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EDITORIAL

El inicio de 2026 viene marcado por un entorno mun-
dial de elevada incertidumbre, donde las tensiones 
geopolíticas han reemplazado a las comerciales como 
principal fuente de riesgo. El estallido del conflicto 
entre Estados Unidos, Israel e Irán ha vuelto a poner el 
foco en los precios energéticos y en sus efectos sobre 
la inflación global. En apenas semanas, el petróleo ha 
superado los 100 dólares por barril y el gas europeo 
ha repuntado más de un 70 %. El precedente de 2022 
—con la guerra de Ucrania y su impacto energético— 
sirve de recordatorio de las vulnerabilidades inter-
conectadas de la economía global. La incertidumbre 
sobre la duración y profundidad del conflicto condi-
ciona las decisiones de inversión, de política monetaria 
y de proyección del crecimiento para el conjunto del 
ejercicio.

El contexto internacional de 2025 fue ya complejo. 
Tras un año dominado por la tensión arancelaria y las 
políticas proteccionistas, la economía mundial con-
siguió mantener un crecimiento moderado: Estados 
Unidos avanzó un 2,1%, la zona euro un 1,5% y China 
un 5%. La revisión al alza del PIB europeo se sustentó 
en la resistencia del consumo privado, la inversión en 
propiedad intelectual y el repunte de la construcción; 
mientras, el comercio exterior continuó mostrando 
debilidad estructural. Los bancos centrales mantuvie-
ron una política prudente, pero el nuevo repunte infla-
cionario de 2026 podría forzar ritmos más restrictivos 
en los tipos de interés, con el consiguiente frenazo 
crediticio y una presión añadida sobre las economías 
endeudadas.

En este tablero global, España cerró 2025 con un 
crecimiento del 2,8%, apoyado en la fortaleza de la 
demanda interna y la inversión productiva, y pena-
lizado por la aportación negativa del sector exterior. 
El último trimestre consolidó esa tendencia, con un 
avance del 0,8% intertrimestral y del 2,7% interanual. 
El consumo privado y la inversión sostuvieron el ciclo 
expansivo, mientras que el gasto público mostró una 
evolución más contenida. La creación de empleo 
avanzó un 2,6% en el año, situando la tasa de paro por 
debajo del 10% por primera vez desde 2008. La infla-

ción media se moderó al 2,7%, aunque los precios ener-
géticos siguen marcando diferencias por territorios. 
Las cuentas públicas cerraron con un déficit del 2,4% 
del PIB y la deuda en el 100,8%, un equilibrio razonable 
en un contexto de incertidumbre externa. Sin embargo, 
el déficit comercial —57.000 millones de euros— señala 
la dependencia de nuestra estructura importadora de 
bienes de equipo y energía.

Por sectores, la construcción lideró el crecimiento 
(5,6%), seguida de los servicios (3,2%) y la industria 
(2,3%). La demanda de vivienda alcanzó su mayor volu-
men desde 2007, impulsada por un mercado hipoteca-
rio dinámico (más de 500.000 préstamos concedidos), 
aunque con tensiones evidentes de precios: el valor 
medio aumentó un 12,7% en 2025. La industria man-
tuvo una ligera mejora, consolidando su peso como 
ancla de estabilidad. Las exportaciones se estancaron, 
frenadas por la contracción de los mercados euro-
peos, mientras las importaciones crecieron con fuerza 
al compás de la recuperación doméstica. Pese a ello, 
la economía española sigue mostrando una notable 
capacidad de resistencia tras las crisis encadenadas de 
la última década.

En Aragón, los indicadores reflejan un desempeño muy 
alineado con la media del país, aunque con rasgos pro-
pios. Según el Instituto Aragonés de Estadística, el PIB 
regional creció un 3,0% en 2025, mientras la AIReF lo 
estima en un 2,4 %. El avance se explica por la fortaleza 
de la inversión en construcción y maquinaria (9,8%), el 
impulso de la demanda interna y la estabilidad del con-
sumo público. Por el contrario, el sector exterior restó 
crecimiento: las exportaciones cayeron un 6,9% y las 
importaciones aumentaron un 15,6%, generando un 
déficit récord de 4.461 millones de euros. El deterioro 
se concentró en el sector del automóvil, cuyo superávit 
histórico se transformó en déficit, mientras la industria 
agroalimentaria y las semimanufacturas mantuvieron 
superávits relevantes. Las dudas sobre la territorializa-
ción de las exportaciones del grupo Stellantis explican 
parte de esta anomalía.

El dinamismo de la inversión se refleja también en la 
llegada de capital extranjero. Aragón fue en 2025 la 
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dad ante los riesgos globales y su decreciente compe-
titividad fruto de su reducido tamaño. El autor señala 
que proliferan los obstáculos y desincentivos al cre-
cimiento, sobresaliendo los provenientes del ámbito 
normativo por su complejidad, las crecientes cargas 
administrativas y su falta de proporcionalidad. Ade-
más, la fiscalidad, el déficit de talento, la falta de relevo 
generacional y los fallos de mercado en cuanto a la 
financiación engrosan los principales obstáculos al cre-
cimiento empresarial.

El segundo trabajo, elaborado por Salvador Marín para 
el Consejo General de Economistas, examina la evo-
lución de la competitividad aragonesa en el marco 
nacional y europeo. El diagnóstico es doble: Aragón 
presenta una convergencia gradual y sostenida con la 
media española y europea, apoyada en su base indus-
trial, sus infraestructuras logísticas y su estabilidad 
institucional; sin embargo, arrastra debilidades persis-
tentes en innovación, productividad y capital humano 
avanzado. Los proyectos tractores en marcha —indus-
tria 4.0, digitalización, hidrógeno verde— constituyen 
una oportunidad estratégica para transformar esas 
fortalezas productivas en ventajas sostenibles, siem-
pre que se acompañen de una gobernanza eficaz y 
colaboración entre empresas, universidades y admi-
nistraciones.

El tercer estudio, de los profesores de la Facultad de 
Economía y Empresa de la Universidad de Zaragoza, 
David Pac, Jaime Minguijón, Alessandro Gentile y Diego 
Gastón, analiza la percepción de la Generación Z sobre 
el futuro de Aragón. Los jóvenes valoran en positivo la 
calidad de los servicios públicos, la igualdad de género, 
el ocio y el turismo, pero expresan preocupación por 
el empleo, la vivienda y la despoblación. El optimismo 
decrece cuando se trata de oportunidades laborales y 
sostenibilidad ambiental. Teruel destaca como la pro-
vincia con una juventud más esperanzada, con un 60% 
de valoración positiva frente al 55% de media regional. 
El estudio deja un mensaje claro: retener talento exige 
políticas activas en vivienda, empleo y desarrollo terri-
torial equilibrado.

En su Punto de mira, la periodista Ana Orúe ofrece una 
reflexión lúcida sobre el “tiempo de desafíos” que vive 
Aragón. Subraya que los procesos electorales, más allá 
de la política, impactan directamente en la economía 
mediante la gestión de la incertidumbre. A pesar de 
este marco, nuestra comunidad encara 2026 en posi-
ción favorable gracias al dinamismo industrial, la inver-
sión extranjera y la proyección tecnológica. Orúe llama 
a consolidar el crecimiento con planificación y visión a 
largo plazo, apoyándose en los grandes proyectos —
centros de datos, energías renovables, gigafactorías— 

tercera comunidad española por inversión extranjera 
directa, con 3.387 millones de euros, un 11% del total 
nacional y más del triple que el año anterior. Las inver-
siones se concentraron en servicios de información, 
energía e industria, confirmando la posición estraté-
gica de la región en el mapa logístico y tecnológico 
del país. Este salto de escala consolida un proceso de 
especialización en torno a sectores tractores —hidró-
geno renovable, agroindustria avanzada y digitaliza-
ción— que pueden servir de palanca para un cambio 
estructural hacia la economía del conocimiento.

El mercado laboral aragonés mostró un comporta-
miento moderado. La ocupación creció un 1% en la EPA 
y un 2% en afiliaciones a la Seguridad Social, con un total 
de 12.000 empleos adicionales. La tasa de paro se situó 
en el 8%, una de las más bajas de España. Por ramas, 
destacan los incrementos en construcción, transporte, 
sanidad y servicios empresariales. Sin embargo, los 
costes laborales apenas crecieron un 1%, dos puntos 
por debajo de la inflación, lo que refleja una pérdida 
de poder adquisitivo. El IPC regional cerró en el 2,8%, 
concentrado en vivienda, hostelería y alimentación, con 
un encarecimiento acumulado del 22% desde 2019. La 
demografía experimentó un giro histórico: la población 
aumentó un 1,3%, impulsada por la llegada de pobla-
ción extranjera activa (8,2%), mientras la autóctona 
continuó reduciéndose, confirmando el doble desafío 
del envejecimiento y la atracción de talento.

Los sectores productivos mantuvieron ritmos desigua-
les. La construcción (6,6%) y los servicios (4,5%) lidera-
ron el crecimiento, seguidos de la industria (3,5%) y de 
la agricultura (0,8%). La producción industrial superó 
ya en casi un 7% los niveles prepandemia, con espe-
cial dinamismo en metalurgia, muebles y maquinaria, 
aunque con retrocesos en química, plásticos y textil. 
El turismo mostró señales dispares: las pernoctaciones 
crecieron un modesto 1,3%, pero con mayor prota-
gonismo del visitante nacional. En cambio, las ventas 
minoristas y los servicios profesionales mantuvie-
ron tasas de avance superiores a la media española, 
reforzando la recuperación del consumo y la actividad 
urbana.

Más allá de las cifras coyunturales, los artículos mono-
gráficos presentados en este número profundizan en 
tres ejes de reflexión estructural: juventud, competiti-
vidad y empresa.

El primer estudio monográfico, de Francisco Vidal, 
director de Economía y Políticas Sectoriales de 
Cepyme, recuerda que resulta prioritaria la genera-
ción de un contexto que favorezca el crecimiento de 
la pyme española para frenar su creciente vulnerabili-
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En conjunto, los contenidos de este número dibu-
jan una economía aragonesa sólida, pero exigida a 
reinventarse. 2025 cerró con crecimiento, empleo e 
inversión al alza, pero con señales de advertencia: des-
aceleración exportadora, inflación persistente y tensio-
nes geopolíticas externas. El desafío para 2026 será 
convertir la resiliencia demostrada en una transfor-
mación estructural que refuerce la productividad y la 
innovación, mantenga la cohesión territorial y genere 
oportunidades para las nuevas generaciones.

El mundo parece entrar en una nueva etapa de des-
equilibrio y competencia. Que Aragón logre aprove-
char este contexto dependerá de su capacidad para 
planificar con visión, atraer talento y consolidar su 
reputación como región competitiva, segura y abierta 
al futuro.

y recordando que la confianza institucional es la piedra 
angular del progreso económico.

En la sección Visión Empresarial, Carlos Casas, admi-
nistrador de Maderas Casas, cierra el número con un 
testimonio de resiliencia desde el territorio. La com-
pañía, nacida en Alcorisa en 1956, ha superado crisis 
sectoriales y limitaciones geográficas reconvirtiéndose 
y diversificando su actividad. Su trayectoria resume las 
claves del empresariado aragonés: adaptación, trabajo 
y arraigo. Casas defiende una visión realista: las opor-
tunidades existen si se amplía el ámbito de acción, se 
innova en la distribución y se valora el equipo humano. 
La escasez de mano de obra cualificada sigue siendo 
un obstáculo crítico en la provincia, pero la empresa 
anticipa un futuro optimista basado en la expansión 
nacional y exterior.
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Coyuntura económica
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Entorno económico actual 

La incertidumbre generada por la guerra de Irán y su impacto en los pre-
cios energéticos adquiere protagonismo tras un 2025 marcado por las 
tensiones arancelarias

Después de un año 2025 protagonizado por la guerra comercial, en el 
primer trimestre de 2026 está siendo la geopolítica la principal fuente de 
incertidumbre. La intervención de Estados Unidos en Venezuela, su decla-
rada ambición sobre Groenlandia y, sobre todo, los ataques de Estados 
Unidos e Israel a Irán, confirman que la ruptura con las reglas de juego 
previas a la guerra de Ucrania se está agudizando y podría generar esce-
narios inesperados. Estos eventos han eclipsado la suspensión por parte 
del Tribunal Supremo de los aranceles implementados por la administra-
ción Trump al amparo de la Ley de Poderes Económicos de Emergencia 
Internacional (IEEPA), es decir, la mayoría, excluyendo los relativos a la 
seguridad nacional por el artículo 232 (acero, aluminio, cobre, automóvi-
les, madera o ciertos semiconductores) y los de prácticas desleales por el 
artículo 301 (productos de China relacionados con la propiedad intelec-
tual), a lo cual se respondió estableciendo un arancel global del 10% (que 
se prevé subir al 15%) durante 150 días y a la búsqueda de fórmulas que 
permitan llegar a niveles impositivos similares a los establecidos antes de 
la sentencia. 

En cualquier caso, el impacto de los aranceles está siendo más moderado 
de lo previsto. El FMI deterioró en ocho décimas su previsión de creci-
miento mundial acumulado hasta 2026 por este motivo en abril del año 
pasado, pero el efecto se fue diluyendo en las sucesivas proyecciones y 
en enero de este año había vuelto al punto donde estaba en enero de 
2025. Desde la perspectiva de Estados Unidos, se produjo un adelanto 
de importaciones y una notable acumulación de inventarios en el primer 
trimestre que revirtió en los meses posteriores. En el conjunto del año, las 
exportaciones crecieron un 6,2% y las importaciones un 4,8%. El déficit 
comercial se situó en 911.692 millones de dólares, un nivel similar a los 
903.533 millones de dólares de 2024 y claramente superior (16,4%) a los 
774.206 millones de 2023, de forma que si el objetivo de los aranceles 
era reducir este desequilibrio, de momento su éxito está siendo discreto. 
Por otra parte, sí que se agudizó la reducción del comercio entre China y 
Estados Unidos que comenzó en el primer mandato de Trump, cuando el 
gigante asiático llegó a aportar un 21,6% de las importaciones de Estados 
Unidos. En 2024 esta cuota se había reducido hasta el 13,4%, y en 2025 
cayó hasta el 9,0%. Los grandes beneficiarios de este desvío del comercio 
han sido Taiwán, Vietnam y, en menor medida, Tailandia e India. El PIB de 
Estados Unidos creció un 2,1% en 2025, desacelerándose desde el 2,8% 
de 2024 y el 2,9% de 2023. Por su parte, la Zona Euro creció un 1,5%, 
superando los datos de los dos años anteriores (0,9% y 0,5%), y el PIB de 
China se expandió un 5,0%, igual que en 2024, cumpliendo con el objetivo 
del Gobierno gracias, paradójicamente, al buen comportamiento del sec-
tor exterior, ya que la demanda interna continuó presentando crecimien-

La guerra comercial y la 
suspensión de los aranceles por 
parte de la Corte Suprema han 
sido eclipsados por los eventos 
geopolíticos de comienzo del 
año, en especial, el ataque de 
Estados Unidos e Israel a Irán.

El impacto de los aranceles 
estaba siendo limitado en la 
economía mundial, e incluso 
en Estados Unidos más allá de 
algunas distorsiones temporales 
y de una mayor desconexión 
comercial con China. El 
crecimiento del PIB se frenó 
desde tasas elevadas en Estados 
Unidos,  se aceleró en la Zona 
Euro, y permaneció estable en 
China. 
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tos más modestos.

El conflicto en Irán iniciado por Estados Unidos e Israel al eliminar a buena 
parte de la cúpula del régimen, incluido el Ayatolá Jamenei, ha escalado 
con la intensificación de los bombardeos, los ataques iraníes a otros países 
del Golfo, el cierre del estrecho de Ormuz, por donde transitan en torno 
a una quinta parte del comercio mundial de petróleo y gas y un tercio de 
los fertilizantes, y la amenaza de bloqueo del estrecho de Bab el-Mandeb, 
que conecta el Mar Rojo (y el canal de Suez) con el océano Índico. A pesar 
de medidas paliativas como el desvío de exportaciones de Arabia Saudí o 
la liberación de reservas estratégicas de petróleo por parte de 32 países, 
el precio del crudo se ha disparado respecto a la situación previa al con-
flicto, llegando a tocar los 120 dólares por barril de brent frente a 70 a 
finales de febrero. El promedio de marzo se situó en 99 dólares frente a 72 
dólares en el mismo periodo del año anterior. La volatilidad en los precios 
del petróleo está siendo muy elevada y dependiente del flujo de noticias 
sobre las posibilidades de un acuerdo que ponga fin a la guerra, ya que 
el abanico de escenarios posibles es muy amplio. Resultan claves tanto 
la duración del cierre del comercio a través del estrecho de Ormuz como 
los posibles daños en las infraestructuras energéticas de la región, que 
provocarían una reducción duradera en la oferta mundial de petróleo con 
una mayor repercusión en los precios. En el caso del gas TTF negociado 
en el mercado europeo, el encarecimiento ha sido desde 30 euros por 
MWh hasta máximos por encima de 60 euros, con una media en marzo de 
54 euros frente a 43 en marzo de 2025. En comparación con los precios 
energéticos alcanzados tras el inicio de la guerra de Ucrania, el petróleo 
se encuentra en cotas similares partiendo de niveles más bajos, mientras 
que el gas todavía está lejos de los 300 euros por MWh que se superaron 
por el desplome del suministro ruso, si bien, de extenderse el conflicto, 
los precios se tensionarían por las necesidades de rellenar los almacenes 

La guerra de Irán ha provocado 
una fuerte subida de los precios 
energéticos. Además, están 
sujetos a elevada volatilidad 
e incertidumbre por el amplio 
abanico de escenarios posibles, 
dependiendo de la duración del 
cierre del estrecho de Ormuz y 
los posibles daños estructurales 
en la capacidad productiva de la 
región.

Saldo comercial de Estados Unidos en millones de dólares

FUENTE: Datastream y elaboración propia

-1000000

-900000

-800000

-700000

-600000

-500000

-400000

-300000

-200000

-100000

0

1995 1998 2001 2004 2007 2010 2013 2016 2019 2022 2025



ECONOMÍA ARAGONESA 13ABRIL 2026

subterráneos antes de la llegada del invierno.  

La subida de los precios energéticos impactará en los precios de consumo 
como ya se aprecia en los datos preliminares de IPC de marzo en España 
(3,3% interanual desde 2,3% en febrero) y el conjunto de la Zona Euro 
(2,5% desde 1,9%). Las expectativas sobre precios recogidas por los infla-
tion linked swaps están reflejando el riesgo de que se agudicen las tensio-
nes inflacionistas. En el caso de la Zona Euro, el IPC esperado en un año 
ha subido 1,6 puntos porcentuales (p.p.) desde el inicio del conflicto, hasta 

Evolución del precio del petróleo brent en dólares  
desde 30 días hábiles antes del inicio del conflicto hasta 270 días después

Evolución del precio del gas TTF en euros por MWh  
desde 30 días hábiles antes del inicio del conflicto hasta 270 días después

FUENTE: Datastream y elaboración propia

FUENTE: Datastream y elaboración propia

0

20

40

60

80

100

120

140

-30 0 30 60 90 120 150 180 210 240 270

Guerra de Ucrania Guerra de Irán

0

50

100

150

200

250

300

350

-30 0 30 60 90 120 150 180 210 240 270

Guerra de Ucrania Guerra de Irán



ECONOMÍA ARAGONESA14 ABRIL 2026

el 3,4%, y en dos años 1 p.p. hasta el 2,8%. Esta situación modifica las 
previsiones de actuación de los bancos centrales. Para 2026 se esperaba 
estabilidad en los tipos de intervención del Banco Central Europeo (2% 
para la facilidad marginal de depósito), e incluso se barajaba un recorte de 
25 p.b., mientras que actualmente se descuenta en los mercados finan-
cieros que se produzcan subidas de entre 50 p.b. y 75 p.b. Esto ha sido 
rápidamente reflejado por el Euribor a 12 meses, que pasó del entorno 
del 2,2% a acercarse al 3% a finales de marzo. El promedio mensual fue 
del 2,57% desde el 2,22% en febrero. En Estados Unidos se esperaban 
bajadas del tipo de intervención que ahora se ponen en cuestión. Cuanto 
más intenso y duradero sea el shock en los precios energéticos, mayores 
son las probabilidades de que se produzca un endurecimiento de las con-
diciones financieras por parte de las autoridades monetarias, ya que se 
incrementará el riesgo de efectos de segunda ronda. La literatura econó-
mica sostiene que si la inflación proviene de un shock de oferta, como es 
el caso, la influencia de la política monetaria es limitada, lo que llevaría a 
actuaciones cautelosas. No obstante, el cercano recuerdo de la reacción 
tardía al episodio inflacionista postpandémico, agravado por la guerra de 
Ucrania, podría hacer más sensibles a las autoridades monetarias a los 
movimientos a corto plazo de los precios.

Los tipos de interés a largo plazo han subido considerablemente desde el 
inicio de la guerra de Ucrania, de forma que prima el efecto alcista de los 
riesgos inflacionistas y el incremento de los tipos a corto plazo frente al 
efecto bajista que supone el papel de activo refugio de la deuda pública de 
Estados Unidos y Alemania. El tipo de interés a 10 años de Estados Uni-
dos había llegado a caer por debajo del 4% antes del inicio del conflicto, 
para alcanzar después máximos superiores al 4,45% y terminar marzo en 

El shock energético impacta 
en las perspectivas de precios 
y afectará a los movimientos 
de los bancos centrales. En 
la Zona Euro se ha pasado de 
esperar estabilidad en los tipos 
de intervención a posibles 
incrementos, tal como recoge el 
Euribor a 12 meses. 

Inflación esperada y euribor a 12 meses en la Zona Euro

FUENTE: Datastream y elaboración propia
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el 4,30%. En el caso de la referencia soberana a 10 años de Alemania, la 
evolución fue desde mínimos del 2,70%, máximos del 3,10% (nivel no visto 
desde el año 2011) y el 3% para cerrar el mes de marzo. El incremento de 
la incertidumbre y de la aversión al riesgo ha provocado un aumento de 
los diferenciales, si bien, relativamente modesto, sobre todo considerando 
los bajos niveles de partida. En el caso de España, la prima de riesgo subió 
a finales de marzo a 45 puntos básicos (p.b.) con el tipo a diez años al 
3,45%, desde los mínimos de 35 p.b. de finales de febrero. En cualquier 
caso, 45 p.b. es un nivel similar al de cierre del año 2025 e inferior a los 55 
p.b. que promedió en el conjunto del año.

La reacción de los mercados financieros a la incertidumbre generada por la 
guerra de Irán ha sido menos extrema que en otros episodios imprevistos y 
de elevado impacto vividos durante los últimos años. Parece que se valora 
un escenario central de duración limitada del conflicto y todavía no se han 
puesto en precio los escenarios más negativos. En cualquier caso, se han 
producido movimientos de calado, como hemos visto en los tipos de interés. 
Las bolsas han presentado caídas notables desde el inicio de los ataques 
hasta el 31 de marzo, así en el S&P 500 de Estados Unidos (-5%), el Stoxx 
600 europeo (-8%), el Ibex español (-7%) o el Nikkei japonés (-13%). No obs-
tante, como habían subido con fuerza en los meses anteriores, el compor-
tamiento respecto a un año antes (el 31 de marzo de 2025), es todavía muy 
positivo: suben el S&P 500 (16%), el Stoxx 600 (9%), el Ibex (30%) y el Nikkei 
(43%). Por sectores en Europa, como cabría esperar, en lo que llevamos de 
año destaca el petrolífero (36%) frente al conjunto del Stoxx 600 (-2%) y las 
pérdidas más acusadas de las empresas de bienes de consumo y medios 
de comunicación (-19%). En cuanto al comportamiento de otros activos, el 
oro llegó a caer por debajo de los 4.500 dólares por onza después de haber 
superado los 5.000. Este movimiento, contraintuitivo al tratarse de un activo 
refugio, parece deberse a las ventas por parte de algunos bancos centrales 
para afrontar las turbulencias, aprovechando la fuerte revalorización ante-
rior (hace un año rondaba los 3.000 dólares por onza). 

Las bolsas han caído desde el 
inicio del conflicto. No obstante, 
las pérdidas son menores que 
en otros episodios de aversión 
al riesgo, sobre todo si tenemos 
en cuenta el punto de partida 
tras las subidas del año pasado. 
El precio del oro también ha 
caído después de su fuerte 
revalorización previa. 

Los tipos de interés a largo 
plazo han subido desde el inicio 
de la guerra por los riesgos 
inflacionistas y la subida de 
los tipos a corto. Ha primado 
este efecto sobre el carácter 
de activo refugio de la deuda 
pública.

Tipos de interés a 10 años

FUENTE: Datastream y elaboración propia
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El PIB de Estados Unidos en el cuarto trimestre de 2025 mostró un cre-
cimiento del 0,7% trimestral anualizado (tta.), penalizado por la caída del 
consumo público (-5,8% tta.) derivada del cierre gubernamental. El con-
sumo privado creció un 2,0% y la inversión un 1,6%. Tuvo una aportación 
positiva la acumulación de inventarios (0,3% puntos porcentuales), mien-
tras que la de la demanda externa fue negativa (-0,2% p.p.). Las exporta-
ciones (-3,3% tta.) no se beneficiaron de la depreciación del dólar, y las 
importaciones cayeron en menor medida (-1,1%) también en datos anuali-
zados. El crecimiento interanual se desaceleró tres décimas, al 2,0%. En el 
conjunto del año, el PIB creció un 2,1% interanual (2,8% en 2024). 

El desempeño del mercado laboral ha sido débil en los últimos meses. 
En 2025 se crearon 745.000 empleos (afectados por la destrucción de 
-140.000 en octubre debido al cierre gubernamental), tenemos que retro-
ceder hasta 2020 para encontrar un dato tan bajo. La pérdida de vigor del 
mercado laboral parece confirmarse, ya que el empleo no agrícola aumen-
taba un modesto 0,5% interanual (1,2% en 2024). Para la encuesta de los 

En el último trimestre de 2025, 
el PIB de Estados Unidos se 
vio afectado por el cierre 
gubernamental. En el conjunto 
del año aumentó un 2,1% 
después de un 2,8% en 2024.

Internacional 

Variación interanual del PIB

FUENTE: Datastream y elaboración propia
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hogares no hubo dato en octubre, pero en el conjunto del año el creci-
miento fue de un 1,4% (desde 0,2% en 2024 y 1,7% en 2023), sin embargo, 
queda por debajo del incremento de la población activa (1,6%). La tasa 
de paro creció en tres décimas porcentuales hasta un 4,3%. Se observa 
un cierto agotamiento del mercado laboral tras el último ciclo expansivo. 
Los salarios por hora crecieron un 3,9% una décima menos que en 2024, 
pero considerando que el IPC se frenó en cuatro décimas, hasta 2,6%, 
esto supone un incremento en la ganancia de poder adquisitivo. La renta 
disponible real se desaceleró hasta un 1,8% desde 3,0% en 2024, mientras 
que el consumo real lo hizo en menor medida, hasta un 2,7% desde 3,0%, 
lo cual redujo en ocho décimas porcentuales la tasa de ahorro, hasta el 
4,6%. Los primeros datos de 2026 abundan en la pérdida de dinamismo 
del mercado laboral. El crecimiento del empleo no agrícola se situó en 
febrero en el 0,1% interanual tras destruirse 92.000 puestos de trabajo. 
La encuesta de los hogares presentó un crecimiento negativo del -0,3% 
interanual. De esta encuesta parte el cálculo de la tasa de paro que se 
situó en el mismo mes en el 4,4%, si bien no alcanzaba el 4,5% de octubre 
y noviembre de 2025. La renta disponible de los hogares crecía un 1,8% 
interanual en enero en términos reales, mientras que el consumo privado 
aumentaba un 2,4%. La tasa de ahorro se incrementó y se situó en el 4,5%, 
seis décimas por debajo del nivel de un año antes. 

En el año 2025, las ventas minoristas crecieron un 4,0% interanual en tér-
minos nominales. Las ventas por internet (7,3%), farmacia y cuidado per-
sonal (7,2%), ropa y accesorios (5,6%) y restaurantes (5,6%) impulsaron el 
crecimiento, mientras que las caídas de construcción y jardinería (-1,0%) y 
gasolineras (-1,0%) lo frenaron. Frente a 2019, destacó el crecimiento de 

El mercado laboral mostró 
síntomas de debilidad en 
2025 que se agudizaron en 
los primeros meses de 2026. 
Apenas se crea empleo y la tasa 
de paro ha aumentado un punto 
porcentual desde los mínimos 
del ciclo. El consumo crece más 
que los ingresos de los hogares, 
reduciendo la tasa de ahorro.

En 2025, las ventas minoristas 
continuaron creciendo gracias 
al impulso del comercio 
por internet, productos 
farmacéuticos, ropa y 
restauración.

Tasa de paro

FUENTE: Datastream y elaboración propia
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ventas por internet (111,5%) y restaurantes y cafés (56,0%), que lo hacían 
por encima de la media (43,5%), mientras que crecían a un ritmo menor y 
por debajo del crecimiento del IPC (25,9%) las ventas en electrónica (2,5%) 
y muebles (15,4%). En términos reales, las ventas minoristas presentaban 
una expansión en 2025 del 1,3% interanual, y del 13,9% respecto a 2019 
(lo que supone un aumento anual acumulado del 2,2%). En enero de 2026, 
las ventas minoristas crecían un 3,2% interanual en términos nominales y 
un modesto 0,8% en términos reales. 

La producción industrial se desaceleró hasta un 1,4% interanual en febrero 
de 2026 tras crecer 2,3% a comienzos del año. Se encontraba un 1,2% 
por encima de los niveles prepandemia, aunque por debajo del máximo 
de 2018 (-1,5%). En cuanto a los datos del conjunto del año 2025, la pro-
ducción industrial se recuperó creciendo un 1,2% tras dos años de caídas 
(-0,7% en 2024 y -0,2% en 2023). Con variaciones por encima de la media 
destacaban productos electrónicos (7,3%), gas (3,8%) y productos quími-
cos (3,3%), mientras que presentaron variaciones negativas alimentación 
(-0,1%), equipo electrónico (-1,1%), vehículos (-1,5%), impresión (-2,0%), 
plásticos (-2,5%), papel (-2,8%), muebles (-3,1%), otros duraderos (-5,3%) 
y ropa (-5,5%). Frente a los mismos meses en 2019, la producción indus-
trial cayó (-1,0%) a pesar de los incrementos en productos electrónicos 
(19,3%), electricidad (5,9%), químicos (5,9%) y vehículos (3,8%). En el lado 
negativo, con descensos de dos dígitos encontramos petróleo (-10,0%), 
maquinaria (-10,2%), otros duraderos (-12,6%), impresión (-18,1%), papel 
(-18,2%), ropa (-19,2%), muebles (-19,3%) y textiles (-21,7%).

El crecimiento del IPC de Estados Unidos se mantuvo estable en febrero 
en un 2,4% interanual, mismo valor que en el mes de enero, al igual que la 
tasa subyancente, que se situó en el 2,5%. Este último dato, aunque supera 
el objetivo de la Fed, es el menor crecimiento desde marzo de 2021. Los 
precios energéticos se recuperaron y volvieron a terreno positivo con un 
0,4% interanual después de caer en enero (-0,3%), se aceleró también el 
crecimiento en los alimentos (2,4% desde 2,1%), mientras se frenaron una 
décima los precios de bienes (1,0% desde 1,1%) y servicios (3,1% desde 
3,2%). Dentro de los servicios también se redujo en una décima la subida 
de los alquileres imputados (hasta el 3,2%). En cuanto al conjunto del año 
2025, el IPC se desaceleró hasta un 2,7% interanual para la tasa global 
(desde 2,9% en 2024) y 2,9% para la subyacente (desde 3,4%). Crecieron 
más los precios energéticos (0,1% interanual desde -1,3%), así como los de 
alimentación (2,9% desde 2,3%) y bienes industriales (0,8% desde -1,1%), 
mientras se desaceleraban los de servicios (3,7% desde 4,9%). Los servi-
cios están en buena parte influidos por los precios de los alquileres impu-
tados, que se desaceleraron hasta un 4,0% desde 5,5% interanual. De esta 
forma, aunque en el conjunto del año 2025 el crecimiento de los precios 
ha sido menor que en el año anterior, sigue estando por encima de los 
objetivos de la Reserva Federal. Los próximos meses vendrán marcados 
por el impacto del shock energético en los precios de consumo. 

La producción industrial 
aumentó en 2025 tras los 
retrocesos de los dos años 
anteriores. Destacó el buen 
comportamiento de productos 
electrónicos, gas y productos 
químicos.

El crecimiento de los precios en 
Estados Unidos se moderó en 
2025 y los primeros meses de 
2026 a pesar de los incrementos 
arancelarios. No obstante, no 
habían alcanzado el objetivo 
de la Reserva Federal antes de 
recibir el impacto de la subida de 
los precios energéticos que ha 
provocado la guerra de Irán.
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El PIB de China en el cuarto trimestre, se desaceleró en tres décimas 
hasta un 4,5% interanual. En el conjunto del año, la variación interanual 
del PIB en 2025 fue de un 5,0%, cumpliendo con el objetivo marcado por 
el Gobierno. En 2025 se comportaron mejor las variables de oferta, con 
incrementos de la producción industrial (5,9% interanual) y la de servicios 
(5,5%); que las de demanda, donde tenemos un débil crecimiento de las 
ventas minoristas 3,7% y una caída de la inversión (-3,8%) derivada del 
desplome de la construcción residencial (-17,2%), si bien, también cayó la 
inversión en infraestructuras (-2,2%) y apenas creció un 0,6% la manufac-
turera. Por otra parte, la venta de viviendas terminó el año con una caída 
acumulada del -13%. Se trata del cuarto año de caídas y el desplome 
acumulado desde 2021 alcanza el -51,7%. El IPC en el conjunto del año se 
desaceleró interanualmente en una décima hasta el 0,1% en el año 2025. 

El crecimiento de China sigue 
afectado por los problemas 
del sector inmobiliario y la 
atonía de la demanda interna. 
La producción crece a tasas 
superiores a la inversión y 
el consumo, de forma que el 
crecimiento sigue dependiendo 
en buena medida de las 
exportaciones. A pesar de la 
guerra arancelaria, el superávit 
comercial aumentó en 2025.

Variación anual de los precios

FUENTE: Datastream y elaboración propia
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Indicadores económicos

•	 El PIB de Estados Unidos creció un 2,1% interanual en el año 2025.

•	 La producción industrial aumentó un 1,2% interanual en 2025. 

•	 Las ventas minoristas en el año 2025 crecieron un 4,0% en términos corrientes y un 1,3% deflactadas 
por el IPC en el mismo periodo. 

•	 La tasa de paro promedió un 4,3% en los doce meses del año. 

•	 El IPC y la tasa subyacente crecieron un 2,7% y un 2,9% interanual respectivamente en 2025. 

•	 El PIB de China creció un 5% en 2025. El superávit comercial alcanzó los 1,2 billones de dólares.
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Influyeron la caída de los precios de los alimentos (-1,4% desde -0,6% en 
2024) y la desaceleración de los de servicios (0,5% desde 0,7%). En este 
contexto de debilidad de la demanda interna, el crecimiento económico 
continúa dependiendo del buen desempeño de las exportaciones, algo 
que tuvo continuidad en 2025 a pesar de los incrementos arancelarios de 
Estados Unidos. Las exportaciones de China crecieron un 5,5% interanual 
en 2025 frente a un 0,0% de las importaciones, y esto llevó a un superávit 
comercial récord de 1,2 billones de dólares. Los datos en los dos primeros 
meses del año 2026, publicados conjuntamente para limitar las distorsio-
nes de las diferentes fechas de celebración del año nuevo lunar, muestran 
que las variables de oferta siguieron teniendo tasas de crecimiento más 
elevadas (6,3% desde 5,2% en producción industrial y 5,2% desde 5,0% 
en la de servicios) que las de demanda. Estas permanecen en incremen-
tos modestos a pesar de la mejora tras los débiles datos de finales de 
2025. Las ventas minoristas crecieron un 2,8% interanual (desde 0,9%) y 
la inversión un 1,8% (desde -3,8%). El impulso de la inversión vino de los 
crecimientos en infraestructuras (11,4%) y manufacturas (3,1%), mientras 
que continuaba cayendo la dedicada a construcción residencial (-11,1%).

En la Zona Euro, el crecimiento del PIB fue moderado en el cuarto trimestre 
(0,2% trimestral) y en el tercer trimestre (0,3%), en parte por normalizarse 
las exportaciones a Estados Unidos después del adelanto que se produjo 
en el primer trimestre y que llevó a un incremento del PIB del 0,6%. En 
términos interanuales, el incremento del PIB terminó el año en el 1,2%, por 
debajo del 1,5% que promedió en el conjunto de 2025 pero por encima del 
0,9% de 2024. Las tres principales economías de la Zona Euro presentaron 
crecimientos por debajo de la media, mientras que destacó la expansión 

Datos de actividad en China (variaciones interanuales)

FUENTE: National Bureau of Statistics of China y elaboración propia
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El crecimiento del PIB de la Zona 
Euro tuvo un comportamiento 
volátil en 2025 por las 
distorsiones en las exportaciones 
y los datos de Irlanda. En 
conjunto, el crecimiento superó 
el del año anterior y se aprecia 
una recuperación de la demanda 
interna, tanto del consumo como 
de la inversión. 
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de Irlanda por el adelanto de exportaciones de las multinacionales domi-
cilifadas en el país, y de pequeñas economías mediterráneas como Malta, 
Chipre y Croacia. Las inversiones impulsaron el crecimiento del PIB en el 
cuarto trimestre de 2025, en construcción residencial (4,6%), propiedad 
intelectual (4,2%) y maquinaria y equipo (2,6%). También crecieron, aun-
que en menor medida, el consumo público (1,4%) y el privado (1,3%). La 
demanda externa tuvo una contribución negativa, con un aumento de las 
importaciones de bienes (4,9%) superior al de las exportaciones (2,4%). En 
el conjunto del año 2025, impulsaron el crecimiento la inversión en pro-
piedad intelectual (9,0%), otra construcción (3,2%) y maquinaria y equipo 
(1,6%), así como consumo público (1,6%) y privado (1,5%), mientras que 
la demanda externa lo frenó, con un aumento de las importaciones (3,8% 
de bienes y 3,5% de servicios) por encima de las exportaciones (2,4% de 
bienes y 1,7% de servicios).  

El índice de producción industrial de la Zona Euro descendía en enero de 
2026 (-0,5% interanual desde 2,1% en el mes anterior) y se situaba por 
debajo tanto del nivel prepandémico (-2,0%) como del máximo de 2022 
(-6,4%). En el año 2025 creció un 1,6% frente a 2024, mientras que frente 
al año 2019 la producción había descendido (-0,7%). Con estos datos, 
destacaba la expansión de productos farmacéuticos (18,6% interanual), 
otras manufacturas (6,1%) y equipo de transporte (4,4%), mientras que 

Variaciones del PIB en 2025

FUENTE: Eurostat y elaboración propia
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La producción industrial muestra 
un comportamiento destacado 
de los sectores farmacéutico, 
equipo de transporte y otras 
manufacturas cuando han 
predominado los descensos en 
otras ramas. Las caídas respecto 
a 2019 son acusadas, sobre 
todo en Alemania, si bien, en 
el último año se ha producido 
cierta estabilización frente al 
año anterior. 
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experimentaron variaciones negativas automóviles (-2,3%), impresión y 
artes gráficas (-3,2%), productos químicos (-3,6%), confección (-3,8%) y 
cuero y calzado (-6,6%). Extendiendo el análisis respecto a 2019, lidera-
ban el crecimiento productos farmacéuticos (80,8%), otras manufacturas 
(23,0%) y equipo electrónico (21,4%), mientras descendía la producción a 
tasas de dos dígitos en plásticos (-11,0%), metalurgia (-11,2%), minerales 
no metálicos (-12,9%), muebles (-13,5%), textil (-17,2%), productos quími-
cos (-17,8%), automóviles (-18,7%), cuero y calzado (-25,4%), impresión y 
artes gráficas (-30,2%) y confección (-32,3%). Por países, en el conjunto del 
año 2025, la producción descendió en Alemania (-1,3%), Bélgica (-0,4%) e 
Italia (-0,3%), mientras que crecía en Irlanda (18,3%), Luxemburgo (4,3%) 
y Croacia (3,9%). Expandiendo el análisis frente a 2019, el país más afec-
tado sigue siendo Alemania ( -11,8%), seguido de Italia (-6,4%), Portugal 
(-5,7%), Francia (-3,9%). Presentaron variaciones positivas Irlanda (84,6%), 
Eslovenia (53,9%), Grecia (22,0%), Luxemburgo (17,3%) y Malta (17,0%).

Las ventas minoristas en enero de 2026 crecieron un 2,1% interanual 
desde 2,0% en el mes anterior. Respecto a febrero de 2020 aumentaban 
un 6,2%. Las ventas en alimentación se desaceleraron interanualmente 
hasta 1,5% (desde 1,6%), así como las de gasolina (0,6% desde 1,9%), 
mientras que el resto se aceleraron: por internet hasta un 5,3% (1,9% 
en diciembre) y resto de bienes (2,5% desde 2,3%). En el año 2025, las 
ventas minoristas crecieron interanualmente un 2,3%, impulsadas por las 
ventas por internet (7,6%) y resto de bienes (3,1%), mientras que crecie-
ron por debajo de la media las de gasolina (2,1%) y alimentación, bebidas 
y tabaco (1,4%). Frente a 2019, crecieron de media un 7,0%, con incre-
mentos superiores en las de internet (45,7%) y resto de bienes (13,7%), 
positivos, pero por debajo de la media, en alimentación (1,0%) y negati-
vos en gasolina (-1,5%).

El incremento de la ocupación se mantuvo en el 0,6% interanual en el 
cuarto trimestre de 2025. En el conjunto de 2025 el aumento fue del 0,7%, 
dos décimas menos que en 2024. Este menor incremento de la ocupación 
y mayor en el PIB revela una tímida recuperación de la productividad. La 
tasa de paro en el año 2025 fue de un 6,3% (6,4% en 2024), mínimo de la 
serie histórica. España siguió liderando la lista de países con mayor tasa 
de desempleo, con el 10,5%, a pesar de ser la más baja desde 2007. Fin-
landia se encontraba segunda con un 9,7% y, a diferencia de España, tuvo 
la tasa de paro más alta desde el año 2000. En tercer lugar estaba Grecia 
con un 8,8% (mínimo desde 2008). Los países con tasas menores tasas 
de desempleo siguieron siendo Malta (3,0%), Alemania (3,7%) y Holanda 
(3,9%), aunque aumentó respecto al año anterior tanto en Alemania (0,3 
p.p.) como en Holanda (0,2 p.p.). En Malta se redujo (-0,2 p.p.). La tasa de 
paro de la Zona Euro anotó un mínimo histórico del 6,1% en enero y se 
situó en el 6,2% en febrero. 

Los precios en la Zona Euro crecieron en torno a los objetivos del banco 
central en el año 2025, si bien, las expectativas para el año 2026 son más 
inciertas por la guerra en Oriente Medio, que origina riesgos inflacionistas 
por el incremento de los precios de la energía. El IPC de la Zona Euro en 
2025 se desaceleró interanualmente en tres décimas hasta un 2,1%, mien-
tras que el IPC subyacente se desaceleró en cuatro décimas porcentuales 
hasta 2,4%. La desaceleración de los precios provino de la mayor caída de 
la energía (-1,4% desde -2,2%), la desaceleración de los precios de alimen-
tación (2,6% desde 3,2%) y de los bienes industriales no energéticos (0,6% 

Las ventas minoristas de la 
Zona Euro se aceleraron en el 
año 2025 hasta tasas no vistas 
desde 2021. Destacó el impulso 
de las ventas en internet.

El crecimiento de la ocupación 
se moderó en 2025 mientras 
mejoraba la productividad. La 
tasa de paro alcanza mínimos 
históricos. 

El aumento de los precios se 
aproximaba al objetivo del BCE 
antes de que comenzase la 
guerra de Irán. 
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desde 0,8%). Por otro lado, servicios, la partida más inflacionista, también 
se frenó: hasta un 3,4% desde 4,0%. En marzo de 2026, según el dato pre-
liminar, el IPC se aceleró hasta el 2,5% interanual desde el 1,9%. Los pre-
cios energéticos pasaron a crecer un 4,9% interanual (-3,1% en febrero). 

Indicadores económicos

•	 En la Zona Euro, el PIB creció un 1,5% interanual en el año 2025. 

•	 La producción industrial creció un 1,6% interanual en el conjunto del año .

•	 Las ventas minoristas aumentaron un 2,3% interanual durante en el promedio de los doce meses del 
año.

•	 La tasa de paro se situó en el 6,3% 2025, una décima inferior al dato de 2024.

•	 El IPC creció un 2,1% interanual en 2025, y la tasa subyacente un 2,4%.

Tasa de paro en 2025 y diferencia respecto a 2024

FUENTE: Datastream y elaboración propia
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ECONOMÍA INTERNACIONAL 2023 2024 2025
Crecimiento del PIB 1T 2T 3T 4T 1T 2T 3T 4T 1T 2T 3T 4T
EEUU 2,3 2,8 3,2 3,4 2,9 3,1 2,8 2,4 2,0 2,1 2,3 2,0
Zona Euro 1,3 0,6 0,1 0,2 0,5 0,6 1,0 1,3 1,6 1,6 1,4 1,2
España 3,6 2,0 2,0 2,2 2,9 3,7 3,6 3,7 3,0 2,8 2,7 2,7
Japón 1,8 1,0 0,0 0,1 -1,2 -1,2 0,8 0,8 1,6 2,0 0,7 0,5
China 4,7 6,5 5,0 5,3 5,3 4,7 4,6 5,4 5,4 5,2 4,8 4,5
Brasil 4,0 3,7 2,7 2,6 2,0 2,9 3,7 3,3 4,0 2,6 1,8 2,0

2023 2024 2025
1T 2T 3T 4T 1T 2T 3T 4T 1T 2T 3T 4T

EEUU
Producción industrial -0,1 -0,5 -0,3 0,0 -0,7 -0,1 -0,8 -1,0 0,7 0,5 1,7 1,7
Tasa de paro 3,5 3,5 3,6 3,8 3,8 4,0 4,2 4,1 4,1 4,2 4,3 4,5
Precios consumo 5,8 4,0 3,5 3,2 3,2 3,2 2,6 2,8 2,7 2,5 2,9 2,7

Zona Euro 
Producción industrial 1,0 -0,4 -3,5 -3,6 -4,8 -4,1 -1,7 -1,6 1,6 1,3 1,5 1,9
Tasa de paro 6,6 6,5 6,6 6,5 6,5 6,4 6,3 6,2 6,3 6,3 6,3 6,3
Precios consumo 8,0 6,2 4,9 2,7 2,6 2,5 2,2 2,2 2,3 2,0 2,1 2,1

España
Producción industrial 0,4 -2,9 -2,7 -1,2 0,7 0,0 -0,2 1,1 -0,6 1,5 2,5 1,7
Tasa de paro 13,4 11,7 11,9 11,8 12,3 11,3 11,2 10,6 11,4 10,3 10,5 9,9
Precios consumo 5,1 3,1 2,8 3,3 3,1 3,4 2,2 2,3 2,8 2,1 2,8 3,0

Japon 
Producción industrial -1,8 0,8 -3,6 -0,9 -4,3 -3,5 -1,8 -2,5 2,5 0,8 0,6 1,0
Tasa de paro 2,6 2,5 2,6 2,5 2,6 2,6 2,5 2,5 2,5 2,5 2,5 2,6
Precios consumo 3,6 3,4 3,2 2,9 2,5 2,7 2,8 2,9 3,8 3,4 2,9 2,7

China
Producción industrial 3,2 4,5 4,2 6,0 5,8 5,9 5,0 5,6 6,8 6,2 5,8 5,0
Ventas minoristas 7,1 11,4 4,2 8,4 4,3 2,7 2,7 3,8 5,0 5,4 3,4 1,7
Precios consumo 1,3 0,1 -0,1 -0,3 0,0 0,3 0,5 0,2 -0,1 0,0 -0,2 0,6

Brasil
Producción industrial -0,4 -0,2 0,0 1,6 2,0 2,4 4,0 2,3 2,1 1,5 0,4 -0,4
Tasa de paro 8,2 8,1 7,9 7,7 7,4 6,9 6,5 6,4 6,5 5,8 5,8 5,3
Precios consumo 5,2 3,5 4,0 3,9 3,7 3,4 4,0 4,7 4,8 5,2 5,1 4,2

Datos de mercados 
financieros 2023 2024 2025

Tipos de interés 
internacionales 1T 2T 3T 4T 1T 2T 3T 4T 1T 2T 3T 4T

Fed Funds 5,00 5,25 5,50 5,50 5,50 5,50 5,00 4,50 4,50 4,50 4,25 3,75
BCE 3,50 4,00 4,50 4,50 4,50 4,25 3,65 3,15 2,65 2,15 2,15 2,15
Bono EEUU 10 años 3,48 3,81 4,57 3,87 4,21 4,37 3,78 4,57 4,21 4,22 4,13 4,14
Bono aleman 10 años 2,30 2,39 2,81 2,00 2,27 2,46 2,06 2,36 2,69 2,60 2,67 2,82
Tipos de cambio
$/Euro 1,086 1,091 1,059 1,105 1,080 1,072 1,116 1,036 1,080 1,174 1,175 1,174
Mercados bursátiles
Standard&Poors 500 4109 4450 4288 4770 5254 5460 5762 5882 5612 6205 6688 6846
Stock 600 458 462 450 479 513 511 523 508 534 541 558 592
Nikkei 28041 33189 31858 33464 40369 39583 37920 39895 35618 40487 44933 50339
Ibex 35 9233 9593 9428 10102 11075 10944 11877 11595 13135 13992 15475 17308
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Crecimiento del PIB en España

FUENTE: Datastream y elaboración propia

El PIB español terminó 2025 
con un crecimiento elevado 
del consumo de los hogares y 
la inversión y una aportación 
negativa de la demanda externa 
debida al dinamismo de las 
importaciones. 

La economía española siguió presentando un comportamiento favora-
ble en el cuarto trimestre de 2025, gracias a la fortaleza de la demanda 
interna, mientras que la externa tuvo una aportación negativa por el 
mayor crecimiento de las importaciones, sobre todo de bienes, frente a 
las exportaciones. El PIB de España creció un 0,8% en el cuarto trimestre, 
superando el 0,6% del trimestre anterior y también los datos del primer 
semestre del año. La tasa interanual se mantuvo en el 2,7%, mismo valor 
que el tercer trimestre y el menor crecimiento desde 2023. Los datos tri-
mestrales mostraron un buen desempeño del consumo privado (0,9%) y 
de la inversión (2,4%). El consumo público creció un 0,2%, mientras que la 
demanda externa restó una décima al crecimiento con un mayor aumento 
de las importaciones (1,2%) que de las exportaciones (0,8%). Los datos 
interanuales nos ofrecen una lectura similar: la demanda interna aportó 
3,5 p.p. al crecimiento y la externa restó 0,8 p.p. El consumo de los hoga-
res crecía un 3,1% interanual, el público un 2,5% y la inversión un 6,4%. 
Se aceleró la inversión en construcción (7,8% desde 7,2%) y activos inma-
teriales (6,3% desde 6,0%), mientras se frenaba en maquinaria y equipo 
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hasta un todavía notable 3,9% desde 9,7%. Dentro de la demanda externa, 
el menor crecimiento de las exportaciones (3,8%) respecto a las importa-
ciones (6,5%) fue debido a las de bienes (1,6% vs. 6,9%), mientras que las 
de servicios mantenían un elevado dinamismo (7,8%), superior al de las 
importaciones (5,2%).

En el conjunto del año, el PIB creció un 2,8% con una aportación de 3,5 
p.p. de la demanda interna y de -0,7 p.p. de la externa. De esta forma, la 
desaceleración del crecimiento (3,5% en 2024) provino del peor desem-
peño de la demanda externa (en 2024 había aportado 0,2 p.p.) derivado 
de la aceleración de las importaciones de bienes (6,1% desde 0,7%), muy 
superior al de las exportaciones de bienes (1,1% desde 0,1%). Dentro de 
la demanda interna se aceleraron el consumo privado (3,3% desde 3,0%) y 
la inversión (5,8% desde 3,6%) y se frenó el consumo público (2,4% desde 
2,9%), también fue menor la aportación de la acumulación de existen-
cias (0,0 p.p. desde 0,3%). De esta forma, la aportación negativa de la 
demanda externa no proviene de un deterioro de las exportaciones de 
bienes, que crecieron más que en 2024, provocado por las subidas aran-
celarias de Estados Unidos, sino del impulso de las importaciones deri-
vado de la propia fortaleza de la demanda interna. 

Desde la perspectiva de la oferta, en el cuarto trimestre destacó el creci-
miento del valor añadido en el sector construcción (7,2% interanual, si bien 
se frenó desde el 7,8% del trimestre anterior), por delante de los servicios 
(3,0%), la industria (2,6%) y el sector agropecuario (-0,6%). Dentro de los 

La aportación negativa de la 
demanda externa proviene de la 
fortaleza de la demanda interna, 
que impulsa las importaciones, 
y no de un descenso de las 
exportaciones derivado de la 
guerra comercial. 

Desde la perspectiva de oferta 
destacó el crecimiento del sector 
construcción, y dentro de los 
servicios, actividades financieras 
y de seguros. 

Aportación al crecimiento interanual del PIB en puntos porcentuales

FUENTE: INE y elaboración propia
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Indicadores económicos

•	 El PIB creció un 2,8% interanual en 2025. 

•	 El consumo privado se aceleró hasta un 3,3% interanual, mientras el público se frenaba en cinco 
décimas hasta 2,4%.

•	 La inversión crecía un 5,8% (7,4% en maquinaria y equipo, 5,3% en propiedad intelectual y 5,2% en 
construcción). 

•	 Las exportaciones de bienes y servicios aumentaban un 3,6% y las importaciones un 6,2%. Siguió 
creciendo más el comercio de servicios (8,4% en exportaciones y 6,9% en importaciones) que el de 
bienes (1,1% y 6,1%). 

Aportación al crecimiento interanual del PIB en puntos porcentuales

FUENTE: INE y elaboración propia
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servicios, lideraron el crecimiento actividades financieras (6,3%), comercio 
transporte y hostelería (4,8%) y profesionales (4,6%), mientras que apenas 
creció el valor añadido de administración pública, educación y sanidad 
(0,4%) y el de las actividades inmobiliarias (0,2%). En el conjunto del año 
2025 también fue superior el crecimiento de construcción (5,6%) que el de 
servicios (3,2%), industria (2,3%) y agricultura y ganadería (1,2%), dentro 
de una expansión generalizada.

Las cuentas de los sectores institucionales en España en el cuarto tri-
mestre mostraron que la capacidad de financiación continúa en niveles 
elevados: un 3,7% del PIB en el cuarto trimestre en términos ajustados de 
estacionalidad y calendario, aunque por debajo de los trimestres anterio-
res (3,9% y 4,1%). La necesidad de financiación de las administraciones 
públicas mejoró en una décima hasta un déficit del 2,0% del PIB en el tri-
mestre, siendo el mejor dato desde el cuarto trimestre de 2018. En el con-
junto del año 2025, la capacidad de financiación de la economía española 
fue del 3,9% frente a un 4,3% en 2024, hasta alcanzar los 66.741 millones 
de euros. La necesidad de financiación de las administraciones públicas 
se redujo en 10.937 millones de euros hasta un déficit de 40.330 millo-
nes de euros, en torno al 2,4% del PIB. El excedente bruto de explotación 
empresarial como porcentaje del valor añadido bruto (VAB) ha tenido una 
tendencia decreciente hasta mantenerse en el cuarto trimestre de 2025 
en un 38,1%, mismo dato que en el trimestre anterior. La tasa de inversión 
bruta fue de un 24,3% (24,9% en T3 2025 y 23,5% en T1 2025). En el año 
2025, el excedente bruto de explotación empresarial como porcentaje del 
VAB también se redujo hasta alcanzar un 38,2% desde 39,0% en 2024. La 
tasa de inversión bruta fue de un 25,3% desde 25,7% en el año anterior, 

La capacidad de financiación 
de la economía española sigue 
siendo elevada a pesar de 
reducirse desde máximos.  La 
tasa de ahorro de los hogares, 
aunque se ha moderado, sigue 
en niveles muy superiores a 
los previos a la pandemia. La 
participación del excedente 
bruto empresarial en el valor 
añadido continúa reduciéndose. 

Tasa de ahorro de los hogares sobre su renta bruta disponible acumulada en 12 meses

FUENTE: INE y elaboración propia
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se encontraba en 4 p.p. por debajo del máximo del ciclo anterior. La capa-
cidad de financiación continúa siendo positiva, si bien, se ha reducido en 
5.017 millones de euros desde el año pasado para situarse en 20.487 en 
2025. En cuanto a la situación de los hogares, en el cuarto trimestre de 
2025 el ahorro se redujo en una décima porcentual hasta un 11,9%. En el 
año 2025 se redujo hasta un 12,0% de la renta bruta disponible desde un 
12,7% en el año 2024. A pesar de ello, siguió superando el promedio del 
ciclo anterior (7,2% de 2013 a 2019) y el de 2000 a 2019 (8,6%). La renta 
bruta disponible de los hogares se aceleró hasta un 5,4% interanual en el 
cuarto trimestre (desde 5,0% en el tercero) con un 7,6% de incremento 
en la masa salarial. El aumento del consumo se desaceleró en dos déci-
mas hasta 6,2%, mientras que la inversión se aceleró hasta un 8,9% desde 
8,6%. En el conjunto del año 2025, la renta bruta disponible de los hogares 
se desaceleró hasta un 5,3% interanual desde 7,5% en 2024, con un 7,2% 
de incremento en la masa salarial. El aumento del consumo se desace-
leró en una décima hasta 6,2%, mientras que la inversión lo hizo hasta un 
8,5% desde 10,3% en el año anterior (la tasa de inversión se situó en el 
7,3%, la más alta desde 2022). Tenemos que recordar que el IPC creció 
en ese periodo un 2,7% interanual. Con todo lo anterior, el crecimiento de 
la capacidad de financiación de los hogares cayó en un 22,3% interanual 
después de crecer un 49,8% en 2024, hasta alcanzar los 48.664 millones 
de euros.

El IPC preliminar de marzo en España fue el primer indicador macroeco-
nómico que se vio afectado por la subida de los precios energéticos desde 
el inicio de la guerra de Irán. Se aceleró un punto porcentual, hasta el 3,3% 
interanual, máximo desde junio de 2024. El crecimiento mensual superó en 
cuatro décimas el promedio histórico de los meses de marzo. La acelera-
ción es llamativa, si bien, los analistas encuestados por Reuters esperaban 
un crecimiento mayor, del 3,7% (con un rango del 3,1% al 4,0%). La tasa 

Los crecimientos del IPC y del 
índice subyacente se moderaron 
en el conjunto de 2025, si bien, 
la tasa subyacente ya se venía 
acelerando desde mínimos 
antes de que llegase en marzo 
de 2026 el primer impacto del 
encarecimiento de la energía 
provocado por la guerra de Irán. 

Excedente bruto de explotación entre valor añadido de las empresas 
acumulado en 12 meses

FUENTE: INE y elaboración propia
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subyacente creció una décima menos que el promedio histórico mensual 
de marzo, y se mantuvo estable respecto a febrero en el 2,7% interanual, 
que ya era el máximo desde 2024 después de una tendencia al alza que se 
inició en el mínimo del 2,0% alcanzado en abril de 2025. En el año 2025 el 
IPC se frenó una décima, hasta el 2,7% interanual y la tasa subyacente se 
situó en el 2,3% desde el 2,9% del año anterior. Sin embargo, la tendencia 
para la tasa subyacente fue ascendente desde el mínimo de marzo (2,0% 
interanual hasta el 2,6% donde terminó el año. En el conjunto de 2025, 
crecieron por encima del IPC (2,7%) los costes de vivienda, electricidad 
y gas (6,2%), hoteles, cafés y restaurantes (4,3%), bebidas alcohólicas y 
tabaco (3,8%) y otros (3,5%). Mientras que aumentaron a tasas inferio-
res menaje (0,7%), transporte (0,5%) y vestido y calzado (0,4%). Frente a 
2019, alimentos y bebidas (37,9%) y hoteles, cafés y restaurantes (26,8%), 
crecieron a tasas superiores al índice general (21,7%), mientras que los 
precios de comunicaciones cayeron en un 0,8%. Si tenemos en cuenta 
la evolución de los salarios desde 2019, que habían crecido en un 21,6% 
hasta 2025, se puede decir que han absorbido casi toda la inflación, si 
bien, de forma desigual, con una pérdida de capacidad adquisitiva en ali-
mentos y bebidas (37,9%), hoteles, cafés y restaurantes (26,8%) y bebidas 
alcohólicas (21,7%), mientras se ha ganado en el resto de los grupos. Esto 
perjudica a los hogares de rentas más bajas, que dedican una mayor pro-
porción de sus ingresos a la compra de alimentos.

En el conjunto del año 2025, las ventas minoristas crecieron un 4,3% inte-
ranual, impulsadas por las ventas por internet (10,8%) y gasolina (4,6%), 
mientras que crecieron por debajo de la media las de alimentación, bebi-

Variación anual de los precios en España

FUENTE: Datastream y elaboración propia
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El comportamiento de las ventas 
minoristas fue positivo en 2025, 
sobre todo gracias al impulso 
de las ventas por internet. A 
comienzos de 2026 destacaba 
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das y tabaco (4,3%) y resto de bienes (4,0%). Frente a 2019, crecieron 
de media un 8,4%, con incrementos superiores en las ventas por internet 
(64,9%), positivos, pero por debajo de la media, gasolina (8,2%) y resto 
de bienes (7,4%) y cayeron las de alimentación en un 8,6%. En febrero de 
2026, las ventas minoristas descendieron un 0,1% mensual desde 0,0% 
en enero. La variación interanual se desaceleró hasta un 2,2% desde 3,8% 
en el mes anterior. Respecto a febrero de 2020 aumentaron un 7,6%. 
Por ramas, destacó el crecimiento por encima de la media de las ventas 
de equipos de información y comunicaciones (14,6% desde 18,0%), por 
internet (5,8% interanual desde 15,9%), otros bienes (4,1% desde 3,7%) 
y gasolina (2,4% desde 3,1%) y se encontraban con caídas las ventas de 
alimentación (-0,5% desde 2,0%) y puestos de venta y mercadillos (-4,3% 
desde -4,0%). 

La producción de servicios, que toma los datos en términos constantes 
(ajustados de la evolución de los precios) creció un 3,4% en 2025, supe-
rando el 2,5% de 2024. Destacaron por encima del promedio actividades 
inmobiliarias (6,0%), venta de automóviles (5,8%) y comercio al por mayor 
(5,1%). Aumentaron, pero en menor medida, transporte y almacenamiento 
(2,5%), actividades profesionales (2,1%) e información y comunicaciones 
(2,1%). En el lado negativo se encontraba hostelería y restauración con 
una caída interanual del 0,1%. En enero, la producción de servicios se des-

Variación anual de la producción de servicios

FUENTE: INE y elaboración propia

La producción de servicios se 
aceleró frente al año 2024, por 
la recuperación de actividades 
inmobiliarias y comercio, 
que compensaron la caída en 
hostelería y restauración.
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aceleró en tres puntos porcentuales hasta el 1,6% interanual. Entre las 
principales ramas de servicios, en el mes de enero destacó el crecimiento 
de información y comunicaciones (12,6%), mientras que comercio al por 
mayor presentó una variación negativa (-1,5%). 

Las pernoctaciones hoteleras crecieron un 1,0% interanual en febrero 
desde 3,4% en el mes anterior, debido a la caída de las de españoles en un 
2,2%, después de crecer un 2,5% en el mes anterior, y la desaceleración 
de las de extranjeros (2,8% desde 3,8%). En el conjunto del año 2025, las 
pernoctaciones crecieron un modesto 1% interanual con un aumento del 
1,6% para los extranjeros y una caída del -0,2% para los españoles. Esto 
condujo a que los extranjeros acapararan un 66,8% de las pernoctaciones 
hoteleras en España en 2025, máximo de la serie. Los precios hoteleros 
aumentaron en febrero un 3,9% interanual. El crecimiento de los precios 
en el año 2025 se desaceleró hasta 5,1% desde 7,1% en 2024 (8,8% en 
2023 y 16,9% en 2022), pero todavía fue elevado y acumulaba una subida 
del 40% respecto a 2019. En febrero llegaron a España 5,6 millones de 
turistas internacionales acelerándose interanualmente hasta un 2,8% 
desde 1,2% en enero. En 2025 habían llegado a España 96,8 millones de 
turistas internacionales con un crecimiento interanual del 3,2% que se 
desaceleró respecto al año 2024 (10,1%). A lo largo del año 2025, llega-
ron 19,1 millones de turistas británicos (19,7% del total), 12,8 millones de 
franceses (13,2%), 11,9 millones alemanes (12,4%) y 7,9 millones de países 
del resto de Europa (8,1%). En cuanto a las variaciones interanuales en 
el año 2025, los mayores incrementos fueron los de personas proceden-
tes de Venezuela (148,2%), Argentina (23,4%) y China (22,5%), mientras 
que cayeron las visitas de las personas procedentes de Israel (-41,7%). 
En cuanto al gasto de los turistas, en el año 2025 aumentó un 6,8% hasta 
134.712 millones de euros (y un 46,6% respecto al mismo periodo de 
2019). El gasto medio creció un 3,3%, con un aumento en el gasto medio 
diario del 4,7% y una caída de la duración media de los viajes (-1,3% hasta 
7,1 días). En 2025, los turistas internacionales se gastaron 134.712 millo-
nes de euros en España, un 6,8% más que en 2024 y un 46,6% más que 
en 2019. Frente a 2024, los países que crecieron por encima de la media 
fueron: Estados Unidos (13,4%) y resto del mundo (8,8%), mientras que, 
respecto al año 2019 encabezaron la lista Estados Unidos (65,4%), resto 
del mundo (57,0%), Francia (52,9%) e Italia (52,7%). En cuanto a los viajes 
de los turistas españoles en 2025, estos se redujeron en un -4,7% (desde 
-0,8% en el año anterior) hasta 175,7 millones frente a 184,3 millones 
en 2024 (193,9 en 2019), por la caída de un -6,1% del turismo dentro 
de España (hasta 152,9 millones) que no ha podido ser compensado por 
el incremento del 5,2% del turismo en el extranjero (22,8 millones). Las 
pernoctaciones cayeron un -2,8% desde 1,1%, por la intensificación de la 
caída en España (-4,1% desde -1,5%) y la desaceleración en el extranjero 
(1,7% desde 11,6%). En el caso de la duración media de los viajes, el cre-
cimiento total solo se desaceleró en una décima hasta 1,9% (4,2 días), con 
un mayor crecimiento de la duración en España (1,6%) frente al extranjero 
(-1,9%), aunque la duración media siguió siendo mayor en el segundo (7,6 
días vs 3,7 días en España). El crecimiento del gasto total se desaceleró 
hasta un 2,6% interanual, desde 5,9% en 2024, hasta alcanzar un total de 
63.853 millones de euros (con un crecimiento del 8,0% en el extranjero y 
-0,3% en España), sin embargo, el gasto medio por persona (363,4 euros) 
creció más en España (6,1%) que en el extranjero (2,6%), así como el diario 
(4,3% vs 3,0%).

Las pernoctaciones hoteleras 
mostraron un estancamiento 
en el año, con crecimientos 
modestos de los extranjeros y 
caídas de los turistas españoles.  
Sin embargo, el gasto de los 
turistas extranjeros presenta 
crecimientos notables frente a 
2024 y 2019. El de los turistas 
españoles en nuestro país 
crece si tomamos los datos por 
persona.
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La producción industrial crecía en enero de 2026 un 0,3% interanual des-
pués de caer un -0,3% en el mes anterior. El nivel productivo se encon-
traba un -2,4% por debajo del previo a la pandemia. Por ramas, destacó el 
crecimiento de automóviles (8,3% interanual), equipo de transporte (7,5%) 
y suministro de electricidad y gas (7,0%). En el lado negativo, con caídas 
de dos dígitos, estuvieron confección (-17,1%) y calzado y cuero (-22,9%). 
En el conjunto del año 2025, la producción creció un 1,3% interanual 
(desde 0,4% en el año anterior). Encontramos por encima de la media: 
otro equipo de transporte (5,9%), suministro de electricidad, gas y agua 
(4,5%) y electrónica (3,8%), mientras que presentaron las mayores caídas 
textil (-1,8%), automóviles (-4,5%), confección de prendas de vestir (-4,6%) 
y calzado y cuero (-9,1%). Frente a 2019, la producción industrial había 
descendido (-0,2%), sufriendo caídas de dos dígitos automóviles (-11,7%), 
metalurgia (-14,7%), artes gráficas (-21,9%), confección (-25,3%) y calzado 
y cuero (-31,3%). Mientras, había crecido la producción en otras manufac-
turas (10,1%), electrónica (36,0%) y productos farmacéuticos (36,3%).

La producción industrial creció 
de forma moderada en 2025, 
si bien, se aceleró respecto al 
año anterior impulsada por los 
aumentos en otro equipo de 
transporte, electricidad, gas y 
agua y productos electrónicos, 
que compensaron las caídas en 
automóviles, textil, confección y 
calzado.  

Variación interanual de la producción industrial

FUENTE: Datastream y elaboración propia
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Las exportaciones de bienes disminuyeron (-2,9% interanual) en el mes de 
enero de 2026, y también cayeron las importaciones (-8,4%, frente al 5,5% 
del mes anterior). El déficit comercial mejoró (hasta -4.010 millones de 
euros desde 6.193 millones de euros) y la tasa de cobertura mejoró hasta 
el 87,8% desde 84,4% en el mes anterior. En el conjunto del año 2025 las 
exportaciones de bienes en términos nominales aumentaron un 0,7% y 
las importaciones un 4,6%, lo que llevó a un déficit comercial de -57.055 
millones de euros, superando ampliamente los -40.276 millones de euros 
de 2024. La tasa de cobertura se situó en el 87,2% (90,5% en 2024). El 
deterioro provino sobre todo de bienes de equipo (-30.280 desde -21.724), 
automóviles (3.130 desde 8.588) y manufacturas de consumo (-15.203 
desde -12.936). El déficit energético se redujo ligeramente, hasta 29.292 
millones de euros. El superávit de alimentación y bebidas volvió a ser el 
más destacado al alcanzar los 17.179 millones de euros. Por países, Fran-
cia, Alemania, Portugal e Italia fueron los principales socios comerciales 
de España en 2025. Destacó el superávit comercial con Francia (17.342  
millones de euros) y Portugal (17.380 millones de euros), además de, 
fuera de la Unión Europea, con Reino Unido (14.165  millones de euros). 
Con Alemania caían un -0,1% las exportaciones, debido a las variaciones 
negativas del sector automóvil (-6,9%), mientras que las importaciones 
aumentaban un 5,6% (gracias a bienes de equipo, con una variación del 
8,0%), lo que ha incrementado el déficit comercial hasta -8.269 millones 
de euros. De los países no europeos resalta el caso de China, donde las 
exportaciones (6,8%) crecieron interanualmente menos que las importa-
ciones (11,2%), aumentando el déficit comercial (hasta -42.278  millones 
de euros y una tasa de cobertura de apenas el 15,9%). Este empeora-
miento del déficit bilateral viene dado sobre todo por los saldos negativos 
en bienes de equipo (-18.849 millones de euros) y manufacturas de con-
sumo (-12.594 millones de euros). Alimentación, bebidas y tabaco seguía 
teniendo superávit, pero menor que en 2024 (98  millones de euros vs 368  
millones de euros). Las exportaciones a Estados Unidos cayeron (-8,0%) 
y las importaciones aumentaron un 7,0%, lo que elevó el déficit bilate-
ral (-13.458 millones de euros desde -10.014) con una tasa de cobertura 
del 55%. Esto fue debido al empeoramiento de los saldos de productos 
energéticos (-9.618 millones de euros desde – 8197  millones de euros) y 
semimanufacturas (-3.893  millones de euros desde - 2999  millones de 
euros). Por último, con la Zona Euro las exportaciones cayeron (-0,1%) 
y las importaciones aumentaron un 6,6%. El saldo fue positivo (19.137  
millones de euros) gracias a alimentación y bebidas (17.836  millones de 
euros) y manufacturas de consumo (7.481  millones de euros), que com-
pensaron el saldo negativo de bienes de equipo (-14.592  millones de 

2025
Saldo Cobertura

MMiillll  eeuurrooss PPeessoo TTVVAA MMiillll  eeuurrooss PPeessoo TTVVAA MMiillll  eeuurrooss %%
ALIMENTACIÓN, BEBIDAS Y TABACO 74.716              19,3% 4,1% 57.536              13,0% 7,0% 17.179        129,9%
PRODUCTOS ENERGETICOS 24.237              6,3% -13,7% 53.529              12,1% -8,5% 29.292-        45,3%
MATERIAS PRIMAS 9.527                2,5% 10,2% 12.428              2,8% -0,1% 2.901-          76,7%
SEMIMANUFACTURAS 103.529           26,7% 3,4% 103.366           23,3% 4,8% 163              100,2%
BIENES DE EQUIPO 75.019              19,4% 0,8% 105.299           23,7% 4,8% 30.280-        71,2%
SECTOR AUTOMOVIL 49.438              12,8% -7,1% 46.308              10,4% 3,8% 3.130          106,8%
BIENES DE CONSUMO DURADERO 6.374                1,6% 7,1% 11.703              2,6% 7,5% 5.330-          54,5%
MANUFACTURAS DE CONSUMO 35.572              9,2% 3,8% 50.775              11,4% 7,6% 15.203-        70,1%
OTRAS MERCANCIAS 8.680                2,2% 9,3% 3.202                0,7% 26,3% 5.478          271,1%
Total 387.092         100,0% 0,7% 444.146         100,0% 4,6% 57.055-      87,2%

SECTOR
Exportaciones Importaciones

FUENTE: Datacomex, elaboración propia

El déficit de la balanza comercial 
de bienes aumentó en 2025 
por el modesto crecimiento 
de las exportaciones respecto 
a la mayor expansión de las 
importaciones. Aumentó el 
déficit en bienes de equipo y 
manufacturas de consumo, 
y se redujo el superávit 
en automóviles. El déficit 
energético se moderó 
ligeramente antes del deterioro 
que traerá la guerra de Irán. Por 
países, los saldos fueron muy 
negativos con China y, en menor 
medida, Estados Unidos. Los 
mayores superávits se dieron 
frente a Portugal, Francia y 
Reino Unido.
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euros). Por último, el saldo con el resto de mundo (sin contar China, Zona 
Euro y Estados Unidos) es de -20.455  millones de euros, debido a los 
saldos negativos de productos energéticos (-22.123  millones de euros) y 
manufacturas de consumo (-10.189  millones de euros).

El comercio de España con los países que componen Mercosur, en el 
año 2025 alcanzó los 4.628  millones de euros en exportaciones y 9.904  
millones de euros en importaciones. La tasa de variación interanual de 
las exportaciones fue de un -1,7% y la de las importaciones de un -5,5%. 
El saldo comercial fue negativo (-5.276  millones de euros) y tuvo una 
tasa de cobertura del 46,7%. El peso de las exportaciones a estos países 
sobre el total fue de un 1,2% y el de las importaciones un 2,2%. Frente a 
2024, destacaron las tasas de crecimiento de las exportaciones del sector 
del automóvil (10,1%) y bienes de equipo (7,2%), mientras que disminuye-
ron alimentación (-3,4%) y semimanufacturas (-4,9%) y productos ener-
géticos (-33,5%). Por el lado de las importaciones, alimentación tiene un 
peso del 41,1%, seguido de productos energéticos (38,1%), materias pri-
mas (10,9%), semimanufacturas (5,7%) y bienes de equipo (2,8%). De sus 
integrantes, destacan las importaciones de Brasil que alcanzan los 8.318 
millones de euros (84,0% del grupo), seguido de Argentina con 1.247 
millones de euros (12,6%), Uruguay (3,1%) y Paraguay (0,4%). El mismo 
orden se mantiene por el lado de las exportaciones, con Brasil a la cabeza 
(3.091  millones de euros y un peso de 66,8%), Argentina (23,2%), Uruguay 
(6,1%) y Paraguay (3,9%). Con la India, en 2025 aumentaron las exporta-
ciones en un 2,0% y las importaciones en un 3,0%, con un saldo bilateral 
de -4.082 millones de euros. Todos los saldos fueron negativos, desta-
cando semimanufacturas (-1.293 millones de euros), manufacturas de 
consumo (-1.525 millones de euros) y productos energéticos (-594 millo-
nes de euros), excepto materias primas (198 millones de euros). Frente 
al año previo a la invasión rusa de Ucrania las importaciones españolas 
a la India han crecido en un 47,5% y las exportaciones en un 42,1%. La 
partida de importación de productos energéticos ha crecido frente al año 
2021 en un 217,6%. El máximo de importaciones de productos energé-
ticos procedentes de la India fue en el año 2023 (915 millones de euros 
y crecimiento interanual del 139,0%), mientras que en el año 2025 se ha 
reducido (-5,8%), tras el anuncio de mayores sanciones a terceros países 
que compren y comercialicen crudo ruso.

Las compraventas de viviendas en España si atendemos a la serie que 
publica el notariado, que tiene una evolución ligeramente adelantada res-
pecto a la del INE y recoge un mayor número de transacciones, las com-
praventas de viviendas en España se han enfriado ligeramente después 
de alcanzar máximos de ciclo en 2025. En enero cayeron interanualmente 
(-11,4%) por cuarto mes consecutivo (y sexto desde mayo). Si tomamos 
los datos del año completo, en 2025 se realizaron 752.661 compraventas 
según esta serie (714.237 en la de los registradores que publica el INE), 
nivel ligeramente inferior a las 755.932 compraventas en 12 meses que se 
alcanzaron en septiembre, si bien, se trata del año con más transacciones 
desde 2007, superando en un 4,4% el de 2024 y en un 4,3% el máximo 
que se registró en 2022. En 2025 crecían interanualmente por encima 
de la media vivienda nueva (16,1%) y libre (12,3%), mientras que tenían 
crecimientos inferiores, pero positivos las viviendas de segunda mano 
(10,3%) y las protegidas (1,8%). Frente a 2019 las ventas de viviendas 
nuevas (67,7%) y libres (45,5%) crecieron por encima de la media (41,4%), 
mientras que las de viviendas usadas crecieron por debajo (35,3%), así 

El comercio con Mercosur y la 
India tenía un tamaño reducido 
antes de los recientes acuerdos 
comerciales. Frente a ambas 
regiones hubo en 2025 un saldo 
comercial negativo. 

Las compraventas de viviendas 
alcanzaron en 2025 el mayor 
número de transacciones desde 
2007. Sin embargo, en los 
últimos meses se aprecia un 
enfriamiento de la serie. Las 
hipotecas ofrecen una lectura 
algo más expansiva, si bien, el 
número de hipotecas concedidas 
también se frena, sobre todo 
en algunas regiones donde 
los precios de la vivienda han 
alcanzado niveles muy elevados. 
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como las de protegidas (0,8%). Por su parte, el número de hipotecas con-
cedidas en enero se desaceleró hasta un 6,3% interanual desde 17,4% en 
el mes de diciembre. En el mismo periodo, el aumento del importe medio 
fue del 8,6% desde 13,5% (hasta 165.677€) de forma que el importe total 
concedido en préstamos hipotecarios se desaceleró hasta un 15,4% inte-
ranual desde 33,3%. El tipo de interés medio de las hipotecas constituidas 
se mantuvo en el 2,87%, lo que supone un descenso (-21 p.b.) respecto a 
enero de 2025. El 33,3% de las hipotecas se contrataron a tipo variable 
y un 66,7% a tipo fijo. En el conjunto del año 2025, el número de hipo-
tecas concedidas creció en un 17,7% interanual (501.073) y el aumento 
del importe medio fue del 12,7% (hasta 163.738 euros), de forma que el 
importe total concedido en préstamos hipotecarios aumentó en un 32,6%. 
El tipo de interés medio de las hipotecas constituidas se situó en el 2,93%, 
lo que supone un descenso (-33 p.b.) respecto al año anterior, con un 
2,96% en las hipotecas a tipo fijo (65% de las hipotecas concedidas en 
2025) y un 2,88% para las hipotecas a tipo variable. El mercado hipoteca-
rio vivió una fuerte expansión en 2025, con fuertes crecimientos tanto del 
número de hipotecas concedidas como del importe medio. El crecimiento 
fue generalizado, si bien, se está ampliando la divergencia regional en los 
importes medios de las hipotecas concedidas. Los elevados precios de la 
vivienda en algunas regiones parecen estar afectando a la demanda de 
hipotecas, ya que se aprecia un menor crecimiento del número de hipote-
cas concedidas en regiones donde ha crecido más el importe medio, como 
es el caso de Madrid, mientras que en otras como Extremadura o La Rioja, 
sucede lo contrario. 

Ventas de viviendas e hipotecas concedidas en datos acumulados en doce meses

FUENTE: Datastream, Consejo del Notariado y elaboración propia
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Los niveles de producción de viviendas siguen muy alejados de los nece-
sarios para satisfacer el aumento del número de hogares, la demanda 
de segundas residencias (de nacionales y extranjeros) y la reposición de 
un parque envejecido. En 2025 se concedieron 139.016 visados de obra 
nueva, lo que supone un incremento del 8,8% interanual desacelerán-
dose desde el 16,7% en 2024 mientras que el incremento en el número 
de hogares alcanzaba los 226.000. Como consecuencia, los precios de la 
vivienda se aceleraron hasta el 12,9% interanual en el cuarto trimestre de 
2025 (desde el 12,8% en el trimestre anterior) según la serie del INE. Si 
tomamos el agregado del año, el incremento de los precios fue del 12,7% 
interanual, superando el máximo de la burbuja inmobiliaria en un 20,1%, 
si bien, en el mismo periodo el IPC ha subido un 42,6% y los salarios un 
38,7%. El ritmo de crecimiento fue ligeramente superior en vivienda usada 
(12,9%) frente a la nueva (11,3%), pero el nivel de precios relativo es más 
elevado para la vivienda nueva después de subir un 51,7% respecto al 
máximo de la burbuja inmobiliaria, mientras que los precios de la vivienda 
de segunda mano lo superan en un 5%. 

La Encuesta de Población Activa (EPA) del cuarto trimestre nos mues-
tra en términos desestacionalizados una notable creación trimestral de 
empleo (0,9%). En relación con el mismo periodo del año anterior los datos 
eran positivos: la ocupación se aceleró en dos décimas hasta un 2,8% inte-
ranual y la población activa un  2,0% interanual desde 1,7% en el trimestre 
anterior. Estas cifras se traducen en que el número de ocupados aumentó 
en 605.000 personas respecto al mismo trimestre del año anterior, lo 
que permitió absorber el incremento de 487.000 activos y reducir el des-

El aumento de la producción 
de viviendas no está siendo 
suficiente. Los precios, en 
consecuencia, se aceleraron 
en el año 2025 y superan 
ampliamente los niveles de la 
burbuja inmobiliaria. Los niveles 
alcanzados son, en términos 
relativos, más altos para la 
vivienda nueva.

Evolución del precio de la vivienda con base 100 en el T3 2007

FUENTE: Datastream y elaboración propia
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Total Nueva Segunda mano

En 2025 creció con fuerza 
la ocupación, permitiendo 
absorber el elevado incremento 
de la población activa y reducir, 
en menor medida, el paro. Este 
último promedió el 10,5%. 
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empleo en 118.000 personas. De esta forma, la tasa de paro continuó 
cayendo, a un ritmo moderado, siete décimas respecto al cuarto trimestre 
de 2024, para alcanzar el 9,9%. Se sitúa por debajo del 10% por primera 
vez desde el primer trimestre de 2008. Si tomamos los datos promedio de 
los cuatro trimestres de 2025, la ocupación creció un 2,6% (en 567.000 
personas hasta 22,2 millones), la población activa un 1,7% y el número de 
desempleados cayó un 3,6%, lo que dejó la tasa de paro en el 10,5%. Por 
ramas de actividad destacó el crecimiento de la ocupación en suministro 
de agua y saneamiento (12,2%), actividades inmobiliarias (9,4%) y ser-
vicios administrativos (6,5%), mientras que hubo caídas en restauración 
(-1,3%), industrias extractivas (-2,9%) y servicio doméstico (-3,5%). En tér-
minos absolutos, lideraron la creación de empleo la industria manufac-
turera (98.000), comercio (93.000) y servicios administrativos (73.000). 
Respecto a 2019 lideraron la expansión del empleo información y comu-
nicaciones (39,4%), servicios profesionales (26,0%) y sanidad (24,5%), 
mientras que se produjeron caídas en industrias extractivas (-2,5%), agri-
cultura, ganadería y pesca (-4,2%) y personal doméstico (-5,5%). 

Por otra parte, el número de afiliados a la Seguridad Social aumentó en 
marzo de 2026 en 80.273 personas hasta alcanzar por primera vez los 
22,0M en términos desestacionalizados. El incremento mensual superó 
ampliamente el promedio en los últimos 12 meses (43.632). La tasa inte-
ranual se aceleró en una décima hasta un 2,4%, con un incremento de 
523.579 afiliaciones. En el primer trimestre del año 2026, el número de 
afiliados creció un 2,3% interanual hasta 21,9M, con un crecimiento de 
495.621 afiliados frente al primer trimestre de 2025. Comparando el año 
2025 completo frente a 2024, las afiliaciones aumentaron un 2,3%, corres-

Variación interanual del número de ocupados

FUENTE: Datastream y elaboración propia
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El buen comportamiento del 
mercado laboral continúo en 
el primer trimestre de 2026 
si atendemos a las cifras 
desestacionalizadas de afiliados 
a la seguridad social.
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pondiendo a un aumento de 487.354 personas y, respecto a 2019 un 
12,2%, es decir, 2,4 millones de afiliados. Los sectores que más se expan-
dieron en el año 2025 frente a 2024 fueron educación (51.885 personas), 
actividades postales (29.540) y actividades sanitarias (28.104 personas). 
Por el lado negativo, los sectores donde más disminuyó la afiliación fue-
ron: fabricación de vehículos de motor (-5.945 y una variación del -3,9%), 
telecomunicaciones (-3.447 y -4,4%) y reparación de ordenadores y otros 
artículos (-3.071 y -5,7%). Frente a 2019, ha crecido un 35,1% educación 

Sectores CNAE donde el número de afiliados aumentó  
en más de 5000 en 2025 o disminuyó en más de 1000 Variación en número Variación interanual en 

porcentaje

85.Educación 51.886 3,9%

53.Actividades postales y de correos 29.540 28,2%

86.Actividades sanitarias 28.104 2,2%

88.Actividades de servicios sociales sin alojamiento 26.927 6,5%

62.Programación, consultoría y otras actividades relacionadas con la informática 26.139 5,4%

56.Servicios de comidas y bebidas 25.868 1,8%

84.Administración Pública y defensa; Seguridad Social obligatoria 23.444 2,0%

43.Actividades de construcción especializada 22.911 2,8%

49.Transporte terrestre y por tubería 21.350 3,2%

41.Construcción de edificios 18.651 3,5%

81.Servicios a edificios y actividades de jardinería 16.486 2,4%

52.Almacenamiento y actividades anexas al transporte 14.826 5,7%

78.Actividades relacionadas con el empleo 14.598 7,1%

47.Comercio al por menor, excepto de vehículos de motor y motocicletas 14.482 0,7%

55.Servicios de alojamiento 14.383 3,6%

71.Servicios técnicos de arquitectura e ingeniería; ensayos y análisis técnicos 13.747 4,3%

10.Industria de la alimentación 12.985 3,0%

46.Comercio al por mayo 12.638 1,2%

93.Actividades deportivas, recreativas y de entretenimiento 12.136 4,7%

87.Asistencia en establecimientos residenciales 9.578 3,0%

70.Actividades de las sedes centrales; actividades de consultoría de gestión empresarial 9.475 6,0%

69.Actividades jurídicas y de contabilidad 8.304 2,4%

45.Venta y reparación de vehículos de motor y motocicletas 8.280 2,4%

68.Actividades inmobiliarias 7.644 4,6%

25.Fabricación de productos metálicos, excepto maquinaria y equipo 6.529 2,4%

96.Otros servicios personales 6.379 1,8%

64.Servicios financieros, excepto seguros y fondos de pensiones 6.302 3,1%

72.Investigación y desarrollo 5.754 4,8%

80.Actividades de seguridad e investigación 5.719 3,7%

74.Otras actividades profesionales, científicas y técnicas 5.066 3,1%

97.Actividades de los hogares como empleadores de personal doméstico -1.397 -3,6%

51.Transporte aéreo -1.803 -4,5%

15.Industria del cuero y del calzado -1.847 -4,8%

95.Reparación de ordenadores, efectos personales y artículos de uso doméstico -3.071 -5,7%

61.Telecomunicaciones -3.447 -4,4%

29.Fabricación de vehículos de motor, remolques y semirremolques -5.945 -3,9%

FUENTE: Ministerio de Inclusión, Seguridad Social y Migraciones, elaboración propia
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hasta 0,3 millones, seguido de actividades sanitarias (0,2 millones y 19%) 
y programación 0,2 millones creciendo un 54,6%, mientras que han caído 
las afiliaciones en reparación de ordenadores y otros artículos (-17.027 
personas con una variación del -25,1%), fabricación de vehículos de motor 
(-16.633 y -10,3%) e industria del cuero y calzado (-6.360 y -14,7%). Por 
regímenes sin desestacionalizar, en el año 2025 frente a 2024, destacó el 
régimen general (sin tener en cuenta al sector agrario y hogar) que creció 
un 2,5%, mientras que los autónomos crecieron un más modesto 1,1%. Los 
regímenes del mar y carbón se redujeron en 0,3% y 2,9% respectivamente. 
Para el sector agrario, el empleo cayó un 1,4% dentro del régimen general 
y un 2,7% en el autónomo. 

Según los datos del Banco de España, la financiación a empresas terminó 
el año 2025 acelerándose interanualmente hasta un 1,2% tras el mode-
rado crecimiento de noviembre (0,5%). Los préstamos a empresas por 
parte de entidades de crédito se aceleraron en tres décimas hasta un 2,4% 
interanual, mientras que los valores representativos de la deuda crecieron 
un 0,1% desde 0,8% en el mes anterior. Por otro lado, dejaron de caer los 
préstamos exteriores (0,0% desde -1,9%). La financiación por parte de las 
entidades de crédito creció a tasas no vistas desde 2008 si exceptua-
mos los incrementos de 2020 derivados de los avales del ICO. Los présta-
mos a los hogares también se aceleraron (4,0% interanual desde 3,7% en 
noviembre), siendo la tasa más alta desde enero de 2009. Dentro de esta, 
los préstamos a la vivienda se aceleraron cinco décimas hasta un 3,8%, 
mientras se frenaron, a tasas todavía muy elevadas, los préstamos al con-
sumo (10,3% desde 10,5%). Los depósitos terminaron el año, en diciembre 
de 2025, con un crecimiento de 4,5% interanual desde 3,8% en noviembre 
(3,6% en diciembre de 2024), tras el mayor crecimiento de los de hogares 
(5,0% desde 4,8%, 4,3% en 2024), que representaban el 59,6% del total de 
depósitos. Los de las sociedades no financieras se desaceleraron en dos 
puntos porcentuales hasta 4,3% (7,6% en 2024) y con un peso del 19,9%. 
Los depósitos de las administraciones públicas se aceleraron hasta 5,6% 
desde 0,7% en el mes anterior (22,6% en 2024). En cuanto a la deuda 
pública de España, terminó 2025 en el 100,8% del PIB, lo que supone un 
descenso de nueve décimas respecto al año anterior. Sin embargo, en 
volúmenes subió un 4,8% hasta 1,699 billones de euros. Respecto la situa-
ción anterior a la pandemia, tomando como referencia diciembre de 2019, 
se encuentra 3,1 puntos porcentuales de PIB por encima, y el incremento 
en volúmenes es del 39%.

El crédito a hogares y empresas 
se aceleró en 2025. También 
aumentaron los depósitos. 
La deuda pública creció en 
volumen, si bien, se redujo como 
porcentaje del PIB.

Indicadores económicos

•	 Las ventas minoristas crecieron un 4,3% interanual en 2025. 

•	 La producción de servicios aumentó un 3,4%. 

•	 La producción industrial creció un 1,3% en 2025. 

•	 Las compraventas de viviendas crecieron un 16,1% interanual en el año. 

•	 Los precios de la vivienda se incrementaron en un 12,7% interanual en 2025 según el INE.

•	 La ocupación aumentó un 2,6% interanual en el año según la EPA y el número de afiliados aumentó 
un 2,3% interanual.

•	 La tasa de paro se situó en el 10,5%.

•	 El IPC creció un 2,7% y la tasa subyacente un 2,3% interanual. 
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Principales magnitudes macroeconómicas 2024 2025
2024 2025

1T 2T 3T 4T 1T 2T 3T 4T
Indicadores de competitividad
Indice precios al consumo (IPC) 2,8 2,7 3,1 3,4 2,2 2,3 2,7 2,1 2,8 3,0
Costes laborables por trabajador 4,0 3,4 3,9 4,1 4,4 3,6 3,8 3,0 3,0 3,8

Indicadores de endeudamiento
Capacidad o necesidad de financiación con el 
resto mundo (%PIB) 4,3 3,9 3,9 4,1 5,0 4,2 3,1 4,2 4,5 3,9

Capacidad o necesidad de financiación de las 
administraciones públicas (%PIB) -3,2 -2,4 -2,8 -3,0 -3,3 -3,7 -3,0 -2,5 -2,1 -2,0

Mercado laboral
Creación de empleo equivalente 2,8 3,1 3,6 2,5 2,5 2,7 2,8 3,4 3,3 2,8
Tasa de paro 11,3 10,5 12,3 11,3 11,2 10,6 11,4 10,3 10,5 9,9

Apertura al exterior
Balanza por cuenta corriente  
(Mn€ acumulados)  50.678  49.393  12.845  26.224  41.498  50.679  9.897  24.052  39.049  49.393 

Exportaciones de bienes y servicios (%PIB) 34,0% 34,2% 34,2% 34,1% 34,0% 33,7% 34,3% 34,5% 34,0% 34,0%

2024 2025
2024 2025

1T 2T 3T 4T 1T 2T 3T 4T
PRODUCTO INTERIOR BRUTO a precios de 
mercado 3,5 2,8 2,9 3,7 3,6 3,7 3,0 2,8 2,7 2,7

Gasto en consumo final de los hogares 3,0 3,3 2,2 2,9 3,2 3,8 3,8 3,4 3,1 3,1
Gasto en consumo final de las AAPP 2,9 2,4 3,8 2,3 3,2 2,4 2,4 2,5 2,4 2,5
Formación bruta de capital fijo 3,6 5,8 3,8 3,5 1,9 5,1 4,4 4,8 7,6 6,4
- Viviendas y otros edificios y construcciones 4,0 5,2 3,2 3,4 3,7 5,7 2,5 3,3 7,2 7,8
- Maquinaria y bienes de equipo 1,9 7,4 1,0 2,3 -1,1 5,6 7,9 8,2 9,7 3,9
Productos de la propiedad intelectual 4,6 5,3 9,4 5,5 1,4 2,6 4,7 4,1 6,0 6,3
Variación de existencias  (*) 0,3 0,0 -0,1 0,3 0,5 0,3 0,1 0,1 0,0 0,0
Demanda externa (*) 0,2 -0,7 0,2 0,5 0,4 -0,3 -0,5 -0,6 -1,1 -0,8
Exportaciones de bienes y servicios 3,2 3,6 1,6 2,9 4,9 3,2 3,3 4,1 3,0 3,8
- Exportaciones de bienes 0,1 1,1 -1,6 -0,5 1,8 0,5 0,1 2,0 0,5 1,6
- Exportaciones de servicios 9,8 8,4 8,7 10,1 11,7 8,8 9,7 8,1 7,9 7,8
Importaciones de bienes y servicios 2,9 6,2 1,4 1,7 4,3 4,4 5,3 6,5 6,6 6,5
- Importaciones de bienes 0,7 6,1 -0,5 -1,2 1,5 3,0 4,6 6,2 6,6 6,9
- Importaciones de servicios 13,8 6,9 10,3 16,4 18,8 10,3 8,4 7,3 6,9 5,2

 Oferta 3,5 2,8 2,9 3,7 3,6 3,7 3,0 2,8 2,7 2,7
Agricultura, ganadería, silvicultura y pesca 10,8 1,2 10,3 10,4 15,9 7,0 6,9 0,3 -1,8 -0,6
Industria 1,9 2,3 0,9 2,3 2,5 1,9 1,6 2,3 2,8 2,6
- Industria manufacturera 2,6 2,0 1,9 3,7 2,5 2,4 1,7 2,0 2,5 1,9
Construcción 4,8 5,6 4,7 4,6 4,5 5,3 2,8 4,5 7,8 7,2
Servicios 4,0 3,2 3,6 4,4 3,9 4,1 3,7 3,2 3,0 3,0
- Comercio, transporte y hostelería 4,7 4,4 2,7 4,9 5,1 6,0 4,2 4,0 4,5 4,8
- Información y comunicaciones 3,1 2,3 4,8 3,8 3,0 0,8 1,4 2,3 3,3 2,0
- Actividades financieras y de seguros 3,3 3,4 4,5 4,4 -0,7 5,3 4,3 2,8 0,2 6,3
- Actividades Inmobiliarias 3,8 1,5 4,8 3,2 4,3 3,0 1,8 2,2 2,1 0,2
- Actividades profesionales y administrativas 4,3 5,7 3,1 5,7 4,5 3,9 7,6 5,3 5,3 4,6
- Administración pública, educación y sanidad 3,7 1,8 4,0 3,8 4,2 2,9 2,5 2,2 2,0 0,4
- Actividades artísticas, recreativas y otros servicios 3,2 2,4 3,6 5,6 -0,6 4,6 3,3 2,6 0,2 3,6
Impuestos menos subvenciones sobre los productos -1,3 -0,5 -2,8 -2,6 -0,5 1,0 -0,7 0,6 -1,4 -0,6

(*) Aportación al crecimiento del PIB a precios de mercado
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Variación regional del PIB en 2025

La economía aragonesa siguió expandiéndose a un ritmo razonable en 
2025, si bien, mientras el INE publica el dato desagregado por comuni-
dades autónomas en la Contabilidad Regional de España, algo que no 
se espera hasta diciembre, las estimaciones disponibles nos ofrecen dos 
lecturas algo distintas. Según la Autoridad Independiente de Responsa-
bilidad Fiscal (AIReF), el PIB aragonés creció un 2,4% en 2025, mientras 
que según el Instituto Aragonés de Estadística (IAEST) lo hizo un 3,0%, 
quedando la primera estimación por debajo y la segunda por encima del 
promedio de España (2,8%). Los datos de la AIReF nos permiten realizar 
la comparativa regional. En el año 2025 lideraron la expansión del PIB 
Baleares (3,3%), Canarias (3,1%), Andalucía (3,0%) y Madrid (3,0%), mien-
tras que, dentro de una expansión generalizada, fueron más moderados 
los incrementos en Cantabria (2,3%), Extremadura (2,3%), Asturias (2,3%), 
País Vasco (2,3%) y Navarra (2,2%). 

Regional 

FUENTE: AIReF, elaboración propia

Dentro de un crecimiento 
económico razonable, las 
principales estimaciones para 
el PIB aragonés en 2025 nos 
muestran lecturas algo distintas, 
ya que en una se supera el 
promedio nacional y en otra se 
queda por debajo. 
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En los datos del cuarto trimestre de 2025 para el PIB aragonés se agudi-
zaron las diferencias entre las dos estimaciones. Según la estadística de la 
AIReF, el PIB aragonés creció un 0,7% en el trimestre, dejando la tasa inte-
ranual en un 2,0%, dato siete décimas inferior al promedio nacional, mien-
tras que el Instituto Aragonés de Estadística (IAEST) presentó un aumento 
del PIB en el mismo periodo del 1,5% trimestral y un 2,7% interanual. Los 
datos del IAEST nos ofrecen la desagregación desde las perspectivas de 
la oferta y la demanda. Desde la perspectiva de la demanda, la inversión 
en construcción creció en el cuarto trimestre un 6,4% interanual (7,8% en 
España) y en maquinaria lo hizo un 7,2% (vs 3,9%). El consumo privado 
se desaceleró hasta el 1,1% (3,1% en España) y el público al 2,4% (2,5%). 
Las exportaciones crecieron a tasas del 5,5%, pero las importaciones lo 
hicieron en un 27,2% interanual y la demanda externa siguió restando cre-
cimiento. En el conjunto del año 2025, el PIB creció un 3,0% frente al 
3,9% en 2024 según la estimación del IAEST (el dato del INE se situó en el 
3,1%). La desaceleración del crecimiento provino del peor desempeño de 
la demanda externa por el incremento de las importaciones (17,1% desde 
-3,7%), mientras caían las exportaciones (-1,5% desde 0,1%). Dentro de la 
demanda interna se aceleraron las inversiones en construcción (7,5% des-
de 4,7%) y maquinaria y bienes de equipo (9,8% desde 1,7%). El consumo 
privado se aceleró en dos décimas hasta un 3,4%, mientras el público se 
desaceleró hasta un 2,6% desde un 4,7%. Respecto al conjunto de España 
destacaron el aún mejor desempeño de la inversión y la aportación más 
negativa de la demanda externa. 

Variación de los componentes del PIB en 2025

FUENTE: IAEST, Datastream, elaboración propia

Según la serie del IAEST, el 
crecimiento en Aragón en 
2025 fue superior al promedio 
nacional, aunque se desaceleró 
por la aportación negativa de la 
demanda externa, que no pudo 
ser compensada por el fuerte 
crecimiento de las inversiones y 
el consumo privado. 
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Demanda externa

Durante el año 2025 las exportaciones aragonesas de bienes tuvieron un 
comportamiento más negativo que en el conjunto de España. Las expor-
taciones cayeron un 6,9% interanual frente al ligero aumento en España 
(0,7%). En sentido contrario, las importaciones aragonesas tuvieron un 
comportamiento más expansivo que la media nacional (15,6% en Aragón 
y 4,6% en España). Esto llevó a un déficit comercial de 4.461 millones de 
euros, mientras que en 2024 se registró un déficit de 603 millones de eu-
ros. La tasa de cobertura se redujo hasta el 77,8% desde el 96,6%. 

Entre los principales sectores de comercio exterior, en 2025 crecieron las 
exportaciones de semimanufacturas (4,8%), bienes de consumo duradero 
(4,8%) y otras mercancías (11,8%). En sentido contrario destacaron las 
caídas de las ventas al exterior del sector del automóvil (-20,8%) y ma-
nufacturas de consumo (-15,2%), y, en menor medida, también cayeron 

La fuerte expansión de las 
importaciones y la caída de 
las exportaciones en 2025 
provocaron un deterioro del 
saldo comercial de bienes hasta 
alcanzar el mayor déficit de la 
serie histórica.

Indicadores económicos

•	 El PIB aragonés creció un 2,4% interanual en el año 2025 según la AIReF. 

•	 Según el IAEST, el PIB aumentó un 3,0% interanual con la siguiente desagregación por el lado de la 
demanda:

•	 El consumo privado aumentaría un 3,4% interanual y el público un 2,6%.

•	 La inversión en bienes de equipo crecía un 9,8% y en construcción un 7,5%.

•	 Las exportaciones de bienes y servicios se reducían (-1,5%) y las importaciones se disparaban (17,1% 
interanual).

Comercio de bienes acumulado en 12 meses

FUENTE: Datacomex y elaboración propia
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las de alimentación (-2,8%), bienes de equipo (-0,2%) y materias primas 
(-0,8%). En lo que respecta a las importaciones, tuvieron un comporta-
miento expansivo los bienes de consumo duradero (22,0%), bienes de equi-
po (31,5%), sector del automóvil (12,4%), alimentación y bebidas (6,1%) 
y manufacturas de consumo (2,5%). El mayor superávit comercial siguió 
siendo el de alimentación y bebidas (2.437 millones de euros), seguido 
de semimanufacturas (264 millones de euros). Tuvieron un papel clave 
para el empeoramiento del saldo total el sector del automóvil, bienes de 
equipo y manufacturas de consumo. El primero pasó de un superávit de 
1.296 millones de euros en 2024 hasta registrar un déficit de 84 millones 
de euros en 2025. Por otra parte, se ampliaron de forma considerable los 
déficits de bienes de equipo (4.524 millones de euros frente a 2.841 millo-
nes de euros) y manufacturas de consumo (2.514 millones de euros frente 
a 2.153). La evolución del sector del automóvil ha sido determinante en el 
deterioro del saldo comercial del último año, si bien, aun excluyéndolo, las 
exportaciones aragonesas habrían caído un 1,5%, mientras que seguiría 
siendo notable el aumento de las importaciones (16,3%).  

El deterioro del desempeño de la balanza comercial del sector del auto-
móvil se inició en 2023, si bien, se ha agudizado en el último año. El supe-
rávit acumulado estuvo cerca de los 2.500 millones de euros entre 2019 
y 2023, frente a los poco más de 1.000 en 2024 y el déficit en 2025 (84 
millones de euros). La evolución de las exportaciones de automóviles se 
descorrelacionó con la producción industrial en el sector del material de 
transporte, ya que las primeras se desplomaban en un 20,8% en 2025 des-
de caídas del 17,7% en el año anterior (crecimientos del 36,6% en 2023), 

El déficit comercial provino del 
deterioro del saldo en el sector 
del automóvil y, sobre todo, 
del mayor déficit en bienes de 
equipo. Se mantuvo un elevado 
aunque algo menor superávit en 
alimentación.

Exportaciones de Aragón en millones de euros

FUENTE: Datacomex, elaboración propia
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Importaciones de Aragón en millones de euros

Saldo comercial en millones de euros

FUENTE: Datacomex, elaboración propia
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frente a un aumento modesto, pero positivo, en la producción industrial 
del sector (0,7% desde 3,8%). Hay que tener en cuenta que las exportacio-
nes son en términos nominales y la producción en reales, y que la industria 
de material de transporte incluye ramas diferentes a la automoción como 
el material ferroviario y aeronáutico, pero no se ha producido una caída 
de los precios en el sector del automóvil (el índice de precios industriales 
del sector creció un 2,2% interanual en Aragón en 2025) y el peso de la 
automoción en el valor de producción del sector material de transporte 
supera el 95%. Este y otros comportamientos anómalos han generado 
dudas sobre la territorialización de las exportaciones de las fábricas de 
Stellantis. En 2025, las exportaciones de automóviles crecían en Galicia 
un 5,2% interanual frente a la citada caída en Aragón de un 20,8%. La 
diferencia era muy acusada en las exportaciones de automóviles termina-
dos (4,6% vs. -25,6%), mientras que las ventas de componentes tenían un 
comportamiento similar (8,6% vs. 11,3%), así como las compras (13,9% vs 
12,4%). Según el instituto Gallego de estadística, la producción industrial 
en el sector del automóvil está teniendo un buen comportamiento (0,8% 
interanual en 2025, rebotando desde caídas del 4,5% interanual en el año 
anterior) y Stellantis cerró 2025 con la fabricación de 304.459 vehículos 
en Figueruelas, lo que supondría un descenso de más del 20%, respecto 
a 2024 al tratarse de un año valle en que se ha visto reducido el número 
de modelos fabricados, mientras que en la planta de Vigo se fabricaron 
555.000 vehículos (cerca del 25% de la fabricación de toda España) y un 

Variación interanual

FUENTE: Datacomex, IAEST, elaboración propia
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7% más que en 2024. Esto justificaría un comportamiento desigual en las 
exportaciones de automóviles de Galicia y Aragón, pero no de una forma 
tan acusada. En lo que respecta a las importaciones, las anomalías co-
menzaron a producirse en 2023 al dispararse las compras de componen-
tes del automóvil en Aragón (176,2% interanual) mientras se desplomaban 
en Galicia en un 77,6% y no se han resuelto. En 2025, las importaciones 
de componentes se encontraban en Aragón un 171,6% por encima del 
promedio de 2015 a 2022 (en Galicia se situaban un 71,3% por debajo), 
mientras que las exportaciones de vehículos terminados se encontraban 
por debajo en un 15,0% (en Galicia se situaban en un 62,3% por encima), 
algo difícil de explicar.

Desde un punto de vista geográfico, las exportaciones a Francia se re-
dujeron en un 11,1% y las importaciones crecieron un 5,2%, mientras en 
Alemania cayeron las exportaciones en un 8,9% y las importaciones un 
0,6%. Aragón tuvo déficit comercial con Francia (-522 millones de euros) 
y superávit con Alemania (17 millones de euros). También fue negativo 
el saldo con China (-2.106 millones de euros) y con el resto de la Zona 
Euro (-1.459 millones de euros). Sin embargo, tuvo superávit comercial 
con Portugal (342 millones de euros), Italia (359 millones de euros), Reino 
Unido (970 millones de euros) y Estados Unidos (53 millones de euros). 
El saldo comercial positivo de Aragón con Estados Unidos fue gracias a 
los saldos de bienes de equipo (58 millones de euros), alimentación (42 
millones de euros) y bienes de consumo duradero (17 millones de euros), 
que compensaron los déficits en semimanufacturas (69 millones de eu-
ros) y materias primas (4 millones de euros). Las exportaciones crecieron 
un 7,1%, por los crecimientos de semimanufacturas (25,8%) y bienes de 

Importaciones de componentes de automóviles en millones de euros

FUENTE: Datacomex, elaboración propia
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equipo (9,5%), compensando las caídas de bienes de consumo duradero 
(19,8%). Las importaciones aumentaron en un 23,2%, por el crecimiento 
en las compras de semimanufacturas (25,6%) y bienes de equipo (29,1%), 
mientras caían materias primas estadounidenses (-5,9%). El déficit comer-
cial con China fue causado por bienes de equipo (-1.038 millones de eu-
ros), manufacturas de consumo (-909 millones de euros) y semimanufac-
turas (-170 millones de euros). El saldo de alimentación y bebidas siguió 
siendo positivo (224 millones de euros), aunque se redujo en 90 millones 
de euros frente a 2024. Destacó el aumento de las importaciones del sec-
tor del automóvil (36,8%), mientras las exportaciones de este sector caye-
ron en un 94,9%, llevándolo a un saldo negativo de 79 millones de euros. 
Con la Zona Euro el saldo fue negativo de 1.263 millones de euros, debido 
a los déficits comerciales en bienes de equipo (-2.860 millones de euros), 
sector del automóvil (-446 millones de euros) y materias primas (189 mi-
llones de euros), que no compensaron los saldos positivos de alimentación 
(1.076 millones de euros), manufacturas de consumo (538 millones de eu-
ros) y semimanufacturas (286 millones de euros). Con el resto del mundo, 
Aragón tuvo un saldo negativo de 1.145 millones de euros, causado por 
los déficits en manufacturas de consumo (-2.149 millones de euros) y bie-
nes de equipo (-685 millones de euros), que superan a los positivos de 
alimentación (1.096 millones de euros), sector del automóvil (437 millones 
de euros) y semimanufacturas (218 millones de euros). 

Las exportaciones de Aragón al conjunto de los países integrantes de Mer-
cosur en 2025 fueron de 105 millones de euros (17,9% interanual) y las 
importaciones 47 millones de euros (-20,6%), con un saldo comercial po-
sitivo de 58 millones y una tasa de cobertura superior al 200%. El peso de 
estos países sobre las exportaciones e importaciones totales aragonesas 
no llega al 1% (0,7% y 0,2% respectivamente). Para Aragón, el mayor so-
cio comercial de los integrantes es Brasil con un valor de sus exportacio-
nes de 55,6 millones (52,8% del total de Mercosur), seguido de Argentina 
(34,1%), Uruguay (8,4%) y Paraguay (4,7%). En cuanto a las importaciones, 
Brasil también fue el principal socio comercial con 38,7 millones de euros 
(81,9%), Uruguay (9,8%), Argentina (8,2%) y Paraguay (0,0%). Los sectores 
con mayor peso en las exportaciones a Mercosur fueron semimanufac-
turas (39,6%), seguido de bienes de equipo (36,5%), bienes de consumo 
duradero (7,4%) y sector del automóvil (5,6%). Frente a 2024, crecieron 
las exportaciones de las semimanufacturas (22,4%), sector del automó-
vil (40,2%) y alimentación (58,6%), mientras que cayeron las de bienes 
de equipo en un 3,6%. Por el lado de las importaciones, las compras de 
materias primas tienen un peso del 49,3%, seguido de bienes de equipo 
(19,3%) y alimentación (18,0%). Con la India, Aragón importó más de lo 
que exportó, resultando en un déficit de 246 millones de euros. Todas las 
partidas tuvieron saldos negativos, resaltan semimanufacturas (-96 millo-
nes de euros), bienes de equipo (-62 millones de euros), sector del auto-
móvil (-46 millones de euros) y manufacturas de consumo (-42 millones 
de euros). El peso de las exportaciones a la India fue del 0,1% y el de las 
importaciones del 1,3%.

El comercio de Aragón con los 
países del Mercosur es reducido, 
sin llegar al 1% del total, y 
superavitario. En exportaciones 
predominan  semimanufacturas 
y bienes de equipo, en las 
importaciones las materias 
primas. Frente a la India hay 
déficit y escasa presencia 
exportadora.
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Las exportaciones del sector porcino alcanzaron en 2025 la cifra de 1.965 
millones de euros, cayendo en un 12,3 % frente a 2024 (máximo valor de la 
serie histórica), teniendo un peso sobre el total de las exportaciones de un 
12,6%. Los principales socios comerciales en el año 2025 siguieron siendo 
China con un peso sobre el total del 12,1% (237 millones de euros), segui-
do de Italia (11,4%, 224 millones de euros), Japón (9,0%, 176 millones de 
euros), Polonia (7,4%, 145 millones de euros), Rumania (6,9%, 135 millones 
de euros) y Francia (6,7%, 132 millones de euros). Las exportaciones al 
conjunto de la Unión Europea representaron el 56,8% del total. Las varia-
ciones interanuales de estos mismos socios comerciales fueron negativas 
con una pérdida total de 262 millones de euros. Cayeron a China (-24,4%), 
Italia (-3,8%), Japón (-29,9%), Polonia (-21,1%), Rumania (-27,9%) y Fran-
cia (-7,7%), así como Unión Europea (-7,8%). En 2025 las exportaciones 
del sector cayeron un 12,3%. El comportamiento negativo comenzó antes 
del brote de peste porcina en Cataluña de finales de noviembre.

Saldo Cobertura

MMiillll  eeuurrooss PPeessoo TTVVAA MMiillll  eeuurrooss PPeessoo TTVVAA MMiillll  eeuurrooss %%

ALIMENTACIÓN, BEBIDAS Y TABACO 3.676            23,5% -2,8% 1.238            6,2% 6,1% 2.437         296,9%

PRODUCTOS ENERGETICOS 88                  0,6% 3,5% 20                  0,1% 72,8% 68               438,9%

MATERIAS PRIMAS 185               1,2% -0,8% 378               1,9% -2,1% 193-            48,9%

SEMIMANUFACTURAS 3.032            19,4% 4,8% 2.768            13,8% 10,9% 264            109,6%

BIENES DE EQUIPO 2.473            15,8% -0,2% 6.997            34,9% 31,5% 4.524-         35,3%

SECTOR AUTOMOVIL 3.675            23,5% -20,8% 3.759            18,7% 12,4% 84-               97,8%

BIENES DE CONSUMO DURADERO 944               6,0% 4,8% 878               4,4% 22,0% 65               107,5%

MANUFACTURAS DE CONSUMO 1.466            9,4% -15,2% 3.980            19,8% 2,5% 2.514-         36,8%

OTRAS MERCANCIAS 78                  0,5% 11,8% 58                  0,3% 40,1% 19               132,9%

Total 15.615          100,0% -6,9% 20.076          100,0% 15,6% 4.461-         77,8%

SECTOR
Exportaciones Importaciones

Balanza comercial de bienes de Aragón 2025

FUENTE: Datacomex, elaboración propia

Las exportaciones del sector 
porcino representaron un 
12% del total en 2025 y ya 
habían comenzado a presentar 
un deterioro antes de las 
restricciones impuestas por 
algunos países tras el brote de 
peste en Cataluña.

Indicadores económicos

•	 Las exportaciones de bienes cayeron (-6,7% interanual) en 2025.

•	 Las importaciones aumentaron en un 15,6%. 

•	 El saldo comercial fue muy negativo: -4.461 millones de euros. 

•	 Destacó el aumento de las exportaciones de otras mercancías (11,8%) y semimanufacturas (4,8%). 

•	 Cayeron las exportaciones de automóviles (-20,8%) y manufacturas de consumo (-15,2%).

•	 También impactó en el deterioro del déficit el aumento de las importaciones de bienes de equipo 
(31,5%), bienes de consumo (22,0%), sector automóvil (12,4%) y semimanufacturas (10,9%).
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Evolución sectorial

Volviendo a las estimaciones del IAEST sobre la evolución sectorial del PIB, 
es decir, a su desagregación por el lado de la oferta, destacó en el cuarto 
trimestre el crecimiento en comercio, transporte y hostelería (6,8% desde 
3,8%), mientras se desaceleraban construcción (6,5% desde 7,9%), indus-
tria manufacturera (0,8% desde 3,4%), administraciones públicas, educa-
ción y sanidad (0,6% desde 2,2%) y se moderaba la caída del valor añadido 
bruto agropecuario (-1,5% desde -2,5%). En el conjunto del año 2025 se 
aceleró respecto a 2024 el crecimiento de construcción (6,6% desde 5,0%) 
así como comercio, transporte y hostelería (4,5% desde 0,7%), mientras se 
desaceleraba en industria (3,5% desde 6,1%) y en agricultura y ganadería 
(0,8% desde 9,2%). 

La cifra de negocios del sector servicios de Aragón cayó un 1,0% mensual 
en enero desde 1,2% en diciembre, mientras que la tasa interanual se des-
aceleró hasta un 4,9% desde 6,6% en el mes anterior. El dato interanual 
aragonés fue claramente superior al de España (4,9% frente a 1,6%). En 
cuanto a la variación interanual en el año 2025, crecieron por encima de 
la media (5,4% en Aragón y 4,7% en España) los servicios administrativos 
y auxiliares (14,8% vs 5,6% en España), profesionales y científicos (10,5% 
vs 3,9%) e información y comunicaciones (5,8% frente a 3,8%). Por deba-
jo de la media estaban comercio (5,1% vs 4,7% en España), transporte y 
almacenamiento (3,7% y 4,6%) y hostelería, que crecía un modesto 1,3% 
frente a la media nacional que lo hacía un 4,5%. Si extendemos el análisis 

Variación de los componentes del PIB en 2025

FUENTE: IAEST, Datastream, elaboración propia

Desde la perspectiva de la oferta 
destaca la expansión de los 
sectores construcción, comercio 
e industria. El valor añadido 
agropecuario se desaceleró tras 
la fuerte expansión previa.
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frente a 2019 obtenemos que el índice general creció un 29,3%, menos 
que la media española (34,3%). Con variaciones por encima de la media se 
encontraban administrativos y auxiliares (100,8% vs 53,1%), información y 
comunicaciones (41,5% vs 19,4%) y hostelería (36,2% vs 39,1%). Mientras 
que con crecimientos menores estaban comercio (27,1% vs 31,9%), pro-
fesionales y científicos (14,1% vs 22,7%) y transporte y almacenamiento 
(4,4% vs 32,5%).

Las ventas minoristas en el mes de febrero cayeron un -0,2% después de 
crecer un 0,9% en enero. La tasa de variación interanual se desaceleró 
hasta un 3,9% desde un 5,9% en el mes anterior a causa de la desacelera-
ción de las ventas de resto de bienes (4,2% desde 8,7%), que no pudieron 
ser compensadas por la mejora de las de alimentación (5,1% desde 4,6%). 
Por Comunidades Autónomas, sin corregir por estacionalidad y calenda-
rio, en el año 2025 destacaron los crecimientos interanuales de las ventas 
en Murcia (5,4%), País Vasco (5,3%) y Castilla La Mancha (5,2%). Aragón 
creció un 4,2% (por encima de la media nacional), mientras que las regio-
nes que destacaron por sus crecimientos más bajos fueron: Castilla y León 
(2,3%), Navarra (1,7%) y Asturias (1,6%). Por otra parte, las pernoctaciones 
hoteleras cayeron un 0,9% interanual en febrero, causado por la caída de 
las de españoles (-4,5% desde 12,0%), aunque las de extranjeros crecieron 
notablemente (19,4% desde 1,8%), alcanzando tasas de crecimiento no 
vistas desde noviembre de 2023. En el conjunto del año 2025, las per-

Variación interanual de la cifra de negocios de servicios (2025)

FUENTE: IAEST, Datastream elaboración propia
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noctaciones aumentaron un 1,3% (3,2% españoles y -5,6% extranjeros). 
Las pernoctaciones de extranjeros supusieron un 20,2% del total desde 
un 21,7% en 2024. Se trata del nivel más bajo desde 2022. La cuota de 
Aragón sobre las pernoctaciones en España se situó en el 1,62%, superan-
do el 1,61% de 2024 pero por debajo del 1,68% de 2019. La cuota en las 
pernoctaciones de extranjeros fue de un modesto 0,49% (0,53% en 2024 y 
0,54% en 2019), mientras que en las de españoles alcanzó el 3,88% (3,75% 
en 2024 y 3,82% en 2019). Los precios hoteleros se desaceleraron hasta 
un 7,2% en febrero desde un 9,7% en enero y crecieron un 7,2% en el año 
2025. El crecimiento acumulado desde 2019 alcanzó el 37%. 

En el año 2025, la producción industrial aragonesa creció en un 3,1% inte-
ranual. Productos minerales no metálicos (8,9%), metalurgia (6,7%), mue-
bles (5,1%), equipos eléctricos y electrónicos (4,4%), alimentación (4,2%), 
maquinaria y equipo (3,6%) impulsaron el crecimiento, mientras que cau-
cho y plásticos (-1,3%), química y productos farmacéuticos (-1,9%) y textil 
(-7,5%) lo frenaron. Si comparamos frente a 2019, la producción industrial 
creció un 6,8% gracias a la expansión de industrias extractivas (66,6%), 
muebles (34,7%), energía (19,3%), alimentación (15,8%) y plásticos (9,3%), 
mientras que hubo caídas en equipo eléctrico y electrónico (-1,0%), pa-
pel (-1,1%), industria química y farmacéutica (-4,9%), maquinaria y equipo 
(-11,9%), textil (-14,0%) y madera (-14,3%). En febrero de 2026 la produc-
ción industrial se aceleró hasta un 2,1% desde un 1,4% en enero, con datos 
ajustados a estacionalidad y calendario; y la tasa interanual lo hizo hasta 
un 1,6% desde 0,6%. Además, se encontraba un 6,9% por encima de los 
niveles prepandemia. Estos datos mejoran los del conjunto de España, ya 
que en febrero la producción industrial caía un 0,1%, un 1,1% interanual y 
se encontraba un 3,1% por debajo del nivel anterior a la pandemia. 

Según la serie de los registradores de la propiedad que recoge el INE, las 
compraventas de viviendas en Aragón cayeron en un 4,3% interanual en 
enero de 2026 (-6,6% en España). En el año 2025 las compraventas cre-
cieron un 15,7% interanual (11,6% en España) y un 42,3% frente a 2019. 
Por provincias, destacaba el crecimiento en Zaragoza (15,8% respecto a 
2024 y 41,8% frente a 2019), Huesca (15,3% y 39,1%) y Teruel (15,7% y 
55,3%). Las viviendas de segunda mano representaban el 80,3% de las 
compraventas y las nuevas el 19,7%. También destacó la desigualdad en-
tre la vivienda libre 89,9% frente a la vivienda protegida 10,1%. Todos los 
tipos de compraventas de vivienda se aceleraron en 2025 frente al año 
anterior, vivienda nueva (29,1% desde 9,3%), usada (12,8% desde 8,5%), 
libre (13,3% desde 9,3%) y protegida (42,2% desde 1,7%). Frente a 2019 

Indicadores económicos

•	 Según el IAEST, en 2025 creció un 6,8% interanual el valor añadido del sector comercio, transporte y 
hostelería, un 6,5% el de construcción y un 3,3% el de servicios.

•	 La producción industrial creció un 3,1% interanual en 2025.

•	 La cifra de negocios del sector servicios aumentó un 5,4% interanual en el año.

•	 Las ventas minoristas crecieron un 4,2% interanual.

•	 Las pernoctaciones hoteleras lo hicieron un 1,3%, y los precios hoteleros un 7,2%. 

El sector industrial aragonés 
tuvo un mayor crecimiento en 
2025 que en el conjunto de 
España. Destacaron las ramas 
de minerales no metálicos, 
metalurgia y muebles, equipo 
eléctrico y alimentación, 
mientras que caía la producción 
de  plásticos, químicos y textiles.

El año 2025 se caracterizó por 
una expansión de la demanda 
inmobiliaria superior a la media 
nacional. No obstante, tanto 
las compraventas como el 
número de hipotecas concedidas 
muestran una desaceleración en 
los últimos meses del año y el 
inicio de 2026.
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Variación interanual de la producción industrial aragonesa

Ventas de viviendas y visados de obra nueva en datos acumulados en doce meses

FUENTE: IAEST, elaboración propia

FUENTE: INE, Ministerio de transportes y movilidad sostenible y elaboración propia
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las compraventas de vivienda libre (47,6%) y nueva (43,8%) crecieron por 
encima de la media (42,3%), mientras que las de segunda mano (42,0%) 
y protegida (8,2%) crecieron por debajo. Según la serie del notariado, 
en el año 2025, el aumento fue del 9,1% interanual (4,4% en España), si 
bien, descendían ligeramente en el cuarto trimestre (-0,1%), y en diciem-
bre (-0,4%). En 2025 se vendieron 20.519 viviendas, máximo desde 2007. 
En cuanto a la concesión de hipotecas, las cifras agregadas de 2025 nos 
muestran que se concedieron 13.264 hipotecas a un importe medio de 
129.625 euros (un 21% por debajo de los 163.738 euros de media en Es-
paña) por un total de 1.719 millones de euros.

La oferta de vivienda, tomando los visados de obra nueva, en el segundo 
semestre de 2025 (5,6% interanual) fue más dinámica que en el primero 
(1,2%), aunque estuvo lejos de la tasa de crecimiento del mismo semestre 
de 2024 (44,6%). El número de visados concedidos en 2025 fue superior 
a los del año anterior (3.382 visados vs 3.271 en 2024), aunque el creci-
miento interanual se desaceleró frente a 2024 (3,4% desde 21,0%), siendo 
el menor crecimiento de los últimos cuatro años. La tímida mejora de los 
visados de obra nueva, no logró cubrir las perspectivas de aumento de la 
demanda por motivos demográficos y socioeconómicos, lo que se refleja 
en un fuerte encarecimiento de la vivienda. En el año 2025 los precios 

Precios de la vivienda en el cuarto trimestre de 2025 respecto al mismo periodo de 2024  
y el máximo de la burbuja inmobiliaria

FUENTE: INE, elaboración propia

La concesión de visados de obra 
nueva creció en 2025, sobre 
todo en el segundo semestre, 
pero menos que en 2024 y 
continuó siendo insuficiente 
para solventar los problemas 
de escasez de oferta. De 
esta forma, los precios de la 
vivienda crecieron a tasas de 
dos dígitos y por encima de la 
media nacional. A pesar de ello, 
los niveles alcanzados no son 
tan extremos como en otras 
regiones de España. 
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subían un 14,0% interanual en Aragón, por encima de la media nacional 
del 12,7% según las estadísticas del INE. No obstante, la evolución res-
pecto al máximo de la burbuja inmobiliaria no ha sido tan alcista como en 
otras regiones, ya que los precios, en el cuarto trimestre de 2025 sólo se 
encontraban un 0,4% por encima del máximo de la burbuja inmobiliaria 
frente a una subida media del 23,1% e incrementos destacados en Ba-
leares (43,7%), Andalucía (38,8%), Madrid (28,8%) y Canarias (28,3%). Si 
tomamos la evolución de los precios de tasación, el crecimiento en 2025 
fue del 12,1% hasta un promedio de 1.567 euros por metro cuadrado en 
Aragón. El aumento es mayor que en España (11,2% interanual), pero el 
nivel de precios era muy inferior (-26,4% respecto a los 2.128 euros por 
metro cuadrado en España).

Mercado laboral

Los datos de la EPA para Aragón continúan siendo volátiles y peores de 
los que presentan otras estadísticas como las afiliaciones a la seguridad 
social. Si tomamos las series desestacionalizadas que ofrece el IAEST, la 
ocupación creció un 0,1% en el cuarto trimestre, desde el 0,7% anterior; 
pero el número de parados cayó en un 7,9% (con crecimientos del 11,2% 
en el tercer trimestre). Volviendo a los datos del INE, la ocupación creció 
un modesto 0,8% interanual en el cuarto trimestre, y un 1,0% en el pro-
medio del año (2,8% y 2,6% respectivamente en España). La población 
activa creció un 0,9% interanual tanto en el trimestre como en el conjun-
to del año (2,0% en el cuarto trimestre y 1,7% en 2025 en España). Con 
estos datos, la tasa de paro se redujo hasta el 7,7% en el trimestre y el 
8,0% en el año, lo que supone una variación respecto al año anterior de 
una décima más y una décima menos respectivamente. Por regiones, Ara-
gón presentaba la quinta tasa de paro más reducida en el promedio anual 
(8,0%), pero su posición mejoraba hasta el cuarto puesto si tomamos el 
dato del cuarto trimestre (7,7%). Si tomamos la tasa de paro en año 2025 
los niveles más reducidos se daban en País Vasco (7,3%), Cantabria (7,3%) 
y Navarra (7,7%), y las tasas más elevadas eran las de Canarias (13,5%), 
Extremadura (14,8%) y Andalucía (15,2%). Como avanzábamos, las cifras 
de afiliados a la seguridad social presentan una evolución más positiva, 
con un crecimiento del 2,2% interanual en el cuarto trimestre y del 2,0% en 
el conjunto del año, lo que queda más cerca del promedio nacional (2,4% y 
2,3% respectivamente). Las cifras de los primeros meses de 2026 también 

Indicadores económicos

•	 Las compraventas de viviendas crecieron un 9,1% interanual en 2025 y las hipotecas concedidas un 
24,0% de enero a diciembre según el INE. 

•	 Los visados de obra nueva crecieron un 3,4% interanual de enero a diciembre.

•	 Los precios de la vivienda aumentaron un 14,0% interanual en el conjunto del año 2025. En el cuarto 
trimestre se encontraban un 0,4% por encima del máximo de la burbuja inmobiliaria.

Los datos de empleo 
proporcionados por la EPA 
continúan siendo volátiles frente 
a los de afiliaciones. Muestran 
un menor dinamismo en la 
ocupación y la población activa 
frente a la media nacional, 
aunque la tasa de paro sigue 
siendo de las más reducidas. 
El crecimiento del número 
de afiliados se encuentra por 
encima del 2% y cerca de la 
media nacional.
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se sitúan ligeramente por encima del 2%. En marzo, el número de afiliados 
a la Seguridad Social en Aragón crecía un 2,1% interanual (2,4% en Espa-
ña). De las provincias aragonesas, el mayor incremento se dio en Huesca 
(2,4%), seguida de Zaragoza (2,2%) y Teruel (0,7%). En el conjunto del año 
2025, por regiones, destacaron, con crecimientos por encima de la media 
nacional (2,3%) Canarias (3,2%), Comunidad Valenciana (3,1%) y Murcia 
(2,8%), mientras que tuvieron crecimientos menores Castilla y León (1,5%), 
País Vasco (1,1%) y Extremadura (0,9%). Por otra parte, en Aragón, el por-
centaje de personas en ERTE en función de los afiliados fue del 0,03% en 
el mes de marzo (por debajo de la media española del 0,05%, con un máxi-
mo del 0,12% en la Comunidad Valenciana). El número de parados de caía 
en marzo un 3,8% interanual. El promedio de parados en 2025 se situó por 
debajo de 50.000 personas, algo que no ocurría desde 2008.

Si tomamos los datos promedio de 2025 respecto a los de 2024, el núme-
ro de afiliados a la seguridad social aumentó en Aragón en 12.142 perso-
nas. Los mayores incrementos se dieron en construcción (1.843), sanidad 
(1.743), transporte y almacenamiento (1.651), servicios administrativos 
(1.263), educación (1.198) e industria manufacturera (1.043), mientras 
que sólo se destruyó empleo en suministro de energía (-28) y servicio 
doméstico (-642). En términos porcentuales, lideraron la expansión del 
empleo servicios inmobiliarios (4,8%), construcción (4,8%), transporte y 
almacenamiento (4,6%), servicios de entretenimiento (4,1%) e información 
y comunicaciones (3,9%). El menor aumento se dio en administración pú-
blica y defensa (0,4%) y cayeron suministro de energía (-2,3%) y servicio 
doméstico (-5,7%). 

En 2025 destacó la creación 
de empleo en construcción, 
sanidad, transporte y 
almacenamiento, servicios 
administrativos, educación, 
servicios inmobiliarios, de 
entretenimiento e información y 
comunicaciones. 

Variación del número de afiliados en 2025

FUENTE: Seguridad social, elaboración propia
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Precios

En lo que respecta a la evolución de los precios, en el conjunto del año 
2025 el IPC creció interanualmente un 2,8% en Aragón, una décima más 
que la media española. Los grupos más inflacionistas fueron vivienda, agua 
y electricidad (6,8% vs 6,2% en España), restaurantes y hoteles (4,7% vs 
4,3%) y bebidas alcohólicas (4,1% vs 3,8%). Mientras que presentaba va-
riaciones negativas vestido y calzado (-0,5% vs 0,4%). Frente a 2019 el 
IPC creció un 22,0% en Aragón (21,7% en España). Las partidas que más 
aumentaron fueron alimentos y bebidas no alcohólicas (38,6% vs 37,9% 
en España), restaurante y hoteles (25,4% vs 26,8% en España) y vivienda, 
agua y electricidad (24,0% vs 21,2%). Con variaciones negativas solo se en-

Indicadores económicos

•	 La ocupación en Aragón crecía un 1,0% interanual en el promedio de 2025 según la EPA y un 2,0% 
según las afiliaciones a la seguridad social. 

•	 La tasa de paro se situó en el 8,0% en 2025. 

•	 El IPC creció un 2,8% interanual en el año 2025. 

•	 Las partidas más inflacionistas en Aragón de 2025 fueron gastos de vivienda (6,8%), restaurantes y 
hoteles (4,7%) y bebidas alcohólicas y tabaco (4,1%).

El IPC de Aragón creció en 2025 
una décima más que en España 
y un punto porcentual más que 
los salarios. Las partidas más 
inflacionistas fueron los gastos 
de la vivienda, que incluyen 
electricidad y gas, restauración 
y hostelería y bebidas 
alcohólicas y tabaco. 
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contraba comunicaciones (-0,7% vs -0,8%). Según la encuesta trimestral de 
salarios que realiza el INE, en el año 2025 los costes laborales aumentaron 
en un 1,8% interanual  en Aragón (3,4% en España) frente a una tasa de au-
mento del IPC del 2,8% (2,7% en España). En cuanto a los costes salariales, 
en Aragón crecieron en un 1,0% interanual (3,2% en España) hasta 2.242 
euros, siendo de las comunidades autónomas con un crecimiento menor, 
solo por encima de Cantabria (0,5%), Murcia (0,5%) y Asturias (-0,4%). Las 
regiones que experimentaron un mayor incremento de sus costes salariales 
fueron Baleares (6,3%), La Rioja (5,8%) y Andalucía (4,4%). De esta forma, a 
diferencia del conjunto de España, se produjo una pérdida de poder adqui-
sitivo en 2025. Si tomamos la evolución de los costes laborales desde 2019 
a 2025, el incremento fue del 20,7% para Aragón y del 22,3% para España, 
quedando el primer valor por debajo de la evolución del IPC en el mismo 
periodo (22,0%) y el segundo ligeramente por encima (21,7%).

Población

El crecimiento de la población aragonesa se situó en el 1,3% interanual 
con cifras a 1 de enero de 2026 (desde el 1,4% en el trimestre anterior) 
con un mayor aumento en la provincia de Zaragoza (1,3% desde 1,5% en el 
trimestre previo), si bien, también aumentó la población en Huesca (1,2%) 
y Teruel (0,8%). El incremento era superior a la media española (0,9% in-
teranual) y el tercero mayor por regiones tras la Comunidad Valenciana 
(1,8%) y Castilla La Mancha (1,3%). Zaragoza era la novena provincia con 
un mayor aumento después de Castellón (2,1%), Alicante (2,1%), Guada-
lajara (2,0%), Toledo (2,0%), Tarragona (1,6%), Valencia (1,5%), Almería 
(1,5%) y Lérida (1,4%). En los tres últimos trimestres ha crecido más la 

El crecimiento de la población 
aragonesa se ha situado por 
encima del promedio nacional 
en los tres últimos trimestres, 
algo que sólo había sucedido 
alrededor de la celebración de la 
Expo.

FUENTE: INE, elaboración propia
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población aragonesa que la media española, algo que sólo había sucedido 
en las últimas décadas alrededor de la celebración de la Expo 2008. El 
crecimiento de la población nacida en el extranjero fue del 8,2% interanual 
(5,7% en España), mientras que la nacida en España caía un 0,3% (una 
décima por debajo del promedio nacional: -0,2%). El porcentaje de extran-
jeros en edad de trabajar sobre el total de extranjeros es de un 82,3% su-
perior a la media española (79,7%). La población extranjera en edades de 
20 a 65 años crece a un 7,8% en Aragón (5,4% en España), mientras que 
la población autóctona cae en un 1% en Aragón y en un 0,7% en España.

Los anuncios de inversiones en Aragón van materializándose en la reali-
dad y en las estadísticas. La inversión extranjera directa (IED) en la región 
alcanzó los 3.387 millones de euros en 2025, superando el acumulado de 
los diecisiete años anteriores. En 2024 ya se había producido un despe-
gue, más modesto, al situarse en 933 millones de euros frente a 263 en 
2023 y un promedio de 130 en los veinte años anteriores. El crecimiento 
interanual fue del 263%. La IED en España se situó en 30.746 millones de 
euros (-21,8% interanual), de forma que la de Aragón supuso un 11% del 
total nacional, desde un 2,4% en 2024 y un promedio del 0,7% de 1993 a 
2023. En 2025 fue la tercera región con mayor inversión extranjera directa 
tras Madrid (15.970 millones de euros) y Cataluña (4.510). Si relativizamos 
la IED por el tamaño del PIB (haciendo una estimación del PIB en 2025), 
aunque no sean medidas directamente comparables, en Aragón supon-
dría un 6,5%, superando el 4,8% de Madrid. De la IED en Aragón en 2025, 
2.500 millones de euros (un 73,8%) se destinó a servicios de información, 
562 millones de euros (16,6%) a asistencia en establecimientos residencia-
les y 98 millones de euros (2,9%) a suministro de energía eléctrica y gas. 

En 2025 se disparó la inversión 
extranjera directa en Aragón, 
con protagonismo del sector de 
servicios de información. Fue la 
tercera región más receptora, 
y donde supuso un mayor 
porcentaje respecto al PIB.
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Por provincias, la IED se distribuyó en 2.542 millones de euros en Zarago-
za (tercera de España tras Madrid y Barcelona), 733 millones de euros en 
Huesca (quinta tras las citadas y Sevilla) y 113 millones de euros en Teruel.

Conclusiones y previsiones

La coyuntura económica de Aragón fue positiva en 2025, en línea con el 
conjunto de España, si bien, todavía no sabemos si el crecimiento estuvo 
algo por encima o por debajo del nacional, ya que las primeras estima-
ciones nos ofrecen lecturas distintas. Donde no parece haber duda es en 
que la demanda interna ha tenido un comportamiento más expansivo, con 
crecimientos destacados de la inversión y el consumo. Desde la perspec-
tiva de la oferta también encontramos crecimientos superiores a la media 
en construcción, servicios e industria. Estadísticas mensuales como las 
ventas minoristas, la producción industrial o la cifra de negocios del sector 
servicios van en esta misma dirección. Con todo lo anterior, si la expansión 
del PIB estuvo algo por encima o por debajo de la española depende de la 
cuantía de la aportación negativa de la demanda externa. Esta es induda-
ble, y proviene en gran medida del déficit comercial en bienes de equipo, 
ligado a la expansión de las inversiones, que se está realizando con un 
importante componente de producción extranjera. Pero sigue existiendo 
incertidumbre sobre la aportación del sector del automóvil, ya que el sal-
do comercial negativo del año 2025 no parece coherente con los datos de 
producción del sector ni con la estructura y el histórico de esta industria 
en Aragón. 

En cuanto al mercado laboral, la EPA ofrece datos de creación de empleo 
algo débiles en relación con los del conjunto de España. Sin embargo, el 
número de afiliados a la seguridad social, cuya serie es más estable y dis-
fruta de una muestra mucho más amplia, continúa creciendo por encima 
del 2%, lo que supuso un incremento de 12.000 afiliados en 2025 respecto 
al año anterior. Se trata de un buen dato, si bien, queda ligeramente por 
debajo del promedio nacional y las cifras más recientes no muestran un 
claro despegue, lo que contrasta con la aceleración de la población, cuyo 
crecimiento lleva tres trimestres superando los datos de España, algo 
realmente inusual. 

De esta forma, 2025 estuvo marcado por la guerra comercial en lo me-
diático, pero sus repercusiones en el crecimiento tanto de España como 
de Aragón parecen haber sido muy limitadas. En el año entrante la incer-
tidumbre vuelve a ser protagonista, esta vez de la mano de la guerra de 
Irán. En el momento de escribir estas líneas existe un amplio abanico de 
escenarios posibles en cuanto al desarrollo y desenlace del conflicto. La 
duración del cierre del estrecho de Ormuz al tráfico marítimo, clave para 
el suministro mundial de petróleo, gas y fertilizantes, y la gravedad de los 
daños sobre la infraestructura productiva de estos materiales determina-
rán el impacto sobre la inflación y el crecimiento en todo el mundo. 

En Europa tenemos cerca el precedente de la guerra de Ucrania, que tam-
bién provocó un shock energético inflacionista, si bien, existen diferencias 
relevantes. Cuando se inició la guerra de Ucrania en febrero de 2022, ya se 
había producido una fuerte aceleración de los precios derivada de la recu-
peración de la demanda tras las restricciones pandémicas, pues fue más 
rápida que la de la oferta y convivió con unas políticas fiscal y monetaria 
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muy expansivas. El IPC crecía en España un 2,3% en febrero de 2026 fren-
te a un 7,6% en febrero de 2022. Por otra parte, los precios alcanzados 
por el petróleo a principios de abril eran similares a los del mismo periodo 
de 2022, pero los del gas se han visto hasta la fecha mucho menos afec-
tados. En sentido contrario, hay que considerar que el precio del petróleo 
puede dispararse si se ve dañada la capacidad de producción en Oriente 
Medio o se alarga el cierre de Ormuz, y que el del gas se tensionaría si las 
restricciones continúan conforme avance el periodo de almacenamiento 
de los depósitos europeos que precede al invierno. 

Esta nueva situación supondrá un entorno de mayor crecimiento de los 
precios, tipos de interés algo más elevados y menor expansión económica 
de lo que preveíamos a finales de 2025, pero en un escenario central de 
duración moderada del conflicto sin daños estructurales graves espera-
mos que el crecimiento de Aragón y de España continúe siendo notable. 
Los motores del ciclo continuarán siendo la inercia positiva creada por el 
mercado laboral y la necesidad de construcción de viviendas, acuciante 
y con un fuerte efecto arrastre sobre otros sectores. En Aragón hay que 
añadir la puesta en marcha de los proyectos de inversión anunciados en 
los últimos años, cuyo impacto comienza a advertirse en variables como 
la inversión extranjera directa, prolegómeno de su traslado a las cifras de 
actividad y de empleo. 
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Anexos

Variación interanual de las ventas minoristas reales 2025

Producción industrial en 2025
(Variación interanual)

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

FUENTE: Instituto Nacional de Estadística (INE), datos sin ajustar de estacionalidad y calendario
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Cifra de negocios del sector servicios en 2025

Compraventa de viviendas (Variación interanual en 2025)

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

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

Deuda/PIB de las comunidades autónomas % (2025)

FUENTE: Instituto Nacional de Estadística (INE)

FUENTE: Banco de España
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Este informe ha sido elaborado con datos a cierre del viernes 10 de abril

Déficit público de las comunidades autónomas en 2025 
(Porcentaje del PIB regional)

FUENTE: Banco de España
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Agregados macroeconómicos
de la economía aragonesa 

Agregados macroeconómicos de la economía aragonesa  
(Variación interanual)

Evolución del 
PIB

1 T 
20

2 T 
20

3 T 
20

4 T 
20

1 T 
21

2 T 
21

3 T 
21

4 T 
21

1 T 
22

2 T 
22

3 T 
22

4 T 
22

1 T 
23

2 T 
23

3 T 
23

4 T 
23

1 T 
24

2 T 
24

3 T 
24

4 T 
24

1 T 
25

2 T 
25

3 T 
25

4 T 
25

PIB 
TOTAL Aragón -4,4 -19,9 -6,2 -6,7 -0,5 18,4 1,9 4,5 5,7 6,9 5,4 3,9 3,3 1,8 2,9 2,9 2,8 4,2 4,2 4,3 3,6 3,2 2,7 2,7

España -4,2 -21,5 -9,1 -9,0 -2,9 19,8 5,4 6,7 7,1 7,5 6,3 4,7 3,6 2,0 2,0 2,2 2,9 3,7 3,6 3,7 3,0 2,8 2,7 2,7

Zona Euro -2,8 -13,9 -4,1 -3,7 0,3 15,3 5,1 5,6 5,6 4,3 2,9 2,1 1,8 1,1 0,6 0,7 0,5 0,6 1,0 1,3 1,6 1,6 1,4 1,2

Fuente: Datastream (INE) e IAEST				  

Fuente: Contabilidad Regional de España (INE)	

FUENTE: Contabilidad Regional de España (INE)

Producto interior bruto a precios de mercado. Año 2024 (Avance)	  
(Millones de euros)			 

Aragón España
Valor Estructura Valor Estructura

Agricultura 3.378 6,81% 43892 2,75%

Energía y minería 2.470 4,98% 54418 3,41%

Industria manufacturera 8.056 16,23% 172896 10,84%

Construcción 2.512 5,06% 82843 5,20%

Comercio, transporte y hostelería 9.193 18,52% 349578 21,93%

Información y comunicaciones 1.026 2,07% 58830 3,69%

Servicios financieros y de seguros 2.232 4,50% 80723 5,06%

Servicios inmobiliarios 4.151 8,36% 167217 10,49%

Servicios profesionales y 
administrativos 2.630 5,30% 131703 8,26%

Administración pública; educación y 
sanidad 7.987 16,09% 251424 15,77%

Actividades recreativas y otros 
servicios 1.527 3,08% 59059 3,70%

Impuestos netos sobre los productos 4.473 9,01% 141747 8,89%

PRODUCTO INTERIOR BRUTO A 
PRECIOS DE MERCADO 49.635 100,00% 1.594.330 100,00%
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PIB Per Cápita Posición relativa de Aragón con respecto a España

Aragón España Participación en la 
población nacional

Participación en el 
empleo nacional

Participación en el 
PIB nacional

Diferencia en euros 
PIB per cápita 

(Aragón vs. España)
2000 17.016 15.968 2,97 3,18 3,16 1.048
2001 18.231 17.195 2,95 3,12 3,13 1.036
2002 19.492 18.099 2,95 3,12 3,17 1.393
2003 20.570 19.023 2,93 3,06 3,16 1.547
2004 21.676 20.067 2,91 3,07 3,14 1.609
2005 22.932 21.257 2,90 2,99 3,12 1.675
2006 24.484 22.655 2,89 2,74 3,13 1.829
2007 26.080 23.820 2,89 3,00 3,17 2.260
2008 26.519 24.192 2,90 3,02 3,19 2.327
2009 25.150 23.141 2,90 3,04 3,15 2.009
2010 25.375 23.133 2,89 2,87 3,17 2.242
2011 25.015 22.866 2,87 2,97 3,15 2.149
2012 24.008 22.160 2,87 3,16 3,11 1.848
2013 24.232 22.019 2,86 3,01 3,15 2.213
2014 24.557 22.375 2,86 3,00 3,14 2.182
2015 25.185 23.437 2,86 3,03 3,06 1.748
2016 26.243 24.188 2,84 3,03 3,08 2.055
2017 27.357 25.156 2,83 3,01 3,08 2.201
2018 28.281 25.950 2,81 2,97 3,07 2.331
2019 29.043 26.625 2,81 2,97 3,07 2.418
2020 27.003 23.851 2,81 2,97 3,18 3.152
2021 29.144 26.094 2,81 2,97 3,14 3.050
2022 32.717 28.792 2,81 2,92 3,16 3.925
2023(P) 34.742 30.976 2,78 2,89 3,12 3.766
2024(A) 36.699 32.633 2,78 2,86 3,11 4.066

Fuente: INE
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Fuente: INE e IAEST

Crecimiento de la economía aragonesa
por el lado de la demanda

Demanda interna
(Variación  
interanual)

1T  
20

2T  
20

3T  
20

4T  
20

1T  
21

2T 
21

3T  
21

4T  
21

1T  
22

2T  
22

3T  
22

4T  
22

1T 
23

2T  
23

3T  
23

4T  
23

1T  
24

2T  
24

3T  
24

4T  
24

1T  
25

2T  
25

3T  
25

4T  
25

Consumo 
Privado Aragón -3,3 -21,1 -10,5 -8,8 -3,4 21,9 7,1 7,6 6,3 3,9 1,5 -1,5 0,6 0,3 0,9 2,3 1,3 3,0 3,8 4,7 5,9 3,0 3,6 1,1

España -3,7 -23,7 -11,0 -10,0 -4,4 25,2 5,3 6,1 7,2 5,9 4,8 1,9 1,9 0,9 1,3 2,9 2,2 2,9 3,2 3,8 3,8 3,4 3,1 3,1

Consumo 
Público Aragón 1,0 1,2 3,2 3,9 5,6 4,8 2,6 1,0 -0,5 -1,1 -0,1 2,0 3,0 5,0 5,7 7,0 5,4 4,4 5,3 3,6 2,7 2,9 2,5 2,4

España 2,2 2,7 3,9 5,3 5,1 4,7 3,5 1,3 0,9 -0,5 0,2 2,5 3,1 5,5 5,2 4,2 3,8 2,3 3,2 2,4 2,4 2,5 2,4 2,5

F.B.C.F Bienes 
de equipo Aragón -6,7 -37,9 -6,3 1,2 -2,5 42,1 -8,8 -13,8 -0,9 7,8 9,7 3,6 3,3 3,0 5,7 5,5 0,9 1,2 -3,9 8,7 9,1 10,9 12,1 7,2

España -8,3 -34,1 -8,1 -3,8 -0,6 36,9 -5,5 -7,6 3,2 1,4 3,4 0,6 -2,9 1,3 4,2 8,4 1,0 2,3 -1,1 5,6 7,9 8,2 9,7 3,9

F.B.C.F  
Construcción Aragón 2,2 -19,9 -4,2 -7,2 -10,2 12,8 -3,5 -1,6 0,6 3,0 3,6 -2,5 4,3 2,4 -1,0 3,2 4,5 3,4 2,7 8,1 6,0 5,7 11,8 6,4

España 1,3 -18,3 -7,4 -9,3 -9,3 11,2 -0,6 2,9 3,4 5,3 5,4 1,8 8,3 6,3 3,0 4,7 3,2 3,4 3,7 5,7 2,5 3,3 7,2 7,8

% Variación interanual

Indicadores de la Demanda FUENTE UNIDAD FECHA DATO ARAGÓN ESPAÑA

Consumo

Producción de bienes de consumo (*) INE/IAEST  Índice ene-26 116,9 1,7% -2,2%

Importación de bienes de 
consumo duradero

Mº de Industria, 
Comercio y 

Turismo
Mill. de euros 2025 878 22,0% 7,5%

Ventas minoristas (ICM) (**) INE / IAEST Índice 
deflactado feb-26 107,6 3,9% 2,2%

Inversión 

Producción de bienes de equipo (*) INE / IAEST Índice ene-26 126,3 10,3% 2,0%

Importación de bienes de equipo
Mº de Industria, 

Comercio y 
Turismo

Mill. de euros 2025 6997 31,5% 9,5%

Venta de viviendas Consejo General 
del Notariado

Nº 
Transacciones 2025  20.525 9,1% 4,4%

(*) IPI. Base 2021. Nacional corregido de efectos estacionales y de calendario. 	
(**) Base 2021. Índice corregido de efectos estacionales y de calendario y precios constantes.	
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Demanda externa
Variación 
interanual 
acumulada (%)

1T 
20

2T 
20

3T 
20

4T 
20

1T 
21

2T 
21

3T 
21

4T 
21

1T 
22

2T 
22

3T 
22

4T 
22

1T 
23

2T 
23

3T 
23

4T 
23

1T 
24

2T 
24

3T 
24

4T 
24

1T 
25

2T 
25

3T 
25

4T 
25

Exportaciones de 
bienes y servicios Aragón -0,1 -40,0 -6,1 -5,9 -1,6 44,4 -1,0 -0,3 3,7 14,2 14,4 5,9 4,5 2,6 11,5 13,2 9,3 3,3 -5,7 -6,3 -8,9 -3,5 1,0 5,5

España -8,7 -38,3 -18,5 -14,4 -6,0 39,7 14,6 13,6 14,3 18,8 13,7 10,4 8,5 1,2 -0,7 0,2 1,6 2,9 4,9 3,2 3,3 4,1 3,0 3,8

Importaciones de 
bienes y servicios Aragón 6,1 -42,3 -2,5 0,8 -9,8 87,0 -2,2 -7,0 -0,4 -9,5 -2,4 3,2 33,9 31,0 36,3 29,0 -0,8 -8,4 -13,3 7,6 -2,6 20,1 23,6 27,2

España -5,1 -32,0 -15,6 -7,8 -2,1 41,7 14,6 13,2 12,3 12,1 7,4 -0,2 1,4 -1,9 -1,6 2,2 1,4 1,7 4,3 4,4 5,3 6,5 6,6 6,5

Evolución del sector exterior

Fuente: INE e IAEST

% Variación interanual

Fuente Unidad Fecha Dato Aragón España

Exportaciones de bienes Mº de Industria, Comercio y Turismo Mill. de euros 2025 15.615 -6,9% 0,7%

Alimentación, bebidas y tabaco Mº de Industria, Comercio y Turismo Mill. de euros 2025 3.676 -2,8% 4,1%

Productos energéticos Mº de Industria, Comercio y Turismo Mill. de euros 2025 88 3,5% -13,7%

Materias primas Mº de Industria, Comercio y Turismo Mill. de euros 2025 185 -0,8% 10,2%

Semimanufacturas Mº de Industria, Comercio y Turismo Mill. de euros 2025 3.032 4,8% 3,4%

Bienes de equipo Mº de Industria, Comercio y Turismo Mill. de euros 2025 2.473 -0,2% 0,8%

Sector automóvil Mº de Industria, Comercio y Turismo Mill. de euros 2025 3.675 -20,8% -7,1%

Bienes de consumo duradero Mº de Industria, Comercio y Turismo Mill. de euros 2025 944 4,8% 7,1%

Manufacturas de consumo Mº de Industria, Comercio y Turismo Mill. de euros 2025 1.466 -15,2% 3,8%

Otras mercancías Mº de Industria, Comercio y Turismo Mill. de euros 2025 78 11,8% 9,3%

Importaciones de bienes Mº de Industria, Comercio y Turismo Mill. de euros 2025 20.076 15,6% 4,6%

Alimentación, bebidas y tabaco Mº de Industria, Comercio y Turismo Mill. de euros 2025 1.238 6,1% 7,0%

Productos energéticos Mº de Industria, Comercio y Turismo Mill. de euros 2025 20 72,8% -8,5%

Materias primas Mº de Industria, Comercio y Turismo Mill. de euros 2025 378 -2,1% -0,1%

Semimanufacturas Mº de Industria, Comercio y Turismo Mill. de euros 2025 2.768 10,9% 4,8%

Bienes de equipo Mº de Industria, Comercio y Turismo Mill. de euros 2025 6.997 31,5% 9,5%

Sector automóvil Mº de Industria, Comercio y Turismo Mill. de euros 2025 3.759 12,4% 3,8%

Bienes de consumo duradero Mº de Industria, Comercio y Turismo Mill. de euros 2025 878 22,0% 7,5%

Manufacturas de consumo Mº de Industria, Comercio y Turismo Mill. de euros 2025 3.980 2,5% 7,6%

Otras mercancías Mº de Industria, Comercio y Turismo Mill. de euros 2025 58 40,1% 26,3%

Fuente: Datacomex
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Crecimiento de la economía aragonesa
por el lado de la oferta

Fuente: INE e IAEST

Oferta
(Variación  
interanual)

1 T 
20

2 T 
20

3 T 
20

4 T 
20

1 T 
21

2 T 
21

3 T 
21

4 T 
21

1 T 
22

2 T 
22

3 T 
22

4 T 
22

1 T 
23

2 T 
23

3 T 
23

4 T 
23

1 T 
24

2 T 
24

3 T 
24

4 T 
24

1 T 
25

2 T 
25

3 T 
25

4 T 
25

V.A.B Agrario Aragón -7,6 -0,3 -1,7 3,3 11,2 9,0 10,1 0,1 -11,7 -21,4 -27,1 -20,5 -4,3 5,6 12,1 12,0 12,0 7,8 11,5 5,4 7,3 -0,3 -2,5 -1,5

España -8,3 0,0 -1,9 2,4 10,5 7,9 9,6 0,6 -8,4 -17,6 -23,6 -17,5 -4,8 2,3 7,0 10,3 10,3 10,4 15,9 7,0 6,9 0,3 -1,8 -0,6

V.A.B Industria 
manufacturera Aragón -4,9 -33,7 -4,2 -2,7 7,0 38,8 0,9 2,2 5,8 16,1 8,2 5,0 8,1 1,4 4,8 4,6 2,1 8,9 6,0 7,5 4,9 4,7 3,4 0,8

España -9,9 -32,0 -9,1 -5,5 6,9 42,6 8,8 4,9 7,0 8,3 5,8 5,0 2,4 -0,8 -0,2 1,2 1,9 3,7 2,5 2,4 1,7 2,0 2,5 1,9

V.A.B  
Construcción Aragón -10,0 -31,1 -9,4 -13,2 -6,7 16,2 -6,6 -1,6 3,9 8,0 8,4 5,4 0,3 1,1 0,5 2,9 5,8 5,0 4,4 4,8 4,9 6,9 7,9 6,5

España -6,2 -28,1 -11,1 -13,4 -8,7 15,3 -6,1 -1,1 6,2 10,0 11,3 8,3 2,3 1,7 -1,1 1,3 4,7 4,6 4,5 5,3 2,8 4,5 7,8 7,2

V.A.B Servi-
cios Aragón -3,8 -18,7 -7,4 -8,5 -2,6 16,4 2,9 6,8 7,7 7,6 7,7 5,9 3,6 2,7 2,3 1,9 1,9 2,4 2,9 3,4 3,2 3,4 3,0 3,8

España -3,0 -21,0 -9,8 -10,0 -4,2 18,9 6,7 8,7 9,1 9,7 8,3 6,8 4,8 3,4 3,5 3,3 3,6 4,4 3,9 4,1 3,7 3,2 3,0 3,0

% Variación interanual

Indicadores de la Oferta Fuente Unidad Fecha Dato Aragón España

Industria

Cifra de negocios de la industria 
(ICN) (*)

IAEST/INE Índice ene-26 103,2 -6,6% -6,3%

Índice de Producción Industrial (**) IAEST/INE Índice ene-26 112,6 2,0% 0,3%

Construcción

Licitación Oficial  
(Admón. Públicas) 

Mº de Transportes, 
Movilidad y 

Agenda Urbana
Millones de euros 2025 690 -16,9% 6,2%

Visados dirección de obra nueva
Mº de Transportes, 

Movilidad y 
Agenda Urbana

Viviendas 2025 3.382 3,4% 8,8%

Certificaciones de fin de obra
Mº de Transportes, 

Movilidad y 
Agenda Urbana

Viviendas 2025 2.807 2,3% -9,8%

Servicios

Cifra de negocios de servicios 
(IASS) (**) IAEST/INE Índice ene-26 127,2 4,9% 1,6%

Tráfico Aéreo de Pasajeros AENA Personas 2025 708.503 2,4% 3,9%

Tráfico Aéreo de Mercancías AENA Miles de TN 2025 182.886 0,8% 7,2%

Tráfico Carretera de Mercancías
Mº de Transportes, 

Movilidad y 
Agenda Urbana

Miles de TN
2025 81.496 3,0% 1,6%

Pernoctaciones est. Hoteleros INE Pernoctaciones 2025 5.928.600 1,4% 0,9%

 - Españoles INE Pernoctaciones 2025 4.730.639 3,3% -0,2%

 - Extranjeros INE Pernoctaciones 2025 1.197.960 -5,6% 1,6%

(*) Serie original. Variación interanual.
(**) Serie corregida de efectos estacionales y de calendario. Variación interanual.
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Mercado de trabajo

Evolución de la ocupación* Evolución del paro estimado*
Aragón España Aragón España

Nº (miles) Var. Int % Nº (miles) Var. Int % Nº (miles) Tasa paro (%) Nº (miles) Tasa paro (%)

1990 418,4 4,23 12.578,8 2,61 43,8 9,6 2.441,2 16,3
1991 412,2 -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 1,6 16.257,6 2,0 35,8 6,5 2.232,4 11,6
2003 516,2 4,0 16.694,6 2,7 36,9 6,5 2.276,7 11,4
2004 540,8 4,8 17.116,6 2,5 32,5 5,6 2.176,9 10,5
2005 568,5 5,1 18.973,3 10,8 35,4 5,8 1.860,3 8,7
2006 587,7 3,4 19.939,1 5,1 34,3 5,5 1.840,9 8,5
2007 623,3 6,1 20.579,9 3,2 34,9 5,3 1.846,1 8,2
2008 625,6 0,4 20.469,7 -0,5 49,2 7,3 2.595,9 11,3
2009 584,1 -6,6 19.106,9 -6,7 87,7 13,1 4.153,5 17,9
2010 562,9 -3,6 18.724,5 -2,0 99,0 15,0 4.640,1 19,9
2011 550,4 -2,2 18.421,4 -1,6 113,3 17,1 5.012,7 21,4
2012 546,3 -0,7 17.632,7 -4,3 125,4 18,7 5.811,0 24,8
2013 515,3 -5,7 17.139,0 -2,8 140,2 21,4 6.051,1 26,1
2014 519,4 0,8 17.344,2 1,2 131,3 20,2 5.610,4 24,4
2015 541,2 4,2 17.866,0 3,0 105,3 16,3 5.056,0 22,1
2016 553,9 2,3 18.341,5 2,7 95,8 14,7 4.481,2 19,6
2017 565,8 2,1 18.824,8 2,6 74,6 11,7 3.916,9 17,2
2018 573,8 1,4 19.327,7 2,7 68,3 10,6 3.479,1 15,3
2019 587,6 2,4 19.779,3 2,3 65,5 10,0 3.247,8 14,1
2020 569,9 -3,0 19.202,4 -2,9 75,5 11,7 3.530,9 15,5
2021 588,6 3,3 19.833,5 3,3 67,8 10,3 3.476,4 14,9
2022 599,9 1,9 20.547,5 3,6 63,9 9,6 3.079,2 13,0
2023 611,3 1,9 21.182,2 3,1 57,3 8,6 2.937,5 12,2
2024 620,2 1,5 21.653,9 2,2 55,0 8,1 2.770,7 11,3
2025 626,3 1,0 22.221,1 2,6 54,8 8,1 2.608,1 10,5

% Variación interanual

Indicadores Mercado Trabajo Fuente Unidad Fecha Dato Aragón España

Industria
Población Activa I.N.E Miles de personas 2025 681,8 0,9% 1,7%
Población Ocupada I.N.E Miles de personas 2025 626,3 1,0% 2,6%
Población Parada I.N.E Miles de personas 2025 54,8 -0,3% -5,9%
Tasa de Paro Encuestado I.N.E Porcentaje 2025 8,0% -0,1 -0,8 
 . Paro masculino I.N.E Porcentaje 2025 6,4% -0,3 -0,9 
 . Paro femenino I.N.E Porcentaje 2025 10,0% -0,1 -0,8 
Paro Registrado IAEST Miles de personas 2025 49,6 -4,6% -5,9%
Afiliados a la Seguridad Social IAEST Miles de personas 2025 628,6 2,0% 2,3%
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Indicadores de precios

% Variación interanual

Fuente Unidad Fecha Dato Aragón España

Industria
I.P.C IAEST Índice feb-26 101,3 2,4% 2,3%
I.P.C Subyacente IAEST Índice feb-26 101,2 2,7% 2,7%
Coste Laboral por trabajador IAEST Euros 2025 3.076 1,8% 3,4%
Precio m² Vivienda Libre Mº de Transportes, 

Movilidad y Agenda 
Urbana

Euros/m² 2025 1.567 12,1% 11,2%

Evolución del índice de precios al consumo
El dato anual corresponde al mes de diciembre de dicho año 

Aragón España

Var. Int % Var. Int %

dic-07 2,8 2,8
dic-08 1,6 1,4
dic-09 0,8 0,8
dic-10 2,9 3,0
dic-11 2,4 2,4
dic-12 2,7 2,9
dic-13 0,2 0,3
dic-14 -1,2 -1,0
dic-15 -0,1 0,0
dic-16 1,6 1,6
dic-17 0,9 1,1
dic-18 1,2 1,2
dic-19 0,8 0,8
dic-20 -0,6 -0,5
dic-21 7,2 6,5
dic-22 5,9 5,7
dic-23 2,5 3,1
dic-24 3,1  2,8 
ene-25 3,2  2,9 
feb-25 2,9  3,0 
mar-25 2,4  2,3 
abr-25 2,4  2,2 
may-25 2,2  2,0 
jun-25 2,5  2,3 
jul-25 2,9  2,7 
ago-25 2,6  2,7 
sept-25 3,2  3,0 
oct-25 3,1  3,1 
nov-25 3,1  3,0 
dic-25 2,9  2,9 
ene-26 2,3  2,3 
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Sistema financiero

% Variación interanual

Fuente Unidad Fecha Dato Aragón España

Importe hipotecas viviendas I.N.E Millones EUR 2025 803 36,7% 32,6%

Depósitos (OSR) B. de España Mill EUR (Saldo) 2025 38.107 2,1% 4,0%

Créditos (OSR) B. de España Mill EUR (Saldo) 2025 29.787 1,2% 2,6%

Deuda/PIB B. de España Porcentaje 2025 18,2 -0,9 -0,8

Créditos y depósitos  
(otros sectores residentes). Aragón 
Total entidades (cifras en millones de euros)

Créditos Var. Anual Depósitos 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 -3,8 146,3%

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 5,5 103,4%

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 5,3 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%

2025 29.787 2,2 38.107 -0,7 78,2%
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Población

Población residente a 1 de enero
Zaragoza Huesca Teruel Aragón España

Año %Var %Var %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  1,3 209.449  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  1,5 214.552  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  1,5 226.769  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 -0,5 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 -1,3 1.337.675 -0,5 46.712.650 -0,2 

1 de enero de 2014 967.541 -0,4 223.702 -0,5 139.470 -1,1 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 -1,1 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 -1,1 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  0,5 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  1,1 226.878  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  1,1 

1 de enero de 2025 998443  1,1 230087  0,7 136091  0,6 1364621  1,0 49128297  1,0 

1 de enero de 2026 1011800  1,3 232853  1,2 137189  0,8 1381842  1,3 49570725  0,9 

Fuente: cifras de población (INE)

Proyecciones de población 2024-2039									      
Año Zaragoza Huesca Teruel Aragón España

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

Variación absoluta 2024-2039 72.273 22.260 9.419 103.952 5.137.447

Variación relativa (%) 7,3% 9,7% 7,0% 7,7% 10,6%
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Estudios monográficos
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Crecimiento empresarial:  
una carrera de obstáculos para ser mejores

FRANCISCO VIDAL
Director de Economía y Políticas Sectoriales de CEPYME (Confederación Española de la Pequeña y Mediana Empresa).

1,61 millones de pymes sin trabajadores2 (autónomos 
sin empleados) sobre una cifra total de 2,96 millones 
de empresas.

El tejido productivo español está dominado por la 
microempresa y, además, de muy reducida dimensión 
ya que casi 700.000 cuentan con 1 o 2 trabajadores 
y otras 300.000 suman entre 3 y 5 trabajadores. En 

Introducción

El tamaño de la empresa española se caracteriza por 
su reducida dimensión, tal y como confirman los datos 
del Ministerio de Industria y Turismo. En diciembre de 
2025, de acuerdo con el número de trabajadores1, 
en España existían 1,14 millones de microempresas, 
es decir, de compañías con 9 trabajadores o menos y 

RESUMEN

PALABRAS CLAVE

El reducido tamaño de la pyme española se traduce en menos competitividad y mayor vulnerabilidad ante el forta-
lecimiento de los riesgos globales. De forma que resulta prioritaria la generación de un contexto que favorezca su 
crecimiento.

Sin embargo, proliferan los obstáculos y desincentivos al crecimiento, sobresaliendo los provenientes del ámbito nor-
mativo que se encuentra caracterizado por su complejidad, las crecientes cargas administrativas y su falta de propor-
cionalidad desde la perspectiva de la pyme que sufre el “efecto escalón” existente en muchas regulaciones. Además, 
la fiscalidad, el déficit de talento, la falta de relevo generacional y los fallos de mercado en cuanto a la financiación 
engrosan los principales obstáculos al crecimiento empresarial.

Crecimiento, competitividad, productividad, decisiones estratégicas, sobrerregulación, cargas administrativas, 
fiscalidad, barreras, talento, relevo generacional, financiación.

1	  Definición de PYME de acuerdo con el Anexo I del Reglamento (UE) 651/2014 de la Comisión Europea.
•	 Microempresa: menos de 10 empleados y 2 millones € volumen negocios o 2 millones € balance.
•	 Pequeña empresa: menos de 50 empleados y 10 millones € volumen negocios o 10 millones € balance.
•	 Mediana Empresa: menos de 250 empleados y 50 millones € volumen negocios o 43 millones € balance.

2	 Ministerio de Industria y Turismo. Cifras PyME. Diciembre de 2025. https://ipyme.org/Publicaciones/Cifras%20PYME/CifrasPyme_di-
ciembre_2025.pdf

https://ipyme.org/Publicaciones/Cifras%20PYME/CifrasPyme_diciembre_2025.pdf
https://ipyme.org/Publicaciones/Cifras%20PYME/CifrasPyme_diciembre_2025.pdf
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aprobación de 719 nuevas normas de distinto rango 
a nivel estatal y 175 por parte de las comunidades 
autónomas, un total de 894 normas (más de 3,5 por 
día hábil) a las que se sumaron 2.790 actos jurídicos 
provenientes del ámbito europeo3.

En el contexto descrito, el crecimiento empresarial 
cobra mayor importancia con el fin de alcanzar estruc-
turas más eficientes y robustas que permitan afron-
tar con garantías tres cuestiones críticas: el constante 
endurecimiento de la competencia, el impacto de los 
riesgos globales sobre la actividad empresarial y los 
efectos negativos sobre los márgenes derivados de 
la creciente carga regulatoria. Por ejemplo, ninguna 
empresa escapa del lastre en forma de los costes cre-
cientes derivados de las cargas normativas o de los 
riesgos globales en forma del encarecimiento de la 
energía. Ahora bien, si se dispone de la escala sufi-
ciente, estos pueden diluirse por unidad producida, 
minorando el impacto negativo en términos de com-
petitividad.

La existencia de economías de alcance y escala hace 
que el crecimiento cobre sentido para un gran número 
de empresas. Estas obedecen a la “reducción de los 
costes medios totales a largo plazo como consecuen-
cia de la ampliación e interrelación de la cartera de 
productos que fabrica y vende la empresa” y “a la 
reducción de los costes medios totales a largo plazo 
a medida que aumenta el volumen de producción”4, 
siendo especialmente relevantes los efectos positi-
vos en forma de disminución del coste fijo por unidad 
producida. Entre otras cuestiones, estos pueden pro-
ducirse gracias a la mejor utilización de la capacidad 
instalada por parte de las empresas.

El crecimiento como medio, no como objetivo

A pesar del sentido económico del crecimiento empre-
sarial, su retorno se encuentra supeditado a múltiples 
factores. Por este motivo, el crecimiento no debe 
ser entendido como el objetivo final, sino como una 
palanca que permita dar forma a empresas más fuer-
tes. Las empresas empiezan a morir cuando dejan de 
crecer, pero una estrategia de crecimiento mal plani-
ficada también puede tener efectos muy dañinos. De 
forma que el crecimiento debe ser fruto de decisiones 
estratégicas y no tácticas.

promedio, la pyme española emplea 3,8 trabajadores; 
cifra que representa una buena aproximación a sus 
capacidades ya que la fuerza laboral es su recurso más 
valioso y resulta determinante para explicar sus posi-
bilidades de producir y competir.

Tamaño y competitividad

La capacidad de competir, a pesar de los riesgos que 
enfrenta el acelerado proceso globalizador vivido en 
las últimas décadas, debe concebirse desde una pers-
pectiva amplia y, en especial, en un área altamente 
integrada en lo económico como lo es la Unión Euro-
pea. Las empresas no sólo deben tener un mejor des-
empeño respecto a los competidores de su entorno 
cercano, sino también frente a otros que se encuen-
tran a miles de kilómetros en un contexto en el que la 
digitalización y la eficiencia de las actividades logísti-
cas diluye la importancia de las distancias.

La globalización de la competencia afecta especial-
mente a las empresas que producen bienes y servicios 
denominados transables, es decir, aquellos que por 
sus características pueden comercializarse fácilmente 
a escala internacional. En primer lugar, esto obliga 
a hacer un esfuerzo adicional para tener una mejor 
posición relativa frente a nuestros competidores en 
costes, los cuales continúan representando un factor 
crítico para explicar muchas decisiones de compra. En 
segundo lugar, las empresas deben esforzarse para 
ser competitivas por medio de la especialización o 
diferenciación y esto pasa por la capacidad de aumen-
tar la calidad e integrar la innovación en los bienes y 
servicios que ofertan, pero también en los canales de 
contacto con los clientes.

A menor sea la escala de la empresa, más complejo 
resulta el hecho de alcanzar una posición competitiva 
favorable y, sobre todo, su mantenimiento y mejora a 
lo largo del tiempo. En el caso español, este desafío 
se ve acrecentado por la complejidad de la norma-
tiva, el deterioro de su calidad y la fragmentación del 
mercado, fruto del marco competencial existente. Esto 
se traduce en falta de certidumbre cuando se toman 
decisiones en el seno de las empresas y, también, en 
mayores costes y cargas administrativas, perjudi-
cando el desarrollo de nuevos proyectos empresaria-
les. En 2024, la carga administrativa se tradujo en la 

3	 Confederación Española de Organizaciones Empresariales (CEOE). La Producción normativa en 2024. Junio de 2025. https://www.
ceoe.es/sites/ceoe-corporativo/files/content/file/2025/07/03/76/20250528-la-produccion-normativa-en-2024-final.pdf

4	 Bueno Campos, E. (1993). Curso básico de economía de la empresa. Un enfoque de organización. P. 666.

https://www.ceoe.es/sites/ceoe-corporativo/files/content/file/2025/07/03/76/20250528-la-produccion-normativa-en-2024-final.pdf
https://www.ceoe.es/sites/ceoe-corporativo/files/content/file/2025/07/03/76/20250528-la-produccion-normativa-en-2024-final.pdf
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pectiva normativa, la situación se resume fácilmente 
cuando se contraponen dos datos, en promedio, la 
pyme española cuenta con 3,8 trabajadores y, en 
2024, vieron la luz más de 3,5 novedades normativas 
por día hábil en España; dato que no tiene en cuenta 
las normas provenientes del marco europeo o local.

En la práctica, la sobrerregulación deriva en múltiples 
y costosas cargas y obligaciones, pero también en una 
importante fragmentación del mercado interior que 
dificulta la actividad de las empresas y, por lo tanto, 
el desarrollo de sus proyectos, sobre todo, cuando se 
ubican en territorios que lindan con otros. Las pymes 
españolas dedican 27,7 horas al mes a cumplir con trá-
mites burocráticos7, el equivalente al 5% de su tiempo 
de trabajo, si tomamos como referencia su tamaño 
medio y la jornada media pactada en convenio.

Ahora bien, dado que un escenario de burocracia 
cero resulta utópico, lo conveniente es tomar como 
referencia las mejores prácticas existentes en nues-
tro entorno. De acuerdo con The European House – 
Ambrosetti (TEHA), éstas se dan en Polonia donde las 
pymes dedican 12,3 horas al mes a la burocracia. Una 
diferencia de 15,4 horas en comparación con España, 
que teniendo en cuenta la productividad media por 
hora, se traduce en un sobrecoste anual para las 
pymes españolas próximo a los 17.000 millones €. 
Dicha carga implica menos recursos para lograr pro-
yectos más fuertes, más eficientes y de mayor dimen-
sión y, también, menos rentabilidad y atractivo de las 
inversiones.

Asimismo, la burocracia obstaculiza la inversión al 
dilatar los tiempos de obtención de permisos para 
nuevas instalaciones o proyectos, lo cual ocasiona un 
coste directo y de oportunidad que afecta especial-
mente a la industria y las empresas de menor dimen-
sión. En España, TEHA sitúa en 2,18 años el tiempo 
necesario para abrir una planta industrial mientras que 
las encuestas de BusinessEurope confirman la grave 
problemática de la obtención de permisos desde la 
perspectiva de la inversión.

Para el 47% de las empresas industriales, la tramita-
ción de permisos puede llevar entre 1 y 3 años, y para 
un 12%, supone una duración de entre 3 y 6 años. 
Uno de los motivos para estos plazos tan dilatados es 

En las empresas, “el éxito económico, y de hecho la 
supervivencia, son el resultado de fijar metas que 
satisfagan las necesidades y deseos del mercado”5, 
entendiéndose como “meta de la organización su 
finalidad, lo que aporta a la sociedad”5b. Las estra-
tegias empresariales deben obedecer a metas claras 
y acciones de largo plazo y no a decisiones tácticas 
orientadas a cuestiones específicas en el corto y 
medio plazo. Esta diferencia de enfoque resulta crí-
tica para la consecución de proyectos empresariales 
más fuertes, con mayor capacidad de sobreponerse a 
distintas adversidades y de generar valor para el con-
junto de la sociedad en forma de más empleo y pro-
ductos innovadores o más accesibles. Por el contrario, 
cuando la consecución de una tasa específica de cre-
cimiento se convierte en el único fin, toman fuerza los 
riesgos plasmados en decisiones inadecuadas tales 
como un endeudamiento excesivo o estructuras débi-
les que ponen en riesgo la viabilidad de las empresas.

La importancia de querer crecer

Los beneficios derivados del crecimiento, cuando se 
da una estrategia adecuadamente planificada, evi-
dencian la conveniencia y necesidad de ayudar a los 
pequeños y medianos empresarios en el impulso de 
sus proyectos. En este sentido, la primera tarea con-
siste en lograr que deseen su crecimiento y para ello 
resulta crítico el hecho de contar con un entorno que 
alimente este deseo; situación que actualmente no se 
da en España.

Los obstáculos existentes hacen que, en muchas oca-
siones, la decisión de crecer resulte impensable. De 
acuerdo con los datos del INE, el porcentaje de empre-
sas que sobrevive 3 años después de su nacimiento 
ronda el 55%; cifra que se reduce hasta cerca del 40% 
después de los 5 primeros años6. Unas cifras que evi-
dencian el preocupante problema de supervivencia 
empresarial que cuenta con vasos comunicantes con el 
reducido tamaño medio del tejido empresarial español.

El obstáculo de la regulación

Factores tales como la sobrerregulación y el elevado 
peso de la fiscalidad empresarial condicionan negati-
vamente el desarrollo de las pymes españolas, aunque 
no representan los únicos obstáculos. Desde la pers-

5 	 5b  Heizer, J y Render, B. (2001). Dirección de la producción. Decisiones estratégicas. P. 33.
6	 INE. Demografía armonizada de empresas. Año 2023.  

https://www.ine.es/dyngs/INEbase/operacion.htm?c=Estadistica_C&cid=1254736161927&idp=1254735576550#:~:text=En%20Es-
pa%C3%B1a%20operaron%203.503.285,neta%20del%201%2C3%25. 

7	 The European House – Ambrosetti (TEHA). Invertir en el Mediterráneo: dinámicas en Italia y España.
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por ejemplo, se dan nuevas obligaciones o cargas a 
partir de los 10, 31 o 100 empleados, resultan espe-
cialmente llamativas las que llegan con el trabajador 
50. Se trata de una larga lista que incluye la obligación 
de: crear un comité de empresa de cinco miembros 
para cada centro de trabajo con al menos 50 emplea-
dos, designar dos delegados de prevención de riesgos 
laborales, constituir un Comité de Seguridad y Salud 
paritario, financiar al menos el 20% del coste total de 
la formación para el empleo de los trabajadores, ela-
borar y registrar un plan de igualdad y realizar una 
auditoría retributiva, entre otras muchas.

Desde la perspectiva laboral, tan relevantes como las 
anteriores cargas lo son las derivadas de la amplia-
ción de los permisos existentes y la creación de otros 
nuevos o la intervención indirecta en la fijación de los 
salarios, fruto de una política de incremento del salario 
mínimo desconectada de la evolución de la produc-
tividad. En 2025, esto ha contribuido al aumento de 
los costes laborales unitarios en España en un 4,1%, 
engrosando un avance superior al 27% desde finales 
de 201910 que erosiona la competitividad y las posibi-
lidades de crecimiento de muchas pymes.

La diversidad de umbrales en la normativa contable 
también contribuye a la complejidad del contexto 
general para la pyme, aunque en este campo cabe 
reseñar algunas buenas prácticas, a pesar de su carác-
ter mejorable en términos de plazos de actualización 
y referencias temporales. En concreto, la existencia de 
un enfoque favorable a la actualización de los umbra-
les nominales que definen a las empresas, tales como 
las cifras de activo o ventas, a partir del comporta-
miento de la inflación. Además, debe mediar un plazo 
de cumplimiento de dos años antes de desactivarse 
determinadas ventajas.

En conjunto, incluso sin entrar a abordar la relevancia 
de la complejidad y los obstáculos normativos deriva-
dos del ámbito medioambiental, dado que requeriría 
un ejercicio monográfico, la realidad avala lo recogido 
en el I Informe del Consejo de la Productividad de 
España. De acuerdo con éste, “los trabajos que rela-
cionan volumen normativo y productividad conclu-

que muchos sectores necesitan varios permisos para 
empezar a operar, por lo que los tiempos se van acu-
mulando. La misma encuesta apunta que un 83% de 
las empresas considera que los procesos de tramita-
ción de permisos son un problema para la inversión, 
y un 53%, lo consideran un problema grave (CEOE, 
enero de 2025, p. 6)8.

El “efecto escalón” normativo

La estructura competencial en España aumenta la 
carga en forma de sobrerregulación y burocracia que 
se agrava en el caso de la pyme como consecuencia 
de la proliferación de umbrales diversos a partir de 
los que se aplican nuevas obligaciones, acentuando el 
“efecto escalón” normativo. Desde un punto de vista 
regulatorio, no existe una única definición de pyme, a 
pesar del consenso existente respecto a la aplicación 
de la definición recogida en el Anexo I del Reglamento 
(UE) 651/2014 de la Comisión Europea.

Una de las situaciones más llamativas se da en la 
esfera fiscal ya que, por ejemplo, al año siguiente de 
superar los 6.010.121,04 € de facturación la empresa, 
empresario o profesional en cuestión pasan a consi-
derarse gran empresa a efectos fiscales. Esto implica 
nuevas obligaciones en relación con los plazos y for-
mas de presentación de determinadas autoliquidacio-
nes, el cálculo de los pagos fraccionados del Impuesto 
sobre Sociedades, la llevanza de los libros registro o la 
forma de recibir notificaciones y contestar a los reque-
rimientos efectuados por la Agencia Tributaria. Unas 
obligaciones que se encuentran ligadas a un umbral 
establecido en enero de 1999 (1.000 millones de pese-
tas), a pesar de que la inflación ha aumentado más 
de un 90%9 desde entonces. Dicha situación explica 
la incongruencia entre el umbral que define a la gran 
empresa y las denominadas de reducida dimensión, 
que disfrutan de determinados beneficios fiscales. El 
importe neto de la cifra de negocios de estas últimas 
es inferior a 10 millones €.

En paralelo, en un ámbito tan sensible como el laboral 
proliferan los umbrales normativos que, en la práctica, 
funcionan como un obstáculo al crecimiento empresa-
rial. A pesar de que estos umbrales no son uniformes, 

8	 Confederación Española de Organizaciones Empresariales (CEOE). Propuestas de Mejora para la Tramitación de Permisos para la 
Transición Ecológica. Enero de 2025. https://www.ceoe.es/sites/ceoe-corporativo/files/content/file/2025/03/03/104/ind_250116_ceoe_
tramitacion-permisos-industriales.pdf

9	 INE. Cálculo de variaciones del Índice de Precios de Consumo (sistema IPC base 2025). https://www.ine.es/varipc/verVariaciones.do?id-
mesini=1&anyoini=1999&idmesfin=3&anyofin=2026&ntipo=1&enviar=Calcular

10	 INE. Contabilidad nacional trimestral de España: principales agregados. Cuarto trimestre de 2025. https://ine.es/dyngs/INEbase/opera-
cion.htm?c=Estadistica_C&cid=1254736164439&menu=resultados&idp=1254735576581

https://www.ceoe.es/sites/ceoe-corporativo/files/content/file/2025/03/03/104/ind_250116_ceoe_tramitacion-permisos-industriales.pdf
https://www.ceoe.es/sites/ceoe-corporativo/files/content/file/2025/03/03/104/ind_250116_ceoe_tramitacion-permisos-industriales.pdf
https://www.ine.es/varipc/verVariaciones.do?idmesini=1&anyoini=1999&idmesfin=3&anyofin=2026&ntipo=1&enviar=Calcular
https://www.ine.es/varipc/verVariaciones.do?idmesini=1&anyoini=1999&idmesfin=3&anyofin=2026&ntipo=1&enviar=Calcular
https://ine.es/dyngs/INEbase/operacion.htm?c=Estadistica_C&cid=1254736164439&menu=resultados&idp=1254735576581
https://ine.es/dyngs/INEbase/operacion.htm?c=Estadistica_C&cid=1254736164439&menu=resultados&idp=1254735576581
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para las empresas, esta situación resulta más gravosa 
para las pymes ya que pueden “suponer casi un tercio 
de lo recaudado sobre las mismas”, implicando que 
las cargas de cumplimiento fiscal para las pymes espa-
ñolas superen en un 5% el promedio de la UE.

La existencia de figuras tales como el Impuesto sobre 
Construcciones, Instalaciones y Obras (ICIO), la obli-
gación de presentar la declaración del Impuesto de 
Actividades Económicas a partir de un 1 millón de € de 
facturación o el esfuerzo que supone para las empre-
sas su papel central como recaudadores de impuestos 
vienen a engrosar las cargas que sufren las pymes. A la 
postre, éstas obligan a demandar mayor rentabilidad a 
los proyectos empresariales para que cobren sentido.

La problemática del talento

Los obstáculos al crecimiento también provienen del 
desafío que supone el acceso al talento. De acuerdo 
con la Encuesta del Banco de España sobre la Activi-
dad Empresarial (EBAE), la disponibilidad de mano de 
obra se sitúa de forma recurrente como el segundo 
gran condicionante negativo para la actividad empre-
sarial. En el arranque de 2026, el 45% de las empre-
sas así lo señalaba, destacando la problemática en la 
construcción, la hostelería y el transporte. 

El déficit de mano de obra pone freno a la actividad 
empresarial y, a su vez, a los planes de crecimiento. De 
hecho, “desde el punto de vista sectorial, las ramas 
donde se advierte una mayor incidencia de los proble-
mas de mano de obra tienden a coincidir con las que 
anticipan peores perspectivas para la inversión”12.

De acuerdo con el Eurobarómetro sobre pymes y 
escasez de personal cualificado, el déficit de talento 
es el principal problema para las pymes, al ser seña-
lado hasta por el 68% de las empresas medianas13. 
Esta carencia, en el 31% de las empresas, se traduce 
en pérdidas de ventas o dificultades para aumentarlas, 
mientras que en el 25% causa la reducción de la pro-
ductividad, la rentabilidad y el crecimiento. En otras 
palabras, lastra de forma decisiva el porvenir de las 
pymes y, de hecho, el 8% lo identifica con la reducción 
del I+D y la actividad innovadora, afectando a un seg-
mento empresarial con gran potencial.

yen que, a mayor volumen de regulación, la actividad 
económica, el empleo, la inversión y la creación de 
empresas, especialmente de pymes, son menores”.

Las capas de complejidad introducidas en forma de 
una regulación dispersa que gana en extensión y 
ambigüedad representan un gran obstáculo para el 
crecimiento de la pyme, el cual se ve acrecentado por 
sus consecuencias en forma de fragmentación del 
mercado interno. Al mismo tiempo, la pyme sufre la 
falta de modulación en las obligaciones introducidas 
en muchas normas, generando un contraproducente 
efecto escalón. Ante esta situación, la progresividad 
en la aplicación de nuevas obligaciones (incluyendo 
plazos de transición y adaptación), la simplificación y 
coordinación de normativas, pero también la reduc-
ción de las cargas administrativas y el trabajo desde 
un enfoque adaptado a las capacidades de las pymes 
representan elementos clave para facilitar su creci-
miento y, sobre todo, para que tomen la decisión de 
crecer.

La fiscalidad como freno del crecimiento

Junto a las cuestiones ya tratadas, la fiscalidad supone 
un importante factor de freno al escalado de los pro-
yectos empresariales en España. El grado de compe-
titividad del marco fiscal repercute directamente en la 
rentabilidad empresarial y, por lo tanto, en el atrac-
tivo de las decisiones de crecimiento y los recursos 
de los que disponen las empresas para invertir. La 
inversión es el motor de la expansión empresarial y la 
gran palanca de la productividad, en particular, la des-
tinada a I+D ya que el avance tecnológico explica el 
grueso de su aumento en el largo plazo. 

Un sistema fiscal estable, competitivo y neutral favo-
rece el impulso del crecimiento y la inversión empresa-
rial. Sin embargo, “España presenta una contribución 
fiscal empresarial, aproximadamente, un 24% supe-
rior a la del promedio de la UE y casi un 30% superior 
a la media de los países más desarrollados”11; carga 
que se ve amplificada por los costes derivados de la 
complejidad normativa de su sistema tributario. De 
acuerdo con el Instituto de Estudios Económicos, es 
un 16,5% más complejo en comparación con la media 
de la UE y un 9,9% mayor, si se compara con los países 
de la OCDE. En términos de costes de cumplimiento 

11	 Instituto de Estudios Económicos. Competitividad fiscal empresarial 2025. Julio de 2025. https://www.ieemadrid.es/sites/ceoe-iee/files/
content/file/2025/07/23/25/iee.-informes-julio-2025.-la-competitividad-fiscal-empresarial-2025_ok_1.pdf

12	Banco de España. Encuesta del Banco de España sobre la Actividad Empresarial. Tercer trimestre de 2025 (15/09/2025). https://www.
bde.es/f/webbe/SES/Secciones/Publicaciones/InformesBoletinesRevistas/BoletinEconomico/25/T3/Fich/be2503-art07.pdf

13	Eurobarómetro. Pymes y escasez de mano de obra cualificada. SMEs and skills shortages - noviembre 2023 - - Eurobarometer survey

https://www.ieemadrid.es/sites/ceoe-iee/files/content/file/2025/07/23/25/iee.-informes-julio-2025.-la-competitividad-fiscal-empresarial-2025_ok_1.pdf
https://www.ieemadrid.es/sites/ceoe-iee/files/content/file/2025/07/23/25/iee.-informes-julio-2025.-la-competitividad-fiscal-empresarial-2025_ok_1.pdf
https://www.bde.es/f/webbe/SES/Secciones/Publicaciones/InformesBoletinesRevistas/BoletinEconomico/25/T3/Fich/be2503-art07.pdf
https://www.bde.es/f/webbe/SES/Secciones/Publicaciones/InformesBoletinesRevistas/BoletinEconomico/25/T3/Fich/be2503-art07.pdf
https://europa.eu/eurobarometer/surveys/detail/2961?etrans=es
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El papel de la financiación

En último lugar, desde la perspectiva del crecimiento, 
resulta obligado el hecho de tratar la financiación 
ya que representa una materia prima crítica para la 
empresa. En este campo, los principales problemas 
son la estructura ineficiente de la financiación de la 
pyme, la morosidad y la existencia de fallos de mer-
cado que afectan, principalmente, a la microempresa.

De acuerdo con datos del Banco de España, los fon-
dos propios son la principal fuente de financiación 
de las pymes, llegando a representar cerca del 60% 
en las microempresas. Esto supone una estructura 
menos vulnerable, pero también más ineficiente que 
conlleva la pérdida de oportunidades de inversión y 
crecimiento. La prudencia y el déficit de conocimien-
tos financieros explican esta situación cuya solución 
pasa por la educación financiera con el fin de facilitar 
un cambio cultural. El objetivo último debe ser la con-
secución de una financiación más diversificada que 
maximice el aprovechamiento de las oportunidades 
de crecimiento.

Después de la autofinanciación, el crédito comercial es 
la segunda fuente de financiación de la empresa espa-
ñola, si bien conlleva un importante riesgo en forma de 
retraso de los pagos más allá de lo acordado y de los 
plazos legales. Una fórmula desleal que, en el cuarto 
trimestre de 2025, supuso un coste financiero de 
1.957 millones € para la pyme española, de acuerdo 
con el “Observatorio de morosidad de CEPYME”.

En tercer lugar, la financiación de la pyme depende de 
la banca; ámbito en el que se dan fallos de mercado 
que suponen un problema relevante para la microem-
presa y, en particular, para la que cuenta con menos de 
5 trabajadores. El reducido volumen de sus operacio-
nes crediticias, sinónimo de menor rentabilidad, junto 
con los efectos negativos vinculados a la asimetría y 
carencia de información, que se agravan en las pymes 
que previamente no han accedido al crédito bancario, 
desemboca en un mayor porcentaje de rechazo de sus 
solicitudes de crédito.

Los datos apuntados, en muchos casos, se correspon-
den con un preocupante círculo vicioso. En las gran-
des empresas, los costes laborales por trabajador son, 
de media, un 28% mayores que en las microempresas, 
dada su mayor capacidad para retribuir a los traba-
jadores. Esto es consecuencia de una productividad 
media por trabajador que es un 64% más alta en la 
gran empresa, gracias a una relación capital-trabajo 
que triplica la existente en la microempresa y más que 
dobla la alcanzada en las empresas medianas14. 

La menor acumulación de capital impacta negativa-
mente en la productividad de muchas pymes y, a su 
vez, en la capacidad para remunerar y atraer a traba-
jadores, lo cual condiciona negativamente los planes 
de crecimiento e inversión que facilitarían el aumento 
de la productividad como motor inagotable de mejora 
de las dinámicas empresariales. El resultado final son 
estructuras reducidas y caracterizadas por las difi-
cultades para fidelizar el talento y acumular conoci-
miento y experiencia, especialmente cuando se trata 
de perfiles especializados que son más escasos.

La crisis de relevo generacional agrava los problemas

La crisis de relevo generacional forma parte del pro-
blema de déficit de talento y representa una de sus 
caras más preocupantes, pues mata el crecimiento 
empresarial e, incluso, explica la desaparición de pro-
yectos rentables. La citada falta de relevo se pro-
duce tanto desde la perspectiva de las ocupaciones, 
sobresaliendo los oficios, como de la dirección de las 
empresas.

Cuando las empresas no acceden a los trabajadores 
que necesitan o nadie quiere asumir el peso y el riesgo 
de su dirección, acaban por desaparecer. Una realidad 
cada vez más habitual en España, dado su proceso de 
envejecimiento. Más de un 30% de los asalariados en 
el sector privado supera los 50 años, cerca de un 50% 
de los empresarios se encuentra en esa situación e, 
incluso, un 20% de los empleadores tiene 60 o más 
años15. Los datos confirman la gran entidad del desa-
fío del relevo generacional que, cuando no se produce 
o se carece de confianza sobre su consecución, con-
lleva procesos de desinversión y monetización de acti-
vos como antesala de la desaparición de empresas.

14	Consejo de la Productividad de España. I Informe del Consejo de la Productividad de España. 2025. https://portal.mineco.gob.es/Re-
cursosNoticia/mineco/prensa/noticias/2026/I-informe-anual-CPE.pdf

15	 Instituto Nacional de Estadística (INE). Encuesta de Población Activa (EPA). https://ine.es/dyngs/INEbase/es/operacion.htm?c=Estadis-
tica_C&cid=1254736176918&menu=ultiDatos&idp=1254735976595

https://portal.mineco.gob.es/RecursosNoticia/mineco/prensa/noticias/2026/I-informe-anual-CPE.pdf
https://portal.mineco.gob.es/RecursosNoticia/mineco/prensa/noticias/2026/I-informe-anual-CPE.pdf
https://ine.es/dyngs/INEbase/es/operacion.htm?c=Estadistica_C&cid=1254736176918&menu=ultiDatos&idp=1254735976595
https://ine.es/dyngs/INEbase/es/operacion.htm?c=Estadistica_C&cid=1254736176918&menu=ultiDatos&idp=1254735976595


ECONOMÍA ARAGONESA 85ABRIL 2026

Bibliografía

Anexo I del Reglamento (UE) 651/2014 de la Comisión 
Europea.

Ministerio de Industria y Turismo. Cifras PyME. 
Diciembre de 2025. https://ipyme.org/Publicaciones/
Cifras%20PYME/CifrasPyme_diciembre_2025.pdf 

Confederación Española de Organizaciones Empre-
sariales (CEOE). La Producción normativa en 2024. 
Junio de 2025. https://www.ceoe.es/sites/ceoe-cor-
porativo/files/content/file/2025/07/03/76/20250528-l
a-produccion-normativa-en-2024-final.pdf 

Bueno Campos, E. (1993). Curso básico de economía 
de la empresa. Un enfoque de organización. P. 666.

Heizer, J y Render, B. (2001). Dirección de la produc-
ción. Decesiones estratégicas. P. 33.

INE. Demografía armonizada de empresas. Año 
2023. https://www.ine.es/dyngs/INEbase/opera-
cion.htm?c=Estadistica_C&cid=1254736161927&i-
d p = 1 2 5 4 7 3 5 5 7 6 5 5 0 # : ~ : t e x t = E n % 2 0
Espa%C3%B1a%20operaron%203.503.285,neta%20
del%201%2C3%25.

The European House – Ambrosetti (TEHA). Invertir en 
el Mediterráneo: dinámicas en Italia y España.

Confederación Española de Organizaciones Empresa-
riales (CEOE). Propuestas de Mejora para la Tramita-
ción de Permisos para la Transición Ecológica. Enero 
de 2025. https://www.ceoe.es/sites/ceoe-corporativo/
files/content/file/2025/03/03/104/ind_250116_ceoe_
tramitacion-permisos-industriales.pdf 

INE. Cálculo de variaciones del Índice de Pre-
cios de Consumo (sistema IPC base 2025). https://
www.ine.es/varipc/verVariaciones.do?idmesi-
ni=1&anyoini=1999&idmesfin=3&anyofin=2026&nti-
po=1&enviar=Calcular

INE. Contabilidad nacional trimestral de España: 
principales agregados. Cuarto trimestre de 2025. 
https://ine.es/dyngs/INEbase/operacion.htm?c=Es-
tadistica_C&cid=1254736164439&menu=resulta-
dos&idp=1254735576581 

Banco de España. Encuesta del Banco de España 
sobre la Actividad Empresarial. Tercer trimestre de 
2025 (15/09/2025). https://www.bde.es/f/webbe/SES/
Secciones/Publicaciones/InformesBoletinesRevistas/
BoletinEconomico/25/T3/Fich/be2503-art07.pdf 

Eurobarómetro. Pymes y escasez de mano de obra 
cualificada. SMEs and skills shortages - noviembre 
2023 -  Eurobarometer survey

Conclusiones

El crecimiento no debe ser entendido como el objetivo 
final, sino como una palanca que permita dar forma 
a empresas más fuertes, es decir, más productivas, 
innovadoras, diversificadas y mejor posicionadas para 
afrontar los crecientes desafíos y riesgos. De forma 
que debe lograrse un entorno que facilite que los res-
ponsables empresariales quieran crecer porque éste 
es el primer paso para lograrlo.

Sin embargo, proliferan los obstáculos y desincen-
tivos al crecimiento, sobresaliendo los provenientes 
del ámbito normativo. Resulta necesario modificar y 
eliminar las regulaciones identificadas y supeditadas 
al tamaño para acabar con el actual “efecto escalón” 
normativo, evolucionando hacia un contexto presidido 
por la progresividad de las cargas y obligaciones en 
el que prime la proporcionalidad en relación con las 
capacidades de las pymes.

En términos generales, debe evolucionarse hacia un 
marco normativo más sencillo y eficiente, si bien el 
impulso del crecimiento empresarial también pasa por 
la reducción de la carga fiscal, la mejora del acceso al 
talento y la resolución de los fallos de mercado en lo 
referente a la financiación; campo en el que, además, 
debe trabajarse desde la perspectiva de la educación 
en las pymes.

Las empresas necesitan contar con una dimensión 
mayor que en el pasado para afrontar con garantías 
el fortalecimiento de los desafíos y riesgos. Entre 
estos, destacan el endurecimiento de la competencia 
a escala global, pero también los retos que suponen 
las transiciones verde y digital que se han sumado a la 
proliferación de normas y cargas administrativas.

El hecho de contar con empresas más grandes no sólo 
implica que éstas serán más rentables y sólidas, sino 
que también tendrán mayor capacidad para acumular 
capital, innovar y atraer y fidelizar talento. Esto, junto 
con la capacidad de generar economías de escala, 
resulta clave para aumentar la productividad y com-
petitividad de las empresas.

Ahora bien, a pesar de sus bondades, debe tenerse 
presente que el crecimiento sólo resulta beneficioso, si 
es fruto de un planteamiento estratégico sólido y pre-
sidido por metas claras ya que, de lo contrario, puede 
derivar en contraproducentes desequilibrios que pon-
gan en entredicho la viabilidad de las empresas.

https://ipyme.org/Publicaciones/Cifras%20PYME/CifrasPyme_diciembre_2025.pdf
https://ipyme.org/Publicaciones/Cifras%20PYME/CifrasPyme_diciembre_2025.pdf
https://www.ceoe.es/sites/ceoe-corporativo/files/content/file/2025/07/03/76/20250528-la-produccion-normativa-en-2024-final.pdf
https://www.ceoe.es/sites/ceoe-corporativo/files/content/file/2025/07/03/76/20250528-la-produccion-normativa-en-2024-final.pdf
https://www.ceoe.es/sites/ceoe-corporativo/files/content/file/2025/07/03/76/20250528-la-produccion-normativa-en-2024-final.pdf
https://www.ceoe.es/sites/ceoe-corporativo/files/content/file/2025/03/03/104/ind_250116_ceoe_tramitacion-permisos-industriales.pdf
https://www.ceoe.es/sites/ceoe-corporativo/files/content/file/2025/03/03/104/ind_250116_ceoe_tramitacion-permisos-industriales.pdf
https://www.ceoe.es/sites/ceoe-corporativo/files/content/file/2025/03/03/104/ind_250116_ceoe_tramitacion-permisos-industriales.pdf
https://www.ine.es/varipc/verVariaciones.do?idmesini=1&anyoini=1999&idmesfin=3&anyofin=2026&ntipo=1&enviar=Calcular
https://www.ine.es/varipc/verVariaciones.do?idmesini=1&anyoini=1999&idmesfin=3&anyofin=2026&ntipo=1&enviar=Calcular
https://www.ine.es/varipc/verVariaciones.do?idmesini=1&anyoini=1999&idmesfin=3&anyofin=2026&ntipo=1&enviar=Calcular
https://www.ine.es/varipc/verVariaciones.do?idmesini=1&anyoini=1999&idmesfin=3&anyofin=2026&ntipo=1&enviar=Calcular
https://ine.es/dyngs/INEbase/operacion.htm?c=Estadistica_C&cid=1254736164439&menu=resultados&idp=1254735576581
https://ine.es/dyngs/INEbase/operacion.htm?c=Estadistica_C&cid=1254736164439&menu=resultados&idp=1254735576581
https://ine.es/dyngs/INEbase/operacion.htm?c=Estadistica_C&cid=1254736164439&menu=resultados&idp=1254735576581
https://www.bde.es/f/webbe/SES/Secciones/Publicaciones/InformesBoletinesRevistas/BoletinEconomico/25/T3/Fich/be2503-art07.pdf
https://www.bde.es/f/webbe/SES/Secciones/Publicaciones/InformesBoletinesRevistas/BoletinEconomico/25/T3/Fich/be2503-art07.pdf
https://www.bde.es/f/webbe/SES/Secciones/Publicaciones/InformesBoletinesRevistas/BoletinEconomico/25/T3/Fich/be2503-art07.pdf
https://europa.eu/eurobarometer/surveys/detail/2961?etrans=es
https://europa.eu/eurobarometer/surveys/detail/2961?etrans=es
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Consejo de la Productividad de España. I Informe del 
Consejo de la Productividad de España. 2025. https://
portal.mineco.gob.es/RecursosNoticia/mineco/prensa/
noticias/2026/I-informe-anual-CPE.pdf

Instituto Nacional de Estadística (INE). Encuesta 
de Población Activa (EPA). https://ine.es/
dyngs/ INEbase/es/operacion.htm?c=Estadis-
t i ca_C &c id=1254736176918&menu=u l t iDa-
tos&idp=1254735976595 

IDEAS FUERZA

•	 Cuanto menor sea la escala de la empresa, más complejo resulta el hecho de alcanzar una posición 
competitiva favorable y, sobre todo, su mantenimiento y mejora a lo largo del tiempo.

•	 El crecimiento empresarial permite alcanzar estructuras más eficientes y robustas para afrontar tres 
cuestiones críticas: el endurecimiento de la competencia, el impacto de los riesgos globales y los 
efectos negativos de la creciente carga regulatoria.

•	 El crecimiento debe ser fruto de decisiones estratégicas y no tácticas.

•	 La sobrerregulación deriva en múltiples y costosas cargas y obligaciones, pero también en una 
importante fragmentación del mercado interior que dificulta la actividad y crecimiento empresarial.

•	 La pyme sufre la proliferación de umbrales diversos a partir de los que se aplican nuevas 
obligaciones, acentuando el “efecto escalón” normativo.

•	 La progresividad en la aplicación de nuevas obligaciones, la simplificación y coordinación de 
normativas, pero también la reducción de las cargas administrativas y el trabajo desde un enfoque 
adaptado a las capacidades de las pymes representan elementos clave para facilitar su crecimiento.

•	 El grado de competitividad del marco fiscal repercute directamente en la rentabilidad empresarial y, 
por lo tanto, en el atractivo de las decisiones de crecimiento.

•	 El déficit de mano de obra y la crisis de relevo generacional ponen freno a la actividad empresarial y, 
a su vez, a los planes de crecimiento.

•	 Financiación. Los grandes problemas para la pyme son: la estructura ineficiente de la financiación, la 
morosidad y la existencia de fallos de mercado que afectan, principalmente, a la microempresa.

•	 Debe lograrse un entorno que facilite que los responsables empresariales quieran crecer porque éste 
es el primer paso para lograrlo.
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Aragón ante el reto de la competitividad regional: 
evolución, determinantes y posicionamiento relativo
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neos y, por tanto, la existencia de brechas territoriales 
(Martin y Sunley, 2015).

Por ello, la competitividad regional ocupa un lugar 
clave en el debate sobre la cohesión económica, social 
y territorial. Las instituciones comunitarias centran 
su discurso en que el crecimiento global de la Unión 
Europea (UE) depende en gran medida del desempeño 
de sus regiones, especialmente de aquellas situadas 
en posiciones intermedias, que concentran una parte 
sustancial de la actividad económica y del empleo 
(European Commission, 2023). Estas regiones suelen 
presentar una combinación muy reconocible y com-
partida de características; por un lado tienen bases 
productivas sólidas y una destacable capacidad de 
resiliencia, pero a su vez presentan dificultades para 

1. Introducción

La competitividad regional se ha consolidado como 
uno de los conceptos centrales en el análisis del desa-
rrollo territorial y económico. La globalización, la inte-
gración económica europea y la creciente competencia 
entre territorios por atraer inversión, talento y activi-
dad productiva, junto con la capacidad de las regio-
nes para generar crecimiento sostenible y bienestar 
se ha convertido en un objetivo prioritario, tanto para 
los responsables de política económica como para los 
investigadores de este campo (Porter, 2003; Camagni, 
2009). Este interés ha sido si cabe aún mayor tras las 
situaciones económicas y shocks que hemos vivido en 
los últimos años, que han puesto de manifiesto la exis-
tencia de comportamientos regionales muy heterogé-

RESUMEN

PALABRAS CLAVE

En este trabajo abordamos el análisis de la evolución de la competitividad regional de Aragón en los últimos años. 
Partiendo del concepto de competitividad territorial, y utilizando indicadores sintéticos de ámbito europeo y nacional 
se evalúa el posicionamiento relativo de Aragón, tanto desde la comparativa española como europea. Los resultados 
nos muestran un proceso de convergencia gradual, que se explica por fortalezas relacionadas con las infraestructuras, 
la logística y la eficiencia productiva, a la vez que se mantienen debilidades clásicas como son la intensidad innova-
dora, la productividad y las actividades relacionadas con el conocimiento. Se pone de relieve también los retos de las 
regiones clasificadas como intermedias, que se caracterizan por una base económica sólida pero con dificultades para 
transitar hacia modelos de crecimiento más intensivos en innovación. Entendemos que este estudio contribuye a la 
literatura a través del análisis regional que se realiza y la reflexión que se aporta sobre el papel de las políticas públicas 
y los proyectos estratégicos en la configuración de trayectorias competitivas futuras.

Competitividad regional, Índices de Competitividad Regional, Aragón
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Visto lo anterior, el objetivo de este trabajo es analizar 
la evolución de la competitividad de Aragón, inten-
tar identificar los factores que explican su trayecto-
ria reciente y comentar sus resultados dentro de un 
marco comparado. Así, el resto del artículo se estruc-
tura de la siguiente manera. El apartado 2 presenta el 
marco teórico y la revisión de la literatura sobre com-
petitividad regional. El apartado 3 describe el enfoque 
metodológico. Los apartados 4 y 5 analizan la evolu-
ción de la competitividad de Aragón y su desempeño 
por ejes. El apartado 6 profundiza en los factores 
explicativos del cambio competitivo, incorporando la 
evidencia comparada europea. El apartado 7 examina 
las implicaciones de política económica y el papel de 
los proyectos tractores recientes. Finalmente, el apar-
tado 8 recoge las principales conclusiones del trabajo.

2. Marco teórico y revisión de la literatura sobre 
competitividad regional

La competitividad regional se ha convertido en uno de 
los conceptos más utilizados —y al mismo tiempo más 
debatidos— en el análisis del desarrollo territorial. A 
diferencia de la competitividad empresarial, cuya defi-
nición se asocia de forma relativamente directa a la 
eficiencia y al desempeño económico, la aplicación del 
concepto a los territorios ha generado controversia 
conceptual, derivada del riesgo de trasladar de forma 
acrítica nociones microeconómicas a unidades espa-
ciales complejas y multidimensionales (Budd y Hirmis, 
2004; Kitson et al., 2004). No obstante, pese a estas 
críticas, la literatura coincide en reconocer la utilidad 
analítica del concepto cuando se interpreta desde una 
perspectiva amplia, dinámica y orientada al bienestar 
a largo plazo.

En este sentido, una definición clásica de competiti-
vidad regional entiende a ésta como la capacidad de 
un territorio para generar de forma sostenida altos y 
destacados niveles de productividad, empleo y bien-
estar, manteniendo la cohesión social y la sostenibi-
lidad de su base económica (Porter, 2003; Aiginger, 
2006). Este concepto permite avanzar sobre visiones 
previas algo más reduccionistas, ya que se centra-
ban exclusivamente en costes o en resultados a corto 
plazo, e incorpora factores clave como son el capital 
humano, la innovación, la calidad institucional y el 
entorno empresarial.

Los que nos dedicamos al estudio económico y 
empresarial, reconocemos que la contribución de 
Porter (2003) ha sido fundamental para este cambio. 
Desde ese momento se suele situar la productividad 
en el centro de la competitividad territorial y por tanto 
se vincula ésta a la calidad del terreno propio en el que 

avanzar hacia modelos de crecimiento intensivos en 
innovación y productividad (Camagni y Capello, 2013; 
RodríguezPose, 2013).

En este escenario, España constituye un caso a seguir 
dentro de la propia UE para el análisis de la competiti-
vidad regional, dada su heterogeneidad territorial y la 
coexistencia dentro de nuestro territorio de regiones 
líderes junto a otras más rezagadas. El estudio de la 
competitividad de las comunidades autónomas espa-
ñolas, por tanto, resulta fundamental para comprender 
los procesos de convergencia regional, así como para 
evaluar la eficiencia y eficacia de las políticas públi-
cas orientadas al desarrollo territorial (OECD, 2020). 
Aragón es un ejemplo de región intermedia, ya que 
cuenta con una estructura productiva diversificada, 
un peso destacable de la industria y una localización 
estratégica, pero a su vez sigue afrontando los desa-
fíos estructurales clásicos, e importantes, vinculados 
a la innovación, el capital humano y la productividad.

Durante los últimos años Aragón ha mostrado una evo-
lución competitiva caracterizada por mejoras gradua-
les y cierta estabilidad relativa, incluso en un contexto 
en el que se han dado las perturbaciones económicas 
conocidas. Este comportamiento es coherente con la 
evidencia empírica que señala que las regiones clasi-
ficadas o denominadas intermedias tienden a mostrar 
trayectorias de cambio positivo a un ritmo de “step by 
step”, más que transformaciones abruptas, especial-
mente cuando disponen de una base industrial y de 
infraestructuras consolidadas (Martin y Sunley, 2015; 
Camagni y Capello, 2013). Al mismo tiempo, como 
más adelante veremos, la comunidad ha intensificado 
su apuesta por políticas de transformación industrial, 
transición energética y otros proyectos tractores, con 
el objetivo de reforzar su posicionamiento competitivo 
y sentar las bases de un crecimiento más sostenible a 
largo plazo.

Este proceso nos plantea interrogantes tanto desde 
una perspectiva académica como de política econó-
mica, como son los de ¿hasta qué punto las mejoras 
observadas reflejan un cambio estructural real?, ¿qué 
factores explican la trayectoria competitiva de Ara-
gón en los últimos años?, ¿qué fortalezas conven-
dría seguir consolidando y qué debilidades requieren 
de una actuación prioritaria sin más demoras?. Estas 
cuestiones resultan aún más pertinentes a la luz de la 
literatura reciente que aborda estos análisis , ya que 
nos advierten de los riesgos a los que se enfrentan las 
regiones intermedias si no logran reforzar sus capa-
cidades innovadoras y su productividad basada en 
conocimiento (RodríguezPose y Ganau, 2022).
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quizás más relevante para las denominadas regiones 
intermedias, ya que estas suelen mostrar una elevada 
capacidad de resistencia a los shocks, pero mayores 
dificultades para avanzar hacia modelos intensivos en 
conocimiento.

Desde el punto de vista empírico y de política pública, 
todo este análisis de la competitividad regional se 
ha visto complementado y puesto en valor por el 
desarrollo de índices sintéticos multidimensiona-
les. Entre ellos, destaca el Regional Competitive-
ness Index (RCI) de la Comisión Europea, que evalúa 
la capacidad de las regiones europeas para ofrecer 
un entorno atractivo para empresas y ciudadanos, 
integrando dimensiones como instituciones, capi-
tal humano, innovación e infraestructuras. La última 
edición publicada por la Comisión Europea subraya 
la persistencia de disparidades regionales, pero tam-
bién muestra avances significativos en regiones no 
capitales, incluidas varias regiones españolas, refor-
zando la idea de convergencia parcial dentro de la 
UE (https://ec.europa.eu/regional_policy/whats-new/
newsroom/27-03-2023-how-competitive-is-your-re-
gion-commission-publishes-the-regional-competiti-
veness-index_es).

En paralelo en el caso español, entre otros, los infor-
mes del Consejo General de Economistas, a través 
del ICREG y su Servicio de Estudios,  o los estudios 
de CEOE Aragón, nos muestran que la comunidad ha 
experimentado en los últimos años un proceso positivo 
de convergencia, situándose por encima de la media 
nacional y europea en determinados indicadores de 
competitividad (CEOE Aragón, 2023). Esta evidencia 
resulta coherente con los patrones que se identifican 
por la literatura para regiones intermedias europeas, 
como son mejoras incrementales sostenidas (“step by 
step”), pero acompañadas de debilidades digamos que 
persistentes en innovación y productividad basada en 
el conocimiento.

Diversos autores han señalado que, aunque los índices 
sintéticos como el RCI o los índices nacionales cita-
dos puedan presentar alguna limitación metodoló-
gica, constituyen herramientas útiles para el análisis 
comparado siempre que se complementen con enfo-
ques contextuales y análisis dinámicos (Maza y Hie-
rro, 2022; Grassia et al., 2024). En este sentido, su uso 
combinado con estudios longitudinales y análisis terri-
toriales detallados permite captar mejor las trayecto-
rias de cambio competitivo.

En conjunto, la literatura converge en varios elemen-
tos clave, como son que la competitividad regional 
es un fenómeno multidimensional y dependiente de 

operan las empresas. Esta perspectiva hace que indi-
quemos que las regiones competitivas no serían aque-
llas que compiten mediante salarios bajos o ventajas 
fiscales, sino aquellas que son capaces de crear entor-
nos favorables, amigables y eficaces para la innova-
ción, el desarrollo de la productividad y la mejora 
continua. Esta visión ha influido de manera decisiva 
tanto en los estudiosos de estas materias como en 
el diseño de políticas regionales, especialmente en el 
contexto europeo.

Sobre esta base, Camagni y Capello (2013) introdu-
jeron otro concepto como es el de capital territorial, 
entendido éste como el conjunto de activos tangi-
bles e intangibles —infraestructuras, capital humano, 
redes, instituciones y cultura productiva— que dife-
rencian a los territorios y condicionan sus trayectorias 
de crecimiento. El trabajo por ellos desarrollado nos 
plantea que la competitividad no depende únicamente 
de factores cuantificables, sino también de elementos 
relacionales que influyen tanto directa como indirecta-
mente en la capacidad de movilizar recursos y generar 
ventajas duraderas.

La evidencia empírica para el conjunto de regiones 
europeas nos muestra que las que consiguen mejores 
posiciones competitivas responden a combinaciones 
diferenciadas de los denominados activos territoria-
les, lo que explica la existencia de heterogeneidad 
regional. Así, regiones con niveles similares de renta 
o estructura sectorial pueden seguir trayectorias muy 
distintas en función de su base institucional, su espe-
cialización productiva y su capacidad de innovación 
(Martin y Sunley, 2015).

Junto a lo anterior, también se ha introducido más 
recientemente el concepto de resiliencia regional, 
entendido como la capacidad de los territorios para 
resistir, absorber y recuperarse de situaciones y 
hechos económicos negativos relevantes. Bristow y 
Healy (2017) nos muestran que las regiones europeas 
con mayores capacidades innovadoras presentan una 
mayor probabilidad de resistir o recuperarse rápida-
mente de las crisis económicas, mientras que Rocche-
tta et al. (2021) señalan que la apuesta tecnológica de 
los sistemas regionales de conocimiento resulta tan 
o igual de relevante como la diversificación sectorial 
para explicar la resiliencia.

Asimismo, y junto a lo comentado, hay otros puntos 
de vista que incorporan la noción de resiliencia trans-
formadora, entendida no solo como recuperación, 
sino como la capacidad de reorientar las acciones y 
estrategias de desarrollo hacia modelos más sosteni-
bles y competitivos (Trippl et al., 2024). Esto resulta 

https://ec.europa.eu/regional_policy/whats-new/newsroom/27-03-2023-how-competitive-is-your-region-commission-publishes-the-regional-competitiveness-index_es
https://ec.europa.eu/regional_policy/whats-new/newsroom/27-03-2023-how-competitive-is-your-region-commission-publishes-the-regional-competitiveness-index_es
https://ec.europa.eu/regional_policy/whats-new/newsroom/27-03-2023-how-competitive-is-your-region-commission-publishes-the-regional-competitiveness-index_es
https://ec.europa.eu/regional_policy/whats-new/newsroom/27-03-2023-how-competitive-is-your-region-commission-publishes-the-regional-competitiveness-index_es
https://ceoearagon.es/el-indice-de-competitividad-de-la-economia-aragonesa-supera-la-media-nacional-y-europea-en-un-positivo-avance-de-convergencia/
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del Regional Competitiveness Index (RCI) de la Comi-
sión Europea, lo que nos permite situar el posicio-
namiento de Aragón y del conjunto de comunidades 
autónomas españolas dentro de la foto global de las 
regiones europeas. 

La combinación de estos indicadores sintéticos, aná-
lisis longitudinales y la evidencia institucional nos ha  
ofrecido una visión integrada y comparativa de la 
competitividad regional, reduciendo las limitaciones 
de cada una de las herramientas a nivel individual y 
proporcionando una base más coherente para el aná-
lisis empírico que es desarrollado en los apartados 
siguientes. 

Desde una perspectiva metodológica, este enfoque -al 
que lógicamente se une la aportación de la revisión de la 
literatura que realizamos y ponemos en relación-facilita 
no solo la descripción del posicionamiento relativo de 
las regiones, sino también la interpretación de la com-
petitividad como un proceso dinámico condicionado 
por factores estructurales y por decisiones de política 
económica. Es en este sentido en el que señalamos que 
los índices de competitividad deben entenderse como 
herramientas analíticas complementarias, sin duda úti-
les para orientar el análisis comparado y la formulación 
de políticas públicas, pero entendemos que no deben 
abordarse de forma aislada como mediciones exhausti-
vas del desempeño económico regional.

4. Evolución de la competitividad de Aragón en el 
contexto español

La evolución reciente de la competitividad de Ara-
gón muestra una trayectoria de mejora progresiva en 
su posicionamiento relativo dentro del conjunto de 
comunidades autónomas españolas, en línea con los 
procesos de convergencia territorial identificados en 
la literatura económica y en los principales informes 
institucionales. Este comportamiento resulta relevante 
en un contexto que ha venido condicionado por per-
turbaciones económicas significativas, como la crisis 
financiera, la pandemia de la COVID19 y el posterior 
y muy actual escenario de tensiones geopolíticas e 
inflacionarias, que han afectado e influyen de forma 
heterogénea a los territorios.

Los resultados del Índice de Competitividad Regional 
(ICREG)- CGE, sitúan de manera recurrente a Aragón 
en una posición intermedia-alta/media dentro del ran-
king autonómico, con una evolución que refleja una 
cierta reducción gradual de las brechas competitivas 
respecto a las regiones líderes. De acuerdo con los 
informes más recientes, el grupo de comunidades con 
niveles competitivos altos continúa encabezado por 
Madrid, Navarra y País Vasco, mientras que Aragón se 

trayectorias históricas; las regiones intermedias pre-
sentan patrones específicos de competitividad y resi-
liencia; y la innovación, la calidad institucional y la 
capacidad de transformación estructural desempeñan 
un papel decisivo en la evolución a largo plazo. Sin 
embargo, pese a la abundancia de estudios compa-
rativos a escala europea, existe una menor evidencia 
empírica detallada sobre la evolución competitiva de 
regiones intermedias concretas y sobre el papel que 
pueden desempeñar los proyectos tractores y las polí-
ticas regionales recientes en la transición hacia mode-
los más intensivos en conocimiento.

3. Enfoque metodológico 

Para el análisis de la competitividad regional que lle-
vamos a cabo en este trabajo nos hemos apoyado, 
además de en la literatura citada, por un lado en los 
informes de varios años del  Índice de Competitivi-
dad Regional (ICREG) elaborado conjuntamente en el 
seno del Consejo General de Economistas de España. 
El ICREG recoge un conjunto de indicadores organiza-
dos por pilares que se nutren tanto de los resultados 
económicos como de los factores subyacentes que los 
explican, permitiendo así una lectura sosegada y con 
detalle del posicionamiento competitivo de las regio-
nes y de su evolución en el tiempo. Su diseño nos faci-
lita, además, el identificar fortalezas y debilidades, lo 
que entendemos que es útil para analizar trayectorias 
regionales diferenciadas, como es el caso de Aragón. 
No obstante, como cualquier indicador sintético, el 
índice presenta ciertas limitaciones, centradas en la 
agregación de variables heterogéneas y en la dispo-
nibilidad de información homogénea a nivel regional, 
por lo que siendo válidos sus resultados deben inter-
pretarse teniendo en cuenta esto y acompañándolo, 
como así haremos, de otras fuentes.

Por tanto, este lo hemos complementado con el  
informe sobre la evolución de las Comunidades Autó-
nomas 2014-2024, elaborado por el Servicio de Estu-
dios del Consejo General de Economistas de España, 
conjuntamente con el de la Cámara de Comercio de 
España, que nos aporta una perspectiva longitudinal 
muy útil para interpretar los cambios estructurales 
experimentados por las comunidades autónomas en 
la última década y situar así  los resultados de compe-
titividad en un contexto dinámico. Junto a ello, hemos 
incorporado el análisis realizado por CEOE Aragón, 
que nos proporciona una lectura territorial del desem-
peño competitivo de la economía aragonesa, ponién-
donos de relieve su evolución reciente en términos de 
convergencia con la media nacional y europea. 

Finalmente, los resultados obtenidos se han contex-
tualizado en un marco internacional mediante el uso 
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variaciones moderadas pero persistentes en varios de 
los ejes que componen los diferentes índices analiza-
dos, especialmente en aquellos relacionados con el 
entorno económico, el mercado de trabajo y el capital 
humano. En contraste, algunas regiones que partían 
de posiciones más favorables han mostrado algunos 
signos de estancamiento relativo, lo que ha contri-
buido a una cierta reconfiguración del mapa compe-
titivo autonómico. 

Las figuras 1 y 2 resumen el posicionamiento estructu-
ral de Aragón en el contexto nacional e internacional, 
respectivamente. Aunque la comunidad no alcanza 
todavía los niveles de competitividad de las regio-

integra de forma estable en el siguiente escalón, junto 
con regiones como La Rioja, Castilla y León o Galicia, 
caracterizadas por estructuras productivas relativa-
mente diversificadas y un peso relevante de la activi-
dad industrial (economistas.es , 2025)

Desde una perspectiva temporal, el análisis dinámico 
de las fuentes citadas nos pone de manifiesto que 
Aragón ha experimentado una mejora de su compe-
titividad estructural en el periodo 20102024, en con-
sonancia con la tendencia general de convergencia 
observada en el conjunto de comunidades autónomas 
españolas. Esta evolución no se ha basado en avan-
ces puntuales y consistentes de un año o dos, sino en 

FUENTE: Elaboración propia a partir de los Informes de la Competitividad Regional en España (ICREG-CGE).

Figura 1. Posicionamiento relativo de Aragón en el ICREG-CGE

Figura 1. Posicionamiento Aragón según el Índice de Competitividad Regional UE-RCI 
(último publicado)

FUENTE: EU Regional Competitiveneses Index 2.0 - 2022 edition-Revisado en Mayo 2023
FUENTE: Elaboración propia a partir de los Informes de la Competitividad Regional en España (ICREG-CGE)

https://economistas.es/cust_notas/17-de-diciembre-de-2025-informe-de-la-competitividad-regional-en-espana-2025-la-competitividad-regional-suaviza-su-ritmo-de-avance-en-2024-pero-se-reducen-las-brechas-entre-cc-aa-en-la-ultima-d/
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que también persisten en el tiempo (Porter, 2003; 
Camagni, 2009). En este sentido, los resultados obte-
nidos para Aragón muestran un patrón heterogéneo, 
caracterizado por un desempeño relativamente sólido 
en determinados ámbitos y con carencias en otros, 
particularmente en aquellos vinculados a la genera-
ción de conocimiento y a la innovación.

El primer eje a comentar,  entorno económico, es uno 
de los principales pilares que explican la competitivi-
dad regional. En el caso de Aragón, se nos traslada 
un comportamiento favorable en este eje, ya que se 
apoya en una estructura productiva relativamente 
diversificada con un peso significativo de la activi-
dad industrial. El papel de la industria como elemento 
estabilizador del crecimiento regional ha sido normal-
mente señalado, en especial en economías abiertas y 
expuestas a shocks externos (Rodríguez-Pose & Cres-
cenzi, 2008). 

Los estudios de CEOE Aragón refuerzan esta inter-
pretación al destacar que la economía aragonesa ha 
logrado mantener un mayor equilibrio sectorial que 
otras regiones españolas, reduciendo su dependen-
cia de actividades más volátiles y favoreciendo una 
mayor resiliencia ante perturbaciones macroeconómi-
cas. Este rasgo resulta coherente con los planteamien-
tos de la nueva geografía económica, que vinculan la 
competitividad territorial con la existencia de bases 
productivas diversificadas y capacidades industriales 
endógenas (Krugman, 1991; Martin & Sunley, 2015; 
heraldo.es, 2023) 

El mercado de trabajo y el capital humano constitu-
yen ejes centrales en la explicación de las diferencias 
regionales de competitividad. Aragón, en este eje, se 
sitúa en una posición intermedia-alta, con tasas de 
empleo y niveles de cualificación superiores a la media 
nacional en varios de los segmentos que se recogen, 
aunque sin alcanzar los valores de las regiones líderes. 
Este comportamiento es consistente con la evidencia 
empírica que vincula la competitividad regional no solo 
con la cantidad de empleo, sino con su calidad y esta-
bilidad (OECD, 2020). Junto a ello, se han identificado 
también dificultades para retener y atraer talento cua-
lificado, especialmente en actividades intensivas en 
conocimiento. Esta debilidad la podríamos calificar de 
relevante,  ya que el capital humano es uno de los prin-
cipales determinantes de la productividad y la innova-
ción a largo plazo (Gennaioli et al., 2018)

Uno de los ejes en los que Aragón presenta mayo-
res valores positivos es el de las infraestructuras y 
la conectividad. Sin lugar a dudas, las infraestructu-
ras actúan como un factor catalizador de la compe-

nes líderes, su desempeño se sitúa sistemáticamente 
a nivel nacional por encima de la media (en la posi-
ción global de 5ª/6ª entre las 17 CC.AA.) de un amplio 
grupo de comunidades con mayores debilidades 
estructurales. Este patrón refuerza la idea de Aragón 
como una región con un adecuado perfil competitivo, 
aunque todavía con margen de mejora en determina-
dos ámbitos estratégicos.

Las evidencias procedentes desde el propio terreno 
(CEOE Aragón) confirman esta lectura. El índice de 
competitividad elaborado por esta institución mues-
tra que Aragón ha logrado en los últimos años superar 
tanto la media nacional como la europea, situándose 
por encima del valor de referencia de la Unión Europea 
(UE=100). Este avance ha sido especialmente impul-
sado por la mejora de las infraestructuras, el desarrollo 
logístico y la adopción de nuevas tecnologías, que han 
actuado como palancas del proceso de convergencia 
regional. No obstante, el propio informe subraya la 
persistencia de debilidades en ámbitos como la inno-
vación, identificada como la principal asignatura pen-
diente de la economía aragonesa

Desde una perspectiva comparada, los resultados 
obtenidos para Aragón son consistentes con la eviden-
cia proporcionada por el Regional Competitiveness 
Index (RCI) de la Comisión Europea. Concretamente 
nos señalan que, aunque persisten disparidades entre 
regiones de la UE, las regiones españolas, incluidas 
las no capitales, han mejorado su competitividad en 
las últimas ediciones del índice, reduciendo así par-
cialmente su distancia respecto a la media europea. 
Aragón se sitúa dentro del grupo de regiones que, sin 
liderar el ranking europeo, presentan una evolución 
favorable y un potencial de convergencia (european-
sources.info , 2023)  

En conjunto, el análisis de la evolución de la competiti-
vidad de Aragón permite concluir que la comunidad ha 
seguido una trayectoria de convergencia moderada 
pero sostenida en el contexto español, respaldada por 
avances en varios de los pilares fundamentales de la 
competitividad. Este progreso, lógicamente, no eli-
mina la existencia de retos estructurales, particular-
mente en innovación y productividad. 

5. Análisis por ejes de la competitividad en Aragón

El análisis desagregado por ejes permite identificar 
con mayor precisión los factores que explican la evo-
lución y el comportamiento de la competitividad de 
Aragón observada en el apartado anterior. Este aná-
lisis es útil para no realizar interpretaciones excesiva-
mente agregadas y para ayudarnos a distinguir entre 
ventajas estructurales ya consolidadas y debilidades 

https://www.heraldo.es/noticias/economia/2023/11/26/la-competitividad-aragonesa-al-alza-1693551.html
https://www.europeansources.info/record/eu-regional-competitiveness-index-2-0-2022-edition/
https://www.europeansources.info/record/eu-regional-competitiveness-index-2-0-2022-edition/
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son innovación y determinados aspectos del capi-
tal humano. Es este un patrón reconocible en otras 
regiones intermedias europeas, que tienden a mos-
trar una buena base productiva pero dificultades para 
dar el salto hacia modelos más intensivos en conoci-
miento (Camagni & Capello, 2013). Por tanto, esto nos 
refuerza la idea de que la trayectoria competitiva de 
Aragón responde a un proceso de convergencia par-
cial, en el que los avances logrados en determinados 
ejes no se han trasladado plenamente a otros ámbitos 
clave. 

6. Factores explicativos del cambio competitivo en 
Aragón. Evidencia regional y comparativa europea

La evolución de la competitividad regional observada 
en Aragón no puede explicarse únicamente a partir de 
cambios en indicadores agregados, sino que responde 
a la interacción de factores estructurales, institucio-
nales y contextuales que condicionan su trayectoria a 
medio y largo plazo. Los colegas de la academia y la 
investigación que se dedican a este ámbito del análisis 
económico sobre desarrollo regional, recientemente 
han puesto de manifiesto que los procesos de con-
vergencia o divergencia territorial dependen tanto de 
las dotaciones iniciales como de la capacidad de las 
regiones para transformar dichas dotaciones en ven-
tajas competitivas sostenibles, especialmente en con-
textos caracterizados por perturbaciones recurrentes 
y elevada incertidumbre (Camagni y Capello, 2013; 
RodríguezPose y Ganau, 2022).

Como ya suficientemente hemos señalado, uno de 
los principales factores explicativos del desempeño 
competitivo de Aragón es su estructura productiva, 
caracterizada por un peso significativo de la indus-
tria manufacturera y por una creciente especialización 
logística. La evidencia empírica muestra que las regio-
nes con bases productivas relativamente diversificadas 
y con una presencia relevante de sectores industriales 
tienden a mostrar una mayor estabilidad de la produc-
tividad y una mayor capacidad de adaptación frente 
a shocks externos, en comparación con aquellas más 
dependientes de actividades de bajo valor añadido o 
altamente cíclicas (Martin y Sunley, 2015; Harb et al., 
2024). Los análisis recientes del Joint Research Centre 
nos confirman una elevada heterogeneidad regional 
en la evolución de la productividad total de los fac-
tores, situando a muchas regiones intermedias donde 
las mejoras graduales se basan en incrementos de efi-
ciencia más que en saltos tecnológicos disruptivos y 
potentes, con luces largas (Kostarakos, 2023).

Estos patrones resultan particularmente relevan-
tes para el caso aragonés, cuya mejora competitiva 

titividad, al reducir costes de transacción y mejorar 
el acceso a mercados (Aschauer, 1989; Crescenzi & 
RodríguezPose, 2012). En el caso aragonés, su posi-
ción geográfica estratégica y el desarrollo de plata-
formas logísticas han contribuido a poner en valor su 
atractivo para el establecimiento y desarrollo de la 
actividad empresarial, generando efectos muy posi-
tivos sobre la inversión y la internacionalización. No 
obstante, y por seguir apostando por ello, conviene 
recordar que diversos autores advierten de que el 
impacto de las infraestructuras sobre la competitivi-
dad no es automático y depende de su integración con 
otros factores, como la capacidad innovadora y la cali-
dad institucional (OECD, 2019).

Por lo que respecta a la innovación, a pesar de algu-
nos avances puntuales, los indicadores de I+D, paten-
tes y actividades intensivas en conocimiento sitúan a 
Aragón por debajo de la media europea y de las regio-
nes españolas más dinámicas en este ámbito.  Esto 
resulta reseñable si realmente queremos adoptar una 
perspectiva de crecimiento competitivo a largo plazo, 
dado el papel central que tiene la innovación como 
motor del crecimiento sostenible (Audretsch & Feld-
man, 2004; European Commission, 2023). Los resul-
tados del Regional Competitiveness Index (RCI) nos 
dicen que las regiones europeas con mayores nive-
les de competitividad son precisamente aquellas que 
combinan infraestructuras avanzadas con ecosistemas 
de innovación sólidos y bien articulados, por tanto el 
camino está señalado. 

La calidad institucional y la gobernanza regional desem-
peñan un papel crucial en la capacidad de las regiones 
para transformar recursos en resultados competitivos 
(RodríguezPose, 2013). Concretamente la mejora de 
la competitividad regional no depende únicamente de 
inversiones físicas o de capital humano, sino también de 
la capacidad institucional para coordinar políticas, redu-
cir incertidumbres y favorecer la iniciativa empresarial 
(European Commission, 2023). Estos apuntes resultan 
especialmente relevantes para Aragón, donde el reto no 
es tanto la ausencia de bases productivas, sino su arti-
culación efectiva en un modelo de crecimiento intensivo 
en productividad; ya que los indicadores disponibles en 
este eje nos apuntan a un marco institucional estable y 
un tejido empresarial con niveles de eficiencia compara-
bles a los de la media nacional.

En definitiva, el análisis de los ejes que hemos citado 
nos han trasladado que la competitividad de Aragón 
se basa, por un lado, en fortalezas muy claras como 
son el entorno económico, la estructura productiva 
y las infraestructuras, mientras que al mismo tiempo 
nos señala debilidades mantenidas en el tiempo como 
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petitiveness Index y por los trabajos del Joint Research 
Centre indica que muchas regiones no capitales han 
experimentado mejoras competitivas basadas en fac-
tores estructurales tradicionales —infraestructuras, 
conectividad, eficiencia productiva—, pero han mos-
trado mayores dificultades para avanzar en los pilares 
asociados a la innovación y a la productividad basada 
en conocimiento (European Commission, 2023; Kos-
tarakos, 2023). Este patrón sitúa a Aragón dentro del 
grupo de regiones con capacidad de convergencia 
parcial, pero con un riesgo latente de estancamiento 
relativo si no se refuerzan los mecanismos de transfor-
mación tecnológica.

La comparación con Europa nos permite, además, 
interpretar la evolución reciente de Aragón desde la 
óptica de la resiliencia regional. Como ya señalamos en 
otro apartado anterior, recientemente se ha ampliado 
este concepto, pasándose de una visión centrada en la 
capacidad de recuperación tras un shock a una pers-
pectiva más orientada a la transformación estructural 
a largo plazo (Trippl et al., 2024). Los estudios empí-
ricos sobre los efectos territoriales de la crisis de la 
COVID19 y de otros shocks recientes muestran que las 
regiones con estructuras productivas diversificadas y 
mayor calidad institucional han mostrado una mayor 
resistencia y una recuperación más rápida, aunque no 
necesariamente una transformación profunda de su 
modelo de crecimiento (Svoboda et al., 2024; Ileanu 
y Pana, 2024). En este sentido, Aragón se posiciona 
con aquellas regiones europeas que han demostrado 
una notable capacidad de amortiguación frente a per-
turbaciones externas, pero que no han aprovechado 
plenamente estos episodios como catalizadores de un 
cambio estructural intensivo en innovación. La eviden-
cia comparada sugiere que la resiliencia basada úni-
camente en factores tradicionales puede sostener la 
competitividad en el corto plazo, pero resulta insufi-
ciente para garantizar una convergencia sostenida con 
las regiones más avanzadas de la Unión Europea.

En conjunto, la fusión de la evidencia regional y com-
parada permite concluir que el cambio competitivo de 
Aragón responde a un modelo de mejora incremental 
sustentado en una estructura productiva equilibrada, 
infraestructuras eficientes y un entorno institucional 
estable. Sin embargo, es conveniente señalar, con 
el ánimo de mejorar, que este tipo de trayectorias 
tienden a mostrar rendimientos decrecientes si no 
se refuerzan los pilares asociados a la innovación, la 
productividad avanzada y la transformación tecnoló-
gica (Camagni y Capello, 2013; European Commission, 
2024).

parece apoyarse en avances incrementales asociados 
a la organización productiva, la logística y la integra-
ción en cadenas de valor nacionales e internaciona-
les, más que en una expansión intensa de actividades 
de I+D. Este tipo de trayectorias puede sostener pro-
cesos de convergencia relativa en el corto y medio 
plazo, pero presenta riesgos de estancamiento si no 
se refuerzan los mecanismos de generación endógena 
de conocimiento (Camagni y Capello, 2013).

La calidad institucional constituye otro elemento 
clave para explicar el cambio competitivo regional. 
Las regiones europeas con marcos institucionales más 
sólidos obtienen mayores retornos de la inversión en 
capital humano e innovación, tanto de forma directa 
como indirecta, al facilitar la coordinación de políticas 
y reducir los costes de transacción (RodríguezPose y 
Ganau, 2022). En este sentido, Aragón presenta un 
entorno institucional relativamente estable, lo que 
ha contribuido a sostener su trayectoria competitiva 
incluso en periodos de elevada incertidumbre macro-
económica.

No obstante lo anterior, la estabilidad institucional, 
aunque necesaria, no es suficiente para impulsar 
transformaciones estructurales profundas si no va 
acompañada de una capacidad efectiva de gober-
nanza estratégica y de orientación hacia actividades 
intensivas en conocimiento. En regiones intermedias 
como Aragón, este aspecto resulta especialmente crí-
tico, ya que el principal riesgo no es lógicamente el 
declive absoluto -ese escenario no se contempla-, sino 
en quedarse atrapadas en trayectorias de crecimiento 
moderado con bajos avances en productividad avan-
zada (Trippl et al., 2024). El menor desempeño relativo 
de Aragón en los indicadores de innovación consti-
tuye, en este contexto, uno de los principales facto-
res restrictivos de su evolución competitiva, ya que las 
regiones que no logran articular redes densas entre 
empresas, universidades y administraciones públicas 
presentan mayores dificultades para generar venta-
jas competitivas dinámicas y sostenibles (Audretsch 
y Feldman, 2004; European Commission, 2024). Los 
resultados del Regional Competitiveness Index y de 
estudios recientes sobre competitividad europea 
refuerzan esta idea, al mostrar que las regiones líde-
res combinan infraestructuras avanzadas con ecosis-
temas de innovación sólidos y una elevada intensidad 
tecnológica (Ferrarini et al., 2024).

Desde una perspectiva comparada, la trayectoria de 
Aragón resulta coherente con la observada en un 
amplio grupo de regiones europeas de perfil interme-
dio. La evidencia proporcionada por el Regional Com-
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trada en las convocatorias recientes y el aumento del 
tamaño medio de los proyectos sugieren un creciente 
protagonismo de inversiones de mayor calado, con 
potencial para generar efectos multiplicadores sobre 
la productividad regional. 

Otro de los ámbitos en los que Aragón ha buscado 
consolidar una estrategia de desarrollo es el de la 
transición energética, y en particular el hidrógeno 
renovable. La comunidad se sitúa entre las regio-
nes que impulsan proyectos vinculados a este vector 
energético, apoyándose en un ecosistema institucio-
nal y tecnológico articulado en torno a la Fundación 
Hidrógeno Aragón y a la participación en proyectos 
europeos y nacionales de I+D e inversión industrial ( 
hidrogenoaragon.org  )

Esta apuesta se ha visto reforzada por la selección 
de Aragón como una de las comunidades con mayor 
volumen de financiación en los valles de hidrógeno 
renovable del Plan de Recuperación, Transformación 
y Resiliencia, concentrando una parte sustancial de 
los recursos destinados a este tipo de proyectos en 
España. Los proyectos energéticos integrados, cuando 
combinan producción, consumo industrial y desarrollo 
tecnológico, pueden actuar como auténticos cataliza-
dores de competitividad regional, especialmente en 
regiones con una base industrial preexistente (Euro-
pean Commission, 2024; Ferrarini et al., 2024). 

El Cuadro 1 sintetiza varios ejemplos de ejes de actua-
ción tractora impulsados en Aragón. La concentración 
de recursos en estos ámbitos es coherente con las 
recomendaciones sobre política regional al subrayarse 
la necesidad de focalizar las intervenciones públicas 
en un número limitado de prioridades estratégicas 
para maximizar su impacto (Camagni y Capello, 2013).

Así, desde una perspectiva comparada, la estrategia 
aragonesa estaría posicionada con las orientaciones 
recientes de la política regional europea, en particular 

7. Implicaciones de política económica y papel de los 
proyectos tractores en la evolución competitiva de 
Aragón

Las evidencias empíricas, y teóricas analizadas en los 
apartados anteriores sugieren que, si bien las ventajas 
tradicionales —infraestructuras, localización estraté-
gica y estructura productiva diversificada— han per-
mitido sostener la convergencia relativa, el principal 
reto consiste en evitar un escenario de estancamiento 
competitivo asociado a déficits en innovación y pro-
ductividad avanzada. Así, sabemos que en regiones 
intermedias la política pública desempeña un papel 
clave para transformar mejoras incrementales en cam-
bios estructurales duraderos, especialmente mediante 
proyectos tractores y estrategias de especialización 
inteligente (Trippl et al., 2024; European Commission, 
2024).

En este contexto, el Gobierno de Aragón ha intensi-
ficado en los últimos años su apuesta por proyectos 
tractores orientados a la transformación industrial, 
la transición energética y la digitalización. Destacan, 
por ejemplo y sin ánimo de ser exhaustivo, las líneas 
de ayudas a la Transformación y Desarrollo Industrial 
(TDIFEDER), enmarcadas en el Programa de Ayudas 
a la Industria y la Pyme en Aragón (PAIP), que han 
incrementado significativamente su dotación presu-
puestaria y su alcance en el periodo 20242025, con 
un énfasis explícito en industria 4.0, tecnologías habili-
tadoras, sostenibilidad e innovación empresarial (ara-
gon.es , 2025; goaragon.es, 2024) 

Estas actuaciones están en línea con aquellos que iden-
tifican los programas de apoyo a la inversión produc-
tiva y a la innovación como instrumentos eficaces para 
reforzar la competitividad regional cuando se orientan 
a proyectos de tamaño suficiente y con capacidad de 
arrastre sobre el tejido empresarial (RodríguezPose y 
Ganau, 2022). En el caso aragonés, la demanda regis-

Ámbito estratégico Instrumentos y proyectos

Transformación industrial Ayudas TDIFEDER (PAIP), inversión en industria 4.0 y tecnologías habilitadoras

Transición energética Valles de hidrógeno renovable, proyectos FHA, almacenamiento y movilidad H₂

Agroindustria avanzada Modernización y digitalización de industrias agroalimentarias

Innovación y digitalización Proyectos de I+D industrial, Centros de Datos, Colaboración empresauniversidad

FUENTE: Elaboración propia a partir de Gobierno de Aragón y PRTR.

Cuadro 1. Ejemplos de ámbitos de proyectos tractores en Aragón 
(2024-2026)

https://hidrogenoaragon.org/es/proyectos/
https://hidrogenoaragon.org/es/proyectos/
https://www.aragon.es/tramitador/-/tramite/ayudas-industria-digital-integradora-sostenible-marco-programa-ayudas-industria-pyme-aragon-paip/convocatoria-2025-linea-tdi-feder?refererPlid=20130
https://www.aragon.es/tramitador/-/tramite/ayudas-industria-digital-integradora-sostenible-marco-programa-ayudas-industria-pyme-aragon-paip/convocatoria-2025-linea-tdi-feder?refererPlid=20130
https://www.goaragon.es/aragon-impulsa-la-transformacion-industrial-con-un-aumento-del-15-en-ayudas/
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La estructura productiva diversificada, el peso de la 
actividad industrial y el desarrollo de infraestructuras 
logísticas han actuado como factores estabilizadores.

Entre los resultados más favorables destaca el buen 
desempeño de Aragón en los ejes relacionados con 
el entorno económico, la eficiencia productiva y las 
infraestructuras. Estas fortalezas han favorecido la 
atracción de inversión, la integración en cadenas de 
valor y la consolidación de actividades estratégicas 
en logística, agroindustria avanzada y determina-
das ramas de la industria manufacturera. Asimismo, 
la estabilidad institucional y la capacidad de ejecu-
ción de políticas públicas han contribuido a generar 
un entorno relativamente predecible, que siempre es 
muy de agradecer por la parte empresarial, directivos 
y empleados en general, aspecto que se nos identifica 
como determinante clave de la competitividad regio-
nal a medio plazo.

No obstante, el análisis también pone de relieve limi-
taciones que se mantienen con cierta persistencia y 
que de no actuar sobre ellas condicionarán la evolu-
ción futura de la competitividad de Aragón. En parti-
cular, los resultados nos indican un desempeño menos 
favorable en los ámbitos vinculados a la innovación, 
la I+D y la productividad basada en conocimiento. 
Esta debilidad no es exclusiva de Aragón, sino que se 
observa en un amplio grupo de regiones intermedias 
europeas, lo que nos apunta un riesgo compartido de 
estancamiento relativo si no se producen avances sig-
nificativos en estos ámbitos.

La combinación de fortalezas tradicionales y debilida-
des clásicas en innovación configuran un modelo de 
competitividad resiliente pero limitado. Por un lado, 
las ventajas existentes permiten sostener la conver-
gencia relativa y garantizar un cierto grado de esta-
bilidad económica. Por otro, la insuficiente intensidad 
innovadora restringe la capacidad de avanzar hacia un 
modelo de crecimiento intensivo en productividad y 
valor añadido, elemento clave para mantener la com-
petitividad a largo plazo en un contexto europeo cada 
vez más exigente.

Para finalizar, señalar que estos resultados que hemos 
mostrado en este trabajo, entendemos que son cohe-
rentes con la evidencia empírica reciente sobre compe-
titividad y desarrollo regional en Europa. En particular, 
la trayectoria observada para Aragón —basada en 
mejoras paulatinas, una elevada resiliencia y una con-
vergencia parcial sostenida— coincide con los patro-
nes identificados para un amplio grupo de regiones 
intermedias europeas. Estudios como los de Camagni 
y Capello (2013) y Martin y Sunley (2015) muestran 

con iniciativas como los Regional Innovation Valleys   
(research-a....europa.eu , 2023-2025) y los proyectos 
tractores promovidos a través de instrumentos como 
el PRTR y el Technical Support Instrument. No obs-
tante, es importante hacer un adecuado seguimiento, 
control e impulso de los mismos, pues siempre existe 
el riesgo de fragmentación y de dispersión de recur-
sos cuando los proyectos tractores no se integran en 
una visión coherente de largo plazo o no logran con-
solidar ecosistemas de innovación estables (Trippl 
et al., 2024;  reforms-in....europa.eu , 2024). Es decir, 
el impacto competitivo de estos proyectos dependerá 
de su capacidad para reforzar la innovación, el capital 
humano y la productividad, evitando que se limiten a 
reforzar únicamente las fortalezas existentes.

En resumen, vemos que los resultados apuntan a que 
la política económica regional en Aragón ha avanzado 
en la identificación y promoción de proyectos tracto-
res con potencial competitivo; aunque conviene tener 
muy presente que el éxito de estas estrategias va a 
depender de su integración en marcos de gobernanza 
muy sólidos, de la coordinación entre niveles institu-
cionales diferentes y de su orientación explícita hacia 
la generación de capacidades innovadoras endógenas 
(RodríguezPose y Ganau, 2022; European Commis-
sion, 2024), es decir deben convertirse en “estructu-
rales”. Por tanto, el principal reto para Aragón no es la 
ausencia de proyectos tractores, tenerlos identificados 
los tiene, sino el asegurar que estos verdaderamente 
actúen como palancas de transformación estructural, 
contribuyendo a superar las debilidades en innovación 
y productividad avanzada identificadas en los aparta-
dos anteriores. 

8. Conclusiones

A modo de conclusiones generales, comenzaremos 
indicando que los resultados nos muestran que la 
competitividad de la comunidad ha seguido una tra-
yectoria de mejora gradual a lo largo de los últimos 
años (“step by step”), pudiéndola calificar como de 
una convergencia moderada pero sostenida respecto 
a la media nacional y, en menor medida, europea. Esta 
evolución se ha producido en un contexto marcado por 
perturbaciones o situaciones económicas relevantes 
-bien conocidas-, lo que nos refuerza la foto de Aragón 
como una región con una capacidad de resistencia y 
estabilidad competitiva relativamente elevada.

Es decir, el análisis pone de manifiesto que la mejora 
competitiva de Aragón no responde a cambios abrup-
tos ni a factores coyunturales aislados, sino a un pro-
ceso basado en avances paulatinos en varios de los 
pilares fundamentales de la competitividad regional. 

https://research-and-innovation.ec.europa.eu/new-european-innovation-agenda/new-european-innovation-agenda-roadmap/flagship-3-accelerating-and-strengthening-innovation-european-innovation-ecosystems-across-eu-and/regional-innovation-valleys_en
https://reforms-investments.ec.europa.eu/tsi-2024-flagship-overcoming-barriers-regional-development_en
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IDEAS FUERZA

•	 Aragón ha seguido una trayectoria de convergencia competitiva gradual y sostenida, basada en 
mejoras “step by step” más que en cambios abruptos

•	 La estructura productiva diversificada, el peso industrial y las infraestructuras logísticas constituyen 
las principales fortalezas que explican sus rasgos competitivos.

•	 El posicionamiento de Aragón es “intermedio-alto/medio” en el contexto español y europeo, aunque 
aún con capacidad de mejora para lograr alcanzar a las regiones líderes.

•	 Persisten ciertas debilidades recurrentes en innovación, I+D y productividad basada en conocimiento, 
que limitan el potencial de convergencia a largo plazo.

•	 El patrón observado es común con regiones intermedias europeas, es decir alta resiliencia y eficiencia 
productiva, pero con resistencias y retos pendientes que logren avanzar hacia modelos intensivos en 
innovación y conocimiento.

•	 Los proyectos tractores (industria, digitalización, centros de datos, energía e hidrógeno, entre otras 
palancas) representan una oportunidad clave, cuyo impacto en la posición competitiva dependerá de 
su capacidad para reforzar ecosistemas innovadores y capital humano.
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el futuro suele ser un tema de gran interés para las 
administraciones públicas, los investigadores sociales 
y la agenda pública. En general, las posturas sobre 
estas percepciones son ambivalentes. Por un lado, 
ha aumentado la sensación de que los hijos tendrán 
un futuro peor que sus padres (Duffy, 2022:32-33): 

Introducción1 

Los avances sociales necesitan de ciertas dosis de 
esperanza y un futuro deseable al que aspirar (Monge, 
2026: 191) y, más específicamente, son las nuevas 
generaciones las que protagonizan tales avances. 
Por ello, la percepción de las personas jóvenes sobre 

RESUMEN

PALABRAS CLAVE

Este artículo presenta un análisis sobre la percepción que la juventud aragonesa tiene sobre su futuro y el de Aragón. 
Utilizando diferentes técnicas de investigación, que han dado prioridad a la propia voz de los y las jóvenes, se ha reco-
gido su opinión sobre los más diversos aspectos que conforman su vida y proyecto futuro.

La Generación Z tiene una visión esperanzada en aspectos como ocio y turismo, seguridad, igualdad y sobre otros ser-
vicios básicos de calidad (educación, sanidad y servicios sociales). Sin embargo, percibe sombras en vivienda, empleo 
de calidad, despoblación, sostenibilidad ambiental e integración de la población migrante.

Juventud, Futuro, Aragón, Generación Z

1	 En el año 2025 los firmantes de este artículo realizamos una investigación para la Fundación Basilio Paraíso dirigida a conocer las imá-
genes que tienen los jóvenes sobre el futuro en diferentes dimensiones (educación, empleo, emancipación, vivienda, etc.) y de cómo se 
ven en él, es decir, qué autopercepción poseen acerca de cómo será su vida en el futuro que les va a tocar vivir.



ECONOMÍA ARAGONESA102 ABRIL 2026

llevamos a cabo seis entrevistas exploratorias semies-
tructuradas y cuatro grupos de discusión, compuestos 
por personas jóvenes de diferentes perfiles socio-eco-
nómicos. Finalmente, en una tercera fase, realizamos 
una encuesta con entrevistas online (CAWI) a una 
muestra de 900 jóvenes de entre 16 y 35 años (inte-
grantes de la así llamada Generación Zeta) residentes 
en Aragón2.

Se confeccionó un cuestionario ad hoc para abordar 
diversas temáticas respecto al futuro de las personas 
jóvenes. En este artículo reflejamos las opiniones de 
la juventud aragonesa en torno a cómo ven a nuestra 
comunidad autónoma en el futuro y, desde una pers-
pectiva propositiva, los retos más importantes que 
esta visión suponen para la sociedad aragonesa en su 
conjunto.

Los jóvenes en Aragón

Antes de pasar a analizar los principales resulta-
dos de la encuesta, presentamos las características 
sociodemográficas básicas que definen a la juven-
tud aragonesa en la actualidad. Observamos, pues, 
que la población regional ha crecido en los últimos 
años, inclusive en el conjunto de la población joven 

el pesimismo se está adueñando de las sociedades 
occidentales (Francia, Estados Unidos, Reino Unido). 
Por otra parte, las encuestas comparativas interna-
cionales señalan que los jóvenes adultos se muestran 
más optimistas respecto al futuro que las personas de 
más edad (Keating y Melis, 2022, Kantenbacher et al., 
2022). 

Cabe señalar, con Gutiérrez-Rubí (2025: 26), que las 
personas jóvenes de todo el mundo son una genera-
ción agobiada por un porvenir que vislumbran como 
poco halagüeño. En la agenda pública, el problema 
del acceso a la vivienda, el desapego con el sistema 
democrático, los miedos ante el cambio climático han 
hecho que el desencanto gane a la esperanza entre 
los jóvenes. 

En este contexto, nos preguntamos cómo perciben los 
jóvenes aragoneses su futuro. Y para responder a esta 
pregunta, después de una primera fase de revisión 
documental en materia, utilizamos una metodología 
de análisis que le ofrece un protagonismo especial a 
los propios jóvenes, ya que son ellos mismos los que 
están viviendo en primera persona el presente y quie-
nes tienen depositadas unas determinadas expecta-
tivas en el futuro. En una segunda fase de estudio, 

FUENTE: INE, Estadística Continua de Población

Número de jóvenes residentes (15-34 años), por provincia (valores absolutos)

2	 El trabajo de campo de la encuesta lo llevó a cabo la empresa 40dB (https://40db.es/). Se realizó entre el 25 de junio y el 14 de julio de 
2025, mediante entrevistas online auto-cumplimentadas a población residente en Aragón de entre 16 y 35 años. La muestra se diseñó 
con cuotas de edad y provincia, obteniendo un error muestral de ±3,26% para un nivel de confianza del 95%.
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del nivel alcanzado en el resto de España (21,89% y 
22,02%). Esto significa que la población joven de Ara-
gón sigue reforzando la demografía de la capital auto-
nómica, pero la región no es de las más jóvenes del 
país, al revés sufre un progresivo envejecimiento (sobre 
todo en las provincias menos pobladas) que muy difí-
cilmente se podrá revertir con estos ritmos de creci-
miento del número de adolescentes y veinteañeros.   

Escenarios de futuro percibidos por la juventud 
aragonesa.

Se aborda en este epígrafe, la última parte del cues-
tionario, dedicada a conocer específicamente su opi-
nión sobre cómo veía la juventud el futuro de Aragón 
dentro de 10 años. Partiendo de 16 ámbitos de la vida 
política, social y económica de nuestra comunidad, 
se indagaba sobre el grado de optimismo respecto 
de cada uno de ellos. Presentamos a continuación 
una gráfica indicando el porcentaje de jóvenes que se 
declara “muy” o “bastante optimista” en cada una de 
esas dimensiones, ordenándolas de menor a mayor 
optimismo.

La tendencia general de la juventud se decanta hacia 
una percepción mayoritariamente positiva sobre Ara-
gón en el próximo futuro, ya que 11 de las 16 dimen-
siones aportan datos superiores al 50% de personas 
optimistas. Entrando en el detalle, se pueden identifi-
car cuatro grupos de aspectos:

-	 Unos altos niveles de optimismo en los ámbitos 
de la vida social y cultural, así como respecto al 
transporte y a la igualdad entre las personas.

-	 Unos niveles de moderado optimismo en aspectos 
relacionados con el bienestar y la cohesión social 
(y el conflicto), como también respecto a la pro-
yección internacional de nuestra comunidad.

-	 Una visión moderada, tendente al pesimismo, 
en aspectos relacionados con la economía y el 
empleo, la integración de la población inmigrante 
y el cambio climático.

-	 Una visión claramente pesimista respecto al terri-
torio (en términos de despoblación) y vivienda.

Pasamos a comentar ahora las diferencias atendiendo 
a las variables socio-demográficas clásicas, dejando 
para más adelante un apartado sobre las diferencias 
observadas en función de la provincia de residencia.

Un 61% de la juventud consultada se manifiesta opti-
mista respecto a la educación: ese porcentaje es 
mayor entre los residentes en municipios de menos 
de 10.000 habitantes (67%) y más bajo entre los resi-

de 15-34, pasando de 271.419 a 282.185 personas. 
La juventud se concentra en la provincia de Zaragoza, 
donde su aumento numérico es más intenso en com-
paración con las otras dos provincias: la juventud de 
Huesca en 2024 se mantiene prácticamente a los mis-
mos niveles de 2016 en valores absolutos, mientras 
que baja ligeramente en la provincia de Teruel. 

A pesar de este sensible aumento respecto al reciente 
pasado, el índice de juventud (la proporción relativa 
de personas jóvenes sobre el total de la población 
residente) en Aragón se ha mantenido prácticamente 
estable en ese intervalo de tiempo (20,59% en 2016 
y 20,87% en 2024) y ha quedado siempre por debajo 

FUENTE: INE, Estadística Continua de Población

Jóvenes aragoneses por provincia  
y lugar de nacimiento

1 de enero de 2025

Huesca Teruel Zaragoza

De 15 a 19 años

   Total

      Total 11.800 6.714 52.885

   España      

      Total 9.725 5.728 45.335

   Extranjera      

      Total 2.075 986 7.550

De 20 a 24 años      

   Total      

      Total 11.746 6.803 52.730

   España      

      Total 8.385 5.027 39.164

   Extranjera      

      Total 3.361 1.776 13.566

De 25 a 29 años      

   Total      

      Total 11.761 6.714 51.432

   España      

      Total 7.610 4.689 33.718

   Extranjera      

      Total 4.151 2.025 17.714

De 30 a 34 años      

   Total      

      Total 12.374 7.385 53.696

   España      

      Total 7.936 5.188 34.586

   Extranjera      

      Total 4.438 2.197 19.110
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dentes en la ciudad de Zaragoza (58%); la población 
extranjera confía más en la educación en Aragón 
(83%) que los jóvenes de nacionalidad española (55%). 

Los resultados en la consulta sobre sanidad son pare-
cidos, ya que tan solo uno de cada dos jóvenes confía 
en la mejora de la sanidad (54%). De nuevo, las dife-
rencias por nacionalidad son las más significativas, con 
una diferencia de casi 25 puntos porcentuales entre 
la juventud de origen extranjero (74%) y la autóctona 
(49%).

Una tendencia similar se registra también respecto 
al grado de optimismo en los servicios sociales, con 
un 57% de la juventud consultada que se muestra 
optimista acerca de ese ámbito de nuestro sistema 
de bienestar. Por lo que se refiere a esta valoración, 
destacan las diferencias por clase social: un 64% de la 
juventud que se considera de clase baja o media-baja 
se muestra optimista en relación a los servicios socia-
les, 8 puntos más que el grupo de clase alta o media-
alta y 10 puntos más que el incluido en la clase media.

En cuanto a la integración de la población migrante, el 
porcentaje de optimistas se queda en el 49,7%: en ese 
caso, la juventud de clase alta o media-alta presenta 
valores más bajos (45% frente al 60% en el grupo de 
clase baja o media baja), al igual que la juventud con 

nacionalidad española (44% frente al 73% de pobla-
ción extranjera).

El último eje de este ámbito se refiere a la seguridad 
ciudadana. Los resultados de optimismo alcanzan el 
57% de jóvenes, con una distancia de 26 puntos entre 
los grupos de jóvenes. Los contrastes entre las varia-
bles socio-económicas también se mantienen: se evi-
dencia más optimismo en el grupo de adolescentes 
entre 16 y 19 años, entre los extranjeros y en la juven-
tud de clase baja o media-baja. 

La juventud de Aragón muestra una confianza mode-
rada respecto al empleo y la calidad del trabajo con 
10 años vista. La mitad de las personas consultadas 
se muestra optimista en cuanto a la cantidad y a las 
oportunidades laborales en el horizonte de tiempo 
indicado. Resultados similares a los encontrados al 
preguntar por la calidad en el empleo (49%). En ambos 
aspectos, los varones superan en 10 puntos porcen-
tuales a las mujeres en su grado de optimismo; la 
población extranjera muestra una brecha de casi 20 
puntos porcentuales respecto a la población nacional, 
tanto en la cantidad como en la calidad del empleo, 
reflejando un mayor optimismo.

El pesimismo en lo que concierne a la vivienda es 
generalizado entre las personas jóvenes que partici-

FUENTE: elaboración propia

Porcentaje de jóvenes “muy” o “bastante optimistas” respecto de las siguientes cuestiones
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considerados para el estudio. En las siguientes tablas 
presentamos aquellos donde destaca cada provincia, 
ya sea por tener mayor o menor nivel de optimismo.

La provincia de Zaragoza presenta unos niveles simila-
res a los que arroja el conjunto de la media aragonesa 
en todas las dimensiones. Sin embargo, se encuentran 
diferencias interesantes si analizamos separadamente 
la ciudad de Zaragoza y el resto de la provincia.

En general, las personas jóvenes residentes en la pro-
vincia de Zaragoza (58,4%) son más optimistas que 
los residentes en la capital (54,9%). Tales diferencias 
se registran especialmente en algunos de los aspec-
tos ya analizados: en lo relativo a la despoblación (11 
puntos de diferencia, ya que la provincia rural presenta 
un 44,2% de optimismo, frente al 33,1% de la ciudad), 
en servicios sociales (65% frente a 55%), Patrimonio 
y Expresión cultural (72,3% frente a 64,4%) y Educa-
ción (65,4% frente a 58,8%). Solo en tres aspectos se 
presenta una ligera diferencia a favor del optimismo 
en Zaragoza capital: vivienda para jóvenes, seguridad 
ciudadana e igualdad entre las personas.

La provincia de Huesca presenta valores dispares res-
pecto del conjunto de Aragón en varias dimensiones.

Es posible evidenciar valores más bajos de optimismo 
para los jóvenes respecto al transporte público, pero 
también en áreas como turismo, vivienda, diversión y 
ocio, servicios sociales y sanidad; mientras que encon-
tramos valores más elevados de optimismo en cues-
tiones como integración de la población migrante, 
seguridad ciudadana y despoblación.

Finalmente, la juventud residente en la provincia de 
Teruel presenta un nivel de optimismo más elevado 
que la media aragonesa, como se ha comentado ante-
riormente, en la mayoría de los aspectos analizados. 

En particular, destaca el especial optimismo mostrado 
por los jóvenes turolenses en lo que atañe a la integra-
ción de la población migrante, a los servicios sociales, 
a la seguridad ciudadana y a la calidad del empleo.

Igualmente, cabe señalar las pocas dimensiones que 
rompen esa tendencia en las que los jóvenes de Teruel 
se muestran más pesimistas que los del conjunto de 
Aragón: diversión y ocio, proyección internacional y, 
en mucha menor medida, transportes públicos.

Conclusiones

La juventud aragonesa vive el presente con ánimos 
encontrados para construir su futuro. En el estudio 
realizado destacamos tales ambivalencias con res-
pecto a sus percepciones sobre el futuro de Aragón, 

pan a la encuesta (solo el 37,7% de optimistas); úni-
camente la población extranjera supera el 50%. De 
nuevo, el porcentaje de hombres optimistas es supe-
rior al de las mujeres con la misma opinión, así como 
ocurre para los y las adolescentes de 16 a 19 años en 
comparación con el resto de grupos de edad y para 
los de clase baja o media-baja respecto al resto de 
posiciones sociales adscritas.

En relación a los transportes públicos, el porcentaje 
de jóvenes optimistas es bastante elevado (66,3%). La 
única diferencia reseñable se encuentra por naciona-
lidad, donde la población extranjera, una vez más, es 
mucho más optimista de la juventud de nacionalidad 
española (77% frente al 34% respectivamente).

La despoblación se percibe con bastante pesimismo: 
solo el 36% de la juventud consultada se muestra 
esperanzada para esta cuestión. Curiosamente, el por-
centaje de optimistas es inferior entre los consultados 
en Zaragoza capital (33%) que el resto de los estratos 
de población de menos de 100.000 habitantes, donde 
el porcentaje de optimistas supera el 40%. Entre las 
diferentes clases sociales se encuentran los mayores 
contrastes, con una distancia de 11 puntos entre los 
que se identifican como clase baja o media-baja (44%) 
y los de clase media-alta o alta (33%). 

Respecto a la contaminación y al cambio climático, 
menos de la mitad de las personas de la muestra se 
declaran optimistas (45%). Los hombres de 16 a 19 
años y las personas extranjeras son más optimistas, 
sin diferencias que lleguen a los 10 puntos porcentua-
les respecto a otros grupos etarios o respecto a los y 
las participantes de nacionalidad española.

La juventud aragonesa se muestra bastante optimista 
también respecto a diversión y ocio (74%), turismo 
(72%) y patrimonio y expresión cultural (66,9%). En 
esta última dimensión se observa un mayor optimismo 
entre los municipios de menos de 10.000 habitantes 
(75% frente al 48% en la ciudad de Zaragoza).

Percepciones de la juventud aragonesa, en función de 
la provincia de residencia

Una visión global de todas las dimensiones analizadas 
permite concluir que los jóvenes turolenses son los 
más optimistas de Aragón. Realizando una media de 
los 16 aspectos, se obtienen los siguientes resultados: 
media de Aragón 55,8% de optimismo; provincia de 
Zaragoza 55,5%; provincia de Huesca 54,4%; provincia 
de Teruel 60,3%.

Más allá de esa descripción general, se encuentran 
diferencias atendiendo a cada uno de los aspectos 
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Porcentaje de jóvenes muy o bastante optimistas respecto de las siguientes cuestiones.  
Ciudad de Zaragoza y resto de provincia de Zaragoza

Porcentaje de jóvenes muy o bastante optimistas respecto de las siguientes cuestiones.  
Aragón y provincia de Huesca
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teniendo en cuenta las dimensiones que hemos rese-
ñado en este artículo. 

Del análisis emerge que los y las integrantes de la 
Generación Z tienen una visión sustancialmente espe-
ranzadora de lo que será Aragón como región para 
disfrutar de ocio y turismo, para vivir con seguridad 
y con una igualdad de género real, además de contar 
con servicios básicos de calidad (educación, sanidad 
y servicios sociales). Sin embargo, queda pendiente 
la mejora de muchos aspectos que resultan centra-
les para que ellos puedan construir un porvenir sólido 
(como el acceso a la vivienda y a un empleo de cali-
dad) y para que se resuelvan problemas que ya les 
incumben, como es el caso de la despoblación, de 
la sostenibilidad ambiental y de la integración de la 
población migrante. 

De la resolución de estas cuestiones depende la posi-
bilidad de que la juventud aragonesa de hoy en día 
llegue a la edad adulta, en los próximos 10 años, 
residiendo en una región que sea más accesible y les 
ofrezca más oportunidades de arraigo, crecimiento y 
mejora.       

Porcentaje de jóvenes muy o bastante optimistas respecto de las siguientes cuestiones.  
Aragón y provincia de Teruel
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IDEAS FUERZA

•	 Las personas jóvenes de todo el mundo son una generación agobiada por un porvenir que vislumbran 
como poco halagüeño.

•	 El índice de juventud en Aragón se ha mantenido prácticamente estable en la última década, y 
siempre por debajo del de España.

•	 La tendencia general de la juventud se decanta hacia una percepción mayoritariamente positiva 
sobre Aragón en el próximo futuro.

•	 Sin embargo, ponen de relieve ambivalencias con respecto a sus percepciones sobre el futuro de 
Aragón

•	 La juventud presenta altos niveles de optimismo en los ámbitos de la vida social y cultural, en 
transporte y en igualdad entre las personas.

•	 La juventud presenta unos niveles de moderado optimismo en aspectos relacionados con el bienestar 
y la cohesión social y proyección internacional.

•	 La juventud presenta una visión moderada, tendente al pesimismo, en aspectos como la economía, el 
empleo, la integración de la población inmigrante y el cambio climático.

•	 La juventud presenta una visión claramente pesimista respecto al territorio (en términos de 
despoblación) y la vivienda.

•	 Los jóvenes turolenses son los más optimistas, con una puntuación media de 60,3 en los 16 aspectos 
analizados (Aragón 55,8%).

•	 Los poderes públicos deben abordar con políticas públicas fuertes estas dimensiones si se quiere 
retener el talento y atraer el que se ha ido.
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Creatividad e Incertidumbre (GISCI). Se ocupa de nuevos ries-
gos sociales, con particular atención en los temas relativos a 
precariedad laboral, relaciones intergeneracionales, juventud 
y transición a la vida adulta. Ha sido Profesor de Sociología 
en la Universidad Complutense y en la Universidad Carlos III 
de Madrid, investigador asociado del IESE Business School 
e investigador visitante en la London School of Economics 
(Reino Unido), en la Universidad de Estocolmo (Suecia), en 
la Sapienza de Roma (Italia), en la University of Pennsylva-
nia de Filadelfia (Estados Unidos) y en la Università di Lecce 
(Italia). Entre 2003 y 2016, ha sido becario y, luego, investi-
gador colaborador del Instituto de Políticas y Bienes Públicos 
del CSIC; más recientemente ha asesorado a instituciones 
relevantes como, entre otras, el Consejo de la Juventud de 
España, la Cruz Roja Española, el Instituto Aragonés de Ser-
vicios Sociales y el Instituto de la Juventud, del Ministerio de 
Juventud e Infancia.

https://sci.unizar.es/
https://sci.unizar.es/
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Diego Gastón-Faci, licenciado en Ciencias Políticas y Socio-
logía por la Universidad Pontificia de Salamanca y Doc-
tor en Sociología por la Universidad de Zaragoza. Profesor 
Permanente de Sociología en la Universidad de Zaragoza y 
coordinador de la Red Europea para la Formación Universi-
taria en Trabajo Social (REFUTS) en la Facultad de Ciencias 
Sociales y del Trabajo. Actualmente es miembro del grupo 
consolidado de investigación sobre “Sociedad, creatividad e 
incertidumbre” y, hasta 2019, formó parte en la Universidad 
Complutense de Madrid del grupo “Socialización y futuro”, 
como miembro del cual fue integrante del proyecto europeo 
Horizon 2020 MOVE (Grant Agreement nº 643263), Map-
ping Mobility – Pathways, Institutions and Structural Effects 
of Youth Mobility in Europe (2015–2018), coordinado por la 
Université du Luxembourg. Entre sus principales líneas de 
investigación se encuentran la sociología de la adolescencia, 
la juventud y la ruralidad.





ECONOMÍA ARAGONESA 111ABRIL 2026

Punto de mira
de la economía aragonesa



Punto de mira  
de la economía Aragonesa
[PÁG. 111]

Ana Orúe
Directora Grupo COPE Aragón y La Rioja

Visión empresarial
[PÁG. 105]

Inmaculada Ramón Reula
Directora de Propiedad  
y Departamento Técnico de Pago Aylés



ECONOMÍA ARAGONESA 113ABRIL 2026

ANA ORÚE
Directora Grupo COPE Aragón y La Rioja

a corto y medio plazo, pero los interrogantes están 
ahí y hay que lidiar con ellos. Además, como ustedes 
saben, la confianza institucional es un elemento clave 
para atraer inversiones y consolidar el crecimiento 
económico.

Hoy conviene recordar que Aragón ha recorrido este 
primer trimestre de incertidumbre, por un asunto eco-
nómico. La incapacidad cuando tocaba de aprobar 
unos presupuestos que permitieran reducir la incer-
tidumbre, aprobar reformas y llevar a cabo políticas 
públicas que impacten en la vida de los ciudadanos 
y en la percepción que tenemos de nuestra estabili-
dad. De hecho, en nuestro país, la aprobación o no de 
unos presupuestos suele ser un termómetro de estabi-
lidad política. Y es que estas cuentas marcan la salud 
financiera de un territorio y son determinantes para 
mejorar aquello que impacta directamente en la vida 
de la gente, sanidad, educación, dependencia, pero 
también carreteras, transporte o vivienda entre otros. 
¿les suena verdad? ¿se identifican? Por no hablar tam-
bién de impuestos ya que deciden si se suben o bajan 
el IRPF autonómico o los famosos impuestos de patri-
monio o sucesiones que afectan de lleno a nuestra 
renta disponible. Mención especial merecen también 
las políticas de empleo, subvenciones, becas o ayudas 
sociales que dependen de la dotación presupuesta-
ria o el gasto social que reduce significativamente la 
pobreza o la desigualdad. En resumen, condicionan el 
crecimiento, la deuda y la confianza y determinan los 
servicios públicos, los impuestos y el bienestar.

Esto en casa, porque a nuestros gobernantes regiona-
les les parece necesario sacar adelante las cuentas de 
la comunidad autónoma para consolidar el crecimiento. 
Les recuerdo que, a nivel nacional, los últimos presu-

Un primer trimestre de incertidumbre política regional

Les ruego que se trasladen conmigo a finales de 
febrero de este turbulento año 2.026. Desenfundo mi 
ordenador portátil y decido comenzar a escribir mi 
artículo para la sección Punto de Mira que se publicará 
en abril, en el próximo número de la revista Economía 
Aragonesa que edita Ibercaja desde 1997 y que usted 
tiene en sus manos en este momento. 

Elijo este momento porque he decidido esperar a 
que los aragoneses hayamos votado en las urnas y 
manifestado quién queremos que nos gobierne en los 
próximos cuatro años, y si, el 8 de febrero, ya forma 
parte de nuestra historia más reciente. 

Me parece pertinente esa espera porque nos guste más 
o nos guste menos, los procesos electorales influyen 
de manera notable en nuestras vidas, más de lo que 
a veces nos gustaría. En nuestro día a día y como no, 
en la economía. Las elecciones tienen efectos directos 
en la estabilidad social y económica de una comuni-
dad autónoma y Aragón no se libra. Son, de alguna 
manera, catalizadoras de expectativas, de decisiones 
económicas y de dinámicas sociales que afectan y 
mucho a nuestro territorio y a quienes lo habitamos.

En lo económico, lo más complicado es la gestión 
de la incertidumbre, ese es el factor más inmediato. 
Las empresas, los inversores y también los consumi-
dores solemos ajustar nuestro comportamiento ante 
la posibilidad de cambios de cualquier tipo, regulato-
rios, fiscales o presupuestarios. Las certezas previas 
se convierten en amenazas y esa cautela, se traduce 
habitualmente en posponer las alegrías e inversiones 
y moderar el consumo. Los gobiernos en funciones, 
tratan de impulsar medidas para estimular la actividad 

Aragón 2026: tiempo de desafíos 

Visión empresarial
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Positivos, realistas y con alguna que otra pregunta, 
¿cuánto crecerá la economía aragonesa?, ¿hasta qué 
punto se consolidará ese crecimiento?, ¿servirá para 
robustecer nuestras empresas y para hacerlas más 
competitivas y resilientes? 

Lo que está claro es que nuestra región se encuentra 
posiblemente en un momento importante y de transi-
ción. Convendrán conmigo que debemos seguir cre-
ciendo, pero con orden y con la mirada puesta en el 
futuro y en las próximas décadas. Lo que decidamos 
ahora condicionará lo que venga y necesitamos plani-
ficación, criterio y una hoja de ruta.

Hay motivos para sacar pecho. Somos un referente 
nacional en inversiones extranjeras con 3.387 millo-
nes de euros. Los terceros en cuantía sólo por detrás 
de Madrid y Barcelona y por delante de Andalucía 
y Valencia. Así lo ha hecho público la Secretaría de 
Estado de Comercio. Es una cifra récord de la que 
podemos y debemos sentirnos muy orgullosos.

Aragón en Europa

Hay una frase que se atribuye a José Saramago y que 
les confieso que me encanta y a menudo utilizo en dis-
tintas circunstancias de mi vida, personales y profe-
sionales, es una de esas frases recurrentes y dice así 
“es necesario salir de la isla para ver la isla”. Les invito 
a que miremos a Aragón, pero a que lo hagamos ahora 
desde fuera, en el contexto europeo. Podríamos decir 
que avanzamos con mayor rapidez que la eurozona. 
Mantenemos una capacidad de resistencia superior a 
la media. Un comportamiento mejor marcado por la 
demanda interna, la inversión industrial y la fortaleza 
de determinados sectores. Uno de los desafíos está 
en mantenerse firmes en un entorno de competencia 
extrema y de costes al alza. En ese escenario, nuestras 
empresas, al igual que el conjunto del tejido empresa-
rial español, deben reforzar su eficiencia, automatiza-
ción y organización para no basar la competitividad 
únicamente en los costes.

Nos hemos consolidado como punto logístico clave en 
el noroeste de España gracias a nuestra posición entre 
los principales ejes económicos españoles y europeos. 
El sector se ha convertido en uno de los motores de 
la economía aragonesa, reforzando su capacidad para 
participar en cadenas de suministro europeas más 
complejas. Nuestra situación, en este sentido, es pri-
vilegiada. Somos uno de los territorios más dinámicos 
del sur de Europa. Estas ventajas han sido muy bien 
aprovechadas por nuestros gobernantes y por los prin-
cipales agentes económicos y sociales que han sabido 

puestos generales del estado se aprobaron en diciem-
bre de 2022 y entraron en vigor en enero de 2023. 
Desde entonces y hasta hoy, seguimos con las mismas 
cuentas. Y eso tiene sus consecuencias. Políticas que 
se retrasan o no pueden ser aprobadas, dificultad para 
arrancar nuevas inversiones, inestabilidad política o 
menos margen para bajar impuestos o aumentar el 
gasto social, entre otras. Y así estamos, así seguimos y 
así parece que terminaremos la legislatura. 

No todo es política

Pero afortunadamente no sólo de política vive el hom-
bre y al margen de las últimas elecciones, este primer 
cuatrimestre de 2026 sitúa a nuestro territorio en una 
posición privilegiada de salida y destacada dentro del 
mapa económico de nuestro país. Aragón está a la 
cabeza de España y después de varios ejercicios de 
crecimiento sostenido, afrontamos este año de enor-
mes desafíos con un escenario favorable, impulsado 
por la inversión productiva, el dinamismo industrial y 
una creciente proyección exterior de nuestros princi-
pales sectores estratégicos. Sin embargo, a este con-
texto positivo le sobra también incertidumbre porque 
lo principal no es sólo y únicamente cuánto crece la 
economía aragonesa, sino hasta qué punto ese creci-
miento será capaz de consolidarse y de llegar a nues-
tras empresas primero y al bolsillo de los ciudadanos 
después. A eso aspiramos, a vivir en una comunidad 
próspera en la que no nos falten oportunidades. Y el 
tiempo apremia y lo que hagamos y consigamos hoy 
condicionará seguro los próximos años. Y si hablamos 
de futuro, no debemos perder el foco porque, como 
saben, el debate económico regional gira precisa-
mente en torno a las grandes apuestas de futuro: la 
llegada de giga factorías, de centros de datos y de 
proyectos de innovación digital, que prometen gene-
rar miles de puestos de trabajo y situar así a Aragón 
como un foco tecnológico en Europa. 

Sabemos también que la compañía Amazon continúa 
adelante con su proceso de expansión en Aragón con 
cuatro nuevos centros de datos que, si todo sigue su 
curso, estarán operativos al cien por cien dentro de 
diez años, en 2036. Y otra buena noticia es que por pri-
mera vez la multinacional ha puesto sus ojos también 
sobre la provincia de Teruel y a los nuevos centros de 
Huesca y Zaragoza en San Mateo de Gállego, se suma-
rían otros dos en La Puebla de Híjar y Azaila en Teruel.

Si a estas inversiones, le sumamos también el impulso 
de otros sectores como el agroalimentario o el indus-
trial, ese futuro parece, a todas luces, prometedor. Y 
ojalá sea así, porque a todos nos conviene que lo sea. 
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Y empezó una guerra y sus consecuencias

28 de febrero de 2026. Sólo 20 días después de las 
elecciones autonómicas de Aragón, el día nos deja la 
peor de las noticias. Comienza lo que ya conocemos 
como el conflicto de Oriente Próximo, como la guerra 
de Irán. Estados Unidos e Israel lanzan una operación 
militar contra varias instalaciones estratégicas iraníes 
y lo justifican como un ataque preventivo frente al 
avance del programa nuclear de Irán y su creciente 
capacidad de misiles. Como el lector ya conoce, estos 
bombardeos desencadenan una rapidísima respuesta 
de Teheran, que atacó con misiles y drones objetivos 
israelíes y posiciones estadounidenses en la región, 
ampliando el enfrentamiento a varios puntos de 
Oriente Próximo. 

Hay que recordar que las tensiones vienen de lejos, en 
realidad, son años de tensión acumulada. Mar de fondo 
por una rivalidad estratégica creciente entre Israel e 
Irán, el apoyo iraní a milicias aliadas en la región y el 
miedo a que Teherán desarrolle armas nucleares. Son 
las principales razones que han venido alimentando 
este enfrentamiento durante años sostenido en la 
sombra. Un conflicto latente desde hace décadas que 
este año 2026 y en un mundo lleno de incertidumbre, 
ha estallado. 

Ya repetía mi abuela que al perro flaco todo son pulgas 
y para España las consecuencias de esta guerra son 
principalmente económicas y geopolíticas. La inesta-
bilidad en el Golfo Pérsico ha puesto en riesgo el trán-
sito energético mundial. Todos miramos al estrecho de 
Ormuz, por donde circula una parte crucial del petró-
leo global. Que el tráfico marítimo se vea alterado o 
bloqueado, puede encarecer la energía y aumentar de 
esta manera la presión inflacionaria en Europa. Y, ade-
más, hay que añadir que el conflicto obliga a la Unión 
Europea y a sus estados miembros a posicionarse en 
un escenario internacional complejo y polarizado en el 
que necesitamos mucha y buena diplomacia, seguri-
dad y estabilidad. 

La Fundación de Cajas de Ahorros (FUNCAS) considera 
que la inflación se incrementará un punto porcentual, 
situándose en el 4% durante los próximos meses y no 
comenzará a bajar hasta junio. Para la Fundación, la 
inflación cerrará este año en el 3,6%, la cifra más alta 
desde que se inició la guerra en Ucrania. Un escenario 
que, en nuestro país, compromete la recuperación de 
poder adquisitivo de las familias.

Y en Aragón ¿qué? Pues está claro que este conflicto 
introduce o añade un nuevo foco de incertidumbre 
global, que lógicamente ya está teniendo efectos tan-
gibles sobre la economía aragonesa, principalmente a 
través de la energía, la logística y el comercio exterior.

atraer inversiones y desarrollar actividades vinculadas 
a la distribución, el transporte y los servicios. 

La localización de Aragón con Zaragoza, situada entre 
Madrid, Barcelona, Valencia y el eje atlántico-cantá-
brico, nos otorga un papel de puerta natural entre 
la península y el resto de Europa. Una posición que 
se hace más fuerte apoyada en redes de autopistas, 
ferrocarril y también conexiones aéreas de carga que 
hacen posible la integración en los principales corre-
dores europeos de mercancías.

Hoy conviene también detenerse en el enorme des-
pliegue llevado a cabo en materia de energías renova-
bles, que nos ha situado entre las regiones europeas 
con mayor peso del sector energético en su PIB, con 
una contribución destacada. Tenemos costes energé-
ticos competitivos y eso es un atractivo adicional para 
proyectos de datos y computación. Así han llegado 
en los últimos años megaproyectos relacionados con 
centros de datos, nuevas plantas industriales y desa-
rrollos tecnológicos que necesitan un suministro esta-
ble y limpio y alineado con los objetivos climáticos de 
la Unión Europea, cada vez más exigentes.

Hoy también, conviene recordar que nuestra región ha 
sabido desarrollar una industria diversificada en la que 
destacan la automoción, la agroindustria, el papel o la 
química. Pero, además, contamos con una agricultura 
y ganadería competitivas y esta combinación favorece 
la creación de clústeres sectoriales capaces de innovar 
y mejorar la productividad para posicionarse mejor en 
el mercado europeo.

En cuanto a las exportaciones, nuestro dinamismo, es 
una de las grandes fortalezas de Aragón. Las ventas al 
exterior superan los 16.000 millones de euros al año 
y cerca del 78% tienen como destino Europa. Francia, 
Alemania, Italia, Portugal y Reino Unido, son nuestros 
aliados principales.

En un momento complejo y de inestabilidad, un ele
mento diferenciador es el papel de las administracio
nes e instituciones y su capacidad para ofrecer marcos 
regulatorios y procesos de tramitación rápida para 
grandes proyectos. Lo cierto es que en Aragón se ha 
conseguido reducir tiempos y plazos de autorización, 
dando de esta manera, facilidades a los inversores de 
fuera. Esto, unido a la disponibilidad de suelo industrial 
y logístico, ha sido clave para captar miles de millones 
de euros en inversiones comprometidas en tan solo 
un año y eso nos sitúa a la cabeza de España y nos 
posiciona en un lugar relevante en Europa a la hora de 
captar capital productivo. Podemos presumir de ser 
una región fiable y segura.
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mantener una actitud de prudencia, hasta que se cla-
rifique el escenario geopolítico.

La Cámara de Comercio de Zaragoza y otros agen-
tes económicos, sociales y empresariales están advir-
tiendo de la presión al alza del precio del petróleo y el 
gas, con un traslado directo a los costes energéticos 
de nuestras empresas. 

Concretamente se señala que el encarecimiento de la 
energía se ha convertido ya en la gran preocupación 
de las empresas exportadoras, por encima incluso de 
la pérdida de mercado directo en los países afectados. 

El aumento de los costes energéticos pone en riesgo 
los márgenes que se obtienen en sectores especial-
mente sensibles e intensivos en consumo de ener-
gía como la industria manufacturera, la automoción, 
la agroindustria o parte del sector servicios. Nuestra 
región ha apostado de lleno, como saben, por la logís-
tica y la industria, en las que la competitividad de cos-
tes es un factor crítico y decisivo en las decisiones de 
localización de inversiones.

Las semanas pasan y la guerra continúa. Por momen-
tos se habla de puntos de encuentro o acercamiento 
y de planes de paz, pero también de recrudecimiento 
del conflicto y de distancias todavía insalvables.

Mientras tanto en Aragón la vida continúa, amanece 
y anochece y hay cientos de miles de razones para 
levantarse de la cama y seguir trabajando. Lo mejor 
que tiene nuestra región es la fortaleza, la determina-
ción y la resiliencia de quienes vivimos en ella.

Desde aquí les deseo salud y fuerza para este tiempo 
de desafíos que tenemos por delante.

Los últimos datos correspondientes a diciembre de 
2025 reflejan que Aragón realizó exportaciones a Irán 
por valor de algo más de 8,32 millones de euros. Unas 
ventas al exterior que seguro, ahora, se verán condi-
cionadas. Este primer impacto económico afecta sobre 
todo a sectores de actividad vinculados a maquinaria, 
calderas, aparatos y artefactos mecánicos, que con-
centran el grueso de las ventas a Irán, con más de seis 
millones de euros. Y hasta los más de ocho millones 
del total son significativos también otros productos 
de material eléctrico, plástico y productos químicos. 
En menor medida, la relación económica entre Irán y 
Aragón comprende productos destinados a animales y 
abonos y fertilizantes para el sector agrario.

De forma habitual realizan esta actividad tan sólo seis 
empresas de nuestra comunidad que aparecen en el 
registro de compañías exportadoras a Irán. La mayoría 
de ellas están en Zaragoza. En menor medida, están 
expuestas las economías de Huesca y Teruel que ron-
dan los 100.000 euros en ventas a Irán cada una de 
ellas aproximadamente.

En cuanto a las importaciones, las cifras que se bara-
jan son menores. En 2025, compramos a Irán por valor 
de algo más de 1,5 millones de euros, unas operacio-
nes que se concentraron sobre todo en Zaragoza. 
Destacan entre estos productos importados las frutas, 
las manufacturas de fundición, hierro y acero y apara-
tos mecánicos. 

Lo cierto es que nuestra economía está menos 
expuesta en comparación con otros mercados y en 
términos de planificación, la principal recomendación 
es diversificar hacia zonas más seguras, priorizar la 
seguridad de la cadena de suministro sobre el coste y 
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Visión empresarial
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Maderas Casas S.A. es la cabecera de un grupo de 
empresas dedicadas al comercio y distribución de pro-
ductos de carpintería.

Se constituyó en julio de 1985 como sociedad anó-
nima pero el origen se sitúa en 1956 cuando la creó 
como persona individual Ramiro Casas Sorando.

La facturación de todo el grupo en 2025 se sitúa en los 
29 millones de euros.

Persona entrevistada: Carlos Casas Casas, administra-
dor de las empresas del grupo.

¿Cuál fue el origen y cómo ha sido el recorrido de 
Maderas Casas hasta hoy? ¿Cómo se constituyó la 
empresa y como ha variado con el tiempo?

Maderas Casas nace en 1956 cuando Ramiro Casas 
Sorando se instala en Alcorisa, trasladándose de su 
Orihuela del Tremedal natal. El origen está en la elabo-
ración de madera para carpintería. El primer gran paso 
que da es distribuir a domicilio la madera que elabora 
ya que este servicio no se daba en ese momento. Con 
el paso de los años, esta actividad evoluciona a la de 
almacén de maderas y productos de carpintería. 

Estamos en comienzos de los años 70 del siglo pasado 
cuando se amplían las instalaciones y construyen 
nuevas naves. En esos momentos se crea la sección 
de fabricación de puertas y persianas. En 1986 se 
amplían las instalaciones y va creciendo el volumen 
de negocio. Llegamos a la década de los 90 donde se 
adquieren nuevos terrenos en el Polígono El Royal y se 
construyen naves de unos 5.000 m2. Sumando un total 
de 9.000m2 las naves a finales de 1.999.

En dicho año se constituyen Maderas Teruel y Moldu-
ras Muniesa, esta última dedicada a la fabricación de 
molduras recubiertas de chapa y papel. Estas empre-
sas como su nombre indica, están ubicadas en las 
localidades de Teruel capital y Muniesa.

Van pasando los años y en 2007-2008 llega la gran cri-
sis de la construcción a la que se suma el derrumbe de 
la minería en la provincia de Teruel, pudiendo soportar 
los malos tiempos que esto conllevó en nuestro sector.

En 2017 llegamos a Zaragoza donde abrimos un alma-
cén para la mecanización de puertas y el comercio de 
suelo. Además, entramos en el capital de Plus Cover 
Solutions S.L., empresa dedicada a la comercialización 
de suelos.

Maderas Casas

CARLOS CASAS

Visión empresarial
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En la vida siempre tenemos que estar aprendiendo 
todos los días y muchas veces de pequeños detalles 
que nos permiten crecer.

Una de las claves, que creo que ha sido muy impor-
tante, es la de sabernos adaptar a las situaciones 
cambiantes que se producen a lo largo de la vida. El 
hábito de la compra ha cambiado totalmente y nues-
tros clientes también.

Antes era el carpintero y ahora prácticamente ha des-
aparecido este gremio, lo que implica que tenemos 
que hacer algo para hacernos hueco en el mercado 
actual y en ello estamos.

Lógicamente también ha habido errores en este 
intento de buscar nuestro hueco, pero yo digo que 
siempre cuando empiezas un nuevo proyecto hay que 
limitar los riesgos de tal forma que, si ese proyecto 
sale mal, no se lleve por delante todo el trabajo de 
toda una vida.

¿Cuales han sido los factores de transformación 
implementados que han resultado claves para la evo-
lución de la empresa en los últimos años?

El factor más importante es ampliar nuestro ámbito de 
acción a una zona más extensa. No podemos depen-
der de una zona muy pequeña y deprimida por lo 
que llevamos años ampliando nuestros mercados de 
venta, siendo alguna empresa de carácter nacional e 
internacional.

¿Como esta evolucionando el negocio ahora que en 
Aragón se están produciendo importantes anuncios 
de proyectos de inversión de grandes empresas?

Los anuncios, anuncios son. Si se cumplen, Aragón se 
puede convertir en una región mucho más próspera y 
con futuro. Pero ahora todavía es pronto para ver la 
efectividad.

Mirando al futuro, ¿Cómo imaginan el futuro de Made-
ras Casas?

Nuestro futuro lo veo con optimismo. No obstante, 
no quiero decir que sea sencillo. Como ya he dicho 
antes, lo más importante es sabernos adaptar a las 
circunstancias cambiantes. A corto plazo, queremos 
asentarnos en el mercado de Zaragoza con la nueva 
adquisición, así como consolidarnos en todo el mer-
cado nacional con Molduras Muniesa, como fortalecer 
el mercado exterior con Plus Cover.

En 2020, a causa de la pandemia, fallece el socio que 
administraba la empresa Plus Cover Solutions, por 
lo que tuvimos que dar un paso adelante y hacernos 
cargo de esta sociedad.

En 2025 adquirimos una nueva empresa en Zaragoza, 
Diseño y Decoración 2012 S.L., con el fin de consolidar 
y ampliar el negocio de la puerta y el suelo en Zara-
goza y su zona de influencia.

¿Cuáles han sido las claves del éxito empresarial y las 
fortalezas de Maderas Casas a lo largo de su historia?

Yo diría que una de las claves más importantes para 
llegar donde estamos es el haber sabido hacer de un 
problema, una virtud. Me explico: Alcorisa, lugar donde 
surge todo es una localidad pequeña y la provincia de 
Teruel también. Esto hace que no nos hayamos podido 
especializar en nada en concreto. Sabernos adaptar a 
este problema nos ha hecho fuertes, pudiendo com-
petir con otras empresas que se dedican en exclusiva 
a un sector de la actividad. 

También fuimos innovadores en el reparto a domicilio 
y la introducción de productos.

Si a todo esto le unimos mucho trabajo, humildad y el 
haber sabido rodearse de un buen equipo, ha permi-
tido que lleguemos hasta donde estamos ahora.

¿Cuáles han sido los principales retos que han tenido 
que superar en las diferentes etapas de la trayectoria 
de la empresa?

El principal reto siempre ha sido el luchar en un mer-
cado pequeño con las limitaciones que ello conlleva, 
así como la escasez de mano de obra que hay en la 
provincia.

¿Cuáles fueron los principales apoyos con los que han 
contado desde el inicio del proyecto?

Mis principales apoyos han sido mi familia que me ha 
permitido hacer y desarrollarme en aquello que me 
gusta así como el equipo de trabajadores que han 
conseguido llevar a las empresas al sitio en el que 
estamos ahora. Con empresas en tantas localidades 
sin la implicación de ellos hubiera sido imposible cum-
plir los objetivos que nos hemos propuesto.

¿Cuáles han sido los mayores aprendizajes de la tra-
yectoria empresarial de Maderas Casas? Destacad los 
éxitos y también los errores que han ayudado al cre-
cimiento de la compañía.
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