul-2025
Producto interior bruto de Francia 16 11 09 02 04 01 02 04 -01 01 30-jul-2025
Producto interior bruto de Estados Unidos 29 28 06 11 08 04 07 08 06 -01 30-jul-2025

2023 2024 @ ene 25 feb. 25 mar 25 abr 25 may 25 jun-25

IPC de Estados Unidos 41 29 0,7 04 0,2 0,3 0,2 03 12-ago-2025
IPC de zona euro 54 24 03 04 0,6 0,6 01 03 1-ago-2025
Financiero

2023 2024 may-25 jun-25 jul-25 174ul-25 | 18jul-25 214ul-25 22jul-25 23jul-25
Euribor a 1 mes 3,2 3,6 21 1,9 1,9
Euribor a 12 meses 39 3.3 21 21 21
Euribor a 3 meses 3.4 3,6 21 2,0 2,0
Rendimiento del bono aleman 24 23 26 25 2,6 , , R
Rendimiento del bono espafiol 35 3.2 3,2 3,2 3.2 33 3,3 32 3.2 3,2
Prima de riesgo bono espaiiol 103,9 80,5 62,7 629 63,2 62,0 61,1 60,6 61,1 60,1
Rendimiento del bono estadounidense 40 43 45 45
Tipo de cambio EUR-USD 1,1 1,1 11 12 12 12 12 1.2 12 1.2
Tipo de intervencion de la Fed 5,2 5,3 45 4.5 45 45 45 45 45 45
Tipo de intervencién del BCE 3,8 4.1 24 2,2 22 22 22 22 22 22
IBEX 35 93499 11.0424 13.915,0 14.023,5 14.039,3 13.9945 13.989,0 14.031,5 14.041,5 14.067,9

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