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EDITORIAL

La nhueva edicién de nuestra Revista Economia Arago-
nesa ofrece una visién amplia, documentada y trans-
versal del momento que atraviesa la economia global,
nacional y aragonesa, reuniendo en un solo nUmero
los temas que hoy marcan la agenda econdmica,
empresarial y social.

El nUmero 86 de Economia Aragonesa se publica en un
momento especialmente complejo para la economia
global, marcada por un entorno geopolitico inestable
Yy por un giro proteccionista que altera flujos comer-
ciales, expectativas empresariales y decisiones de
inversién. La combinacién de tensiones arancelarias
entre Estados Unidos y China, la reconfiguracién del
orden econdmico mundial y la desaceleracién europea
provoca un escenario incierto para economias abier-
tas y fuertemente integradas como la espafiola y la
aragonesa.

En un contexto global donde un solo gesto puede pro-
vocar una cadena de reacciones, la politica comercial
marca hoy buena parte del pulso econémico inter-
nacional. Todo ello sucede mientras China continda
reforzando su posicidn como actor central del comer-
cio mundial, consolidando su ascenso tecnoldgico y
aumentando su influencia en sectores estratégicos
que afectan directamente a Europa y, por extensién, a
regiones como Aragoén.

La Unién Europea afronta debilidades estructurales
ya diagnosticadas —baja productividad, dependencia
tecnoldgica y tensiones en materia de defensa— a las
que se suman un endurecimiento de las condiciones
financieras, déficits persistentes y un sistema pro-
ductivo menos competitivo que el de otras grandes
potencias.

En Esparia, a pesar del contexto global adverso, la acti-
vidad econdmica mantiene un comportamiento relati-
vamente sélido, sustentado en la inversiéon pUblica y
en un sector servicios dinamico, aungque sigue enfren-
tandose a tensiones inflacionistas, desigualdad y a un
endeudamiento creciente. La mejora reciente de la
prima de riesgo contrasta con un mercado financiero
que refleja una pérdida de atractivo de la deuda sobe-
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rana, mientras los bancos operan con mayores cargas
regulatorias y tributarias.

En paralelo, el ritmo de adopcién de tecnologias
emergentes, como la inteligencia artificial, se acelera,
transformando el mercado de trabajo y exigiendo un
esfuerzo mayor en formacién y capacitaciéon para evi-
tar la obsolescencia de perfiles profesionales y garan-
tizar ganancias sostenidas de productividad.

En Aragén, la coyuntura econémica muestra ras-
gos diferenciados. La comunidad experimenta un
crecimiento demografico notable, con un aumento
de la poblaciébn muy superior al promedio nacional,
impulsado fundamentalmente por el incremento de
residentes nacidos en el extranjero. Este dinamismo
demografico se combina con expectativas de llegada
de nuevos trabajadores vinculados a los grandes pro-
yectos tecnolbégicos en desarrollo. Las cifras recien-
tes de empleo reflejan un comportamiento positivo,
aunque sujeto a las tensiones de un mercado laboral
en transformacién y a la presion inflacionista acumu-
lada. Al mismo tiempo, el territorio se enfrenta a retos
inmediatos relacionados con la vivienda, cuyos pre-
cios y escasez se han convertido en un condicionante
estructural tanto para familias como para empresas.

En términos sectoriales, la economia aragonesa con-
tinba apoyandose en actividades industriales estra-
tégicas que requieren una lectura detallada. El sector
del metal, uno de los pilares productivos de la comu-
nidad, ha mostrado un crecimiento sostenido durante
la Oltima década, con incrementos significativos en
empleo, PIB sectorial y eficiencia productiva. Aunque
el nOmero total de empresas ha disminuido —espe-
cialmente las pequefias—, las medianas y grandes han
ganado peso, reflejando un proceso de concentracion
que apunta hacia un tejido empresarial mas robusto.
La importancia del sector en Zaragoza, donde se con-
centra mas de una quinta parte del empleo total del
metal, evidencia su papel como ancla industrial del
conjunto del territorio.

El primer articulo monografico de esta edicién, elabo-
rado por Javier Camo y Katharina Morman, director
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gerente de Aragdn Exterior y directora de comunica-
cion de la empresa pUblica, profundiza en las relacio-
nes econdmicas entre China y Aragdén, subrayando
las oportunidades y desafios que representa la mayor
potencia comercial del siglo XXI. Aragdén se ha con-
solidado como destino de inversiones chinas en auto-
mocidén, especialmente en movilidad eléctrica, con
proyectos que superan los 4.000 millones de euros y
generan miles de empleos.

Paralelamente, el sector carnico aragonés ha encon-
trado en el mercado chino una via de expansidon
relevante, aunque condicionada por las tensiones
proteccionistas y por una competencia creciente. El
intercambio comercial es intenso, con mas de 2.700
millones de euros y un fuerte desequilibrio hacia las
importaciones, especialmente de bienes de equipo vy
manufacturas de consumo. Este escenario confirma
que la comunidad participa activamente en las nue-
vas cadenas de valor globales, pero también eviden-
cia la importancia de una estrategia clara para reducir
dependencias y maximizar beneficios.

El segundo monografico profundiza en la transforma-
cion del mercado laboral ante la irrupcién de la inteli-
gencia artificial. Ha sido realizado por Lluis Quetglas,
ceo de la consultora Vecdis; Marta Soriano, analista de
inteligencia especializada en temas de innovacién, sos-
tenibilidad y tecnologia; y Fernando de Santos, coor-
dinador de IAON en Ibercaja, un proyecto liderado por
el Banco y su Fundacién junto al Gobierno de Aragdn
y Microsoft. La tecnologia no destruye empleo en su
conjunto, pero si reconfigura funciones y exige nuevas
habilidades, impulsando un modelo de cooperacién
entre humanos y maquinas. La actualizacién continua
de competencias, el upskilling y el reskilling se con-
vierten en estrategias indispensables para sostener la
productividad y evitar la obsolescencia de profesiones
tradicionales. Aragén y Espafia se encuentran en un
punto de inflexién: la capacidad de integrar la IA en
procesos productivos y de generar talento especiali-
zado determinara su competitividad futura.

El tercero de los monograficos, de los catedraticos de
la Universidad de Zaragoza, Luis Lanaspa y Marcos
Sanso, analiza con detalle el sector del metal, demos-
trando que su trayectoria ha sido clave para el cre-
cimiento econdmico aragonés. Entre 2014 y 2024, el
nUmero de afiliados del sector ha aumentado de forma
notable, con un peso cercano al 19% del total regional.
La evolucién del PIB sectorial, que crece mas que la
facturacion, refleja importantes mejoras de eficiencia,
especialmente en los afios posteriores a la pandemia.
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Este comportamiento permite entrever que el metal
seguird siendo un motor decisivo para el posiciona-
miento industrial de Aragén y una base sélida para
atraer nuevas inversiones vinculadas a la automocién,
la produccién avanzada y las energias renovables.

El nOmero incorpora también la perspectiva periodis-
tica de la directora de la Cadena SER en Aragén, Eva
Pérez, en cuyo articulo para la seccién “Punto de mira”,
titulado “Huevos de oro y millones digitales”, ofrece un
contrapunto critico a los discursos institucionales. El
analisis recuerda que, mientras Aragdén avanza hacia
convertirse en un polo tecnolégico con proyectos
multimillonarios, las tensiones sobre el precio de la
vivienda, la cesta de la compra vy las condiciones labo-
rales siguen marcando la experiencia econdmica de
las familias. La comparacién con Virginia y la reflexion
sobre el modelo de centros de datos subrayan la nece-
sidad de evaluar rigurosamente el impacto energético,
territorial y social de las inversiones, evitando entu-
siasmos excesivos y promoviendo politicas equilibra-
das que protejan el bienestar ciudadano.

Finalmente, la revista culmina con la seccién de Vision
Empresarial, dedicada en esta ocasién a la Bodega
Pago Aylés. La trayectoria de esta bodega familiar es
un ejemplo de cémo tradicién, identidad territorial e
innovacién pueden converger en un proyecto compe-
titivo. Desde su origen vinculado a la recuperacidén de
un paraje histérico hasta su consolidacién como pro-
ductor internacional con presencia en decenas de pai-
ses, la empresa muestra la importancia de la calidad,
la sostenibilidad, la viticultura de precisiéon y la profe-
sionalizacién en todas las areas del negocio. Su tran-
sicion hacia la certificacion ecoldgica, su apuesta por
mercados exteriores y su capacidad de adaptaciéon
tras la pandemia ilustran las claves de un crecimiento
sélido en un entorno exigente.

En conjunto, esta edicibn de Economia Aragonesa
muestra una comunidad en plena transformacion,
situada en la interseccién entre incertidumbre glo-
bal y grandes oportunidades locales. Aragén dispone
de sectores estratégicos sélidos, capacidad de atrac-
cién de inversién y un mercado laboral dinamico, pero
también enfrenta desafios estructurales que exigen
politicas ambiciosas, coordinacién institucional y una
vision de futuro sostenida. El equilibrio entre innova-
cion, cohesidn territorial y prosperidad social sera el eje
que determine hasta qué punto la comunidad aprove-
cha este momento histérico para consolidarse como un
referente econémico en el conjunto nacional y europeo.
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Entorno econémico actual

La incertidumbre generada por la guerra comercial se ha reducido tras La guerra comercial no ha

los acuerdos alcanzados con Estados Unidos. terminado, pero nos ofrece una
tregua en la que se ha reducido

Tras un primer semestre marcado por los continuos anuncios arancelarios la incertidumbre. El impacto

por parte de Estados Unidos, los principales socios comerciales han llega- econdémico hasta la fecha ha sido

do a acuerdos sin imponer aranceles de represalia que hubieran desembo- menor de lo previsto.

cado en una escalada de la guerra comercial. De esta forma se ha reducido
la elevada incertidumbre generada a comienzos de afio, si bien, todavia no
se ha llegado a un entendimiento con China y existe una condicionalidad
en los acuerdos (como cuantias especificas de compras e inversiones en
Estados Unidos) cuyo incumplimiento puede derivar en una reactivacion
de las tensiones. Por otra parte, la justicia estadounidense podria decla-
rar ilegales buena parte de los aranceles aplicados, lo que supondria la
devolucién de buena parte de lo recaudado y desembocaria en un nuevo
proceso impositivo, probablemente para llegar a las mismas tarifas pero
cumpliendo con los cauces legales. La mayor parte de los aranceles im-
puestos por Estados Unidos se encuentran entre el 10y el 20% y se estima
que el arancel medio efectivo ponderado se sitGe en torno al 15%. Esto

Arancel medio ponderado aplicado por Estados Unidos y estimacién para 2025
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El cierre gubernamental de
Estados Unidos ha impedido
calibrar la evolucion reciente
de su economia, siendo de
gran interés el desempeiio de
la balanza comercial y de un
mercado laboral que estaba
perdiendo vigor.

Los precios de Estados Unidos
crecen por encima del objetivo
de la Reserva Federal y
comienzan a recoger el efecto de
las subidas arancelarias.

supone una subida significativa desde el 2,5% de 2024, pero no parece tan
elevada como para provocar cambios dramaticos en los flujos comerciales
mas alld de acentuar algunas tendencias que ya se venian produciendo
anteriormente, como la menor dependencia comercial mutua entre Chi-
na y Estados Unidos. De acuerdo con esto, el impacto econémico de los
aranceles esta siendo menor de lo previsto, aunque deberan pasar varios
trimestres para que se puedan valorar adecuadamente los efectos finales.

En los meses de octubre y noviembre, mientras la guerra comercial perdia
protagonismo, lo ganaba el cierre gubernamental de Estados Unidos, que
incluia a las principales agencias estadisticas del pais. Esto provocd un
apagodn informativo que ha impedido valorar la evolucién mas reciente de
la economia norteamericana. En particular no se han publicado mientras
se preparaba este informe datos clave como el PIB del tercer trimestre, la
creacién de empleo en septiembre y octubre o la balanza comercial. Los
datos de empleo son particularmente relevantes tras el deterioro de los
registros en los meses anteriores (apenas 27.000 empleos no agricolas
creados al mes como media de mayo a agosto) y la fuerte revisién a la
baja de la serie histérica (desde abril de 2024 hasta marzo de 2025 se
crearon 911.000 empleos no agricolas menos de lo que se habia publica-
do, es decir, apenas 847.000, lo que supone una variacién del 0,5% anual
en vez del 1,2%).

Si que se publicé el dato de IPC de septiembre en Estados Unidos. El cre-
cimiento de los precios se acelerd en una décima hasta el 3,0% interanual.
Sin embargo, la tasa subyacente se frené en la misma proporcién, una
décima, también hasta el 3,0%. Los crecimientos mensuales (0,3% vy 0,2%
respectivamente), se situaron por encima del objetivo de la Fed por cuar-
to mes consecutivo. Los precios energéticos se aceleraron hasta el 2,9%
interanual desde el 0,3% de agosto. La subida de los alimentos se man-

Peso de China en las importaciones de Estados Unidos

(acumulado en 12 meses)
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tuvo estable en el 2,7% interanual y tampoco se modificé la tasa a la que
aumentaban los bienes industriales (1,5%). Los precios del sector servicios
crecieron un 3,6% interanual, dos décimas menos que en el mes previo,
en buena parte por la contencién de los alquileres imputados (3,8% desde
4,0%). Sin contar los alquileres imputados el IPC se incrementaba un 2,8%
interanual, maximo desde mayo de 2023. De esta forma, el crecimiento de
los precios sigue mostrando resistencia a la baja sin que se alcancen los
niveles considerados 6ptimos por la autoridad monetaria. Ademas, con-
forme se reducen los inventarios acumulados antes de la imposicién de
aranceles, se trasladan en mayor medida estos incrementos impositivos a
los precios y podriamos asistir a subidas superiores del IPC en los proxi-
mos meses.

En la Zona Euro, el crecimiento del PIB fue modesto en el segundo (0,1%
trimestral) y el tercer trimestres (0,2%), en parte por normalizarse las ex-
portaciones a Estados Unidos después del adelanto que se produjo en el
primer trimestre y que llevé a un incremento del PIB del 0,6%. En cualquier
caso, se esperaban datos mas negativos cuando se inicid la guerra comer-
cial. Otra caracteristica llamativa del crecimiento esta siendo la desigual-
dad por paises, con un desempefio débil en las tres principales economias,
que crecen por debajo de la media y datos mas positivos en algunos pai-
ses mediterraneos y en Irlanda, en este caso por el impulso de las ventas
de sus multinacionales a Estados Unidos. En cuanto a los precios, en la
Zona Euro si crecen en torno a los objetivos del banco central, si bien
podria darse un efecto base bajista en el comienzo de 2026, sobre todo
en energia y alimentos. El IPC de la Zona Euro se desacelerdé en octubre
una décima, hasta el 2,1% interanual, mientras que el IPC subyacente se
mantuvo en el 2,4%. La desaceleracién de los precios provino de la mayor

Variacion anval de los precios

En la Zona Euro, el crecimiento
del PIB es modesto y desigual,
pero superior a lo previsto. Por
otra parte, los precios crecen
en torno al objetivo del Banco
Central Europeo.
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La Reserva Federal ha retomado
las bajadas de tipos desde
niveles elevados, mientras que
el Banco Central Europeo podria
haber llegado al suelo del ciclo
de recortes, lo que se refleja en
la estabilizacion del Euribor.

Los tipos de interés a largo
plazo han permanecido estables
a pesar de la moderacion de

los tipos a corto. La prima de
riesgo de Espafia ha caido hasta
50 p.b. y la de Francia se eleva
hasta los niveles de Italia (75
p.b.). Los tipos a muy largo plazo
muestran ciertas reservas ante
la mala situacioén de las cuentas
pUblicas de algunos paises.

Tipo de interés a 10 afios

caida de la energia (-1,0% desde -0,4%), la desaceleracién de los precios
de alimentacién (2,5% desde 3,0%) y de los bienes industriales no energé-
ticos (0,6% desde 0,8%). Por otro lado, servicios, la partida mas inflacio-
nista, fue la Unica que se aceleré frente al mes anterior (3,4% desde 3,2%).

En este contexto, la Reserva Federal retomé en septiembre las bajadas
del tipo de intervenciéon después de mantenerlo en el rango 4,25%-4,5%
desde diciembre de 2024. Con los recortes de septiembre y octubre lo ha
situado en el 3,75%-4% y se esperan bajadas adicionales hacia el entorno
del 3%-3,25% que la autoridad monetaria considera el tipo de equilibrio a
largo plazo para las condiciones actuales. El ritmo de las bajadas depen-
dera de la gravedad del deterioro del mercado laboral y de la economia,
ya que, como avanzabamos, los precios siguen aumentando por encima
del objetivo. Por otra parte, el Banco Central Europeo podria haber llega-
do al minimo del ciclo de bajadas de los tipos de intervencion después de
que situara el tipo de la facilidad marginal de depdsito en el 2% en junio,
si bien no se descarta algin recorte adicional si se agrava el impacto de la
guerra comercial. De esta forma, el Euribor a 12 meses se ha estabilizado
e incluso ha subido desde los minimos cercanos al 2,0% de comienzos de
julio hacia el entorno del 2,2%.

Desde 2023, a diferencia de los tipos de interés a corto plazo, que han
mantenido una tendencia a la baja acorde con la intervencién de los ban-
cos centrales, los tipos de interés a largo plazo han cotizado en rangos.
El soberano a 10 afios de Estados Unidos ha oscilado durante la mayor
parte del tiempo entre el 4 y el 5%, en el de Alemania entre el 2 y el 3%.

nov.-17

Espafia

FUENTE: Datastream v elaboracion propia
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Entre los principales motivos encontramos la percepcién de un ciclo con
mayores perspectivas de crecimiento a largo plazo, tal como muestran
medidas de mercado como los inflation linked swaps, y la menor demanda
derivada de la reducciéon del balance de los bancos centrales después de
aplicar una politica expansiva con compras de deuda pUblica durante los
afios previos. A comienzos de noviembre, la referencia de Estados Unidos
se encontraba mas cerca de la parte baja del rango cotizando al 4,15% al
haberse puesto en precio el menor dinamismo econémico. Sin embargo, la
de Alemania ha mantenido una tendencia algo mas alcista desde el anun-
cio de una politica fiscal expansiva a comienzos de afio y se encontraba
en las mismas fechas ofreciendo una rentabilidad del 2,7%. Por su parte,
el tipo a diez afos de Esparia ha permanecido lejos del 4% alcanzado en
el Oltimo trimestre de 2023 (3,2% a principios de noviembre) gracias a la
contencioén de la prima de riesgo hasta 50 p.b., lo contrario que ha suce-
dido en Francia, donde ha subido hasta 75 p.b., equiparandose con la de
Italia. Por otra parte, es resefiable que los tipos de interés a muy largo
plazo se han tensionado en algunos de los principales paises al percibirse
mayores riesgos sobre la estabilidad de precios y la viabilidad de las cuen-
tas pUblicas. Entre los movimientos mas significativos encontramos los de
la deuda a 30 arios de Reino Unido, donde la rentabilidad alcanzé el 5,5%
y Japén (3,3%). En ambos casos se trata de los niveles mas altos de lo que
llevamos de siglo. El ahorro mundial sigue siendo elevado por la evolucion

Ibex 35
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Los indices de renta variable
presentan fuertes subidas en el
afio a pesar de la incertidumbre
gue generod la guerra comercial.
El Ibex ha superado el maximo
histérico que se mantenia desde
2007.

14 ECONOMIA ARAGONESA

demografica y la elevada riqueza financiera acumulada, pero parece ser
mas exigente con la deuda pUblica que en los ciclos anteriores.

Las principales bolsas mundiales se han recuperado de las caidas que su-
frieron por la incertidumbre derivada de la guerra comercial, sobre todo
tras los anuncios de abril. En la mayor parte de los casos se alcanzan nue-
vos maximos, en Estados Unidos con el liderazgo de las grandes tecnol6-
gicas al calor de las inversiones en inteligencia artificial, mientras que en
Europa, donde los indices habian permanecido rezagados en los Gltimos
anos, el impulso proviene de sectores como la banca, que ha contribuido
a llevar al Ibex a superar los 16.000 puntos y el maximo histérico alcan-
zado en 2007. Hasta el 13 de noviembre, el S&P 500 de Estados Unidos
presentaba una ganancia en lo que iba de afio del 14,6%, el Stoxx 600
europeo subia un 14,4% vy el Ibex un 43,0%. Desde un punto de vista sec-
torial, dentro del Stoxx 600 presentaban el comportamiento mas positivo
en el afio hasta el 13 de noviembre los sectores bancario (56,9%), eléctrico
(27,3%), petrolifero (21,2%) y asegurador (20,8%), mientras que caian de
forma destacada quimicas (-2,8%), automdviles (-3,5%) y media (-16,2%).
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Internacional

A falta del dato de PIB para el tercer trimestre, no publicado por el cierre El PIB de Estados Unidos se vio
gubernamental, el Gltimo registro es el del segundo, que presenté una distorsionado por el adelanto
evolucién inversa al primero en el que se habian adelantado importacio- de importaciones. El acumulado
nes, de forma que estas cayeron y se redujeron los inventarios. Para evitar del primer semestre muestra un

crecimiento mas moderado que

estas distorsiones tomamos los datos acumulados del primer semestre, . .
en los dos afios anteriores.

que parecen mostrar cierta pérdida de vigor en el crecimiento. el PIB se
incrementd un 1,1% anualizado en la primera mitad de 2025 cuando venia
de tasas cercanas al 3% en los semestres anteriores. El consumo privado
aumento un 1,9% vy el pUblico apenas un 0,3%. Sin embargo, la inversiéon
presentd un notable dinamismo (4,0%) gracias a bienes de equipo y pro-
piedad intelectual, derivada esta Gltima, de la implantacion de la inteligen-
cia artificial. Por otra parte, las exportaciones (-0,6%) no se beneficiaron
de la depreciaciéon del dolar, mientras que las importaciones aumentaron
un 7,7% también en datos anualizados.

Variacion interanval del PIB
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FUENTE: Datastream vy elaboracion propia
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Con datos hasta agosto, las
ventas minoristas continuaban
creciendo gracias al impulso
del comercio por Internet,
productos farmacéuticos,
muebles y restauracion.

La produccion industrial de
Estados Unidos ha crecido
en el acumulado de enero a
agosto, sobre todo gracias
al buen comportamiento de
la produccion de electrénica,
quimicos y gas.

Los registros mensuales también acusan el apagén informativo provoca-
do por el cierre gubernamental y en la mayor parte de los casos las series
sblo llegan hasta agosto. Las ventas minoristas de Estados Unidos man-
tuvieron un crecimiento del 0,6% en agosto de 2025, mismo dato que el
mes anterior. La tasa interanual se acelerd hasta el 5,0% desde el 4,1%.
Si tomamos los datos en términos reales, ajustados por la evolucidon de
los precios, las ventas se desaceleraron hasta un 0,2% desde un 0,4% en
julio, mientras que la tasa interanual se aceler6 hasta un 2,0% desde 1,3%.
Tomando los datos acumulados de enero a agosto de 2025 frente a los
mismos meses de 2024, el crecimiento de las ventas minoristas fue de
un 4,4%. Crecieron por encima de la media y del IPC (2,7%) las ventas
por Internet (8,0%), farmacia (7,4%), muebles (6,1%) y restaurantes y ca-
fés (5,8%). Con variaciones negativas se encontraban electrdnica (-0,2%),
construccién vy jardineria (-0,3%) y gasolineras (-2,7%). Si comparamos
frente a los ocho primeros meses acumulados en 2019, las ventas mino-
ristas crecieron un 43,7%. Con crecimientos superiores tenemos ventas
por Internet (113,4%) y restaurantes y cafés (57,4%), mientras que gaso-
lineras (21,1%), muebles (18,1%) y electrénica (1,8%) fueron los sectores
que menos aumentaron.

La produccién industrial de Estados Unidos en agosto de 2025 crecidé un
0,1% después de la caida del mes anterior (-0,4%). La variacién interanual
se desaceler6 hasta un 0,9% desde 1,3% en julio. La produccidon superd en
un 2,3% el nivel anterior a la pandemia. En cuanto a los datos acumulados
de enero a agosto de 2025 frente a los mismos meses de 2024, el creci-
miento de la produccién industrial fue de un 1,1%. Con variaciones por
encima de la media se encontraban productos electrénicos (6,4%), quimi-
cos (4,1%), gas (3,9%) y maquinaria (2,5%), mientras que presentaron va-
riaciones negativas vehiculos (-1,9%), muebles (-2,3%), plasticos (-3,3%),

Datos de actividad en China (variaciones interanuales)
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Produccién industrial

FUENTE: Datastream v elaboracion propia
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otros bienes duraderos (-3,7%) y confeccién y calzado (-4,0%). Frente a El crecimiento de China se

los mismos meses en 2019, la produccién industrial crecié un 1,0%, des- modera y contin0a acusando
tacando productos electrénicos (18,3%), quimicos (11,9%), electricidad !05 prcrt.)lernas del sector
(6,0%), equipo eléctrico (4,5%) y otros duraderos (1,2%). En el lado negati- inmobiliario. La produccién

crece mas que el consumo

y la inversion, de forma que

se sigue dependiendo de las
exportaciones y no se da el
deseado cambio de modelo de
crecimiento.

vo encontramos las caidas de impresién (-10,2%), papel (-12,6%), textiles
(-18,0%), confeccién y calzado (-19,4%) y muebles (-20,4%).

El PIB de China crecié un 1,1% en el tercer trimestre. La tasa interanual se
frené cuatro décimas hasta el 4,8%. La desagregacién muestra que, en el
tercer trimestre, continud creciendo mas el valor afadido de la industria
manufacturera (5,8% interanual) que el de los servicios (5,4%) vy la agri-
cultura (4,0%). Por otra parte, se produjeron deterioros adicionales en los
sectores inmobiliario (-0,2%) y constructor (-2,3%). Los datos de actividad
econdmica de octubre muestran una desaceleracion generalizada. Con

Indicadores econémicos

El PIB de Estados Unidos crecia un 2,1% interanual en el segundo trimestre de 2025.
¢ La produccién industrial aumenté un 1,1% interanual de enero a agosto.

¢ Las ventas minoristas en agosto crecieron un 5,0% en términos corrientes y un 2,0% deflactadas por
el IPC en el mismo periodo.

¢ La tasa de paro promedié un 4,2% en los ocho primeros meses del afio.

El IPC y la tasa subyacente crecian un 3,0% interanual en septiembre.

Variaciones del PIB en el tercer trimestre de 2025
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FUENTE: Eurostat vy elaboracion propia
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El crecimiento de la Zona Euro
ha sido volatil a lo largo del
afio por las distorsiones de

la guerra comercial, pero en
datos acumulados se encuentra
en torno al potencial. Las tres
mayores economias crecen por
debajo de la media, mientras
que presentan mejores
comportamientos paises como
Irlanda, Chipre, Espaiia o
Portugal.

La produccién industrial muestra
un comportamiento destacado
de los sectores farmacéutico

y electrénico cuando han
predominado los descensos en
otras ramas. Las caidas respecto
a 2019 son acusadas, sobre todo
en Alemania, si bien, en el Gltimo
afio se ha producido cierta
estabilizacion.

18 ECONOMIA ARAGONESA

crecimientos positivos pero menores que en el mes anterior se encontra-
ban: produccién industrial con un 4,9% desde 6,5% en septiembre, pro-
duccién de servicios (4,6% desde 5,6%) y ventas minoristas (2,9% desde
3,0%). La inversidén acumulada se siguié deteriorando y se intensificd su
caida hasta el -1,7% interanual en octubre. Se frenaron las inversiones en
maquinaria (2,7%) e infraestructuras (-0,1%) y se profundizd la caida en
construccién residencial (-14,7%). Las ventas de viviendas, que comen-
zaron el afio con descensos leves (-0,4% interanual hasta marzo), se han
deteriorado hasta (-9,6% interanual hasta octubre). El desarrollo de China
presenta luces y sombras. Se han producido incuestionables éxitos en in-
dustrias de tecnologia avanzada, incluyendo la inteligencia artificial o la
movilidad eléctrica, sin embargo, la dependencia de las manufacturas y
las exportaciones supone un riesgo en un contexto de mayor proteccio-
nismo internacional.

El PIB de la Zona Euro en el tercer trimestre de 2025 crecidé un 0,2% fren-
te al trimestre anterior (0,1%), mientras que el crecimiento interanual
se desaceleré hasta un 1,4% desde 1,5% en el segundo trimestre. Si
anualizamos los datos intertrimestrales de los tres primeros trimestres,
obtenemos un crecimiento del PIB del 1,2%, que se puede considerar en
linea con el potencial. Por paises, presentaron los mayores crecimientos
interanuales Irlanda, que siguié encabezando la lista (12,3%), aunque se
desacelerd frente al trimestre anterior (18%), Chipre (3,6%), Espafia (2,8%)
y Portugal (2,4%). Los menores incrementos se dieron en Austria (0,6%),
Italia (0,4%) y Alemania (0,3%) vy, con variacién negativa Finlandia (-0,6%
desde 0,1%). Entre los grandes paises, sorprendié al alza el crecimiento
trimestral del PIB de Francia (0,5%), debida sobre todo a la fuerte expan-
sién de las exportaciones (2,2%) y a la caida de las importaciones (-0,4%),
ya que el consumo privado crecié un modesto 0,1% vy la inversion un 0,4%.
La tasa interanual se elevé dos décimas, hasta el 0,9%, en Francia, si bien,
continuaba por debajo del promedio de la Zona Euro.

El indice de produccion industrial de la Zona Euro crecié un 0,5% en sep-
tiembre después de caer en agosto (-2,2%). Interanualmente, con datos
ajustados por estacionalidad y calendario, se aceleré hasta un 1,4% desde
0,6% en el mes anterior. La producciéon quedaba por debajo de la previa
a la pandemia (-1,0%) y lejos del maximo de septiembre de 2022 (-5,3%).
En lo que va de afio ha crecido un 1,6% frente a los mismos meses de
2024, mientras que frente al acumulado de 2019 la produccién ha caido
un -1,3%. Con estos datos, acumulados de enero a septiembre, destacaba
la expansién de productos farmacéuticos (23,2% interanual), otras manu-
facturas (7,3%) y equipo de transporte (3,3%), mientras que experimenta-
ron variaciones negativas productos quimicos (-3,6%), impresién y artes
graficas (-3,7%), confeccidn (-3,8%) y cuero y calzado (-8,4%).

Extendiendo el analisis respecto a 2019, lideraban el crecimiento produc-
tos farmacéuticos (81,5%), otras manufacturas (23,7%) y equipo electrd-
nico (21,3%), mientras descendia la produccién a tasas de dos digitos en
productos metalicos (-10,9%), plasticos (-11,6%), metalurgia (-12,1%), mi-
nerales no metalicos (-13,5%), productos quimicos (-17,1%), textil (-18,1%),
automoviles (-19,8%), cuero y calzado (-26,1%), impresiéon y artes graficas
(-30,8%) y confeccién (-32,4%).

Por paises, en lo que va de afo, la produccién ha caido en Alemania
(-1,7%), Italia (-0,9%) y Bélgica (-0,5%), mientras que ha crecido en Irlan-
da (22,8%), Malta (5,4%) y Letonia (3,6%). Expandiendo el analisis frente
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Variacién interanual de la produccion industrial
(datos acumulados de enero a septiembre de 2025)
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FUENTE: Datastream vy elaboracion propia

a 2019, el pais mas afectado sigue siendo Alemania con una caida de
-12,4%, seguido de Italia (-7,2%), Portugal (-5,2%) y Francia (-4,9%). Pre-
sentaron variaciones positivas Irlanda (93,2%), Eslovenia (54,7%), Grecia
(19,0%) vy Malta (18,1%).

Las ventas minoristas en septiembre se mantuvieron en un -0,1% men-
sual (mismo dato que en agosto). La variacién interanual se desacelerd
hasta un 0,9% desde 1,5% en el mes anterior. Respecto a febrero de 2020
aumentaron un 4,7%, si bien, se situaron por debajo (-0,6%) respecto al
maximo postpandémico. Las ventas en alimentaciéon se aceleraron inte-
ranualmente hasta un 0,8% desde 0,6%, las del resto de bienes se desace-
leraron hasta un 1,1% (desde 2,3%) y las de gasolina cayeron (-0,1% desde
0,6% en agosto). Las ventas por Internet se frenaron hasta el 3,3% (5,0%
en agosto y 10,4% en julio). En los nueve primeros meses del afio las ven-
tas minoristas crecieron un 2,2% interanual, impulsadas por el crecimiento
de ventas por Internet (8,1%). Aumentaron en menor medida las ventas de
alimentacién (1,3%), gasolina (2,0%) y el resto de bienes (2,9%).

El incremento de la ocupacién fue escaso en el segundo y el tercer trimes-
tres; al aumentar un 0,1% en cada uno de ellos. De esta forma, la variacion
interanual se moderé hasta el 0,5%, dos décimas por debajo del primer
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22,8%

30%

Las ventas minoristas se
recuperan en la Zona Euro en los
primeros nueve meses del afio.
ContinUa destacando el aumento
de las ventas por Internet.

Se modera la creacién de empleo
en la Zona Euro. La tasa de paro

permanece en minimos del ciclo,

si bien, con amplias divergencias
en la evolucion por paises.
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semestre del afio. La tasa de paro de la Zona Euro se mantuvo en sep-
tiembre en un 6,3%, repitiendo el mismo dato desde junio. El crecimiento
del nUmero de parados se aceleraba interanualmente hasta un 1,7% desde
0,7% en agosto, hasta 11,0 millones de desempleados (2,6 en Espafia). La
evolucidén por paises presenta considerables divergencias, ya que mientras
se ha reducido la tasa de paro en el Gltimo afio en diez paises, destacando
Grecia (-1,5 puntos porcentuales), Eslovenia (-1,1 p.p.), Estonia (-0,7 p.p)
y Espafia (-0,6 p.p.), ha aumentado en otros nueve, resaltando Finlandia
(0,9 p.p.), Irlanda (0,6 p.p.), Alemania (0,5 p.p.) y Luxemburgo (0,4 p.p.).

Tasa de paro en septiembre de 2025 y diferencia respecto al mismo mes en 2024
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FUENTE: Datastream vy elaboracion propia

Indicadores econémicos

e En la Zona Euro, el PIB crecid un 1,4% interanual en el tercer trimestre de 2025.

e La produccién industrial crecié un 1,6% interanual con datos acumulados de enero a septiembre.
¢ Las ventas minoristas aumentaron un 2,2% interanual de enero a septiembre.

¢ La tasa de paro se situd en el 6,3% en septiembre de 2025, mismo dato desde julio.

e El IPC crecia un 2,1% interanual en octubre, y la tasa subyacente un 2,4%.
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Nacional

El PIB continUa aportando
noticias positivas. El crecimiento
se desaceleré ligeramente

en el tercer trimestre del afio
por la aportacion negativa

de la demanda externa, sin
embargo, se produce una mejora
de la inversién, sobre todo

en maquinaria y equipo y un
notable impulso del consumo
privado.

Crecimiento del PIB en Espafia

1,25
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El dato de PIB para el tercer trimestre es bastante positivo en Espafia,
yva que confirma la fortaleza de la demanda interna en Espafia y, en par-
ticular, un despegue de la inversidn que esperamos que termine reper-
cutiendo en una productividad practicamente estancada desde el inicio
de la pandemia. El impacto negativo de la demanda externa proviene en
su mayor parte del aumento de las importaciones, sobre todo de bie-
nes, consecuencia del dinamismo de la demanda interna, mientras que
las exportaciones de bienes, las que se estarian viendo afectadas por la
guerra comercial, tendrian una aportacién neutra. Segin la primera esti-
macion del INE, el PIB de Espafa crecié un 0,6% en el tercer trimestre,
una tasa notable pero inferior al 0,8% del segundo trimestre. La variaciéon
interanual se moderd hasta el 2,8% desde el 3,0% (revisado una décima
a la baja). La demanda nacional crecié con fuerza en el trimestre y tuvo
una aportacién de 1,2 puntos porcentuales al crecimiento (0,8 en el tri-
mestre anterior), mientras que la externa resté -0,6 p.p. (desde 0,0). El
consumo de los hogares se acelerd hasta el 1,2% trimestral (0,7%), el
publico hasta el 1,1% (0,0%) y la inversién hasta el 1,7% (0,7%) con un

Q1 2024 Q3 2024 Q1 2025 Q32025

I Trimestral (izquierda) e nteranual (derecha)

FUENTE: Datastream v elaboracion propia
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comportamiento destacado de la dedicada a propiedad intelectual (2,4%).
La aportacidon negativa de la demanda externa neta provino de la caida
de las exportaciones (-0,6 trimestral) y el aumento de las importaciones
(1,1%). En términos interanuales el crecimiento también dependidé de la
fortaleza de la demanda nacional (aportd 3,7 puntos porcentuales), mien-
tras que la demanda externa neta drend crecimiento (-0,8 p.p.). Dentro
de la demanda nacional drené el crecimiento de la inversién (7,6% inte-
ranuval, acelerandose desde el 5,2%), con fuertes incrementos en maqui-
naria y equipo (11,0%), construccidn (6,4%) y propiedad intelectual (6,4%).
El consumo privado mantuvo un notable crecimiento del 3,3% interanual,
mientras que el pUblico continué desacelerandose, hasta el 1,3% desde
el 1,9%. En cuanto a la demanda externa, las exportaciones crecieron un
3,2% interanual con un aumento del 9,5% en las de servicios y una ligera
caida (-0,1%) en las de bienes. Las importaciones aumentaban un 6,1%
(5,0% las de bienes y 10,6% las de servicios).

La mayor parte de la aportacién negativa de la demanda externa no pro-
viene de la guerra comercial y su impacto sobre las exportaciones sino
del dinamismo de las importaciones, que responde a la fortaleza de la
demanda interna. Las exportaciones de bienes tuvieron una aportaciéon
neutra (0,0 p.p.) al crecimiento interanual del PIB, empeorando respecto al
trimestre anterior (0,4 p.p.) pero en linea con el promedio de los dos Ulti-
mos afios (-0,2). Sin embargo, las importaciones de bienes aportaron -1,3
p.p. al crecimiento del PIB. Las exportaciones de servicios compensaron

Aportacién de la demanda externa a la variacién anual del PIB
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Aportacién de la demanda externa a la variacién anual del PIB
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Desde la perspectiva de la oferta
destacé el crecimiento del sector
construccion, los servicios
profesionales y de comercio,
transporte y hosteleria.

Indicadores econémicos

parte de este drenaje, ya que contribuyeron con 1,2 p.p. (0,3 los turisticos
y 0,9 los no turisticos), a lo que hay que afiadir que las importaciones de
servicios restaron siete décimas al crecimiento (-0,2 los turisticos y -0,5
los no turisticos).

Desde el punto de vista de la oferta lideraron el crecimiento los secto-
res de la construccién (6,1% interanual), comercio, transporte y hosteleria
(5,0%) vy servicios profesionales y administrativos (4,9%). En el lado nega-
tivo encontramos al sector agropecuario (-2,2% tras el fuerte crecimiento
del afio anterior) y los incrementos mas moderados fueron para activida-
des de entretenimiento y otros servicios (1,1%) y servicios inmobiliarios
(1,4%). Por Oltimo, cabe sefialar que el crecimiento continud siendo exten-
sivo, ya que los puestos de trabajo a tiempo completo crecieron un 3,3%
interanual, mientras que la productividad cayé (-0,5% interanual).

¢ El PIB crecia un 2,8% interanual en el tercer trimestre de 2025.

¢ El consumo privado aumentaba un 3,3% interanual y el pUblico se desaceleraba hasta un 1,3%.

¢ La inversién crecia un 7,6% (11,0% en maquinaria y equipo, 6,4% en propiedad intelectual y en

construccioén).

¢ Las exportaciones de bienes y servicios aumentaban un 3,2% y las importaciones un 6,1%. Siguid
creciendo mas el comercio de servicios (9,5% en exportaciones y 10,6% en importaciones) que el de

bienes (-0,1% y 5,0%).
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Las cuentas de los sectores institucionales en Espafa en el segundo tri-
mestre muestran que la capacidad de financiacién en nuestro pais con-
tinba en niveles elevados: el 4,1% del PIB en el segundo trimestre en
términos ajustados de estacionalidad y calendario, dos décimas menos
que en el trimestre anterior pero dos mas que en el cuarto de 2024. La
necesidad de financiacion del sector pUblico habria mejorado hasta un
-2,6% del PIB desde el -3,0% del trimestre anterior y el -3,7% del Gltimo de
2024. En cuanto a la situacién de las empresas, la participacion del exce-
dente bruto de explotacion en el valor afiadido bruto continuaria en nive-
les reducidos: 37,8%, cinco décimas menos que en el trimestre anterior y
frente a un promedio del 42,5% en la década previa a la pandemia. La tasa
de inversién tampoco se recupera y se encuentra en el 23,3% del valor
afadido bruto, seis décimas por debajo del trimestre anterior y frente a un
promedio del 27,7% en 2019. La capacidad de financiacion de las empre-
sas generada en cuatro trimestres alcanzé los 21.491 millones de euros,
moderandose desde los 25.504 que generd en el afio 2024, los 29.119 de
2023 o los 31.760 de 2022. Los hogares se siguen beneficiando del fuerte
incremento de la renta bruta disponible (6,2% interanual, con un 7,0% para
los salarios). EI consumo crecié a tasas similares (6,2%) y la inversién por
encima (9,1%). Con todo, la tasa de ahorro se moderd en cuatro décimas,
hasta el 12,4% de la renta bruta disponible, pero se mantiene muy por
encima de los niveles histéricos (8,0% en la década anterior a la pande-
mia). La tasa de inversién aumentd en dos décimas, hasta el 7,4%. Sigue
lejos de los niveles de la burbuja inmobiliaria (llegd a superar el 16%), pero
se ha incrementado de forma considerable respecto a la década anterior a
la pandemia (promedio del 6,0%). El ahorro bruto generado en cuatro tri-
mestres alcanzé los 132.780 millones de euros, mientras que la capacidad
de financiacién (después de invertir) se situdé en 62.645 millones.

Tasa de ahorro de los hogares sobre su renta bruta disponible

La tasa de ahorro de los
hogares, aunque se ha
moderado, sigue en niveles
elevados. La participacion del
excedente bruto empresarial
en el valor afiadido se sitia en
cotas reducidas.
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El crecimiento del IPC se ha
acelerado e los Ultimos meses,
sobre todo por la nueva subida
de los precios de la electricidad.
También crecen por encima del
objetivo del BCE los precios

de la restauracion. El indice
subyacente presenta tasas mas
moderadas.

El comportamiento de las ventas
minoristas ha sido positivo, en
particular para los equipos de
informacién y comunicaciones y
para las ventas por internet.

El IPC en Espafia se acelerd en una décima en octubre para situarse en el
3,1% interanual, se trata del mayor incremento desde febrero. Lo mismo
ocurria con la tasa subyacente que se aceleré hasta un 2,5% desde 2,4%
en el mes anterior. Los datos mensuales estuvieron en ambos casos por
debajo del promedio histérico para el mismo mes (-0,1% para la general
y -0,3% en el subyacente). La aceleracién de los precios de electricidad
(18,7% desde 16,8%) ha influenciado al alza el IPC. Por componentes, cre-
cieron a tasas superiores a la media los gastos de la vivienda, incluyendo
electricidad y gas (7,5% interanual), hoteles cafés y restaurantes (4,4%),
bebidas alcohdlicas y tabaco (4,1%) y otros bienes y servicios (3,4%).
Mientras que las ramas que donde menos aumentaron los precios fueron
comunicaciones (1,8%), menaje (0,9%), vestido y calzado (0,5%) y ocio y
cultura (0,1%). En lo que va de afio, crecieron por encima del IPC (2,6%),
vivienda, electricidad y gas (6,3%), hoteles, cafés y restaurantes (4,3%),
bebidas alcohdlicas y tabaco (3,7%) y otros (3,5%). Mientras que aumenta-
ron a tasas inferiores menaje (0,7%), vestido y calzado (0,4%) y transporte
(0,2%). Frente a 2019, alimentos y bebidas (37,9%) y hoteles, cafés y res-
taurantes (26,5%), crecieron a tasas superiores del indice general (21,6%),
mientras que los precios de comunicaciones cayeron (-0,7%).

Las ventas minoristas en términos reales crecieron un 0,5% en septiembre,
sin cambios respecto al mes anterior. La tasa interanual se desacelerd en
cinco décimas hasta 4,2%. El volumen de ventas superdé en un 8,0% el
nivel precio a la pandemia. Lo que impulsd el crecimiento interanual de
las ventas fueron las de equipos de informacién y comunicacion (22,9%),

Variacion anval de los precios en Espaiia

12,0

10,0

8,0

6,0

4,0

2,0

0,0

W

-2,0
oct-05 oct-07 oct-09 oct-11

—|PC

FUENTE: Datastream v elaboracion propia

26 ECONOMIA ARAGONESA

oct-13 oct-15 oct-17 oct-19 oct-21 oct-23 oct-25

IPC subvyacente

DICIEMBRE 2025



ventas por internet (10,3%), articulos de uso doméstico (6,1%), estable-
cimientos no especializados (4,8%) y alimentos, bebidas y tabaco (4,4%).
Con variaciones inferiores a la media se encontraban combustibles (2,4%),
puestos de venta en mercadillos (1,8%) y articulos culturales (1,7%). Si
tomamos los datos acumulados de enero a septiembre frente a los mis-
mos meses en 2024, las ventas minoristas crecieron un 4,3%, impulsadas
por la expansién de equipos de informacién y comunicaciones (16,6%),
ventas por internet (10,4%), combustible (5,0%), alimentos, bebidas y
tabaco (4,5%) y establecimientos no especializados (4,5%), mientras que
tuvieron variaciones inferiores a la media: mercadillos (1,3%) y articulos
culturales (0,6%).

La produccién de servicios caydé un -0,1% en agosto tras tres meses de
crecimiento. La variacién interanual se moder6 tres décimas, hasta el
3,1%. Los mayores crecimientos de la produccién se dieron en la venta de
autombdviles (6,3% interanual), el comercio mayorista (6,0%) y las activida-
des administrativas (4,7%), mientras que cayd la produccidn en hosteleria
y restauracién (-1,9%). Con datos acumulados de enero a agosto, la pro-
duccidén de servicios crecié un 1,6% interanual, lo que supone una desace-
leracion después de crecer un 2,5% en el conjunto del aflo 2024. Lideraron
la expansién de enero a agosto la produccién de servicios de comercio al
por mayor (6,3%), venta de automoviles (5,7%) y actividades inmobiliarias
(4,6%), mientras que crecié de forma mas modesta la produccidn de ser-

Variacion anval de la produccién de servicios

Comercio al por mayor -0.1%
Venta de automoviles

Actividades inmobiliarias ~0.4%
Comercio al por menor
Administrativos vy auxiliares
Informacién y comunicaciones
Transporte y almacenamiento
Total

Profesionales, cientificos vy técnicos

Hosteleria y restauracion

La produccién de servicios
crece algo menos que en 2024
por la desaceleracion de los
profesionales, hosteleria y
restauracién, mientras que
presentan comportamientos
positivos en 2025 el comercio y
las actividades inmobiliarias.
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Las pernoctaciones hoteleras
muestran cierto estancamiento
en los nueve primeros meses

del afio, sobre todo para los
turistas espaioles. El gasto de
los turistas extranjeros presenta
crecimientos notables frente a
2024y 2019.

La produccién industrial crecio
modestamente en los nueve
primeros meses del afio, con
aumentos en equipo eléctrico,
electricidad, gas y agua y equipo
de transporte, asi como caidas
en confeccion, artes graficas
automoviles y calzado.

El déficit de la balanza comercial
de bienes aumenté en los ocho
primeros meses del afio por

el modesto crecimiento de

las exportaciones respecto

a la mayor expansion de las
importaciones. Aumento el
déficit en bienes de equipo y
energia y se redujo el superavit
en automoviles.
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vicios profesionales, cientificos y técnicos (1,6%) y hosteleria y restaura-
cion (0,2%). Destaco la recuperacion de las actividades inmobiliarias y de
comercio al por mayor tras las caidas de 2024, mientras que se frené la
produccién de servicios profesionales y de hosteleria y restauracion.

Las pernoctaciones hoteleras crecieron un 1,2% interanual en septiem-
bre, con un 1,1% para extranjeros y un 1,3% para nacionales. Con datos
acumulados de enero a septiembre el crecimiento fue del 0,8% interanual
con un aumento del 1,3% para extranjeros y una caida del -0,2% para
espafioles. Los precios hoteleros aumentaban en septiembre un 5,5% inte-
ranual (5,3% con datos acumulados en los tres primeros trimestres). En
septiembre llegaron a Espafia 9,7 millones de turistas internacionales des-
acelerandose interanualmente hasta un 0,8% desde 2,9% en agosto. En los
nueve primeros meses del afio llegaron a Espafia 76,4 millones de turistas
extranjeros, un 3,5% mas que en el mismo periodo de 2024 y un 14,2%
mas si realizamos la comparacién respecto a los nueve primeros meses de
2019. En cuanto al gasto de los turistas, se desaceleré interanualmente
hasta un 6,0% en el mes de septiembre desde 6,7% en el anterior, alcan-
zando los 13.364 millones de euros, mientras que en lo que va de afio ha
aumentado un 7,0% interanual hasta 105.828 M<£ (y un 44% respecto al
mismo periodo de 2019). El gasto medio crecié un 3,1%, con un aumento
en el gasto medio diario del 4,6% y una caida de la duracion media de los
viajes (-1,4% hasta 7,1 dias).

La produccién industrial crecié en el mes de septiembre un 0,4% después
de caer un -0,1% en agosto. La tasa interanual se desaceleré hasta 1,7%
desde 3,3%. El nivel productivo se encontraba un -1,1% por debajo del
previo a la pandemia. Por ramas, destacd el incremento en bebidas (15,6%
interanual), refino de petrdleo (10,6%) e industrias extractivas (7,2%). En
el lado negativo, estuvieron textil (-8,2%), artes graficas (-9,4%), calzado
y cuero (-10,3%) y confeccidn (-15,4%). Con datos acumulados de enero
a septiembre, la produccién industrial crecié un 1,1% interanual. Encon-
tramos por encima de la media equipo eléctrico (4,3%), electricidad, gas y
agua (4,3%) y equipo de transporte (3,8%), mientras que presentaron las
mayores caidas refino de petréleo (-3,1%), artes graficas (-4,1%), auto-
moéviles (-4,3%) y calzado y cuero (-8,2%). Frente a los mismos meses en
2019, la produccién industrial cayé un -0,6%, sufrieron caidas de dos digi-
tos: madera (-10,4%), automdviles (-11,7%), metalurgia (-15,1%), confec-
cion (-24,9%), artes graficas (-25,4%) y calzado y cuero (-29,1%). Mientras,
ha crecido la produccidn en industrias de equipo eléctrico (13,0%), elec-
trénica (35,6%) y farmacéutica (36,2%).

Las exportaciones de bienes disminuyeron (-9,3% interanual) en el mes de
agosto de 2025 (3,5% en el mes de julio), y también cayeron las impor-
taciones (-4,0%, frente al 5,3% del mes anterior). El déficit comercial se
deteriord (hasta -5.984 millones de euros) y la tasa de cobertura se redujo
hasta el 80,3% desde 89,6% en el mes anterior. Las exportaciones de
enero a agosto crecieron un modesto 0,3% interanual, mientras que las
importaciones se incrementaron en un 4,3%. El déficit comercial acumu-
lado se deteriord (-35.106 millones de euros desde -23.800 en el mismo
periodo del afio anterior). La tasa de cobertura disminuyd hasta un 87,9%
desde 91,5% en los ocho primeros meses de 2024. Aumentd el déficit
en bienes de equipo (-18.469 M€ desde -13.499) y se redujo el supera-
vit del sector del automévil (1.965 M€ desde 5.546). El déficit energético
aumento6 hasta los 21.428 millones de euros por la caida de las exporta-
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Variacion interanual de la produccién industrial

Equipo eléctrico
Electricidad, gas, agua
Equipo de transporte
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Total
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FUENTE: Datastream vy elaboracién propia

ciones (-20,4% interanual), en mayor proporcidn que la de las importa-
ciones (-7,4%). El superavit de alimentacién y bebidas volvid a ser el mas
destacado al alcanzar los 12.546 millones de euros. Por paises, Francia,
Alemania, Portugal e Italia son con los que mas comercia Espafia. Des-
tacd el superavit comercial con Francia (12.187 M€) y Portugal (11.463
M€), ademas de, fuera de la Unién Europea, con Reino Unido (9.877). En
el caso de Alemania destaca la caida de las exportaciones (-2,5%) vy el
aumento de las importaciones (3,5%), lo que ha incrementado el déficit
comercial (-6.964 M€). De los paises no europeos resalta el caso de China
donde las exportaciones (10,3%) han crecido interanualmente menos
que las importaciones (13,1%), aumentando el déficit comercial (hasta
-26.946 ME£). Este empeoramiento del saldo con China viene dado sobre
todo por los saldos negativos en bienes de equipo (-11.994 M£) y manu-
facturas de consumo (-7.886 M€). Alimentacidn, bebidas y tabaco seguia
teniendo superavit, pero menor que en los mismos meses de 2024 (19 M€
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vs 223 ME€). En el caso de Estados Unidos, aumentaron las importaciones
espafiolas en un 8,0% mientras que las exportaciones cayeron (-8,7%). El
saldo bilateral fue negativo (-9.505 ME€). Por Gltimo, con la Zona Euro, las
exportaciones cayeron (-1,4%) y las importaciones aumentaron un 4,8%.
El saldo fue positivo (16.059 M€) gracias a alimentacién y bebidas (12.936
M€) y manufacturas de consumo (4.907 M€£), que compensaron el saldo
negativo de bienes de equipo (-8.582 M€).

Balanza comercial de bienes de Espaiia (datos acumulados de enero a agosto)

SECTOR Exportaciones ___Importaciones Saldo Cobertura
ME TVA ME TVA ME_ %
ALIMENTACION, BEBIDAS Y TABACO 50.586 51% 38040 7.6% 12546 133,0%|
PRODUCTOS ENERGETICOS 15.473 -20,4% 36.901 -7,4%) =1 428 £1,9%)
MATERIAS PRIMAS 6.088 4,1% 8352 3,6%| B2.264 72,9%)
SEMIMANUFACTURAS 70674 53% £9.373 5,4%] 301 101,9%|
BIENES DE EQUIPO 48,592 0,3% 67.061 8,3%| s 469 72,5%
SECTOR AUTOMOVIL 31.909 -8.9% 29.944 1,6%| 965 106,6%|
BIENES DE CONSUMO DURADERO 3.974 2,5% 7.306 4,8% E3332 54,4%]
MANUFACTURAS DE CONSUMO 22.706 2,8% 32097 6,8%| o391 70,7%)
OTRAS MERCANCIAS 5,920 12,6% 1952 26,6%| 21568 303,3%|
[ Total 255.921 0,3%]| 291.026 4,3%| eEs 106 87,9%

FUENTE: Datacomex, elaboracion propia

La demanda de vivienda

mantiene su fortaleza, si bien,
podriamos encontrarnos cerca
del maximo en lo que se refiere
al nOmero de viviendas vendidas

y de hipotecas concedidas.
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Las compraventas de viviendas cayeron en agosto (-3,4% interanual)
seguln la serie de los registradores de la propiedad que recoge el INE, lo
que rompe con la tendencia de fuerte crecimiento de los meses anteriores
(16,1% interanual en el acumulado de enero a agosto). La serie del Nota-
riado, que tiene una evolucién ligeramente adelantada respecto a la del
INE, ya habia presentado datos negativos en mayo vy julio. Por su parte,
el nOmero de hipotecas concedidas, cuya recuperaciéon fue ligeramente
mas tardia que la de las compraventas y que gané traccion conforme se
moderaron los tipos de interés, todavia presenté un incremento del 7,5%
interanual en agosto, si bien, este dato también presenta una desacele-
raciéon respecto a los meses previos. De enero a agosto, el nUmero de
hipotecas concedidas crecié en un 22,9% interanual. En el mismo periodo,
el aumento del importe medio fue del 13,2% (hasta 160.084 euros) de
forma que el importe total concedido en préstamos hipotecarios aumentd
en un 39,0%. El tipo de interés medio de las hipotecas constituidas se
situd en el 2,89%, lo que supone un descenso (-39 p.b.) respecto a agosto
de 2024. El ciclo inmobiliario podria estar cerca de su techo en cuanto a
compraventas e hipotecas después de alcanzar niveles no vistos desde
los afios de la burbuja. No obstante, podria permanecer en niveles ele-
vados en los préoximos afios dada la elevada demanda estructural por el
impulso demografico y por un posible adelanto de compras ante las pers-
pectivas de subidas de precios (siguen tensionados porque la oferta no
consigue satisfacer las necesidades de vivienda). Lo que puede limitar la
demanda es, precisamente, la propia subida de precios, ya que dificulta el
acceso de muchos hogares, en particular jévenes al mercado de compra.
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Venta de viviendas e hipotecas concedidas en datos acumulados en doce meses
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FUENTE: Datastream, Consejo del Notariado v elaboraciéon propia

Como avanzabamos, los niveles de produccion de viviendas siguen
muy alejados de los necesarios para satisfacer el aumento del nUmero
de hogares, la demanda de segundas residencias y de reposicion de un
parque envejecido. En doce meses hasta agosto de 2025 se concedieron
134.067 visados de obra nueva, lo que supone un incremento del 10,5%
interanual. Si tomamos sélo los datos de enero a agosto presentan una
variacion interanual mas modesta: del 7,6%. El nUmero de viviendas com-
pletadas en 12 meses hasta junio no llegé a 100.000, mientras que el
incremento en el nUmero de hogares alcanzaba los 250.000. Como conse-
cuencia, los precios de la vivienda se aceleraron hasta el 12,7% interanual
en el segundo trimestre de 2025 (desde el 12,2% en el trimestre anterior)
segln la serie del INE, que parte de los datos de los registradores de la
propiedad. Se supera el maximo de la burbuja inmobiliaria en un 17%, si
bien, en el mismo periodo el IPC ha subido un 43% vy los salarios un 33%.
El ritmo de crecimiento es ligeramente superior en vivienda usada (12,8%)
frente a la nueva (12,1%), pero el nivel de precios relativo es mas elevado
para la vivienda nueva, ya que ha subido un 50% respecto al maximo de la
burbuja inmobiliaria, mientras que los precios de la vivienda de segunda
mano lo superan en un 3%. El indice de accesibilidad de la vivienda que
elabora el Banco de Espafia empeoré rapidamente en 2022 y 2023 por la
subida de los tipos de interés. Sin llegar a los extremos vistos durante la
burbuja inmobiliaria (>50%), alcanzd un nivel cercano al 38%, el mas alto
desde 2012. El crecimiento de la renta bruta disponible de los hogares y
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Visados de vivienda nueva

Aumenta la producciéon de
viviendas, pero de forma
insuficiente. En consecuencia,
los precios se volvieron a
acelerar en el segundo trimestre
de 2025. Los niveles de precios a
niveles agregados son muy altos,
sobre todo para la vivienda
nueva, si bien, las medidas de
esfuerzo para adquisicion de
vivienda todavia estan lejos

de los vistos en la burbuja
inmobiliaria.
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Esfuerzo teérico para la adquisicién de vivienda
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FUENTE: Datastream vy elaboracion propia

La ocupacion continda creciendo
a ritmos superiores al 2%
interanual. Los sectores mas
dinamicos segin la EPA son
suministro de agua y energia,
actividades administrativas e
inmobiliarias.
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la caida de los tipos de interés permitié un alivio hasta un 34% en el pri-
mer trimestre de 2025. En el segundo trimestre se produjo un incremento
hasta el 35,4% ante la estabilizaciéon de los tipos de interés y la aceleracion
del crecimiento de los precios.

La Encuesta de Poblacién Activa (EPA) del tercer trimestre nos muestra
en términos desestacionalizados creacién trimestral de empleo (0,4%) y
reduccién del paro (-0,7%), datos en ambos casos algo menos favorables
que en el trimestre anterior (0,6% vy -1,6%). En cualquier caso en relacidn
con el mismo periodo del afio anterior los datos eran positivos: la ocupa-
cién crecia un 2,6% interanual (desde 2,7%) vy el paro caia (-5,1% desde
-7,3%). La poblacién activa aumentaba un 1,7% interanual (desde 1,6%)
y alcanz6 por primera vez los 25 millones de personas. La tasa de paro
se situé en el 10,5%, ocho décimas por debajo del mismo periodo del
afio anterior. Por ramas de actividad destacé el crecimiento de la ocupa-
cién en suministro de agua y saneamientos en el tercer trimestre de 2025
(14,2% interanual), actividades inmobiliarias (14,1%), industrias extracti-
vas (10,8%) y actividades administrativas (10,2%) frente a un incremento
total del 2,6%. En sentido contrario, cayé el empleo de administracion
publica y defensa (-0,8%), hosteleria (-1,6%), informacién y comunicacio-
nes (-2,4%) y personal doméstico (-8,9%). Por otra parte, el nGmero de afi-
liados a la Seguridad Social aumenté en octubre en 64.570 personas hasta
los 21,8 millones en términos desestacionalizados. Se trata del mejor dato
desde abril y compara con un promedio en el Gltimo afio de 43.011 afilia-
dos mas al mes. La tasa interanual se mantuvo en el 2,4%. El nUmero de
trabajadores en ERTE se situd en 12.765 en promedio de 30 dias a finales
de octubre, aumentando en cerca de 400 respecto a finales de septiembre
por el incremento en el sector del automévil (de 1.418 a 3.096). El sector
del automoévil presentaba el mayor porcentaje de trabajadores en ERTE
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Esfuerzo teérico para la adquisicién de vivienda
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FUENTE: Datastream vy elaboracion propia

sobre afiliados con un 2,4%. Comparando los meses acumulados de enero
a octubre de 2025 frente a 2024, los trabajadores en ERTE sobre el total
de afiliados en esos meses fueron de 0,03%. Los sectores con una mayor
proporcidn fueron sector del automévil (1,2%, lo que supone una subida
de 0,9 p.p. frente a 2024) e industria del cuero y calzado (0,6%).

SeqgUn los datos del Banco de Esparia, la financiacion a empresas caia en
septiembre (-0,4% interanual). Los préstamos a empresas por parte de
entidades de crédito se desaceleraron en cuatro décimas hasta un 2,0%,
los valores representativos de la deuda lo hicieron hasta un 0,5% desde
2,5%. Por otro lado, se acentuaba la caida de los préstamos exteriores
(-3,9% desde -3,4%). En sentido contrario, la financiacién a los hogares
se acelerd hasta el 3,2% en septiembre (desde 3,0% en agosto y 1,4%
en enero), siendo la tasa mas alta desde enero de 2009. Dentro de la
misma, los préstamos al consumo se aceleraron hasta un 8,0% desde 6,5%
y también lo hicieron, en menor medida, los préstamos a la vivienda (3,0%
desde 2,8%). Por otro lado, los depésitos se desaceleraron en el mes de
septiembre hasta un 4,4% interanual desde 4,6% en agosto, tras el menor
crecimiento de los de sociedades no financieras (un 4,0% desde 5,2%), que
representan el 19,1% del total de depdsitos. Los de los hogares se acele-
raron en una décima hasta 5,1% (con un peso del 59,5%). Los depdsitos
de las administraciones pUblicas se desaceleraron hasta 4,4% desde 4,6%.
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La financiacion a los hogares
crece a tasas no vistas desde
2009. A empresas disminuye
a pesar del incremento de los
préstamos de las entidades de
crédito.
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Indicadores econémicos

¢ Las ventas minoristas crecieron un 4,3% interanual de enero a septiembre de 2025.
¢ La produccion de servicios aumenté un 1,6% de enero a agosto.

¢ La produccién industrial crecié un 1,1% de enero a septiembre.

¢ Las compraventas de viviendas crecieron un 16,1% interanual de enero a agosto.

¢ Los precios de la vivienda se incrementaron en un 12,7% interanual en el segundo trimestre de 2025
segln el INE.

¢ La ocupacion aumenté un 2,6% interanual en el tercer trimestre segin la EPA. El nimero de afiliados
aumentaba un 2,4% interanual en octubre

¢ La tasa de paro se situd en el 10,5%.

¢ El IPC crecia un 3,1% interanual en octubre de 2025. La tasa subyacente aumentaba un 2,5%
interanual.
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plopXA 2025
Principales magnitudes macroeconémicas pLopi] 2024 _
-

Indicadores de competitividad
Indice precios al consumo (IPC) 3,6 2,8 3,1 3,4 2,2 2,3 2,7 2,2 2,8

Costes laborables por trabajador 55 4,0 3,9 4,1 4,4 3,6 3,8 3,0

Indicadores de endeudamiento
Capacidad o necesidad de financiacion con el

resto mundo (%PIB) 3,7 4,2 4,2 4,3 5,0 4,2 3,2 4,3
Capacidad o necesidad de financiacién de las

administraciones pUblicas (%PIB) 2 =Y 2.9 2 S £ o 1.2 =
Mercado laboral

Creacién de empleo equivalente 3,6 2,8 31 2,2 2,5 2,7 2,8 3,4 3,3
Tasa de paro 12,2 11,3 12,3 11,3 11,2 10,6 11,4 10,3 10,5

Apertura al exterior

Balanza por cuenta corriente (Mn€ acumulados)  40.917 50.678 12.006  24.849  41.497 50.678 9.972 24.624

Exportaciones de bienes y servicios (%PIB) 34,0% 34,2% 34,1% 34,0% 33,7% 34,3% 34,5% 34,1%
o | 5
;2?;3?0 INTERIOR BRUTO a precios de 2,5 3,5 2,9 3,7 3,6 37 31 3,0 2,8
Gasto en consumo final de los hogares 1,7 3,0 2,2 2,9 3,2 3,8 3,8 3,3 3,3
Gasto en consumo final de las AAPP 4,5 29 3,8 2,3 3,2 2,4 2,0 1,9 1,3
Formacién bruta de capital fijo 59 3,6 3,8 3,5 1,9 51 5,0 52 7,6
- Viviendas y otros edificios y construcciones 5,5 4,0 3,2 3,4 3,7 5,7 2,9 3,4 6,4
- Maquinaria y bienes de equipo 2,6 1,9 1,0 2,3 -1,1 5,6 9,0 9,3 11,0
Productos de la propiedad intelectual 12,3 4,6 9,4 5,5 1,4 2,6 51 4,3 6,4
Variacién de existencias (*) -1,5 0,3 -0,1 0,3 0,5 0,3 0,1 0,2 0,1
Demanda externa (*) 0,9 0,2 0,2 0,5 0,4 -0,3 -0,4 -0,5 -0,8
Exportaciones de bienes y servicios 2,2 3,2 1,6 2,9 4,9 3,2 3,4 4,1 3,2
- Exportaciones de bienes 155 0,1 =16 =05 1,8 0,5 0,0 1,6 -0,1
- Exportaciones de servicios 11,3 9,8 8,7 10,1 11,7 8,8 10,2 9,0 9,5
Importaciones de bienes y servicios 0,0 2,9 1,4 1,7 4,3 4,4 5,1 6,1 6,1
- Importaciones de bienes -0,5 0,7 -0,5 -1,2 1,5 3,0 4,2 5,3 5,0
- Importaciones de servicios 2,3 13,8 10,3 16,4 18,8 10,3 9,3 9,5 10,6
Oferta 2,5 3,5 2,9 3,7 3,6 3,7 3,1 3,0 2,8
Agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca 3,4 10,8 10,3 10,4 15,9 7,0 7,2 0,0 -2,2
Industria -1,8 1,9 0,9 2,3 2,5 1,9 1,8 2,3 3,0
- Industria manufacturera 0,6 2,6 1,9 3,7 2,5 2,4 1,9 2,0 2,9
Construccion 1,1 4,8 4,7 4,6 4,5 53 2,4 3,9 6,1
Servicios 3,8 4,0 3,6 4,4 3,9 41 3,8 3,4 3,2
- Comercio, transporte y hosteleria 4,8 4,7 2,7 4,9 51 6,0 4,9 4,8 5,0
- Informacién y comunicaciones 7,2 3,1 4,8 3,8 3,0 0,8 1,1 1,0 2,3
- Actividades financieras y de seguros -1,2 3,3 4,5 4,4 -0,7 5,3 1,9 3,1 3,3
- Actividades Inmobiliarias 4,0 3,8 4,8 3,2 4,3 3,0 1,7 1,9 1,4
- Actividades profesionales y administrativas 2,6 4,3 31 5,7 4,5 3,9 7.9 5,2 4,9
- Administracién publica, educacién y sanidad 3,3 3,7 4,0 3,8 4,2 2,9 2,8 2,3 1,5
- Actividades artisticas, recreativas y otros servicios 3,5 3,2 3,6 5,6 -0,6 4,6 3,5 2,6 11
Impuestos menos subvenciones sobre los productos 0,7 -1,3 -2,8 -2,6 -0,5 1,0 -0,4 1,3 -0,6

(¥) Aportacién al crecimiento del PIB a precios de mercado
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Regional

Los datos anuales del INE
muestran un dinamismo de
la economia aragonesa algo
inferior al del conjunto de
Espafia en los Gltimos afios.

PIB per capita en 2024

Madrid

Pals Vasco
Navarra
Catalufia
Aragon
Baleares

La Rioja
ESPANA
Castillay Ledn
Galicia
Cantabria
Asturias

C. Valenciana
Castilla La Mancha
Murcia
Canarias
Extremadura

Andalucia

FUENTE: INE, elaboracion propia

36 ECONOMIA ARAGONESA

El INE ha presentado la primera estimacion del crecimiento del PIB en
2024 por regiones, ademas de una considerable revision de la serie his-
térica. En el caso de Aragédn, el crecimiento en 2024 habria sido del 3,3%,
dos décimas por debajo de la media espafiola, después de un modesto
1,2% en 2023 (revisado a la baja desde el 2,6%) y un 3,6% en 2022 (3,3%
en la anterior estimacién). El crecimiento acumulado desde 2019 seria del
4,6% frente a una media en Espaia del 7,1%. Las regiones mas dinamicas
en 2024 habrian sido Murcia (4,5%), Canarias (4,4%) y Baleares (4,2%), y
las que menos crecieron Extremadura (3,0%), Pais Vasco (2,8%) y Canta-
bria (2,3%). El acumulado desde 2019 vendria liderado por Madrid (10,7%),
Baleares (8,0%) y la Comunidad Valenciana (7,8%), mientras que quedarian
a la cola Castilla y Ledn (4,1%), Asturias (3,7%) y Extremadura (1,6%).

44.755
41.016
39.076
37.426
36.446
36.011
34.475
32.633
31.149
30.105
29.791
29.658
27.611
26.588
26.572
25.925
25.227
24.566
20.000 30.000 40.000 50.000
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Crecimiento del PIB per capita desde 2019

Asturias
Extremadura
Galicia

Aragdon

Castillay Ledn
Castilla La Mancha

Andalucia

27,7%
27,0%
26,0%
25,5%
25,4%
25,0%
24,4%

La Rioja
ESPARA
Canarias
Baleares
Madrid
Pais Vasco
Navarra
Cantabria
Murcia
Catalufia

C. Valenciana

22,9%
22,6%
22,5%
22,2%
22,2%
22,1%
21,6%
21,5%
20,7%
19,6%
18,8%

0,0% 5,0% 10,0% 15,0% 20,0%

FUENTE: INE, elaboraciéon propia

El PIB per capita en Aragén en 2024 era un 11,7% superior a la media
espafiola y se situaria en el quinto lugar de las diecisiete comunidades
autébnomas espafiolas, que seguirian lideradas por Madrid (37,1% por
encima), Pais Vasco (25,7%) y Navarra (19,7%). Los niveles mas reduci-
dos se darian en Canarias (-20,6%), Extremadura (-22,7%) y Andalucia
(-24,7%). La evolucién del PIB per capita ofrece una perspectiva distinta
frente a lo que nos dicen los datos de PIB totales, ya que Aragdn presen-
taria el mayor crecimiento desde 2019 entre las regiones donde el PIB per
capita supera la media nacional y el cuarto mayor incremento entre todas
las regiones, con un 25,5%, después de los de Asturias (27,7%), Extre-
madura (27,0%) y Galicia (26,0%). Los menores incrementos se darian en
Murcia (20,7%), Catalufia (19,6%) y la Comunidad Valenciana (18,8%). En
2024, el PIB per capita de Aragdn habria crecido cuatro décimas mas que
en el conjunto de Espafia.

Si atendemos a las estimaciones mas recientes sobre la evolucién del PIB,
segUn la Autoridad Independiente de Responsabilidad Fiscal (AIReF), el
PIB de Aragén habria crecido un 0,6% en el tercer trimestre, en linea con la
media nacional. La tasa interanual se situaria en el 2,6%, dos décimas por
debajo. Por regiones, lideraron la expansion del PIB en el tercer trimes-
tre Catalufia, Madrid, Baleares, Andalucia y Cantabria, con aumentos del
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25,0% 30,0%

Sin embargo, los datos per
capita son mas favorables.
Desde 2019, Aragon presenta
el mayor crecimiento entre las
regiones con un PIB per capita
superior a la media nacional y el
cuarto entre todas las regiones.

La estimacion de la AIReF para
el tercer trimestre muestra

un crecimiento similar a la
media en términos trimestrales
y ligeramente inferior en
interanuales.
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0,7%, mientras que quedarian por debajo de la media, con 0,5%, Murcia,
Asturias, Galicia y Pais Vasco, y con 0,4% Castilla La Mancha. En términos
interanuales, frente a un 2,8% en Espafia, destaca el crecimiento de Cana-
rias (3,5%), Andalucia (3,2%) y Baleares (3,2%). Los datos mas modestos
son para Asturias (2,3%) y Pais Vasco (2,2%). Si tomamos el crecimiento del
PIB acumulado en los tres primeros trimestres respecto al mismo periodo
en 2024, el aumento en Aragén seria del 2,8% y en Espafa del 3,0%. Los
mayores incrementos se dan en Canarias (3,5%), Baleares (3,5%) y Murcia
(3,2%) y los menores en Pais Vasco (2,7%), Cantabria (2,5%) y Extremadura
(2,5%). Frente al mismo periodo en 2019, con crecimientos superiores a la
media nacional (10,1%) estarian Madrid (14,1%), Baleares (11,3%) y Valen-
cia (10,9%) y con menores Aragdn (7,3%), Castilla y Ledn (6,8%), Asturias
(6,2%) y Extremadura (3,9%).

Los datos del Instituto Aragonés de Estadistica (IAEST) llegan hasta el
segundo trimestre, cuando presentaron un aumento del PIB del 1,0% tri-
mestral y un 3,0% interanual (para el mismo trimestre, la AIREF estimaba

Variacion regional del PIB en T3 2025

Canarias
Andalucia
Baleares

La Rioja
Catalufia
Madrid
Espafia
Navarra

C. Valenciana
Castilla - La Mancha
Murcia

Aragon
Extremadura
Castillay Ledn
Cantabria
Galicia
Asturias

Pais Vasco

FUENTE: AlReF, elaboracion propia
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un 0,7% y un 2,7% respectivamente). En ambos casos, hay que tener en
cuenta que viene siendo habitual que estas series estén sujetas a hume-
rosas revisiones. Los datos del IAEST nos ofrecen la desagregacion desde
las perspectivas de la oferta y la demanda. Desde la perspectiva de la
demanda, destacé la fuerte aceleracion de importaciones de bienes y
servicios (19,7% interanual desde -2,8% y frente a un 6,1% de media en
Espafia), ademas del elevado crecimiento de la inversién en bienes de
equipo (12,6% desde 10,2%) y, en menor medida, en construccién (5,4%
desde 5,6%) y del consumo privado (3,1% desde 6,0%). Ligeramente por
debajo de la media crecia el consumo piblico (2,8% desde 2,1%), mientras
que las exportaciones de bienes y servicios presentaban tasas negativas
(-3,4% desde -8,8% vy frente a 4,1% en Espafia).

Variacion de los componentes del PIB en T2 2025

Importaciones de bienes y servicios

FBCF. Bienes de equipo

FBCF. Construccion

Consumo privado

PIB

Consumo publico

Exportaciones de bienes vy servicios

4,1

6 -4 -2 0 2 4 6 8

W Aragdn M Espafia

FUENTE: IAEST, Datastream, elaboracion propia

Indicadores econémicos

10 12

El IAEST ofrece datos hasta

el segundo trimestre, cuando
crecio con fuerza la inversion y
de forma notable el consumo,
pero la demanda externa tuvo
un impacto negativo por la
expansion de las importaciones
y la caida de las exportaciones.

19,7

14 16 18 20 22

¢ El PIB aragonés crecid un 2,6% interanual en el tercer trimestre segin la AIReF.

¢ Segun el IAEST, en el segundo trimestre el PIB crecia un 3,0% interanual con la siguiente

desagregacion por el lado de la demanda:

¢ El consumo privado aumentaria un 3,1% interanual y el piblico un 2,8%.

¢ Lainversion en bienes de equipo crecia un 12,6% y en construccidn un 5,4%.

¢ Las exportaciones de bienes y servicios se reducian (-3,4%) y las importaciones se disparaban

(19,7% interanual).
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La expansion de las
importaciones y el desplome

de las importaciones en los
ocho primeros meses del afio ha
provocado un nuevo deterioro
del saldo comercial de bienes.
Con datos acumulados de doce
meses nos encontramos con

el mayor déficit de la serie
historica.

El déficit comercial provino

del deterioro del saldo en el
sector del automoévil y el mayor
déficit en bienes de equipo. Se
mantuvo el fuerte superavit en
alimentacién y fue mas positivo
el saldo en semimanufacturas.

Demanda Externa

Durante los ocho primeros meses de 2025 las exportaciones aragonesas
de bienes tuvieron un comportamiento mas negativo que en el conjunto
de Espafia. Las exportaciones cayeron (-12,7% interanual) frente al ligero
aumento en Esparfia (0,3%). En sentido contrario, las importaciones ara-
gonesas tuvieron un comportamiento mas expansivo que la media nacio-
nal (5,2% en Aragdn y 4,3% en Espafia). Esto llevd a un déficit comercial
de 1.933 M€, mientras que en el mismo periodo en 2024 se registrd un
superavit de 104 M€. La tasa de cobertura pasé del 100,9% al 83,8% en
estos periodos. Si tomamos los datos acumulados en un afio, tal como se
ve en el grafico, las exportaciones han caido desde el maximo histérico de
18.009 M€ en abril de 2024 hasta 15.316 M€ con datos de doce meses
hasta agosto de 2025, lo que supone un fuerte descenso (-15,0%). Por
otra parte, las importaciones en doce meses se situaban en agosto en
17.956 ME£ frente al maximo de 18.874 hasta enero de 2024 (-4,9%). De
esta forma, el saldo comercial acumulado supuso el mayor déficit de la
serie histérica (-2.640 M€).

Entre los principales sectores de comercio exterior y con datos de enero a
agosto de 2025 crecieron las exportaciones de semimanufacturas (6,7%),
otras mercancias (5,4%), materias primas (3,4%), bienes de consumo dura-
dero (2,4%) y alimentacién, bebidas y tabaco (0,3%). En sentido contrario
destacaron las caidas de las ventas al exterior del sector del automévil
(-40,9%) y manufacturas de consumo (-17,4%), y, en menor medida, tam-
bién cayeron las de bienes de equipo (-0,8%). En lo que respecta a las
importaciones, tuvieron un comportamiento expansivo frente a los meses
de enero a agosto de 2024 los bienes de consumo duradero (20,8%), bie-
nes de equipo (16,7%), manufacturas de consumo (5,6%) y alimentacién y
bebidas (5,5%), que contrarrestaron la caida de las compras en el sector

Comercio de bienes acumulado en 12 meses

20.000
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Saldo

FUENTE: Datacomex y elaboracion propia
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del automévil (-12,8%). El mayor superavit comercial siguié siendo el de
alimentacién y bebidas (1.663 ME€), seguido de semimanufacturas (365
M€). Tuvieron un papel clave para el empeoramiento del saldo total el
sector del automoévil, el de bienes de equipo y el de manufacturas de con-
sumo, el primero pasé de un superavit de 1.026 M€ de enero a agosto de
2024 hasta registrar déficit (-58 M€) en los mismos meses de 2025. Por
otra parte, se ampliaron de forma considerable los déficits de bienes de
equipo (-2.270 M€ desde -1.695 M€) y manufacturas de consumo (-1.544
desde 1.203). La evolucién del sector del automévil ha sido determinante
en el deterioro del saldo comercial del Ultimo afio, si bien, aun exclu-
yéndolo, las exportaciones aragonesas acumuladas de enero a agosto
habrian caido (-0,8%), mientras que seguiria siendo notable el aumento de
las importaciones (un 9,9%).

Balanza comercial de bienes de Aragon (datos acumulados de enero a agosto)

e Exportaciones Importaciones Saldo Cobertura
Mill euros Peso TVA Mill euros Peso TVA Mill euros %
ALIMENTACIéN, BEBIDAS Y TABACO 2.502 25,0% 0,3%| 839 7,0% 5,5%| 1 298,4%]
PRODUCTOS ENERGETICOS 51 0,5% -1,8%] 12 0,1% 38 407,7%)
MATERIAS PRIMAS 122 1,2% 3,4%| 271 2,3% 5,2%|- 149 44,9%
SEMIMANUFACTURAS 2.063 20,6% 1.697 14,2% 1,0% EGS 121,5%]
BIENES DE EQUIPO 1.651 16,5% -0,8%] 3.921 32,8% 16,7%| 270 42,1%
SECTOR AUTOMOVIL 2.002 20,0% 2.060 17.2% - ‘ 58 97,2%]
BIENES DE CONSUMO DURADERO 601 6,0% 2,4%| 585 4,9% 20,8%| E 17 102,9%]
CTURAS DE Ct 976 9,7% -17,4%) 2.520 21,1% 5,6%|- |:.544 38,7%
OTRAS MERCANCIAS 47 0,5% 5,4%| 43 0,4% 53,7%| i 5 110,6%]
Total 10.014 100,0% -12,7%| 11.947 100,0% 5,2% -Eiszs 83,8%
FUENTE: Datacomex, elaboracion propia
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Exportaciones de Aragon en millones de euros
1 Alimentacion, bebidas y tabaco
4 Semimanufacturas
6 Sector automovil
5 Bienes de equipo
8 Manufacturas de consumo
7 Bienes de consumo duradero
3 Materias primas
2 Productos energeticos
9 Otras mercancias
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M ene-ago 2025 M ene-ago 2024

FUENTE: Datacomex, elaboracion propia
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Importaciones de Aragén en millones de euros

5 Bienes de equipo
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FUENTE: Datacomex, elaboracion propia

Saldo comercial en millones de euros
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FUENTE: Datacomex, elaboracion propia
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El deterioro del desemperio de la balanza comercial del sector del auto- La evoluciéon de las

movil se inicié en 2023, si bien, se ha agudizado en el Gltimo afio. El supe- exportaciones de automéviles
ravit acumulado en los meses de enero a agosto estuvo cerca de los 1.700 no termina de encajar con los

M€ entre 2019 y 2023 (algo por debajo en 2020 por la pandemia) frente a datos de produccién industrial
los poco mas de 1.000 en 2024 y el déficit en el mismo periodo de 2025 del sector material de transporte

ME) L lucién de | . d il ha d aragonés. Por este motivo,
(-58M<€). La evolucidn de las exportaciones de automéviles se ha desco- se reavivan las dudas sobre

rrelacionado este afio con la de la produccién industrial en el sector del la territorializacién de las
material de transporte, ya que de enero a agosto las primeras se desplo- exportaciones e importaciones
maban (-40,9% interanual) frente al aumento de mas del 2% en la produc- de Stellantis que ya surgieron
cion industrial del sector. Hay que tener en cuenta que las exportaciones al dispararse las compras

son en términos nominales y la produccidn en reales, y que la industria de de componentes en Aragén

mientras se desplomaban en

material de transporte incluye ramas diferentes a la automocién como el Galici
alicia.

material ferroviario y aeronautico, pero no se ha producido una caida de
los precios en el sector del automévil (el indice de precios industriales del
sector crecia un 2,2% interanual en Aragdn de enero a agosto) y el peso
de la automocién en el valor de produccién del sector material de trans-
porte supera el 95%. Este y otros comportamientos anémalos han gene-
rado dudas sobre la territorializacion de las exportaciones de las fabricas
de Stellantis. En los ocho primeros meses de 2025, las exportaciones de
automoviles crecian en Galicia un 11,7% interanual frente a la citada caida
en Aragdn (-40,9%). La diferencia era muy acusada en las exportaciones
de automéviles terminados (10,7% vs. -48,6%), mientras que las ventas de
componentes tenian un comportamiento similar (17,6% vs. 17,2%). Segin
el instituto Gallego de estadistica, la produccién industrial en el sector
del automévil esta teniendo un buen comportamiento (9,4% interanual
de enero a agosto de 2025, rebotando desde el -11,1% interanual en el
mismo periodo del afio anterior) y Stellantis prevé cerrar 2025 con unos
300.000 vehiculos producidos en Figueruelas, lo que supondria un des-
censo de mas del 20%, respecto a 2024 al tratarse de un arfio valle en que
se ha visto reducido el nUmero de modelos fabricados, mientras que las
previsiones para la planta de Vigo son de estabilidad o caida moderada en
la produccién. Esto justificaria un comportamiento desigual en las expor-
taciones de automoéviles de Galicia y Aragén, pero no de una forma tan
acusada. En lo que respecta a las importaciones, las anomalias comenza-
ron a producirse en 2023 al dispararse las compras de componentes del
automoévil en Aragén (156,1% interanual de enero a agosto) mientras se
desplomaban en Galicia (-77,3%) y no se han resuelto. En los ocho prime-
ros meses de 2025, las importaciones de componentes se encontraban
en Aragdén un 116,4% por encima del promedio para los mismos meses
de 2015 a 2022 (en Galicia se situaban un -71,5% por debajo) mientras
que las exportaciones de vehiculos terminados se encontraban muy por
debajo (-34,5%), algo dificil de explicar.
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Variacion interanual de los datos acumulados de enero a agosto
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Importaciones de componentes de automéviles de enero a agosto en millones de euros
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Desde un punto de vista geografico, las importaciones y exportaciones
con los principales socios comerciales, Alemania y Francia, cayeron de
enero a agosto de 2025 frente a los mismos meses de 2024. Las exporta-
ciones a Francia se redujeron en un 25,7% y las importaciones un 11,0%,
mientras en Alemania lo hicieron un 22,8% las exportaciones y un 11,4%
las importaciones. Aragdn tuvo déficit comercial con ambos paises (-282
M€ con Franciay -19 M€ con Alemania). También fue negativo el saldo con
China (-1.293 M€) y resto de la Zona Euro (-757 M€). Sin embargo, tuvo
superavit comercial con Portugal (497 M€), Italia (332 M€), Reino Unido
(657 M€) y Estados Unidos (52 M€). El superavit comercial de Aragén con
Estados Unidos fue gracias a los saldos positivos de bienes de equipo
(55M€), alimentacién (25 M€) y bienes de consumo duradero (12M€), que
compensaron los negativos en semimanufacturas (-42M<€) y materias pri-
mas (-3M€). Las exportaciones crecieron un 14,1% por los crecimientos
de semimanufacturas (54,5%) y bienes de equipo (18,2%), compensando
las caidas de bienes de consumo duradero (-13,1%) y materias primas
(-11,6%). Las importaciones aumentaron en un 8,5% por el crecimiento
en las compras de semimanufacturas (15,3%), mientras caian las compras
de bienes de equipo (-7,9%) y materias primas estadounidenses (-5,2%).
El déficit comercial con China fue causado por bienes de equipo (-680
M<€), manufacturas de consumo (-533 M€) y semimanufacturas (-115 M€).
El saldo de alimentacién y bebidas siguié siendo positivo (168 M€), aun-
que se redujo en 43 M€ frente a los mismos meses en 2024. Destacd
el aumento de las importaciones del sector del automévil (40,6%), mien-
tras las exportaciones de este sector cayeron (-97,6%) hasta ser practica-
mente nulas, llevandolo a un saldo negativo (-54 M€). Con la Zona Euro el
déficit (-228 M£) fue debido a los saldos negativos en semimanufacturas
(-1.395 ME€), automdviles (-302 M€) y materias primas (-146 M€), que no
compensaron los saldos positivos de alimentacién (713 M€), manufactu-
ras de consumo (426 M€) y semimanufacturas (303 M€).

Indicadores econémicos

Las exportaciones han caido
mas que las importaciones a
Francia y Alemania, generando
déficits comerciales bilaterales,
algo que también sucede con
China y el Resto de la Zona Euro.
En sentido contrario, de enero a
agosto hubo superavit comercial
con Reino Unido, Portugal, Italia
o Estados Unidos.

¢ Las exportaciones de bienes cayeron un 12,7% interanual en el acumulado de enero a agosto de

2025.
¢ Las importaciones aumentaron en un 5,2%.

¢ El saldo comercial fue muy negativo: -1.993M€.

e Destacé el aumento de las exportaciones de otras mercancias (6,7%) y semimanufacturas (5,4%).

* Cayeron las exportaciones de automéviles (-40,9%) y manufacturas de consumo (-17,4%).

¢ También impacté en el deterioro del déficit el aumento de las importaciones de bienes de consumo

(20,8%), bienes de equipo (16,7%) y manufacturas de consumo (5,6%).
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Desde la perspectiva de la oferta
destaca la expansion de los
sectores construccién, comercio,
transporte y hosteleria e
industria. El valor afadido
agropecuario cayo tras la fuerte
expansion previa.

La cifra de negocios del sector
servicios ha crecido con fuerza
en los ocho primeros meses
del aio, sobre todo gracias a
los administrativos, auxiliares,
profesionales, cientificos,
técnicos, informacién y
comunicaciones.

Evolucion sectorial

Volviendo a las estimaciones del IAEST sobre la evolucién sectorial del
PIB, es decir, a su desagregacién por el lado de la oferta, en el segundo
trimestre de 2025 destacd el crecimiento en Aragén del valor afadido
bruto construcciéon (6,3% interanual desde 4,8%) y servicios de comer-
cio, transporte y hosteleria (4,9% desde 4,1%). Se desaceleraba, aunque
registrando un crecimiento todavia notable, el valor afladido de la indus-
tria manufacturera (2,8% desde 3,5%), y el de administracién piUblica se
mantenia en un aumento del 2,3% interanual. El sector agropecuario pre-
sentaba un retroceso del valor afiadido (-0,4% interanual) después de la
fuerte expansion de los trimestres anteriores, pues se registraron tasas
de dos digitos durante la mayor parte de 2024 y un aumento del 7,4%
interanual en el primer trimestre de 2025. Si comparamos estos datos con
los del conjunto de Esparia, la mayor parte de los sectores crecian mas en
Aragén, siendo las diferencias mas significativas las de construccién (6,3%
vs. 3,9%), y la industria manufacturera (2,8% vs. 2,0%). El sector agrope-
cuario era la excepcién (-0,4% vs. 0,0%).

La cifra de negocios del sector servicios de Aragén cayd en agosto (-1,4%)
después de crecer en julio (1,4%). La tasa interanual se desaceleraba
hasta un todavia notable 3,8% desde el 6,6% que habia alcanzado el mes
anterior. El dato interanual aragonés fue inferior al de Espafia (5,2%). Sin
embargo, la variacidon en lo que va de afio hasta agosto frente a los mis-

Variacion de los componentes del PIB en T2 2025

VAB Construccion

VAB Servicios:

Comercio, transporte y hosteleria

VAB Total Servicios

VAB Industria manufacturera

VAB Servicios:

Administracion Poblica, Educacion y Sanidad

VAB Agrario

FUENTE: IAEST, Datastream, elaboracion propia
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Variacién interanual de la cifra de negocios de servicios (enero-agosto de 2025)

Administrativos vy auxiliares

Profesionales y cientificos

General

Informaciéon y comunicaciones

Comercio

Transporte y almacenamiento

Hosteleria

14,7%

W Aragdén W Espafia

FUENTE: IAEST, Datastream elaboracion propia

mos meses de 2024 fue ligeramente superior en Aragdn (4,8% frente a
4,7% en Espafia), destacando la expansién de los servicios administra-
tivos y auxiliares (14,7% vs. 5,1% en Espafia), profesionales y cientificos
(9,5% vs. 3,8%) e informacién y comunicaciones (4,8% vs. 3,0%). Crecieron
por debajo de la media y por debajo del mismo sector en el conjunto de
Espafia comercio (4,6% vs. 4,7% en Espafia), transporte y almacenamiento
(3,2% vs. 5,1%) y hosteleria, cuya facturacién aumentaba un modesto 0,5%
frente a una media nacional del 4,9%. Si extendemos el andlisis frente a
los ocho primeros meses de 2019 obtenemos que el indice general crecid
un 28,8%, dato inferior al promedio espafiol (33,7%). Lideraron la expan-
sién los servicios administrativos y auxiliares (94,3% vs. 51,3% en Espafia),
hosteleria (37,3% vs. 39,1%) e informacién y comunicaciones (36,8% vs.
17,8%). Mientras que con crecimientos menores al promedio encontramos
a comercio (26,0% vs. 31,4%), servicios profesionales y cientificos (11,5%
vs. 21,2%) y transporte y almacenamiento (3,7% vs. 32,0%).

Las ventas minoristas cayeron en septiembre (-0,2%) después de crecer
un 0,2% en agosto. La tasa de variacién interanual se desaceleré hasta
el 3,2% desde el 4,7% en el mes anterior, a causa del menor crecimiento
de las ventas de alimentacidn (4,4% desde 5,1%) y resto de bienes (3,7%
desde 5,0%). Sin corregir por estacionalidad y calendario, las ventas mino-
ristas crecieron un 4,0% interanual en los nueve primeros meses del afio
tanto en Aragdn como en Espafia. Por otra parte, las pernoctaciones
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Las ventas minoristas
crecieron igual que la media
nacional durante los nueve
primeros meses del afio. Las
pernoctaciones hoteleras
aumentaron moderadamente
gracias al turismo nacional. Los
precios hoteleros continUan
subiendo con fuerza.
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Indicadores econémicos

e Segln el IAEST, en el segundo trimestre de 2025 el valor afiadido del sector construccion crecidé un
6,3% interanual, un 4,9% el de comercio, transporte y hosteleria y un 3,5% el de servicios.

¢ La produccién industrial crecié un 3,9% interanual de enero a septiembre.

¢ La cifra de negocios del sector servicios aumentd un 4,8% interanual de enero a agosto.

¢ Las ventas minoristas crecieron un 4,0% interanual de enero a septiembre.

¢ Las pernoctaciones hoteleras lo hicieron un 1,1%, y los precios hoteleros un 7,3%.

El sector industrial continda
presentando incrementos de

la produccién mas positivos

que en el conjunto de Espaia.
Destacan las ramas de minerales
no metalicos, muebles, energia,
extractivas, equipo eléctrico y
metalurgia.

La fortaleza de la demanda de
vivienda se refleja en unas tasas
de crecimiento todavia notables
en compraventas e hipotecas
concedidas a pesar de los altos
niveles alcanzados. El menor
problema de accesibilidad que
en el promedio nacional puede
prolongar el dinamismo de

las transacciones en Aragén
mientras se observan algunos
sintomas de agotamiento en
otras regiones.
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hoteleras crecieron un 6,8% interanual en septiembre tras el dato negativo
de agosto (-0,2%). Aumentaron un 9,5% las de esparioles, pero cayeron un
0,9% las de extranjeros (-6,7% en agosto). En el acumulado de lo que va
de 2025, las pernoctaciones aumentan un 1,1% gracias al incremento de
las de espafioles (2,2%), que compensa la caida de las pernoctaciones de
extranjeros (-2,6%). Los precios hoteleros se aceleraron al 6,4% interanual
en septiembre (3,4% en agosto). Con datos de enero a septiembre, el cre-
cimiento es del 7,3% interanual.

El crecimiento de la produccién industrial se acelerd hasta el 1,0% en sep-
tiembre después de caer en agosto (-0,3%) con datos ajustados de estacio-
nalidad y calendario. La tasa interanual se desacelerd hasta un 1,6% (una
décima inferior a la media espafiola) desde 4,8%. La produccién industrial
se encontraba en septiembre un 6,3% por encima de los niveles prepan-
demia, si bien, por debajo del maximo ciclico alcanzado en mayo (-1,8%).
Con datos acumulados de enero a septiembre, la produccién aumentd un
3,9% interanual (vs. 1,1% en Espafia). Las ramas de productos minerales
no metalicos (9,3%), muebles (6,4%), energia (6,1%), industrias extracti-
vas (5,8%), equipos eléctricos y electrénicos (5,5%) y metalurgia (4,4%)
impulsaron el crecimiento, mientras que descendié la produccién de plas-
ticos (-0,1%), quimica y productos farmacéuticos (-3,0%) y textil (-8,5%).
Si comparamos frente a los mismos meses de 2019, la produccidn crecié
un 6,2%, gracias a la expansién de las industrias extractivas (47,2%), mue-
bles (32,1%), energia (26,2%), alimentacién (13,3%) y plasticos (10,6%),
mientras que presentaron caidas papel (-1,9%), equipo eléctrico (-2,7%),
industria quimica y farmacéutica (-6,4%), maquinaria y equipo (-15,2%),
textil (-16,0%) y madera (-16,1%).

Segln la serie de los registradores de la propiedad que recoge el INE, las
compraventas de viviendas se desaceleraron en Aragén hasta un 3,1%
interanual desde el 8,6% de agosto y los datos fuertemente expansivos
de los meses anteriores. Si tomamos los datos acumulados de enero a
septiembre, el aumento es del 19,2% interanuval (14,4% en Espafia), con
crecimientos del 20,6% en Zaragoza, el 17,9% en Teruel y el 14,9% en
Huesca. En doce meses se vendieron en Aragén 18.764 viviendas segln
esta serie de los registradores, lo que supone un 2,7% de las ventas en
Espafia. En cuanto a las hipotecas, el crecimiento fue del 39,8% interanual
en agosto frente al 7,5% en Espafia, con un comportamiento destacado
de la provincia de Zaragoza (60,4%). Si tomamos los datos de enero a
agosto, el crecimiento alcanza el 39,6% interanual, con datos muy eleva-
dos para las provincias de Huesca (43,8%) y Zaragoza (40,6%), mientras
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Variacion interanual de la produccion industrial aragonesa
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FUENTE: IAEST, elaboracion propia

que la de Teruel (15,0%), quedaria algo por debajo del promedio nacio-
nal (22,9%). El aumento del importe total concedido ascendidé al 54,0%
(39,0% en Espafia), ya que el importe medio de la hipoteca concedida
creci6é un 10,3% interanual de enero a agosto en Aragdn, algo menos que
en Espafia (13,2%). De esta forma, el importe medio se situé en 127.723
euros de enero a agosto, un 20,2% por debajo del promedio nacional
(160.084 euros). El menor deterioro de la accesibilidad de la vivienda en
Aragdén que en el promedio nacional por los menores precios de venta
en relacion a los ingresos de los hogares vy la elevada demanda derivada
del aumento poblacional nos hacen esperar que el comportamiento del
nUmero de compraventas y de hipotecas concedidas continGe siendo algo
mas expansivo que en el conjunto de Espafa, ya que buena parte de los
mercados mas dinamicos del pais han llegado a niveles de valoracién algo
estresados.
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Tras una timida reaccion, se ha
reducido la concesion de visados
de obra nueva, lo que extendera
los problemas de escasez de
oferta que se traducen en el
encarecimiento de la vivienda.
Los precios aumentan a tasas de
dos digitos, si bien, los niveles
relativos siguen siendo mas
moderados en Aragén que en el
conjunto de Espaia.
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En cuanto a la oferta de vivienda nueva, después de una timida mejora del
nUmero de visados de obra nueva, que tampoco era suficiente para cubrir
las perspectivas de aumento de la demanda por motivos demograficos y
socioeconémicos, en los Ultimos meses se esta produciendo un deterioro
y el nOmero de visados concedido de enero a agosto es muy inferior al
mismo periodo de 2024 (-15,7%). Si tomamos datos acumulados en doce
meses, hasta agosto se han concedido 2.925 visados de obra nueva en
Aragon frente a 3.271 concedidos en el afio 2024. Esta escasez de oferta
se refleja en el fuerte encarecimiento de la vivienda. En el primer semestre
los precios subian un 13,5% interanual en Aragén, por encima de la media
nacional del 12,5% segUn las estadisticas del INE. No obstante, la evolu-
cién respecto al maximo de la burbuja inmobiliaria no ha sido tan alcista
como en otras regiones, ya que los precios se encuentran un por debajo
del maximo (-4,4%) frente a una subida media del 17,4% e incrementos
destacados en Baleares (35,9%), Andalucia (32,5%), Canarias (24,7%) y
Madrid (22,6%). Si tomamos la evolucién de los precios de tasacion, el
crecimiento en el primer semestre de 2025 era del 10,8% hasta un prome-
dio de 1.516 euros por metro cuadrado en Aragoén. El aumento es mayor
que en Espanfia (9,7% interanual), pero el nivel de precios era muy inferior
(-26,5% respecto a los 2.063 euros por metro cuadrado en Espafia).
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Variacion interanval de la produccién industrial aragonesa
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Indicadores econémicos

¢ Las compraventas de viviendas crecieron un 19,2% interanual en el

acumulado de enero a septiembre

de 2025 vy las hipotecas concedidas un 39,6% de enero a agosto segin el INE.

¢ Los visados de obra nueva cayeron un -15,7% interanual de enero a agosto.

¢ Los precios de la vivienda aumentaron un 13,5% interanual en el primer semestre de 2025. A pesar
de ello, se encontraban un 4,4% por debajo del maximo de la burbuja inmobiliaria.

Mercado laboral

Los datos de la Encuesta de Poblacién Activa (EPA) continGan siendo
muy volatiles para Aragén. Si tomamos las series desestacionalizadas
que ofrece el IAEST, la ocupacion crecié un 0,8% en el tercer trimestre,
rebotando desde el 0,5% anterior; pero el paro aumenté en un 12,5%, el
peor dato desde el pandémico segundo trimestre de 2020. Volviendo a los
datos del INE, el crecimiento de la ocupacion mejoré hasta el 1,8% inte-
ranual desde el 0,5% del segundo trimestre, si bien, continué por debajo
del promedio nacional (2,6%). La tasa de actividad se aceleré hasta el 1,7%
(igual que en Espafia) desde el -0,1% del trimestre anterior. Por regiones,
Aragdn presentaba la cuarta tasa de paro mas reducida en el promedio
anual (8,0%), pero su posicién empeoraba hasta el noveno puesto si toma-
mos el dato del tercer trimestre (8,5%). Si tomamos el promedio de la tasa
de paro en el Ultimo afio los niveles mas reducidos se daban en Navarra
(7,3%), Pais Vasco (7,5%) y Cantabria (7,7%), y los mas elevados en Cana-
rias (13,3%), Extremadura (15,2%) y Andalucia (15,5%).
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Los datos de empleo
proporcionados por la EPA
contindan siendo volatiles y
muestran un menor dinamismo
en la creacién de empleo que en
el promedio nacional. La tasa de
paro sigue siendo mas reducida,
si bien, se deteriora la posicion
relativa a otras regiones.
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El nOmero de afiliados a la
seguridad social presenta tasas
de crecimiento del empleo mas
cercanas al promedio nacional.
El paro registrado en doce
meses se encuentra en minimos
desde 2008.

Indicadores econémicos

Los datos de afiliaciones a la seguridad social nos ofrecen informacion
hasta octubre, mes donde el crecimiento se situé en el 2,2% interanual,
dato todavia inferior al crecimiento medio en Espafia (2,4%) a pesar de
ser el mejor registro desde julio de 2024. De las provincias aragonesas, el
mayor incremento se dio en Huesca (2,8%), sequida de Zaragoza (2,2%)
y Teruel (0,8%). Las comunidades que lideraron el crecimiento interanual
de las afiliaciones fueron Valencia (3,4%), Murcia (3,2%) y Canarias (3,1%),
mientras que crecieron en un porcentaje menor La Rioja (1,4%), Navarra
(1,4%) y Pais Vasco (1,1%). Por otra parte, en Aragdn, el porcentaje de
personas en ERTE en funcién de los afiliados fue del 0,03% (por debajo de
la media espariola del 0,06%, con un maximo del 0,23% en la Comunidad
Valenciana). El nUmero de parados cayd un 0,5% en octubre en términos
desestacionalizados. La caida interanual se intensificé hasta el 6,3% desde
el 6,1%, se trata del mayor descenso desde mayo de 2024. El promedio de
parados registrado en 12 meses se situd por debajo de las 50.000 perso-
nas en octubre por primera vez desde diciembre de 2008.

¢ La ocupacion en Aragon crecia un 1,8% interanual en el tercer trimestre de 2025 segin la EPA y un
2,0% segUn las afiliaciones a la seguridad social.

¢ La tasa de paro se situd en el 8,5% en el tercer trimestre.

e ElIPC crecid un 2,7% interanual en el acumulado de enero a octubre de 2025.

¢ Las partidas mas inflacionistas en Aragon en el acumulado de enero a octubre de 2025 fueron gastos
de vivienda (6,8%), restaurantes y hoteles (4,8%) y bebidas alcohdlicas y tabaco (4,0%).

Variacion interanual del nomero de afiliados

6%

VAR N VAN SN
2% = 2

0% T T T

-2%

-4%

-6%

s-15 s-16 s-17 s-18

FUENTE: INE, IAEST elaboraciéon propia

52 ECONOMIA ARAGONESA

s-19 s-20 s-21 5-22 s-23 s-24 s-25

Aragon — Espafia

DICIEMBRE 2025



Precios

El IPC de Aragdn se aceleré una décima en octubre, hasta el 2,9% inte-
ranual, pero se mantenia dos décimas por debajo del incremento medio
de Espafla. Sin embargo, en el acumulado de enero a octubre crecia una
décima mas (2,7% vs. 2,6%). Por grupos de gasto, el segmento mas infla-
cionista de enero a octubre fue el de la vivienda, incluyendo electricidad y
gas (6,8% interanual, por encima del 6,3% medio de Esparia), seguido por
restaurantes y hoteles (4,8% vs. 4,3%), bebidas alcohdlicas y tabaco (4,0%
vs. 3,7%) y ensefianza (3,6% vs. 2,5%). En sentido contrario, los menores
incrementos se dieron en ocio y cultura (0,9% vs. 0,8%), articulos del hogar
(0,7%, igual que en Espafia), y Transporte (0,0% vs. 0,2%) y cayeron los de
ropa y calzado (-0,5% vs. 0,4%.

Variacion interanual de enero a octubre de 2025

Vivienda, agua, electricidad, gas
Restaurantes y hoteles

Bebidas alcohdlicas y tabaco
Ensefianza

Otros bienes vy servicios

indice general

Alimentos y bebidas no alcohdlicas
Comunicaciones

Sanidad

Ocio vy cultura

Muebles, articulos del hogar
Transporte

Vestido y calzado -0,5

Los precios crecieron hasta
octubre algo por encima de
los objetivos de la autoridad
monetaria, sobre todo por
las tensiones inflacionistas
en los gastos de la vivienda,
restauracion y bebidas.

-1 0 1 2 3 4
M Aragdn W Espafia

FUENTE: INE, elaboracién propia

Poblacion

El crecimiento de la poblacién aragonesa se acelerd hasta el 1,6% inte-
ranual con cifras a 1 de octubre (desde el 1,4% a 1 de julioy el 0,5% a 1
de abril) con un mayor aumento en la provincia de Zaragoza (1,9% desde
1,6% en el trimestre previo, cuando se superd por primera vez el millén
de habitantes), si bien, también aumenté la poblacidén en Huesca (1,1%) y
Teruel (0,7%). El incremento era superior a la media espafiola (1,0% inte-
ranual) y el segundo mayor por regiones tras la Comunidad Valenciana
(1,9%). Zaragoza era la cuarta provincia con un mayor aumento después
de Alicante (2,2%), Castellon (2,1%) y Guadalajara (2,0%). Que en los dos
Ultimos trimestres haya crecido mas la poblacién de Aragén gue la media
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El crecimiento de la poblacién
aragonesa se ha acelerado en
los dos Gltimos trimestres hasta
superar el promedio nacional,
algo que sélo habia sucedido en
las Oltimas décadas alrededor de
la celebracion de la Expo.
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Variacion interanual de la poblacién

3,0%

espafola es algo que sélo habia sucedido alrededor de la celebracién de
la Expo 2008 en las Gltimas cinco décadas. El crecimiento de la poblacién
nacida en el extranjero fue del 10,6% interanual (6,2% en Espafia), mien-
tras que la nacida en Espafia caia un 0,3% (igual que en el promedio nacio-
nal), si bien, el retroceso era menor que en los dos trimestres anteriores
(0,4% y 0,5%).

2,5%

2,0%

1,5%

1,0% =

0,5%

-0,5%

~\
R/ )
~/

-1,0%

o-73 o-7/7 0-81 0-85 0-89

Diferencia

FUENTE: INE, elaboraciéon propia
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Conclusiones y previsiones

La coyuntura econdémica continGa siendo positiva para Aragdn, si bien,
las nuevas estimaciones del INE y la AlIReF muestran que el dinamismo
del PIB esta siendo algo inferior al promedio nacional en los Ultimos afios.
Esto si tomamos los datos brutos, porque si atendemos a las figuras per
capita el desemperio es muy favorable, superior a la media y con un papel
destacado entre las regiones mas ricas. La diferencia en el crecimiento del
PIB se debe, por tanto, a una evolucién demografica menos expansiva que
en el promedio nacional, un promedio que contiene tanto el fuerte incre-
mento de la costa mediterranea, Madrid y su area de influencia como la
atonia de buena parte del interior y el norte peninsular. Sin embargo, esta
divergencia podria haber comenzado a subsanarse, ya que la poblacién ha
pasado a crecer mas en Aragdn que en el conjunto de Esparia, siendo la
segunda regién con un mayor crecimiento anual tras la Comunidad Valen-
ciana.
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Necesitaremos mas datos para confirmar esta nueva tendencia, inaudita
en las Ultimas décadas, pero el cambio no parece casual al coincidir con
la puesta en marcha de los ambiciosos proyectos de inversién anunciados
en los Oltimos aflos con protagonismo de los centros de datos, la gigafac-
toria de baterias y la industria agroalimentaria. A esto hay que sumar unas
condiciones mas favorables en el mercado de la vivienda que en las zonas
donde se habia expandido en mayor medida la poblacién en los Gltimos
afios. Los niveles actuales de accesibilidad todavia son razonables en tér-
minos historicos y en relacidén con las regiones citadas y esta circunstancia
podria estar favoreciendo un flujo inmigratorio hacia Aragén, protagoni-
zado sobre todo por poblacién nacida en el extranjero.

En este contexto, las perspectivas de crecimiento son ilusionantes, si bien,
conviene realizar una serie de consideraciones. La primera es que el fuerte
impulso inversor tendra un importante componente importador, algo evi-
dente en la gigafactoria de baterias o el equipamiento tecnoldégico que
requeriran los centros de datos, de forma que la aportacién al PIB sera
limitada ante un probable deterioro adicional del déficit comercial en bie-
nes de equipo.

La segunda es que en la primera fase de estos proyectos, el sector cons-
truccién tendra un papel protagonista, lo que conlleva dos problemas.
Por una parte, que el aumento de la demanda de trabajadores sera en
buena medida temporal y se ird reduciendo conforme se pongan en
funcionamiento los centros de datos a finales de esta década. Por otra,
que este incremento de la demanda de trabajadores entra en conflicto
con el requerido por la construccion residencial, que sigue necesitando
incrementar su capacidad productiva cuando se inician al afio menos de
la mitad de viviendas de las necesarias para atender el incremento del
nUmero de hogares que, ademas, podria ser mayor al previsto si se con-
firma la aceleracién poblacional.

En relacién con lo anterior, conviene sefialar que, aunque el punto de par-
tida fuera mas favorable que en otras regiones, las subidas de precios de
la vivienda comienzan a ser preocupantes, sobre todo porque, teniendo
en cuenta que el problema de escasez de oferta no se va a solucionar a
corto plazo, parece probable que se agudicen durante los préximos afios.

No podemos terminar sin mencionar que, aunque la guerra arancelaria
desatada por Estados Unidos esta teniendo un impacto limitado en el
crecimiento mundial, las tensiones geopoliticas seran probablemente una
constante en el préoximo ciclo. Y existen otras fuentes de incertidumbre
que conviene tener presentes, como la situacion de un sector del auto-
movil que, mas alla de presentar datos algo incongruentes en la balanza
comercial aragonesa, se enfrenta a un complicado entorno de cambios
tecnoldgicos y fuerte competencia china, o como algunos desequilibrios
que amenazan la estabilidad financiera mundial, como el que presentan
las cuentas pUblicas de algunos paises, en particular Estados Unidos.

En cualquier caso, las previsiones son positivas. Mantenemos sin grandes
cambios las de PIB respecto a las publicadas en primavera (revisamos una
décima a la baja en 2025 y una al alza la de 2026) y esperamos que el dife-
rencial de crecimiento con el conjunto de Espafia se amplie en 2027 con-
forme sean mas palpables los impactos de las inversiones proyectadas.
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Crecimiento anval del PIB

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027
Aragén -8,5% 5,5% 3,6% 1,2% 3,3% 2,7% 2,9% 2,8%
Espafia -10,9% 6,7% 6,4% 2,5% 3,5% 2,8% 2,3% 2,1%
Crecimiento del PIB
8%
6%
4%
2%
0%
-2%
-4%
-6%
-8%
-10%
-12%
2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027
W Aragén M Espafia
Evolucion del PIB
116%
114% —
112% —
110% //
108% / /
106% / /
104% e
102% —
100%
98%
96%
94% 7/
92% N
90% \V/
88%
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027
e— Ar3QON e FSpafia
Variacion de la ocupacién
2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027
Aragoén -3,0% 3,3% 2,0% 1,9% 1,4% 2,1% 2,5% 2,4%
Espafia -2,9% 3,4% 3,6% 3,1% 2,2% 2,5% 2,2% 2,0%
Tasa de paro
2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027
Aragén 11,7% 10,2% 9,4% 8,6% 8,1% 7,9% 7,2% 6,5%
Espafia 15,5% 14,9% 13,0% 12,2% 11,4% 10,5% 9,8% 9,2%
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Anexos

Variacion interanual de las ventas minoristas reales en lo que va de afio
(hasta septiembre 2025)

Pais Vasco 5,4%
Cantabria 5,1%
Murcia 51%
Castilla - La Mancha
Catalufia
Baleares
C. Valenciana
Andalucia
Canarias
Aragon
TOTAL NACIONAL
La Rioja
Madrid
Galicia

3,2%
3,0%
Extremadura 2,4%

2,1%

Navarra
Castillay Ledn 1,6%

1,4%

0,0% 1,0% 2,0% 3,0% 4,0% 5,0% 6,0%

Asturias

FUENTE: Instituto Nacional de Estadistica (INE), datos sin ajustar de estacionalidad y calendario

Produccion industrial
(tasa interanual, septiembre 2025)

Castillay Ledn
Andalucia
Canarias

La Rioja

Murcia

Baleares

Galicia

Castilla - La Mancha
Catalufia

TOTAL NACIONAL
Aragon

Asturias

Cantabria

Navarra
Extremadura
Madrid

Pafs Vasco -2,8

C. Valenciana -3,3

20

FUENTE: Instituto Nacional de Estadistica (INE), datos sin ajustar de estacionalidad y calendario
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Cifra de negocios del sector servicios (enero-agosto 2025)

Baleares

Pais Vasco
Canarias

Castillay Ledn
Madrid

La Rioja

Navarra

Aragon

Castilla - La Mancha
TOTAL NACIONAL
Cantabria

Murcia

C. Valenciana
Catalufia

Galicia

Andalucia

Asturias

Extremadura

0 1 2 3 4 5 S 7 8

FUENTE: Instituto Nacional de Estadistica (INE), datos sin ajustar de estacionalidad y calendario

Compraventa de viviendas (variacién interanual de enero a agosto de 2025)

Castillay Ledn 17,1%

Extremadura

Pais Vasco

Castilla - La Mancha

Aragon

Galicia

Catalufia

Murcia

La Rioja

Asturias

Andalucia

TOTAL

Navarra

Baleares

Cantabria

C. Valenciana
Madrid -3,0%

Canarias -3,4%
I

-0,05 ] 0,05 0,1 0,15 0,2

FUENTE: Consejo General del Notariado
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Tasa de paro por CC.AA

Pals Vasco
Cantabria

Navarra

La Rioja

Aragon

Madrid

Galicia

Catalufia

Castilla y Leodn
Asturias

Baleares

TOTAL NACIONAL
C. Valenciana
Murcia

Castilla - La Mancha
Canarias
Extremadura

Andalucia

5 10 15 20

W ene-sep 2025 W ene-sep 2024

FUENTE: Instituto Nacional de Estadistica (INE)

Deuda/PIB de las comunidades auténomas % (T2 2025)

Navarra

Pals Vasco
Canarias
Madrid
Asturias
Galicia

La Rioja
Cantabria
Aragon
Baleares
Castillay Ledn
Andalucia
Extremadura
TOTAL
Castilla - La Mancha
Catalufia
Murcia

C. Valenciana

FUENTE: Banco de Espafia
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10,0
11,2
11,4
123
13,5
15,3
16,2
18,2
18,5
18,6
18,8
19,0
20,1
21,0

39,9

Este informe ha sido elaborado con datos a cierre del viernes 21 de noviembre de 2025
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Agregados macroecondomicos
de la economia aragonesa

Agregados macroeconémicos de la Economia Aragonesa
(Variacién interanual)

Aragbn -4,4 -199 -62 -6,7 -0,5 18,4 19

Espafia -4,2 -21,5 -9,1 -9,0 -2,9 198 5,4
ZonaEuro -2,9 -13,9 -4,1 -3,7 0,3 152 51

Fuente: Datastream (INE) e IAEST

45 | 57 | B9 | B4 | 38 | &3 | g

6,7 71 75 63 47 36 20
56 | 5E | 43 | 28 | 24l | ilf | il

Producto interior bruto a precios de mercado. Afio 2023 (Avance)

T e T e
e | mwen | e | e |

(Millones de euros)

Agricultura

Energia y mineria

Industria manufacturera
Construccién

Comercio, transporte y hosteleria
Informacién y comunicaciones
Servicios financieras y de seguros
Servicios inmobiliarios

Servicios profesionales y
administrativos

Administracién pUblica ; educacion
y sanidad

Actividades recreativas y otros
servicios

Impuestos netos sobre los productos

PRODUCTO INTERIOR BRUTO A
PRECIOS DE MERCADO

Fuente: Contabilidad Regional de Espafia (INE)
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2.512
3.427
7218
2.386
8.592

884
2.074
3.903

2371

7.658

1.527

4.127

46.674

5,38%
7,34%
15,45%
5,11%
18,41%
1,89%
4,44%
8,36%

5,08%

16,41%

3,27%
8,84%

100,00%

3

4

28

2,2
0,7

3 4 2 1
TRIM TRIM TRIM TRIM TRIM|TRIM TRIM TRIM TRIM TRIM TRIM TRIM|TRIM|TRIM| TRIM TRIM TRIM TRIM TRIM TRIM TRIM
20 | 20 | 21 | 21 | 21 | 21 | 22 | 22 | 22 | 22 | 23 | 23 | 23 | 23 | 24 | 24 | 24 | 24 | 25 | 25 | 25

2,8 42 42 43 34 30

29 37 36 37 31 30 28
05 05 09 13 16 15 14

37.454 2,50%
57.412 3,83%
163.192 10,89%
80.805 5,39%
326.779 21,81%
53.125 3,55%
73.880 4,93%
156.731 10,46%
122.363 8,17%
237.806 15,87%
58.109 3,88%
130.668 8,72%
1.498.324 100,00%
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PIB Per Capita

Aragén
2000 17.016
2001 18.231
2002 19.492
2003 20.570
2004 21.676
2005 22.932
2006 24.484
2007 26.080
2008 26.519
2009 25.150
2010 25.375
2011 25.015
2012 24.008
2013 24.232
2014 24,557
2015 25.185
2016 26.243
2017 27.357
2018 28.281
2019 29.043
2020 27.003
2021 29.144
2022 32.707
2023(P) 34.484
2024(A) 36.446

Fuente: INE
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15.968
17.195
18.099
19.023
20.067
21.257
22.655
23.820
24.192
23.141
23.133
22.866
22.160
22.019
22,3115
23.437
24.188
25.156
25.950
26.625
23.851
26.094
28.792
30.976
32.633

Posicion relativa de Aragon con respecto a Espana

Participacion en la

poblacion nacional

2,97
2,95
2295
2358
2,91
2,90
2,89
2,89
2,90
2,90
2,89
2,87
2,87
2,86
2,86
2,86
2,84
2,83
2,81
2,81
2,81
2,81
2,81
2,78
2,76

Participacion en el
empleo nacional

3,18
2il2
3,12
3,06
3,07
2,99
2,74
3,00
3,02
3,04
2,87
2,97
3,16
3,01
3,00
3,03
3,03
3,01
2,97
2,97
2,97
2,97
2,92
2,89
2,86

Participacién en el

PIB nacional

3,16
23
3,17
3,16
3,14
3,12
BEIS
3,17
3,19
BEI5
3l7/
SNIE
3,11
BI5
3,14
3,06
3,08
3,08
3,07
3,07
3,18
3,14
3,16
3il2
3,09

Diferencia en euros
PIB per capita
(Aragén vs. Espafia)
1.048
1.036
1.393
1.547
1.609
1.675
1.829
2.260
2.327
2.009
2.242
2.149
1.848
2.213
2.182
1.748
2.055
2.201
2.331
2.418
3.152
3.050
3.915
3.508
3.813
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Crecimiento de la economia aragonesa
por el lado de la demanda

Demanda interna

(Variacion 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 8 4 1 2 3 4 1 2 3

interanual) TRIM | TRIM | TRIM | TRIM | TRIM | TRIM | TRIM | TRIM | TRIM | TRIM | TRIM | TRIM | TRIM [ TRIM | TRIM | TRIM | TRIM | TRIM | TRIM | TRIM | TRIM | TRIM | TRIM
20 (20 | 20 | 20 | 21 | 21 | 21 | 21 | 22 | 22 | 22 | 22 | 23 | 23 | 23 | 23 | 24 | 24 | 24 | 24 | 25 | 25 | 25
=83

-21,1-105 -88 -34 219 71 76 47 36 16 -03 16 12 13 30 13 34 41 48 60 31

Consumo Privado Aragén
Espafia -3,7 -23,7-11,0-10,0 -4,4 252 53 61 72 59 48 19 19 09 13 29 23 29 32 38 38 33 33
Consumo PUblico Aragén 1,0 1,2 32 39 56 48 26 10 -02 -08 02 21 28 44 44 63 42 32 42 22 21 28

Sgeshi® | 22 | 27 | &9 | 53 | Bl | 47 | &5 | 43 | @9 L5 | @2 | 25 | Sil [ 89 | B2 | 42 | 8 | 23 | 82 | 24 | 20 | i) | i3

FBCFBienesde , . an .67 -37.0 -63 12 -25 421 88 138 05 61 7.9 24 17 47 93 74 10 02 -56 75 102 126

equipo

Espafia -8,3 -341 -81 -38 -06 369 -55 -76 32 14 34 06 -29 13 42 84 10 23 -11 56 90 93 11,0
FoC ion  Atagon 22 -199 -42 72 -102128 35 -16 14 43 52 03 67 55 16 40 51 32 26 99 56 54
Construccion

Espafia 1,3 -183 -7,4 -9,3 -93 112 -0,6 29 34 53 54 18 83 63 30 47 32 34 37 57 29 34 64

Fuente: INE e IAEST

Indicadores de la Demanda FUENTE UNIDAD FECHA DATO ARAGON m

Produccién de bienes de consumo (*) INE/IAEST indice jul-25 119,5 6,0% 4,0%

o .
Importacion de bienes de A s

Comercio y Mill. de euros ene-ago 25 585 20,8% 4,8%
consumo duradero :
Turismo
Ventas minoristas (ICM) (%) INE / IAEST ndice ago-25 106,4 6,3% 4,5%
deflactado ’ ’ ’
Produccién de bienes de equipo (*) INE / IAEST indice ago-25 118,8 1,5% 4,9%
Me de Industria,
Importacioén de bienes de equipo Comercio y Mill. de euros ene-ago 25 3921 16,7% 8,3%
Turismo
1 o
Venta de viviendas Coiizgo Elzre N ene-ago 25 12597 21,8% 16,1%

del Notariado Transacciones

(*) IPI. Base 2021. Nacional corregidos de efectos estacionales y de calendario.
(**) Base 2021. Indice Corregidos de efectos estacionales y de calendario y precios constantes.
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Evolucion del sector exterior

Demanda externa

Variacién interanual 1T | 2T | 3T | 4T | 1T | 2T | 3T | 4T | AT | 2T | 3T | 4T | 1T | 2T (3T |4T | 1T | 2T | 3T | 4T | 1T | 2T
acumulada (%) 20 {20 | 20 | 20|21 |21 | 21 | 21| 22|22 |22 |22 |23 |23 (23 |23 |24 | 24|24 |24 |25 |25

Exportaciones de

Aragén -0,1 -400 -61 -59 -16 444 -10 -03 -347 -3,6 11,8 57 40 20 108 126 92 34 -55 -62 -88 -34
bienes Yy servicios

Espafia -8,7 -383 -185 -14,4 -60 39,7 14,6 13,6 14,4 188 139 106 90 18 00 0,7 18 28 47 32 28 33

Importaciones de

bi . Aragén 6,1 -423 -25 08 -98 87,0 -22 -7,0 -0,3 -9,5 -2,4 3,0 33,5 30,5 359 289 -0,5 -7,9 -127 82 -28 197
ienes y servicios

Espafia -5,1 -32,0 -156 -78 -2,1 41,7 146 132 122 121 74 00 18 -15 -13 23 11 11 37 38 43 56

Fuente: INE e IAEST

T i m

Alimentacién, bebidas y tabaco Me de Industria, Comercio y Turismo Mill. de euros ene-ago 25 2.502 0,3% 5,9%
Productos energéticos Me de Industria, Comercio y Turismo Mill. de euros ene-ago 25 51 -1,8% -19,0%
Materias primas Me de Industria, Comercio y Turismo Mill. de euros ene-ago 25 122 3,4% 6,5%
Semimanufacturas Me de Industria, Comercio y Turismo Mill. de euros ene-ago 25 2.063 6,7% 7,4%
Bienes de equipo Me de Industria, Comercio y Turismo Mill. de euros ene-ago 25 1.651 -0,8% 0,0%
Sector automovil Me de Industria, Comercio y Turismo Mill. de euros ene-ago 25 2.002 -40,9% -7,8%
Bienes de consumo duradero Me de Industria, Comercio y Turismo Mill. de euros ene-ago 25 601 2,4% 3,0%
Manufacturas de consumo Me de Industria, Comercio y Turismo Mill. de euros ene-ago 25 976 -17,4% 4,1%
Otras mercancias Me de Industria, Comercio y Turismo Mill. de euros ene-ago 25 5,4% 16,1%
———————
Alimentacion, bebidas y tabaco Me de Industria, Comercio y Turismo Mill. de euros ene-ago 25 5,5% 7,6%
Productos energéticos Me de Industria, Comercio y Turismo Mill. de euros ene-ago 25 12 58,2% -6,0%
Materias primas Me de Industria, Comercio y Turismo Mill. de euros ene-ago 25 271 5,2% 5,2%
Semimanufacturas Me de Industria, Comercio y Turismo Mill. de euros ene-ago 25 1.697 1,0% 7,5%
Bienes de equipo Me de Industria, Comercio y Turismo Mill. de euros ene-ago 25 3.921 16,7% 8,7%
Sector automovil Me de Industria, Comercio y Turismo Mill. de euros ene-ago 25 2.060 -12,8% 1,5%
Bienes de consumo duradero Me de Industria, Comercio y Turismo Mill. de euros ene-ago 25 585 20,8% 7,1%
Manufacturas de consumo Me de Industria, Comercio y Turismo Mill. de euros ene-ago 25 2.520 5,6% 8,7%
Otras mercancias Me de Industria, Comercio y Turismo Mill. de euros ene-ago 25 43 53,7% 27,3%

FUENTE Datacomex
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Crecimiento de la economia aragonesa
por el lado de la oferta

Oferta

i s 4 1 2 3 1 2 3 4 1 2
i&\:z:::lﬁrl‘) TRIM TRIM TRIM TRIM|TRIM|TRIM| TRIM TRIM TRIM TRIM TRIM TRIM TRIM TRIM TRIM TRIM TRIM | TRIM | TRIM | TRIM| TRIM | TRIM
20 | 20 | 20 | 20 | 21 | 21 | 21 | 21 | 22 |22 | 22 | 22 | 23 | 23 |23 | 23 | 24 | 24 | 24 | 24 | 25 | 25

V.A.B Agrario Aragén -7,6 -0,3 -1,7 3,3 11,2 9,0 10,1 0,1 -9,2 -184 -24,0 -17,7 -4,9 2,4 7,1 10,3 10,8 11,0 17,0 82 7,4 -0,4

Espafia -8,3 0,0 -19 24 105 79 96 06 -84 -17,7-23,6 -175 -48 2,3 7,0 10,3 10,3 10,4 159 70 7,2 0,0

V.A.B Industria
manufacturera

1
_b
o

Aragén -33,7 -4,2 -2,7 7,0 388 09 22 63 152 86 47 66 -03 38 46 21 78 46 63 35 28

Espafia -9,9 -320 -91 -55 69 426 88 49 70 83 58 50 24 -08-02 12 19 37 25 24 19 20

V.A.B

.. Arag6n-10,0 -31,1 -9,4 -13,2 -6,7 16,2 -66 -16 40 79 81 47 -10 -04 -05 24 79 78 73 76 48 63
Construccion
Espafia -6,2 -28,1 -11,1 -13,4 -8,7 153 -6,1 -11 6,2 10,0 11,3 83 23 1,7 -1,1 13 4,7 46 45 53 24 39

V.A.B Servi- -3,8 -18,7 -7,4 -85 -2,6 16,4 29 68 7,8 7,7 75 59 4,0

cios Aragén 2,7 29 23 21 29 32 38 33 35

Espafia -3,0 -21,0 -9,8 -10,0 -4,2 189 6,7 87 91 97 83 68 48 34 35 33 36 44 39 41 38 34

Fuente: INE e IAEST

Cifra de negocios de la industria IAEST/INE indice ago-25 84, -1,4% -2,6%
(ICN) (*)

indice de Produccion Industrial (**) IAEST/INE indice ago-25 111,8 4,6% 3,4%
Licitacion Oficial Me° de Transportes,

(Admén. Piblicas) Movilidad y Millones de euros 1S 2025 284 -33,3% 12,2%

Agenda Urbana

Me° de Transportes,
Visados direccion de obra nueva Movilidad y Viviendas 1S 2025 1.663 1,2% 15,1%
Agenda Urbana

Me° de Transportes,
Certificaciones de fin de obra Movilidad y Viviendas 1S 2025 1.439 -4,7% -7,8%
Agenda Urbana

. . . . ~ o o
Cifra dti*negoaos de servicios IAEST/INE indice ago-25 122,4 3,8% 5,2%
(IASS) (**)
Trafico Aéreo de Pasajeros AENA Personas ene-oct 2025 609.607 3,0% 3,9%
Trafico Aéreo de Mercancias AENA Miles de TN ene-oct 2025 142.662 -3,1% 6,4%

Me° de Transportes, 1S 2025 61.424 4,6% 4,5%
Trafico Carretera de Mercancias Movilidad y Miles de TN

Agenda Urbana

Pernoctaciones est. Hoteleros INE Pernoctaciones ene-sep 2025  4.620.894 1,1% 0,4%
- Espafioles INE Pernoctaciones ene-sep 2025  3.656.332 2,2% 1,0%
- Extranjeros INE Pernoctaciones ene-sep 2025 964.562 -2,6% 0,0%

(*) Serie original. Variacion interanual de la media en lo que va de afio.
(**) Serie corregida de efectos estacionales y de calendario. Variacion interanual de la media en lo que va de afio.
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Mercado de trabajo

Industria
Poblaciéon Activa I.N.E Miles de personas ene-sep 2025 680,9 0,9% 1,5%
Poblacién Ocupada I.N.E Miles de personas ene-sep 2025 625,3 1,1% 2,6%
Poblacién Parada I.N.E Miles de personas ene-sep 2025 53,7 -4,4% -6,4%
Tasa de Paro Encuestado I.N.E Porcentaje ene-sep 2025 8,2% -0,2 -0,9
. Paro masculino I.N.E Porcentaje ene-sep 2025 6,6% -0,1 -0,9
. Paro femenino I.N.E Porcentaje ene-sep 2025 9,9% -0,2 -0,9
Paro Registrado IAEST Miles de personas ene-sep 2025 49,9 -4,4% -5,8%
Afiliados a la Seguridad Social IAEST Miles de personas ene-sep 2025 627,3 1,9% 2,3%
Evolucién de la ocupacién* Evolucion del paro estimado*
Aragén Espafia Aragén Espafia
N° (miles) Var. Int % N° (miles) Var. Int % N° (miles) Tasa paro (%) N° (miles) Tasa paro (%)
1990 418,4 4,23 12.578,8 2,61 43,8 9,6 2.441,2 16,3
1991 4122 -1,47 12.609,4 0,24 47,0 13,8 2.456,3 16,3
1992 407,8 -1,07 12.351,2 -2,05 56,2 12,1 2.788,6 18,4
1993 390,2 -4,33 11.837,5 -4,16 77,9 16,6 3.481,3 22,7
1994 389,1 -0,28 11.742,7 -0,80 86,1 18,1 3.738,2 24,2
1995 396,0 1,78 12.041,6 2,54 78,7 16,7 3.583,5 22,9
1996 405,6 2,43 12.396,1 2,94 72,3 15,1 3.540,1 22,2
1997 418,4 3,16 12.764,6 2,97 68,2 14,0 3.356,4 20,8
1998 432,3 3,32 13.204,9 3,50 55,5 11,4 3.060,3 18,8
1999 440,3 1,85 13.817,4 4,64 43,6 9,0 2.605,5 15,9
2000 460,0 4,47 14.473,7 4,75 35,9 7,2 2.370,4 14,1
2001 488,8 0,45 15.945,6 3,75 23,8 4,8 1.869,1 10,5
2002 496,4 1,55 16.257,6 1,96 35,8 6,5 2.232,4 11,6
2003 516,2 3,99 16.694,6 2,69 36,9 6,5 2.276,7 11,4
2004 540,8 4,77 17.116,6 2,53 32,5 5,6 2.176,9 10,5
2005 568,5 5,12 18.973,3 10,85 35,4 5,8 1.860,3 8,7
2006 577,3 1,55 19.747,7 4,08 31,5 5,0 1.819,4 8,3
2007 610,8 5,80 20.357,5 3,09 34,1 51 1.942,0 8,6
2008 625,6 2,43 20.469,7 0,55 66,0 9,7 3.206,8 13,8
2009 584,1 -6,63 19.106,8 -6,66 90,9 13,6 4.335,0 18,7
2010 562,9 -3,63 18.724,5 -2,00 107,2 16,3 4.702,2 20,1
2011 550,4 -2,22 18.421,4 -1,62 111,7 16,8 5.287,3 22,6
2012 546,3 -0,74 17.632,7 -4,28 126,1 18,7 6.021,0 25,8
2013 515,7 -5,84 17.135,2 -1,18 133,7 20,6 5.935,6 25,7
2014 526,5 2,10 17.569,1 2,53 120,7 18,7 5.457,7 23,7
2015 548,3 4,14 18.094,2 2,99 93,7 14,6 4.779,5 20,9
2016 560,8 2,29 18.508,1 2,29 87,8 13,5 4.237,8 18,6
2017 565,9 2,20 18.824,9 2,60 72,6 11,4 3.766,7 16,6
2018 573,8 1,40 19.327,7 2,67 68,3 10,6 3.479,1 15,3
2019 587,6 2,39 19.779,3 2,34 65,5 10,0 3.247,8 14,1
2020 569,9 =350 19.202,4 2192 75,5 11,7 3.530,9 55
2021 579,7 0,3 19.773,6 0,5 65,6 10,2 3.429,6 14,8
2022 540,5 2,5 19.145,1 3,7 60,7 9,4 3.024,6 12,9
2023 601,1 2,8 21.050,9 3,2 54,0 8,3 2.894,0 12,1
2024 620,2 3,2 21.653,9 2,9 55,0 8,2 2.770,7 11,3
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Indicadores de precios

1.P.C
I.P.C Subyacente

Coste Laboral por trabajador
Precio m? Vivienda Libre

IAEST indice sept-25
IAEST indice sept-25
IAEST Euros 1S 2025
Me° de Transportes, Euros/m? 1S 2025
Movilidad y Agenda

Urbana

Evolucion del indice de precios al consumo
El dato anual corresponde al mes de diciembre de dicho afio

dic-03
dic-04
dic-05
dic-06
dic-07
dic-08
dic-09
dic-10
dic-11
dic-12
dic-13
dic-14
dic-15
dic-16
dic-17
dic-18
dic-19
dic-20
dic-21
dic-22
dic-23
dic-24
ene-25
feb-25
mar-25
abr-25
may-25
jun-25
jul-25
ago-25
sept-25
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Aragén Espafia
Var. Int % Var. Int %
2,9 3,4
3,5 3,7
3,8 3,8
3,7 3,5
2,8 2,8
1,6 1,4
0,8 0,8
2,9 3,0
2,4 2,4
2,7 2,9
0,2 0,3
-1,2 -1,0
-0,1 0,0
1,6 1,6
0,9 1,1
1,2 1,2
0,8 0,8
-0,6 -0,5
7,2 6,5
5,9 5,7
2,5 31
3,1 2,8
3,2 2,9
2,9 3,0
2,4 2,3
2,4 2,2
2,2 2,0
245 2,3
2,9 2,7
2,6 2,7
3,2 3,0

10,8%
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Sistema financiero

% Variacion interanual

Fuente Unidad Aragén Espafia
Importe hipotecas viviendas I.N.E Millones EUR 1S 2025 803 42,5% 42,5%
Depésitos (OSR) B. de Espafia Mill EUR (Saldo) 1S 2025 37.815 1,6% 4,0%
Créditos (OSR) B. de Espafia Mill EUR (Saldo) 1S 2025 29.718 0,6% 2,0%
Deuda/PIB B. de Espafia Porcentaje 1S 2025 18,4 -0,9 -0,8

Créditos y depésitos
(otros sectores residentes). Aragdn
Total entidades (cifras en millones de euros)

Créditos Var. Anual Depositos Var. Anual Cre | dep
1997 9.004 10,9 12.548 -0,1 71,8%
1998 9.947 10,5 12.799 2,0 77,7%
1999 11.367 14,3 13.919 8,8 81,7%
2000 13.525 19,0 15.223 9,4 88,8%
2001 15.199 12,4 17.299 13,6 87,9%
2002 17.807 17,2 18.805 8,7 94,7%
2003 20.867 17,2 20.869 11,0 100,0%
2004 24.708 18,4 22.491 7,8 109,9%
2005 31.648 28,1 21.631 =38 146,3%
2006 38.819 22,7 26.025 20,3 149,2%
2007 44,988 15,9 28.625 10,0 157,2%
2008 47.965 6,6 32.277 12,8 148,6%
2009 46.850 -2,3 33.474 3,7 140,0%
2010 46.841 0,0 35.092 4,8 133,5%
2011 44,448 -5,1 34.022 -3,0 130,6%
2012 40.245 =9)5 33.232 =2,3 121,1%
2013 36.239 -10,0 35.057 55 103,4%
2014 33.669 -7,1 33.994 -3,0 99,0%
2015 32.391 -3,8 33.225 -2,3 97,5%
2016 31.212 -3,6 31.756 -4,4 98,3%
2017 31.919 2,3 35.314 11,2 90,4%
2018 32.158 0,8 34.295 -2,9 93,8%
2019 30.645 -4,7 34.739 1,3 88,2%
2020 32.260 53 37.545 8,1 85,9%
2021 31.953 -1,0 37.903 1,0 84,3%
2022 32.001 0,1 38.754 2,2 82,6%
2023 29.074 9,1 36.731 -5,2 79,2%
2024 29.153 0,3 38.374 4,5 76,0%
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Poblacion

Poblacion residente a 1 de enero

Zaragoza Huesca Teruel Aragén Espafia
Afio %Var VAE %Var %Var %Var
1 de enero de 2000 856.528 0,2 206.587 -0,2 137.086 -0,7 1.200.201 0,0 40.470.182 0,4
1 de enero de 2001 859.136 0,3 206.479 -0,1 136.400 =0,5 1.202.015 0,2 40.665.545 0,5
1 de enero de 2002 867.475 1,0 206.712 0,1 135.730 -0,5 1.209.917 0,7 41.035.271 0,9
1 de enero de 2003 878.627 13 209.449 1,3 137.487 1,3 1.225.563 1,3 41.827.836 1,9
1 de enero de 2004 887.658 1,0 211.743 1,1 138.393 0,7 1.237.794 1,0 42.547.454 1,7
1 de enero de 2005 900.698 iL5 214.552 1,3 139.827 1,0 1.255.077 1,4 43.296.335 1,8
1 de enero de 2006 915.041 1,6 217.247 1,3 141.281 1,0 1.273.569 1,5 44.009.969 1,6
1 de enero de 2007 930.533 1,7 220.090 1,3 143.622 1,7 1.294.245 1,6 44.784.659 1,8
1 de enero de 2008 955.315 2,7 224.407 2,0 145.704 1,4 1.325.426 2,4 45.668.938 2,0
1 de enero de 2009 969.877 i/ 226.769 1,1 146.132 0,3 1.342.778 1,3 46.239.271 1,2
1 de enero de 2010 972.282 0,2 226.790 0,0 145.112 -0,7 1.344.184 0,1 46.486.621 0,5
1 de enero de 2011 973.443 0,1 226.596 -0,1 144.357 =05 1.344.396 0,0 46.667.175 0,4
1 de enero de 2012 975.050 0,2 225.821 -0,3 142.918 -1,0 1.343.789 -0,0 46.818.216 0,3
1 de enero de 2013 971.807 -0,3 224.776 =0,5 141.092 =13 1.337.675 =05 46.712.650 -0,2
1 de enero de 2014 967.541 -0,4 223.702 -0,5 139.470 -11 1.330.713 -0,5 46.495.744 -0,5
1 de enero de 2015 965.052 -0,3 222.677 =0,5 137.871 =15 1.325.600 -0,4 46.425.722 -0,2
1 de enero de 2016 960.170 -0,5 221.495 -0,5 136.377 -11 1.318.042 -0,6 46.418.884 -0,0
1 de enero de 2017 959.338 -0,1 220.749 -0,3 135.324 -0,8 1.315.411 -0,2 46.497.393 0,2
1 de enero de 2018 958.391 -0,1 220.653 -0,0 134.449 -0,6 1.313.493 -0,1 46.645.070 0,3
1 de enero de 2019 965.673 0,8 220.996 0,2 134.025 -0,3 1.320.694 @5 46.918.951 0,6
1 de enero de 2020 973.740 0,8 222.767 0,8 134.085 0,0 1.330.592 0,7 47.318.050 0,9
1 de enero de 2021 973.684 -0,0 223.995 0,6 134.259 0,1 1.331.938 0,1 47.400.798 0,2
1 de enero de 2022 968.884 -0,5 225.199 0,5 134.132 -0,1 1.328.215 -0,3 47.486.727 0,2
1 de enero de 2023 979.365 11 226.878 0,7 135.046 0,7 1.341.289 1,0 48.085.361 1,3
1 de enero de 2024 987.763 0,9 228.519 0,7 135.309 0,2 1.351.591 0,8 48.619.695 11
1 de enero de 2025 987.659 -0,0 230.073 0,7 135.823 0,4 12535505 0,1 49.096.877 1,0

FUENTE: Cifras de Poblacién (INE)

Proyecciones de poblacion 2024-2039

Afio Zaragoza Huesca Teruel Aragén Espafia
2024 985.245 228.642 135.485 1.349.372 48.610.458
2039 1.057.518 250.902 144.904 1.453.324 53.747.905
Variacion absoluta 2024-2039 72.273 22.260 9.419 103.952 5.137.447
Variacion relativa (%) 7,3% 9,7% 7,0% 7,7% 10,6%

68 ECONOMIA ARAGONESA DICIEMBRE 2025



Estudios monograficos







Las relaciones econdmicas entre China y Aragon

JAVIER CAMO MONTERDE
Director gerente de Arex.

KATHARINA MARIA MORMANN
Responsable de Comunicaciéon en Arex.

RESUMEN

Este estudio analiza el impacto de China en la economia aragonesa, especialmente en los sectores de la automocion y
el porcino. Aragén se ha convertido en destino de importantes inversiones de empresas chinas, la mayor de ellas es la
gigafactoria de baterias para vehiculos eléctricos que CATL y Stellantis levantaran en Figueruelas.

Empresas y gobiernos en Europa y China estan navegando las turbulentas aguas de lo que se podria denominar el nuevo
proteccionismo, que esta reorientando la estrategia de los fabricantes chinos de automocién a trasladar produccién
a Europa y a las empresas carnicas aragonesas a luchar por su cuota de mercado en el gigante asiatico. Un momento
de grandes desafios, pero también de grandes oportunidades

PALABRAS CLAVE

China, Comercio exterior, Automocion, Sector carnico, Aranceles, Geopolitica, Oportunidades

Introduccién

En las Oltimas décadas, China ha emergido como po-
tencia econémica mundial, poniendo fin al periodo de
hegemonia de Estados Unidos que comenzé con la
caida del muro de Berlin. La “fabrica del mundo” se
ha transformado en un lider tecnolégico dispuesto a
dominar el comercio global, con una estrategia holis-
tica que abarca desde el control de materias primas y
cadenas logisticas hasta la innovacion tecnolégica y la
produccién en sectores estratégicos. Su mercado do-
méstico, ademas, esta a punto de relevar al de EE.UU.
como el mas grande del mundo.

Para Europa, el crecimiento de China implica oportuni-
dades y amenazas. Aragdn, como se vera a continua-

DICIEMBRE 2025

cion, ha sabido aprovechar alguna de esas oportuni-
dades en los Gltimos afos.

La influencia china se estda notando en muchos sec-
tores econdmicos de Aragédn: logistica, ecommerce,
comercio minorista, hosteleria etc. A efectos de este
estudio, vamos a centrarnos en dos sectores, la au-
tomocion y el sector carnico, que destacan por su es-
pecial peso en la economia aragonesa y su estrecha
relacién con China. Las recientes alianzas estratégicas
de Stellantis con los gigantes chinos CATL y Leapmo-
tor resultan fundamentales para apuntalar el futuro de
la automocién en Espafa, impulsando su transiciéon
hacia el vehiculo eléctrico y anclando industria auxiliar
en el territorio.
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En el lado de las exportaciones, la industria carnica de
la comunidad ha vivido una expansidén sin preceden-
tes gracias a la fuerte demanda del gigante asiatico.
Ambos sectores estan siendo objeto de medidas pro-
teccionistas en este momento, un claro reflejo de la
compleja situacién geopolitica.

Comercio entre Aragén y China

China es el uno de los principales socios comerciales
de Aragén, con un volumen de intercambio de bienes
de mas de 2.700 millones de euros en 2024. Es el se-
gundo proveedor (importaciones) de Aragdn en valor
(después de Francia) con 2.251,81 millones de € en
2024 y el octavo destino de nuestras exportaciones
(475,91 millones de € en 2024), con un incremento no-
table en los Gltimos afios.

Los principales productos importados son bienes
de equipo (44,5% del total, destacando los aparatos
eléctricos y mecanicos) y manufacturas de consumo

(38,7% del total, sobre todo textil). El principal produc-
to exportado es la carne, con un 66% del total en 2024.

El balance comercial entre los dos territorios se carac-
teriza por un fuerte desequilibrio hacia las importacio-
nes: la tasa de cobertura es del 17,9%, ligeramente por
encima de la media espafiola (17,0%).

Cuantificar las inversiones mutuas resulta mas com-
plejo. No es posible disponer de nUmeros exactos de la
presencia de empresas chinas en Aragén ya que los re-
gistrosde empresas serigen por laubicacion de su sede,
sin tener en cuenta posibles centros productivos en
otras comunidades auténomas. Por los datos existen-
tes en bases de datos y en los medios, podemos esti-
mar que unas 30 empresas chinas estan implantadas
en Aragon. Ademas, hay mas de 2.500 autébnomos de
nacionalidad china en Aragén, de los que unos 1.500
se dedican a la hosteleria y 800 al comercio. En cuanto
a la implantacién de empresas aragonesas en China,
hay una veintena de empresas con representaciéon o
filial en el pais.

Evolucion del comercio de Aragén con China (millones de euros)
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Desglose exportaciones por sectores (millones de euros)
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Desglose importaciones por sectores (millones de euros)
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Aragon apuesta por China

“China tiene un potencial econémico enorme y esta-
mos mas que abiertos a las inversiones de las empre-
sas chinas en nuestra comunidad auténoma”. Asi de
claro formulé el presidente de Aragén, Jorge Azcdn,
su posicion respecto al gigante asiatico en mayo de
2024. Estas palabras reflejan la apuesta de la comu-
nidad por las relaciones comerciales con China, que
vienen de afios atras, pero se han ido intensificando
en los Gltimos afios.

El primer puente del Gobierno de Aragdén a China fue
la oficina de AREX en Shanghai, creada en 2008 para
ayudar a las empresas aragonesas a exportar y esta-
blecerse en el mercado chino. Esta oficina ha sido y es
un importante apoyo para las empresas aragonesas a
la hora de establecer contactos comerciales y ayudar
en tramites administrativos. También ha organizado la
participacién aragonesa en numerosas ferias de ali-
mentacién, de vino, de alfalfa y otros sectores, propi-
ciando las visitas a Aragdn de numerosas delegaciones
chinas de diferentes sectores y regiones.

Durante la década de 2010, la apuesta proactiva del
Gobierno de Aragén por el mercado chino compren-
dio tres objetivos principales: Posicionar Aragén como
centro logistico para las empresas chinas en el sur de
Europa, facilitar las exportaciones sobre todo en el
sector agroalimentario y atraer inversiones chinas a la
comunidad. En marzo de 2018, AREX organizd, junto
con Heraldo de Aragén, la jornada “Aragdén y el merca-
do asiatico”, que contd con la presencia del entonces
Embajador de China en Espafia, Lyu Fan. AREX tam-
bién organizé varios viajes institucionales al pais asia-
tico para establecer contactos y estrechar relaciones.

El Gobierno actual ha redoblado la apuesta por el pais
asiatico, intensificando las relaciones institucionales y
el ritmo de visitas al pais asiatico, con la mirada puesta
en el sector de la automocidén vy la energia. El actual
embajador de China en Esparfia, Yao Jing, mantiene
una estrecha relacién de colaboracién con autorida-
des, asociaciones y empresas de la comunidad.

En el ambito cultural, los lazos entre Aragén y China se
han estrechado gracias al Instituto Confucio de la Uni-
versidad de Zaragoza, que abrid sus puertas en 2017.
Nacié con el fin de fortalecer la cooperacién educativa
entre China y Espafia, apoyar y promover el desarrollo
de la ensefianza de la lengua china, asi como incre-
mentar la amistad y el entendimiento mutuo entre el
pueblo chino y el pueblo espafiol. Un factor de gran
valor para las relaciones econémicas que, tanto en Es-
pafia como en China, tienen un fuerte componente de
relacion personal.
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Logisticamente, hay numerosas conexiones que fa-
cilitan el comercio: A las rutas por via maritima, ac-
cesibles gracias al puerto seco de Aragdn, se suman
varios vuelos directos semanales de carga. En octubre
de este afio se estrend otra conexién regular con Chi-
na, entre los aeropuertos de Ezhou Huahu (provincia
de Hubei) y Zaragoza, que servira principalmente al
sector textil. Las pocas conexiones directas por tren,
sin embargo, estan inactivas desde 2022, debido a la
imposibilidad de transitar por territorio ruso. Por 0Olti-
mo, Cosco Shipping Ports (CSP Spain), filial del gigante
chino COSCO, gestiona la terminal ferroviaria de Plaza
en Zaragoza desde 2013.

El entorno geopolitico: inestabilidad y rivalidades

Tras su espectacular evolucién en materia de comer-
cio exterior - de tener una economia cerrada en los
afios 1970 a ser “la fabrica del mundo” y el pais mas
exportador desde 2009 - el Gobierno chino pasé a una
nueva fase en su politica de comercio exterior, la “es-
trategia de circulacion dual”. Aprobada en 2020, esta
hoja de ruta se articula sobre dos ejes complementa-
rios: reforzar la capacidad interna y mantener y ex-
pandir sus vinculos exteriores. Una de las principales
herramientas de su politica exterior es la iniciativa de
“La Franja y la Ruta” (Road and Belt Initiative), que as-
pira a diversificar rutas comerciales y financiar proyec-
tos de infraestructura en todo el mundo. Respecto a
sus exportaciones, han ido ganando peso los produc-
tos de mayor valor afladido, basados cada vez mas en
tecnologia propia, en linea con el plan “Made in China
2025” anunciado en 2015.

En 2024, China fue origen del 14,6% de las exporta-
ciones del mundo (por delante de EE.UU. con un 10%
y Alemania con 6%) y destino del 10% de las importa-
ciones. SegUn publica el Gobierno chino, el pais esta
entre los primeros tres socios comerciales de 157 pai-
ses del mundo.

El rapido desarrollo de China ha llevado a un pronun-
ciado déficit comercial de la Unién Europea con China,
de mas de 300.000 millones de euros en 2024, y a una
gran dependencia en el suministro de productos con-
siderados estratégicos. Ademas, China se ha conver-
tido en un serio competidor en mercados clave como
el de la movilidad. Por ese motivo, la Comisién Euro-
pea ha adoptado una postura cauta en sus relaciones
comerciales y politicas con el pais, al considerar que
“China es simultaneamente, un socio, un competidor
y un rival sistémico“. Esta compleja relacién, engloba
desde movimientos proteccionistas por ambas partes
— a destacar los aranceles de la UE para importaciones
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de vehiculos eléctricos chinos y de China para la carne
porcina europea —hasta la intervencion estatal, como
en el reciente caso de la empresa Nexperia en Paises
Bajos. Pero a la vez, los paises y regiones europeas
compiten por atraer inversiones de empresas chinas.

También esta por ver hasta qué punto afectara a Eu-
ropa la rivalidad entre Estados Unidos y China, que se
ha acentuado bajo la actual administracién estadou-
nidense y en cuyo epicentro se encuentran la tecno-
logia y las materias primas. El dilema europeo quedd
patente cuando, en abril de este afio, Pedro Sanchez
se reunié en Pekin con su homédlogo Xi Jinping y fue
criticado duramente por el Gobierno estadounidense.

Estamos viviendo tiempos convulsos y con muchas
incertidumbres. Tras 35 afios de hegemonia estadou-
nidense, y coincidiendo con el auge de China como
potencia mundial, se esta configurando un nuevo or-
den global, cuyos detalles todavia estan por definirse,
pero en el que el gigante asiatico sin duda tendra un
gran protagonismo.

Inversiones chinas en Aragon

Aragén se ha consolidado en los Gltimos aflos como
un destino atractivo para la inversién china en secto-
res estratégicos de la economia industrial, con espe-
cial protagonismo de la automocion y, en concreto, la
movilidad eléctrica.

Los proyectos anunciados en los Ultimos meses suman
casi 4.500 millones de euros (incluyendo la posible in-
versidon de Leapmotor) y crearan unos 4.000 empleos
directos en Aragén.

Entre los proyectos mas relevantes destaca la giga-
factoria de baterias de Stellantis y CATL en Figuerue-
las, que fue anunciada oficialmente el 10 de diciem-
bre de 2024 y que el presidente Azcon ha calificado
de “cambio histérico en la economia de Aragdén”. La
inversién conjunta alcanza los 4.100 millones de eu-
ros, con una capacidad prevista de 50 GWh anuales y
la creacién de 3.000 empleos directos. Su puesta en
marcha supondra un refuerzo importante a la posicién
de Stellantis y CATL en el mercado europeo de la au-
tomocion y para el ecosistema de proveedores de au-
tomocién en Aragdn.

La inversién se confirmé tras recibir casi 300 millo-
nes de euros en ayudas del Gobierno de Espafia entre
el PERTE del Vehiculo Eléctrico y Conectado y el PER-
TE de Descarbonizacion Industrial del Plan de Recupe-
raciéon, Transformaciéon y Resiliencia. El proyecto fue
declarado inversion de interés autonémico y de inte-
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rés general de Aragén por el Gobierno de Aragbén el
19 de agosto de 2025 para facilitar la realizacién del
proyecto.

Otro posible, e importante, hito para Aragon, seria la
confirmacién oficial de que la empresa china Leapmo-
tor ha elegido la planta de Figueruelas para producir
su modelo eléctrico B10 (y posiblemente otro mas).
Desde 2023, Stellantis tiene una participacion del 20%
en Leapmotor y un 51% de la filial Leapmotor Inter-
national. Esta Ultima empresa conjunta, creada para
desarrollar, vender y dar servicio a los vehiculos Leap-
motor fuera de China, registré en septiembre la socie-
dad espafola LPMIB Automotive Spain, cuya sede esta
en Figueruelas. Por parte de Stellantis, su CEO Anto-
nio Filosa ha confirmado que Leapmotor fabricara en
Espafia, sin especificar en qué planta del grupo. Segin
fuentes de la Embajada de China en Esparia, la inver-
sion aproximada de Leapmotor en Espafia ascenderia
a 200 millones de euros vy el inicio de la fabricacion
estaria previsto para agosto de 2026.

La eleccién de Zaragoza, que la prensa econdémica da
por hecha, responderia a la combinacién del ecosis-
tema de automocién ya existente y las buenas cone-
xiones maritimas de Zaragoza, asi como las sinergias
con la planta existente de Stellantis. Es importante
destacar que Stellantis no se ha pronunciado sobre la
veracidad de la localizacién de esta inversion, solo ha
transmitido que ha sido Espania la elegida para implan-
tar la produccién del nuevo vehiculo de Leapmotor.

Los efectos en la industria auxiliar ya se estan notan-
do: La empresa china Duoli Technology, junto con la
vasca Fagor, va a reactivar la planta de Fagor Ederlan
en Borja tras cerrar un contrato de suministro con Le-
apmotor para el B10. Invertiran 45 millones de euros
en acondicionar la planta y generaran 200 puestos de
trabajo directos en la primera fase de actividad.

Otras inversiones confirmadas recientemente:

TDG lbernavitas: Inversidon anunciada el 16 de febrero
de 2025. TDG, especializada en soluciones de almace-
namiento energético, establecera en Zaragoza su base
de operaciones para Europa y Norte de Africa, con una
fabrica de baterias y soluciones de almacenamiento
energético y actividades de 1+D, invirtiendo 120 millo-
nes de euros y creando 800 puestos de trabajo direc-
tos en cinco afios. Se trata de una alianza estratégica
entre la empresa zaragozana Zeumat y el grupo TDG,
uno de los grandes exponentes del liderazgo tecnol6-
gico de China en el almacenamiento de energia.
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El 23 de septiembre de 2025, y tras el viaje institucio-
nal del Ayuntamiento de Zaragoza a China, el grupo
empresarial chino Juneyao anuncié una inversion de
10 millones de euros en Zaragoza como base para in-
troducir sus vehiculos eléctricos en Europa. Acomete-
ra la inversién a través de su filial automovilistica Don-
agfang Automobile, para poner en marcha la primera
sede en Europa de esta divisién de venta y distribu-
cion de automoviles eléctricos y servicios asociados.

Automocion: De importaciones a inversiones

El sector aragonés que mas esta notando la influencia
china es el de la automocidn. No es de extrafiar: China
ya es, con diferencia, el mayor pais productor de vehi-
culos del mundo, con mas de 25 millones de unidades
en 2024 y un fuerte incremento del 12,3% interanual
en el primer semestre de 2025. Su cuota de la pro-
duccién global de coches es del 35,4% (2024) frente al
15,1% de la Unién Europea, y el nUmero de marcas de
coches chinas supera ya los 130.

De momento, los flujos comerciales entre Aragén y
China en este sector son modestos. Sin embargo, la
cuota de mercado de las marcas chinas en el mercado
europeo crece rapidamente y se estima que llegue al
10% en 2030.

Para el ecosistema europeo de automocién, esta si-
tuacién presenta claras amenazas, pero también

oportunidades. En una regién como Aragdn, donde
este sector representa el 30% del PIB regional y una
parte sustancial de las exportaciones, resulta de vital
importancia no perder competitividad en este mo-
mento de cambio.

El impacto de los aranceles: Alianzas y fabricacién lo-
cal

Los vehiculos chinos que se venden en Europa son en
SsuU gran mayoria eléctricos, en este segmento China ya
tiene una cuota de mercado superior al 12% en el viejo
continente. Los fabricantes chinos, lideres en tecnolo-
gias de propulsidn eléctrica y con excesos de capaci-
dad productiva, han visto su oportunidad en un con-
tinente que apuesta por la movilidad eléctrica y esta
desarrollando las infraestructuras necesarias para ello,
pero donde los vehiculos eléctricos no tenian cuota de
mercado.

Los aranceles impuestos por la Unién Europea a los
vehiculos eléctricos importados de China entraron
en vigor el 30 de octubre de 2024 con una duracién
maxima de cinco afios. Se aplican de forma adicional
al 10% va establecido anteriormente y varian entre el
17% vy el 35,5% segUn el fabricante.

Desde la entrada en vigor de los aranceles, el creci-
miento de las importaciones de vehiculos desde China
a la UE se ha estancado, en 2024 y 2025 no han al-
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canzado el mismo volumen que en 2023 (12.900 mi-
llones de euros). Pero, lo que es mas importante: se
han producido varias inversiones productivas de los
fabricantes chinos en Europa para ensamblar y fabri-
car sus vehiculos.

El mejor ejemplo de este tipo de inversiones produc-
tivas en Espafia es la ya mencionada alianza entre
Stellantis y Leapmotor. Su efecto serda eminentemen-
te positivo al crear puestos de trabajo y aprovechar
la capacidad productiva de las plantas europeas de
OEMs y empresas auxiliares, ademas de las posibles
transferencias tecnoldgicas en movilidad eléctrica.

La automocidén aragonesa, desde luego, esta vien-
do en la expansion china una gran oportunidad para
atraer inversiones vy fortalecer el sector. En palabras
de Benito Tesier, presidente del ClUster de Automocion
de Aragén (CAAR): “Tenemos que trabajar en conjunto
desde el Gobierno de Aragdn y el sector para estar
presentes en el mapa de China y vendernos como una
tierra de oportunidades.“

Sector porcino: Luces y sombras

En las exportaciones de Aragdén a China, el sector
porcino destaca por su volumen - dos tercios de las
ventas de Aragdén a China son de carne y despojos
porcinos - y por su espectacular crecimiento con mo-
tivo de la epidemia de peste porcina africana (PPA) en
China, que ya esta bajo control. Cuando la demanda
de China comenz6 a bajar, los productores aragoneses
lograron diversificar sus destinos en tiempo récord, no
solo manteniendo sino aumentando el volumen de sus
exportaciones.

China es el principal destino de las exportaciones ara-
gonesas de carne porcina, con un volumen de mas de
300 millones de euros en 2024, el 1,8% de las exporta-
ciones aragonesas. Aragon es la segunda Comunidad
Auténoma con mas exportaciones de carnico a China,
solo por detras de Catalufia. A nivel nacional, Aragén
supone el 33% del total de las exportaciones del sector.

Durante la epidemia de peste porcina africana, las ex-
portaciones aragonesas de porcino a China se dispa-
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Valor total y peso relativo de China en las exportaciones aragonesas de porcino
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raron. Tras el primer brote, detectado en agosto de
2018, se extendié rapidamente por todo el pais. La
epidemia paralizé la produccién de carne en el pais
asiatico, obligando al sacrificio de cientos de miles de
cerdos. El Ultimo brote fue detectado en febrero de
2023. Para satisfacer la demanda de su poblacién,
tradicionalmente consumidora de porcino, el Gobierno
chino recurrid a las importaciones, y las empresas ara-
gonesas supieron aprovechar el momento, escalando
la produccién en tiempo récord. Entre 2017 y 2020,
las exportaciones porcinas de Aragén a China se mul-
tiplicaron por diez y en 2020, uno de cada dos kilos de
carne exportados salié rumbo a China.

Controlada la epidemia, y siguiendo a rajatabla su
estrategia de “circulacion dual”, China aposté por la
autosuficiencia en el sector carnico y solo importa de-
terminados productos. Desde 2019 esta fomentando
la construcciéon de miles de las llamadas “megagran-
jas” para autoabastecerse en la medida de lo posible.
Desde 2020, las ventas de carne porcina de Aragén a
China se han reducido en un 60%, un cambio drastico
tras la repentina subida.

Los productores carnicos aragoneses, sin embargo,
supieron gestionar esta situacidn de manera excep-
cional: una vez mas en tiempo récord, diversificaron
los destinos de sus exportaciones hacia Europa y otros
mercados asiaticos, logrando incluso aumentar sus
ventas al exterior.

El sector, liderado por las grandes integradoras, ha
demostrado su enorme agilidad a nivel comercial,
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logistico y operativo. De esta manera, han logrado
compensar la caida del mercado chino aumentando el
volumen total de sus exportaciones de carne porcina.

Los aranceles chinos y sus consecuencias

En la actualidad, el sector porcino europeo enfrenta
dificultades por los aranceles impuestos por el Gobier-
no chino, un movimiento interpretado como represalia
por los aranceles europeos a los coches eléctricos. Fue
a principios de septiembre cuando se anunciaron los
aranceles y su porcentaje, que varia segin la empresa.
Aunque ninguna empresa espafola tendra un arancel
por encima del 20% (mientras otras tienen hasta un
62,5%), la medida es delicada porque pone en peligro
la rentabilidad de las exportaciones aragonesas al gi-
gante asiatico.

Los productos gravados con mas peso en las expor-
taciones aragonesas a China son los despojos (125,5
millones de euros de 2024), la carne congelada (61,8
millones de euros) y la panceta (50,1 millones de eu-
ros). Los despojos, muy valorados en China, son un
subproducto con margenes comerciales reducidos.
Ademas, otros competidores en el sector como Brasil
no han sido gravados con aranceles y podrian arreba-
tar cuota de mercado a Esparia.

La imposicion de los aranceles por el Gobierno chino,
una medida de fuerte caracter proteccionista y que
afecta especialmente a Aragén, contrasta con el gran
nimero de proyectos de implantacién de empresas
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chinas en Aragén, especialmente en los sectores de
automocion y energia.

La buena relacién entre Aragén y China puede ser una
ventaja a la hora de gestionar esta crisis. A finales de
octubre, las empresas afectadas en Aragdn, junto con
representantes del Gobierno de Aragén y las asocia-
ciones del sector, se reunieron con el Embajador de
China en Madrid para analizar la situacion. Pero a na-
die se escapa que se trata de medidas proteccionis-
tas de envergadura global, en las que es dificil poder
influir.

Conclusiones

En el nuevo escenario multipolar dominado por la riva-
lidad entre China y EE.UU., Europa se ha visto relegada
a un papel secundario y muchas veces reactivo ante
los movimientos expansionistas y proteccionistas de
estas dos potencias econdmicas. El ejemplo del sector
automocién, sin embargo, muestra que el viejo con-
tinente, por el tamafio de su mercado interno, tiene
cierto margen de actuacion.

La palabra china para “crisis” se compone de dos ca-
racteres que, segUn la creencia popular, combinan pe-
ligro y oportunidad. Las empresas aragonesas tienen
muy claro que se inclinan por la segunda acepcioén y
estan determinadas a aprovechar las oportunidades
gue se ofrezcan.

Sera crucial adaptarse en todo momento a las con-
diciones del mercado y desarrollar estrategias para
posicionarse. Aragoén esta dando muestras de su ca-
pacidad para asegurar su papel en los mercados in-
ternacionales, gracias una vez mas a su ubicacion
estratégica, la perseverancia y profesionalidad de sus
empresas vy el respaldo de las administraciones.

China dominara el comercio global en el futuro proxi-
mo. Aragdén esta decidido a ocupar un papel impor-
tante en este nuevo tablero de juego.
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derechos compensatorios a las importaciones de ve-
hiculos eléctricos de bateria procedentes de China”
https://trade.ec.europa.eu/access-to-markets/es/
news/la-comision-europea-impone-derechos-com-
pensatorios-las-importaciones-de-vehiculos-elec-
tricos-de

¢ El Periddico de Aragon: “Aragén tiene que estar en
China para venderse como tierra de oportunidades”,
5 de enero de 2025
https://www.elperiodicodearagon.com/ara-
gon/2025/01/05/aragon-china-venderse-tie-
rra-oportunidades-113117060.html

¢ El escenario geopolitico ha cambiado drasticamente en los Ultimos aios, con un futuro incierto para
el sistema multilateral que rige el comercio exterior.

e China se esta posicionando como potencia global en el comercio global, con una estrategia holistica
que maximiza su influencia.

¢ Europa se ha visto relegada a un papel reactivo en la guerra comercial entre China y Estados Unidos.

¢ Las medidas proteccionistas adoptadas por Europa y China condicionan a las empresas, obligandolas
a trasladar produccion o a buscar nuevos mercados.

¢ Aragon ha sabido aprovechar oportunidades derivadas del auge de China y esta enfocado en
aumentar la relaciéon mutua.

¢ La experiencia del sector porcino demuestra que no se puede depender solo del mercado chino, es
preciso diversificar.

¢ La colaboracion pUblico-privada es un pilar importante para poder adaptarse con agilidad a los
cambiantes escenarios comerciales.

Javier Camo Monterde, licenciado en Veterinaria con una tra- Katharina Maria Mormann, Licenciada en Derecho por la Uni-
yectoria centrada en los sectores alimentario y de bioseguri- versidad de Minster (Alemania) con especialidad en Derecho
dad. Director del Area Agroalimentaria en Feria de Zaragoza Comunitario e Internacional. Master en International Manage-
durante nueve afios y, posteriormente, Director General de ment por Escuela de Alta Direcciéon y Administracién (EADA),
Comercio, Ferias y Artesania del Gobierno de Aragén (2023- Barcelona. Responsable de Comunicacién en AREX.

2024). Desde 2024 es director gerente de AREX.
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Impacto de la IA en el mundo laboral
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RESUMEN

La inteligencia artificial se ha convertido en uno de los grandes motores de transformacion econémica y laboral en los
Ultimos afios. Su adopcion avanza con fuerza en Espafa: 1,6 millones de empresas, casi la mitad del tejido empresarial,
ya utilizan herramientas de IA para ganar eficiencia y abrir nuevas oportunidades. En consecuencia, esta tecnologia
esta redefiniendo tareas y cambiando perfiles profesionales: para 2030, solo un tercio de las actividades seran exclu-
sivamente ejecutadas por humanos. Aungue algunos empleos desapareceran, la IA generara ain mas, impulsando la
demanda de capacidades digitales y habilidades transversales. En este contexto, el upskilling vy el reskilling no solo se
consolidan como una respuesta necesaria, sino como la via estratégica para que profesionales y organizaciones puedan

aprovechar plenamente el potencial de esta nueva etapa.

PALABRAS CLAVE

Inteligencia artificial (IA), innovacién empresarial, transformacién del trabajo, automatizacién, capacidades

transversales, competitividad futura.

Introduccioén

En la actualidad, la inteligencia artificial (1A) se ha
consolidado como uno de los principales vectores de
crecimiento econdmico y transformacion del mercado
laboral. Lejos de ser una promesa tecnoldégica, su des-
pliegue, al igual que otros avances tecnolégicos, como
Internet o el ordenador, esta comenzando a alterar las
estructuras organizativas vy los perfiles profesionales.

Desde el lanzamiento de ChatGPT 3.5 en 2022, la
velocidad de adopcién ha sido inédita: la plataforma,
en concreto, supera ya los 300 millones de usuarios
semanales, y mas del 90% de las empresas del Fortune
500 incorporan alguna herramienta de |A en su activi-
dad diaria. Hasta entonces, ninguna innovacion previa,
ni siquiera Internet, habia alcanzado una penetraciéon
tan amplia en tan corto tiempo.

DICIEMBRE 2025

Entre el 2023 y 2025, el porcentaje de empresas que
utilizan inteligencia artificial a nivel global aumentd
significativamente, pasando del 55% al 78%. Al frente
del despliegue se sitGan Estados Unidos, seguido por
Asia-Pacifico y Europa, reflejando una importante bre-
cha tecnoldgica entre economias avanzadas y de renta
media o baja; aunque muchos paises en Latinoamérica
y Africa también estan avanzando en el terreno, con-
solidando asi la IA como una tecnologia de adopcién
masiva en todo el mundo.

En Espafia, la tendencia también sigue una trayectoria
ascendente. En 2025, mas de 1,6 millones de empre-
sas, casi la mitad del total nacional, (estimado en 2,9
millones del total del tejido empresarial espafiol) utili-
zan herramientas de |A en sus operaciones. Solo en el
Oltimo afio, unas 450.000 organizaciones se sumaron
a esta transformacién, lo que supone un crecimiento
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interanual del 39%, lo que evidencia la consolidacién
de un modelo empresarial cada vez mas orientado a la
eficiencia y la innovacién tecnoldgica.

A pesar de estas cifras, el ritmo de adopcién de la
inteligencia artificial no es homogéneo, ya que exis-
ten diferencias significativas en funcién del tamarfio y
la estructura organizativa de las compariias. Un estu-
dio global de McKinsey indica que las empresas con
ingresos anuales superiores a 500 millones de délares
son las que registran un mayor grado de avance en la
implementacion y el escalado de soluciones de IA.

En Espafia, esta tendencia presenta particularidades
derivadas del ecosistema empresarial. Si bien el 69% de
las grandes corporaciones ha incorporado inteligencia
artificial en alguna de sus operaciones, tan séloun 11%
alcanza niveles avanzados de adopciéon. En contraste,
las startups se sitGan en una posicion de liderazgo en
cuanto a experimentacion y desarrollo tecnoldgico: el
63% de las emergentes espafiolas integra la IA como
componente central de su propuesta de valor.

Asimismo, la adopcion muestra un comportamiento
desigual entre sectores: la industria tecnoldégica enca-
beza su integraciéon, mientras que ambitos como la
construccion o los servicios tradicionales avanzan con
mayor lentitud. En Europa, los niveles de uso alcanzan
maximos en tecnologia, medios y telecomunicaciones
(91%), manufactura avanzada (90%), energia y recur-
sos (90%) y servicios financieros y de capitales (89%),
sectores que superan la media y concentran las aplica-
ciones mas sofisticadas de la IA.

Perspectivas de la adopcion de la IA y su reorganiza-
cion del trabajo

En este escenario de adopcién generalizada, la cues-
tién clave pasa a ser qué industrias y actividades labo-
rales se estan viendo mas afectadas por la IA vy, en
consecuencia, qué ocupaciones experimentaran una
transformacién mas profunda en los préximos afos.
Ante estas cuestiones, tanto empleadores como tra-
bajadores presentan diversas perspectivas en cuanto
a su impacto e integracién en el uso diario.

El 86% de los empleadores identificaalalAy alas tec-
nologias de procesamiento de la informacién como el
principal agente de cambio en sus modelos de nego-
cio de cara a 2030. En Espafia, la cifra asciende al
88%, lo que refleja una percepcién casi unanime de su
papel disruptivo.

Desde la perspectiva de los trabajadores, el cambio
es igualmente tangible. Siete de cada diez consideran
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que, en apenas dos afos, la IA generativa modificara
un tercio o mas de sus funciones, anticipando una
transformaciéon profunda de las tareas cotidianas. El
tono, no obstante, es optimista: nueve de cada diez
empleados confian en que la IA tendra un impacto
positivo en su experiencia laboral y potenciara habi-
lidades como el pensamiento critico o la creatividad.

Esta actitud se traduce en un efecto de impulso bot-
tom-up, en el que la adopcién tecnolbégica se propaga
desde los empleados hacia el resto de la organizacion.
En muchas organizaciones, la adopcion tecnolbgica
esta siendo impulsada por sus propios empleados,
con el uso de IA generativa y otras herramientas de
manera espontanea y proactiva, ya sea para tareas
simples como redactar, traducir, crear imagenes o ela-
borar presentaciones. De hecho, los empleados son
tres veces mas propensos a usar IA generativa en su
dia a dia de lo que sus lideres estiman.

En este contexto, en 2025, Espafia se sitla a la van-
guardia en Europa, con un 89% de los empleados
encuestados utilizando activamente IA por encima de
la media europea (83%). Este entusiasmo se traduce
también en autocapacitacién tecnolégica, ya que, en
2024, el 54% reconocen haber invertido tiempo en
formacioén propia en IA, reforzando la emergencia de
un ecosistema laboral cada vez mas influenciado por
la transformacion digital.

Sin duda, este progreso vertiginoso es reflejo de una
evolucién tecnoldgica progresiva, que ha pasado de
la automatizacion basica de tareas repetitivas a la era
de los copilotos digitales, sistemas capaces de asistir,
anticipar y optimizar el trabajo humano. La siguiente
fase, marcada por la irrupciéon de la IA agéntica, pro-
mete un salto cualitativo en la autonomia vy la eficien-
cia de las maquinas, capaces ya no solo de ejecutar
instrucciones, sino de tomar decisiones, coordinar flu-
jos de trabajo y aprender de forma contextual.

Del control humano a la cooperacion inteligente: la
nueva division de tareas

El avance acelerado de la inteligencia artificial marca
el inicio de una nueva reorganizacién del trabajo. A
medida que las empresas integran sistemas cada vez
mas auténomos y colaborativos, la proporcién de
tareas desempefiadas exclusivamente por humanos
tiende a reducirse de forma sostenida.

El analisis del uso de Copilot, el modelo de IA de Micro-
soft, ilustra esta transicion: los trabajadores emplean
la IA tanto como herramienta de apoyo como de eje-
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cucién. En muchos casos, el sistema actia como asis-
tente, mientras el usuario mantiene el control de la
tarea y, en otros, la IA asume directamente parte de
la accién operativa, realizando tareas en nombre del
empleado.

Las tareas mas frecuentes en el primer caso se con-
centran en: recopilar y elaborar informacién, explicar
informacién técnica o normativa, y comunicarse con el
usuario, ya sea atendiendo consultas, resolviendo pro-
blemas o proporcionando asistencia. En este nuevo
reparto funcional, la IA se especializa en asesorar y
ensefar, mientras que los trabajadores enfocan sus
esfuerzos en otras tareas, consolidando un modelo de
cooperacion hombre-maquina cada vez mas sofisti-
cado.

Como consecuencia de este cambio, se prevé una
caida en el volumen de actividades ejecutadas Unica-
mente por personas. Actualmente (2025), el 47% de las
tareas en las organizaciones las realizan directamente
humanos; sin embargo, para 2030, esa proporcion
caera hasta el 33%, lo que representa una reduccidon
de casi 15 puntos porcentuales en apenas cinco afos.

En Espafia, se sigue la misma tendencia: la proporcién
de tareas completadas predominantemente por per-
sonas es tan solo del 46% en 2025, mientras que se
proyecta que descendera hasta el 34% en 2030. Esta
dindmica refleja un desplazamiento progresivo del tra-
bajo manual hacia modelos hibridos, donde el criterio
y la creatividad humana se combinan con la eficiencia
de los sistemas automatizados.

Reconfigurando el empleo en la era de la automati-
zacion

La automatizacion no sélo redefine la manera en la
gue se realizan las tareas, sino también la estructura
del empleo. Entre 2025 y 2030, se estima que las tec-
nologias de inteligencia artificial y procesamiento de
informacién desplazaran cerca de 9 millones de pues-
tos de trabajo a nivel global. Sin embargo, su efecto
neto sera positivo: estas mismas tecnologias crearan
aproximadamente 11 millones de nuevos empleos,
convirtiéndose en uno de los principales motores de
crecimiento laboral frente a cualquier otra tendencia
tecnoldgica actual.

La irrupciéon de la IA generativa, en particular bajo
modelos de lenguaje a gran escala (LLM), amplifica
aln mas los cambios en el mercado laboral. Segin el
estudio de Microsoft con el asistente Copilot, las ocu-
paciones con mayor potencial de transformacion se
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concentran en roles relacionados con el trabajo del
conocimiento y la comunicacion.

Por su parte, los oficios que requieren trabajo fisico,
destrezas manvuales especializadas o una alta inte-
raccion social presentan una exposicion significativa-
mente menor de los sistemas de inteligencia artificial.
Este hallazgo confirma que, aunque la transformacioén
tecnolbgica avanza de manera desigual entre sectores
y tipos de ocupacién, aln se preserva el valor diferen-
cial de las capacidades humanas.

A pesar de estas cifras tan significativas, la influen-
cia de estas herramientas no se limita a estos sectores
especificos, pues todos los grupos profesionales pre-
sentan algin grado de aplicabilidad, evidenciando que
la |A afecta de manera transversal a las organizaciones
y a los distintos perfiles laborales.

Esto genera signos de preocupacion en paralelo al
entusiasmo mencionado anteriormente. En Europa,
el 65% de los empleados reconoce que la IA podria
asumir parte de sus tareas, lo que ha incrementado
la percepcién de riesgo laboral, pasando del 68% en
2024 al 74% actualmente.

No obstante, los datos ofrecen un panorama mas
alentador: un estudio prospectivo del World Economic
Forum indica que ninguna de las competencias eva-
luadas presenta hoy una “muy alta capacidad” de ser
reemplazada por la generacion actual de herramientas
de |IA generativa. De hecho, aproximadamente el 69%
de las habilidades analizadas muestra un bajo o muy
bajo grado de sustituibilidad, destacando de nuevo la
resiliencia de las competencias humanas frente a la
automatizacién.

La transformacion inminente de capacidades y com-
petencias

La evolucion del trabajo no solo afectara al nUmero
de ocupaciones, sino también a la manera en que se
desempefian, impulsada por los cambios en las habi-
lidades demandadas por el mercado laboral. Segin el
Future of Jobs Report 2025, los empleos mas expues-
tos a la inteligencia artificial o con mayor riesgo de
automatizacién estan cambiando mucho mas rapido
de lo esperado. En 2025, evolucionan casi tres veces
mas rapido que el afio anterior (66% frente al 25%), lo
qgue muestra cémo la IA esta transformando los requi-
sitos profesionales a gran velocidad.

Desde una perspectiva econémica, la IA esta aumen-
tando el valor de los profesionales que dominan estas
herramientas y competencias técnicas (hard skills).
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Entre las mas demandadas destacan la inteligencia
artificial y el Big Data, seguidas de las redes, la ciber-
seguridad vy la alfabetizacion tecnolégica general. En
2025, los trabajadores con habilidades en |IA perciben
una prima salarial del 56% superior respecto a sus
homélogos sin formacién en esta area.

Paralelamente, las competencias transversales vy
socioemocionales (soft skills) se consolidan como
esenciales para adaptarse a un entorno laboral en
constante transformacion. El pensamiento creativo, la
resiliencia, la flexibilidad, la curiosidad y la capacidad
de aprendizaje continuo se sitOan entre las habilida-
des mas relevantes este 2025 y de cara a la evolucidon
hasta 2030, junto con liderazgo e influencia social,
gestion del talento, pensamiento analitico y concien-
cia ambiental. Esta combinacion de capacidades téc-
nicas y sociales refleja la necesidad de comprender el
impacto empresarial de la tecnologia de manera no
sblo técnica sino humana, estratégica e integral.

En conjunto, la evolucién del trabajo esta configurando
un mercado laboral dual: por un lado, impulsando el
crecimiento de capacidades vinculadas a la tecnologia
y la innovacioén; vy, por otro, reforzando la importancia
de las competencias blandas. En este nuevo escenario,
serd igual de decisivo desarrollar ambas quienes quie-
ran adaptarse al cambio.

Upskilling y reskilling como estrategia de adaptacion

A medida que la automatizaciéon redefine las funcio-
nes y competencias, las empresas se enfrentan a una
doble necesidad: elevar el nivel de cualificaciéon de sus
empleados (upskilling) y reconvertir los perfiles exis-
tentes (reskilling) para alinearlos con las nuevas exi-
gencias tecnoldgicas.

Respuestas corporativas

A nivel global, cerca del 30% de las empresas reco-
noce no disponer de personal con habilidades espe-
cializadas en inteligencia artificial, y un 26% adicional
admite que sus empleados carecen de las competen-
cias necesarias para aprender y trabajar eficazmente
con estas herramientas. Esta carencia de talento
especializado se ha convertido en uno de los principa-
les frenos para la adopcion de la IA, una preocupacion
compartida por el 55% de los lideres empresariales.

En respuesta, las organizaciones estan intensificando
su apuesta por la formacién interna. El auge de los
programas de capacitacién en IA ha sido notable-
mente heterogéneo por regiones: mientras que India
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y Estados Unidos lideran en niOmero de inscripciones,
los motores que impulsan esta formacién difieren. En
Estados Unidos, el crecimiento proviene principal-
mente de la iniciativa individual de los trabajadores,
mientras que en India destaca el patrocinio corpora-
tivo, reflejo de una estrategia mas institucional para
integrar la IA en los procesos empresariales.

En Espafia, la respuesta empresarial frente al avance
de la IA muestra un alto grado de alineacién con las
tendencias internacionales: el 79% de los empleado-
res esparioles planea impulsar en el préximo afio pro-
gramas de reskilling y upskilling para capacitar a su
plantilla en el trabajo conjunto con la IA. Aungque ya
actualmente el 50% de las compariias ha puesto en
marcha programas de formacién especificos en IA,
y en promedio, el 42% de los empleados ha recibido
capacitacién digital durante el Gltimo afio.

Politicas puUblicas

En paralelo a la respuesta corporativa, los gobiernos
estan reforzando sus estrategias de adaptacion para
garantizar la transiciéon hacia la economia digital. En
el caso de Espafia, destaca la Estrategia Nacional de
Inteligencia Artificial 2024, que constituyé un pilar
central dentro de la agenda de innovacién del pais el
pasado afio.

La estrategia contemplaba, entre otros aspectos una
inversion de 760 millones de euros destinada a fomen-
tar el talento en inteligencia artificial y tecnologias
habilitadoras digitales, a través de becas de forma-
cion, el impulso de proyectos educativos especializa-
dos y la promocién de ecosistemas de colaboracion
pUblico-privada orientados a conectar el sistema edu-
cativo con las necesidades reales del tejido empresa-
rial.

En conjunto, este tipo de politicas refuerzan una visiéon
compartida: el upskilling y el reskilling son una medida
de mitigacién ante la automatizaciéon y una palanca
estratégica de transformacién econémica.

Conclusiones

La irrupcion de la inteligencia artificial esta redefi-
niendo el mercado laboral global con una velocidad
sin precedentes. La automatizacion esta transfor-
mando funciones y redefiniendo los mapas de talento:
entre 2025 y 2030, una parte creciente de las tareas
serd asumida o asistida por este tipo de sistemas.
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En este sentido, los nuevos perfiles profesionales se
estan orientando hacia la gestién e integracién de
dichas tecnologias avanzadas, extendiendo incluso su
influencia mas alla de los sectores tecnolégicos tradi-
cionales. Esta expansiéon transversal confirma que la
transformacion digital ya no es un fenémeno sectorial,
sino estructural.

Sin embargo, el profesional del futuro no debe defi-
nirse Unicamente por su dominio técnico. La combi-
nacién estratégica entre capacidades tecnolbgicas y
competencias humanas se ha convertido en el verda-
dero diferenciador competitivo.

La creatividad, el pensamiento critico o la comunica-
cibn emergen como atributos esenciales para inte-
ractuar con sistemas inteligentes, tomar decisiones
complejas y generar valor en entornos de trabajo
hibridos, donde la cooperacién entre humanos y
maquinas es ya una constante.

En este contexto, la formacién continua, el upskilling
y el reskilling dejan de ser iniciativas complementarias
para convertirse en pilares estratégicos tanto de la
competitividad empresarial como del desarrollo pro-
fesional.

En definitiva, el éxito en la era de la inteligencia artifi-
cial dependera de la capacidad de integrar tecnologia
y humanidad, y reconfigurar nuestra forma de con-
cebir el trabajo y el valor del talento en la economia
digital.
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IDEAS FUERZA

Entre 2025 y 2030, la IA generara unos 11 millones de nuevos empleos, actuando como un motor
neto de crecimiento laboral.

Para 2030, solo un tercio de las tareas sera realizado exclusivamente por humanos, impulsando
nuevas funciones basadas en supervision, disefo y control de IA.

En Espafia, 1,6 millones de empresas ya utilizan IA, lo que evidencia una adopcidon masiva que marca
la agenda del mercado laboral.

La IA no destruye empleo en conjunto: transforma funciones y crea nuevas oportunidades en analisis,
comunicacioén avanzada, automatizacion y ciencia de datos.

Su impacto es transversal: afecta a roles de conocimiento, comunicacién y, en menor medida, a
tareas manuales que también empiezan a incorporar automatizacion.

La tecnologia impulsa un modelo de cooperacion hombre-maquina, donde la IA ejecuta tareas
operativas y los humanos aportan criterio y creatividad.

La actualizacion de habilidades se ha vuelto urgente: los puestos expuestos a IA han visto como sus
competencias requeridas cambian casi tres veces mas rapido que el afio anterior.

El profesional del futuro combinara habilidades técnicas con competencias transversales clave como
pensamiento critico, creatividad y resolucién de problemas.

El upskilling y el reskilling se vuelven estratégicos para empresas y gobiernos ante el riesgo de
obsolescencia de perfiles tradicionales.

Las organizaciones que integren la IA con una estrategia de talento orientada al aprendizaje continuo
seran las que lideren la productividad y la innovacion.
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El sector del metal en Aragon:
empleo, empresas, PIB y facturacion
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RESUMEN

Se presentan datos de empleados, empresas, PIB y facturacion para caracterizar el sector del metal de Aragon durante
la Oltima década. Estos datos ponen de manifiesto que representa una proporcion muy importante del empleo, de las
empresas y del PIB, que se concentra principalmente en Zaragoza, que no ha dejado de crecer en el periodo 2014-2024,
que las empresas han decrecido, pero lo hacen las pequefias, ya que las medianas y grandes crecen notablemente, que
el PIB del sector gana sistematicamente participacion en el PIB total de Aragén y que la proporcion del PIB respecto a
la facturacion ha aumentado, que es reflejo de ganancias en la eficiencia.
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Introduccién

El sector del metal en Aragén es, desde el punto de
vista de la influencia en la economia, el de mayor
repercusion tal y como se deriva de la amplitud de
subsectores que contiene. Si se observan los acuerdos
de los convenios colectivos del sector, tanto de ambito
nacional como provinciales, la cantidad de epigrafes
que contienen dan idea del amplio ambito de aplica-
cion. Asi, tenemos dentro del sector, por un lado, el
convenio colectivo de la industria, la tecnologia y los
servicios del sector del metal y, por otro, el convenio
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colectivo del sector comercio del metal. La enumera-
cion de epigrafes de los convenios permite identificar
las actividades econdémicas que forman parte del sec-
tor. Dicha enumeracién se recoge en los Cuadros 1y 2.

Este articulo se centra en llevar a cabo la delimitacion
de la influencia econémica en cuatro magnitudes que
van a permitir medir la importancia del sector en Ara-
goén. Estas magnitudes son el empleo, el nUmero de
empresas, el PIB vy la facturacion.

ECONOMIA ARAGONESA 87



Cuadro 1. Epigrafes CNAE-09 del Convenio Colectivo de la industria, la tecnologia y los servicios del
sector del metal

Epigrafe | Denominacién Epigrafe | Denominacién
INDUSTRIAS EXTRACTIVAS 2899 Fabricacién de otra maquinaria para usos especificos
n.c.o.p.
0910 Actividades de apoyo a la extraccion de petréleo y gas 2910 Fabricacion de vehiculos de motor
natural
INDUSTRIA MANUFACTURERA 2920 Fabricacion de carrocerias para vehiculos de motor;
fabricacion de remolques y semirremolques
2410 Fabricacion de productos basicos de hierro, acero y 2931 Fabricacion de equipos eléctricos y electrénicos para
ferroaleaciones vehiculos de motor
2420 Fabricacién de tubos, tuberias, perfiles huecos y sus 2932 Fabricacién de otros componentes, piezas y
accesorios, de acero accesorios para vehiculos de motor
2431 Estirado en frio 3011 Construccién de barcos y estructuras flotantes
2432 Laminacidn en frio 3012 Construccidén de embarcaciones de recreo y deporte
2433 Produccién de perfiles en frio por conformacién con 3020 Fabricacion de locomotoras y material ferroviario
plegado
2434 Trefilado en frio 3030 Construccidn aeronautica y espacial y su maquinaria
2441 Produccién de metales preciosos 3040 Fabricacién de vehiculos militares de combate
2442 Produccién de aluminio 3091 Fabricacién de motocicletas
2443 Produccidén de plomo, zinc y estafio 3092 Fabricacion de bicicletas y de vehiculos para personas
con discapacidad
2444 Produccién de cobre 3099 Fabricacion de otro material de transporte n.c.o.p.
2445 Produccién de otros metales no férreos 3101 Fabricacién de muebles de oficina y de
establecimientos comerciales
2446 Procesamiento de combustibles nucleares 3102 Fabricacidon de muebles de cocina
2451 Fundicién de hierro 3103 Fabricacién de colchones
2452 Fundicién de acero 3109 Fabricacién de otros muebles
2453 Fundicién de metales ligeros 3211 Fabricacion de monedas
2454 Fundicién de otros metales no férreos 3212 Fabricacion de articulos de joyeria y articulos similares
2511 Fabricacidn de estructuras metalicas y sus 3213 Fabricacidn de articulos de bisuteria y articulos
componentes similares
2512 Fabricacién de carpinteria metalica 3220 Fabricacién de instrumentos musicales
2521 Fabricacion de radiadores y calderas para calefaccion 3230 Fabricacion de articulos de deporte
central
2529 Fabricacion de otras cisternas, grandes depésitos y 3240 Fabricacion de juegos y juguetes
contenedores de metal
2530 Fabricacion de generadores de vapor, excepto 3250 Fabricacion de instrumentos y suministros médicos y
calderas de calefaccién central odontolégicos
2540 Fabricacidon de armas y municiones 3291 Fabricacién de escobas, brochas y cepillos
2550 Forja, estampacién y embuticién de metales; 3299 Otras industrias manufactureras n.c.o.p.
metalurgia de polvos
2561 Tratamiento y revestimiento de metales 3311 Reparacién de productos metalicos
2562 Ingenieria mecanica por cuenta de terceros 3312 Reparacién de maquinaria
2571 Fabricacion de articulos de cuchilleria y cuberteria 3313 Reparacién de equipos electrénicos y épticos
2572 Fabricacién de cerraduras y herrajes 3314 Reparacion de equipos eléctricos
2573 Fabricacién de herramientas 3315 Reparacion y mantenimiento naval
2591 Fabricacion de bidones y toneles de hierro o acero 3316 Reparacidén y mantenimiento aeronautico y espacial
2592 Fabricacion de envases y embalajes metalicos ligeros 3317 Reparacién y mantenimiento de otro material de
transporte
2593 Fabricacion de productos de alambre, cadenas y 3319 Reparacién de otros equipos
muelles
2594 Fabricacién de pernos y productos de tornilleria 3320 Instalacién de maquinas y equipos industriales
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extractivas y de la construccion

2599 Fabricacion de otros productos metalicos n.c.o.p. ENERGIA

2611 Fabricacién de componentes electrénicos 3812 Recogida de residuos peligrosos

2612 Fabricacion de circuitos impresos ensamblados 3822 Tratamiento y eliminacion de residuos peligrosos

2620 Fabricacion de ordenadores y equipos periféricos 3831 Separacion y clasificaciéon de materiales

2630 Fabricacion de equipos de telecomunicaciones 3832 Valorizacién de materiales ya clasificados

2640 Fabricacion de productos electrénicos de consumo 3900 Actividades de descontaminacién y otros servicios de

gestion de residuos

2651 Fabricacion de instrumentos y aparatos de medida, CONSTRUCCION
verificacion y navegaciéon

2652 Fabricacion de relojes 4211 Construccién de carreteras y autopistas

2660 Fabricacién de equipos de radiacién, electromédicos y 4212 Construccion de vias férreas de superficie y
electroterapéuticos subterraneas

2670 Fabricacion de instrumentos de 6ptica y equipo 4213 Construccién de puentes y tineles
fotografico

2680 Fabricacion de soportes magnéticos y opticos 4221 Construccidén de redes para fluidos

2711 Fabricacidon de motores, generadores y 4222 Construccidn de redes eléctricas y de
transformadores eléctricos telecomunicaciones

2712 Fabricacién de aparatos de distribucién y control 4299 Construccién de otros proyectos de ingenieria civil
eléctrico n.c.o.p.

2720 Fabricacion de pilas y acumuladores eléctricos 4321 Instalaciones eléctricas

2731 Fabricacion de cables de fibra éptica 4322 Fontaneria, instalaciones de sistemas de calefacciéon y

aire acondicionado

2732 Fabricacién de otros hilos y cables electrénicos y 4329 Otras instalaciones en obras de construccion
eléctricos

2733 Fabricacién de dispositivos de cableado 4332 Instalacién de carpinteria

2740 Fabricacion de lamparas y aparatos eléctricos de 4399 Otras actividades de construccién especializada
iluminacién n.c.o.p.

2751 Fabricacién de electrodomésticos SERVICIOS

2752 Fabricacién de aparatos domésticos no eléctricos 4511 Venta de automadviles y vehiculos de motor ligeros

2790 Fabricacion de otro material y equipo eléctrico 4519 Venta de otros vehiculos de motor

2811 Fabricacion de motores y turbinas, excepto los 4520 Mantenimiento y reparacién de vehiculos de motor
destinados a aeronaves, vehic. autom. y ciclomotores

2812 Fabricacién de equipos de transmisién hidraulica y 6110 Telecomunicaciones por cable
neumatica

2813 Fabricacion de otras bombas y compresores 6120 Telecomunicaciones inalambricas

2814 Fabricacion de otra griferia y valvulas 6130 Telecomunicaciones por satélite

2815 Fabricacion de cojinetes, engranajes y érganos 6190 Otras actividades de telecomunicaciones
mecanicos de transmision

2821 Fabricacidon de hornos y quemadores 6203 Gestidn de recursos informaticos

2822 Fabricacion de maquinaria de elevacién y 6209 Otros servicios relacionados con las tecnologias de la
manipulacién informacion y la informéatica

2823 Fabricacion de maquinas y equipos de oficina, excepto 7112 Servicios técnicos de ingenieria y otras actividades
equipos informaticos relacionadas con el asesoramiento técnico

2824 Fabricacién de herramientas eléctricas manuales 7120 Ensayos y analisis técnicos

2825 Fabricacion de maquinaria de ventilaciéon y 8020 Servicios de sistemas de seguridad
refrigeracién no doméstica

2829 Fabricacion de otra maquinaria de uso general n.c.o.p. 8110 Servicios integrales a edificios e instalaciones

2830 Fabricacidon de maquinaria agraria y forestal 8122 Otras actividades de limpieza industrial y de edificios

2841 Fabricacidon de maquinas herramienta para trabajar el 9321 Actividades de los parques de atracciones y los
metal parques tematicos

2849 Fabricacién de otras maquinas herramienta 9511 Reparacion de ordenadores y equipos periféricos

2891 Fabricacion de maquinaria para la industria 9512 Reparacién de equipos de comunicacion
metalUrgica

2892 Fabricacion de maquinaria para las industrias 9521 Reparaciéon de aparatos electrénicos de audio y video

de uso doméstico
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plastico y el caucho

2893 Fabricacién de maquinaria para la industria de la 9522 Reparacion de aparatos electrodomésticos y de
alimentacion, bebidas y tabaco equipos para el hogar y el jardin

2894 Fabricacidon de maquinaria para las industrias textil, de 9524 Reparacidén de muebles y articulos de menaje
la confeccién y del cuero

2895 Fabricacion de maquinaria para la industria del papel 9525 Reparacién de relojes y joyeria
y del cartén

2896 Fabricacion de maquinaria para la industria del 9529 Reparacién de otros efectos personales y articulos de

uso doméstico

Cuadro 2. Epigrafes CNAE-09 del Convenio Colectivo del comercio del metal

hiculos de motor

Comercio al por menor de repuestos y accesorios de

Epigrafe | Denominacién Epigrafe | Denominacién
SERVICIOS 4677 Comercio al por mayor de chatarra y productos de
desecho

4511 Venta de automéviles y vehiculos de motor ligeros 4719 : Otro comercio al por menor en establecimientos no
: especializados

4519 Venta de otros vehiculos de motor 4741 Comercio al por menor de ordenadores,
i equipos periféricos y programas informaticos en
i establecimientos especializados

4520 Mantenimiento y reparacién de vehiculos de motor 4742 Comercio al por menor de equipos de
i telecomunicaciones en establecimientos
i especializados

4531 Comercio al por mayor de repuestos y accesorios de 4743 Comercio al por menor de equipos de audios y video

en establecimientos especializados

a el hogar y ferreteria

Comercio al por mayor de aparatos electrodomésticos

Comercio al por mayor de muebles, alfombras y
aparatos de iluminacién

4532 4752 Comercio al por menor de ferreteria, pintura y vidrio
vehiculos de motor en establecimientos especializados

4540 Venta, mantenimiento y reparacién de motocicletas y 4754 Comercio al por menor de aparatos electrodomésticos
de sus repuestos y accesorios en establecimientos especializados

4614 Intermediarios del comercio de maquinaria, equipo 4759 Comercio al por menor de muebles, aparatos de
industrial, embarcaciones y aeronaves i iluminacién y otros articulos de uso doméstico en

: establecimientos especializados
4615 Intermediarios del comercio de muebles, articulos 4763 Comercio al por menor de grabaciones de musica y

video en establecimientos especializados

Comercio al por menor de articulos deportivos en
establecimientos especializados

Comercio al por menor de juegos y juguetes en
establecimientos especializados

Comercio al por menor de articulos médicos y
ortopédicos en establecimientos especializados
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4777 Comercio al por menor de articulos de relojeria y
joyeria en establecimientos especializados
4651 Comercio al por mayor de ordenadores, equipos 4778 Otro comercio al por menor de articulos nuevos en
periféricos y programas informaticos establecimientos especializados
4652 Comercio al por mayor de equipos electrénicos y de 4749 Comercio al por menor de articulos de segunda mano
telecomunicaciones y sus componentes en establecimientos especializados
4661 Comercio al por mayor de maquinaria, equipos y 4791 Comercio al por menor por correspondencia o internet
suministros agricolas 3
4662 Comercio al por mayor de maquinas herramienta 7711 Alguiler de automéviles y vehiculos de motor ligeros
4663 Comercio al por mayor de maquinaria para la mineria, 7712 Alquiler de camiones
la construccién y la ingenieria civil
4664 Comercio al por mayor de maquinaria para la industria 7721 Alquiler de articulos de ocio y deportivos
textil y de maquinas de coser vy tricotar
4665 Comercio al por mayor e muebles de oficina 7729 Alquiler de efectos personales y articulos de uso
domeéstico
4666 Comercio al por mayor de otra maquinaria y equipo 7731 Alquiler de maquinaria y equipo de uso agricola
de oficina
4669 Comercio al por mayor de otra maquinaria y equipo 7732 Alguiler de maquinaria y equipo para la construccién e

ingenieria civil
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4672 7733
metalicos ordenadores
4673 Comercio al por mayor de madera, materiales de 7734 Alquiler de medios de navegacion
construccién y aparatos sanitarios
4674 Comercio al por mayor de ferreteria, fontaneria y 7735 Alqguiler de medios de transporte
calefaccion
Empleo en Zaragoza con el 81,32% del empleo. Hay un cre-

Los datos sobre afiliados medios anuales en Aragdén
Yy sus provincias a cuatro digitos CNAE se han obte-
nido del IAEST, siendo su fuente originaria la Tesoreria
General de la Seguridad Social. El Cuadro 3 muestra
los afiliados medios anuales correspondientes al lis-
tado de los epigrafes CNAE de los cuadros 1y 2 (en
algunos solamente la parte atribuible al metal?).

En dicho cuadro se puede comprobar que el total de
empleados en el sector en el afio 2024 es de 116.143,
94.449 en Zaragoza, 14.182 en Huesca y 7.512 en
Teruel. Se puede ver la concentracién que se produce

cimiento importante desde 2014, en todo Aragén y
cada una de las provincias.

En el cuadro 4 se puede ver la evolucion por provincias
y en el total del peso que tiene el sector metal sobre el
total de la afiliacion de cada uno de los ambitos geo-
graficos. De sus cifras se pueden sacar conclusiones
interesantes. En la Ultima década el peso que repre-
senta el sector se ha mantenido estable, tanto en las
provincias como en Aragdn. En Huesca esta alrede-
dor del 13,50%, en Teruel del 12,75% y en Zaragoza
del 21%. Es en esta Gltima provincia donde el sector
tiene mayor peso: algo mas de uno de cada cinco tra-

Cuadro 3. Empleo del sector del metal. Aragén y provincias 2014-2024

2015 ‘ 2016 ‘ 2017 ‘ 2018 ‘ 2019 ‘ 2020 ‘ 2021

2022 ‘ 2023

Huesca 11.667 | 12.028 12.471 12.961 13.424 13.626 13.309 13.544 13.696 13.943 14.182
Teruel 6.166 6.441 6.635 6.704 6.947 7.058 6.941 7.067 7.236 7.320 7.512

Zaragoza 77.737 | 79.601 81.929 85.210 88.248 90.164 89.279 89.817 91.349 92.885 94.449
Aragon 95.570 | 98.071 | 101.036 | 104.874 | 108.619 | 110.848 | 109.530 | 110.428 | 112.282 | 114.148 | 116.143

FUENTE: IAEST v elaboracién propia

Cuadro 4. Proporcioén del empleo del sector del metal (%). Aragén y provincias 2014-2024

‘ 2015 ‘ 2016 2019 2021 ‘ 2022
Huesca 13,39 13,46 13,62 13,66 13,74 13,6 13,59 13,6 13,48 13,37 13,34
Teruel 12,44 12,69 12,81 12,6 12,69 12,81 12,83 12,9 12,9 12,9 12,99
Zaragoza 20,9 20,92 20,96 21,03 211 21,2 21,51 21,26 21,17 21,07 20,9
Aragén 18,79 18,84 18,91 18,96 19,04 19,09 19,31 19,14 19,06 18,96 18,85

FUENTE: IAEST v elaboracion propia

1 Enlos epigrafes de los cuadros 1 y 2 hay algunos, la mayoria, que se atribuyen solamente al sector del metal, pero otros sélo se atribuyen en parte.
Ello genera en principio una indeterminacién que ha de ser resuelta para poder atribuir una cifra. La metodologia seguida en estos casos ha sido
doble y la solucién ha sido una combinacién de las conclusiones de dos vias que han resultado complementarias. La primera ha sido investigar en las
empresas de la base SABI (Sistema de Andlisis de Balances Ibéricos) con epigrafes primarios compartidos cuantos epigrafes secundarios correspon-
den al metal, tomando la proporcién sobre el total como sefial de la importancia del sector de la identidad “metal”. La segunda ha sido calcular en los
microdatos de la EPA la proporcién del empleo en estos epigrafes compartidos que pertenece a epigrafes CNO propios del sector metal.
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Figura 1. Tasa de crecimiento del empleo (%). Sector del metal Aragén y provincias 2015-2024
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bajadores pertenece al sector. El promedio en toda la
comunidad esta alrededor del 19%.

La Figura 1 refleja la evolucién de la tasa de creci-
miento del empleo el sector entre 2015 y 2024. Todos
los afios hay crecimiento positivo Aragén vy las tres
provincias, excepto el afio de la pandemia. En general
el nivel del crecimiento fue mayor en los afios previos
a la pandemia que en los posteriores a la misma: de
estar en el intervalo 3%-4% pasoé a estar en el intervalo
1%-2%.

La afiliacion total en Aragén, por el contrario, no
redujo el nivel de la tasa de crecimiento tras la pande-
mia. La afiliacién crecia mas en el sector del metal que
en el resto de la economia, pero el comportamiento se
invierte después de la pandemia, cuando crecen mas
el resto de afiliados en el intervalo 2%-3%. Todo indica
que los procesos inflacionistas del periodo afectaron
mas negativamente al metal.

Empresas

La importancia, evolucidn y caracteristicas del nUmero
de empresas del sector del metal también proporcio-
nan informacion clave sobre los rasgos distintivos del
mismo. Hay varias fuentes para obtener el dato para
Aragdén y provincias, pero sin duda la mas completa
es la base de datos DIRELA (Directorio de Empresas y
Locales de Aragdn) que elabora el IAEST.

Esta base de datos se nutre de fuentes tributarias,
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Zaragoza

s ArAGON

como el Censo del Impuesto de Actividades Econé-
micas, de fuentes de la Seguridad Social, como el
Registro de Cuentas de Cotizacién y el Registro de
trabajadores activos en Cuenta propia, de fuen-
tes juridicas, como el Registro Mercantil, de fuentes
estadisticas, como el Directorio Central de empresas
del INE vy las Encuestas estructurales y coyunturales
de empresas vy, por Ultimo, de otras fuentes como el
Inventario de Empresas y Entidades PUblicas y los
Ficheros de sectorizacién de la economia aragonesa.

El cuadro 5 muestra el nUmero de empresas del sec-
tor del metal en Aragdn y sus provincias en el periodo
2014-2024. Se puede comprobar que en 2024 hay
14.271 empresas, distribuidas entre 10.414 en Zara-
goza, 2.490 en Huesca y 1.367 en Teruel. En todos
los casos disminuye el nUmero de empresas ente los
afos inicial y final. Nuevamente Zaragoza representa
el 72,97%, una proporcion bastante menor que la del
empleo que apunta a que las empresas son de un
tamano notablemente mayor.

Por lo que respecta a la proporciéon sobre el total de
empresas en cada una de las areas geograficas con-
sideradas, vemos que en Huesca son alrededor del
11%, en Teruel del 10,50% y en Zaragoza sobre el
14,50%. En Aragon esta en torno al 13,50%. Por otra
parte, se observa una ligera disminucién del peso que
representan las empresas del metal conforme pasa el
tiempo. Nuevamente, puesto que el peso del nUmero
de empresas es menor que el peso del empleo, ello
apunta a que las empresas del sector metal son mas
grandes que las del resto de la economia. También se
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Cuadro 5. NOomero de empresas del sector del metal. Aragén y provincias 2014-2024

2016 ‘ 2017 ‘

2019 ‘ 2020 ‘

Huesca 2.858 2.885 2.840 2.765 2.738 2.693 2.675 2.594 2.632 2.511 2.490
Teruel 1.516 1.532 1.541 1.536 1.532 1.530 1.482 1.434 1.438 1.380 1.367
Zaragoza 12.159 12.335 11.978 11.886 11.795 11.598 11.262 11.122 11.150 10.511 10.414
Aragon 16.533 16.752 16.359 16.187 16.065 15.821 15.419 15.150 15.221 14.403 14.271

FUENTE: IAEST v elaboracién propia

Cuadro 6. Proporcion de empresas (%). Sector del metal. Aragon y provincias 2014-2024

‘ 2016 ‘ 2017 ‘ 2018

2020 ‘ 2021

Huesca 11,91 11,84 11,66 11,33 11,21 10,97 10,9 10,76 10,85 10,71 10,65
Teruel 10,96 10,97 11,03 11,04 11,03 10,99 10,68 10,55 10,52 10,52 10,39
Zaragoza 16,35 16,25 15,82 15,56 15,31 14,9 14,52 14,6 14,55 14,5 14,31
Aragon 14,74 14,66 14,34 14,12 13,93 13,6 13,29 13,3 13,29 13,21 13,05

FUENTE: IAEST v elaboracion propia

Cuadro 7. Proporcion de empresas (%) por tamaiio. Sector del metal

Aragén y provincias 2014-2024

Huesca Teruel Zaragoza

Micropymes

Huesca Teruel Zaragoza

Pymes

Medianas

Grandes

FUENTE: IAEST v elaboracion propia

observa que en el resto de la economia la evolucién
es sustancialmente diferente, pues hay muchos afos
con crecimientos positivos en el nUmero de empresas.

El cuadro 7, precisamente, informa de la evolucién de
la proporcién que representan las empresas del metal
sobre el total de empresas, por tamafio, en cada una
de las areas geograficas. Se puede ver que en 2014
el 23,96% de las empresas medianas (entre 50 y 249
trabajadores) y el 21,49% de las grandes (méas de 250
trabajadores) del total de empresas de Aragdn son del
metal, mientras que en 2024 estas proporciones son
del 25,19% y 25,74% con un aumento notablemente
mayor en las grandes. Es decir, mas de una de cada
cuatro empresas, sean grandes o medianas, pertene-
cen al sector del metal.

PIB y facturacion

Una vez examinada la relevancia del empleo y de las
empresas del sector del metal en Aragén tiene interés
llevar a cabo una estimacion del reflejo que esto tiene
en las magnitudes econémicas mas relevantes. Vamos
referirnos a dos de ellas, que son el PIB y la factura-
cién.

No existen estadisticas oficiales sobre esta informa-
cién, por lo que hemos de recurrir a su estimacion,
en cuya realizacién juega un papel importante, nue-
vamente, la base de datos SABI. Lo primero que se
ha hecho ha sido tomar en el periodo 2014-20232 las
empresas aragonesas de los epigrafes de los cuadros
1y 2 disponibles en dicha base. Con posterioridad, se

2 A fecha de realizacion de este articulo, 2023 es el Gltimo afio disponible con un nimero de empresas significativo.
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Cuadro 8. PIB y Facturacion (*). Sector del Metal. Aragén 2014-2013

Afio 2014 ‘ 2015 2017 ‘ 2018

(1) PIB Metal 4.059 4.317 4.461 4.738 5.302 5.362 5.101 5.611 6.397 7.059
(2) PIB Aragén 32,602 | 33.266 34.542 35.984 | 37.214 | 38.465 | 35.956 | 38.782 | 43.454 | 46.674
(1)/(2) % 12,45 12,98 12,91 13,17 14,25 13,94 14,19 14,47 14,72 15,12
(3) Facturacién 16.497 | 16.785 17.287 18.728 | 19.599 | 19.978 | 20.330 | 23.169 | 25.977 | 24.994
(1)/(3) % 24,61 25,72 25,81 25,3 27,05 26,84 25,09 24,22 24,63 28,24

(*) Millones de euros

FUENTE: IAEST, INE, SABI y elaboracién propia

han tomado los datos del VAB, de la facturacién y del
empleo de todas ellas. A continuacion, se ha calcu-
lado el VAB vy la facturacién por empleo, se ha hecho
el promedio por epigrafe vy, finalmente, se han multi-
plicado los promedios por el dato de la afiliacion de
cada epigrafe. Sumados todos ellos se obtiene el PIB
(VAB) y la facturacién del sector metal en Aragdn3. Los
resultados de estos calculos se reflejan en el cuadro 8.

Como se puede observar, el PIB comienza con un
valor de poco mas de 4.000 millones de euros vy ter-
mina en 2023 con algo mas de 7.000 millones (un
73,91% mas), en ambos casos en valor corriente, esto
es, sin descontar la inflacion. La facturacion comienza
en 16.497 millones de euros en 2014 y termina en

24.994 millones (un 51,51% mas). Esta diferencia en la
tasa de crecimiento refleja un aumento de la eficien-
cia, ya que creciendo menos la facturacion ha crecido
mas el VAB, esto es, los gastos intermedios que no
son valor neto generado han disminuido proporcional-
mente de manera importante. Solamente se observa
una ligera caida en el PIB en la pandemia, tras haberse
ralentizado el crecimiento en 2019. Por el contrario,
la trayectoria a partir de 2021 acelera el crecimiento
respecto al periodo pre-pandemia. La Unica caida en
la facturacion se produce en 2023 y su mayor incre-
mento en 2021. La figura 2 representa la proporcién
del PIB del sector respecto al PIB de Aragdn, cuyos
datos estan también en el cuadro 8.

Figura 2. PIB sector metal/PIB Aragdn (%). Aragén 2014-2023
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No se hace por provincias para obtener datos mas representativos de los promedios del VAB y la facturacion por empleo al disponer de mayor ng-
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La trayectoria descrita refleja una pendiente de creci-
miento casi lineal en todo el periodo considerado, lo
cual significa que la importancia en el PIB de Aragdn
sigue una pauta muy persistente de mejora de 0,28
puntos porcentuales de mejora anual.

Por lo que se refiere a la proporcidon que existe entre
la el PIB y facturacion, se mueve en torno al 26%, par-
tiendo del 24,61% en 2014 vy finalizando en 2023 en
el 28,24%. En los aflos postpandemia la proporciéon ha
crecido lo mismo que en todo el periodo, y es ese cre-
cimiento de la proporcién el que explica la diferencia
de crecimiento entre el VAB vy la facturacion.

Conclusiones

Este articulo ha tratado de proporcionar datos para
caracterizar el comportamiento en la Ultima década
del sector del metal en Aragdn referidos a cuatro
magnitudes: empleados, empresas, PIB y facturacién.
Se ofrece también la distribucién provincial de esos
datos en las dos primeras.

En el empleo se concluye que el total de empleados en
el sector en 2024 en Aragdn es de 116.143, 94.449 en
Zaragoza, 14.182 en Huescay 7.512 en Teruel. La con-
centracion que se produce en Zaragoza es del 81,32%
del empleo. Hay un crecimiento importante desde
2014, en todo Aragdén y cada una de las provincias,
que es mayor que el del resto de la economia antes de
la pandemia, pero menor después. El peso que repre-
senta el sector sobre el total del empleo se ha mante-
nido estable, tanto en las provincias como en Aragén:
en Huesca alrededor del 13,50%, en Teruel del 12,75%
y en Zaragoza del 21%. En esta Ultima algo mas de uno
de cada cinco trabajadores pertenece al sector. El pro-
medio en toda la comunidad esta alrededor del 19%.

En 2024, hay 14.271 empresas del sector del metal,
10.414 en Zaragoza, 2.490 en Huesca y 1.367 en
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Teruel. En todos los casos disminuye el nOmero entre
2014 y 2024. Zaragoza representa el 72,97%, propor-
cion bastante menor que la del empleo y que apunta
a un tamafio notablemente mayor en el sector. Son
en Huesca alrededor del 11% del total, en Teruel del
10,50% y en Zaragoza del 14,50%. El promedio de
Aragdn esta en torno al 13,50%.

Hay una ligera disminucién del peso que representan
las empresas del metal conforme pasa el tiempo, lo
gue apunta nuevamente a que las empresas del sector
son mas grandes gque las del resto de la economia. En
concreto, en 2014 el 23,96% vy el 21,49% del total de
empresas de Aragdn son medianas y grandes, respec-
tivamente, mientras que en 2024 estas proporciones
son del 25,19% y 25,74% con un aumento notable-
mente mayor en las grandes.

El PIB del sector del metal en Aragdén crece un 73,91%
entre 2014 y 2023, desde 4.000 millones de euros
hasta 7.000 millones en valor corriente. La facturacion
lo hace un 51,51% desde 16.497 hasta 24.994 millo-
nes (un 51,51% mas). La diferencia en la tasa de creci-
miento refleja un aumento de la eficiencia. Solamente
se observa una ligera caida en el PIB en la pandemia.
La Unica caida en la facturacién se produce en 2023 y
SU mayor incremento ocurre en 2021

La trayectoria de crecimiento de la proporcién res-
pecto al PIB de Aragdn sigue una pauta muy per-
sistente de mejora en 0,28 puntos porcentuales por
ano, pasando del 12,45% en 2014 al 15,12% en 2023.
La proporcion que existe entre el PIB y facturacion
se mueve en torno al 26%, partiendo del 24,61% en
2014 vy finalizando en 2023 en el 28,24%. En los afios
postpandemia la proporcién ha crecido lo mismo que
en todo el periodo, y es ese crecimiento el que explica
la diferencia entre el crecimiento del VAB vy el de la
facturacion.
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IDEAS FUERZA

¢ El sector del metal en Aragén representa una proporcion muy importante del empleo, de las
empresas, del PIB y de la facturacion de Aragon.

¢ Se concentra principalmente en Zaragoza, donde representa mas del 80% del empleo y del 70% de

las empresas aragonesas del sector.

¢ El empleo del sector no ha dejado de crecer en el periodo 2014-2024 salvo en el afio de la pandemia.

¢ Las empresas, por el contrario, han decrecido, pero lo hacen las pequeias, ya que las medianas y

grandes crecen notablemente.

¢ El PIB del sector gana sistematicamente participacion en el PIB total de Aragén.

¢ La proporcion del PIB respecto a la facturacion también ha aumentado, lo que es un reflejo de
ganancias en la eficiencia, también revelado en un crecimiento mayor en el primero que en la

segunda.
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Huevos de oro y millones digitales

EVA PEREZ SORRIBES

Directora de Cadena Ser en Aragén

En Aragdn, grandes proyectos se asoman al futuro,
mientras la urgencia de la vivienda y la carestia de la
cesta de la compra salpican el presente

Cuando los arboles no te dejan ver el bosque, toca
simplificar, desbrozar e ir al origen, o dicho en clave
de slogan de autoayuda y de congreso cursi, ir a “lo
que de verdad importa”. Y entre el arrebato arance-
lario de Trump, estrenado en agosto; la opa fallida y
mas publicitada de la historia, la del BBVA al Sabadell;
o las inversiones millonarias en Aragdn, la realidad
mas simbélica, de la economia mas ciudadana vy real
esta en el huevo. No hay otro producto mas esencial
que encierre en espacio tan pequeio tantas claves de
nuestro devenir econémico y hasta geopolitico. Todo
cabe antes de romper la cascara, todo menos el dinero
para pagarlo en el bolsillo.

La subida de precio del huevo empezd, como casi
todo, al otro lado del charco. Fue a principios de afio,
en enero, cuando, por culpa de la inflacién y la gripe
aviar, Estados Unidos acusé incrementos de dos digi-
tos en este alimento esencial, escasez en los super-
mercados y hasta robos de pelicula de furgones como
si fueran de Prosegur y transportaran lingotes. Y en
marzo gand Trump. La carestia de unos buenos hue-
vos revueltos y de las tortitas del desayuno, no fueron
-apuntan algunos expertos- un factor nada desde-
fiable en el giro politico. La cosa suena a chiste, pero
encierra argumentos mucho mas serios. Ahora, la
carestia del huevo ya nos ha llegado a nosotros. Hasta
mas de un 22% ha subido este producto en la cesta de
la compra en este afio, diez veces mas que el grupo
de alimentos y bebidas no alcohélicas. Incremento que
encierra un aumento de costes para el ganadero, exi-
gencias normativas, una gripe aviar que ha obligado a
confinar mas de 500 granjas en Aragén solo de forma
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preventiva, y el tirébn de una demanda imparable por
ser, pese a todo, la proteina mas barata de la cesta de
la compra frente a la carne y el pescado cada vez mas
prohibitivos.

La economia de todos empieza en el supermercado. Y
esta, de momento, no ha entendido ni de inversiones
tecnoldgicas millonarias, ni de previsiones revisadas y
aumentadas por sus expectativas en Espafa. El sis-
tema se agrieta por la parte mas débil, el precio de
la cesta de la compra -mas de un 3% mas cara- , la
emergencia de una vivienda cada vez mas inaccesi-
ble y un trabajo precario con salarios que adelgazan
clases medias y fomentan la desigualdad. Y esta tam-
bién es nuestra realidad, o tal y como advirtié el Gltimo
informe FOESA de noviembre de 2025, nuestra “nueva
normalidad”.

Convive a la vez todo con los anuncios de grandes
inversiones en Aragdn, pero por plazos -muchas ni han
empezado sus obras- su efecto tardara en notarse. El
decalaje entre el autobombo politico que difunde cada
tramite de los grandes proyectos y la vida, es mucho
mayor que la urgencia de algunas situaciones. Pero
mejor vamos por partes.

DE ARANCELES, CERDOS Y CASAS

Llegamos de las vacaciones del verano con la mosca
detras de la oreja. En realidad, todavia no habiamos
vuelto, cuando en la primera semana de agosto, el
presidente Trump comenzd a aplicar su politica aran-
celaria, la amenaza cumplida de ese 15% para los 27
de Europa que, en Aragdén, preocupaban con el vino o
el aceite, aunque después no fuera para tanto. Pero en
el tablero del mundo, si uno pega un purietazo, saltan
las demas piezas y todos mueven posicién.
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Mientras el tio Sam golpeaba primero, Europa y China
se miraban de reojo. Y Aragén contenia la respiracion
como territorio de coches y de cerdos que es, mas de
8 millones de cabezas en las explotaciones aragonesas
y mas de 370 mil vehiculos producidos por Stellantis
en Figueruelas en el 2024, y afectado por tanto por
los gravamenes de unos y de otros. Viajes a la emba-
jada china en Madrid de nuestra vicepresidenta Mar
Vaquero, con la primera plana del sector porcino -que
coloca en China practicamente el 100% de toda la
casqueria del cerdo- o encuentros en Zaragoza para
abordar la situacién nos dejaron clara la preocupacion.

Y entretanto, el Gltimo viaje de los Reyes de Espafia al
pais asiatico este mes de noviembre -empujado por
el gobierno que quiere atar las inversiones- nos ha
confirmado lo que sera el respiro para el sector del
automovil en Aragén, la inversion de la china CATL en
la fabrica de baterias eléctricas, cuya primera piedra
-ahora caja del tiempo- se coloca en Figueruelas el
26 de noviembre. “Zaragoza y Aragon -llegdé a decir
el embajador de China en Espafia- pueden ser el lugar
de concentracion de las inversiones chinas en Espafia”.

Y sus efectos ya se estan notando.
éQue vienen los chinos?

El 14 de mayo, Radio Zaragoza fue la primera en dar
la noticia. Alrededor de 2 mil trabajadores chinos lle-
garian, en distintas fases, a Figueruelas para levantar
la fabrica de baterias eléctricas de litio para los coches
de Stellantis. La historia corrié como la pélvora, pero
fue mucho mas rapida que la realidad. A dia de hoy, la
unidad de Grandes Proyectos que tramita los permisos
en el ministerio de Migraciones apenas ha formalizado
decenas de estas autorizaciones, vy la llegada de estos
trabajadores, cuyos jefes e ingenieros ya asoman vy
pululan por la planta de Stellantis, se esta retrasando.

¢Tiene algo que ver el descenso de las ventas del coche
eléctrico en Europa? En radio Zaragoza conecté todo y
dio contexto el que acabara siendo, tiene toda la pinta
a dia de hoy, el lider de la patronal, actual presidente
de la Federacion del Metal y del clUster del automé-
vil, Benito Tessier. “Se esta produciendo un desacople
entre las exigencias de Europa a la industria con la
marcha del mercado, y si ho sube la demanda, proba-
blemente retrasara proyectos de electrificacién porque
requieren una gran inversion”. Claro y meridiano.

Lo que ya se da por hecho es que otra china, LEAP-
Motor, fabricara su vehiculo B10, un SUV urbano 100%
eléctrico, en la misma fabrica de Stellantis. Para eso
ya ha tramitado su forma empresarial y ha solicitado
ayudas del PERTE, o plan estratégico de la Transicion
para el vehiculo eléctrico, que se fallaran en el entorno
de la publicacién de esta revista.
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Y asi se cierran los circulos y se evitan los aranceles.
Antes los productos de esa fabrica del mundo que es
China, nos llegaban a Europa y a Espafia. Ahora China
ya no tiene que traerlos, porque directamente los
fabricara aqui. Una jugada que revela hasta qué punto
la economia y las grandes empresas ganan la batalla a
las instituciones por mucho que estas lo lamenten. “No
es aceptable -se quejé el comisario de Industria de la
UE, Stéphane Séjourne, en noviembre- que fabricantes
ensamblen coches chinos en Europa con componen-
tes chinos y personal chino en Europa”. “Es necesario
-pidid- introducir condiciones a la inversiéon extranjera
en Europa”. Le contestod, sin siquiera citarlo y desde la
cumbre del clima en Brasil, el vicepresidente de CATL
-una de las aludidas-, Meng Xiangfeng al asegurar que
“necesitan técnicos experimentados, para poner en
marcha la fabrica de baterias en Figueruelas, pero gra-
dualmente se iran haciendo cargo de ella trabajadores
locales”. Esta por ver.

Entretanto, en Figueruelas el revuelo mediatico es
mayor que el real. Todos los medios quieren contar la
historia desde el principio y en clave de experimento,
el que convertira al pueblo con menos habitantes que
préximos trabajadores asiaticos -1.300 frente a los
2.000- en todo un laboratorio social. Pero al margen
de la literatura y los buenos titulares, hay noticias que
ya estan pasando.

La expectativa de este negocio y la inminente llegada
de trabajadores esta provocando ya un incremento en
el precio de la vivienda y sus alquileres en el entorno
de Figueruelas, hasta de un 9%. Lo constaté con tes-
timonios muy esclarecedores Radio Zaragoza cuando
se desplazd por los distintos pueblos de la ribera el
pasado mes de octubre. “Las ventas se han duplicado
en el Ultimo afio, mucho antes del anuncio de la lle-
gada de estos ciudadanos”, explica Rosa Maria Rubio,
técnica de cooperacién de ADRAE, grupo de desarrollo
local de la zona que acaba de publicar un informe sobre
la situacion inmobiliaria. Una situacidon que, segin ella,
se ha agravado en las Gltimas semanas: “En el Ultimo
mes o en el Ultimo trimestre esta siendo desorbitado”.

Estad pasando lo nunca visto en estos municipios, el
alquiler por habitaciones. En Gallur, por ejemplo, se
estan pidiendo 300 euros por habitacién, una cifra que
se repite en municipios como Alagén, Alcala de Ebro,
Cabarias o Figueruelas. El 22 de agosto, la media de
alquiler de un piso era de 598 euros; en septiembre,
el mismo inmueble alcanzaba los 652 euros. La oferta
de alquiler en plataformas inmobiliarias es minima:
solo diez inmuebles disponibles en toda la comarca,
gue cuenta con 17 municipios y 28.000 habitantes. La
situacion en la compraventa no es mejor: hay meses
en los que no se oferta ni una sola vivienda. “Incluso los
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inmuebles en peores condiciones se estan vendiendo.
Hemos visitado varios pueblos de la zona y apenas
quedan viviendas. En alquiler, nada. Y en venta, todo
vendido?”, explican desde ADRAE a la SER.

Pero esto, en el drama de la vivienda, acaba siendo
pura anécdota. Porque hay mas. Mucho mas.

LA EMERGENCIA DE LA VIVIENDA

Si hay algUn tema potente en la agenda pUblica de esta
legislatura, es la vivienda. Solo en Aragén, 47 mil jove-
nes no se pueden emancipar por resultarles imposible,
con sus salarios, acceder a una vivienda. Frente a esto,
las distintas soluciones politicas, enfrentadas para
variar y sin consenso. En Aragon, el gobierno de Jorge
Azcdén -como otros gobiernos populares- se declara
insumiso a la hora de aplicar la ley de vivienda estatal
que declara zonas tensionadas y permite el tope del
precio de los alquileres. Pero los precios, como en el
resto del territorio nacional, no paran de subir.

SegUn el Oltimo informe de la Catedra de Vivienda de
la Universidad de Zaragoza, las tres provincias arago-
nesas registran incrementos de precio notables. Pero
llama la atencién el caso del Pirineo. “Este mercado ha
sido invadido -explicaba el director de la catedra Luis
Fabra- por el mercado madrilefio y los precios de aqui
les parecen baratos”, asi que todo suma y sigue para
que la burbuja, que ya advierten los expertos que “no
pinchara”, se engorde cada dia mas.

Frente al tiron de los precios, el aumento de la
demanda. Es la clasica solucién conservadora, poner
mas vivienda en el mercado para intentar que baje su
precio. Lastima que a estas alturas sepamos ya que
esto solo no funciona. Ahi quedan los 6 millones de
casas que se habian construido justo antes de que pin-
chara aquella burbuja y se viniera abajo el mercado y
casi todo el pais en la crisis del 2008. Lo explica con
todo lujo de detalles el experto Javier Burdén en su libro
“El problema de la vivienda” y lo conté en una mesa
redonda de Ibercaja este mes de noviembre.

Mas vivienda se levantara en una de las cicatrices de
la capital aragonesa, el hasta ahora olvidado barrio de
Arcosur. El acuerdo firmado entre Ibercaja, propieta-
ria de los suelos, la DGA y el Ayuntamiento de la ciu-
dad con la Junta de Compensacion el pasado mes de
octubre permitira impulsar un total de 18 mil vivien-
das en el plazo de 10 afios. A principios del 2026 esta
previsto que se formalice este acuerdo que arrancara
con 2 mil primeras viviendas. El protocolo incluye tam-
bién caracteristicas de densidad o movilidad y prevé
pisos mas pequeiios que los habituales de protecciéon
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habitual, de alrededor de 90m?2. “Se contemplan otras
opciones, mas pequefias, para dar salida a la demanda
de gente joven o trabajadora” explicaban en la rueda
de prensa de firma del acuerdo.

Y es que si se cumplen los prondsticos, Zaragoza y
su entorno deberian ver llegar miles de trabajado-
res, o eso nos cuentan con cada anuncio de inversion
millonaria, especialmente tecnolégica. Entramos en la
nube, pero ojala bajemos todo a tierra.

ARAGON Y VIRGINIA

“Aragobn sera la Virginia de Europa”. Declaraciones
como esta, del presidente Azcén, obligaban a saltar el
charco y ver lo que esta pasando en este estado nor-
teamericano, tan pegado a Washington que se puede
ir andando, y donde esta ubicado el centro neuralgico
de los centros de datos de EEUU. Y el presidente de
Aragén, muy bien acompafiado por la Universidad
y distintos empresarios, viajaron hasta Virginia este
mes de noviembre. El objetivo del viaje era constatar
cdémo estas inversiones millonarias acaban creando el
famoso “ecosistema” de empresas digitales, auxiliares,
y empleo que merezcan el pago de la abultada factura
energética y de otros recursos, como suelo y agua,
gue precisan sus granjas de servidores.

Realmente Aragén nunca sera Virginia, pero a lo mejor
ni falta que hace. Ni tenemos 8 millones de habitantes,
ni estamos pegados a la capital de un pais como EEUU,
ni disponemos en nuestro radio de accién de univer-
sidades como Georgetown, conglomerados adminis-
trativos y funcionariales como el de Washington ni
estamos al lado de ningln Pentagono. Lo cierto es que
las comparaciones, se mire por donde se mire, no hay
por donde cogerlas. Pero acabamos comprando pulpo
como animal de compafiia, y en época de grandes dis-
cursos y euforias politicas lo que se nos traslada es la
cara A de estas inversiones millonarias, pasando de
puntillas o ni eso por la cara B, que también la tienen,
como el ingente consumo de energia y lo que les ha
subido la factura de la luz a los vecinos virginianos.

Seguin los calculos del estudio que publicé la Funda-
cion Basilio Paraiso, el impacto energético de los once
enclaves de centros de datos podran duplicar el con-
sumo eléctrico actual de todo Aragdn, que vya pro-
duce casi el doble de la energia que consume y somos
potencia exportadora. Pero es que ahora mismo, la
previsién ya se ha quedado corta porgue son casi una
treintena los centros de datos que se estan tramitando.

Este trimestre hemos tenido dos anuncios potentes. El
proyecto BUfalo, de la aragonesa afincada en Madrid
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Forestalia, que impulsara tres centros de datos en
Alfamén, Magallén y Botorrita, con una inversion de 12
mil millones de euros y supondra, cuentan, la creaciéon
de 4 mil empleos anuales en la fase de construcciéon
-desde el 2028 al 32- y una vez operativos, mas de 3
mil puestos de trabajo directos. La reina del viento vy el
sol ha hecho con esta operacidn una jugada maestra,
porgue conectara estos centros de datos a sus propios
parques de renovables. Asi todo queda en casa.

El otro gran proyecto al que el gobierno de Aragdn
le ha extendido la alfombra roja es a los campus de
Microsoft. El pasado 14 de noviembre, se aprobd el
PIGA, o plan de interés autondmico para el proyecto
de Bill Gates en Aragén: tres campus con varios cen-
tros de datos cada uno y algunos dobles, en las loca-
lidades de La Muela, Villamayor y Zaragoza. En total,
5.300 millones de euros de inversion y 900 puestos
de trabajo en la fase operativa, miles mas en la cons-
truccién.

Pero todo tiene un limite, y este lo pone la dimensién
de nuestra red eléctrica, ahora en pleno periodo de
alegaciones a un plan del ministerio para reforzarla,
pero que segln el gobierno de Aragén se queda
muy corto para todas las inversiones planteadas por
nuestro territorio. “Pedimos que se pare el trasvase
de energia y que la energia se consuma en Aragon”
reclamé en las Cortes Jorge Azcdn en el primer pleno
del mes de noviembre en el que inst6é a “poner en valor
las infraestructuras que se necesitan para seguir atra-
yendo inversiones” y criticé al gobierno de Espafia
por, segln él, primar “criterios politicos” en el reparto
de la energia para favorecer otras comunidades como
Catalufa y el Pais Vasco.

Lo cierto es que en el borrador del ministerio, Aragén
no queda tan mal parado. A falta del texto definitivo,
cuando venza en diciembre el plazo para presentar
alegaciones, la nuestra es la segunda comunidad -solo
detras de Andalucia- con mas capacidad e inversion
contemplada. El ministerio ha incluido el enchufe y los
gigavatios necesarios para proyectos clave como la
fabrica de baterias eléctricas para Stellantis, asi como
otros proyectos de hidrégeno verde, y por supuesto
también los centros de datos, aunque no todos. El
borrador contempla 6 megavatios para Aragén en este
capitulo tecnolégico, el doble de los actuales y una vez
y media mas que lo que se contempla para toda Espafia
en este capitulo, pero con semejante avalancha inver-
sora al gobierno de Aragén se le queda corto.

El argumento del ministerio, que ve burbuja en los
centros de datos, pasa por diversificar las inversio-
nes y someter a concurso los proyectos que necesiten
enchufes en nudos ahora saturados, en Aragén en la
provincia de Zaragoza. Sus criterios, mas que razona-
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bles, pasan por analizar entre otras cosas el efecto de
estos proyectos en la economia local y los puestos de
trabajo perdurables. Pero la guerra entre ambas admi-
nistraciones esta abierta y no es la Unica.

&Y LOS PRESUPUESTOS QUE?

Ni en Espafia ni en Aragdén hay presupuestos antes
de que se termine este articulo. El gobierno de Pedro
Sanchez no ha podido aprobar ni uno sélo desde que
empez6 su legislatura, y Jorge Azcdn sbélo ha con-
tado con unos presupuestos desde que empezd la
suya. Ambos gobiernos, el de Espafia y el de Aragén,
funcionan con prérrogas presupuestarias. Y ninguno
tiene facil sacar adelante unas nuevas cuentas para el
ejercicio del 2026. La falta de apoyos parlamentarios
y de acuerdos tienen la culpa. Y el run run de unas
elecciones suena en todas partes.

Extremadura ha sido la primera comunidad en convo-
car comicios por la falta de apoyos para sacar ade-
lante unos presupuestos. La presidenta popular Maria
Guardiola lo tuvo claro desde el principio, y también
una situacién favorable en un territorio donde la opo-
sicién socialista se ve salpicada por uno de los casos
del momento, el supuesto enchufe al hermano del
presidente. El 21 de diciembre seran las elecciones
en Extremadura, el primer termémetro para el Par-
tido Popular. El presidente Feijéo y todos los barones
estaran muy atentos a este movimiento electoral que
puede marcar los que vengan después, Castilla y Ledn
o Andalucia, tocada esta Ultima por una crisis de credi-
bilidad a costa de los cribados del cancer que pueden
pasar factura al afianzado gobierno de Moreno Bonilla.

&Y qué pasara en Aragén?, el presidente Azcén anun-
cia que si o si presentara presupuestos. E insta a la
oposicidén a apoyar unas cuentas que supondran, dice,
mas prosperidad a la comunidad. Pero las relaciones
con Vox se rompieron este otofio, o eso escenificaron
ambos partidos, y con el resto ni estan ni se les espera.

Por otro lado, Aragdn nunca ha sido territorio de
mayorias absolutas, asi que tampoco hay garantia de
gue unos comicios mejoraran la situaciéon actual. En
los interiores del gobierno se contempla otra prérroga
presupuestaria sin demasiada preocupacion, asi que
sblo el tiempo -y los sondeos- diran.

Entretanto, el presidente tiene tajo. Conseguir que los
aragoneses toquen con sus manos o en su bolsillo algo
de los famosos 70 mil millones que él ya contabiliza
en inversiones para el territorio. Porque cuatro afos
no son nada, y ahora mismo para cualquiera resulta
mas caro comprar huevos para una tortilla o alquilar
una vivienda.
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INMACULADA RAMON REULA

Directora de Propiedad y Departamento Técnico de Pago Aylés

¢Cual fue el origen y cdmo ha sido el recorrido de Pago
Aylés hasta hoy? ¢Cémo se constituyd la empresa y
como ha variado con el tiempo?

Pago Aylés forma parte de un grupo empresarial fami-
liar cuya estructura abarca sociedades y activos con
intereses en distintos sectores. Todo comienza en los
inicios del siglo XX con nuestro bisabuelo. Posterior-
mente, es nuestro padre, Federico Ramén Usan, quien
expande el negocio familiar a lo largo del territorio
nacional. A principios de los 90 nuestro padre decidid
hacer una vuelta a la tierra, reunificando las parcelas
que desde el siglo Xl constituian el territorio llamado
Aylés. Una finca de casi 3.000 hectareas, de gran valor
ecolbgico y paisajistico, y de gran tradicion vitivinicola.

¢Cuales han sido las claves del éxito empresarial y las
fortalezas de Pago Aylés a lo largo de su historia?

Vinos que hablan de su origen: el endlogo Jorge
Navascués elabora nuestros vinos desde hace mas
de 20 arfios, lo que le otorga un amplio conocimiento
de los vifledos de Aylés y del espiritu y vision de la
empresa. El dirige una elaboracién marcada por:
vendimia nocturna, enologia poco intervencionista y
crianza equilibrada. Equipo comprometido: hace 25
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afios, el equipo (endlogo, comerciales, administrati-
vos, personal de campo y de bodega) era un “equipo
joven y dinamico”. Con los afos, aunque la ilusién vy el
dinamismo siguen intactos, hemos cambiado la juven-
tud por experiencia. Apuesta importante por la inter-
nacionalizacion: desde el principio decidimos invertir
en talento comercial con experiencia internacional y
disposicién para viajar a ferias internacionales y ven-
der en el extranjero. Hoy en dia, Aylés, con mas del
60% de las ventas fuera de Esparia, tiene presencia
activa en 46 paises de los 4 continentes, a través de
empresas importadoras especializadas.

¢Cuales han sido los principales retos que se han
tenido que superar en las diferentes etapas de la tra-
yectoria de la empresa?

Uno de nuestros principales retos tuvo lugar durante
la pandemia por Covid-19. Hubo un cambio impor-
tante en los habitos de consumo, incrementandose el
consumo en el hogar. Comenzamos a vender en las
grandes superficies (hasta ese momento, el vino de
calidad se consumia en restaurantes o se compraba
en tiendas especializadas) y empezamos a trabajar
con plataformas “on line” especializadas en comercio
de vino.
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¢Cuales fueron los principales apoyos con los que han
contado desde el inicio del proyecto?

Lo que supuso un “empujén” importante fue el reco-
nocimiento como vino de pago. En el afio 2010, tras 8
afios de estudios, obtuvimos el reconocimiento de la
U.E. como Vino de Pago, una Denominacién de Origen
propia en el mas alto nivel de calidad que una bodega
espariola puede alcanzar. Dicho reconocimiento hace
referencia a que Aylés es un paraje con caracteristicas
edaficas y de microclima propias y diferentes de las
del entorno, de cuyos vifiledos se obtienen vinos con
rasgos y cualidades singulares.

¢Cuales han sido los mayores aprendizajes de la tra-
yectoria empresarial de Pago Aylés? Destacad los
éxitos y también los errores que han ayudado al cre-
cimiento de la compaiia.

Entre los aprendizajes que han supuesto un “éxito”
para Aylés, podemos destacar:

Optimizacién via agrotecnologia: practicamos una
viticultura de precisién que permite un mayor conoci-
miento del vifledo y una monitorizacién que optimiza
la toma de decisiones. Compromiso con el territorio y
con el medio ambiente: tenemos la etiqueta de soste-
nibilidad “ECO-PROWINE?”, que reconoce a las bodegas
comprometidas con la sostenibilidad medioambiental.
Ademas, estamos comprometidos con la promocion
de territorio, priorizando la contratacion de gente
que viva en las cercanias, con el fin de facilitar que el
territorio siga poblado y que la gente no abandone el
campo para ir a trabajar a la ciudad.

En cuanto a los “errores” de los que hemos aprendido:

Una de las lecciones mas valiosas en la trayectoria de
Aylés ha sido comprender la importancia de la identi-
dad y la autenticidad en nuestros vinos. Al inicio opta-
mos por plantar variedades foraneas como Merlot y
Cabernet Sauvignon, que eran tendencia y represen-
taban el estilo de vino que se demandaba en aquel
momento. Esa decisidon nos permitié entrar en sintonia
con las preferencias del consumidor de entonces, pero
con el tiempo nos dimos cuenta de que el verdadero
valor diferencial estaba en las variedades autéctonas
como la Garnacha y el Tempranillo, profundamente
ligadas a nuestro territorio y tradicién.

Otro de los aprendizajes en la trayectoria de Pago
Aylés ha venido de apostar e invertir en mercados sin
tradicion sélida en el consumo de vino. Un claro ejem-
plo ha sido Latinoamérica donde, aunque existe un
gran potencial y entusiasmo por el vino, hemos encon-
trado numerosos desafios que dificultan la entrada y
competitividad de nuestros productos. Esta estrate-
gia, aunque con vision de diversificacion, nos mostré
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la importancia de conocer a fondo cada mercado, sus
particularidades legales y comerciales, asi como las
barreras que podrian limitar el crecimiento a corto y
medio plazo.

¢Cudles han sido los factores de transformacién
implementados que han resultado claves para la evo-
lucion de la empresa en los Gltimos afios?

En los Gltimos afios ha habido varios cambios que han
supuesto una evolucidén importante en la empresa.
Podemos destacar:

Vifiedo y vinos ecolégicos: hemos pasado de la agri-
cultura sostenible a la agricultura 100% organica
certificada. Entre los compromisos en campo es fun-
damental el uso de cubiertas vegetales, la elimina-
cién de quimicos, la fertilizaciébn organica ...Esto ha
supuesto el incremento en las ventas de vino v, sobre
todo, el acceso a mercados en los que la etiqueta ECO
es un requisito indispensable.

Desde el punto de vista financiero, el crecimiento de
la empresa llevé al disefio de un “dashboard” especi-
fico que permitiera un analisis, control y seguimiento
exhaustivo de todas las operaciones del negocio. Esta
herramienta nos ha permitido conocer la realidad
econdémico-financiera de cada producto y proceso,
facilitAndonos tomar decisiones objetivas basadas en
datos en tiempo real.

¢Como esta evolucionando el negocio ahora que en
Aragbn se estan produciendo importantes anuncios
de proyectos de inversion de grandes empresas?

A pesar de que las Ultimas grandes inversiones en Ara-
gén estan dirigidas principalmente a sectores como
automocién, energia renovable, logistica o la indus-
tria tecnolégica, como Bodega familiar observamos
con interés ese impulso econémico porque refuerza la
infraestructura y modernizacién general del territorio,
lo que a medio plazo puede favorecer dinamismos y
sinergias entre sectores.

Mirando al futuro, ¢Cémo imaginan el futuro de Pago
Aylés?

Imaginamos el futuro de Pago Aylés como un equi-
librio entre tradicién e innovacion. Queremos conso-
lidar nuestra posicion como referentes de calidad en
Aragdén y seguir mostrando al mundo la riqueza de
nuestros vifledos y nuestra filosofia familiar. La soste-
nibilidad sera un pilar fundamental, continuando con
practicas respetuosas con el medio ambiente para
preservar el territorio que nos da vida.

Queremos que Pago Aylés sea una bodega que honre
su legado, crezca responsablemente y aporte valor
tanto a nuestra tierra como a quienes disfrutan de
nuestros vinos.
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