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Sumario 
 

Economía mundial 

• Los indicadores de abril muestran una actividad en ascenso impulsada por 
compras anticipadas, que podrían no sostenerse en el futuro. 

• Fed y BCE mantuvieron los tipos de interés sin cambios, pero advierten de un 
entorno con escaso margen de maniobra: inflación al alza y crecimiento a la 
baja. 

• La Comisión Europea revisó a la baja las previsiones de crecimiento 
económico de la Eurozona y al alza las de inflación, debido a los efectos del 
conflicto en Oriente Medio. 

Economía española 

• El impacto de las tensiones geopolíticas de la guerra en Irán se aprecia en el 
aumento de inflación y en la leve revisión a la baja de las perspectivas de 
crecimiento (excepto la Comisión Europea).  

• El empleo perdió dinamismo en el primer trimestre en términos de ocupados, 
según la EPA. Mientras, en abril, la afiliación a la Seguridad Social desaceleró 
levemente su ritmo de crecimiento, tras el buen registro de marzo. Con todo, 
el total de cotizantes alcanza un nuevo máximo histórico.  

• La inflación se moderó en abril hasta el 3,2%, gracias a las medidas urgentes 
de reducción de impuestos en los productos energéticos. 

• El Gobierno presentó el Informe de Progreso Anual 2026 a la Comisión Europea 
y la AIReF lo ha evaluado, recomendando diseñar una estrategia fiscal a 
medio plazo realista y creíble, ampliar el contenido con previsiones fiscales 
hasta el final del periodo y detalle por subsectores y consensuar el cuadro 
macroeconómico con la AIReF. 

Actividad empresarial 

• El PMI compuesto de abril cayó en zona de contracción por primera vez en dos 
años y medio, por el declive del sector servicios. 

• El tejido empresarial supera los niveles de 2019 en abril, aunque la pérdida de 
microempresas y el freno de la construcción ensombrecen la recuperación. 

• La desaceleración del empleo se agudizó en abril y deja a las pequeñas 
empresas en su peor registro del año. 
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Escenario Internacional 
La economía mundial, ante el segundo shock energético 
en cinco años 
 
La economía mundial atraviesa en 2026 su segundo gran shock energético en 
menos de cinco años. En su informe de primavera, la Comisión Europea señala que 
el conflicto en Oriente Medio ha provocado caídas del 15% en los flujos de petróleo 
y del 20% en los de GNL, empujando al Brent hasta los 138 dólares por barril en abril. 
Pese al ligero alivio del alto el fuego provisional, los mercados no anticipan una 
normalización rápida del suministro.   
 
Este shock energético llega en un momento en el que la economía mundial había 
recuperado cierta tracción. El crecimiento global alcanzó el 3,4% en 2025, 
impulsado por el auge inversor en el sector tecnológico, particularmente en 
inteligencia artificial, y por el sólido consumo privado en Estados Unidos. Los 
primeros compases de 2026 mantenían este tono positivo, con indicadores 
adelantados que reflejaban una expansión sostenida de la actividad. Sin embargo, 
el deterioro de la confianza empresarial y del consumidor tras el estallido del 
conflicto ha comenzado a moderar ese impulso, especialmente en el sector 
servicios y en las economías más dependientes de las importaciones energéticas.  
 
La inflación, que había completado una notable senda de desinflación a lo largo de 
2025, ha retomado la senda alcista, situándose por encima del 3% en las principales 
economías avanzadas. Paralelamente, el deterioro de la confianza de hogares y 
empresas amplifica el freno sobre el consumo y la inversión, y el endurecimiento 
de las condiciones financieras añade presión adicional sobre la demanda. En este 
entorno, los principales bancos centrales afrontan un escenario especialmente 
complejo. Tanto la Reserva Federal como el Banco Central Europeo han optado por 
mantener los tipos de interés sin cambios en sus últimas reuniones, aunque con un 
tono considerablemente más prudente y con escaso margen para una relajación 
monetaria a corto plazo.  
 
Las perspectivas presentan, además, una marcada divergencia regional. Estados 
Unidos mantiene una posición relativamente sólida, respaldada por su menor 
exposición energética y por el dinamismo inversor asociado a la innovación 
tecnológica. China continúa mostrando un crecimiento robusto, aunque 
condicionado por desequilibrios internos persistentes, especialmente, en el 
consumo privado y el sector inmobiliario. En contraste, Europa y buena parte de 
Asia emergente afrontan un escenario más vulnerable, debido a su elevada 
dependencia energética exterior. 

 



 

 3 Panorama Económico y Empresarial 
Mayo 2026 

En abril, la actividad económica mundial recuperó algo de impulso. El PMI Global 
Compuesto ascendió hasta los 51,8 puntos, revirtiendo parcialmente la caída de 
marzo, cuando tocó un mínimo de once meses (51,0). La mejora fue inducida, 
principalmente, por el sector manufacturero, que superó al de servicios por 
segundo mes consecutivo, con el índice de producción industrial alcanzando un 
máximo de casi cinco años (53,4 puntos), su mejor registro desde julio de 2021. Sin 
embargo, esta lectura positiva convive con señales de cautela que merecen 
atención. Los nuevos pedidos crecieron a mayor ritmo, pero en parte por el efecto 
de anticipación de compras, ante la expectativa de disrupciones en las cadenas 
de suministro y subidas de precios vinculadas al conflicto en Oriente Medio. Este 
comportamiento puede inflar artificialmente los datos de actividad a corto plazo y 
anticipar una desaceleración en los meses siguientes, una vez que este efecto se 
disipe. Por su parte, la actividad en servicios avanzó más moderadamente, hasta 
51,2 puntos desde los 50,8 de marzo, con un dato relevante a vigilar: los servicios al 
consumidor registraron su segunda caída mensual consecutiva, apuntando a una 
posible moderación del gasto de los hogares a nivel mundial.  
 

 
 
La economía estadounidense arrancó 2026 con solidez, creciendo un 0,5% 
intertrimestral en el primer trimestre, tras el modesto 0,1% anterior. El principal motor 
fue la inversión en capital fijo, impulsada por el desarrollo de la IA, mientras el 
consumo privado mantuvo un buen tono y el gasto público se normalizó. Los 
indicadores adelantados de abril apuntan a que este ritmo se mantiene en el inicio 
del segundo trimestre, con el PMI compuesto en zona de expansión (51,7). Este 
mensaje se ve reforzado, sobre todo en el sector manufacturero, por un ISM que se 
mantiene en máximos desde agosto de 2022, gracias al empuje de los pedidos. Sin 
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embargo, el optimismo empresarial contrasta con el deterioro de la confianza del 
consumidor, presionada por el encarecimiento de los combustibles y una inflación 
al alza. 
 
El mercado laboral estadounidense sorprendió positivamente en abril, con la 
creación de 115.000 empleos netos, cifra que superó ampliamente las previsiones 
(62.000) y que se suma al buen dato de marzo (revisado al alza, hasta 185.000). En 
conjunto, los datos dibujan un mercado laboral que modera su ritmo de creación 
de empleo, pero permanece fuerte, con una tasa de paro estabilizada en el 4,3%. 
 
Los datos de precios confirmaron una nueva aceleración de la inflación en abril. La 
tasa general escaló hasta el 3,8%, sumando cinco décimas respecto a marzo, 
mientras que la inflación subyacente repuntó hasta el 2,8% (2,6% en marzo), su nivel 
más elevado desde septiembre de 2025. La Reserva Federal mantuvo sin cambios 
el tipo de referencia en el rango 3,50%-3,75% en su reunión de abril, una decisión 
ampliamente descontada por el mercado, pero que vino acompañada de un tono 
notablemente más cauteloso. La institución elevó su nivel de alerta sobre la 
inflación y redujo las señales de nuevas bajadas de tipos. La reunión estuvo 
marcada, además, por un hecho institucional relevante: la salida de Jerome Powell 
de la Presidencia y su relevo por Kevin Warsh. 
 
Las previsiones de Primavera de la Comisión Europea ponen de manifiesto el efecto 
negativo del conflicto en Oriente Medio sobre la economía europea, que ya venía 
registrando un ritmo de crecimiento moderado antes de marzo. Así, ha revisado a 
la baja las proyecciones de crecimiento del PIB de la Eurozona, hasta el 0,9% en 2026 
y el 1,2% en 2027, lo que supone tres y dos décimas menos que las previsiones de 
otoño, respectivamente. Además, considera que el consumo continuará siendo el 
principal motor del crecimiento, mientras que la inversión empresarial se verá 
contenida por una incertidumbre más elevada, menores beneficios y unas 
condiciones de financiación más restrictivas.  
 
La Comisión Europea ha elevado sus previsiones de inflación de la Eurozona, ante 
el encarecimiento de las materias primas energéticas. En concreto, se situará en el 
3,0% en 2026 y en el 2,3% en 2027, frente a las estimaciones anteriores del 1,9% y el 2%, 
respectivamente. 
 
El informe apunta que el déficit público continuará elevándose en la Eurozona 
durante los próximos años, pasando del 2,9% del PIB en 2025 al 3,3% en 2026 y al 3,5% 
en 2027. Esta tendencia alcista se debe a la moderación del crecimiento de la 
actividad económica, al incremento del gasto en intereses, las medidas para 
mitigar el impacto de la subida de los precios energéticos en los hogares y 
empresas y el aumento del gasto en defensa.  
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En el primer trimestre, el PIB de la Eurozona moderó su ritmo de crecimiento 
intertrimestral en una décima, hasta el 0,1%, mientras que en términos interanuales 
el crecimiento fue del 0,8%, tras el 1,3% del último trimestre de 2025. No obstante, hay 
una sensible disparidad entre países. Entre los de mayor tamaño, contrasta el 
estancamiento de Francia en tasa trimestral, frente al incremento del PIB del 0,6% 
en España. Por su parte, Italia y Alemania registraron una tasa del 0,2% y del 0,3%, 
respectivamente.  
 
El segundo trimestre ha comenzado con los indicadores de confianza apuntando 
hacia una mayor debilidad de la economía europea. El Indicador de Sentimiento 
Económico de la Eurozona bajó en abril por tercer mes consecutivo, situándose en 
su mínimo desde noviembre de 2020. El PMI compuesto registró un deterioro en abril 
y mayo (este último mes corresponde a la primera estimación publicada el pasado 
21 de mayo), hasta situarse en 47,5, lo que supone el valor más bajo en 31 meses y 
su entrada en zona de contracción (por debajo de 50). El freno provino, en gran 
medida, del sector servicios, cuyo índice bajó de 50,2 en marzo a 46,4 en mayo, el 
mínimo de los últimos 63 meses. En cambio, la industria mostró un mayor impulso 
en abril, con un repunte del PMI manufacturero, hasta 52,2, pero disminuyó en mayo, 
hasta situarse en 51,4. 
 
En relación al mercado laboral de la Eurozona, la creación de empleo se moderó en 
el primer trimestre, con un crecimiento trimestral del 0,1%, una décima menos que 
en el último trimestre de 2025, mientras que la tasa interanual bajó dos décimas, 
hasta el 0,5%. Por su parte, la tasa de paro se situó en marzo en el 6,2%, una décima 
menos que en febrero, si bien hay que destacar que la tasa de desempleo ha 
estado alrededor de dicha cifra durante los dos últimos años. 

PIB
(variación interanual) 2025 2026 2027 2025 2026 2027
Mundo 3,4 2,8 3,2
Estados Unidos 2,1 2,2 2,1 2,6 3,5 2,1
Japón 1,2 0,6 0,6 3,2 2,3 2,4
Reino Unido 1,4 0,7 1,2 3,9 3,2 1,9
Unión Europea 1,5 1,1 1,4 2,5 3,1 2,4
Eurozona 1,4 0,9 1,2 2,1 3,0 2,3
     Alemania 0,2 0,6 0,9 2,3 2,9 2,7
     Francia 0,8 0,8 1,1 0,9 2,4 1,8
     España 2,8 2,4 1,9 2,7 3,0 2,5
     Italia 0,5 0,5 0,6 1,7 3,2 1,8
India 7,6 6,1 6,4
China 4,9 4,5 4,4
Brasil 2,3 2,0 1,8
Comercio mundial 4,5 1,9 3,0
Fuente: Comisión Europea

Previsiones de la Comisión Europea (mayo 2026)
Inflación
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La inflación en la Eurozona continuó acelerándose en abril, hasta el 3,0% interanual, 
tras el 2,6% de marzo. El alza de los precios vino impulsada por el componente 
energético, que creció un 10,8% en comparación con el mismo periodo del año 
anterior. La inflación subyacente se moderó de nuevo, hasta el 2,2% interanual, 
frente al 2,3% registrado en marzo.  
 
En su reunión del 30 de abril, el Consejo de Gobierno del BCE optó por mantener sin 
cambios los tipos de interés oficiales. No obstante, el conflicto en Oriente Medio ha 
incrementado la incertidumbre, presionando al alza los precios, especialmente por 
la energía, y generando riesgos a la baja para el crecimiento económico. En este 
contexto, el BCE seguirá actuando con un enfoque dependiente de los datos, 
analizando en cada reunión la evolución de la inflación, sus riesgos, los datos 
económicos y financieros y la transmisión de la política monetaria. Se prevé que el 
BCE incremente los tipos de interés en 25 puntos básicos en su reunión de junio, a 
lo que presumiblemente se añadirá una o dos subidas más de tipos en la segunda 
mitad del año, en función de cómo evolucionen los precios. 
 
China concluyó el primer trimestre de 2026 con un avance del PIB del 1,3% respecto 
al trimestre anterior y del 5,0% en comparación con el mismo periodo del año 
pasado, situándose ligeramente por encima de lo previsto por el mercado. Sin 
embargo, estos resultados globales ocultan ciertos desequilibrios internos: el 
consumo muestra señales de desaceleración y la inversión, aunque ha logrado 
dejar atrás las caídas registradas en 2025, continúa en niveles bajos, con el sector 
inmobiliario como principal factor de debilidad. La producción industrial y las 
exportaciones continúan avanzando notablemente, apoyadas en productos de 
alto valor añadido, como semiconductores y automóviles. Los indicadores de clima 
empresarial de abril refuerzan la idea de que este dinamismo se prolonga en el 
arranque del segundo trimestre. En el frente de precios, la inflación permanece 
contenida. En abril, el IPC general se situó el 1,2% (1,0% en marzo), algo por encima de 
las previsiones, y la subyacente subió una décima hasta el 1,2%, lo que, por ahora, 
otorga al banco central chino cierto margen de maniobra del que carecen otras 
grandes economías. Tras la cumbre del 15 de mayo, Trump presentó el encuentro 
como un gran avance comercial, pero la falta de detalles concretos y la cautela 
mostrada por Pekín reflejan que los acuerdos siguen siendo inciertos.  
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Economía española  

El impacto de las tensiones geopolíticas en Irán se aprecia 
en la leve revisión a la baja de las perspectivas de 
crecimiento y al alza en inflación 
 

Los datos de la economía española en el primer trimestre de 2026 evidencian un 
crecimiento del PIB del 0,6% en tasa trimestral, por encima de la media europea, 
pero con clara pérdida de dinamismo de la demanda interna, que es más evidente 
en el componente de inversión; una desaceleración del empleo en términos EPA y 
un aumento de la tasa de paro, hasta el 10,8%; y un repunte inflacionista en los 
meses de marzo y abril, que sitúa la tasa del IPC interanual por encima del 3%. Por 
lo tanto, se aprecian señales de moderación de la actividad económica y tensiones 
inflacionistas, si bien en ambos casos todavía leves. Con todo, el impacto es de 
menor magnitud que el registrado en 2022 con la guerra de Ucrania. 
 

Los factores que podrían restar crecimiento a nuestra economía son las tensiones 
inflacionistas, vía mercados energéticos, el empeoramiento de las condiciones 
financieras, el menor vigor de las exportaciones y el elevado grado de 
incertidumbre. Estos elementos podrían ser compensados, en parte, por la 
fortaleza del turismo, la política fiscal expansiva y los altos niveles de ahorro del 
sector privado. 
 

En este contexto, en el informe de Progreso Anual, que recoge el cumplimiento de 
los compromisos fiscales y de política económica, el Gobierno mantiene la 
previsión de crecimiento del PIB en el 2,2% para 2026. Esta tasa es la misma que 
estiman la AIReF y el Panel de Funcas. En ambos casos, se han revisado las 
expectativas de crecimiento ligeramente a la baja. CEOE mantiene su estimación 
del 2,3% para este año, mientras que la Comisión Europea lo eleva una décima, 
hasta el 2,4%. Para 2027, la mayoría de las instituciones y analistas prevén que la 
economía española crezca algo por debajo del 2%.  
 

La revisión al alza se produce en la inflación, que aumenta hasta el 3,1% de media 
en 2026 en el Panel de Funcas, la misma tasa que CEOE, y algo por encima de la 
previsión de la Comisión Europea (3,0%). Para 2027, se prevé que la inflación media 
se sitúe alrededor del 2%-2,5%. 
 

En este escenario, hay cierto consenso en que no habrá avances en el proceso de 
consolidación fiscal en 2026 (el déficit y la deuda pública se mantendrían en niveles 
similares a 2025), se recorta el superávit exterior al entorno del 2% del PIB en 2026 y 
2027 y se produce un leve descenso de la tasa de paro, hasta cifras cercanas al 
9,5% en 2027.   
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Demanda y actividad 
La economía española registra un menor dinamismo y las 
perspectivas se deterioran de cara al segundo trimestre 
 
La actividad económica mantiene un dinamismo notable al inicio del año, aunque 
modera el ritmo de avance en dos décimas, hasta el 0,6% trimestral. Esta 
desaceleración del crecimiento intertrimestral se ha debido a una menor 
contribución de la demanda interna (0,4 puntos), que fue en parte compensada 
por la contribución más positiva del sector exterior (0,2 puntos). En términos 
interanuales, el PIB avanza un 2,7%, una décima más que en el cuarto trimestre de 
2025. 
 
Tanto el consumo privado como la inversión han mostrado una notable 
desaceleración en el primer trimestre, que ha sido más intensa en el caso de la 
inversión (0,4% intertrimestral, frente al 2,1% del trimestre anterior), dado el menor 
dinamismo de todos sus componentes, en especial Viviendas y otros edificios y 
construcciones, que aumenta un 0,1%, frente al 2,6% del cuarto trimestre. El resto de 
los componentes de la inversión también muestra avances mucho más 
moderados. 
 
El sector exterior aporta positivamente al avance intertrimestral, aunque en 
términos interanuales continúa drenando el crecimiento, en un contexto de 
desaceleración de ambos flujos comerciales, pero más intenso en el caso de las 
exportaciones en términos interanuales. 
 
Tras este comienzo de año positivo, los escasos indicadores disponibles para el 
mes de abril muestran una peor evolución, por lo que, posiblemente, el segundo 
trimestre experimente un crecimiento algo menor. En general, se observa un 
deterioro de las expectativas, ya que el contexto económico sigue presentando 
muchas incertidumbres y las empresas continúan sufriendo importantes 
aumentos de los costes de producción.  
 
En lo relativo al sector industrial, las cifras de Contabilidad Nacional Trimestral 
confirmaron la moderación en la evolución de la actividad mostrada por los 
indicadores durante el primer trimestre, con un avance del 0,5% en términos 
intertrimestrales, en línea con el deterioro de los pedidos y de la producción que 
apuntaban los indicadores. 
 
El PMI de manufacturas, tras cuatro meses por debajo del nivel 50, registró en abril 
su mejor resultado desde octubre de 2025, con un nivel de 51,7, frente al 48,7 
registrado en marzo. No obstante, este crecimiento se vio impulsado por la 



 

 9 Panorama Económico y Empresarial 
Mayo 2026 

acumulación de stocks por parte de las empresas para hacer frente a la escasez y 
a las interrupciones de las cadenas de suministro derivadas de la guerra en Oriente 
Medio, que están incrementando los plazos de entrega. En general, las expectativas 
han empeorado y se mantienen en niveles históricamente bajos. Las empresas 
están preocupadas por el incremento de precios de los insumos, sobre todo 
energía y transporte, que están avanzando a ritmos no observados desde 2022. En 
este contexto, las empresas están optando por reducir su plantilla. 
 
En el caso del sector servicios, según las cifras de Contabilidad Nacional Trimestral, 
en el primer trimestre ha mostrado un avance trimestral notable (0,7%), que en 
términos anuales se elevó hasta un 3,4%, el mejor dato del último año. Sin embargo, 
los primeros datos relativos al segundo trimestre apuntan a un deterioro de la 
actividad del sector.  
 
El PMI de servicios se situó por primera vez en dos años y medio en niveles 
contractivos (48,7), debido a un descenso de los nuevos pedidos. Las empresas 
encuestadas señalan que la guerra en Oriente Medio está afectando 
negativamente a la confianza y a la demanda de los consumidores. En este marco 
de crecimiento más débil de los nuevos pedidos, sobre todo de las exportaciones, 
las empresas están desacelerando su contratación, en un contexto de subidas 
salariales y de los costes en general, si bien más moderado que en los meses 
previos.  
 
Desde el punto de vista del sector exterior, la información de aduanas disponible 
para el periodo enero-marzo muestra que continúa la tendencia de 
desaceleración de los flujos exteriores registrada durante 2024 y 2025, si bien la 
caída de las importaciones (-2,5%) es más intensa que la desaceleración de las 
exportaciones (0,7%). En la misma línea, según los datos de Balanza de Pagos 
publicados por el Banco de España, en el acumulado de 12 meses hasta febrero el 
superávit de la balanza por cuenta corriente alcanzó los 49,3 miles de millones (2,9% 
del PIB, frente al 3,1% del PIB del mismo periodo del año anterior). Este menor 
superávit ha venido de un mayor déficit de la balanza de bienes y servicios no 
turísticos y de un superávit de la balanza de servicios turísticos algo menor. 
 
Los últimos datos disponibles del sector turístico muestran cómo la entrada de 
turistas internacionales continuó aumentando a ritmos notables en el primer 
trimestre de 2026. En los meses de enero-marzo, la entrada de visitantes casi 
alcanzó la cifra de 17,5 millones de turistas, un 2,5% más que en el mismo periodo de 
2025. En marzo, España recibió 6,8 millones de turistas, un 3,3% más que en marzo 
de 2025, que ya fue cifra récord. Además, el gasto total de turistas en marzo fue un 
5,4%, superior al registrado en el mismo mes de 2025, con un incremento del gasto 
diario de un 4,8%, hasta los 198 euros. 
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Mercado laboral 
Pérdida de dinamismo de la creación de empleo en el 
primer trimestre, según la EPA, y leve desaceleración de la 
afiliación a la Seguridad Social en abril 
 
Tal como avanzaba la afiliación a la Seguridad Social, el empleo mostró un 
comportamiento menos favorable en el primer trimestre, con una pérdida de 
impulso del ritmo de crecimiento de los ocupados, según la Encuesta de Población 
Activa (EPA). Además, se produjo un aumento de la tasa de paro, hasta niveles 
cercanos al 11%. Por su parte, los primeros datos para el segundo trimestre 
presentan una leve desaceleración de la afiliación a la Seguridad Social. Sin 
embargo, hay que tener en cuenta que el resultado de marzo fue especialmente 
positivo, tras los registros más flojos observados en enero y febrero, debido a unas 
condiciones climáticas más adversas. Así, el número de cotizantes alcanza un 
nuevo máximo histórico y supera los 22 millones de afiliaciones. 
 
En el primer trimestre, que suele ser desfavorable para el mercado laboral por 
razones estacionales, los resultados de la EPA mostraron un descenso de la 
ocupación de 170.300 personas, siendo el segundo peor registro en este periodo 
desde 2014, solo superado por el año 2020, en plena pandemia. Esta caída del 
empleo se concentró en el sector privado (-191.400 personas), mientras que en el 
sector público se registró un aumento de 21.100 ocupados. 
 
En términos desestacionalizados, la variación intertrimestral de los ocupados, 
según la EPA, desaceleró su ritmo de avance en cuatro décimas, hasta el 0,4%. Esto 
supone una ralentización más intensa que la registrada por la afiliación efectiva 
(excluyendo ERTE) a la Seguridad Social en este periodo, que moderó su tasa en una 
décima, hasta el 0,5% (también corregida de efectos estacionales).  
 
Atendiendo a los datos brutos, la creación de empleo perdió dinamismo en 
términos interanuales en el primer trimestre, con una tasa de variación del 2,4%, 
desde el 2,8% anterior. Las horas trabajadas, según la EPA, también mostraron un 
menor impulso y crecieron un 0,9% interanual en el primer trimestre, en contraste 
con el 3,1% del cuarto trimestre de 2025. 
 
La ocupación en el sector privado aminoró significativamente su ritmo de 
crecimiento, en un punto porcentual, hasta el 2,0%, como consecuencia tanto de la 
desaceleración del empleo asalariado, como del deterioro del empleo por cuenta 
propia, que disminuyó un -1,0% en tasa interanual. En cambio, en el sector público 
se registró un notable repunte, hasta el 4,7%.  
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Un aspecto positivo de la EPA del primer trimestre es que continuó descendiendo 
la tasa de temporalidad en el sector privado, hasta el 11,9%, lo que supone un nuevo 
mínimo histórico. Esta tasa es menos de la mitad que la del sector público (26,8%). 
 
Como consecuencia de la caída del empleo en el primer trimestre, junto con el 
incremento de la población activa (61.200 personas), el número de parados creció 
notablemente, en 231.500 personas con respecto al trimestre anterior, la cifra más 
elevada en un primer trimestre desde 2013. De esta forma, el total de desempleados 
se sitúa en 2.708.600 personas. Mientras, la tasa de paro repuntó en nueve décimas, 
hasta el 10,8%. En el contexto internacional, según datos de Eurostat, la tasa de paro 
española fue en marzo la segunda más elevada de la UE (sólo por detrás de 
Finlandia). 
 
Los resultados de la Contabilidad Nacional del primer trimestre difieren en algunos 
aspectos frente a la EPA y la afiliación a la Seguridad Social. El empleo en 
Contabilidad Nacional, medido en puestos de trabajo equivalentes a tiempo 
completo, mantuvo su ritmo de crecimiento interanual en el 2,8% en el primer 
trimestre, en contraste con los resultados de la EPA y la afiliación a la Seguridad 
Social, que apuntaban a un menor impulso. Mientras, las horas trabajadas, según 
Contabilidad Nacional, mostraron un leve repunte y aumentaron un 2,1% interanual, 
una décima más que en el cuarto trimestre de 2025, lo que sorprende, ya que la EPA 
señalaba un menor dinamismo de las horas trabajadas. 
 
La productividad por ocupado continúa en terreno negativo por cuarto trimestre 
consecutivo, con una tasa interanual del -0,1%. Además, la productividad por 
ocupado sigue estando por debajo de los niveles prepandemia. En concreto, es un 
3,4% inferior a la registrada en el cuarto trimestre de 2019. Por su parte, la 
productividad por hora trabajada crece, aunque de forma moderada, con una 
tasa interanual del 0,6% en el primer trimestre, una décima menos que a finales de 
2025.  
 
La remuneración por asalariado y los costes laborales unitarios continúan 
mostrando incrementos notables, aunque ambos mostraron una ralentización 
frente a los significativos aumentos registrados en la recta final de 2025. La 
remuneración por asalariado creció un 3,8% interanual, frente al 4,3% del trimestre 
anterior. Mientras, los costes laborales unitarios se desaceleraron, con una 
variación interanual del 3,9%, tras las tasas superiores al 4% registradas en la 
segunda mitad de 2025. En comparación con la situación previa a la crisis, los 
costes laborales unitarios son un 27,6% superiores a los del último trimestre de 2019. 
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Según la información más reciente sobre el mercado laboral, la afiliación a la 
Seguridad Social continuó aumentando en abril, tras el buen registro de marzo, a lo 
que contribuyó el impulso del sector turístico, apoyado por la Semana Santa. En 
concreto, la Seguridad Social incorporó 223.685 nuevos cotizantes, lo que supone 
una variación intermensual del 1,0%, similar al promedio de este mes en el periodo 
2021-2025. El 96,2% del incremento de la afiliación se debió al sector privado, que 
ganó 215.156 trabajadores, frente a los 8.529 nuevos empleados en el sector público. 
 
En términos interanuales, el ritmo de crecimiento de la afiliación se desaceleró 
levemente en abril, hasta el 2,4%, tras el notable repunte de marzo. En el sector 
privado, también se moderó en una décima, hasta el 2,3%, mientras que en el sector 
público la tasa interanual bajó dos décimas, hasta el 2,8%. 
 
Por sectores económicos, la evolución de la afiliación sigue siendo heterogénea en 
términos interanuales. La construcción continúa siendo el sector más dinámico y 
repuntó hasta situar su tasa en el 4,6%, la más elevada desde mediados de 2023. La 
industria mejoró en una décima su ritmo de avance, hasta el 1,9%, mientras que los 
servicios mantuvieron su tasa interanual en el 2,5%. Por último, la agricultura volvió 
a terreno negativo, tras la notable mejora de marzo, con una tasa interanual del -
0,3%. 
 
En abril, el paro registrado descendió en 62.668 personas, aunque esta cifra es 
inferior a lo que suele ser habitual. Así, el total de desempleados se situó en 
2.357.044 personas, el mínimo histórico de este mes desde 2008. Por su parte, los 
demandantes de empleo ocupados o con relación laboral, que incluyen los 
trabajadores fijos discontinuos en situación de inactividad, disminuyeron en 64.407 
personas en abril, de forma menos intensa que en los tres años anteriores. 
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Inflación 
La inflación se desacelera hasta el 3,2% en abril, gracias a 
las medidas urgentes de reducción de impuestos en los 
productos energéticos 
 
En abril, primer mes completo con las medidas urgentes ante el impacto de la 
guerra en Oriente Medio en vigor, la inflación registró un aumento del 3,2% 
interanual, tasa que habría sido un 4,5% sin la reducción de impuestos a los 
productos energéticos. Por su parte, la subyacente mostró una leve 
desaceleración, hasta situarse en el 2,8%. 
 
Los precios energéticos registraron cierta ralentización en el mes de abril (6,6%, 
frente al 7,3% de marzo), tasa que se habría elevado hasta el 20,3% sin las medidas. 
En concreto, los carburantes y combustibles aumentaron un 12,3%, frente al 8,6% 
registrado en marzo, y sin las medidas se habrían incrementado un 28,9%. Por su 
parte, tanto la electricidad (-4,3%) como el gas natural (-9,6%) registraron 
descensos, ya que sus precios de mercado no sufrieron un aumento tan 
significativo como en el caso de los carburantes y también se vieron beneficiados 
por las medidas de reducción de impuestos. A la vista de estos resultados, el 
Gobierno ya ha anunciado que a partir del 1 de junio el IVA de la electricidad y del 
gas volverá al 21% (ya que sus precios no se han incrementado por encima del 15% 
en abril, condición estipulada en el RD), mientras que las reducciones en los 
carburantes (gasolina y diésel) se mantendrán hasta el 30 de junio. 
 

 
Fuente: Instituto Nacional de Estadística 

 
En abril, el crudo Brent se situó en un promedio de 117,29 $/barril, un 15,0% más que 
en marzo. En tasas interanuales, fue un 72,2% superior que un año atrás, medido en 
dólares, y un 65,0% superior en euros. En los primeros días de mayo, el precio del 
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petróleo Brent ha mostrado una elevada volatilidad, ya que la situación sigue 
siendo tensa y todavía no se ha concretado ningún acuerdo, aunque en 
determinados momentos hubo noticias de avance en las negociaciones. El precio 
promedio en lo transcurrido de mayo es de 110 $/barril, lo que de mantenerse 
finalmente supondría un aumento del 70,7% en dólares y un 64,5% en euros, 
incrementos similares a los registrados en abril. 
 

Fuente: EIA 

 
Los precios de los alimentos sin elaboración registraron un ligero descenso en su 
tasa interanual de dos décimas, hasta el 4,6%. 
 
Dentro de la inflación subyacente, destaca la desaceleración de los precios del 
componente de Servicios, que disminuyeron su tasa interanual en tres décimas, 
hasta el 3,4%, aunque siguen presentando el mayor avance dentro del núcleo de 
precios. Mientras, los Bienes industriales sin productos energéticos y los Alimentos 
con elaboración, bebidas y tabaco mantienen su tasa de variación interanual en 
el 1,6% y en el 2,3%, respectivamente.  
 
En la Unión Monetaria, el IPC armonizado de abril situó su tasa interanual en el 3,0%, 
cuatro décimas más que el mes anterior, mientras que en España ha repuntado 
una décima, hasta el 3,5%, por lo que el diferencial se reduce a medio punto. 
 
La previsión actual del IPC de CEOE es del 3,1% de media anual, considerando una 
resolución relativamente rápida del conflicto, con aumentos transitorios de precios 
por encima de esa tasa mientras dure esta situación. Hay que tener en cuenta que, 
en el caso de que se dilate en el tiempo, la subida de los precios de la energía y 
materias primas podría trasladarse a otros precios de la cesta de la compra. 
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Sector Público 
El Gobierno presentó el Informe de Progreso Anual 2026 a la 
Comisión Europea y la AIReF lo ha evaluado 
 
El Gobierno presentó el Informe de Progreso Anual 2026 a la Comisión Europea, que 
recoge el cumplimiento de los compromisos fiscales y de política económica 
incluidos en el Plan Fiscal y Estructural de Medio Plazo. En él destaca que España 
cumplió con la regla de gasto en 2025, al registrar un aumento del gasto 
computable del 4,5% (sin tener en cuenta el gasto en defensa), tasa que está dentro 
de los márgenes establecidos en el Plan Fiscal y Estructural de Medio Plazo. Si se 
incluye la defensa, el crecimiento del gasto computable se eleva al 4,7% en 2025.  
 
También resalta que la economía española registró su primer superávit primario 
en 18 años. Contempla que el déficit se siga reduciendo este año hasta el -2,1% del 
PIB y, si se excluye el impacto de catástrofes naturales, este podría alcanzar el -1,6% 
del PIB (-2,0% en 2025).  
 

 
 

La AIReF considera que el informe cumple formalmente con los requisitos europeos, 
pero carece de ambición como instrumento de orientación de medio plazo. De 
hecho, recomienda diseñar una estrategia fiscal a medio plazo realista y creíble 
para garantizar el cumplimiento del marco fiscal nacional y europeo de manera 
coordinada entre todas las AA. PP. También sugiere ampliar el contenido del 
Informe con previsiones fiscales hasta el final del periodo y detalle por subsectores 
y solicitar el aval del cuadro macroeconómico del Informe de Progreso o, 
alternativamente, abrir un diálogo técnico previo con la AIReF. 
 
La autoridad fiscal prevé que el gasto primario neto de medidas de ingresos crezca 
un 5% anual entre 2025 y 2028, frente al 3,4% comprometido en el Plan Fiscal. 
También estima que, incluso aplicando la cláusula de escape por gasto en defensa, 
serían necesarias medidas adicionales del 0,6% del PIB en 2027 y del 0,3% en 2028 

Plan fiscal y estructural del Gobierno de 

España: Informe de Progreso 2026

Mayo de 2026

2025 2026

Déficit público de las  AA.PP. (%PIB) -2,4 -2,1

Regla de gasto (% variación anual) 4,8 4,7

Deuda pública 100,7 99,3

Fuente: Ministerio de Economía, Comercio y Empresa
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para mantener la cuenta de control dentro de los límites y cumplir los 
compromisos.  
 
La AIReF prevé un déficit público del -2,6% del PIB en 2026, que se moderará en 2027, 
pero que volverá a iniciar una senda ascendente en 2028 por el envejecimiento 
poblacional y el gasto en intereses. Así, se alcanzaría un déficit público del -2,4% del 
PIB en 2030. La deuda pública continuaría reduciéndose, hasta situarse en torno al 
95% del PIB en 2030, aunque retomaría una senda creciente a partir de mediados 
de la próxima década por el envejecimiento poblacional. 
 

 
 

En lo referente a la ejecución presupuestaria, el Estado cerró el primer trimestre con 
un mayor déficit que el acumulado hasta marzo de 2025. En términos del PIB, el 
saldo equivale al -0,22%, frente a la ratio del mismo periodo de 2025 (-0,18%). Si se 
descuentan los intereses, se obtiene un superávit primario del 0,23% del PIB, inferior 
al 0,27% del PIB de 2025.  
 
Los recursos han moderado su ritmo de crecimiento respecto a 2025 en los tres 
primeros meses del año, con un avance del 4,4% interanual debido, en parte, a la 
reducción de los tipos impositivos de la energía. Del total de ingresos, casi el 87% 
son impuestos, con un aumento del 5,4% respecto al mismo periodo de 2025. Entre 
las principales figuras tributarias, la recaudación por IVA se ha incrementado un 
4,9%; por IRPF, un 4,3%; y por el Impuesto sobre la Renta de No Residentes, un 8,2%.  
 
Los empleos han aumentado en mayor medida que los recursos, hasta un 5,4% 
hasta marzo. Las cuatro partidas con mayor peso se han incrementado a un ritmo 
notable: las transferencias entre las administraciones públicas un 3,3%, los intereses 
un 4,6%, las prestaciones sociales distintas de las trasferencias sociales en especie 
un 5,7% y la remuneración por asalariados un 6,8%. Entre las operaciones de gasto 
que descienden, las subvenciones lo hicieron en un 21,9%, debido al descenso de los 
costes del sistema eléctrico cubiertos por el Estado. 
 
Los gastos de la DANA se han reducido sustancialmente en estos primeros meses 
de 2026, hasta los 24 millones de euros, frente a los 1.838 millones hasta marzo de 
2025.  

Plan fiscal y estructural del Gobierno de 

España. Estimaciones de la AIReF

Mayo de 2026

2025 2026 2027 … 2030

Déficit público de las  AA.PP. (%PIB) -2,4 -2,6 -2,2 -2,4

Regla de gasto (% variación anual) 4,8 5,8 5,2 --

Déuda pública de las  AA.PP. (%PIB) 100,7 99,9 98,2 95,1

Fuente: AIReF
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Actividad empresarial 
 

• La cifra de negocios revierte la desaceleración de comienzos de año y registra 
en marzo un notable repunte, impulsado por el comercio y la industria. 
 

• La financiación empresarial mantiene estables sus costes financieros, al 
tiempo que crecen con fuerza los préstamos de mayor cuantía. 
 

• El indicador compuesto de vulnerabilidad financiera agregada del Banco de 
España se mantiene estable y en niveles históricamente bajos, lo que apunta a 
una situación de relativa solidez del conjunto del sector empresarial. 

 
• El desplome del sector servicios arrastra al PMI compuesto de abril a zona de 

contracción por primera vez desde hace dos años y medio, mientras la 
industria resiste por el acopio preventivo. 
 

• El tejido empresarial supera las cifras de 2019, pero la pérdida de 
microempresas y el retroceso de la construcción ensombrecen la 
recuperación. 
 

• La desaceleración del empleo se intensifica en abril y deja a las pequeñas 
empresas con su menor avance del año.  
 

Facturación y ventas 
 
El Índice General de Cifra de Negocios Empresarial (ICNE) mostró en marzo un cambio 
positivo, rompiendo con los dos meses consecutivos de caídas y revirtiendo la 
desaceleración observada desde el verano. En concreto, el ICNE corregido de efectos 
estacionales y de calendario registró una variación interanual del 6,2% respecto al 
mismo mes del año anterior. Los índices presentaron tasas interanuales positivas en tres 
de los cuatro sectores analizados. El mayor avance correspondió al comercio, que lideró 
el crecimiento con un 9,7% en tasa interanual, consolidándose como el principal motor 
de esta recuperación. En contraste, el sector de suministro de energía eléctrica y agua, 
saneamiento y gestión de residuos fue el único que mantuvo una evolución negativa, 
con un descenso del -6,5%. La mejora también se aprecia en la evolución mensual del 
indicador. Entre febrero y marzo de 2026, el ICNE registró una variación positiva del 
4,6%, una vez eliminados los efectos estacionales y de calendario, lo que supone una 
notable mejora respecto al mes anterior. 
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Según los datos publicados por el Banco de España, la evolución reciente de la 
situación financiera empresarial refleja una dinámica generalmente positiva, aunque 
con importantes diferencias entre sectores. Así, el Resultado Económico Bruto (REB) 
registró un crecimiento en la segunda mitad de 2025 del 3,8% interanual, lo que pone 
de manifiesto una mejora de la rentabilidad agregada del tejido empresarial. No 
obstante, este avance fue desigual entre actividades económicas: mientras la 
construcción e inmobiliario lideraron el crecimiento (19,8%), comercio y hostelería 
apenas avanzaron (0,3%). El nivel de deuda siguió reduciéndose, situándose la ratio de 
endeudamiento sobre excedente bruto de explotación en el 311%, un nivel comparable 
al área del euro y muy por debajo de la media histórica española del 428%. Este hecho 
resulta especialmente relevante desde la perspectiva de la estabilidad financiera, ya 
que han sido precisamente las empresas con menor capacidad para generar beneficios 
las que han reducido su endeudamiento de forma más acusada, reforzando así su 
posición financiera y reduciendo su exposición al riesgo. Aunque la carga por intereses 
repuntó levemente al 11,4% del EBE, sigue por debajo de la media histórica y del nivel 
europeo. El indicador compuesto de vulnerabilidad financiera agregada del Banco de 
España se mantiene estable y en niveles históricamente bajos, lo que apunta a una 
situación de relativa solidez del conjunto del sector empresarial.  
 
Las ventas totales de las Grandes Empresas, deflactadas y corregidas de efectos 
estacionales y de calendario, crecieron un 2,3% en marzo en comparación con el 
mismo mes del año anterior. Este aumento supera en más de un punto el registrado en 
febrero y permite cerrar el trimestre con un avance acumulado del 1,8%, aunque esta 
cifra está dos puntos por debajo del crecimiento observado en el último trimestre del 
año pasado. La mejora de marzo se explica tanto por el incremento de las exportaciones, 
como por el mayor dinamismo de las ventas en el mercado interno. A nivel trimestral, sin 
embargo, se aprecia un menor dinamismo de las ventas interiores, junto con una 
contracción de las exportaciones. En marzo, las ventas interiores aumentaron un 2,5% 
(1,8% en febrero). En el cómputo del trimestre, con un incremento interanual del 2,5%, el 
ritmo se modera dos puntos respecto a lo que se registró en el pasado ejercicio. Por su 
parte, las exportaciones se recuperaron en marzo un 0,5%, frente al descenso de los 
dos meses precedentes. En todo caso, para el trimestre el retroceso es del 0,8%, la peor 
cifra desde el primer trimestre de 2024.  
 
Costes laborales 
 
A 30 de abril de 2026, hay 2.357 convenios con efectos económicos conocidos y 
registrados para 2026, que dan cobertura a 762.181 empresas y 7.674.340 personas. El 
incremento salarial acordado en los convenios con efectos económicos para 2026, 
registrados hasta el 30 de abril, alcanzó el 2,94%, por debajo del 3,35% registrado en el 
mismo periodo del año anterior. Por ámbitos de negociación, los convenios sectoriales 
nacionales reflejan una subida media del 3,01%, los autonómicos del 2,91% y los 
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provinciales del 2,98%. Por sectores de actividad, y teniendo en cuenta la provisionalidad 
de los datos y los posibles efectos estadísticos, la construcción registra la mayor 
variación salarial (3,00%), seguida por los servicios (2,97%), la Industria (2,81%) y el sector 
agrario (2,68%). 
 
 
Condiciones y costes de financiación 
 
Los tipos de interés medios para nuevas operaciones de crédito a empresas 
permanecieron sin cambios en marzo, tanto para importes hasta 250.000 euros (3,3%) 
como para los de más de 1 millón de euros (3,2%). Por su parte, el tipo de interés medio 
para operaciones de entre 250.000 y 1 millón de euros se ha incrementado en una 
décima, hasta el 3,2%. Las nuevas operaciones de crédito para importes hasta 250.000 
euros registraron un crecimiento interanual de apenas un 2,0% (2,1% previo), mientras las 
de entre 250.000 y 1 millón de euros repuntaron hasta el 15,4%, tras el 0,6% anterior. Las 
operaciones de crédito de más de 1 millón de euros continuaron subiendo fuertemente, 
con un 37,0% interanual (23,9% en febrero). 
 
 
Confianza empresarial 
 
El Índice PMI Compuesto entró en terreno contractivo en abril, disminuyendo hasta los 
48,7 puntos, desde los 52,4 registrados en marzo, y se situó por debajo del nivel de 50 
por primera vez en dos años y medio. Este comportamiento tan negativo, estuvo 
marcado por la evolución del sector servicios (47,9 frente a 53,3 anterior), ya que la 
producción manufacturera tuvo una evolución más favorable (51,7 frente a 48,7 
anterior). El resultado inesperadamente positivo del sector manufacturero se explicó, 
en parte, por el aumento de las existencias acumuladas por los clientes. Muchas 
empresas aceleraron sus compras para garantizar el abastecimiento de productos, ante 
el riesgo de escasez y de posibles interrupciones en las cadenas de suministro derivadas 
del conflicto en Oriente Medio. El descenso de la confianza en el sector servicios fue 
menos sorprendente, dado que muchas empresas señalaron un debilitamiento de la 
demanda. La incertidumbre generalizada ha provocado una mayor cautela tanto en 
compañías como en consumidores a la hora de tomar decisiones de gasto. 
 
El Índice de Sentimiento Económico marcó los 102,6 puntos en abril, siguiendo una 
senda descendente por tercer mes consecutivo. A pesar de esta caída, sigue 
situándose en un nivel de confianza por encima de su promedio histórico.  
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Dinamismo empresarial 
 
En abril, el número de empresas inscritas en la Seguridad Social superó en 10.044 al 
contabilizado en el mismo mes de 2019. Sin embargo, las compañías de menor tamaño, 
aquellas con entre 1 y 2 empleados y que representan el 51,3% del total de empresas 
registradas, todavía no han recuperado los niveles previos a la pandemia. Además, la 
situación continúa deteriorándose para las pequeñas empresas: en comparación con 
abril de 2019, se registraron 28.567 microempresas menos.  
 
Si se analiza por sectores, tanto la agricultura como la industria mantienen todavía un 
número de empresas inferior al existente antes de la pandemia. Por su parte, la 
construcción prolonga su tendencia negativa y encadena cuatro meses seguidos de 
descensos interanuales. En abril, las empresas constructoras inscritas en la Seguridad 
Social registraron una caída del -5,8% interanual. 
 
El empleo en las empresas inscritas en la Seguridad Social creció un 2,9% interanual en 
abril, lo que supone una desaceleración de cuatro décimas respecto al mes anterior. 
La generación de puestos de trabajo sigue concentrándose, sobre todo, en las 
compañías de mayor tamaño, aquellas con más de 250 empleados, donde el empleo 
aumentó un 4,5% en comparación con hace un año y ligeramente por debajo del 4,7% 
observado en marzo. Por el contrario, las empresas más pequeñas, con entre 1 y 9 
trabajadores, apenas registraron un avance del 0,6%, el incremento interanual más 
reducido en lo que va de año. 
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Indicador 2021 2022 2023 2024 2025 Penúltimo dato Último dato
Periodo 

último dato

Índice de cifra de negocios empresarial 

corregido de efectos estacionales y de 

calendario

21,1 23,4 -2,2 0,3 3,8 0,1 6,2 mar-26

Ventas en grandes empresas 6,1 5,8 1,5 1,9 3,8 1,1 2,3 mar-26

Coste laboral total por trabajador 5,9 4,2 5,5 4,0 3,4 3,0 3,8 IV T  25

Empresas inscritas en la Seguridad Social 1.301.461 1.321.657 1.327.404 1.333.914 1.336.306 1.341.963 1.348.392 abr-26

Tipo de interés medio ponderado créditos 

hasta 250 mil euros
1,9 2,3 4,8 4,9 3,5 3,3 3,3 mar-26

Tipo de interés medio ponderado créditos 

entre 250 mil y 1 millón de euros
1,5 2,0 4,6 4,6 3,2 3,2 3,3 mar-26

Tipo de interés medio ponderado créditos 

de más de 1 millón de euros
1,3 1,7 4,5 4,6 3,4 3,2 3,2 mar-26

Nuevas operaciones de crédito 

empresarial hasta 250 mil euros
-5,9 15,7 12,8 16,4 3,3 2,1 2,0 mar-26

Nuevas operaciones de crédito 

empresarial entre 250 mil y 1 millón de 
-28,9 8,9 9,0 13,7 7,3 0,6 15,4 mar-26

Nuevas operaciones de crédito 

empresarial de más de 1 millón de euros 
-19,6 25,7 -17,6 16,0 15,7 23,9 37,0 mar-26

Indicador de sentimiento económico 105,2 101,1 100,4 103,1 103,1 103,5 102,6 abr-26

Indíce de confianza empresarial 

armonizado Total Nacional
120,8 126,8 132,7 136,1 137,4 137,0 133,9 II T 26

PMI compuesto 55,3 51,8 52,5 54,8 54,0 52,4 48,7 abr-26

PMI manufacturas 57,0 51,0 48,0 52,2 50,9 48,7 51,7 abr-26

PMI servicios 55,0 52,5 53,6 55,3 54,5 53,3 47,9 abr-26

Indice IBEX 35 8.645,2 8.252,5 9.441,5 11.127,2 14.561,1 17.049,6 17.781,0 abr-26

Mercados bursátiles

Nivel medio anual Nivel mensual

Fuente: INE, Banco de España, Eurostat, Ministerio de Trabajo y Economía Social, Agencia Tributaria, Ministerio de Economía, Comercio y Empresa, 

Bolsa de Madrid.

Nivel medio anual Nivel mensual 

Tasa de variación anual T. de variación interanual

Confianza empresarial

Nivel medio anual Nivel mensual o trimestral

Condiciones y costes de financiación

Principales indicadores empresariales 

(actualización: mayo 2026)

Facturación y ventas

Tasa de variación anual Tasa de variación interanual

Costes laborales

Tasa de variación anual T, de variación interanual

Dinamismo empresarial

Nivel medio anual Nivel mensual
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2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027

PIB -10,9 6,7 6,4 2,5 3,5 2,8 2,3 1,9

Gasto en consumo privado -12,2 7,2 4,9 1,7 3,0 3,3 2,6 1,7

Gasto en consumo público 3,5 3,6 0,8 4,5 2,9 2,4 1,6 1,1

Formación Bruta de Capital Fijo -8,9 2,6 4,2 5,9 3,6 5,8 4,4 2,5

-Activos fijos materiales -10,2 1,4 3,1 4,4 3,3 6,0 4,1 2,1

Construcción -8,4 0,5 4,0 5,5 4,0 5,2 4,8 2,6

Bienes de equipo y act. cultivados -13,0 2,9 1,6 2,4 2,1 7,4 2,8 1,2

-Activos fijos inmateriales -2,7 8,4 9,4 12,3 4,6 5,3 5,8 4,1

Demanda interna (*) -8,8 7,0 4,1 1,6 3,4 3,7 2,8 1,7

Exportaciones -20,1 13,4 14,2 2,2 3,2 3,6 2,0 2,8

Importaciones -15,1 15,0 7,7 0,0 2,9 6,2 3,3 2,5

Demanda externa (*) -2,2 -0,4 2,2 0,9 0,1 -0,9 -0,5 0,1

PIB corriente -9,9 9,4 11,4 8,9 6,5 5,2 5,0 3,7

Deflactor del PIB 1,1 2,6 4,7 6,2 3,0 2,4 2,7 1,8

IPC (media anual) -0,3 3,1 8,4 3,5 2,8 2,7 3,1 1,9

IPC (dic/dic) -0,5 6,5 5,7 3,1 2,8 2,9 3,0 1,7

IPC subyacente (media anual) 0,7 0,8 5,2 6,0 2,9 2,3 2,7 2,6

Empleo (CNTR) (**) -7,1 7,3 4,4 3,6 2,8 3,1 2,3 1,7

Empleo (EPA) -2,9 3,3 3,6 3,1 2,2 2,6 2,1 1,7

Tasa de Paro (EPA) (% población Activa) 15,5 14,9 13,0 12,2 11,3 10,5 9,9 9,4

Productividad por ocupado (***) -4,2 -0,5 1,9 -1,1 0,6 -0,3 0,0 0,2

Productividad por hora trabajada 0,3 -0,8 1,2 -0,2 1,2 0,7 0,3 0,2

Remuneración por asalariado 3,2 0,7 3,7 4,6 4,0 3,8 3,2 2,8

Coste laboral unitario (CLU) 7,7 1,2 1,8 5,8 3,3 4,1 3,2 2,5

Balanza por Cuenta Corriente (% PIB) 0,8 0,8 0,4 2,7 3,2 2,9 2,0 1,8

Déficit público (% PIB) (1) -9,9 -6,7 -4,6 -3,5 -3,2 -2,4 -2,4 -2,2

Tipos de interés EE. UU. (dic) 0,25 0,25 4,50 5,50 4,50 3,75 3,50 3,25

Tipos de interés Eurozona (dic) (****) -0,50 -0,50 2,00 4,00 3,00 2,00 2,50 2,50

Petróleo brent ($) 41,8 70,7 100,8 82,5 80,5 69,1 98,4 81,0

Fuente: CEOE, INE, Banco de España, Eurostat.

(*) Aportación al crecimiento.

(**) Puestos de trabajo equivalentes a tiempo completo.

(***) Se refiere a la productividad por puesto de trabajo equivalente a tiempo completo.

(1) Déficit público en 2024 y 2025 teniendo en cuenta los gastos asociados a la DANA.

Tasa de variación anual, salvo indicación en contrario

Previsiones económicas para España
(actualización mayo 2026)

(****) Este tipo de interés se refiere al tipo de interés aplicable a la facilidad de depósito, que es la nueva referencia que ha 

adoptado el BCE como guía para la orientación de la política monetaria.
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