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INTRODUCCION

Esta Memoria Econémica acompana al Presupuesto General del Ayuntamiento de
Madrid para 2027 y tiene como objetivo exponer cual es la situacién econémica
de la Ciudad de Madrid y de sus entornos nacional e internacional, asi como
anticipar la evolucion mas probable del escenario econdmico en que se
desarrollaré el citado Presupuesto.

Comprende un andlisis de la informacion estadistica disponible para la Ciudad, asi
como de los ambitos nacional e internacional, sus marcos de referencia. También
se recoge y analiza la informacién mas relevante de la Comunidad de Madrid, no
en vano la Ciudad y su entorno metropolitano componen un espacio econémico
y social en buena medida inseparable y, ademas, es la informacién mas proxima
disponible en determinados casos.

Comienza la Memoria con el andlisis de la situacién econdmica a nivel
internacional, con especial atencién al entorno europeo, en particular el que
forman los paises que comparten el euro, incluyendo las perspectivas de
evolucion a corto y medio plazo.

La economia espafiola merece una especial atencién, no en vano se trata del
entorno mas determinante de la evolucion de la economia de la Ciudad de Madrid
en cuanto es el espacio que determina las grandes politicas en los ambitos
econdémico, monetario y laboral. Se analizan con detalle tanto su evolucion
reciente como las perspectivas de futuro, con particular atencién a la actividad
econdmica, mercado de trabajo, precios y mercados financieros, que son en
buena medida también, especialmente estos ultimos, los de la Ciudad.

El cuerpo principal de esta Memoria estd dedicado a la situacion y las
perspectivas de evolucion de la economia de la Ciudad de Madrid. Primero
registra los movimientos de poblacién, en tanto suponen la base social de la
economia y a quien se dirige la actividad presupuestaria del Ayuntamiento.
Continda con el andlisis de los aspectos mas determinantes de la actividad
econdmica y productiva, tanto a nivel macroeconémico como de los diferentes
sectores que componen la oferta. Posteriormente continda con el estudio de la
demanda, tanto interna como externa, para seguir con uno de los apartados que
mejor describe el panorama econémico y social de la Ciudad, el mercado de
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trabajo, explicando sus diferentes vertientes, es decir, tanto la actividad como la
ocupacién y el desempleo. También se presta atencién a la evolucién de los
precios, especialmente a los de consumo, en tanto determinan el poder
adquisitivo de los ciudadanos.

Esta Memoria Econémica finaliza con las previsiones de crecimiento econémico
de la Ciudad de Madrid, incorporando también los @mbitos regional y nacional,
tanto para el aflo actual como para los préximos. Estas estimaciones nos indican
el escenario mas probable en que se ejecutara el Presupuesto del Ayuntamiento
de Madrid, sin olvidar que, todas las previsiones econédmicas son, por definicion,
objeto de permanentemente revisién, maxime en este momento en el que la
incertidumbre es elevada.

ENTORNO ECONOMICO INTERNACIONAL

ECONOMIA MUNDIAL

La actividad y las perspectivas econémicas mundiales estdan a merced de dos
importantes fuerzas de sentido opuesto que tienen efectos asimétricos en los
distintos paises. La primera es el aumento en los precios de las materias primas y
la energia por la guerra en Oriente Medio. La segunda es el actual impacto
tecnolégico, que es positivo y que se manifiesta en una aceleracion del ciclo
tecnolégico mundial debida en gran medida a los avances y el uso de
herramientas de inteligencia artificial (1A).

El Fondo Monetario Internacional (FMI) ha publicado en julio la actualizacién de su
World Economic Outlook (Perspectivas de la economia mundial) y lo hizo con el
titulo “La economia mundial entre los vientos cruzados de la guerra y la
tecnologia”, donde se pronostica que el crecimiento mundial sea del 3,0 % en
2026 y del 3,4 % en 2027, cifras que suponen una rebaja de la media del 3,5 %
observada en 2024-2025. Esta leve desaceleracidon se debe a que los efectos de
la guerra en Oriente Medio se ven contrarrestados en parte por el mayor impetu
que la demanda imprime al ciclo tecnolégico mundial gracias a los avances en
inteligencia artificial (IA) y su adopcion. El impacto varia considerablemente en
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funcién del grado en que cada pais estéd expuesto a la guerra y su posicion en la
cadena de valor tecnolégica.

Para las economias avanzadas se proyectan tasas de crecimiento del 1,7 % en
2026y el 1,8 % en 2027. Los resultados siguen siendo desiguales dentro del grupo:
los paises que exportan mas energia que la que importan estan protegidos en
parte por los efectos favorables de los términos de intercambio, mientras que el
encarecimiento de la energia impone un lastre mas pesado a quienes la importan,
salvo que se vean beneficiados por la actividad relacionada con la tecnologia.

En la eurozona, se proyectan tasas de crecimiento del 0,9 % en 2026 y el 12 % en
2027. El prondstico para 2026 es 0,2 puntos porcentuales mas bajo que el del
informe de perspectivas del FMI de abril, debido a un importante efecto negativo
arrastrado del primer trimestre, atribuible en buena medida a Irlanda, pero que
también deja entrever una moderacién del impetu en otros lugares. A esto se
suma el lastre que impone el encarecimiento de la energia —pese a ciertas
medidas fiscales de amortiguamiento— y la débil confianza de los consumidores.
Estas perspectivas reflejan una divergencia entre las principales economias: en
Alemania el PIB creceria en 2026 un 0,7 %, y subiria al 1,0 % en 2027. En Francia el
PIB creceriaun 0,6 % en 2026 y se aceleraria algo mas en 2027, un 0,9 %. Y En Italia
se quedaria en un 0,5 % para 2026 y 2027. Para Espafia se pronostica un
crecimiento en 2026 del 21 % y en 2027 del 1,8 %.

En las economias de mercados emergentes y en desarrollo, se proyecta que las
tasas de crecimiento caigan hasta el 3,8 % en 2026 y que luego se recuperen hasta
situarse en el 4,5 % en 2027. Se proyecta que el crecimiento de China en 2026 se
desacelere hasta el 4,6 %, ya que se prevé que la actividad econdmica se vea
frenada por el aumento de los precios mundiales del petrdleo, la prolongada
incertidumbre y obstaculos estructurales.
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PERSPECTIVAS MUNDIALES DE CRECIMIENTO (FMI)

Area/Pais 2025 2026 2027
Economia mundial 3,5 3 34
Zona Euro 14 0,9 12
Alemania 0,2 07 1
Francia 0,9 06 0,9
Espaia 2,8 21 18
Reino Unido 14 1 13
Estados Unidos 2] 2,3 22
Japén 11 06 o7
China 5 4,6 4]

Fuente: Fondo Monetario Internacional (julio 2026). Datos en % de variacién anual.

El volumen del comercio mundial se proyecta que se ralentice marcadamente
desde el 5,0 % en 2025 hasta el 3,5 % en 2026, y que luego repunte hasta el 4,3 %
en 2027. Esta dinamica obedece al adelanto inicial del comercio y el lastre que
suponen los aranceles, asi como a la adaptacion gradual de los vinculos
comerciales y las cadenas de produccidén a través de, entre otros aspectos, la
desviacion y el redireccionamiento del comercio, y el vigoroso crecimiento de los
flujos comerciales relacionados con la tecnologia.

UNION MONETARIA

La economia de la eurozona mostré capacidad de resistencia en el segundo
trimestre de 2026, con un crecimiento generalizado. Segun la dltima estimacién
de Eurostat, el PIB real de la zona aumentd un 1,2 %, en tasa interanual, impulsado
por la demanda interna y las exportaciones, asi como por un fuerte repunte del
PIB de Irlanda.

Por componentes, la dindmica de crecimiento fue similar en el segundo trimestre.
El avance del consumo publico, del consumo privado y de la inversion siguio
siendo positivo. Y la aportacién de la demanda exterior neta fue positiva por
primera vez en los dos ultimos afos. En particular, la formacién bruta de capital
fijo (principal categoria de inversion) crecié un 1,4 %, el consumo privado aumenté
un 1,2 %, y el consumo publico un 1,9 %. En cuanto al comercio exterior de bienes
y servicios, cuya aportaciéon al crecimiento del PIB en el conjunto de 2025 fue
negativa, de -0,6 puntos, en el segundo trimestre de este afio ha sido positiva,
llegando a ser O,3 puntos.
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LA ECONOMIA DE LA ZONA EURO

2025 2026

2024 2025 3T aT 1T 2T

Producto Interior Bruto 12 12 12 11 0,6 12
Consumo privado 16 14 13 12 1 12
Consumo publico 27 15 14 1,6 23 19
Formacion bruta de capital fijo -19 28 3 29 03 14
Comercio exterior de bb y ss (*) 03 -06 -05 -05 -09 03
Tasa de paro (**) 6,4 6,4 6,4 6,4 6,3 6.3
Empleo 1 07 07 07 05 05
IPC Armonizado 24 2] 2] 2] 2 3

Tasas de variacién interanual, en %. (*) Contribucién ala tasa de variacién del PIB. (**) % de la poblacién activa.

Fuente: Banco Central Europeo

El crecimiento de la actividad en la eurozona ha ganado dinamismo al situarse su
avance en una tasa interanual del 1,2 % en el segundo trimestre de 2026, impulsado
por la reactivacion de sus principales motores econdmicos. Alemania, que es la
economia mas importante de la zona euro y acumulaba descensos de actividad
en periodos previos, ha empezado a registrar crecimientos positivos situdandose
en el 10 %, aunque sigue quedando por debajo de la media de la eurozona. Italia
se mantiene mas estable y muestra un crecimiento del 1,2 %, igualando la media
de la eurozona. Francia muestra también un comportamiento estable al avanzar a
una tasa del O,7 %, consolidando su ritmo de actividad. Por su parte, Espafia, tiene
un crecimiento del 2,6 %.

Fuera de la eurozona, es de destacar cémo Polonia ha consolidado una potente
aceleracion de su PIB interanual apoyada en la fuerte resiliencia de su sector
exterior y en el despegue de la inversion fija, logrando mantener su tasa de
crecimiento en el entorno del 3,7 %.
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VARIACION DEL PIB EN LA EUROZONA

UM-21 Alemania Francia Espafa

Tasas de variacién interanual en %. 3725 m 4725 miT26 m2T26
Fuente: Eurostat.

El crecimiento previsto por la Comisién Europea para la eurozona en su dltimo
informe (primavera de 2026) se sitda en el 0,9 % en 2026, y en un 1,2 % en 2027.
En Alemania, tras dos anos de recesion y un crecimiento débil del 0,2 % en 2025,
se prevé que la actividad econémica se expanda un 0,6 % en 2026 y un 0,9 % en
2027. El choque de los precios de la energia ha elevado los costes y los precios,
lastrando las rentas reales y los margenes de beneficio, lo que ha frenado la
demanda. No obstante, el aumento del gasto publico contribuira positivamente al
crecimiento general. En Francia se prevé que la actividad econémica crezca un
0,8 %, al mismo ritmo en 2025, lastrada por la crisis energética. Para 2027, y de
mantenerse las politicas actuales, se estima que la actividad econémica repunte
ligeramente hasta el 1,1 %. El sector aeronautico y el aumento de los pedidos en la
industria de defensa impulsaran la inversién y las exportaciones netas. Por su
parte, en Espafia se prevé que el PIB real se mantenga sdlido en 2026 con un
crecimiento del 2,4 %, aunque se desacelere gradualmente a lo largo del horizonte
de previsién (1,9 %), debido en parte al impacto adverso del conflicto en Oriente
Proximo. El crecimiento econémico vendré impulsado principalmente por la
demanda interna, respaldada por el buen comportamiento del mercado laboral y
el aumento de la inversion.
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El mercado de trabajo sigue enfriandose, pero a un ritmo menor que en los dltimos
trimestres. Las empresas siguieron contratando menos personal, de modo que las
tasas de crecimiento interanual del empleo disminuyeron ligeramente hasta
situarse en el 0,5 % en el segundo trimestre 2026, desde el 0,7 % registrado en el
primer trimestre del afio anterior, y una media del O,7 % en 2025.

Al mismo tiempo, parece que los ajustes de plantilla estan siendo graduales, sin
un aumento significativo de los despidos. Asi, la tasa de paro de la eurozona se
situd el pasado mes de julio de 2026 en el 6,4 %, manteniéndose estable respecto
al mes anterior y una décima por encima del mismo mes de 2025 (6,3 %), mientras
que en el conjunto de la Unién Europea alcanzé el 6,1 %. La tasa de la eurozona
supone 3,6 puntos menos que la tasa armonizada de Espafa (10,0 %), que
continda liderando el desempleo europeo junto a Finlandia. No obstante, esta
distancia actual es notablemente inferior al diferencial medio de la serie histérica
de los uUltimos 25 afios, el cual se sitla en 6,4 puntos en contra de Espafia.

Respecto a los precios de consumo (IPCA), tras los niveles méximos de inflacion
alcanzados durante 2022, el endurecimiento de la politica monetaria empezé a
enfriar la inflacion en 2023, situandose con una tasa media del 55 %. En 2024
continué disminuyendo hasta cerrar el aflo en el 24 % en diciembre, una senda
descendente que se prolongé a lo largo de 2025, ejercicio que concluydé con una
tasa media anual estabilizada en el 2,1 %.

Sin embargo, esta tregua se ha roto en el dltimo afio debido al rebote de las
materias primas y a las tensiones geopoliticas en Oriente Préximo. De este modo,
tras marcar minimos a principios de afo (1,7 % en enero), la inflacion general en la
eurozona ha experimentado una intensa aceleraciéon en los ultimos meses,
escalando en este Ultimo mes de agosto de 2026 hasta una tasa interanual del 3,2
%, lo que aleja de nuevo el indicador del objetivo simétrico del BCE vy justifica los
dltimos repuntes en los tipos de interés de mercado.
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ECONOMIA NACIONAL

ACTIVIDAD ECONOMICA

El PIB espanol cerré el afio 2025 con un crecimiento anual del 2,6 %. Este avance
fue impulsado principalmente por la demanda nacional, que aporté 3,4 puntos
porcentuales al crecimiento, mientras que la demanda externa contribuyé con -
0,8 puntos.

La economia esparola crecio en el segundo trimestre de este afio (2T26) un 2,6 %
(Contabilidad Nacional Trimestral de Espafia, INE), una tasa idéntica a la registrada
en el primer trimestre. La demanda nacional fue el motor principal, aportando 3,5
puntos al crecimiento, impulsada por la recuperaciéon de la formacién bruta de
capital fijo y el gasto en consumo final de los hogares. Por otro lado, la demanda
externa contribuyd negativamente con O,9 puntos, debido a que el incremento de
las importaciones (4,3 %) superd al de las exportaciones (1,5 %).

El gasto en consumo final ha aumentado en el segundo trimestre de este afio hasta
el 3,3 % interanual, lo que supone una variacion de cuatro décimas mas que la del
trimestre anterior (2,9 % en 1T26), y seis décimas mas que la del mismo periodo
del afio pasado (2,7 % en 2T25), lo que lo sitla por encima del crecimiento del
conjunto del PIB (2,6 %).

El consumo de los hogares ha aumentado en este segundo trimestre hasta el 3,5
% interanual, lo que supone cinco décimas mas que la de un trimestre antes (3,0
% en 1T26), y seis décimas superior a la del mismo periodo del afio pasado (2,9 %
en 2T25), con lo que el consumo de las familias acelera su crecimiento. Algo que
no ocurre con el gasto de las ISFLSH, que en el segundo trimestre aumenta un 4,4
%, dos décimas menos que la del trimestre anterior (4,6 % en 1T26) pero siete
décimas superior a la del mismo periodo del afio pasado (3,7 % en 2T25). Por su
parte, el gasto de las Administraciones Publicas ha aumentado un 2,6 % interanual,
una décima méas que la del trimestre anterior (25 % en 1T26) y tres décimas
superior a la del mismo periodo del afio pasado (2,3 % en 2T25).

La inversion (Formacion bruta de capital fijo) ha presentado una tasa interanual
del 5,3 % en el segundo trimestre, registrandose la subida mayor en el apartado
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de recursos biolégicos cultivados (120 %), seguido de los productos de la
propiedad intelectual (un 8,9 %), maquinaria, bienes de equipo y otros (5,2 %) v,
finalmente, viviendas y otras edificaciones y construcciones (un 4,0 %).

La contribucién de la demanda nacional al crecimiento interanual del PIB es de 3,5
puntos, lo que supone 0,5 puntos superior a la del primer trimestre (3,0 puntos en
1T26) y 0,2 puntos superior a la del mismo periodo del afio anterior (3,3 puntos en
2725). La demanda externa contribuyé negativamente al crecimiento econémico
en el segundo trimestre de este afo, restando 0,9 puntos porcentuales al PIB
interanual. Este comportamiento se debié a que el ritmo de avance de las
importaciones de bienes y servicios sufrié una notable aceleracion hasta situarse
en el 4,3 %, una cifra muy superior a la registrada en el trimestre anterior (2,6 % en
1T26), aunque menor que el 6,4 % del mismo periodo del afio pasado (2T25). En
contraste, las exportaciones de bienes y servicios mostraron un perfil mucho mas
débil al crecer apenas un 1,5 % interanual, lo que representa una ligera mejora
respecto al trimestre previo (11 % en 17T26) pero una desaceleracion en
comparacion con el 3,8 % registrado en el mismo trimestre del afio anterior.

CRECIMIENTO DEL PIB EN ESPANA

2024 2025 2T25 3T25 4725 1T26 2726

PIB a precios de mercado 37 2,6 2,6 24 25 2,6 2,6
Demanda nacional (*) 33 34 33 35 3,4 3,0 35
Gasto en consumo final 3,2 29 2,7 25 3,0 29 33
- Hogares 31 31 29 2,7 3] 3.0 35
- ISFLSH 34 37 37 4, 35 4,6 4,4
- Administraciones publicas 3,3 24 23 20 2,8 25 2,6
Formacion bruta de capital fijo 49 54 52 6,3 47 4,0 53
- Viviendas y otros edif. y construcciones 53 50 41 59 59 35 40
- Maquinaria, bienes de equipo y otros 3,0 6,1 7.4 75 13 29 52
- Recursos biolégicos cultivados -15,7 3,0 20 8,1 n3 13,2 120
- Productos de la prop. intelectual 7] 59 51 55 6,3 6,5 8,9
Variacién de existencias (*) 0,0 0,2 0,2 03 (o} 0] 0,0
Demanda externa (*) 03 -0,8 -0,7 =11 -0,9 -04 -0,9
Exportacion de bienes y servicios 38 26 3,8 18 13 11 15
Importacién de bienes y servicios 33 55 6,4 53 4] 2,6 4,3
Agricultura, ganaderia, ... 15,0 n9o 12,0 121 9,7 52 6,0
Industria 56 06 06 -0,2 -0,2 06 14
Construccion -0,9 6,0 6,1 77 74 5,6 4.3
Servicios 33 25 24 24 2,6 29 29

Fuente: INE.
Tasas de variacién interanual en %. Datos corregidos de estacionalidad y de calendario. (*) Aportacién al crecimiento del PIB.
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Por el lado de la oferta, todos los grandes sectores econédmicos mantuvieron un
comportamiento positivo en el segundo trimestre, siendo la Construccion el
sector que experimenté el mayor crecimiento interanual, un 4,3 %, le siguen el
sector Servicios, que registré un sélido avance del 2,9 %, y finalmente la Industria,
con un crecimiento del 1,4 %.

Ademas, dentro del sector de los servicios, casi todas las actividades han
registrado subidas interanuales. Entre las mayores expansiones destacan las de
las actividades profesionales, cientificas y técnicas y otras, con un crecimiento del
6,8 %, seguidas por la informacién y comunicaciones, con un repunte del 4,8 %, y
muy de cerca el comercio, transporte y hosteleria, con un repunte del 3,7 %, las
actividades de administracion publica, educacién y sanidad, con un 2,0 %, y las
actividades inmobiliarias, que crecieron un leve O,7 %. En contraste, los Unicos
comportamientos negativos del sector se dieron en las actividades financieras y
de seguros, y en las actividades artisticas, recreativas y otros servicios, donde
ambas sufrieron un retroceso del O,1 %.

Las Ultimas previsiones de crecimiento del Gobierno central (julio 2026) estiman
que Espafia mantendra un ritmo de crecimiento en el conjunto de 2026, del 2,6 %,
suavizandose en 2027 al 2,2 %, pero manteniéndose por encima del 2,0 %. Este
crecimiento se vera impulsado por el consumo privado e inversion, que seguirdn
manteniendo un dinamismo por encima del resto de componentes.

Entre estos componentes, el consumo privado y, especialmente, la inversion,
seguiran creciendo a ritmos elevados a lo largo del horizonte de prevision, con un
crecimiento del 2,8 % en 2026, y un 24 % en 2027. Este avance compensara la
contribucion negativa de la demanda externa, al esperarse una ralentizacion en
2026 de las exportaciones debido al menor crecimiento proyectado para la zona
euro, con un crecimiento del 16 %. A partir de 2027 se espera que la demanda
externa se recupere gradualmente, creceria un 2,4 %, aunque manteniendo una
contribucion ligeramente negativa en el horizonte de proyeccién por el mayor
avance de las importaciones como consecuencia del dinamismo inversor.
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Por su parte, la dltima prevision del FMI para 2026, publicada en julio, es del 2,1 %,
que es mas baja que la del Gobierno (2,6 %). Para 2027 el FMI sitda el crecimiento
espafiol al 1,8 %, cuatro décimas inferior a la del Gobierno (2,2 %).

En cuanto a la evoluciéon prevista del mercado laboral de Espafia, se espera
continuidad en el sélido comportamiento del mercado de trabajo, con
reducciones en la tasa de paro y aumentos sostenidos del nivel de ocupados, a
su vez compatibles con incrementos de la productividad. Las previsiones del
Gobierno contemplan un aumento del niUmero de ocupados para 2026 del 2,4 %,
y para 2027 del 2,1 %. También se espera un descenso en la tasa de desempleo,
con tasas del 9,9 % para 2026 y 9,4 % para 2027, fundamentalmente de caracter
estructural, y que se prevé continde en los proximos afios. Una parte de la caida
de la tasa de paro se debe a la salida por jubilacién de desempleados de larga
duracién desde la crisis financiera, fendmeno que adn no se ha agotado. El resto
de la caida se debe a la reduccién del desempleo de corto plazo como resultado
de la menor rotacion en el mercado laboral, lo cual tendré efectos positivos en el
desempleo de medio y largo plazo en los préximos afos.

EMPLEO

La Contabilidad Nacional Trimestral del segundo trimestre (INE) registré un avance
del empleo a tiempo completo en el conjunto de Espafia del 2,2 % interanual, lo
que supone un incremento de 467,3 mil puestos de trabajo equivalentes a tiempo
completo en un afio. En un contexto en el que las horas trabajadas, mejor medidor
de la nueva situaciéon del empleo segun indica el propio INE, se incrementaron un
2,8 %. La variacion de la ocupacion en el conjunto de 2025 fue del 3,0 %, 0,2 puntos
por encima de un afio antes, presentando el segundo trimestre del 2025 una tasa
del 3,3 %, que disminuy6 al 2,7 % en el cuarto trimestre y se ha situado en el 2,2 %
en el segundo trimestre de 2026. El sector que méas empleo ha generado entre el
segundo trimestre de este afo y el afio pasado ha sido el de los servicios, 246,9
miles de puestos, con un crecimiento del 15 %. Dentro del sector servicios han
presentado crecimientos destacados las actividades financieras y de seguros que
crecieron un 7,6 %, las actividades profesionales, cientificas y técnicas con un
ascenso del 4,4 %, seguidas de la administracién publica, educacién y sanidad con
un ascenso del 25 % y finalmente las actividades inmobiliarias y el comercio,
transporte y hosteleria con unos crecimientos del O,7 y del 0,6 % respectivamente.
En cuanto al resto de sectores, la construccion registra un crecimiento del 7,5 %,
la actividad industrial presenta un ascenso del 3,4 %, y la agricultura un ascenso
del 4,1 %.
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EVOLUCION DEL EMPLEO EN ESPANA

2024 2025 2725 3T25 4725 1T26 2726

Agricultura, ganaderia, ... -2,0 14 -12 11 57 52 4]
Industria 17 3,8 3.2 56 3,8 5,1 34
Construccién 23 4,3 3,2 55 50 6,6 75
Servicios 3.2 28 35 28 23 19 15
Total ocupados 2,8 3,0 3.3 3.2 27 27 2,2

Fuente: INE. Empleo equivalente a tiempo completo.
Tasas de variacion interanual en %. Datos corregidos de estacionalidad y de calendario.

La Encuesta de Poblacién Activa (EPA), que estima el nivel de ocupacion desde el
punto de vista personal y difiere por tanto del empleo a tiempo completo de la
Contabilidad Nacional, registra un ascenso del empleo en el segundo trimestre. La
encuesta de este Ultimo periodo refleja una variacién interanual del 25 % en
términos medios anuales, lo que supone una décima menos que en el trimestre
anterior y dos décimas mas que en el mismo periodo del pasado afo. El mayor
crecimiento lo registra la Construcciéon con una subida del 6,2 %, detras la Industria
con un 4,3 %, seguido de los Servicios con un 1,8 % y finalmente la Agricultura con
un 3,7 %.

La ocupacion en términos medios anuales hasta el segundo trimestre de 2026
crecié en 551.800 trabajadores respecto al afio anterior, de los cuales 305.600 lo
hicieron en los Servicios, 126.600 en la Industria, 91.800 en la Construccién y en
Agricultura crecié en 27.800.

La variacion interanual supone un crecimiento del 2,3 %, contribuyendo a este
crecimiento todos los sectores de la siguiente forma, los servicios (1,7 %), la
industria (3,1%), la construccion (7,4 %) y la agricultura (2,9 %). La ocupacién crecié
en este periodo respecto al segundo trimestre de 2025 en 510.300 trabajadores
debido, principalmente al incremento de la ocupacién en el sector servicios
(283.000 ocupados mas) seguido de la construccién (112.300 ocupados mas).
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DESEMPLEO

El niUmero de parados en Espaia en el segundo trimestre de 2026 era de
2.495.300 personas de acuerdo con la EPA, lo que supone un 2,3 % menos que un
ano antes. El conjunto de los dltimos doce meses registra un descenso del 3,7 %
en media anual. La tasa de paro en términos medios anuales es del 10,3 %, 0,6
puntos inferior a hace un afio.

Espafa alcanzé en julio una tasa de paro armonizada (Eurostat) del 10,0 %, lo que
supone 0,6 puntos menos que la tasa de hace un afio y 3,6 puntos mas que la del
conjunto de los veintiln paises de la zona euro. Se reducen asi las diferencias en
la tasa de paro desde 2013.

TASA DE PARO ARMONIZADA ESPANA Y UM-21

(%)

26 UM - 2]  e=Espafia

jul-16  jul-17 jul-18 jul-19 jul-20 jul-21 jul-22 jul-23 jul-24 jul-25 jul-26

Fuente: Eurostat.
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PRECIOS DE CONSUMO

Los precios de consumo (IPC) registraron en Espafia una variacion media anual del
3,1 % en los Udltimos doce meses, hasta agosto, equivalente a O,7 puntos mas que
en un periodo anual anterior cuando fue de 2,4 %. Por su parte, el diferencial del
IPCA (Indice de Precios de Consumo Armonizado) de Espafia con el de la eurozona
registré valores negativos desde septiembre de 2022 (-1,0 %) hasta septiembre
de 2023 (-11%), a partir de entonces ha tomado valores positivos situandose este
mes de agosto, Ultimo mes con datos para la eurozona, en el 14 %. Ampliando la
medicién temporal, el IPCA medio de los ultimos doce meses se sitda en el 3,3 %
en Espania, frente al 2,5 de la eurozona.

La inflacién subyacente es del 2,7 % como media de los ultimos doce meses, 0,4
puntos por encima de un periodo anual antes. La tasa del propio mes de agosto
este afio es del 3,1 % interanual. La inflacién subyacente como media de los dltimos
doce meses comenzd 2024 con valores superiores a los del indice general, pero
ha ido descendiendo hasta alcanzar unos niveles similares.

IPC ARMONIZADO ESPANA

(% variacién anual)

12 mmmm Espafia e UM-21

10 \

CQauaNWhOIONOWO
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-2
ago-18 ago-20 ago-22 ago-24 ago-26

Fuente: INE y Eurostat.
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COSTES LABORALES

Los costes laborales por trabajador en Espafia han registrado una variacion
interanual del 40 % en el segundo trimestre de este afo. En el conjunto de los
dltimos doce meses la variacion es del 4,0 %, por tanto O,3 puntos superior a la
del trimestre anterior. Desde el segundo trimestre de 2021 el coste medio por
trabajador ha tenido una tendencia ascendente que se ha mantenido desde
entonces.

COSTE LABORAL POR TRABAJADOR
(media anual)
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Fuente: INE.

MERCADOS FINANCIEROS

La evolucidon de los mercados financieros responde al viraje de la politica
monetaria del BCE hacia la ortodoxia para combatir la inflacion desde 2021. Este
proceso endurecié severamente las condiciones de crédito y, tras una breve
tregua entre 2024 y mediados de 2025, las tensiones en los tipos de interés han
vuelto a intensificarse en el dltimo afo.

Este endurecimiento se refleja claramente en la trayectoria del Euribor a 12 meses.
Tras dejar atras los tipos negativos de 2021 (-0,50 %) y alcanzar un méaximo del
4,160 % en octubre de 2023, el indicador se alivié hasta marcar un suelo local del
2114 % en agosto de 2025. Sin embargo, la persistencia inflacionista ha revertido
la tendencia: en agosto de 2026 el Euribor repunté hasta el 2,954 %, lo que supone
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un incremento de 0,840 puntos interanuales y sitda los costes de financiacion en
maximos de los ultimos dos afos.

EURIBOR A 12 MESES

(%)

5,0
4,0 /'!\

3,0 \’\
2,0
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Fuente: Banco de Espafia. Datos medios mensuales.

El endurecimiento financiero también elevé con fuerza la rentabilidad de la deuda
publica espariola a 10 afos. Pese al alivio registrado en 2024 (2,89 % en diciembre)
y la relativa estabilidad de 2025 (3,18 % en febrero), el rendimiento ha vuelto a
repuntar de forma sostenida hasta rozar el 3,65 % en agosto de 2026, impulsado
por las nuevas tensiones en los mercados de renta fija.

Por el contrario, la prima de riesgo (el diferencial con Alemania) muestra un
comportamiento mucho mas favorable. El graéfico refleja cédmo este diferencial ha
continuado estrechandose de forma progresiva, pasando de los 117 puntos en
septiembre y octubre de 2022 y los 0,58 puntos de agosto de 2025 hasta
estabilizarse en el entorno de los 0,45 puntos en agosto de 2026.
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RENDIMIENTO DE LA DEUDA PUBLICA A 10 ANOS

(%)
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Fuente: Banco de Espafa. Datos medios mensuales.

La renta variable registré un ascenso del 49,3 % en diciembre de 2025, que situé
al IBEX-35 en los 17.307,8 puntos. Lejos de frenarse, el IBEX-35 ha acelerado su
escalada de forma vertical durante el dltimo afio. Tal como refleja el grafico, el
IBEX-35 ha alcanzado la histérica cota de los 19.974,1 puntos en agosto de 2026,
impulsado por el excelente comportamiento empresarial. Este rally sin
precedentes borra por completo la brecha respecto a los maximos histéricos de
2007 y consolida una revalorizacién extraordinaria desde los minimos de 2012.

La dinamica del indice General de la Bolsa de Madrid (IGBM) ha sido similar a la
del IBEX-35, con una rentabilidad del 14,1 % en 2024 (1137,34 puntos). La renta
variable se aceler6 de forma vertical en el Gltimo bienio: el IGBM cerré agosto de
2026 en los 1.981,30 puntos. Con este avance, tanto el IBEX-35 como la Bolsa de
Madrid neutralizan casi por completo las pérdidas acumuladas desde los maximos
histéricos de octubre de 2007, consolidando una revalorizacion superior al 140 %
respecto a los minimos alcanzados en mayo de 2012.
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Fuente: Bolsa de Madrid.

Todos los indices han presentado una tendencia al alza en su rentabilidad. La
rentabilidad mas alta de todas ha sido la del Nikkei (55,4 %), seguido del espafriol
IBEX-35 (33,7 %), el FTSE (24,7 %), Euro-Stoxx (21,2 %), Eurofirst 300 (19,9 %), el SMI
(18,2 %), el britanico FT-100 (17,8 %), el Dow Jones (16,8 %), el aleman Dax (1,2 %) y
por ultimo el CAC-40 (9,1 %).

EVOLUCION INDICES BURSATILES
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Fuente: BME e Investing.com.
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En 2025 el euro terminé el ailo con un aumento del 11,7 % de su valor frente al délar
estadounidense, dindamica positiva que ha continuado en los meses posteriores,
aunque a partir de marzo de 2026 se ha suavizado hasta que en julio comenzé a
ser negativa. En este Ultimo mes de agosto la cotizacién se situaba en 11593
ddlares en media del mes, mientras que hace un afo era de 11631y en diciembre
de 2025 se situd en 1,1709. Hay que tener en cuenta que, desde julio de 2008,
cuando el euro alcanzé su maximo con 1,577 ddlares al cambio, se acumula una
devaluacion del 26,49 % respecto de la moneda estadounidense.

TIPO DE CAMBIO EURO / DOLAR USA
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Fuente: Banco de Espafia. Media de datos diarios.
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ECONOMIA DE MADRID

POBLACION

A 1de enero de 2026, la poblacion de la Ciudad de Madrid se situé en 3.497.277
habitantes, segun el Padron Municipal elaborado por el Ayuntamiento. Aunque
esta cifra refleja un descenso de 30.647' personas respecto al afio anterior, la
tendencia a largo plazo sigue siendo positiva: en los Ultimos diez afios, la capital
ha sumado 315.102 residentes, lo que representa un crecimiento acumulado del
9,9 %.

En Espana la poblacién ha aumentado un 1,0 % en 2026, y un 0,4 % en el conjunto
de la Comunidad de Madrid, en ambos casos de acuerdo con la poblacién a uno
de enero derivada del Censo de Poblacion elaborado por el INE y teniendo en
cuenta que las cifras de este ultimo afio son provisionales.

LA POBLACION DE MADRID

3.600.000
3.500.000
3.400.000
3.300.000
3.200.000
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2.900.000
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Fuente:: INE. *Padrén Municipal de Habitantes (Ayuntamiento de Madrid).

! Esta disminucién se ha debido a que a lo largo del afio 2025 se ha llevado a cabo la finalizacién de
procedimientos administrativos de baja pendientes, de acuerdo con la legislacion en materia de
empadronamiento. Dichas bajas por gestion son aquellas a las que obliga dicha normativa, pero no estéan
causadas por movimientos efectivos de poblacién.
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El Padréon Municipal de Habitantes de 2026 refleja que todos los distritos de la
Ciudad han bajado su poblacién con respecto al aflo anterior, excepto Vicélvaro,
Villa de Vallecas y Barajas, que han aumentado respectivamente un 2,8 %, 0,8 % y
0,1 %. Los que mas han disminuido son Centro (3,1 %), Salamanca (-2,3 %) y
Moratalaz (-17 %). En términos absolutos, los aumentos de poblacion
corresponden a Vicélvaro (2.627 personas), Villa de Vallecas (1.047 personas) y
Barajas (70 personas). Y los mayores descensos a Centro (4.549 personas),
Ciudad Lineal (3.741 personas) y Salamanca (3.540 personas).

POBLACION POR DISTRITOS

2026 2025
ndimero % ndimero % % var
Centro 141.800 4, 146.349 4] -3,1
Arganzuela 158.550 45 158.760 45 -0,1
Retiro 118.863 34 120.447 34 -13
Salamanca 147.256 4,2 150.796 4,3 -23
Chamartin 148.093 42 149.654 42 -10
Tetuan 167.776 4.8 169.479 4.8 -10
Chamberf 141.522 4,0 143.807 4] -16
Fuencarral 256.037 73 257.495 73 -06
Moncloa 126.257 36 126.978 3,6 -0,6
Latina 251139 7.2 254.161 7.2 -12
Carabanchel 278.090 8,0 280.685 80 -0,9
Usera 152.937 44 153.980 4.4 -0,7
Puente Vallecas 257.924 7.4 260.178 7.4 -09
Moratalaz 94.405 27 96.075 2,7 =17
Ciudad Lineal 230.334 6,6 234.075 6,6 -1,6
Hortaleza 209.178 6,0 209.541 5,9 -0,2
Villaverde 172.551 49 173.183 49 -04
Villa Vallecas 127.566 3,6 126.519 3,6 08
Vicélvaro 97.860 28 95.233 27 28
San Blas 168.526 4.8 169.990 4.8 -0,9
Barajas 50.613 14 50.539 14 0]
Total 3.497.277 100,0 3.527.924 100,0 -0,9

Datos a 1de enero. % sobre poblacion total.
Fuente: Padrén Municipal de Habitantes (Ayuntamiento de Madrid)

El aumento de la poblacién con nacionalidad extranjera en los ultimos afios ha
elevado su peso hasta el 19,4 % del total, situdndose a 1 de enero de 2026 en
676.779 personas. Al contrario que la poblacion espafiola, la extranjera ha
disminuido un 4,0 % en comparacion con 2025, cuando alcanzé su maximo
reciente. Aunque en 2026 se observa un ajuste, este porcentaje se mantiene en
niveles altos en perspectiva histdrica, consolidando la tendencia de los dltimos
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anos de fuerte incremento tras la recuperacion iniciada a partir de 2016. La
poblacidon espariola, por su parte, se mantiene relativamente estable, con
pequefias variaciones en el conjunto del periodo.

La llegada de personas desde fuera de Espafia ha permitido la incorporacién de
trabajadores a la actividad productiva, con un ensanchamiento de la piramide de
poblacién en los tramos de edad mas activos laboralmente. Al tiempo, ha
permitido ampliar la base de la piramide de poblacién, en un proceso de
rejuvenecimiento.

% POBLACION EXTRANJERA
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Fuente: SG Estadistica del Ayuntamiento de Madrid.

ACTIVIDAD ECONOMICA

El Producto Interior Bruto (PIB) de la Ciudad de Madrid alcanzé 213.819,0 millones
de euros en 2025, lo que representaba el 12,7 % de Espafia en ese ano, situdndose
significativamente por encima del peso de su poblacién (7,2 %).

El PIB de la Ciudad de Madrid aumenté en 2025 un 2,9 % segun la Contabilidad
Municipal, seis décimas menos que un afio antes. Recordemos que los datos de
Contabilidad Nacional acaban de actualizarse en septiembre de este afio, y a
fecha de cierre de este informe adn no se han actualizado los datos de
Contabilidad Municipal.
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Este PIB de la Ciudad supone un Valor Ahadido Bruto (VAB) de 193.832,9 millones
de euros, al que la industria aporta el 6,9 % de la produccién y la construccién el
41 %. Son las actividades de servicios, con el 89,0 % de la actividad total, las que
definen la estructura productiva de la Ciudad de Madrid. El sector agricola no
alcanza ni siquiera el O,1 %.

VALOR ANADIDO BRUTO (VAB)
(2025, millones de euros)

Agricultura 50,8
Industria 13.419,5
Construccion 7.875,7
Servicios 172.486,8

TOTAL 193.832,9

Fuente: SG Estadistica (Ayuntamiento de Madrid)

A continuacidn, se pasa a hacer un analisis del PIB por Comunidades Auténomas
referido al aflo 2025, basado en la Contabilidad Regional elaborada por el INE.

El PIB de la Ciudad de Madrid en 2025 supera al de todas las Comunidades
Auténomas de Espafa salvo, naturalmente, la propia Comunidad de Madrid,
Catalufia y Andalucia. El PIB de la Comunidad de Madrid, con un valor de 337.216,2
millones de euros en 2025, se sitla a la cabeza de las comunidades de Espafia,
representando el 20,0 % del total nacional.

EL PIB DE MADRID Y LAS REGIONES ESPANOLAS

(2025, millones de euros)
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Fuente: INE, excepto Ciudad de Madrid (SG Estad(stica, Ayuntamiento de Madrid)
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La Ciudad de Madrid superé en 2025 a todas las comunidades de Espaia en
términos de PIB per cépita, con una estimacion de 60.937 euros. Este valor se sitla
un 78 % por encima de la media espafola y un 46 % de la media de la Unién
Europea, ya con 27 paises, recordemos que hasta antes de 2020 eran 28. En este
mismo sentido, el conjunto de la Comunidad de Madrid es la primera de entre
todas las comunidades en estos mismos términos, con un nivel que supera en un
38 % y un 13 %, respectivamente, a la media del conjunto de Espaia y de la Unién
Europea.

PIB PER CAPITA 2025

Valor 100
euros Espaia UE-27
Ciudad de Madrid 60.937 178 146
Madrid Region 47.220 138 13
Pais Vasco 42.492 124 102
Navarra 40.421 n8 97
Cataluna 39.199 na 94
Aragén 38.510 12 92
Baleares 38.036 m 91
La Rioja 35.588 104 85
Total Nacional 34.237 100 82
Castillay Ledn 32.262 94 77
Gallicia 31.815 93 76
Cantabria 31.266 91 75
Asturias 30.683 90 74
Comunidad Valencie 28.675 84 69
Murcia 28.087 82 67
Castilla-La Mancha 27.307 80 65
Canarias 27190 79 65
Extremadura 26.740 78 64
Andalucia 26.091 76 63
Ceuta 24.622 72 59
Melilla 22.302 65 53

Fuente: INE, Eurostat y Andlisis Socioeconémico del Ayuntamiento de Madrid (estimacién Ciudad de Madrid)

La Renta disponible bruta de los hogares per cépita (INE, datos correspondientes
a 2023, dado que en el momento de redaccién de este informe adn no se disponen
de datos mas actualizados) del conjunto de la Comunidad de Madrid ascendia a
23.493 euros, lo que supone la segunda mas elevada de Espafia, solo inferior a la
de Pais Vasco (25.106 euros). El nivel de Madrid es 23 puntos superior a la media
espafola (19.055 euros). Las diferencias territoriales en Renta disponible per
cépita son menores que en términos de PIB per cépita, consecuencia de la accion
redistributiva del Estado y demas administraciones publicas, si bien hay cambios
en las posiciones relativas de las distintas comunidades que denotan importantes
diferencias en sus aportaciones netas.
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La accidn redistributiva es sensiblemente superior en el caso de la Comunidad de
Madrid respecto de las demas comunidades auténomas, de manera que, en 2023,
dltimo afio disponible, su renta disponible ajustada bruta total se redujo respecto
del saldo de sus rentas primarias, resultando la Unica con un saldo negativo. Esto
significa que, en media, los hogares madrilefios fueron los Unicos de Espafia que
vieron reducida su renta total producto de esa accidn redistributiva, es decir,
después del pago de impuestos y cotizaciones sociales y de la percepcion de
todo tipo de prestaciones y transferencias, incluidas las realizadas en especie.

RENTA DISPONIBLE DE LOS HOGARES Y ACCION REDISTRIBUTIVA DE LAS ADMINISTRACIONES PUBLICAS

Saldo de rentas
primarias brutas

Renta disponible Resultado (%)
ajustada bruta

Madrid, Comunidad de 200.254,6 189.015,2 -5,6
Catalufa 192.940,3 196.574,0 19

Andalucia 137.670,6 163.840,6 19,0
Comunitat Valenciana 94.967,1 107.885,5 13,6
Pais Vasco 58.740,6 66.664,7 13,5
Galicia 51159,5 60.946,5 19,1

Castilla y Ledn 46.410,1 56.154,7 210
Canarias 39.103,6 45.676,9 16,8
Castilla - La Mancha 36.780,6 42.880,7 16,6
Aragén 30.358,4 33.534,5 10,5
Balears, llles 29.235,6 29.6614 15

Murcia, Regién de 28.043,7 32108,4 14,5
Asturias, Principado de 19.394,5 24.592,7 26,8
Navarra, Comunidad Foral de 16.577,2 18.086,5 9,1

Extremadura 16.418,3 21.332,6 29,9
Cantabria 1.593,3 13.806,7 19,1

Rioja, La 6.904,3 7.734,2 12,0
Ceuta 1.390,6 17216 23,8
Melilla 1.336,9 1.676,6 254
TOTAL NACIONAL 1.019.280,0 1.113.894,0 9,3

Fuente: INE. Datos de 2023. En millones de euros.

ACTIVIDAD PRODUCTIVA

INDUSTRIA

El valor anadido del sector de la industria para la ciudad de Madrid ha aumentado
un 13 % interanual en el primer trimestre de 2026 (Contabilidad Municipal
Trimestral de la Ciudad de Madrid, Base 2020, Subdireccién General de
Estadistica del Ayuntamiento de Madrid).
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La actividad industrial de la region madrilefia registré en 2025 una variaciéon media
del 0,01 %, lo que supuso 0,7 puntos mas que un afio atras, segin el Indice de
Produccion Industrial elaborado por el INE. En los dltimos doce meses, hasta julio
de este afo, la variacion se sitia en el 2,2 % en media anual, equivalente a 24
puntos mas que un afo antes, lo que refleja un aumento de la actividad en el dltimo
afno. Madrid esta siguiendo una dinamica en linea con la de Espana. El diferencial
de crecimiento entre Madrid y Espafia empezé el afio 2023 siendo positivo (el
valor de crecimiento era menor para Espana), para irse tornando en negativo a
finales de 2024, volviendo a presentar un diferencial positivo en los Ultimos meses
con un crecimiento medio de Madrid superior al nacional.

INDICE DE PRODUCCION INDUSTRIAL
(tasa media anual en %)

12 Madrid e Espaia

Fuente: INE.

La afiliacion a la Seguridad Social en las empresas industriales? supone un 3,1 % del
total de afiliaciones en el mes de agosto de este afio, peso que se ha mantenido
constante desde el inicio de este afio. Por su lado las cuentas de cotizacion en
este sector representan el 1,8 % del total.

CONSTRUCCION

El valor afiadido el sector de la construccion para la ciudad de Madrid ha
aumentado un 3,2 % interanual en el primer trimestre de 2026 (Contabilidad
Municipal Trimestral de la Ciudad de Madrid, Base 2020, Subdireccion General de
Estadistica del Ayuntamiento de Madrid), misma variacién que un afio antes. En el

2 Debido al cambio en la Clasificacién de Actividades Economicas en 2026 no es posible dar resultados
relativos a la evolucion por sectores.
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primer trimestre la variacién media anual se sitda ya en el 2,9 %. Se aprecia una
estabilizacion del crecimiento de la actividad constructora desde finales del afio
pasado.

VAB DE CONSTRUCCION DE LA CIUDAD DE MADRID

(tasa de variacién media anual en %)
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Fuente: Subdireccién General de Estad(stica del Ayuntamiento de Madrid.

La afiliacién a la Seguridad Social en las empresas de construccion?® supone un 4,2
% del total de afiliaciones en el mes de agosto de este afo, peso que ha
aumentado en 0,3 puntos desde el inicio de este afo. Diferenciando por
actividades, las actividades de construccién especializada son las que mas peso
tienen, aproximadamente un 62 %, seguida de la construccion de edificios con un
28,9 % y finalmente con un peso del 9,2 % la ingenieria civil.

TURISMO

Los viajeros alojados durante 2025 (de enero a diciembre) en los
establecimientos hoteleros de la Ciudad fueron 10,3 millones, que realizaron 21,3
millones de pernoctaciones. La situacion en estos momentos, en agosto de este
ano, refleja ascensos medios anuales del 2,1 % en pernoctaciones, manteniendo un
buen comportamiento. Prueba de ello es que en a cierre del mes de agosto ha
habido 21,5 millones de pernoctaciones, maximo de la serie histdrica.

3 Debido al cambio en la Clasificacion de Actividades Econdémicas en 2026 no es posible dar resultados
relativos a la evolucion por sectores.
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La dinéamica del turismo nacional después de la crisis COVID-19 ha sido menos
positiva que la del turismo originado desde fuera, aunque estos Ultimos meses se
observa una mejora. Asi en cémputo acumulado de los Ultimos doce meses las
pernoctaciones de los turistas nacionales disminuyen en estos momentos a una
tasa media anual del 14 % frente al descenso del 4,2 % de hace un afio, mientras
que las de los turistas no residentes crecen al 4,0 %. Hasta febrero de 2020, el
turismo nacional en términos de pernoctaciones crecia a una tasa media anual del
-01 % vy el de fuera de Espafia lo estaba haciendo al 10,7 %, dindmica esta que
habia sido la imperante durante mas de cinco afios.

PERNOCTACIONES SEGUN RESIDENCIA

(% variacién media anual)
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450
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-100

-150
ago.-19 ago.-20 ago.-21 ago.-22 ago.-23 ago.-24 ago.-25 ago.-26

Fuente: INE (EOH). Datos de mayo y junio de 2020, estimacién propia.

La estancia media se situaba en agosto en 2,05 noches en media anualizada,
mismo valor que un afo antes. La estancia media del turismo interior es de 1,69
noches, mientras que la del de fuera de Espafia es de 2,30 noches.

La oferta hotelera ha vuelto a incrementar consecuencia del aumento del turismo.
En agosto se encontraban abiertos, en media anual, 893 establecimientos
hoteleros en la Ciudad, 47 mas que un afio antes. El nUmero de plazas disponibles
se elevaba, también en media, a 94.834, un 2,1 % méas que en agosto del pasado
afo. En cuanto al grado de ocupacién, la media de los dltimos 12 meses se situaba
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en el 616 % de las plazas, O,1 puntos por encima del mismo periodo de un afo
antes, y el 75,0 % de las habitaciones, en este caso 0,9 puntos también por encima.

Los empleados en el conjunto de establecimientos hoteleros de la Ciudad eran

14.969 en media de los Ultimos 12 meses hasta agosto, lo que supone un 6,6 % mas
que en el anterior periodo de doce meses.

EMPLEADOS EN ESTABLECIMIENTOS HOTELEROS

(% variacién media anual)
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Fuente: INE (EOH). Datos de mayo y junio de 2020, estimacién propia.

TRAFICO AEREO

El nimero de pasajeros en el aeropuerto de Madrid-Barajas continda mostrando
una buena dinamica, asi en 2025 el ascenso de los pasajeros acumulados del afio
fue de un 29 % y este mes de agosto de 2026 el ascenso ha sido del 4,1 % con
70,0 millones de pasajeros anuales, maximo histdérico de la serie. Asimismo, hay
que destacar el buen comportamiento de los viajeros internacionales con una tasa
de crecimiento en términos acumulados del 5,6 % y alcanzando también este mes
de agosto un maximo de toda la serie histérica.
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PASAJEROS EN EL AEROPUERTO DE MADRID
(millones)

m Total m Vuelos internacionales m Vuelos nacionales

Fuente: Aena. Vuelos comerciales. *hasta agosto de 2026.

Los vuelos de caracter nacional han tenido una recuperacién mas lenta que los
internacionales, a partir de 2022 los internacionales han presentado incrementos
mucho mas intensos que los de los nacionales. Asi en el mes de diciembre de
2022, los pasajeros internacionales acumulados en el afio se habian incrementado
un 135,0 %, y los nacionales un 65,8 %. Estas diferencias se fueron suavizando en
los afios siguientes, siendo del 11,2 % en los pasajeros internacionales y del 6,3 %
para los nacionales en 2024 y del 5,5 % en el caso internacional y con un descenso
del 4,2 en los nacionales en 2025. En agosto de 2026 esta variacion media anual
se sitla en el 5,6 % para los internacionales y los pasajeros nacionales presentan
un descenso del 0,5 %.
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TRAFICO DE PASAJEROS EN EL AEROPUERTO DE MADRID

(% variacién media anual)
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Fuente: Aena.

El aeropuerto de Adolfo Sudrez Madrid-Barajas no sélo es un nodo turistico
(representa el 212 % del trafico de pasajeros en agosto en los aeropuertos
espafoles en términos anuales), sino también logistico y comercial y, en
consecuencia, relevante tanto desde el punto de vista del movimiento de
personas como de mercancias. Asi, el trafico de mercancias anuales hasta agosto
de este afno en el aeropuerto de Adolfo Sudrez Madrid-Barajas suponen
827.237.590 kg, lo que representa el 59,6 % del trafico de mercancias en los
aeropuertos espafioles, peso 2,0 puntos inferior al del afio anterior.

El transporte aéreo de mercancias a través del aeropuerto de Madrid-Barajas
continda mostrando una buena dindmica, aunque con crecimientos moderados.
En términos medios anuales, respecto a agosto de 2025 el trafico de mercancias
crecié un 1,9 %, con un aumento del 21 % en el internacional mientras que el
nacional ha descendido un 17 %. El peso del transporte internacional de
mercancias representd en agosto el 95,8 % del total. Este afo, en el mes de
febrero, se ha alcanzado un méaximo histérico de la serie en términos anuales.
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DINAMICA EMPRESARIAL

En los dltimos doce meses, hasta julio, se crearon 19.579 sociedades en la Ciudad
de Madrid, un 5,2 % mas que un periodo anualizado antes, variacion por su parte
4,3 puntos menor a la de un afo atrés. La tendencia creciente iniciada tras la
pandemia que nos llevd a alcanzar una cifra récord en la creacion de sociedades
mercantiles con un crecimiento en febrero de 2022 de un 35,7 %, se ha mantenido
en los afios siguientes, aunque con ritmos de crecimiento mas moderados. La
dindmica en el conjunto de Espafia sigue la misma tendencia, con 134.305 nuevas
sociedades mercantiles en los Ultimos doce meses y una subida del 10,1 % en el
dltimo afo, lo que aumenta en 1,2 puntos la variacion de hace un afo.

Descontando las sociedades disueltas en la Ciudad, que aumentaron un 6,3 %, se
crearon 13.706 sociedades netas, un 4,8 % mas que un afio antes. Por su parte, el
capital suscrito por las sociedades creadas a lo largo de estos Ultimos doce meses
sumo 1.055,4 millones de euros, un 5,4 % méas que un afno antes. La capitalizacion
media por sociedad supuso 53.903 euros, un O,1 % superior a la de un afio atras.

CONSTITUCION Y DISOLUCION DE SOCIEDADES

(acumulado anual)

21.000 m Constituciones m Disoluciones

18.000
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Fuente: SG Estadfstica Ayuntamiento de Madrid (datos del Colegio de Registradores).

El ndmero de cuentas de cotizacion a la Seguridad Social aumentaron en agosto
de este afio un 3,7 % en términos interanuales, lo que supone una variacion 6,0
puntos mayor que el mismo mes del aflo pasado cuando hubo un descenso del
2,4 %. Por su parte, han aumentado un 0,4 % en media anual de los Ultimos doce
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meses, lo que equivale a una variacion de 2,6 puntos mayor que la de un afio atras.
El nUmero de cuentas en media anual se sitda en agosto en 200.429, lo que
supone aumentar en 804 las de un afo antes. Teniendo en cuenta el régimen
general, sus cuentas registran un ascenso medio anual en los Ultimos doce meses
del 1,2 %, dato mayor que el de un afio antes que se situaba en el 0,6 %.

Por sectores de actividad® el peso de las cuentas de cotizacién del sector
servicios es el mas representativo con un valor del 93,8 % en agosto de 2026. Con
pesos muy inferiores se sitla el sector de la construccion con un valor del 4,3 % y
el sector industrial con un 1,8 %. Finalmente, la agricultura representa el 0,1 %.

CUENTAS DE COTIZACION A LA SEGURIDAD SOCIAL

(en media anual)

4 240.000
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Total (escala dcha.) mmmmm Régimen general (escaladcha.) % var. anual Total % var. anual Régimen general

Fuente: SG Estadistica del Ayuntamiento de Madrid (datos del MISSM).

El indice de Confianza Empresarial Armonizado (ICEA), con el que se puede realizar
una comparacion con los publicados por el INE para la Comunidad de Madrid y
Espaia, se sitia en el tercer trimestre de 2026 en 133,7 puntos, un 2,9 % por
encima del trimestre anterior. En comparacién interanual disminuye un 10 %. La
variacion trimestral (2,9 %) se sitla por debajo de Espafia (3,2 %) y por debajo de
la Comunidad de Madrid (3,5 %), mientras que en términos interanuales en la

“ Debido al cambio en la Clasificacién de Actividades Economicas en 2026 no es posible dar resultados
relativos a la evolucién por sectores
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ciudad disminuye un 10 %, en la region disminuye un 0,2 % y en Espafa la

disminucion es de un 0,3 %.

INDICE DE CONFIANZA EMPRESARIAL ARMONIZADO (ICEA)

137.0
1319 1321
1335 1337 o 298 13861368 1339 _ 1382

129, ‘°"‘\"" 1341

159,1 ]33,7

3T25 m4T25 m1T26 m2T726 m3T26

Ciudad de Madrid Comunidad de Madrid Espafa

Fuente: INE y elaboracién propia. Base 100: 1T13.

DEMANDA INTERNA

COMERCIO

El comercio al por menor en la Comunidad de Madrid (indice a precios constantes,

INE) comenzé una tendencia ascendente en abril de 2021, interrumpida entre julio
de 2024 y febrero de 2025 periodo en el que las variaciones medias anuales de
los dltimos doces meses tomaron valores negativos. A partir de marzo de 2025

volvié a presentar una tendencia positiva que ha continuado hasta julio de este

ano situandose la variacién media anual de los ultimos doce meses hasta julio en
el 2,6 %, O,1 puntos por encima de hace un afio. En Espana la variacion ha seguido
una tendencia creciente desde el 202], situdndose la variacion media anual en julio

de este afo en el 2,8 %, 0,7 puntos por debajo de hace un afio.
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Hay que sefalar que el valor del indice actual en términos anualizados ha
alcanzado en julio de 2026 un maximo de toda la serie histérica, situdndose 0,6
puntos por encima del nacional.

{NDICE DE COMERCIO AL POR MENOR
(% var. media anual)

12 Comunidad de Madrid Espafia

Fuente: INE. Indice a precios constantes.

MATRICULACION DE VEHICULOS

La matriculacion de vehiculos en términos anuales ha aumentado continuamente
desde el 2022, suavizandose en este ultimo periodo. Asi, en estos dltimos doce
meses, hasta junio de 2026, la matriculacién de vehiculos ha crecido un 2,8 %,
situdandose en 89.492 vehiculos, por encima de las 87.013 matriculaciones
alcanzadas un afio antes.

MATRICULACION DE VEHICULOS CIUDAD DE MADRID
(datos medios anuales)

100.000 Matriculaciones (escala izqda.) e % var. anual (escaladcha.) 25
95.000 20
90.000 15
85.000
80.000 0
75.000 5
70.000 0
65.000 5
60.000 10
55.000
50.000 -18
45.000 -20
40.000 r T 7 T T T - -25
Fuentel8c2 Estad]'sj(li'cna-gyuntai%p&%o de M4AFZP jun-24 jun-25 jun-26
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SECTOR EXTERIOR

COMERCIO EXTERIOR DE BIENES

Las exportaciones de bienes desde el conjunto de la Comunidad de Madrid
tuvieron una tendencia positiva en términos anualizados en 2026 que fue
suavizdndose a lo largo del afio presentando un descenso del 1,4 % en el mes de
julio, que contrasta con la subida del 12,1 % de un afio antes como consecuencia
de la subida del precio de las materias primas y de las semimanufacturas. Las
importaciones han aumentado un 6,4 % en este mismo periodo, subida 2,8 puntos
menor que la de un afio antes. Si bien, en ambos casos la dindmica ha presentado
crecimientos que se han ido moderando a lo largo del afio, el ascenso de las
importaciones ha sido mas intenso que el de las exportaciones.

Las exportaciones de bienes alcanzaron 52.316 millones de euros en el conjunto
de los dltimos doce meses, lo que equivale a 755 millones menos que un afo antes.
Por su parte, las importaciones sumalban 110.010 millones, por tanto 6.575 millones
mas. Estos volimenes implican un ligero aumento del déficit comercial anualizado
respecto de un afio antes, situandose en 57.694,0 millones de euros, lo que
supone 7.330 millones mas déficit que el de un afio atrds cuando se situaba en
50.364,4 millones de euros lo que supone un aumento del déficit del 14,6 %. Las
exportaciones cubren en estos momentos el 47,6 % de las importaciones, lo que
equivale a 3,8 puntos menos que hace un ano.

COMERCIO EXTERIOR

(% variacién media anual)
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Fuente: Secretaria de Estado de Comercio
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El sector de los bienes de equipo, el mayor en volumen con un peso del 28,7 % de
las exportaciones totales, aumenté sus exportaciones anuales un 0,2 % en
términos anualizados, mientras que las semimanufacturas, los segundos en
volumen con un 27,7 %, disminuyeron las exportaciones en un 18,0 %. Estos dos
grupos suman en total el 56,4 % de las exportaciones, 5,1 puntos menos que hace
un afo. Por su parte, las importaciones de bienes de equipo, sector de mayor
importancia con un 34,0 %, aumentaron un 13,2 %, mientras que las
semimanufacturas, segundas en orden de volumen con un peso del 23,7 %,
disminuyeron un 5,3 %. Estos dos epigrafes de importaciones suman el 57,7 % del
total, por tanto 0,9 puntos menos que un afio antes.

En relacion al crecimiento por sectores econdmicos, los que mas elevaron sus
exportaciones fueron el sector de otras mercancias, 47,1 %, seguido de bienes de
consumo duradero, 39,9 %, y con ascensos menores la alimentacién, bebidas y
tabaco con el 7,0 % y las manufacturas de consumo con un 5,8 %, seguido de las
materias primas y los productos energéticos con ascensos del 3,0 y del 25 %
respectivamente, finalmente los bienes de equipo con un aumento del 0,2 %. Las
semimanufacturas y el sector del automdvil disminuyen un 18,0 y un 125 %
respectivamente.

En cuanto a las importaciones, el sector de otras mercancias es el que mas se
eleva con un 65,1 %, seguido de bienes de consumo duradero con un 19,7 %, los
bienes de equipo con un 13,2 %, las manufacturas de consumo con un 9,7 %, a
continuacion, las materias primas con un 86 %, y finalmente la Alimentacion,
bebidas y tabaco y el sector del automévil con el 6,1y el 4,1 % respectivamente.
Con descensos estan las semimanufacturas y los productos energéticos con una
bajada del 5,3 y del 2,8 % respectivamente.

Las mayores diferencias entre exportaciones e importaciones aparecen en bienes
de equipo, seguidas de semimanufacturas y las manufacturas de consumo. Los
dnicos sectores con un saldo exterior positivo son las materias primas y otras
mercancias.
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COMERCIO EXTERIOR POR SECTORES

Sector

Alimentos

Productos energéticos
Materias primas
Semimanufacturas

Bienes de equipo

Sector automoévil

Bienes de consumo duradero
Manufacturas de consumo
Otras mercancias

Total

2025*
Export. Import.
2704 6.950
5.083 8.840
658 440
17.695  27.565
14.967 33.083
2.680 8.868
74 2.700
4.685 12.944
3.885 2.045
53.071 103.436

2026*
Export. Import.

2.893 7.374
5.212 8.590
678 478
14.517  26.092
15.000 37.435

2.347 9.231
999 3.233
4.957 14.201
5714 3.377

52316 110.010

% var.
Export. Import.
7.0 6,1
25 -28
30 8,6
-18,0 -53
02 13.2
-125 4]
399 19,7
58 97
47 65,1
-14 6.4

Fuente: Secretaria de Estado de Comercio. *Acumulado 12 meses hasta julio. Millones de euros.

INVERSION EXTERIOR

La Comunidad de Madrid concentrd el 50,2 % de la inversion extranjera directa
recibida en el conjunto de comunidades auténomas en este ultimo periodo

anualizado (sin tener en cuenta la no asignada territorialmente), lo que supone 6,8

puntos menos que doce meses atras. Al mismo tiempo, fue el origen del 43,5 % de

la que salié de Espania, en este caso 0,3 puntos mas que un periodo de referencia

anual antes. Madrid contindia ocupando por tanto la cabeza de las comunidades

de Espafia, de manera destacada.

INVERSION EXTERIOR

Del exterior % sobre Espaia*

2016 1.820,5
2017 24.910,8
2018 47.0775
2019 14.968,4
2020 20.423,8
2021 217710
2022 15.837,2
2023 17.630,2
2024 26.9018
2025 17.173,8
2026** 17.934,0

447

718
80,6
610
78,0
74,5
49,0
55,8
67,5
524
50,2

Al exterior

30.5637.9
31.463,0
19.5810
15.903,1
21.207,0
210355
23.569,7
15.966,0
19.788,5
12.700,2
11.426,0

% sobre Espafia

767
78,9
528
64,0
63,3

721
69,6
60,3
450
472
43,5

A partir de 2024 lainversion incluye la financiacion intragrupo. *Asignada territorialmente. **
Fuente: Secretaria de Estado de Comercio. Inversién bruta (no ETVE), millones de euros.

Anualizado hasta 2TR2026.
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INVERSION EXTRANJERA
(millones de euros, anualizado)
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30.000

20.000
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4723 4724 4725 2T26*

A partir de 2024 la inversién incluye la financiacién intragrupo
*Anualizado hasta 2TR de 2026. Millones de euros. m Del exterior m En el exterior
Fuente: Secretarfa de Estado de Comercio.

MERCADO DE TRABAJO

El buen comportamiento del mercado laboral durante 2025 ha continuado a lo
largo de 2026. Asi lo reflejan los dltimos datos, por un lado, de afiliados, que
alcanzé en mayo de 2026 un méaximo de la serie histérica, con 2.500.215 personas
afiliadas y este mes de agosto también ha alcanzado un maximo de toda la serie
histérica para un mes de agosto, por otro lado, los datos referidos al paro
registrado, el cual ha aumentado ligeramente este mes de agosto, un 0,9 %
interanual, tras un aflo con descensos consecutivos. Y segun los datos de la EPA
del segundo trimestre, refleja una buena dindmica, con una tasa de actividad del
64,5 % y una tasa de paro del 7,5 %, lo que supone 2,4 puntos menos que la
nacional.

ENCUESTA DE POBLACION ACTIVA (EPA)
La EPA del segundo trimestre de 2026 presenta 1.960.800 de personas activas, lo

que supone una tasa de actividad del 64,5 %. Con 146.200 parados, la tasa de paro
ha sido del 7,5 %, continuando por debajo de la barrera del 8 %.
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En media anualizada de los ultimos doce meses la poblacion activa ha seguido
creciendo, aunque a un ritmo mas moderado, en este caso un 0,6 %, 3,9 puntos
menos que un afo antes. La actividad crece por debajo de la Comunidad de
Madrid (0,8 %) y de Espana (1,8 %). Por su lado, la poblacién de més de 16 arfios ha
ascendido un 10 %. Esto implica una tasa de actividad, que en estos mismos
términos medios anuales se sitda en el 64,1 %, tres décimas menos que hace un
afo. Por su parte, la ocupacién sube un 1,5 %, por debajo de la region (2,0 %) y del
conjunto nacional (2,5 %), mientras que el desempleo se reduce un 10,3 %, en este
caso el descenso es 6,4 puntos mas intenso de lo que hizo un afio antes, siendo
menos intenso que en la Comunidad de Madrid (-12,3 %) y mas intenso que en
Espana (-3,7 %).

La tasa de paro del segundo trimestre se sitia en el 7,5 %, por debajo de la de la
Comunidad de Madrid (7,6 %) y de Espana (9,9 %). Ampliando el periodo a los
dltimos doce meses, la tasa media de la Ciudad se situaba en el 74 % en el
segundo trimestre, 0,9 puntos por debajo de la correspondiente al segundo
trimestre del pasado afo. Esta tasa equivale a dos décimas menos que la tasa
regional (7,6 %) y 2,9 puntos menos que la nacional (10,3 %).

TASAS LABORALES (MEDIA ANUAL)

Tasade difer.

actividad difer.anual Tasade paro anual

Ciudad de Madrid 64, -0,3 74 -0,9
Comunidad de Madrid 63,3 -0,2 76 -1
Espaiia 59,1 03 10,3 -06

Fuente: SG Estadistica del Ayuntamiento de Madrid (datos EPA, INE).

Los ocupados en Industria, en términos medios de los dltimos doce meses,
aumentan un 5,7 %, cuando un afio antes descendieron un 9,4 %. Por su parte, los
empleados en Construcciéon descendieron un 7,9 %, valor 11,5 puntos inferior al
valor del periodo anual anterior (3,6 %). En cuanto al sector Servicios, el empleo
subié un 2,0 % en esta comparacién media anual, una variacién 4,9 puntos inferior
a la de un periodo anualizado atras.

En su condicién de gran urbe, la mayor parte de los trabajadores residentes en la
Ciudad de Madrid estan ocupados en actividades del sector Servicios. De esta
manera, en cédmputo medio anual el 87,6 % del conjunto de la poblacién ocupada
trabaja en este sector (0,3 puntos més que un afio antes), el 6,7 % en Industria (0,3
puntos mas que un afio atras) y el 5,6 % en Construccién (0,6 puntos por debajo
de un periodo anual anterior). El sector agricola supone tan solo el 0,1 % restante.
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OCUPACION SEGUN SECTOR DE ACTIVIDAD

2726 1T26 4T25 3T25 2725
Agricultura - - - - -
Industria 18,1 128,8 17,7 19,5 17,4
Construccion 104,4 991 98,5 106,1 121,3
Servicios 1.591,2 1.586,1 1.598,3 1.574,0 1.584,2

Fuente: S.G Estadistica del Ayuntamiento de Madrid (datos EPA, INE). En miles.

El aumento de la ocupacién ha afectado de manera distinta a mujeres y hombres,
aumentando un 2,3 %y un 0,8 % respectivamente, en media anual. En esos mismos
términos, las mujeres representan ahora el 50,4 % del total de empleados de la
Ciudad, tres décimas mas que en el periodo anual anterior.

OCUPACION SEGUN SEXO

2726 1T26 4T25 3T25 2725
Hombres
Ocupados 9024 9084 8994 8812 912,5
Tasa (%) 64,7 64,5 63,7 623 64,
Mujeres
Ocupados 912,2 906,1 916,2 88,0 912,2
Tasa (%) 554 55,2 55,7 55,8 56,5

Fuente: S.G Estadistica del Ayuntamiento de Madrid (datos EPA, INE). En miles (salvo %).

Por su parte, la tasa de actividad de los hombres residentes en la Ciudad es del
68,8 % en media anual, 0,4 puntos superior a la de un afio antes, y la de las mujeres
del 60,1 %, en este caso O,7 puntos inferior a la de un periodo anual anterior.

ACTIVIDAD SEGUN SEXO

2T26 1T26 4725 3T25 2725
Hombres
Activos 970,8 978,6 9631 9584 9745
Tasa (%) 69,6 694 68,2 67,7 68,4
Mujeres
Activas 990,0 9873 9810 996,8 985,8
Tasa (%) 60,1 60,1 89,0 605 611

Fuente: S.G Estadistica del Ayuntamiento de Madrid (datos EPA, INE). En miles, salvo %.

El paro en la Ciudad de Madrid segun la EPA, como ya se anticipé, afecta al 7,4 %
de la poblacién activa en media de los dltimos doce meses, una tasa 0,9 puntos
inferior a la de un periodo anual antes. Esta tasa implica que 145.000 personas se
encontraban desempleadas, un 10,3 % menos que un afo atras. El descenso de la
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tasa de paro en media anual esta causado por una disminucién del paro (16.600
menos) y el ascenso de la actividad (11.000 mas).

La tasa de paro de los hombres es cuatro décimas menor a la de las mujeres en
términos medios anuales, siendo el afio pasado una décima superior a la de las
mujeres. Esta tasa se situa en el 7,2 % para los primeros, lo que equivale a 1,2 puntos
menos que un afo atras, y en el 7,6 % para las segundas, disminuyendo O,7 puntos
la tasa de un periodo anualizado antes. Las tasas correspondientes al segundo
trimestre de este afio se sitlan en el 7,0 y 7,9 %, respectivamente, lo que supone
0,6 puntos mas en la tasa de paro masculina en términos interanuales y 0,4 puntos
mas en la femenina.

PARO SEGUN SEXO

2726 1T26 4725 3T25 2725
Hombres
Parados 68,4 70,2 63,7 772 62,0
Tasa (%) 7.0 7.2 6,6 8,1 6,4
Mujeres
Paradas 778 812 64,8 76,5 73,5
Tasa (%) 79 8.2 6,6 77 75

Fuente: S.G Estadistica del Ayuntamiento de Madrid (datos EPA, INE). En miles, salvo %.

AFILIACION A LA SEGURIDAD SOCIAL

Los afiliados a la Seguridad Social en los centros de trabajo radicados en la Ciudad
de Madrid, con independencia del lugar de residencia de los trabajadores, ha
alcanzado en mayo de este afilo un maximo de toda la serie histdrica. El dltimo dia
de agosto de este afio sumaban la cifra de 2.447.936, lo que supone también un
maximo histérico en el nimero de afiliados para un mes de agosto. Es un 3,0 %
mayor que el del mismo mes de un afo antes, esta tasa interanual continda con la
tendencia positiva iniciada en marzo de 2021, ademas de ser superior a la de
Espana (2,1 %). En el conjunto de los dltimos doce meses la afiliacion media se ha
elevado un 3,2 %, hasta los 2.458.078 trabajadores, misma variacion que hace un
ano cuando también se situd en el 3,2 %. Esta variacion media anual es O,1 puntos
superior a la del conjunto de la Comunidad de Madrid y O,7 puntos, también mayor,
respecto de la de Espana.
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AFILIACION A LA SEGURIDAD SOCIAL

Afiliaciones Mensual % Anual %
Ciudad de Madrid 2.447.936 -7.351 -0,3 71.648 30
Comunidad de Madrid 3.844.518 -13.163 -0,3 113.296 30
Espafia 22.079.167 -181.467 -0,8 458.102 21

Fuente: SG Estadistica del Ayuntamiento de Madrid (datos MISSM) y MISSM.

AFILIADOS A LA SEGURIDAD SOCIAL (media anual)

(ciudad de Madrid)
6 Afiliados (escala dcha) Variacion interanual (%) (escala izqda.) 2.600.000
2.500.000
5 2.400.000
2.300.000
4 2.200.000
2.100.000
: 2.000.000
s i Al innianninnnnnnnnnnnnnninnnnnuiinnl 1.900.000
1.800.000
iR nnnnnnnnninnnnnninnnnnnnnnnninn] 1.700.000
1.600.000
o 1.500.000
ago.-23 ago.-24 ago.-25 ago.-26
Fuente: Ministerio de Inclusion, Seguridad Social y Migraciones.

Por sectores de actividad®, los Ultimos datos disponibles correspondientes a
agosto de este afio reflejan que el sector de servicios es el que mayor importancia
tiene con un peso del 92,1 %, seguido a gran distancia de la construccién con un
peso del 4,2 %, la industria con un 3,6 % y finalmente la agricultura con el O,1 %.

PARO REGISTRADO

El niUmero de parados en las oficinas del SEPE estuvo registrando caidas
interanuales ininterrumpidas desde 2021 tras la pandemia con descensos muy
acusados durante 2022 que se fueron suavizando a lo largo de los afios siguientes.
Los parados ascendian en agosto de este afio a 135.168, lo que supone 1.233
personas mas que hace un afo, una variacion interanual del 0,9 %. El nUmero

5 Debido al cambio en la Clasificacion de Actividades Econdémicas en 2026 no es posible dar resultados
relativos a la evolucién por sectores
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medio de los ultimos doce meses (133.025) registra una disminucién anual del 2,5
%, disminucion 1,3 puntos menos intensa que la de agosto del pasado afo.

PARADOS REGISTRADOS EN LA CIUDAD DE MADRID

(variacién media anual, %)

-24 NS
-28

Fuente: SG Estad/stica del Ayuntamiento de Madrid (datos SEPE).

El paro registrado continda incidiendo mas entre las mujeres que entre los
hombres. En agosto el aumento interanual del paro masculino aumenté un 0,9 %
(497 parados mas) y el femenino lo hace también un 0,9 % (736 paradas mas). En
términos medios anuales las variaciones son del -3,1 % y -2,1 %, respectivamente,
de manera que el paro se distribuye en estos términos en un 42,0 % de hombres
y un 58,0 % de mujeres, situandose en 55.870 y 77.155, respectivamente.

PARO REGISTRADO SEGUN SEXO

(variacién media anual, %)

40 e HOMbres == Mujeres

0 N\
o 7\
© /w

ago.-20 ago.-21 ago.-22 ago.-23 ago.-24 ago.-25 ago.-26

Fuente: SG Estad(stica del Ayuntamiento de Madrid (datos SEPE)

Teniendo en cuenta la edad de los parados, los de menor edad (16 a 24 afios) han
aumentado en agosto un 4,0 % en términos interanuales, los de 25 a 54 afos han
aumentado un 1,5 % y los de mayor edad han disminuido un 0,6 %. En términos
medios anuales las variaciones son del -3,3 %, del -31 % y del -12 %,
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respectivamente. En estos mismos términos los mas jévenes representan el 6,2 %
del total, mismo peso que hace un afo, los parados de 25 a 54 arfios son el 59,9 %,
suponen 0,4 puntos menos que hace un afo y los mas mayores el 34,0 %, 0,5
puntos mas que en agosto del pasado afo.

PARO REGISTRADO SEGUN EDAD

(variacién media anual, %)

50 16-24 commmm25-54 om—b5y més

ago-20 ago-21 ago-22 ago-23 ago-24 ago-25 ago-26

Fuente: SG Estadistica del Ayuntamiento de Madrid (datos SEPE).

PRECIOS Y SALARIOS

PRECIOS DE CONSUMO

El nivel general de la inflacién alcanzé un méaximo en el tercer trimestre de 2022.
En 2024 la inflacion, con algunos repuntes, continu6 moderandose,
estabilizandose en niveles contenidos alrededor del 2 al 3 % a lo largo de 2025
repuntando a finales de afio y cerrando el afo en el 3,7 %. El aflo 2026 comenzd
con un descenso situandose en enero en el 3,0 %, experimentando un repunte en
marzo debido al conflicto en Iran. La inflacion subyacente también fue bajando,
pero mas lentamente, hasta alcanzar unos niveles similares a los del IPC,
amplidndose las diferencias estos ultimos meses.
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En agosto la inflacién refleja una variacion del 4,7 % interanual en el conjunto de la
region, una variacién que es 18 puntos superior a la del mismo mes de hace un
afno. En media anual se sitda en el 3,7 %, lo que supone 1,2 puntos por encima de
un periodo anualizado antes. La inflacion subyacente (que excluye tanto los
alimentos no elaborados como los productos energéticos) se situé en agosto en
el 3,1 %, por tanto O,3 puntos por encima de hace un ano, al tiempo que 1,6 puntos
por encima del indice general. En media anual se sitda en el 3,4 %, 0,9 puntos por
encima de un periodo anualizado antes.

INDICE DE PRECIOS DE CONSUMO

(% variacién media anual)

e |PC e Subyacente

o 1\
o AR
2;2 //// \f\s\/é

0,0
_16go—18 ago-19 ago-20 ago-21 ago-22 ago-23 ago-24 ago-25 ago-26

Fuente: INE.

El grupo mas inflacionista en los dltimos doce meses ha sido el de vivienda, agua,
electricidad, gas y otros combustibles (59 % en media anual y 0,9 puntos mas
que un periodo anualizado antes), seguido de Transporte (5,4 % y 6,0 puntos mas
que un periodo anualizado antes) y Restaurante y servicios de alojamiento (4,5 %
y 0,2 puntos mas).

La previsiéon de Funcas sobre evolucion del IPC para Espafia, que sirve de
referencia para Madrid, sitda la inflacion general en el 3,6 % como media en este
ano, 0,9 puntos por encima de 2025. De acuerdo con esta prevision, la inflacion
tocaria techo en septiembre (4,9 %) descendiendo en los meses posteriores hasta
situarse en diciembre en el 4,0 %. Los precios de los productos energéticos y de
los alimentos no elaborados son los mas elevados situandose en el 10,8 y en el 4,2
% en media anual en 2026 respectivamente.
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PRECIO DE LA VIVIENDA

El precio medio de la de la vivienda libre de la Ciudad de Madrid, medido a través
del valor medio de tasacion, se ha incrementado en el segundo trimestre de este
afo un 94 % en comparacién con un afo antes, segln los Ultimos datos
publicados por el Ministerio de Transportes y Movilidad Sostenible. Esta variacion
interanual es 10,1 puntos menor a la del segundo trimestre del pasado afio y
supone un precio medio del metro cuadrado de 5.418,4 euros. En media anualizada
la Ciudad de Madrid ha registrado en este segundo trimestre un incremento del
15,2 %, lo que supone 1,4 puntos menos que en un periodo anualizado antes,
dejando el precio hasta los 5.301,2 euros.

En cuanto a la vivienda de menor antigiiedad (hasta cinco afos), los precios en
media anualizada crecieron en el segundo trimestre de este afio un 20,1 % en
términos medios anuales, lo que supone un precio por metro cuadrado de 5.970,5
euros.

Por su parte, el precio medio de la vivienda de mas de cinco afios de antigiiedad

ha aumentado un 15,1 % en los mismos términos, hasta los 5.280,8 euros por metro
cuadrado.

PRECIO DE LA VIVIENDA LIBRE POR m?

(valor medio anual)

2T 2T2 2TI3 2T14 2TI5 2Ti6 2TI7 2TI8 2TI9 2T20 2T21 2T22 2T23 2T24 2725 2726

Fuente: Ministerio de Transportes y Movilidad Sostenible.

Pag. 51



MADRID

COSTES LABORALES

El coste laboral por trabajador en el conjunto de la Comunidad de Madrid crecié
un 4,6 % en el segundo trimestre de 2026 en comparacion con el mismo periodo
de un afo antes, lo que supone una variacion 2,4 puntos mayor a la del mismo
trimestre del pasado afio. En términos medios anuales la variacion se sitda en el
4,9 %, equivalente a 1,5 puntos mas que hace un afio.

En Espafia los costes laborales se han incrementado un 4,0 % interanual en el
segundo trimestre, una variacién 1,0 puntos por encima de un afio antes. En
términos medios anuales la variacion es del 4,0 %, en este caso 0,3 puntos mayor
que la de un periodo anualizado antes. La evolucion media anual de los costes
laborales del conjunto nacional se sitGa similar a la de Madrid en este altimo afio.

El coste laboral regional se sitda en 3.944,6 euros por mes en media anual, un 19,4
% superior a la media de Espaia, un diferencial este dltimo 1,0 puntos superior al

de hace un aro.

COSTE LABORAL POR TRABAJADOR

(% variaciéon media anual)

80 Espafa e Madrid
7.0
6,0
50
4,0
3,0
2,0
1,0
0,0
-10
-2,0 \v
-3,0

2T17 2718 2T19 2T20 2T21 2T22 2T23 2T24 2T25 2T26

Fuente: INE.

PERSPECTIVAS ECONOMICAS DE LA CIUDAD DE MADRID

En cuanto al escenario econdmico en el que se desarrollara el Presupuesto
municipal, el Ayuntamiento de Madrid, en colaboracién con Big-Analytics SL, ha
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realizado nuevas previsiones de crecimiento econémico a fecha de septiembre
de este afio. Las previsiones de la ciudad de Madrid presentan mejores resultados
para 2026 que las que se publicaron en julio de este mismo afio, asi, el crecimiento
del PIB se estima en 2,7 %, frente al aumento del 2,6 % de la economia espanola y
del 2,6 % en la Comunidad de Madrid. La previsidon para el préximo afio asciende
al 2,3 % para la ciudad de Madrid, frente al aumento del 2,2 % para la economia
espafola, y al 2,3 % para el conjunto regional.

CRECIMIENTO DEL PIB 2025-2027 (PIB REAL)

2025 2026 2027
Ciudad de Madrid 29% 2,7% 2,3%
Comunidad de Madrid 27% 2,6% 23%
Espaia 2,6% 2,6% 22%

Datos oficiales (en sombreado) y el resto estimaciones. Septiembre 2026

Fuente de estimaciones. Espaia: Ministerio de Economia, Comercio y Empresa. Comunidad de Madrid: Informe de Situacién Econémicade la
Comunidad de Madrid. Ciudad de Madrid: Big Analytics, SL.

En 2026 se estima que Servicios sera el sector que mas crecerd, con un 3,0 %;
Construccion lo hara en un 24 %, y la Industria en un 1,6 %. Se exceptua de este
andlisis al sector agricola por su escasa importancia relativa en el conjunto del PIB
de la Ciudad.

La prevision de cara a 2027 supone un crecimiento menor que este afio en todos
los sectores, los servicios un 2,6 %, la construccion un 2,1 % y la industria un 1,2 %.

Dentro del sector servicios, las actividades profesionales, cientificas y técnicas
seran la rama que mas crecera este afo, con un 50 %, junto con informacién y
comunicaciones, que crecerd un 3,6 %. En 2027 las actividades profesionales,
cientificas y técnicas siguen manteniendo su liderazgo, con un crecimiento del 4,5
%, seguidas de informacion y comunicaciones, con un crecimiento del 3,0 %.
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CUADRO MACROECONGMICO DE LA CIUDAD DE MADRID

PIB

VAB
Agricultura
Industria

Construccion
Servicios

Comercio al por mayor y al por menor; reparacién de
vehiculos de motor y motocicletas; transporte y
almacenamiento; hosteleria

Informacién y comunicaciones

Actividades financieras y de seguros

Actividades inmobiliarias

Actividades profesionales, cientificas y técnicas;
actividades administrativas y servicios auxiliares

Administracién publica y defensa; seguridad social
obligatoria; educacidn; actividades sanitarias y de servicios
sociales; actividades artisticas, recreativas y de
entretenimiento; reparacion de articulos de uso doméstico
y otros servicios

2025
29

3,3
-2]
1.5
29
34

3.3

57
24
23

4,5

24

2026
27
29
0,9
1.6
24
3,0

26

3,6
3.0
23

50

2027
23

25
-0,6
12
21
26

23

3,0

25

4.5

14

Big Analytic, SL (septiembre 2026).
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CONCLUSIONES

La actividad y las perspectivas econémicas mundiales estdn a merced de dos
importantes fuerzas de sentido opuesto que tienen efectos asimétricos en los
distintos paises. La primera es el aumento en los precios de las materias primas y
la energia por la guerra en Oriente Medio. La segunda es el actual impacto
tecnolégico, que es positivo y que se manifiesta en una aceleracion del ciclo
tecnolégico mundial debida en gran medida a los avances y el uso de
herramientas de inteligencia artificial (IA).

El Fondo Monetario Internacional (FMI) pronostica que el crecimiento mundial
sea del 3,0 % en 2026 y del 3,4 % en 2027, cifras que suponen una rebaja de la
media del 3,5 % observada en 2024-25. Esta leve desaceleracion se debe a que
los efectos de la guerra en Oriente Medio se ven contrarrestados en parte por el
mayor impetu que la demanda imprime al ciclo tecnolégico mundial gracias a los
avances en inteligencia artificial (IA) y su adopcion. El impacto varia
considerablemente en funcién del grado en que cada pais estd expuesto a la
guerra y su posicion en la cadena de valor tecnolégica.

Para las economias avanzadas se proyectan tasas de crecimiento del 1,7 % en
2026 y el 1,8 % en 2027. Los resultados siguen siendo desiguales dentro del grupo:
los paises que exportan mas energia que la que importan estan protegidos en
parte por los efectos favorables de los términos de intercambio, mientras que el
encarecimiento de la energia impone un lastre mas pesado a quienes la importan,
salvo que se vean beneficiados por la actividad relacionada con la tecnologia.

En la eurozona, se proyectan tasas de crecimiento del 0,9 % en 2026 y el 1,2 % en
2027. El prondstico para 2026 es 0,2 puntos porcentuales mas bajo que el del
informe de perspectivas del FMI de abril, debido a un importante efecto negativo
arrastrado del primer trimestre, atribuible en buena medida a Irlanda, pero que
también deja entrever una moderacién del impetu en otros lugares. A esto se
suma el lastre que impone el encarecimiento de la energia —pese a ciertas
medidas fiscales de amortiguamiento— y la débil confianza de los consumidores.
Estas perspectivas reflejan una divergencia entre las principales economias: en
Alemania el PIB creceria en 2026 un 0,7 %, y subiria al 1,0 % en 2027. En Francia el
PIB creceriaun 0,6 % en 2026 y se aceleraria algo mas en 2027, un 0,9 %. Y En Italia
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se quedaria en un 05 % para 2026 y 2027. Para Espafa se pronostica un
crecimiento en 2026 del 2,1 % y en 2027 del 1,8 %.

El PIB espaiiol cerré el afio 2025 con un crecimiento anual del 2,6 %. Este avance
fue impulsado principalmente por la demanda nacional, que aporté 3,4 puntos
porcentuales al crecimiento, mientras que la demanda externa contribuyd con -
0,8 puntos.

Las ultimas previsiones de crecimiento del Gobierno central (julio 2026)
estiman que Espafia mantendra un ritmo de crecimiento en el conjunto de 2026,
del 2,6 %, suavizandose en 2027 al 2,2 %. Este crecimiento se vera impulsado por
el consumo privado e inversion, que seguiran manteniendo un dinamismo por
encima del resto de componentes.

El PIB de la Ciudad de Madrid aumenté en 2025 un 2,9 % segun la Contabilidad
Municipal.

El valor anadido del sector de la industria para la ciudad de Madrid ha aumentado
un 13 % interanual en el primer trimestre de 2026 (Contabilidad Municipal
Trimestral de la Ciudad de Madrid, Base 2020, Subdirecciéon General de
Estadistica del Ayuntamiento de Madrid).

El valor afadido del sector de la construccion para la ciudad de Madrid ha
aumentado un 3,2 % interanual en el primer trimestre de 2026 (Contabilidad
Municipal Trimestral de la Ciudad de Madrid, Base 2020, Subdireccion General de
Estadistica del Ayuntamiento de Madrid). En este ultimo trimestre la variacién
media anual se sitda ya en el 2,9 %.

Los servicios de la ciudad de Madrid registraron en 2025 una subida del 3,4 %.
Dentro de los servicios, el turismo hotelero refleja ascensos en las
pernoctaciones medias anuales en agosto del 2026 del 2,1 %, manteniendo un
buen comportamiento. También en el trafico de pasajeros continda mostrando
una buena dinamica, asi en 2025 el ascenso de los pasajeros acumulados del afio
fue de un 2,9 % y este mes de agosto de 2026 el ascenso ha sido del 4,1 % con
70,0 millones de pasajeros anuales, maximo histérico de la serie. Hay que destacar
el buen comportamiento de los viajeros internacionales con una tasa de
crecimiento en términos acumulados del 5,6 % y alcanzando también este mes de
agosto un méaximo de toda la serie histérica.
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En relacién con la creacién de sociedades en los Ultimos doce meses, hasta julio,
se crearon 19.579 sociedades en la Ciudad de Madrid, un 5,2 % mas que un periodo
anualizado antes. En cuanto a la confianza empresarial, tras una tendencia
creciente iniciada en el segundo trimestre de 2021, comenzé a presentar valores
negativos en el tercer trimestre del 2025.

El comercio al por menor en la Comunidad de Madrid (indice a precios
constantes, INE) comenzd una tendencia ascendente en abril de 2021,
interrumpida entre julio de 2024 y febrero de 2025 periodo en el que las
variaciones medias anuales de los ultimos doces meses tomaron valores
negativos. A partir de marzo de 2025 volvié a presentar una tendencia positiva
que ha continuado hasta julio de este afo situandose la variaciéon media anual de
los ultimos doce meses hasta julio en el 2,6 %, O,1 puntos por encima de hace un
afo. La matriculacion de vehiculos en la Ciudad de Madrid crecié un 2,8 % en
términos medios anuales, hasta junio de este afio. En estos dltimos doce meses
se matricularon 89.492 vehiculos, por encima de las 87.013 matriculaciones
alcanzadas un afo antes.

Las exportaciones de bienes desde el conjunto de la Comunidad de Madrid
tuvieron una tendencia positiva en términos anualizados en 2026 que se fue
suavizandose a lo largo del afio presentando un descenso del 1,4 % en el mes de
julio, que contrasta con la subida del 12,1 % de un afio antes como consecuencia
de una intensa tendencia ascendente motivada principalmente por la subida de
las materias primas y las semimanufacturas. Las importaciones han aumentado
un 6,4 % en este mismo periodo, subida 2,8 puntos menor que la de un afo antes.
Si bien, en ambos casos la dinéamica ha presentado crecimientos que se han ido
moderando a lo largo del afio, el ascenso de las importaciones ha sido mas intenso
que el de las exportaciones.

Por su parte, la inversién recibida en los dltimos doce meses (hasta el segundo
trimestre de 2026) en el conjunto de la region desde el exterior de Espafa
representa el 50,2 % del total territorializado por comunidades auténomas en
cémputo anualizado. Y, por otra parte, la inversion procedente de Madrid hacia
terceros paises fue el origen del 43,5 % de la que salié de Espafia.

El buen comportamiento del mercado laboral durante 2025 ha continuado a lo
largo de 2026. Asi lo reflejan los udltimos datos, por un lado, de afiliados a la
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Seguridad Social en las empresas radicadas en la Ciudad, que alcanzé en mayo
de 2026 un maximo de la serie histérica, con 2.500.215 personas afiliadas, y que
en agosto de este afio se ha situado en 2.447.936 personas afiliadas lo que supone
un crecimiento del 3,0 % respecto al mismo mes del afio pasado. Los datos de la
EPA del segundo trimestre reflejan una buena dinamica, con una tasa de actividad
del 64,5 % y una tasa de paro del 7,5 %, lo que supone 2,4 puntos menos que la
nacional. La afiliacion media en agosto se ha elevado todavia un 3,2 %.

El paro registrado, como media de los Ultimos doce meses, se reduce entre los
madrilefos en un 2,5 % respecto de hace un afo. La tasa de paro media medida
por la EPA a cierre de junio se sitia en el 7,4 %, 0,9 puntos por debajo de la de
hace un afo, y 2,9 puntos por debajo de la de Espaiia que se coloca en 10,3 %.

Los precios de consumo tocaron un maximo en el tercer trimestre de 2022. En
2024 la inflacién, con algunos repuntes, continué moderandose, estabilizandose
en niveles contenidos alrededor del 2 - 3 % alo largo de 2025 repuntando a finales
de afo y cerrando el afo en el 3,7 %. El ano 2026 comenzé con un descenso
situandose en enero en el 3,0 %, experimentando un repunte en marzo debido al
conflicto en Iran. En agosto la inflacion refleja una variacion del 4,7 % interanual en
el conjunto de la region, una variacion que es 1,8 puntos superior a la del mismo
mes de hace un afio

El precio medio de la de la vivienda libre de la Ciudad de Madrid se ha
incrementado en el segundo trimestre de este afio un 9,4 % en comparacién con
un afio antes. El precio medio del metro cuadrado se sitdua en Madrid en 5.418,4
euros.

Segun las previsiones de crecimiento del Ayuntamiento de Madrid en
colaboracion con Big-Analytics SL con motivo de la elaboracién del presupuesto
del aflo 2027, se estima que la economia de la Ciudad de Madrid crecera en este
afno 2026 un 2,7 %, frente al aumento del 2,6 % de la economia espafriola y del 2,6
% en la Comunidad de Madrid. La prevision para el préximo afio 2027 asciende al
2,3 % para la ciudad de Madrid, frente al aumento del 2,2 % para la economia
espafola, y al 2,3 % para el conjunto regional.
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