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l. Resumen

El INE ha confirmado un crecimiento intertrimestral del PIB del 0,6% en el primer
trimestre, como adelanté en el avance de finales de abril. Por componentes, se revisa
ligeramente al alza la demanda interna (+0,1 puntos porcentuales), principalmente por
el consumo publico, y a la baja la externa (-0,1), por las menores exportaciones de
servicios y las mayores importaciones de bienes.

Los datos trimestrales de balanza de pagos situan la capacidad de financiacion de la
economia espafnola a comienzos de 2026 en el 3,8% del PIB, destacando el deterioro
de la balanza comercial en los ultimos afos, compensado parcialmente por la mejora en
la balanza de servicios no turisticos. El saldo deudor de la posicion de inversion
internacional neta descendio en el mismo periodo al -42,7% del PIB.

El volumen del comercio exterior de mercancias evolucioné con relativa normalidad en
abril, consolidando la reciente ralentizacién importadora y alineandose con la persistente
atonia exportadora. A precios corrientes, el déficit se situd en el -3,2% del PIB, habiendo
mejorado 2 décimas desde el cierre de 2025, impulsado por la mejora del déficit
energético, que compensa el deterioro del no energético.

En el mismo periodo, las licitaciones prolongaron su tendencia ascendente, impulsadas
por el componente residencial, mientras que las hipotecas mostraron debilidad, pero
dentro de una tendencia al alza. En mayo, las pernoctaciones hoteleras mantuvieron el
dinamismo, apoyadas en la entrada de extranjeros, y la competitividad-precio de Espafia
frente a paises desarrollados mantuvo estable el deterioro acumulado desde comienzos
de 2025.

En 2025, la estructura del consumo de los hogares siguié condicionada por el
encarecimiento de la vivienda, a lo que se suman otras presiones de menor magnitud
como los servicios médicos y la ensefanza universitaria.

El PMI de la zona euro moderd en junio su sefal contractiva y el de Estados Unidos
intensificd su sefial expansiva.

Entre las cotizaciones energéticas, esta semana vuelve a destacar el descenso del
petréleo, en un contexto de liberacidon de oferta al reanudarse el transito de petroleros
del Golfo y moderacion de la demanda precautoria, y los precios de los carburantes
también continuan su retroceso. Asimismo, cabe destacar la continuada presion al alza
de los derechos de emisién de COx.

El euribor se mantiene en torno al 2,8% y la prima de riesgo de la deuda publica ha
permanecido en niveles de mediados de 2008.



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

Il. Indicadores de economia espanola

Contabilidad nacional trimestral

El PIB crecié un 0,6% intertrimestral en el primer trimestre de 2026, debido a la
desaceleracion de la demanda interna (0,5 puntos, tras 0,9 puntos en el trimestre
anterior), que se ha compensado parcialmente con la recuperacién de la demanda

externa (0,1 puntos, frente a -0,1 puntos en el trimestre anterior).

Crecimiento del PIB real y contribuciones
(% variacion interanual)
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Por componentes, los mayores incrementos en la contribucién intertrimestral al
crecimiento del PIB en el ultimo trimestre correspondieron a la exportacion de servicios
turisticos, la exportacion de servicios no turisticos y el consumo publico. Por el
contrario, los mayores descensos correspondieron a las partidas de inversion y el

consumo privado.

Contribuciones al crec. intertrimestral del PIB
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Fuente: INE.

Esta evolucion se enmarca en una tendencia al alza sostenida en el consumo privado y
la inversion (en todos sus componentes, aunque especialmente en construccion) frente
al descenso de la demanda externa (donde el dinamismo de los servicios,
especialmente los no turisticos, se ha visto superado en el ultimo afio por la aceleracion
de las importaciones de bienes, en un contexto de atonia en la exportacion de bienes y
turismo turisticos).

Variacion de la demanda nacional
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Variacién de la exportacion Variacion de la importacion
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Por el lado de la oferta, la creacion de empleo siguid siendo el principal impulsor del
crecimiento, acomparfada de la tendencia al alza de la productividad, que repunta en el
primer trimestre (1,0% intertrimestral, frente a -0,3% en el trimestre anterior); ambos
efectos compensan el continuado declive de la jornada.

Crecimiento del PIB real y descomposicién por oferta Crecimiento del PIB real y descomposicion por oferte
(% variacidn interanual) (% variacion intertrimestral)
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El deflactor del PIB se desaceler6 7 décimas, hasta el 3,2% interanual en el primer
trimestre de 2026. Por componentes de la demanda, destaca la normalizacion del
deflactor del consumo publico hasta el 3% interanual, tras al 5,3% anotado el trimestre
anterior asociado a la subida retroactiva del sueldo de los funcionarios. También
contribuyeron a la desaceleracion el deflactor del consumo privado y el de la inversion,
frente a la contribucién neutra de la evolucién del componente de demanda externa.

Deflactor PIB y demanda nacional
(% var. interanual)
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Los asalariados vienen recuperando poder adquisitivo desde 2018, de manera
especialmente visible en términos de remuneracion real por hora trabajada, mientras
que por asalariado las ganancias son mas débiles debido a la tendencia bajista de la
jornada media. Deflactada por el consumo privado, la remuneracion real por asalariado
prolonga su senda ascendente, acumulado un crecimiento desde comienzos de 2018
del 7,6%, inferior al de la remuneracion por hora (10,7%) debido a la caida de la jornada.

Remuneracion nominal. Remuneracion real (deflactada por consumo privado)
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La participacion de trabajo en el PIB sigue una tendencia alcista. Corregido por la tasa
de asalarizacion, que practicamente ha recuperado los niveles anteriores a la pandemia,
la participacion del trabajo se encuentra por encima del promedio 2015-2019 y en
niveles similares a los previos a la crisis financiera. Esta favorable evolucion se refleja
en un menor peso de las rentas del capital, frente a la relativa estabilidad de los

impuestos netos a lo largo de la serie.

Descomposicion
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50

40

30

20

10

1995 2000 2005 2010 2015 2020 2025
—— EBE
Remuneracion asalariados

Impuestos netos

Fuente: INE.

65

60

55

50

Trabajo
(% VAB coste de los factores)

l‘.

1695 2000 2005 2010 2015 2020 2025

Participacion del trabajo

Participacion del trabajo ajustada
Asalarizacion (eie derecho)

83
82
81

80

10


https://app.powerbi.com/view?r=eyJrIjoiNjcyZjIwMjQtNGUxZC00Y2RlLWE5MjQtZWRmY2Y3MWI2OTYyIiwidCI6ImZiODQ2NTIyLTExNjMtNDFhZi1iMWJhLTVkMDAxNWY2YTJkMSIsImMiOjl9

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

Consumo: encuesta de presupuestos familiares

En 2025, el gasto de los hogares en alquileres de vivienda representé un 26,3% (22,2%
los imputados y 4,2% los reales), el maximo de la serie sin contar 2020, el afo del
confinamiento. El resto de principales partidas (alimentos, uso de automovil y
restauracion) se mantienen estables o ligeramente a la baja en los ultimos afos.

Principales partidas del gasto de los hogares
(% del gasto total)
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Fuente: EPF (INE).

Entre el resto de componentes del gasto, cabe resaltar:

- el bajo peso del mantenimiento de la vivienda frente al elevado gasto en
alquileres;

- el aumento del gasto en servicios médicos;

- el descenso continuado del consumo de tabaco y, mas recientemente, de
alcohol;

- aumenta el peso del gasto en ensefianza universitaria, mientras disminuye el
destinado a ensefanza infantil y primaria;

- asi como el escaso gasto en transporte publico en comparacién con el uso de
vehiculos privados; el retroceso del gasto en libros, prensa y juegos; y el
crecimiento del gasto en mascotas, equipamiento de ocio (especialmente
caravanas) y deportivo.
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Vivienda, agua y energia
(% del gasto total)
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Salud
(% del gasto total)
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Inversion en construccién: hipotecas y licitacion

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 informacién de los ultimos
meses muestra senales mixtas: los visados de obra nueva, el volumen licitado, las
hipotecas y el consumo de cemento siguen mostrando dinamismo, mientras que las
viviendas iniciadas se mantienen practicamente estancadas y las compraventas han
moderado su ritmo de avance en el primer trimestre del afio.

Indicadores de actividad de la construccidn
(100 = abr-23, sm12m)
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Fuente: INE, OFICEMEN y Ministerio de Fomento.
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Las hipotecas constituidas sobre viviendas registraron en abril una caida del -14,3%
intermensual, caida mas intensa de lo habitual para un mes de abril con similar
calendario de Semana Santa, si bien alcanzaron el nivel mas alto para un mes de abril
desde 2010. En términos interanuales, el numero de hipotecas subié un 2,3%,
prolongando la tendencia al alza iniciada a principios de 2024.

Hipotecas Variacion intermensual en meses de abril
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Fuente: INE. .l

El tipo de interés medio de las hipotecas aumento ligeramente en abril hasta el 2,90%,
explicado por el incremento tanto del tipo variable como, en menor medida, del fijo; por
su parte, el peso de las hipotecas a tipo fijo se redujo ligeramente hasta el 63%, pero
continud en niveles elevados en términos historicos.

Peso de nuevas hipotecas por tipo de interés
(% del total)
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El volumen de licitaciones registré un buen dato en abril, con una caida inferior a la
habitual en afios con similar calendario de Semana Santa, mostrando una tendencia
ascendente desde principios de 2024, impulsada por dinamismo de la edificacion
residencial, que se situd en niveles maximos desde 2009 y compensa la debilidad de la
edificacion no residencial y la obra civil.

Licitacion Variacion intermensual en meses de abril
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Fuente: elaboracién propia a partir de Ministerio de Fomento. Datos deflactados por el indice de Costes de
Construccion.
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Demanda externa: comercio exterior de mercancias

El comercio exterior en volumen evolucioné con relativa normalidad en abril,
registrandose caidas en linea con los habituales tanto en las exportaciones (-7,3%)
como en las importaciones (-6,2%). En los ultimos meses, las importaciones han
moderado considerablemente el fuerte dinamismo que venian mostrando desde
mediados de 2024, mientras las exportaciones mantienen su trayectoria de relativa
atonia.

Comercio de mercancias a precios constantes
(100 = abr.-23, sm12m)
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Fuente: AEAT (valores nominales) y DGAE (IVU).

Por secciones, la aceleracion de las importaciones en los ultimos afos ha sido
generalizada, mientras que su estancamiento reciente resulta de la compensacion entre
la contraccion de quimicos y, en menor medida, de alimentos y bebidas, y el relativo
dinamismo de otras manufacturas. En las exportaciones, la atonia se debe, en el Ultimo
afo, a que el retroceso de los quimicos contrarresta el dinamismo en otras
manufacturas y, de manera incipiente, en maquinaria y transporte y combustibles y
materias primas.

Exporiaciones: secciones Importaciones: secciones
(100 = abr.-24, sm12m) (100 = abr.-24, sm12m)
120

105 115

M 10
100 =

105

a5 100
e
a5
Abr-24  Jul-24 Oct-24 Ene-25 Abr-25 Jul-25 Oct-25 Ene=-25 Abr-28 Abr-24  Jul-24 Oct-24 Ene-25 Abr-25 Jul-25 Oct-25 Ene-28 Abr-23
Alimentos y bebidas Alimentos y bebidas
Combustibles y materias primas Combustibles y materas primas
Cuimicos Quimicos
—— Maquinaria y transporte —— Maguinaria y transporte
—— Otras manufacturas —— Ofras manufacturas

Fuente: AEAT (valores nominales) y DGAE (IVU).
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A precios corrientes, el déficit comercial fue mas acusado que el registrado en el mismo
mes hace un afio, lo que se tradujo en una tasa de cobertura relativamente elevada en
términos historicos (87%).

Saldo comercial: fotal y componentes Tasa de cobertura
(millones de euros) (%)

100

2000

2005 2010 2015 2020 2025

=]
[=]

-2000

[=3]
(=]

-4000

.
[=]

-5000

]
=

2018 2018 2020 2022 2024 2023
B Energético
W Mo energético
— Total

Fuente: Elaboracion propia a partir de la AEAT. .l

En términos de PIB, el déficit comercial se situd en el -3,2% del PIB en abril, habiendo
mejorado dos décimas desde el cierre de 2025, cuando alcanzé su nivel mas
desfavorable desde hace mas de dos afios. Por secciones, el deterioro del déficit no
energético se refleja en empeoramientos en la mayoria de saldos, aunque se explica en
mayor medida por maquinaria y transporte, especialmente las partidas de vehiculos
(automoviles y vehiculos para transporte de mercancias), que representan mas de un
tercio de dicho deterioro. Por areas geograficas, el déficit en esta seccion se concentra
con Asia y la Unién Europea.

Saldo comercial: secciones
(% del PIB, sm12m)

T T~

-z

Saldo comercial: iotal y componentes
(% del PIB, sm12m)

-4

2M8 2020 2022 2024 2029
— Alimentos y bebidas
2000 2005 2010 2015 2020 2025 — Combustibles y materias primas
— Tetal Quimicos
= Mo energetico —— Maquinaria y transporte

e Energetico

Fuente: Elaboracion propia a partir de la AEAT. .l

——— (Cdiras manufacturas
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El déficit comercial con Estados Unidos ha recuperado recientemente los niveles previos
al inicio de las tensiones arancelarias, si bien debido al debilitamiento reciente de las
importaciones, que compensa el lento retroceso de las exportaciones. Por
componentes, los movimientos recientes se han explicado principalmente por el saldo

no energético, si bien el energético acumula cierta mejora en los ultimos meses.

Saldo comercial con EE. UL: fotal y componentes Saldo comercial con EE. UU.: secciones
(% del PIB, sm12m) (% del PIB, sm12m)

e
e,
.
-05 \

0.5
-1
-1 216 2018 20 2022 2024 2025
— Alimentos y bebidas
2016 2018 2020 2022 2024 2075 = Maquinaria y transporte

m— Total === Combustibles y materias primas

= Mo energético Cuimicos

e Energético —— Ciras manufacturas

Fuente: Elaboracién propia a partir de la AEAT. il
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Servicios: IPSS

El indice de produccion de servicios corregido de calendario cay6 un -2,0% intermensual
en abril, caida ligeramente mas intensa de lo habitual para este mes (si bien se trata de
una serie corta, iniciada en 2021). Con series corregidas ademas de estacionalidad,
descendid un -0,2% con respecto a marzo. Esta evolucion se enmarca en una tendencia
ascendente iniciada a mediados de 2023, a la que contribuyen una mayoria de ramas,
sobresaliendo comercio minorista entre las de mas peso y, entre las demas, las ramas
de servicios dirigidos a empresas (sobre todo, actividades administrativas) e informacion
y comunicaciones. En sentido contrario, cabe destacar los estancamientos de hosteleria
y, en el ultimo ano, actividades inmobiliarias.

100 = 2021, cvec % Variacién interanual, cvec
130
125
120
15

110

105

-1
100

2021 2022 2023 2024 2025 2026 Ene-23 Jul-23 Ene-24 Jul-24 Ene-25 Jul-25 Ene-26

% Variacidn intermensual en meses de abril, ccal

.

2022 2024 2026

Fuente: INE.
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Componentes: variacion acumulada desde abril de 2023

10

110 /
—N\—/\ —~

\ 100 — V
100 o
oA
v Jul-23 Ene-24 Jul-24  Ene-25  Jul-25  Ene-26
Comercio y repar. vehiculos
95 —— Act admtivas. y auxiliares
Jul-23  Ene-24 Juk24  Ene25 Julk25 Ene-26 Servicios profesionales
Comercio minorista ——— Hosteleria
—— Comercio mayorista ——— Act. inmobiliarias
Transporte y almacenamiento ——— |nformacion y comunicacion

Fuente: Elaboracion propia a partir del IPSS (INE).
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Turismo: coyuntura turistica hotelera

Los indicadores turisticos registran maximos historicos y mantienen una tendencia al
alza, tras recuperar niveles prepandemia en 2023. En los ultimos meses, crecen a tasas
mas moderadas, mas pronunciadas en los relacionados con extranjeros (entrada de
turistas) o con mas presencia de los mismos (transporte aéreo).

Indicadores turisticos Indicadores turisticos
(mar-19 = 100, sm12m) Variacion interanual (%)
120 10
_._—_——-—"-_.-.
-
100 |pe==y ——
\ 5 /\
80 1 - / ,-/
80 A 4]
40
-5
20
2020 2021 2022 2023 2024 2025 2028 Oct-24 Ene-25 Abr-25 Jul-25  Oct-25 Ene-26 Abr-28
— Viajeros Pemoctaciones — \fiajeros Pemoctaciones
Entradas turistas Transporte agreo Entradas turistas Transporte aéreo

Fuente: CTH, FRONTUR, AENA.
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Las pernoctaciones hoteleras registraron en mayo de 2026 una subida intermensual del
24,0%, superior al promedio para los meses de mayo del periodo 2017-2018 y 2023-
2025 (21,9%). En términos interanuales, aumentaron un 2,5%. 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 media movil de 12 meses supone el 66,9% de las
pernoctaciones totales, mientras que el segmento residente se mantiene estable en
niveles ligeramente superiores a los maximos prepandemia.

Pernoctaciones hoteleras Peso de no residentes
(millones, media mavil de 12 meses) (% sobre total, suma maovil de 12 meses)
100
a0

a0

25

20

e

2010 2015 2020 2025 2010 2015 2020 2025
— Total Residenies Mo residentes
Variacion interanual Variacion intermensual en meses de mayo
(%) (%, excl. 2020-22)

20 0%

VFQ\N oA ‘I |I | I II ‘I II II

2016 2017 2018 2019 2023 2024 2025 2028

#

Ene-24 Jul-24 Ene-25 Jul-25 Ene-26
— Tofal Residentes Mo residentes B Total [ Residentes Mo residentes

Fuente: CTH (INE). il
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Entre los paises con mayor peso, Reino Unido (17,1%) presenta una tendencia al alza,
mientras Alemania (11,0%) flexiona a la baja y Francia (5,4%) se acerca a niveles
previos a la pandemia. Para el resto de mercados, en el ultimo afio las mayores
ganancias de cuota las experimentan el continente americano, Polonia e Irlanda.

Pernoctaciones: principales paises de origen Pernoctaciones: seleccion de paises de origen
(% sobre el total, sm12m) (% sobre el total, sm12m)

\\‘
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~4—//‘1 -
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5 U o
2010 2015 2020 2025
—— America sin EEUU —— EEUU
2010 2015 2020 2025 Paises Bajos Italia Ilanda
= Reino Unido Alemania Francia Polonia Rusia

Fuente: CTH (INE).

Las pernoctaciones hoteleras por CCAA muestran una estructura relativamente estable,
aunque en la ultima década se aprecia cierta ganancia de Comunidad de Madrid y Pais
Vasco en detrimento de las islas y Catalufia.

Pernoctaciones: CCAA de mayor peso Pernoctaciones: siguientes CCAA por peso
(% sobre el total, sm12m) (% sobre el total, sm12m)
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2010 2015 2020 2025 2010 2015 2020 2025
~——— Canarias Baleares Catalunia ——— (Galicia Casfilla y Lean
Andalucia Comunidad Valenciana Pais Wasco Aragon
Comunidad de Madrid Castilla-La Mancha Asturias

Fuente: CTH (INE).
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Competitividad: precios relativos

La competitividad-precio de Espafia frente a paises desarrollados viene empeorando
desde comienzos de 2025, debido tanto a la apreciacion del tipo de cambio efectivo
nominal como, mas recientemente, a una mayor inflacion segun el IPC.

En mayo de 2026, el indice muestra una variacion de competitividad-precio del 1,5%
interanual, tras el 1,6% del mes pasado.

indice de competitividad frente a paises desarrollados (% var. acumulada desde 1999)

Basados en IPC

i sl

2000 2005 2010 2015 2020 2025
B Componente tipo cambio
Componente precio

=== Tip0 de cambio efectivo real

Fuente: Banco de Espafa. Un incremento indica pérdida de competitividad-precio.
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Financiacion: crédito dudoso

La ratio de crédito dudoso (crédito dudoso sobre el crédito total a otros sectores
residentes) se situa en el 2,63% en abril de 2026, lo que supone una variacion
intermensual de 0,00 puntos porcentuales, en linea con el promedio del mismo mes
desde 2018, excluyendo 2020-2022 (-0,01 p.p.). En términos interanuales, la ratio se
redujo 0,55 puntos porcentuales, debido a un descenso del crédito dudoso (numerador
de la ratio) y a un aumento del crédito total (denominador).

Ratio de crédito dudoso

Nivel
(dudosos/crédito total, %)

10%

5%

2000 2005 2010 2015 2020 2025 S

Fuente: Banco de Espanfa.
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La ratio de crédito dudoso del total de actividades productivas se sitia en el 3,14% en
el primer trimestre de 2026 (-0,6 p.p. en términos interanuales), frente al 2,19% de los
hogares (-0,6 p.p.). El total se situa en el 2,62%.

Ratio de crédito dudoso por sector (%)
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Fuente: Banco de Espana.

Aportaciones a la ratio de crédito dudoso (p.p.)
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Variacién interanual de la ratio por sector (p.p.)
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Total
Actividades productivas
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Fuente: Banco de Espafia.

Dentro del crédito a hogares, la ratio de dudosidad del crédito para vivienda se
encuentra en el 1,63% (-0,6 p.p. interanual), mientras que la del crédito al consumo se
situa en el 3,96% (-0,3 p.p.).

Ratio de crédito dudoso. Hogares (%) Contribuciones a la ratio. Hogares (p.p.)
10%
8% 6% | ||
i
6% 4% |||I IIII||| ||||||| || ||
" i i1
’ 2% I Il ""Iiii
0%
2010 2015 2020 2025 2010 2015 2020 2025
Hogares B vivienda
Vivienda M Consumo
Consumo [ Resto

Fuente: Banco de Espana.

En las actividades productivas, las ratios de dudosidad mas elevadas se observan en
construccion (6,29%) y comercio y reparaciones (5,16%), si bien con una clara tendencia
descendente desde los maximos de la crisis financiera.

26



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

Ratio de crédito dudoso. Actividades productivas (%)
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Fuente: Banco de Espana.

Ratio de crédito dudoso. Servicios (%)

40%
30%
20%
o~
10%
____‘_’_,-;____,_\ ‘-N\&_
0%
2010 2015 2020 2025
Comercio y reparaciones
Hosteleria
Transporte y almacenamiento
Intermediacion financiera
——— Actividades inmobiliarias
Otros servicios
Contribuciones a la ratio. Servicios (p.p.)
20%
15%
. ‘ “‘ H“HH
L
"ll | ||“ i i I||||II|||

0%
2010

2015

2020
Comercio y reparaciones

|

B Hosteleria

Transporte y almacenamiento
Intermediacién financiera

Actividades inmobiliarias
Otros servicios

27



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

Saldos: balanza de pagos y posicién inversora

Segun la balanza de pagos, la capacidad de financiacion se situé en el 3,8% del PIB en
el primer trimestre, en términos de suma movil de cuatro trimestres, una cifra todavia
elevada, si bien inferior en 6 décimas respecto al maximo anotado en 2024. En este
descenso destaca el deterior de la balanza comercial (-0,7 puntos), lo que se vio
compensado principalmente por la mejora de los servicios no turisticos (+0,6 puntos).

En perspectiva histérica, destacan los saldos de la balanza de servicios no turisticos,
que alcanza el 2,6% PIB, maximo de la serie, y del turismo (4,1%). En sentido contrario,
destaca el saldo de bienes, que mantiene un déficit elevado en términos histéricos (-
2,8%), y el saldo de rentas (-1,1%).

Descomposicion de la capacidad de financiacion
(% del PIB, suma mavil 4 trimestres)
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Fuente: Banco de Espafa. Jl
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En cuanto a los servicios no turisticos, se mantiene la favorable evolucion de los ultimos
afos, presentando en el primer trimestre un superavit histérico (maximo de la serie). Por
subsectores, los servicios que tienen mas peso en dicho superavit son los servicios de
transporte, seguido de los servicios empresariales, en especial, los relacionados con el
comercio, y los TIC. En un horizonte temporal mas amplio son los servicios de transporte
los que presentan una mayor tendencia al alza, mientras que los relacionados con la
transformacion de bienes van perdiendo peso en el PIB.

Servicios no turisticos: principales saldos
(% PIB, suma mavil de 4 trimestres)
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Transformacion de bienes
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Fuente: Banco de Esparia

Servicios no turisticos: desglose nicleo
(% PIB, suma mavil de 4 trimestres)
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La posicion de inversion internacional neta (PIIN) arrojé en el primer trimestre un saldo
deudor equivalente al -42,7% del PIB, manteniéndose en niveles proximos a minimos y
mejorando con respecto al trimestre anterior -44,7%, explicado principalmente por la
mejora del saldo en otra inversién y la reduccion del saldo deudor en inversién en cartera
y en inversion directa. La reduccién del saldo deudor se explica tanto por el efecto
positivo de la cuenta financiera como por el efecto del tipo de cambio, que se tradujo en

una revalorizacion de los activos exteriores espafioles, especialmente los de inversion
directa.

Posicion de inversidn I'ﬂt.el'l'lafilonm neta Variacion de la Pll excl. Banco de Espafia y componentes
(% del PIB, suma mavil 4 trimestres)
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lll. Indicadores de economia internacional

Zona euro: PMI avance

Segun los datos de avance, el PMI se mantuvo en terreno contractivo en junio por tercer
mes consecutivo, anotando 49,5, aunque mejoré con respecto al mes previo (48,5). Por
componentes, esta evolucion se explica por la caida a menor ritmo de los servicios,
parcialmente contrarrestada por la leve desaceleracién de la produccion manufacturera.
Por su parte, el PMI del sector manufacturero ascendié a 51,3, moderandose asimismo
con respecto a mayo (51,6).

Por paises, en junio las dos principales economias de la region permanecieron en
terreno contractivo, si bien en Francia el ritmo de caida se redujo (47,6, frente a 44,9),
mientras que en Alemania se intensifico ligeramente (48,0, frente a 48,8). Con datos
disponibles hasta mayo, ltalia (50,4) y Espana (50,2) se situan en terreno ligeramente
expansivo, en el caso de esta ultima tras la leve contraccién del mes anterior.

PMI| compuesio PMI| Zona Eure: manufacturas y servicios
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Fuente: S&P Global.
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Estados Unidos: PMI avance

El PMI de Estados Unidos, segun datos de avance, se situé en 52,2 en junio, frente a
51,5 en mayo, intensificando su senal expansiva. Por sectores, el PMI manufacturero
de Estados Unidos se situ6 en 55,7 (55,1 el mes anterior), mientras el PMI de servicios
se situé en 51,3 (50,7 el mes anterior).

La evolucidon del PMI manufacturero continlia relacionandose estrechamente con un
incremento de inventarios precautorios por el conflicto en Oriente Medio, mientras la
demanda de servicios muestra un cierto estancamiento en los ultimos meses.

PMI Compuesto: principales economias Estados Unidos
(nivel =50 sefala expansion de actividad) (Sectores)
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Fuente: S&P Global.
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IV. Cotizaciones

Materias primas

El petréleo (75,3 ddlares por barril a cierre de ayer) se situa en promedio en la ultima
semana en torno a los 76,4 ddlares, con un perfil decreciente desde mediados de mayo
como respuesta a los avances del acuerdo entre Estados Unidos e Iran. El precio de
ayer se situa un 3,8% por encima del precio observado a en el 27 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 expansion productora de la OPEP+ y desaceleracion de la demanda.

Petréleo Brent
(USD por barril)
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El diésel (1,51 euros por litro) se situa un 5,2% por encima del precio observado en
febrero antes de la crisis, mientras que la gasolina (1,44 euros por litro) ya se situa
ligeramente por debajo del nivel de febrero (con la aplicacién 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 Evolucién reciente
(EUR/litra)
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—— Diészel —— Diésel

Fuente: Ministerio de Industria.
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La referencia ibérica de precio mayorista del gas, el MIBGAS (41,0 euros por MWh a
dia de ayer), se mueve desde principios de abril entre los 40 y los 50 euros por MWh,
en un contexto de reposicién de inventarios en Europa desde niveles muy bajos, con
fuerte competencia con los mercados asiaticos, demandantes de gas natural licuado
sustituto del suministro ruso y del gas proveniente del Golfo. En los ultimos dias
reacciona a la baja a la apertura del estrecho. Actualmente se situa un 35,0% 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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Fuente: TTF y MIBGAS.
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El PVPC (150 euros por MWh a dia de hoy) se mantiene en niveles moderados para
esta época del ano, debido a la aportacion solar (en maximos) que ha contrarrestado
los niveles elevados del precio del gas, y el aumento del consumo por la subida de las
temperaturas. En promedio, en los dias transcurridos de junio se ha situado en 130
euros por MWh frente a 121 euros por MWh en mayo, un 3% por debajo de junio del
afio anterior.

PVPC electricidad Evolucion raciente
(EUR por MWh)
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Fuente: REE.

Los futuros sobre los derechos de emision de CO2 se mantienen en torno a los 79,5
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 revisién del sistema ETS por parte de la Comisidon Europea prevista en la
cumbre de mediados de julio.

Derechos de emisién 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. La mayoria de los metales, tras reaccionar al alza desde el cierre del
estrecho de Ormuz, especialmente el aluminio que supero el anterior maximo de marzo
de 2022, han corregido las subidas tras los avances en el acuerdo entre Estados Unidos
e Iran a lo largo 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 bajista en
las ultimas semanas (acumulando caidas del -22,7% en el oro y del -37,5% en la plata
desde el 27 de febrero, y situandose por debajo de los niveles de comienzos de afo),
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 evoluciéon mixta, destacando la recuperacion del café
y la moderacién del algodoén en el dltimo mes.

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.
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Fuente: elaboracion propia con diferentes fuentes.
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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 2,18% en promedio en la semana del 25 de junio de 2026, siguiendo los
movimientos del tipo de intervencion del Banco Central Europeo que se situa en el
2,25%.

El euribor a 12 meses esta en el 2,79%, lo que supone una subida de 3 puntos basicos
en la ultima semana.

Tipos de interés de corto plazo

25
2 t f
Ene-23 Jul-23 Ene-24 Jul-24 Ene-25 Jul-25 Ene-26
Facilidades permanentes de depdsito

—— ESTER
Euribor a 12 meses

Fuente: Banco de Espanfa.

El rendimiento del bono espariol a 10 afios se situa en el 3,3%, lo que supone que bajo
-7 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 inflacidén por el conflicto irani,
retomando sendas descendentes desde los anuncios mas sélidos de resolucion.
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Fuente: Banco de Espafia.
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Con los ultimos datos del bono aleman (25 de junio), el bono espafol se encuentra 45
puntos basicos por encima, un diferencial (prima de riesgo) que descendi6é -1 puntos
basicos 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 llevé a superar la prima del bono
italiano a principios del mes de octubre de 2025.
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Indicador

Sentimiento econémico de la zona euro

Confianza del consumidor en la zona euro

Ejecucion presupuestaria de administraciones publicas sin
corporaciones locales

Ejecucion presupuestaria del Estado

Ejecucién presupuestaria del sector publico

indice de comercio minorista

indice de precios de consumo (avance)

Costes de construccion

Visados de obra

Prestaciones desempleo: detalle *

Agregados monetarios (contribuciones Espafia)
Balanza de pagos

Cuentas no financieras de los sectores institucionales
indice de precios industriales de exportacién e importacién
Disponibilidades

Matriculacion de vehiculos (Anfac)

Financiacién privada

Tarifa de Ultimo Recurso de gas natural

indice de precios de consuma de la zona euro (avance)
Encuesta de ocupacién en alojamientos extrahoteleros
Consumo eléctrico *

PMI manufacturas de China

PMI manufacturas de Espafia

PMI manufacturas de Estados Unidos

PMI manufacturas de zona euro, Francia, Alemania
Encuesta de gasto turistico

Movimientos turisticos en frontera

Centratos registrados y prestaciones por desempleo: principales

cifras

Paro registrado

Afiliacién a la Seguridad Social

Credito nuevo

indice de produccién industrial

PMI compuesto de China

PMI compuesto de Espafia

PMI compuesto de zona euro, Francia, Alemania
Afiliacion SS del sector publico

(*) Indicadores con fecha de publicacion tentativa.

Fuente

Comisién Europea
EUROSTAT
IGAE

IGAE

IGAE

INE

INE

Ministerio de Fomento
Ministerio de Fomento
Ministerio de Trabajo
Banco de Espafia
Banco de Espafia

INE

INE

Ministerio de Economia
Anfac

Banco de Espafia
cnmc

EUROSTAT

INE

REE

S&P GLOBAL

S&P GLOBAL

S&P GLOBAL

S&P GLOBAL

INE

INE

SEPE

SEPE

TGSS

Banco de Espafa
INE

S&P GLOBAL
S&P GLOBAL
S&P GLOBAL
TGSS

Periodo

Junio de 2026
Junio de 2026
Abril de 2026

Mayo de 2026
26T1

Mayo de 2026
Junio de 2026
Mayo de 2026
Abril de 2026
Mayo de 2026
Mayo de 2026
Abril de 2026
2671

Mayo de 2026
Abril de 2026
Junio de 2026
Mayo de 2026
30/09/2026
Junio de 2026
Mayo de 2026
Junio de 2026
Junio de 2026
Junio de 2026
Junio de 2026
Junio de 2026
Mayo de 2026
Mayo de 2026
Junio de 2026

Junio de 2026
Junio de 2026
Mayo de 2026
Mayo de 2026
Junio de 2026
Junio de 2026
Junio de 2026
Junio de 2026

Calendario completo.

V. Calendario de publicaciones en la proxima semana

Fecha
-~

lunes, 29 de junio de 2026
lunes, 29 de junio de 2026
lunes, 29 de junio de 2026

lunes, 29 de junio de 2026
lunes, 29 de junio de 2026
lunes, 29 de junio de 2026
lunes, 29 de junio de 2026
lunes, 29 de junio de 2026
lunes, 29 de junio de 2026
lunes, 29 de junio de 2026
martes, 30 de junio de 2026
martes, 30 de junio de 2026
martes, 30 de junio de 2026
martes, 30 de junio de 2026
martes, 30 de junio de 2026
miércoles, 01 de julio de 2026
miércoles, 01 de julio de 2026
miércoles, 01 de julio de 2026
miércoles, 01 de julio de 2026
miércoles, 01 de julio de 2026
miércoles, 01 de julio de 2026
miércoles, 01 de julio de 2026
miércoles, 01 de julio de 2026
miércoles, 01 de julio de 2026
miércoles, 01 de julio de 2026
jueves, 02 de julio de 2026
Jueves, 02 de julio de 2026
jueves, 02 de julio de 2026

jueves, 02 de julio de 2026
jueves, 02 de julio de 2026
viernes, 03 de julio de 2026
viernes, 03 de julio de 2026
viernes, 03 de julio de 2026
viernes, 03 de julio de 2026
viernes, 03 de julio de 2026
viernes, 03 de julio 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 25T3 25T4 26T1

Producto interior bruto 35 28 29 37 36 37 31 29 27 26 27 30-jul-2026
Ventas de grandes empresas y PYME societarias 22 41 06 14 31 39 39 39 35 49 20 10-ago-2026
2024 2025 nov.25 dic-25 ene-26 | feb-26 mar-26 abr-26 may.-26

Indicador sintético de actividad 27 25 25 22 16-jul-2026
Ventas de grandes empresas 19 38 38 17 9-jul-2026
Produccion industrial 04 13 1.8 04 3-jul-2028
Cifra de negocios de servicios 2,7 47 50 43 . ., 17-jul-2026
Creacion de sociedades 92 79 13,7 286 90 242 8,8 45,0 350 2,0 10-jul-2026
Crédito nuevo a hogares 18,8 191 186 7.7 16,4 206 23 8,3 17 41 3-jul-2028
Crédito nuevo a empresas 159 93 135 127 3.4 254 14 11,4 14,8 51 3-jul-2026
Entrada de turistas 10,1 3.2 21 25 1.8 0,2 12 28 33 52 2-jul-2028
Pernoctaciones hoteleras 48 09 1.8 34 16 2,9 34 1,0 54 1,1 2,5 24-jul-2026
Consumo eléctrico peninsular 15 16 27 17 4,6 3.4 34 21 -0,6 -0.4 -0.2 1-jul-2026 *

(*) Indicadores con fecha de publicacién tentativa.

Indicadores de consumo (% variacion interanual)

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

Consumo privado 31 34 29 32 38 38 34 31 3.1 3,3 30-jul-2026
Consumo publico 29 24 23 32 24 24 25 23 25 24 30-jul-2026
Ventas de grandes empresas y PYME: consumo 38 50 24 38 47 32 59 43 66 68 10-ago-2026
2024 2025 dic.25 ene.-26 feb-26 mar-26 abr-26 may.-26 Préxima
Indicador sintético de consumo privado 23 37 36 29 1.4 27 27 3.4 27 16-jul-2026
Disponibilidades de bienes de consumo 08 35 21 01 0,5 09 17 29 30-jun-2026
Matriculacion de turismos 71 129 80 76 2.2 11 75 11,7 8.4 0,8 1-jul-2026
indice de comercio minorista 1,7 43 41 3,4 2,7 3,8 23 41 0,8 29-jun-2026
Ventas de grandes empresas consumo 33 66 66 40 52 59 39 2,3 27 9jul-2026
Exportacién de bienes de consumo 13 22 06 30 0,8 -1,4 12 8,7 26 21jul-2026
Importaciones de bienes de consumo 24 70 94 53 6,7 0,6 51 9,5 7,0 21jul-2026

Indicadores de inversion (% variacion interanual)

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

Formacidn bruta de capital fijo total 36 58 35 19 51 45 49 77 62 56 30-jul-2026
Formacidn bruta de capital fijo equipo y cultivos 21 74 24 09 57 80 82 97 38 39 30-jul-2026
Formacion bruta de capital fijo construccion 40 52 34 37 57 26 34 73 75 60 30-jul-2026
Formacidn bruta de capital fijo propiedad intelectual 46 53 55 14 26 47 42 60 62 68 30-jul-2026
Ventas de grandes empresas y PYME: construccion 25 50 1.1 35 36 42 53 39 67 1.7 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 inversién en equipo 1.7 62 55 61 6,6 4.3 7.4 4.2 16-jul-2026
Indicador sintético de inversion en construccion 38 69 70 39 4.0 3,5 41 3,5 16-jul-2026
Disponibilidades de bienes de equipo 05 51 61 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 37 286 -5,0 -0,5 2,2 -1,8 14-jul-2026
Ventas de grandes empresas construccion 55 37 12 -35 -0,3 2.0 79 12 9-jul-2026
Hipotecas de viviendas 1,7 177 87 97 3.8 16,3 9.0 23 20-jul-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 15.4 1,5 21-jul-2026
Produccién de la construccién -10,2 13,0 117 57 37 13jul-2026
Consumo aparente de cemento 29 118 172 79 -24 -2,0 2719 13,3 -03 20-jul-2026 ~

Indicadores de opinion (saldos de respuesta)

2023 2024 2025 23T4 | 24T1 24712 2413 2474 2511 2512 2513 2574 26T1 2612 Proxima
Confianza empresarial 1327 1361 1374 1332 1340 1360 1380 1363 1370 1371 1386 1368 1370 1339 14-jul-2026

2023 2024 2025 ene-26 feb.-26 mar-26 abr-26 may-26 Proxima
Sentimiento econémico 1004 1031 1031 1043 1051 1059 1059 1035 1026 1025 29jun-2026
Confianza del consumidor 778 832 7986 75:9 771 80,5 839 66,9 7T 6-jul-2026 ~
PMI servicios de Espafia 536 553 545 564 529 535 519 533 479 50,1 3jul-2026
PMI manufacturas de Espafia 480 522 509 51:1 493 49,2 50,0 48,7 51,7 51,2 14ul-2026
PMI compuesto de Espafia 525 548 54,0 556 523 529 515 52,4 487 50,2 3jul-2026
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Indicadores de demanda externa (% variacién interanual)

2024 2025 24T2 2413 24T4 | 25T1 2572 2573 2574 26T1 Proxima
Importaciones de grandes empresas y PYME societarias 16 50 00 39 64 70 47 46 38 08 10-ago-2026
Exportaciones de grandes empresas y PYME societarias 05 14 09 32 22 18 12 06 20 14 10-ago-2026
Pagos de balanza de pagos por importacion de servicios 17,7 89 209 202 136 126 105 64 73 6,0 23-sep-2026
Ingresos de balanza de pagos por exportacion de servicios 129 111 140 112 N6 151 112 84 111 70 23-5ep-2026
Pagos de balanza de pagos por importacién de bienes 00 48 16 22 17 88 33 52 22 15 23-5ep-2026
Ingresos de balanza de pagos por exportacion de bienes 03 13 39 44 05 30 06 07 10 -11 23-sep-2026
2024 2025 25T4 26T1 dic-25 ene-26 feb-26 mar-26 abr-26
Exportaciones de mercancias a precios corrientes 02 07 1.1 0,7 14 -2.9 08 51 58 21-jul-2026
Importaciones de mercancias a precios corrientes 0,1 4.6 35 25 55 -84 -1,1 1,6 8,7 21-jul-2026
Exportaciones de mercancias a precios constantes 16 09 24 03 15 -3,8 03 29 06 21-jul-2026
Importaciones de mercancias a precios constantes 06 105 90 03 150 41 35 1.4 -0.9 21-jul-2026

Saldos y deuda (% PIB)

2024 2025 Q24T1 | 24T2 2473 24T4 2571 2572 2513 25T4 26T1

Saldo por cuenta corriente 32 29 28 3,0 3.2 32 3,0 3,0 29 29 2,8 23-sep-2026
Balanza de bienes -2.1 -2,9 24 22 21 21 25 26 29 29 -28 23-5ep-2026
Balanza de turismo 43 4,2 41 4,2 43 43 43 43 4.2 42 41 23-sep-2026
Balanza de servicios no turisticos 2,0 26 22 21 20 2,0 22 23 24 26 26  23-sep-2026
Balanza de rentas -1,0 -09 -0 114 10 10 10 -09 09 -09 -1 23-sep-2026
Saldo de cuenta de capital 1,1 1,0 1.1 1,1 1,2 1.1 1,2 1,2 1.1 1,0 1,0  23-sep-2026
Capacidad de financiacién de la economia 43 4,0 39 4,1 4.4 43 41 41 4,0 4,0 3,8 23-sep-2026
Capacidad de financiacién del sector publico 32 24 03 -20 13 32 04 -20 1,2 24 29-un-2026
Deuda privada 1094 1054 1130 1125 1110 1094 1084 1087 1068 1054 9-jul-2026
Deuda publica 1016 1007 1063 1052 1042 1016 103,3 1034 1031 1007 1016  30-sep-2026

Mercado laboral (% variacion interanual)

2022 2023 2024 2025 24T1 2472 2473 24T4 | 25T1 25T2 25T3 25T4 26T1 m

Empleo
Horas trabajadas 51 27 22 21 16 30 13 30 22 16 25 20 21 30-jul-2026
Ocupados 36 31 22 286 30 20 18 22 24 27 26 28 24 28-jul-2026
Ocupados privados 41 34 25 32 33 21 20 25 32 34 31 30 20 28-jul-2026
Ocupados publicos 13 16 11 -03 16 15 07 04 15 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 11,4 46 57 -59 65 19 49 983 63 73 51 46 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 por 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
Afiliacion a la Seguridad Social (bruto) 24 23 24 23 24 23 2.2 2,5 24 2,5 2-jul-2026
Afiliacion a la Seguridad Social (cvec) 24 23 24 23 24 22 23 24 24 25 2-jul-2026
Paro registrado (bruto) -50 -59 6,1 6,1 59 -6,2 5,8 -6,2 -6,2 -5,5 2-jul-2026
Paro registrado (cvec) -50 -59 -6,0 -6,0 6,0 -6,1 -5,8 -6,2 -6,2 -54 2-jul-2026

Mercado laboral (ratios)

2022 2023 2024 2025 24T1 24T2 24T3 24T4 25T1 25T2 25T3 25T4 26T1 m

Actividad

Tasa de actividad 16-64 753 758 759 762 756 76,0 763 756 757 763 767 76,2 76,1 28-jul-2026
Tasa de actividad 16-64 (hombres) 797 79,9 799 80,0 797 799 805 797 794 801 804 801 798 28-jul-2026
Tasa de actividad 16-64 (mujeres) 708 717 718 724 716 721 720 714 719 724 730 723 723 28-Jul-2026
Tasa de actividad =16 58,5 589 58,8 59,0 586 589 590 585 586 59,0 593 589 589 28-jul-2026
Tasa de actividad =16 (hombres) 639 6390 630 638 637 639 643 637 634 630 641 638 637 28 jul 2026
Tasa de actividad >16 (mujeres) 534 540 539 544 538 542 541 536 540 544 547 543 543 28-Jul-2026
Ocupacién

Tasa de ocupacién 509 517 521 528 514 523 524 523 519 530 531 531 525 28 jul 2026
Tasa de ocupacion (hombres) 56,6 57,1 57,4 57,9 56,7 57,5 57,8 57,6 569 581 584 582 57,6 28-Jul-2026
Tasa de ocupacién (mujeres) 455 46,5 471 479 464 473 473 472 472 481 481 482 476 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) 11,4 107 10,2 93 11,0 101 100 95 101 92 90 88 95 28 jul 2026
Tasa de paro (mujeres) 149 139 127 119 137 126 125 118 127 11,5 121 112 124 28-Jul-2026
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Precios (% variacion interanual)

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

Deflactor del producto interior bruto 47 63 29 29 31 3.1 32 22 23 25 29 39 32 30-jul-2026
Deflactor consumo privado 66 51 32 28 45 38 24 20 23 26 32 29 28 30-jul-2026
indice de precios de vivienda 74 40 84 127 63 78 82 113 122 127 128 129 129 7-sep-2026
Valor tasado de vivienda 50 39 58 112 43 57 60 70 90 104 121 131 139 17-5ep-2026
2024 2025 dic 25 ene-26 feb26 mar-26 abr-26 may.-26 Proxima
IPC general 28 27 30 27 2.9 2.3 23 3.4 32 32 15jul-2026
IPC energia 10 34 49 05 34 25 31 7.3 6.6 59 15.jul-2026
IPC alimentos no elaborados 33 61 62 58 6,2 6,1 6,5 48 486 33 15-jul-2026
IPC subyacente 29 23 26 27 26 26 27 2.9 28 3.0 15-jul-2026
IPC alimentos elaborados 37 14 18 22 21 21 23 23 23 20 15-jul-2026
IPC bienes industriales no energéticos 07 06 08 11 0,7 0,6 1,0 1,6 186 0,9 15-jul-2026
IPC servicios 35 34 36 36 37 36 35 37 3.4 41 15-jul-2026

Internacional (% variacion respecto al periodo anterior)

2024 | 2025 24T2 2473 24T4 25T1 25T2 25T3 25T4 26T1 26T2

Producto interior bruto de la zona euro 08 15 02 04 04 07 01 03 02 02 30-jul-2026
Producto interior bruto de ltalia 06 07 02 00 01 03 00 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 03 04 02 01 30-jul-2026
Producto interior bruto de Estados Unidos 28 21 09 08 05 -02 09 1,1 01 05 30-jul-2026

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

IPC de Estados Unidos 29 26 0,0 04 05 1.0 0,9 0,6 14-jul-2026
IPC de zona euro 24 21 0,2 -06 0,6 1.3 1,0 01 1-jul-2026
Financiero

2024 2025 abr-26 may-26 jun-26 22jun-26 23jun-26 24jun-26 25jun-26 26jun-26
Euribor a 1 mes 36 21 20 2,0 21 23 22 22 22
Euribor a 12 meses 33 22 27 28 28 28 28 28 28
Euribor a 3 meses 36 22 22 22 23 23 23 23 23
Rendimiento del bono aleman 23 26 3,0 3,0 3,0 3,0 29 29 29
Rendimiento del bono espanol 32 3,2 3.4 35 34 3.4 34 3,3 33
Prima de riesgo bono espafol 80,5 59,0 46,2 43,0 440 471 47,0 47,3 477
Rendimiento del bono estadounidense 43 43 43 46 4.5
Tipo de cambio EUR-USD 11 1.1 1,2 1.2 1.2 1.1 1.1 1.1 11 1.1
Tipo de intervencion de la Fed 53 44 3,8 3.8 38 3.8 3,8 3,8 38
Tipo de intervencion del BCE 41 24 272 272 272 24 24 24 24
IBEX 35 11.046,0 143257 17.948,5 17.936,5 188316 195423 194765 193895 195136 194914

Fuentes: Produccion y demanda: INE, MIyT, Agencia Tributaria, OCDE, Comisién Europea, REE, ANFAC,
CIS, BdE y Markit. Sector exterior: Agencia Tributaria y BAE. Mercado laboral: INE, Seguridad Social y
SEPE. Precios y salarios: INE, Eurostat y MTMS. Sector publico: BdE, IGAE y Seguridad Social. Tipos de
interés y Cotizaciones: BdE, BCE, Financial Times, Bolsa de Madrid y Reserva Federal EE.UU. Economia
Internacional: Reuters, OCDE, Eurostat, DOL, BLS, INSEE y DESTATIS.
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