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La economia de la Comunitat Valenciana avanzo en el tercer trimestre de 2025 un 0,6 % en tasa
trimestral y un 2,7 % en tasa anual, segln estima la Autoridad Independiente de Responsabilidad
Fiscal (AIReF). Ambas tasas confirman un crecimiento agregado robusto, pero a un ritmo inferior al
anotado en de los dos trimestres anteriores. El avance trimestral esta en linea con el alcanzado en
media nacional y supera en tres décimas al registrado en el conjunto de la zona euro. En tasa anual
el crecimiento es una décima inferior al de la media nacional y 1,3 puntos mas intenso que el anotado
en la zona euro.

Desde el lado de la demanda, el crecimiento autondmico se ha sustentado en mayor medida sobre
la demanda interna, destacando el avance en el consumo de las familias y el consumo publico y una
mejoria de la inversién, tanto publica como privada. Por su parte, la aportaciéon de la demanda
externa se ha apoyado sobre todo en los servicios turisticos, ya que la balanza comercial de bienes
en el trimestre ha sido deficitaria. Desde el lado de la oferta, la evolucién sectorial sigue siendo
heterogénea.

Entre julio y septiembre el sector primario ha continuado inmerso en una compleja situacidn
estructural, conjugando una ligera mejoria en la actividad comercial con reducciones de cosechas en
ciertos cultivos, aumento de costes y debilidad en los precios. La cosecha del arroz ha sufrido una
merma muy importante -la peor de la historia reciente- agravada por una caida en los precios de
origen. El informe de situacion de la campainia citricola 2025/2026 prevé que la cosecha de citricos se
reduzca en un 8 % respecto a la campafia anterior. En tasa trimestral y anual las ramas primarias
vuelven a acumular retrocesos en afiliados a la Seguridad Social, asi como en el nUmero de empresas
y auténomos inscritos a la Seguridad Social. Pese a ello, en un contexto de marcada incertidumbre
que proviene desde el exterior, las exportaciones en “frutas, hortalizas y legumbres” han crecido en
tasa anual y se mantienen como la primera ribrica exportadora de la Comunitat.

El sector industrial ha mostrado en el tercer trimestre un deterioro en los niveles de produccion,
tanto en tasa trimestral como anual. El deterioro no es generalizado y se concentra, sobre todo, en
“material de transporte” y, a mas distancia, en “maquinaria y equipo” e “industria del cuero y del
calzado”. En positivo destacan las ramas “material y equipo eléctrico, electrdnico, informatico y
Optico”, “quimica” y la “industria de la madera y el corcho, excepto muebles”. La rama azulejera ha
perdido dinamismo en el tercer trimestre, pero presenta avances razonables en lo que va de afio.
Entre julio y septiembre el nimero de empresas de las ramas manufactureras inscritas en la
Seguridad Social se ha reducido en tasa trimestral y en tasa anual, y lo ha hecho en las tres provincias.
La ocupacién ha subido en el trimestre, salvo en la provincia de Castelldn, y el desempleo ha bajado

tanto en tasa trimestral como anual.

La construccién ha intensificado en el tercer trimestre el buen tono mostrado en el trimestre
anterior, anotando avances en ocupacion y afiliacién. En paralelo, el desempleo ha subido en tasa
trimestral, paro ha bajado en tasa anual. En el nimero de empresas inscritas en la Seguridad Social
ha subido en tasa anual. Los registros en licitacidn oficial y visados de direccién para vivienda de obra
nueva, asi como los indicadores de consumo en energia eléctrica y de producciéon de hormigdén
preparado, apuntan a un dinamismo superior al mostrado por el conjunto de la economia regional.
No obstante, dentro del sector, la actividad promotora se encuentra muy limitada por la falta de
disponibilidad de suelo.

El sector servicios ha mostrado en el tercer trimestre un comportamiento menos favorable que en
el trimestre anterior. Salvo “informacién y comunicaciones” y, a mas distancia, “hosteleria”, el resto
de las ramas han presentado deterioros en sus cifras de negocios en tasa trimestral. No obstante,
entre julio y septiembre el sector en su conjunto ha generado empleo, ha crecido en afiliados y ha
ganado en numero de empresas y autbnomos en tasa anual. En paralelo, el paro ha subido en tasa
trimestral, pero ha bajado de forma intensa en tasa anual. El “comercio” ha anotado un ligero
retroceso en su actividad en tasa trimestral, pero presenta avances sélidos en tasa anual y en lo que
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va de afio. Dentro del comercio minorista la rama de alimentacion ha sido la mas dindamica. La
actividad turistica ha seguido creciendo, lo ha hecho a ritmos superiores a los de la media nacional,
y el nimero de turistas extranjeros ha marcado un nuevo récord. Ademas, se sigue avanzando en la
desestacionalizacién.

El comercio exterior de la Comunitat ha estado marcado por la incertidumbre imperante en el
contexto geopolitico global, asi como por elementos de estacionalidad propios de nuestra regién en
un tercer trimestre. Entre julio y septiembre las exportaciones se contrajeron un 11,8 % en tasa
trimestral, pero avanzaron un 2,82 % en tasa anual. En paralelo, las importaciones disminuyeron un
4,6 % en tasa trimestral y avanzaron un 4,1 % en tasa anual. A nivel sectorial destaca el dinamismo
de los sectores de “alimentacion, bebidas y tabaco” y “bienes de equipo”, que crecen a tasas anuales
considerables. Por el contrario, el “sector automdévil” acumula caidas significativas. Como resultado
de las dinamicas en exportaciones e importaciones, el saldo comercial resultante en este trimestre
ha sido deficitario. Desde el punto de vista sectorial este deterioro se debe principalmente al
descenso que acumulan las exportaciones de la rama automotriz.

En el ambito laboral los datos reflejan el buen tono que se ha mantenido en el tercer trimestre, con
aumentos en el nimero de activos y ocupados superiores a los observados en media nacional. En
paralelo, el nimero de personas paradas subid en tasa trimestral, pero bajoé en tasa anual. El empleo
aumentd en todos los sectores y en las provincias de Alicante y Castellén, alcanzandose récords
histéricos de ocupacién. La tasa de paro subid hasta el 11,73 %, situdndose 1,28 puntos por encima
de la media nacional. Mas recientemente, entre los meses de septiembre y noviembre (ultimo
trimestre movil), el paro registrado ha descendido en todos los sectores y la afiliacion ha subido en
las tres provincias.

La inflacién se ha mantenido en los ultimos meses en unos niveles elevados y con tendencia al alza.
En noviembre el IPC de la Comunitat se situd en el 3,4 %; 0,4 puntos por encima de la media de
Espafia y 1,2 puntos por encima de los niveles de la zona euro. En lo que va de afio los grupos mas
inflacionistas son los relacionados con los suministros para la vivienda y la restauracion. La inflacién
subyacente se ha mantenido relativamente estable pero también en niveles altos. En noviembre se
situd en el 3,0 %; 0,4 puntos por debajo del indice general.

Perspectivas de futuro

La evolucién reciente de las principales variables macroecondémicas, junto con perspectivas
sectoriales trasladadas por las organizaciones asociadas a la CEV, apuntan a que el dinamismo en la
actividad econdmica se ha mantenido en el cuarto trimestre del afio. De confirmarse, la economia
de la Comunitat podria registrar en 2025 un crecimiento agregado del 3 %; por encima del
proyectado para el conjunto de Espaia. A este notable avance habra contribuido de manera
significativa la demanda interna, a través del consumo privado y la inversién, asi como una
aportacién menor -aunque positiva- de la demanda externa, en la que habran destacado los servicios
turisticos. De cara a 2026, el conjunto de las previsiones disponibles coincide en anticipar una
desaceleracién gradual de la actividad econdmica, tanto a nivel global como nacional y regional. No
obstante, la evolucién de diversos factores de caracter mayoritariamente endégeno en nuestra
Comunitat -entre los que destacan el mayor dinamismo del empleo y la insercidn laboral de la
poblacién inmigrante, el efecto multiplicador asociado a los proyectos vinculados a la DANA, asi
como el comportamiento del turismo internacional, cuyo desempefio contintia siendo mas dindmico
que en el resto de Espafia-, junto a otros elementos de naturaleza mas exdgena -como el
mantenimiento de una politica monetaria moderadamente expansiva de BCE, el tono mas expansivo
de las politicas fiscales en la zona euro, la moderacion de la inflacidn, y la previsible intensificacion
en la ejecucién de los proyectos asociados al cierre del periodo de los Fondos NGEU-, permiten
anticipar que en 2026 nuestra economia podria crecer en el entorno del 2,5 %, varias décimas por
encima de la media nacional y de forma significativa por encima del crecimiento esperado para la
zona euro. Al igual que en afos anteriores, este ritmo de crecimiento permitira seguir generando
empleo neto, aunque a tasas menos intensas, y sera compatible con la reduccion del paro registrado.
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Segun las Ultimas estimaciones de la AlReF, la economia de la Comunitat Valenciana crecié en el
tercer trimestre de 2025 un 0,6 % en tasa trimestral y un 2,7 % en tasa anual. Ambas tasas
confirman un crecimiento agregado robusto, pero a un ritmo inferior al estimado en el trimestre
anterior. A su vez, el avance trimestral del 0,6 % esta en linea con el alcanzado en media nacional
y supera en tres décimas al del conjunto de la zona euro. En tasa anual el avance del 2,7 % es
una décima inferior al de la media nacional y 1,3 p.p. mds intenso que el de la zona euro. Desde
el lado de la demanda, el crecimiento se ha sustentado, en gran medida, sobre el avance del
consumo de las familias y el consumo publico, asi como sobre una notable mejoria de la
inversidn. Por su parte, la aportacion de la demanda exterior se ha apoyado sobre todo en los
servicios, ya que la balanza comercial de bienes ha arrojado un déficit comercial en el trimestre.
Por el lado de la oferta, los agregados muestran con comportamiento heterogéneo, tanto por
sectores como entre sus ramas productivas, destacando el dinamismo en la construccién.
Pierden dinamismo el sector industrial -sobre todo, por el desplome continuado en material de
transporte- y, en menor medida, el macrosector servicios, en el que factores coyunturales y
estacionales han deteriorado la evolucién de las ramas de transporte y almacenamiento. Los
datos apuntan a un ligero retroceso en el sector primario.

A continuacién se recogen los principales indicadores econdmicos correspondientes al tercer
trimestre de 2025—en algunos casos, segun la disponibilidad de las fuentes estadisticas, incluso
hasta el mes de octubre y noviembre— y se actualizan las perspectivas de futuro de las
principales ramas productivas del sector privado. Del andlisis de los datos, asi como de las citadas
perspectivas, se desprende que la actividad econdmica de la Comunitat Valenciana ha mostrado
en el tercer trimestre una extraordinaria capacidad de resiliencia y un dinamismo que se ha
prolongado a lo largo del cuarto trimestre. De confirmarse estas tendencias, la actividad
econdmica podria registrar en el conjunto del afio un crecimiento agregado del 3 %, por encima
del esperado para el conjunto de Espafia. Este avance significativo se habria apoyado en una
solida aportacion de la demanda interna, a través del consumo privado y la inversion, y una
contribucidon menor -aunque positiva- de la demanda externa. Por el lado de la oferta el avance
se habria sustentado en la construccidn y en varias ramas de los sectores de la industria y los
servicios. En paralelo, el crecimiento habria permitido seguir generando empleo neto, ampliar
la base del numero de cotizantes y reducir el paro registrado.

Ante la disponibilidad limitada de estadisticas oficiales actualizadas a nivel autondmico, este
apartado del informe se inicia con los datos publicados en la Contabilidad Nacional Trimestral,
gue agrupan la evolucién del sector primario para el conjunto del pais. Segun la citada fuente,
las ramas primarias experimentaron en el tercer trimestre de 2025 un ligero retroceso en su
actividad del 0,4 % respecto al trimestre anterior. No obstante, al igual que en el resto de los
sectores y ramas productivas, los datos registrados a nivel nacional no son del todo
representativos de la situacién que impera en la Comunitat. Centrandonos en el cultivo citricola,
que en términos de produccidn equivale a mas del 57 % de la produccién vegetal de la
Comunitat, el informe de situaciéon de la campafia citricola 2025/2026, publicado el 28 de
noviembre y elaborado por la Conselleria de Agricultura, Agua, Ganaderia y Pesca de la
Generalitat Valenciana (GVA), traslada unas previsiones de cosecha de citricos de 2.590.950
toneladas. Esta cifra supone un descenso del 8 % respecto a la campafia anterior. En
comparacion con la media de las ultimas diez campaiias, la cosecha es un 23,2 % inferior a dicha
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media (759.351 toneladas menos), lo que indica un retroceso en la produccién agricola de la
Comunitat.

La campaniia 2025/2026 vuelve a estar condicionada por una meteorologia poco favorable y por
una mayor presion de plagas. Las elevadas temperaturas, las lluvias intensas y varios episodios
de granizo han reducido de nuevo el potencial de la cosecha, pese a que la floracidn fue
abundante hasta marzo. A este escenario se suma un aumento de plagas, agravado por la
dificultad de encontrar en el mercado productos fitosanitarios adecuados para su control.

En el dmbito laboral, los datos de la Encuesta de Poblacidon Activa (EPA) correspondientes al
tercer trimestre de 2025 reflejan una bajada del 10,45 % en el numero de ocupados en el sector
agricola de la Comunitat en tasa trimestral; lo que supone un descenso 8,17 p.p. mas intenso
gue el de la media nacional. En tasa anual la ocupacion ha mostrado un aumento del 15,20 %;
una subida 13,34 p.p. mads intensa que la de su homdloga nacional. Segun los datos del Portal
Estadistico de la GVA, al cierre del tercer trimestre el nimero de afiliados en el sector primario,
incluyendo agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca, fue de 58.248 personas. Esta cifra es un
6,62 % inferior a la registrada en el mismo periodo del afio anterior. Con respecto al tejido
productivo, en el tercer trimestre el sector primario registré un retroceso en el numero de
empresas y auténomos inscritos en la Seguridad Social del 5,34 % en tasa trimestral y una bajada
del 3,76 % en tasa anual.

Por su parte, la demanda externa continud siendo uno de los elementos positivos en la actividad
de las ramas primarias. En un contexto marcado por la incertidumbre, las ventas al exterior del
grupo de “frutas, hortalizas y legumbres” se han mantenido en el tercer trimestre como el
principal grupo exportador de la Comunitat, representando el 11 % del valor total de las
exportaciones. En valor, las exportaciones muestran un retroceso trimestral del 38,5 %, debido,
principalmente, al componente estacional de productos frescos, pero registran un avance del
3,5 % respecto al mismo periodo del afio anterior.

Desde la Asociacidn Valenciana de Agricultores (AVA-ASAJA) se sefiala que el sector agrario ha
intensificado su actividad comercial en el tercer trimestre debido a las campafias de citricos, uva,
almendra, arroz y caqui. Aunque algunos cultivos han mejorado respecto al afio anterior, los
citricos, principal produccidn de la Comunitat, sufren una caida del 8 %, lo que se traduce en
“menos empleo, ventas interiores y exportaciones”. También se registran mermas relevantes en
la produccion de arroz y caqui.

La asociacion aprecia “seiales de mejora” frente al segundo trimestre. No obstante, la situacién
es peor que en el tercer trimestre del afo anterior. Destaca “la peor campafia de arroz de
nuestra historia reciente”, marcada por el hongo de la piricularia, que ha provocado “un
desplome del 30 % de la cosecha”, asi como una caida de “mds del 15 %” en los precios en origen.

De cara al cierre del afio AVA-ASAJA anticipa “un cierre negativo” en el sector agrario, debido a
la reduccion de cosechas, el aumento de costes y la debilidad de los precios. Por otra parte, las
nuevas amenazas sanitarias en la ganaderia, como la lengua azul, gripe aviar o peste porcina
africana, “afiaden sobrecostes e incertidumbre a las explotaciones ganaderas”.

Entre los factores que condicionan la actividad, la organizacién subraya “la falta de soluciones
para combatir las plagas y enfermedades, la falta de reciprocidad en los acuerdos comerciales
con paises terceros que fomentan la competencia desleal, los desequilibrios dentro de la cadena
de valor, la falta de apoyos para dimensionar las explotaciones agrarias, la superpoblacion de
fauna salvaje, las dificultades para encontrar mano de obra cualificada y el exceso de
burocracia”. Segin AVA-ASAJA, “ninguno de estos problemas esta en curso de solucionarse”, y
siguen sin activarse medidas eficaces para afrontarlos.
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El sector industrial de la Comunitat Valenciana ha mostrado en el tercer trimestre de 2025 un
deterioro en los niveles de produccién, mientras a nivel nacional se ha producido una mejoria.

Evolucién del indice de Produccién Industrial (IPI)
indices con base Media 2021 = 100
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(*) Datos ajustados de efectos estacionales y de calendario

Grdfico 1. Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del Portal Estadistico de la Generalitat Valenciana (PEGV) y del
Instituto Nacional de Estadistica (INE)

Entre julio y septiembre la produccién industrial en la Comunitat retrocedié un 1,37 % en tasa
trimestral y un 2,21 % en tasa anual. La evolucidn de la industria en la Comunitat contrasta con
los avances anotados en media nacional. En lo que va de afio la produccién industrial se ha
contraido un 1,1 %; mientras que en el conjunto del pais ha avanzado un 1,1 %. En gran medida,
esta diferencia se debe al peor comportamiento de “bienes de equipo” -grupo que incluye la
produccién de vehiculos-, que acumula un desplome de produccion en tasa interanual y en lo
gue va de afio de mads del 23 %.

. C itat Valenci Espan

Indice de Produccidn Industrial omunitat Ya encnar?a chets -

. ., Media en lo Media en
Tasas de variacion (%) . .

Trimestral | Anual | quevade |Trimestral| Anual | lo que va

3T 2025 - o
ano (*) de afio (*)
indice general -1,37| -2,21 -1,1 0,41 2,50 1,1
Bienes de consumo -3,03 -0,89 2,1 0,16 2,69 1,0
Bienes de consumo duradero -2,33| -11,33 -7,6 -0,58 0,24 0,6
Bienes de consumo no duradero -3,75 0,06 3,3 -0,03 2,97 1,0
Bienes de equipo -5,38 | -23,69 -23,8 -0,95 1,33 0,1
Bienes intermedios -0,23 2,31 2,8 0,47 0,69 0,6
Energia 6,75 5,87 8,1 0,45 4,37 3,5

Datos ajustados de efectos estacionales y de calendario
(*) Tasa de variacion media interanual en lo que va de afio (redondeado a una décima)
Tabla 1. Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del PEGV y del Instituto Nacional de Estadistica (INE)

Desglosando el analisis por ramas, la evolucidn, tanto trimestral como anual, ha sido negativa
en la mayoria de las actividades industriales. Entre las ramas mas dinamicas destaca “material y
equipo eléctrico, electrénico, informatico y dptico”, con un avance trimestral del 4,43 % y anual
del 33,77 %. Por el contrario, se profundiza el deterioro de la rama de “material de transporte”,
con un descenso del 13,97 % trimestral y un desplome del 53,07 % en tasa anual.

En octubre de 2025, ultimo dato disponible, la produccién industrial en la Comunitat ha
registrado un aumento del 4,15 % mensual y del 0,54 % en relacidn al afio anterior.
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Tasas de variacion (%)

indice de Produccién Industrial (IPI) - 3T 2025

Tasas de variacion (%)

Media en Media en
Trimestral Anual lo que va Comunitat Valenciana Espaina Trimestral Anual lo que va
de aiio (*) de aiio (*)
-1,37 -2,21 -1,1 General | General 0,41 2,50 1,1
Otras industrias extractivas 0,64 6,29 1,3
. . , Coquerias y refino de petrdleo 13,11 4,27 -3,1
6,45 6,31 8,3 Extractivas y refino; energia y agua . - —
¥ glayag Sum. de energia eléctrica, gas, vapor y aire acondicionado -0,62 4,06 4,3
Captacion, depuracion y distribucién de agua 1,70 5,24 3,0
Industria de la alimentacion 0,53 2,39 1,7
-4,75 -1,79 1,1 Alimentacién, bebidas y tab , - - - -
! ’ ! imentacion, bebidas y tabaco Fabricacion de bebidas 6,31 7,64 2,0
Industria textil -2,60 -4,38 -1,8
1 -2,07 1,7 | i il | feccié . ’ .
30 ’ ’ ndustria textil y de la confeccion Confeccién de prendas de vestir -5,39 -12,12 -3,5
-5,48 -3,05 -0,2 Industria del cuero y del calzado | Industria del cuero y del calzado -5,59 -10,88 -8,5
3,49 6,08 45 Industria de la madera y del co,rcho, except,o Industria de la rr)adera y del f:orcho, excepto 192 3.90 14
muebles; cesteria y esparteria | muebles; cesteria y esparteria
, e Industria del papel 0,32 0,13 -0,1
0,57 0,30 0,6 Papel y cartén; artes graficas — —
pely g Artes graficas y reproduccion de soportes grabados -1,22 -8,29 -4,0
L. Industria quimica 2,23 1,56 -0,4
0,60 3,47 51 mica — -
Quimi Fabricacion de productos farmacéuticos 2,47 5,52 2,5
-3,17 -2,60 0,5 Caucho y plastico | Fabricacién de productos de caucho y plasticos 0,16 -0,12 -1,0
-1,31 4,38 1,6 Product i | talicos; t lej
. . . roductos minerates No metalicos; Excepto azu eJ,OS Fabricacidn de otros productos minerales no metalicos -0,13 0,73 0,4
-3,73 -2,84 3,4 Azulejos
. . . Metalurgia; fabr. de prod. de hierro, acero y ferroaleaciones -0,91 -0,35 1,2
0,43 -1,27 -1,5 Metalurgia y fabricacion de productos metalicos — —— -
glay P Fabr. de productos metalicos, excepto maquinaria y equipo -1,76 0,87 1,9
443 3377 224 Material y equipo eléctrico, electrdnico, | Fabricacion de productos informaticos, electrénicos y dpticos -1,60 0,59 2,9
! ! ! informatico y 6ptico | Fabricacion de material y equipo eléctrico 1,36 2,96 3,6
-4,69 -5,80 -6,2 Magquinaria y equipo | Fabricacién de maquinaria y equipo n.c.o.p. 0,71 -0,36 -1,0
. Fabricacion de vehiculos de motor, remolques y semirrem. 0,13 1,89 -4,5
-13,97 -53,07 -52,0 Mat ldet t
’ ! ’ aterial de transporte Fabricacion de otro material de transporte 0,25 5,34 3,9
Manufacturas diversas; reparacion e instalacion de | Fabricacién de muebles 0,64 3,11 2,9
-9,90 -6,45 0,6 maquinaria y equipo (incluye fabricacion de | Otras industrias manufactureras -2,26 0,50 2,8
muebles, articulos de joyeria y juguetes, entre otros) | Reparacion e instalacién de maquinaria y equipo -1,72 0,20 3,1

Datos ajustados de efectos estacionales y de calendario
(*) Tasa de variacion media interanual en lo que va de afio (redondeado a una décima)
Tabla 2. Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del PEGV y el INE
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En paralelo, la cifra de negocios de la industria en la Comunitat Valenciana registré en el tercer
trimestre una ligera caida del 0,06 %, en linea con el estancamiento observado a nivel nacional.
En términos anuales el avance fue moderado, del 0,30 %, y claramente inferior al crecimiento
del 1,08 % registrado en media nacional. En el acumulado del afio el sector industrial
autondmico mantiene un descenso del 0,9 %, en contraste con la evolucién mostrada en el
conjunto del pais, que anota un incremento del 0,8 %.

El comportamiento trazado por las ramas sigue siendo heterogéneo. Los bienes de consumo
mostraron un notable crecimiento interanual (4,72 %), impulsados por los bienes no duraderos
(5,23 %), aunque ambos segmentos registraron descensos respecto al trimestre anterior. Por el
contrario, los bienes de equipo -entre los que se encuentra la produccidon de vehiculos-
continuaron mostrando las peores cifras, con una caida anual del 6,17 % y un acumulado
negativo del 10,6 %.

indice de Cifra de Comunitat Valenciana Espaina
Media en lo Media en lo
Negocios en la Industria Trimestral | Anual| quevade |Trimestral |Anual| quevade

Tasas de variacion (%) - 3T 2025 afio (*) afio (*)
Total industria -0,06| 0,30 -0,9 0,00| 1,08 0,8
Bienes de consumo -1,39| 4,72 6,0 1,01| 2,03 1,9
Bienes de consumo duradero -2,27 | -2,15 -0,7 0,54| 3,23 2,9
Bienes de consumo no duradero -1,67 | 5,23 6,6 0,65| 1,90 1,8
Bienes de equipo -1,37 | -6,17 -10,6 0,79| 5,18 3,7
Bienes intermedios -0,35| 1,47 0,1 -0,58 | -1,26 0,0
Energia 5,99 | -5,91 -10,2 6,21 | -0,99 -7,7

Datos ajustados de efectos estacionales y de calendario
(*) Tasa de variacion media interanual en lo que va de aiio (redondeado a una décima)
Tabla 3. Elaboracion propia a partir de datos del PEGV y el INE

En el grafico 4 se presenta la evolucién de la cifra de negocios de la industria de la Comunitat
segun el destino econdmico. Durante el tercer trimestre de 2025 la industria ha mostrado una
evolucién practicamente estancada. Los bienes de consumo no duradero se han mantenido
como el componente mas sélido, con niveles claramente superiores a los del indice base de
2021, mientras que los bienes de equipo, lastrados por la negativa evoluciéon de vehiculos,
volvieron a descender y contindan siendo la rama industrial con peores registros.
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Grdfico 4. Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del PEGV
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Desde la Asociacion Espainola de Fabricantes de Azulejos y Pavimentos Cerdmicos (ASCER) se
confirma que, a lo largo del afio “la situacidon ha ido empeorando”, especialmente por la caida
de la demanda exterior. En el tercer trimestre la cifra de negocios aumenté un 1,3 % trimestral,
pero registré un descenso del 1,2 % interanual. Las exportaciones, que representan un 72 % de
las ventas, retrocedieron un 1,0 % trimestral y un 4,4 % interanual, mientras que el mercado
nacional mostré un comportamiento mas dinamico, con avances del 7,0 % y 7,3 %,
respectivamente. En empleo, el sector experimentd un avance del 2,3 %. La organizacion
reconoce “sefiales de desaceleracién” respecto al trimestre anterior, en un contexto en el que
la crisis de demanda en Europa “se sigue alargando” y en mercados clave como Francia y
Alemania no se anticipan mejoras en el sector de la construccidn hasta 2026. A ello se suma que
en Estados Unidos persiste “un riesgo de inflacién elevado”, lo que esta llevando a consumidores
y constructores a adoptar una posicién de mayor cautela.

De cara al cierre del ejercicio, ASCER prevé que 2025 finalice con “ligeras caidas en exportacién”,
tanto en valor como en volumen. El mercado nacional se mantendria en positivo, aunque con
menos fuerza que en 2024. En el empleo, las empresas contindan realizando esfuerzos para
“mantener la plantilla”, y se espera estabilidad en la produccién. La actividad del sector continuda
condicionada por su fuerte “dependencia de la energia” y por los costes regulatorios,
especialmente los vinculados a emisiones fijadas por la UE. Al respecto, desde el cluster
ceramico se advierte del grave impacto que supondria la propuesta actual de revisiéon del
Sistema Europeo de Comercio de Emisiones (EU ETS) y el recorte anunciado de la retribucion a
la cogeneracidn. Desde ASCER se subraya la importancia de competir bajo “condiciones justas y
equivalentes” frente a los productos cerdmicos procedentes de terceros paises, por lo que
considera clave el papel de las medidas de proteccién comercial europeas.

Desde la Asociacién Valenciana de Empresarios del Calzado (AVECAL) se traslada que el sector
del calzado ha atravesado en el tercer trimestre una “trayectoria de estancamiento y tendencia
a la baja de la actividad”, marcada por la disminucién de pedidos, tanto en nimero como en
importe, y una “demanda, especialmente la externa, que muestra un deterioro progresivo”. Las
empresas trasladan caidas en exportaciones, ventas nacionales e inversidn, que se centra
minimamente en promocion y ferias. El empleo retrocede por el cierre de fabricas. “Todo ello
se ve agravado por la falta de liquidez, al aumento de costes fijos y la caida general de la
demanda, configurando un contexto de debilidad e incertidumbre generalizada.” Como
consecuencia, la confianza empresarial también se ha deteriorado.

La asociacion indica que las previsiones de futuro del sector son “mayoritariamente continuistas
o a la baja”, predominando una visién pesimista. Las empresas proyectan una “muy débil
demanda interior y un progresivo retroceso de las exportaciones”, que derivarda en “una
evolucidn a la baja de la actividad y la ausencia de previsiones de mejora en el empleo, que se
mantendria sin cambios”.

Entre los factores que condicionan al sector destacan los “elevados costes laborales, energéticos
y logisticos, que reducen la competitividad frente a otros paises y presionan notablemente la
rentabilidad”. A ello se suma de forma destacada la falta de mano de obra cualificada y relevo
generacional, y la burocracia que retrasa decisiones e inversiones. Desde AVECAL no se prevé
que estas presiones mejoren en el corto plazo.

Segun la informacion proporcionada por la Federacién Empresarial de Agroalimentacion de la
Comunitat Valenciana (FEDACOVA), en el tercer trimestre de 2025 el sector ha mostrado una
evolucidn favorable. La cifra de negocios presenta una mejora trimestral y un ligero incremento
interanual, mientras que las exportaciones registran crecimiento tanto en la comparacion
trimestral como anual. Las ventas nacionales también avanzan, con un ligero crecimiento
trimestral y un crecimiento interanual, consolidando asi el buen tono. La inversion mejora y el
empleo avanza en términos interanuales. Sin embargo, la confianza empresarial acusa un ligero
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descenso en el trimestre, aunque se mantiene en comparacion con el mismo periodo del afio
anterior.

De cara al cuarto trimestre, las perspectivas son positivas. Se espera una tendencia expansiva
en la cifra de negocios y un impulso tanto en exportaciones como en ventas nacionales. La
organizacion prevé, ademds, que la inversidn continle mejorando, que el empleo mantenga una
tendencia positiva y que la confianza empresarial sea favorable para el cierre del afio.

No obstante, el sector se enfrenta a varios factores que condicionan su actividad. FEDACOVA
destaca el “absentismo, la dependencia de materias primas y energia, las condiciones climaticas
imprevisibles, los aranceles y factores geopoliticos cambiantes, la hiperregulacion y una
burocracia excesiva” como principales factores que condicionan negativamente su actividad. De

cara a los préximos meses, la organizacion prevé que el absentismo “crecerd”, mientras que el
resto de los factores seguiran siendo “imprevisibles y dificiles de reducir en el corto plazo”.

Por su parte, la industria del metal de la Comunitat Valenciana sigue atravesando un momento
complejo. Desde la Federacién Empresarial Metalurgica Valenciana (FEMEVAL) se traslada que
la produccion metaldrgica valenciana cerrd el tercer trimestre con una caida del 8,2 % en la cifra
de negocios, condicionada por el comportamiento de la automocién, cuya produccion
retrocedié un 52,9 % respecto al mismo trimestre del afio anterior. Exceptuando esta rama, el
resto de la industria del metal presenta un crecimiento del 1,2 % interanual. El empleo aumenté
un 1,8 % trimestral y un 3,9 % interanual, alcanzando una cifra récord de 228.391 personas
ocupadas. Las exportaciones retrocedieron un 8 % en el acumulado del afio, aunque las
destinadas a EE. UU aumentaron un 13,9 %, convirtiéndose dicho pais en el principal destino de
las exportaciones del metal de la region.

Las empresas del metal mantienen una valoracion “razonablemente positiva” de su situacion,
con una valoracién media de 6,87 puntos sobre 10, manteniendo una “ligerisima tendencia
ascendente desde el inicio del afio”. De cara al cierre del ejercicio, las expectativas contintdan
siendo “neutras, con ligera tendencia positiva, pese a la incertidumbre socio-politica nacional e
internacional y econémica”.

Entre los factores limitantes que mas condicionan la actividad del sector, FEMEVAL destaca la
dificultad para contratar personal cualificado, el aumento de los costes laborales, el descenso
de los margenes comerciales y el encarecimiento de materias primas y componentes.

Desde la Federacion Empresarial de la Madera y Mueble de la Comunitat Valenciana (FEVAMA)
se traslada que en el tercer trimestre de 2025 la actividad en el sector del mueble se ha
mantenido dindmica”, sin “signos de desaceleracién”, pese a la “incertidumbre y riesgos del
entorno competitivo”. En términos cuantitativos, la organizacién sefiala un avance de la cifra de
negocios del 2,4 % anual en el trimestre. En comparacién con el trimestre anterior, FEVAMA
indica que “la situacién es estable”, en linea con la buena evolucién de las ventas de los
fabricantes a lo largo del afio. De cara al cierre del ejercicio, la organizacién sefiala que la
previsién es de “crecimiento de la actividad en ventas y en exportaciones”.

La organizacién sectorial identifica como principales condicionantes la disponibilidad de mano
de obra, por la dificultad de encontrar oficios vinculados a la madera y atraer mano de obra
joven, asi como el absentismo. A su vez, subraya que el sector ha mantenido sus niveles de
empleo en los Ultimos anos y que “no prevén cambios en el factor laboral a corto plazo”.

Segun la informacién trasladada por la organizacion MARMOL DE ALICANTE, el sector del
marmol y la piedra natural ha atravesado entre julio y septiembre un trimestre claramente
contractivo. Segun la asociacidn, la actividad se encuentra “en un periodo descendente en todas
las areas”, con caidas tanto en ventas nacionales como en exportaciones y en el empleo. Las
exportaciones retrocedieron un 11 % en tasa trimestral y un 2 % en tasa interanual, tendencia
gue se espera que se intensifique en el ultimo trimestre del afio.
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En términos cualitativos, la organizacién sefiala que mientras el material elaborado continta
registrando descensos significativos en las exportaciones, el material bruto presenta un
comportamiento mds favorable, aunque “no lo suficiente como para compensar el descenso del
elaborado”. El sector cerrara previsiblemente el afio con una caida en exportaciones del 3,9 % y
una reduccion del empleo del 2 %. No obstante, se espera mantener los niveles de inversidn del
afio anterior. Entre los factores que condicionan negativamente la actividad, la asociacion
destaca la creciente competencia de paises terceros, que operan con “menores requisitos en
sus productos”.

Segun la Asociacidon de Empresas Quimicas de la Comunitat Valenciana (QUIMACOVA), el sector
ha cerrado el tercer trimestre con una evolucidn positiva. La cifra de negocios crecié un 1,13 %
trimestral, aunque registré un descenso interanual del 3 %. Las exportaciones se mantuvieron
como el principal motor, con aumentos del 11 % trimestral y del 3 % interanual. En paralelo, la
inversidon y el empleo mejoraron ligeramente y la confianza empresarial crecié. La asociacion
destaca que se aprecia “mayor actividad, tanto a nivel nacional como internacional”, con una
produccién que ha aumentado un 1 %, y que los precios “siguen bajando ligeramente”. La
combinacion de ambas variables ha permitido que el trimestre haya cerrado con un tono mas
favorable que el previsto.

En cuanto a los factores que condicionan al sector, QUIMACOVA subraya dos aspectos decisivos:
la hiperregulacién, que les “hace menos competitivos frente a terceros paises”, y el coste de la
energia, que dificulta la inversion en plantas quimicas de alto valor afiadido, que son electro-
intensivas. La organizacidon lamenta, ademas, la falta de “ayudas concretas y especificas para la
descarbonizacion”, en un entorno en el que la regulacién “sigue apretando y acortando plazos”.

De cara a final de afio, la organizacién sectorial no prevé mejoras en los factores que condicionan
la actividad y considera que no se produciran “a corto plazo”, sino “mds bien a largo plazo”. La
asociacién advierte de que esta situacion puede llevar a que las empresas adopten posiciones
de inversidn mas precavidas.

Por su parte, el sector automotriz espanol registré en el tercer trimestre de 2025 una ligera
disminucién del 0,5 % en la produccidn de turismos y todoterrenos en tasa anual, segln datos
publicados por el Ministerio de Industria, Comercio y Turismo®. En total se fabricaron en Espafia
356.268 unidades de turismos y todoterrenos entre los meses de julio y septiembre.

Segun la Asociacion Espafiola de Fabricantes de Automéviles y Camiones (ANFAC), en el tercer
trimestre se produjeron 481.455 vehiculos y se exportaron 415.854. Entre julio y septiembre se
produjeron un 17,25 % de vehiculos menos que en el mismo periodo del afio anterior y se
expidieron y exportaron un 20,74 % menos. En el mercado exterior, Europa sigue siendo el
principal destino, absorbiendo mds del 90 % de las ventas al exterior.

Desde ANFAC se advierte de que la situacién de la industria del automévil continta siendo fragil,
con una caida acumulada de produccidn cercana al 5 %, en un contexto marcado por la
“transicidon hacia el vehiculo electrificado”. Por ello, desde la organizacidén nacional se sefiala que
la “baja demanda procedente de los mercados europeos, junto con una mayor competencia de
fuera de Europa” exigen actuar con rapidez para “evitar una pérdida adicional de empleo y
competitividad”. En este sentido, la asociacién insiste en la urgencia de activar el Plan Espafia
Auto 2030-2035, recordando que “las medidas para fortalecer nuestra industria y nuestro
mercado ya se han identificado y ahora urge ponerlas en marcha cuanto antes”.

En cuanto a las compras de vehiculos nuevos, los datos de ANFAC indican que durante el tercer
trimestre las matriculaciones en la Comunitat disminuyeron un 46,66 % frente al trimestre
anterior y aumentaron un 23,37 % en comparacion con el mismo periodo del afio anterior. El

1 Ni el Ministerio de Industria, Comercio y Turismo ni ANFAC publican datos regionalizados de produccién
de vehiculos.

12



CEV

INFORME DE COYUNTURA Y PERSPECTIVAS ECONOMICAS — TERCER TRIMESTRE 2025

intenso retroceso de las matriculaciones en tasa trimestral registrado en Alicante obedece, en
gran medida, a que las compras en el segmento rent a car (RAC) se realizaron en el segundo
trimestre del afio, mientras que el aumento anual del total de la Comunitat se sustenta
mayoritariamente en la reposiciéon de vehiculos siniestrados por la DANA en la provincia de
Valencia.

Matriculaciones de turismos 37 2025 Variacion trimestral Variacion anual
y todoterrenos (%) (%)
Espafia 245.817 -25,62 17,37
Comunitat Valenciana 23.556 -46,66 23,37
Alicante 8.202 -62,63 -1,69
Castelldn 2.473 -26,25 13,39
Valencia 12.881 -31,69 50,30
% CV / Espafia 9,58

Tabla 4. Fuente: Elaboracion propia a partir de datos ANFAC y FACONAUTO

En el gréfico 4 se puede apreciar como el nimero de matriculaciones se ha situado en todos los
meses de 2025 por encima de los niveles registrados en el afio anterior.
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Grdfico 5. Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de ANFAC y FACONAUTO

En relacion con la compra-venta de vehiculos, segun la vigesimoquinta nota informativa sobre
la DANA del Consorcio de Compensacion de Seguros, hasta el 25 de noviembre se han
presentado 145.123 solicitudes® de indemnizacion por siniestros en automdviles, de las cuales
se han abonado 143.002. Por su parte, hasta el 9 de diciembre se han presentado 42.037
solicitudes al Plan Reinicia Auto+ del Ministerio de Industria y Turismo, para la adquisicidn de
vehiculos nuevos y seminuevos; de ellas, 40.710 han sido concedidas®.

Otro indicador significativo de la evolucion de la actividad econdmica, tanto desde el punto de
vista de la oferta como desde la demanda, es el consumo eléctrico.

2 Este nimero de solicitudes es para todas las CC.AA. afectadas. El Consorcio de Compensacion de Seguros
no realiza el detalle a nivel autonémico. No obstante, se estima que algo mas del 95 % de las solicitudes
son de la Comunitat Valenciana.

3 También este nimero de solicitudes corresponde al conjunto de Espafia.
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Evolucién del consumo estimado de energia eléctrica (MWh)
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Grdfico 6. Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del PEGV

En este trimestre el consumo eléctrico total ha crecido un 15,7 % respecto al trimestre anterior,
ha disminuido un 2,4 % en comparacién anual y anota un ligero crecimiento acumulado en el
ano del 0,2 %. El aumento trimestral viene marcado por el crecimiento en los usos domésticos,
gue, como suele ocurrir en verano, registran un crecimiento muy intenso (42,3 %). A su vez, en
comparacién con el ejercicio anterior y en el acumulado del afio, el consumo en usos domésticos
ha aumentado, aunque de forma menos intensa.

. L. s (VA Tasas de variacion (%)
Estimacion del consumo de energia eléctrica Consumo En o que va
en la Comunitat Valenciana 3T 2025 (MWh) Trimestral Anual de afio

TOTAL 2.262.876 15,7 -2,4 0,2
Usos no domésticos 1.433.349 4,4 -9,1 -4,3
Agricultura, ganad., silvicultura, caza y pesca 71.403 72,9 -9,1 -18,2
Industria 434.529 -26,4 -24,1 -10,0
Extractivas y refino; energia 58.101 -8,7 -8,6 -20,1
Alimentacion, bebidas y tabaco 81.867 -3,6 -11,0 -4,2
Ind. textil, confecc., cuero, calzado.; mad., cor. 32.749 -21,5 -11,7 -3,8
Papel, cartdn; artes graficas y edicion 21.591 -24,7 -20,0 -1,8
Quimica 30.847 -43,0 -49,0 -17,1
Caucho, plastico y manufacturas diversas 52.460 -17,3 -11,3 -5,4
Productos minerales no metalicos 100.454 -43,7 -36,6 -9,0
Metalurgia 12.572 -55,9 -50,0 -16,3
Madquinas y transformados metélicos 26.706 -12,9 -15,0 -6,4
Material de transporte 17.183 3,4 -7,7 -20,1
Construccion y obras publicas 26.135 21,7 4,7 6,5
Servicios 901.283 25,2 0,2 0,9
Transporte y almacenamiento 148.649 12,9 -0,9 0,5
Hosteleria, comercio, admon. y servicios 752.634 28,0 0,4 1,3
Usos domésticos 829.527 42,3 11,8 9,9

Tabla 5. Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del PEGV

Por su parte, el consumo de los usos no domésticos muestra una evolucién menos intensa.
Aungue el consumo ha subido un 4,4 % en comparativa trimestral, anota una bajada anual del
9,1 % y en lo que va de afio acumula un descenso del 4,3 %. Esta contraccidn se debe al fuerte
retroceso del consumo en la industria, que reduce su demanda de electricidad un 26,4 %
respecto al trimestre anterior y un 24,1 % frente al afio anterior. En el conjunto del afio la
industria acumula un descenso de consumo eléctrico del 10 %.

Mejor trayectoria presentan tanto la construccion como los servicios, que muestran un
comportamiento mucho mas dindmico. Ambos sectores registran avances en las tres
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comparativas temporales, con especial intensidad en relacién con el trimestre anterior. En la
construccién, el consumo aumenta un 21,7 % trimestral y se sitda en un 4,7 % en tasa anual y
un 6,5 % en lo que va de afio. Por su parte, el crecimiento en los servicios es mas moderado, con
un avance del 25,2 % respecto al trimestre previo, un 0,2 % en comparacién anual y un 0,9 % en
el acumulado del afo.

La informacion oficial sobre la evolucidn del sector de la construccién a nivel regional es escasa,
y muchas de las estadisticas elaboradas por entidades privadas que incluyen la comparativa
regional se publican con un decalaje en el tiempo que no permite incluirlas en el mismo trimestre
en el que se elabora y publica el informe de coyuntura de la CEV.

No obstante, de los indicadores de los que se dispone informacidn actualizada, se puede inducir
que durante el tercer trimestre el sector de la construccién ha mantenido la trayectoria de
crecimiento iniciada a principios de afo. El empleo, en términos de EPA, ha crecido en la
Comunitat en el tercer trimestre un 10,32 % en tasa interanual, la afiliacion a la Seguridad Social
ha avanzado un 8,65 % y el nimero de empresas se ha ampliado un 3,62 %. Por su parte, los
ultimos datos publicados por la Asociacién Nacional Espanola de Fabricantes de Hormigdn
Preparado (ANEFHOP) correspondientes al segundo trimestre del afio en curso indican que la
produccién de hormigdn crecié un 18,8 % en tasa anual; 14,7 p.p. por encima de la media
nacional (4,1 %). En la provincia de Valencia la produccion de hormigon preparado avanzo entre
abril y junio un 31,1 %.

Como se puede extraer de la tabla 6, la licitacidn oficial en la Comunitat Valenciana registré en
el tercer trimestre un aumento del 4,41 %, frente al descenso del 8,05 % observado en el
conjunto de Espafia. En términos anuales, el crecimiento regional también ha sido mucho mas
intenso, con un salto del 78,46 %, 74,05 p.p. por encima del avance nacional. Este fuerte
incremento se apoyé principalmente en la ingenieria civil, que mostrd subidas tanto en tasa
trimestral como anual. Por su parte, la edificacidon redujo su volumen en el trimestre de modo
significativamente mas intenso que la media nacional, aunque mantuvo un avance interanual
significativo.

Indicadores del sector Valor Var. trimestral (%) Var. anual (%)
de la construccion - 3T 2025 C.V. C.V. Espaiia C.V. Espafia
Licitacion Total 663.153 4,41 -8,05 78,46 4,34
oficial Ingenierfa civil 408.392 44,75 -6,51| 148,60 -7,10
(miles de €) | Edificacion 254.761| -27,83 -10,19 22,88 26,73

Tabla 6. Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del Ministerio de Transportes, Movilidad y Agenda Urbana

Los visados de direccidon de obra en la Comunitat Valenciana registraron en el tercer trimestre
un comportamiento positivo en términos trimestrales y anuales. El total de visados aumentd un
4,54 % trimestral, frente al descenso del 10,49 % observado en el conjunto de Espafia. Este
crecimiento se explica fundamentalmente por el dinamismo de los visados para obra nueva, que
repuntaron un 8,16 %, mientras que los de rehabilitacion retrocedieron un 12,38 %.

En comparativa anual, el total de visados aumenté un 31,07 %, en contraste con la caida del
3,39 % registrada a nivel nacional. La obra nueva mostré un notable avance interanual del
38,52 %, mientras que la rehabilitacién se mantuvo en niveles similares a los del afio anterior.

Indicadores del sector Valor Var. trimestral (%) Var. anual (%)
de la construccion - 3T 2025 C.V. C.V. Espafia C.V. Espafia
Visados de | Total 5.475 4,54 -10,49 31,07 -3,39
direccion Viviendas a construir: obra nueva 4.668 8,16 -10,94 38,52 -4,75
(n2 viviendas) | viviendas: rehabilitacion 807 | -12,38 -8,33 0,00 3,50

Tabla 7. Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del Ministerio de Transportes, Movilidad y Agenda Urbana
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Por su parte, los datos de la Estadistica Registral Inmobiliaria reflejan una subida trimestral del
3,92 % en las transacciones de vivienda en la Comunitat Valenciana. Este incremento resulta
mas dinamico que el registrado en el conjunto de Espafia, donde las compraventas aumentaron
un 1,23 %. En el ambito autondmico la subida se concentrd en la vivienda nueva, que crecié un
15,20 %, mientras que la vivienda usada registrd un ligero avance del 1,87 %.

En términos anuales, la Comunitat experimenté un incremento mds moderado en las
transacciones, con un leve crecimiento del 0,28 %. Este avance se sustentd en el aumento de las
operaciones de vivienda usada (1,92 %), mientras en que las de vivienda nueva se redujeron un
0,05 % respecto al afio anterior.

Transacciones inmobiliarias | N2 de compraventas Var. trimestral (%) Var. anual (%)
de vivienda - 3T 2025 C.V. C.V. Espafa C.V. Espaia
Total 27.578 3,92 1,93 0,28 4,67
Vivienda nueva 4.715 15,20 4,87 1,92 10,37
Vivienda usada 22.863 1,87 1,19 -0,05 3,27

Tabla 8. Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de la Estadistica Registral Inmobiliaria (Colegio de Registradores)

La Comunitat Valenciana continla como la tercera autonomia con mayor volumen de
transacciones inmobiliarias (15,81 % del total nacional), sélo por detras de Andalucia y Catalufia.

En cuanto a la tipologia de la demanda, destaca el peso de la compra de vivienda por parte de
extranjeros, que en el tercer trimestre represento el 27 % del total de adquisiciones en la regidn.
Con esta cifra la Comunitat ocupa la segunda posicién a nivel nacional, Unicamente superada
por Baleares. A nivel provincial, Alicante continta liderando el ranking nacional, con un 43,29 %
de las compras realizadas por extranjeros en Espafia.

En paralelo, el precio medio declarado de la vivienda aumentd en el tercer trimestre un 3,5 %
en la Comunitat Valenciana, en comparacion con el trimestre anterior; 1,2 p.p. por encima del
incremento medio nacional (2,3 %). El precio medio en la Comunitat se situd en 1.835 €/m?; 468
euros por debajo de la media nacional (2.303 €/m?). Por tipologia, la vivienda nueva registré un
aumento del 3,6 % trimestral, hasta situarse en 2.236 €/m?, y la usada una subida del 2,9 %,
situdndose en 1.750 €/m?2.

En el tercer trimestre el nUmero de hipotecas constituidas en la Comunitat Valenciana registré
un descenso en términos trimestrales. Las hipotecas sobre el total de fincas disminuyeron un
5,82 %, frente a un leve incremento observado en el conjunto de Espafia (0,57 %). En el caso de
las viviendas, la caida fue mds moderada, del 1,49 %. En el conjunto de Espafia el nUmero de
hipotecas avanzé un 0,95 %.

Numero de hipotecas constituidas | N2 de hipotecas Var. trimestral (%) Var. anual (%)
3T 2025 C.V. C.V. Espaiia C.V. Espaiia
Total de fincas 19.438 -5,82 0,57 19,24 16,95
Viviendas 15.052 -1,49 0,95 16,34 14,98

Tabla 9. Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del INE

En cambio, en comparativa anual la evolucidn continta siendo favorable, aunque el avance ha
sido menos intenso que el registrado en el trimestre anterior. El nimero de hipotecas sobre el
total de fincas aumentd un 19,24 %; una subida 2,29 p.p. superior a la registrada en el conjunto
del pais. En el caso de las viviendas, el incremento anual fue del 16,34 %; 1,36 p.p. por encima
del crecimiento nacional.

Segun la Federacién Valenciana de Empresarios de la Construccidon (FEVEC), el sector de la
construccion mantuvo en el tercer trimestre una evolucién estable, con niveles de actividad,
inversidn, empleo y confianza similares a los mostrados en el trimestre anterior, aunque la cifra
de negocios disminuyd en términos interanuales y previsiblemente continuara haciéndolo hasta
el cierre del afio.
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Segln la organizacién, la actividad de promocidn continda limitada por las condiciones de
financiacion y por la falta de disponibilidad de suelo, lo que ralentiza el desarrollo de nuevos
proyectos residenciales. El sector mantiene una carga de trabajo elevada, pero persisten
importantes dificultades para disponer de mano de obra cualificada, lo que condiciona la
ejecucién de obras. Los indicadores transmiten seiales heterogéneas. Segun FEVEC, mientras el
empleo y la vivienda nueva muestran cierta estabilizacidn, la inversidn y la obra publica reflejan
una pérdida de dinamismo.

Entre los factores limitantes que mas influyen en la actividad del sector destacan la escasez de
suelo finalista y la rigidez urbanistica; los elevados costes (materiales, energia y mano de obra);
la escasez de mano de obra cualificada y el envejecimiento del sector; las condiciones
hipotecarias y crediticias, asi como las nuevas exigencias normativas, de sostenibilidad y
transicién ecoldgica.

En términos generales, el sector servicios mostrd en el tercer trimestre un comportamiento
menos favorable que en el periodo anterior. Segun las estadisticas oficiales, entre julio y
septiembre la cifra de negocios descendid un 0,89 %. Este descenso contrasta con el crecimiento
del 1,14 % registrado en media nacional. Por ramas, el comercio registrd un ligero descenso del
0,19 %, mientras que el transporte y almacenamiento anoté un retroceso mas acusado, del
1,39 %. En sentido contrario, la rama de informacién y comunicaciones destacd por su
dinamismo, con un crecimiento de su cifra de negocios del 7,62 %.

En comparacién con el mismo periodo del afio anterior la actividad del sector servicios en la
Comunitat avanzo un 2,26 %; 2,83 p.p. menos que la media nacional. En el acumulado del afio
todas las ramas muestran crecimientos.

Comunitat Valenciana Espaia
indice de la cifra de negocios del Media en Media en
sector servicios (*) Tasas de variacion (%) Trimestral | Anual lo qutiva Trimestral | Anual lo quc-iva
3T 2025 de afio de afio
(**) (**)
indice general -0,89 2,26 3,7 1,14| 5,09 4,8
Comercio -0,19 2,49 3,6 1,59 | 6,01 5,0
Otros servicios 0,03 2,91 4,4 1,06 | 3,83 4,6
Transporte y almacenamiento -1,39 0,88 3,9 1,47 | 3,73 4,7
Hosteleria 1,72 3,66 3,2 0,16 | 4,29 4,9
Informacién y comunicaciones 7,62 | 10,01 6,0 0,80 | 3,03 3,1
Actividades inmobiliarias 0,75| 4,27 7,8
Actividades profesionales, cientificas y técnicas -0,11 2,72 4,0 0,82 2,72 4,0
Actividades administrativas y servicios auxiliares 0,00 5,33 4,7 1,53| 5,15 5,2

(*) Datos ajustados de efectos estacionales y de calendario
(**) Tasa de variacion media interanual en lo que va de aiio (redondeado a una décima)
Tabla 10. Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del PEGV 'y del INE

En el siguiente grafico se muestra la evolucidn del sector servicios y de sus principales ramas
durante los ultimos 26 meses. Aunque todos los segmentos permanecen en niveles superiores
a los de la media de 2021, la trayectoria del tercer trimestre evidencia un estancamiento
generalizado de la actividad, con la excepcidn de la rama de informacidon y comunicaciones
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Evolucién del indice de Cifra de Negocios del Sector Servicios por ramas de actividad
indices con base Media 2021 = 100
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(*) Datos ajustados de efectos estacionales y de calendario
Grdfico 7. Fuente: Elaboracion propia a partir del PEGV

Centrando el foco en el sector del comercio, la siguiente tabla muestra los datos del indice de
comercio al por menor correspondientes al tercer trimestre de 2025.

El comercio al por menor cerrd el trimestre con un ligero crecimiento trimestral del 0,1 % en la
Comunitat Valenciana; 0,9 p.p. por debajo de la media nacional. En términos anuales, las ventas
crecieron un 3,5 %; 8 p.p. menos que la media espafiola. En cambio, en lo que va de afio, el

comercio minorista de la Comunitat ha mostrado un crecimiento ligeramente superior al de la
media de Espafia.

o X Comunitat Valenciana Espaina

Indice de comercio al por menor - -

., Media en Media en
Tasas de variacion (%) . .

Trimestral | Anual | lo que va | Trimestral | Anual lo que va

3T 2025 - o
de afio (*) de afio (*)
General sin estaciones de servicio 0,1 3,5 4,2 1,0 4,3 4,1
Alimentacion 1,1 3,6 4,8 1,0 4,2 4,2
Resto 0,3 4,2 4,2 1,3 4,9 4,7

(*) Tasa de variacion media interanual en lo que va de afio (redondeado a una décima)
Tabla 11. Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del PEGV y del INE

Desde la Confederaci6 de Comerg¢ d’Alacant, Castell6 i Valéncia (CONFECOMERC CV) se
considera que el ultimo trimestre del afo puede suponer “un punto de inflexidn” para el
comercio valenciano, en un ejercicio marcado por la DANA. La organizacién recuerda que la
provincia de Valencia concentra “el 46,1 % de la oferta comercial de la Comunitat”, por lo que
la evolucién de este periodo serd determinante para la actividad y la confianza del sector.
Aunque la actividad comercial se ha visto afectada por las secuelas de la DANA, la progresiva
estabilizacidon del entorno macroeconémico y las medidas de apoyo publico y privado han

permitido que el sector “empiece a recuperar dinamismo” y a “vislumbrar un horizonte mas
favorable”.

Por lo que respecta a la demanda, CONFECOMERC CV sefiala que la confianza del consumidor
continla siendo fragil, pero que comienza a repuntar, lo que podria contribuir a un mayor
dinamismo de ventas en la parte final del afio. No obstante, el sector continta condicionado por
dos retos principales: el incremento de los costes laborales, que reduce margenes en los
pequefios comercios, y la presidn creciente de las grandes plataformas digitales, cuya expansion
genera “un desequilibrio evidente en las condiciones de competencia”. Ante ello, la organizacién
del comercio defiende la necesidad de impulsar una regulacién europea que “garantice una
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convivencia mas justa entre modelos de negocio”. Pese a estas dificultades, la organizacion
espera que el dinamismo del turismo, la mayor llegada de visitantes y el peso decisivo de la
campafia de Navidad puedan actuar como palancas de recuperacion del sector.

Por su parte, la trayectoria que muestran los principales componentes del turismo confirma la
fortaleza del sector.

Numero total de turistas extranjeros en la Comunitat Valenciana
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Grdfico 8. Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del INE (FRONTUR)

Durante el tercer trimestre de 2025 llegaron a la Comunitat 4,23 millones de turistas
internacionales; el 12,85 % del total nacional. Esta cifra supone un incremento anual del 2,17 %,
0,35 p.p. por encima del crecimiento medio nacional, y supone un nuevo récord histérico.

Entre los principales destinos receptores de Espafia por volumen la Comunitat se sitla en el
tercer trimestre en la cuarta posicidn, tras llles Balears, Catalufia y Andalucia.

Turistas extranjeros segun .. s .
k . . Tasa de variacion | Tasas de variacion
destino principal Numero de personas trimestral (%) anual (%)

3T 2025
Total nacional 31.956.401 16,46% 1,82%
Andalucia 4.740.177 11,11% 5,60%
Balears, llles 7.285.645 29,78% 2,11%
Canarias 3.572.659 2,71% 4,08%
Catalufia 6.559.377 15,73% -2,31%
Comunitat Valenciana 4.227.980 21,90% 2,17%
Comunidad de Madrid 2.227.666 -10,77% 1,31%
Otras Comunidades auténomas 3.342.897 36,52% 2,04%

Tabla 12. Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del INE (FRONTUR)

Coherente con la evolucién del numero de turistas extranjeros, el desembolso total realizado
por los turistas internacionales también subié en tasa anual. El gasto medio diario ascendio a
145,33 euros; 5,33 euros mas que en el mismo periodo del aifo anterior.
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Gasto total de los turistas internacionales (millones de euros)
Comunitat Valenciana
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Grdfico 9. Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del INE (EGATUR)

Conrespecto ala duraciéon media, entre julio y septiembre los turistas permanecieron en nuestra
region 9,83 dias de promedio; un 0,89 % mds que en 2024, por encima de la media nacional
(7,08 dias). La Comunitat, por tanto, mantiene su capacidad para atraer visitantes con estancias
superiores a las que se realizan en media nacional.

En el tercer trimestre del afio, las pernoctaciones hoteleras en la Comunitat Valenciana
aumentaron un 25,8 % respecto al trimestre anterior, un crecimiento 1,9 p.p. inferior al
registrado en el conjunto del pais. En términos anuales, el avance fue del 2 %, situdndose 1 p.p.
por encima de la media nacional.

Por origen de los viajeros, el incremento trimestral se dio tanto entre los residentes en Espafia
(34 %) como entre los procedentes del extranjero (18,5 %), con mayor intensidad en el caso de
los primeros. En cambio, en la comparativa anual la evolucién fue la contraria: mientras las
pernoctaciones de residentes en Espafa retrocedieron un 1,7 %, las de residentes en el
extranjero registraron un aumento del 6 %.

Pernoctaciones en . Var. trimestral (%) Var. anual (%)
. N2 de pernoctaciones
establecimientos hoteleros cV CV Esbafia cV Espafia
37 2025 N N P Ve P
Total 11.034.819 25,8 27,7 2,0 1,0
Residentes en Espafia 5.579.266 34,0 32,9 -1,7 0,5
Residentes en el extranjero 5.455.553 18,5 25,2 6,0 1,3

Tabla 13. Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de la Estadistica de Turismo de la GVA

Por provincias, el aumento en el nimero de viajeros (2,4 % en tasa anual para el conjunto de la
Comunitat) no se ha producido en todas las provincias de la Comunitat. En Alicante el nimero
de viajeros ha aumentado a un ritmo mayor que el registrado en media nacional. En Castelldn,
aunque el numero de viajeros aumentd un 1 % respecto al afio anterior, la intensidad ha sido
menor que la media del pais. Por el contrario, en Valencia el nimero de viajeros ha descendido
un 3,9 % anual.

Las pernoctaciones avanzaron en la Comunitat un 2 % en tasa anual. No obstante, las dindmicas
provinciales no han sido homogéneas, con un avance en Alicante del 4,4 %, y retrocesos en las
provincias de Castellon (0,4 %) y Valencia (1,9 %).
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.. X Viajeros Pernoctaciones
Viajeros y pernoctaciones en
.. Var. Var.
establecimientos hoteleros : Var. . Var.
37 2025 Ne trimestral anual (%) N2 trimestral anual (%)
(%) 0 (%) 0
Espafa 38.924.408 14,2 2,1| 132.293.954 27,7 1,0
Comunitat Valenciana 3.200.389 12,6 2,4 11.034.818 25,8 2,0
Alicante 1.640.951 14,9 7,4 6.475.603 24,1 4,4
Castellon 494.008 26,4 1,0 1.726.644 53,8 -0,4
Valencia 1.065.430 4,1 -3,9 2.832.571 16,7 -1,9

Tabla 14. Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de la Estadistica de Turismo de la GVA

En octubre, Ultimo dato disponible, el nimero de viajeros en la Comunitat Valenciana crecid un
6,85 % interanual, una intensidad 4,37 p.p. superior a la media nacional. Por su parte, las
pernoctaciones aumentaron un 4,55 %, situandose 3,55 p.p. por encima del conjunto del pais.

En términos monetarios la Comunitat Valenciana cerré el tercer trimestre con una tarifa media
diaria (ADR) de 131 euros; 13,50 euros por debajo de la media nacional. La ADR subié un 3,5 %
en tasa anual en la Comunitat; 1,7 p.p. por debajo del registrado en media nacional.

El ingreso por habitacion disponible (RevPAR), pese a evolucionar al alza, se mantuvo por debajo
de la media nacional: 105,50 euros en la Comunitat frente a 113,10 euros en Espafia. La brecha
se ha ampliado respecto a 2024, al aumentar el RevPAR autondmico un 3,9 % frente al avance
del 6,3 % en media nacional.

Segun la informacion publicada por la Asociacién Empresarial Hotelera y Turistica de la
Comunitat Valenciana (HOSBEC), el tercer trimestre del afio ha cerrado con un grado de
ocupacion hotelera del 79,9 % en la Comunitat; 0,3 p.p. por debajo del registrado en el mismo
periodo del afio anterior. Por provincias, la de Alicante liderd la ocupacién con un 82,4 %; 0,4
p.p. menos que en el mismo periodo de 2024. Le siguen Valencia, con un 79,5 % (1,2 p.p. menos
que en el afio anterior), y Castelldn, con una ocupacién del 71,7 % (1,3 p.p. mas que en 2024).
En la planta hotelera se mantuvieron operativos en la region un total de 1.245 establecimientos,
lo que supone un 4,6 % de unidades mds que en 2024. En términos generales el empleo
generado por el sector registré un crecimiento anual del 1,4 % a nivel autonémico.

Desde HOSBEC se destaca que, pese a que el tercer trimestre registr6 una moderacion en los
ritmos de crecimiento respecto a 2024, el sector hotelero “cumple los objetivos de
mantenimiento estable de la actividad durante el verano”, gracias al fuerte impulso del mercado
internacional, que ha supuesto dos de cada tres turistas alojados en destinos clave de la
Comunitat Valenciana y ha contribuido a consolidar una ocupacién media elevada incluso en
septiembre. Ademads, la organizacién trasladd sus buenas previsiones para el futuro, que
“confirman la extension de la tradicional temporada de verano”.

Por su parte, la Federaciéon Empresarial de Hosteleria de Valencia (FEHV) traslada que el nivel de
confianza del empresariado del sector mantiene por quinto trimestre consecutivo una la
tendencia negativa, aunque en tasa anual se vislumbra una moderacién en esta percepciéon
negativa. Las expectativas para el cuarto trimestre tampoco son halagiiefas, al encadenar dos
trimestres en negativo.

Entre los factores que mas condicionan el desempefio del sector destacan “la mayor presion
fiscal, seguida de los costes de las materias primas que, junto con los costes salariales se
mantienen como los asuntos de mayor relevancia para el sector”. También preocupan la
productividad y los costes financieros.
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En el andlisis de la Encuesta de Poblacion Activa (EPA) correspondiente al tercer trimestre de
2025, debe tenerse en cuenta que ni el INE ni el Institut Valencia d Estadistica publican las series
desestacionalizadas de todas las variables de la EPA a nivel regional; tan sélo difunden tasas de
variacién trimestrales de ocupacién y paro.

Teniendo en cuenta esta limitacion, se aprecia que entre julio y septiembre aumentaron en tasa
trimestral y anual tanto el nimero de activos como el de ocupados. En paralelo, aumentaron las
personas paradas en comparacién con el trimestre anterior, pero disminuyeron en comparativa
anual.

., . Comunitat Valenciana Espana
Encuesta de Poblacion Activa . .

37 2025 Miles de Var. Var. Miles de Var. Var.

personas | trimestral | anual personas | trimestral | anual
Poblacién > 16 afios 4.679,70 0,54% | 2,49% | 42.161,50 0,27% 1,28%
Poblacion activa 2.776,60 1,79% 3,43% | 25.000,30 0,72% 1,72%
Ocupados 2.451,00 1,55% 4,99% | 22.387,10 0,53% 2,58%
Parados 325,6 3,66% | -697%| 2.613,20 2,35% | -5,12%
Inactivos 40,2 21,45% | 32,67% 314,9 18,65% | -3,96%

Tabla 15. Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del INE (EPA)

En la Comunitat Valenciana la poblacidn activa aumentdé un 1,79 % en tasa trimestral y un 3,43 %
en comparacién anual, hasta situarse en 2.776.600 personas. El nimero de ocupados en la
Comunitat avanzé hasta las 2.451.000 personas, lo que supuso una subida trimestral del 1,55 %;
1,02 p.p. mas intensa que la registrada en el conjunto del pais. En comparativa anual el nimero
de ocupados registrd un avance del 4,99 %; 2,41 p.p. superior a la media nacional. Tanto el
numero de activos como el de ocupados alcanzan las cifras histéricas mas altas registradas en la
Comunitat.

En un trimestre que, por razones estacionales, suele ofrecer un balance menos favorable, el
desempleo aumentd en un 3,66 % trimestral en la Comunitat, que equivale a una subida de
11.500 personas. En cambio, en comparativa anual la cifra de desocupados registré una
reduccion del 6,97 %, equivalente a 24.400 personas.

Por tipo de empleador, el empleo privado aumentd un 1,57 % en tasa trimestral; 1 punto mas
que en media nacional. En el mismo periodo, el empleo publico crecié un 1,40 %; 1,09 puntos
mas que en media nacional.

Tras estas variaciones el empleo privado representa un 85,79 % del empleo total en la
Comunitat; 1,57 puntos por encima de la media nacional. En los ultimos doce meses el empleo
publico ha disminuido en la Comunitat en 9.300 personas (2,60 %) y el privado ha aumentado
en 125.800 personas (6,36 %).

Encuesta de Poblacién Activa Comunitat Valenciana Espaiia
3T 2025 Total Hombres | Mujeres Total Hombres | Mujeres
Tasa de actividad (%) 59,33 64,59 54,29 59,30 64,13 54,71
Tasa de paro (%) 11,73 9,52 14,25 10,45 8,97 12,11

Tabla 16. Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del INE (EPA)

La tasa de paro en la Comunitat Valenciana se situd en el 11,73 %, superando en 1,28 p.p. la
media nacional (10,45 %). En comparacion con el mismo periodo del afio anterior, la tasa de
paro se redujo en 1,31 p.p. en la Comunitat, mientras que en Espaia la bajada fue menos
intensa, de 0,76 p.p. La tasa de actividad alcanzé el 59,33 % en la Comunitat; 0,03 p.p. por
encima de la observada a nivel nacional.
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Durante el tercer trimestre se firmaron un total de 381.791 contratos laborales en la Comunitat.
Esta cifra supone un aumento del 6,90 % en relacidon con el mismo periodo del afio anterior. La
contratacidn en el trimestre supuso el 9,19 % de la total realizado en Espafia.

Entrando en el cuarto trimestre, seguin los datos del Servicio Publico de Empleo Estatal (SEPE),
el paro registrado en la Comunitat Valenciana aumentd en el mes de octubre hasta situarse en
294.757 personas. En cambio, en noviembre el paro disminuyd en 2.641 personas, situdndose
el nimero de personas desempleadas en 292.116. En comparacién con noviembre de 2024, el
paro se ha reducido un 7,28 %; un descenso que equivale a una reduccién de 22.947 personas.

Evolucién del paro registrado
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Grdfico 10. Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del SEPE

El repunte del desempleo observado en octubre se debe, en parte, a factores de caracter
estacional ligados a la temporalidad asociada al final del periodo estival. El nivel de desempleo
registrado en noviembre ha sido el menor para un mes de noviembre desde 2007.

Tasas de variacion trimestral

(%) de.l paro reg’is'trado Total | Agricultura | Industria | Construccion | Servicios Sin em!)leo
Trimestre movil: anterior
Sept. 2025 — Nov. 2025

Espafia 0,14 -0,08 -0,22 -1,71 0,31 0,56
Comunitat Valenciana -0,65 -3,72 -1,75 -3,60 -0,45 3,10
Alicante 1,18 0,51 -1,38 -3,47 1,66 6,10
Castellén -0,58 -14,16 -1,03 -5,27 0,04 3,36
Valencia -2,15 -4,87 -2,21 -3,32 -2,18 0,16

Tabla 17. Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del SEPE

La evolucion del paro registrado en el dltimo trimestre moévil disponible -de septiembre a
noviembre de 2025- muestra una evolucidn positiva en el mercado laboral de la Comunitat en
todos los sectores productivos, aunque con un comportamiento heterogéneo entre las
provincias. En la Comunitat el paro ha disminuido en este periodo un 0,65 %, mientras que en
media nacional ha subido un 0,14 %.

La bajada del paro en el trimestre mévil en la Comunitat se debe fundamentalmente a la
evolucidn registrada en la provincia de Valencia, donde el desempleo ha disminuido un 2,15 %
respecto al trimestre movil precedente (junio-agosto). La bajada se ha producido en todos los
grandes sectores productivos, pero en el colectivo sin empleo anterior el paro ha subido.
También en Castellén se han producido descensos, aunque de menos intensidad que en
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Valencia. Por el contrario, en Alicante se ha registrado un incremento del desempleo,
especialmente en el sector servicios y en el colectivo sin empleo anterior.

Segln los datos publicados por la Tesoreria General de la Seguridad Social, el numero de
afiliados aumentd en la Comunitat Valenciana en octubre hasta situarse en 2.241.991 personas.
En el mes de noviembre, Ultimo dato disponible, el numero de afiliados aumenté en 22.376
personas, registrando un total de 2.264.368 afiliados. En comparacion con el mismo mes del afio
anterior, la afiliacion ha aumentado en 83.925 personas, equivalente a una subida del 3,85 %.

Evolucién de la afiliacidn a la Seguridad Social
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Grdfico 11. Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de la Tesoreria General de la Seguridad Social (TGSS)

La evolucion de la afiliacién a la Seguridad Social en el dltimo trimestre movil disponible -de
septiembre a noviembre de 2025- muestra un aumento en la afiliacién en la Comunitat de
58.835 personas. La afiliacion ha aumentado un 2,67 % en la Comunitat; 2,08 p.p. mas que en el
conjunto de Espafia. A nivel territorial el avance se ha producido en todas las provincias de la
Comunitat, aungque con mayor intensidad en Valencia y Castelléon. La Comunitat concentra el
10,37 % de los afiliados en el conjunto del pais.

Variacion trimestre movil
Afiliacion a la Seguridad Social Noviembre 2025 septiembre 2025 — noviembre 2025
Absoluta Relativa

Espafia 21.825.233 127.568 0,59%
Comunitat Valenciana 2.264.368 58.835 2,67%

Alicante 773.203 2.977 0,39%

Castellén 266.888 9.452 3,67%

Valencia 1.224.276 46.405 3,94%
% CV / Espaiia 10,37%

Tabla 18. Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de la Tesoreria General de la Seguridad Social (TGSS)

La inflacién, en términos del indice de Precios al Consumo (en adelante IPC), se ha mantenido
en el tercer trimestre en unos niveles elevados -entre el 3,2 y el 3,4 %- con tendencia al alza. En
octubre la inflacion subid una décima mds; hasta el 3,5%. En noviembre, ultimo dato disponible,
el IPC ha remitido una décima, y se ha situado en el 3,4 %; 0,4 p.p. por encima de la media de

Espafay 1,2 p.p. por encima de los niveles de inflacion registrados en la zona euro (en términos
de IPCA).
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Tasas de variacion anual (%) del indice de Precios al Consumo
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Grdfico 12. Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del INE y EUROSTAT

En lo que va de afio, entre enero y noviembre, los grupos con mayores subidas han sido los
relacionados con los suministros para la vivienda y con la restauracion. Por el contrario, se han
registrado bajadas en “ocio y cultura”.

Tasas de variacion (%) del IPC Comunitat Valenciana Espafia

noviembre 2025 Mensual | Anual s Y€ | vlensual | Anual Enlo que

va de ano va de ano
indice general 0,2 3,4 3,0 0,2 3,0 2,6
01 Alimentos y bebidas no alcohol. 0,1 2,7 2,9 0,3 2,8 2,8
02 Bebidas alcohdlicas y tabaco -0,4 4,0 3,3 0,2 4,3 3,6
03 Vestido y calzado 4,5 1,6 2,7 4,0 0,3 1,1
04 Vivienda, agua, electric., gas... -0,2 8,5 7,8 -0,2 5,7 51
05 Muebles, articulos del hogar... 0,5 1,5 1,3 0,3 1,0 0,8
06 Sanidad 0,0 1,8 1,7 0,1 2,2 2,1
07 Transporte 0,6 2,2 1,8 0,5 2,3 1,9
08 Comunicaciones -0,2 1,5 1,5 -0,1 1,7 1,7
09 Ocio y cultura -0,1 1,5 -1,6 -0,4 1,2 -2,2
10 Ensefianza 0,4 3,6 3,6 0,2 2,6 2,6
11 Restaurantes y hoteles -0,4 4,8 49 -0,5 4,5 4,4
12 Otros bienes y servicios 0,4 3,3 3,1 0,3 3,4 3,3

Tabla 19. Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del INE

La inflacidn subyacente, que refleja la evolucidn de los precios de la economia excluyendo los
grupos mas volatiles (alimentos no elaborados y productos energéticos), cerré el mes de
noviembre con una variacién anual del 3 % en la Comunitat; 0,4 p.p. inferior al indice general.

Tasas de variacién anual (%) del indice de Precios al Consumo -Comunitat Valenciana
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Grdfico 13. Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del INE
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Como se puede observar en el gréfico siguiente, salvo en abril y en mayo, la inflacién subyacente
se ha situado por debajo del nivel del IPC general.

A la vista de estos datos, sobre todo, en el sector servicios, las previsiones de Funcas,
actualizadas el 12 de diciembre han revisado al alza la inflacion esperada para 2025. De
mantenerse la trayectoria prevista, la inflacién media anual de este afio se situaria en el 2,7 %
(0,1 p.p. mas alta que la previsidn realizada en el trimestre anterior) y del 2,4 % en 2026. La
interanual de diciembre de 2025 se situaria en el 2,9 %.

Ene | Feb | Mar | Abr | May | Jun Jul Ago | Sep | Oct | Nov | Dic Media
2025 2,9 3,0 2,3 2,2 2,0 2,3 2,7 2,7 3,0 3,1 3,0 2,9 2,7
2026 2,4 2,2 2,5 2,6 2,6 2,4 2,3 2,5 2,5 2,3 2,2 2,1 2,4

Tabla 20. Fuente: FUNCAS

En el tercer trimestre el tejido empresarial de la Comunitat Valenciana se redujo en 1.363
empresas y auténomos con asalariados dados de alta en la Seguridad Social y se situd en los
154.296 empleadores inscritos. Esta cifra supone una bajada del 0,88 % en comparacién con el
trimestre anterior y un aumento del 0,96 % con respecto al mismo periodo del afio anterior.

Numero de empresas (*) inscritas en la Seg. Social Numero de empresas Variacion C.V.

3T 2025 C.V. Alicante | Castellon | Valencia | Trimestral | Anual
Total 154.296 | 61.838 19.178 | 77.305 -0,88% | 0,96%
A. Agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca 5.071 1.703 918 2.507 -5,34% | -3,76%
B. Industrias extractivas 106 40 23 51 -1,85% | -2,75%
C. Industria manufacturera 12.988 5.193 1.590 6.364 -1,37% | -1,55%
D. Suministro de energia eléctr., gas, vapor y aire acond. 254 85 50 136 1,60% | 3,25%
E. Suministro de agua, activ. de san., gest. de res., etc. 866 261 135 514 -2,15% | -0,92%
F. Construccién 17.221 7.205 2.102 8.183 -0,94% | 3,62%
G. Comercio al por mayor y al por menor; repar. de veh. 33.804 | 13.663 4317 | 17.087 -0,82% | -0,47%
H. Transporte y almacenamiento 7.567 2.597 883 4.334 0,21% | 4,62%
I. Hosteleria 22.292 9.975 2.843 9.653 -2,25% | 1,31%
J. Informacioén y comunicaciones 2.715 828 275 1.760 -0,11% | 0,78%
K. Actividades financieras y de seguros 2.415 878 354 1.351 1,34% | 4,50%
L. Actividades inmobiliarias 5.266 2.323 419 2.574 0,32% | 3,64%
M. Actividades profesionales, cientificas y técnicas 11.452 3.993 1.289 6.410 -0,27% | 1,19%
N. Actividades administrativas y servicios auxiliares 6.397 2.996 811 3.180 -1,10% | 1,56%
P. Educacién 4.381 1.469 541 2.483 5,03% | 2,77%
Q. Actividades sanitarias y de servicios sociales 5.936 2.157 727 3.262 0,68% | 1,57%
R. Actividades artisticas, recreativas y entretenimiento 4,184 1.556 534 2.203 -0,88% | 2,83%
S. Otros servicios 8.786 3.498 1.033 4.408 -0,68% | 0,05%
T. Actividades de los hogares 2.569 1.407 333 829 -1,38% | -2,73%
U. Actividades de organizaciones extraterritoriales 26 11 0 16 0,00% | 8,33%

(*) Empresas y auténomos con asalariados dadas de alta el ultimo dia del trimestre
Tabla 21. Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del PEGV

Por ramas, el mayor repunte en comparativa trimestral correspondio a la educacion (5,03 %),
mientras que en la comparacién anual el avance mas significativo continta siendo en transporte
y almacenamiento (4,62 %). Por el contrario, en el sector primario se registré la mayor caida del
nuimero de empresas y auténomos, tanto en tasa trimestral (5,34 %) como tasa anual (3,76 %).
Como se puede extraer de la tabla 21, la mayoria de ramas experimentaron una disminucién del
nimero de empresas en tasa trimestral, salvo seis sectores/ramas: suministros de energia,
transporte y almacenamiento, actividades financieras y de seguro, actividades inmobiliarias,
educacién y actividades sanitarias y de servicios sociales, que aumentaron su censo.

Desde la perspectiva provincial, en las tres provincias se redujo el nimero de empresas en tasa
trimestral, y en las tres se incrementd en tasa anual.
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Numero de empresas (*) inscritas en la Seg. Social Alicante Castellon Valencia
Tasas de variacion - 3T 2025 Trimestral | Anual | Trimestral | Anual | Trimestral | Anual
Total -0,89% | 0,82% -1,39% | 0,19% -0,66% | 1,34%
A. Agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca -7,65% | -3,24% -3,27% | -6,04% -4,28% | -3,09%
C. Industria manufacturera -2,50% | -2,68% -0,25% | -0,31% -0,70% | -0,78%
F. Construccion -1,37% 2,61% -0,90% 2,39% -0,63% 5,00%
G. Comercio por mayor y por menor; repar. de vehic. -0,65% | 0,19% -1,80% | -2,04% -0,62% | -0,48%
H. Transporte y almacenamiento -0,84% | 4,80% -0,34% 2,79% 0,91% 4,84%
I. Hosteleria -1,07% 1,12% -4,76% 2,19% -2,54% 1,28%

(*) Empresas y autonomos con asalariados dados de alta el dltimo dia del trimestre
Tabla 22. Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del PEGV

En el analisis provincial de los sectores principales se aprecia que, salvo en la rama de transporte
y almacenamiento de la provincia de Valencia, el resto de las ramas y sectores ha disminuido en
tasa trimestral el numero de empleadores inscritos. En tasa anual destaca el dinamismo del
sector de la construccion valenciano, seguido por el de transporte y almacenamiento tanto en
Valencia como en Alicante. Por el contrario, las tres provincias acumulan un descenso de
empleadores en el sector primario.

El indice de Confianza Empresarial Armonizado (ICEA) refleja la percepcién de las empresas
sobre la evolucién de su actividad. En el tercer trimestre el 23,9 % de las empresas encuestadas
valoré de forma positiva la marcha de su negocio, frente al 18,0 % que trasladd una valoracién
negativa. El valor del saldo resultante, de 5,9 p.p., empeora en 10 p.p. respecto al del trimestre
anterior. En cambio, el saldo en las expectativas para el préoximo trimestre mejora en 3,1 p.p.

La Comunitat Valenciana ha exportado en el tercer trimestre de 2025 un volumen total de bienes
por valor de 8.587,3 M€, que equivalen al 9,4 % del total de las expediciones y exportaciones
realizadas por el conjunto del pais en dicho periodo. En relacidn con trimestre anterior, las
exportaciones han disminuido un 11,8 %; un descenso 1,8 p.p. mas intenso que el descenso
registrado en media nacional. Sin embargo, en tasa anual las exportaciones han crecido un 2,8 %
en la Comunitat, que contrasta con el descenso de las exportaciones en media nacional del
0,6 %.

Desglosando el analisis por provincias y tomando como referencia la comparativa anual —
debido a la elevada estacionalidad del dato trimestral—, destaca que las exportaciones
aumentaron en las tres provincias de la Comunitat Valenciana. Alicante registré el mayor
crecimiento (4,6 %), impulsado principalmente por el repunte del aluminio y sus manufacturas,
gue aumentaron en 20 M€, un 26,37 % mas que en el mismo periodo del afio anterior. En
Valencia las exportaciones avanzaron un 3 %, destacando el importante incremento de los
aparatos electrénicos, con 135 M€ mas, lo que representa un avance del 30,39 % interanual. Por
su parte, Castellon registré un crecimiento del 1,1 %, apoyado en el notable incremento de las
exportaciones de combustibles, que sumaron 125 M€, un 43,66 % mas que en el mismo periodo
del aiio anterior.

En paralelo, las importaciones de la Comunitat disminuyeron un 4,6 % en tasa trimestral, una
caida 1 p.p. mas intensa que la registrada en el conjunto de Espaiia En comparativa anual, las
importaciones aumentaron un 4,1 %, en linea con la media nacional. Como resultado, el saldo
comercial del trimestre fue negativo en 488 M€, debido a que el déficit registrado en la provincia
de Valencia (1.201,1 M€) no pudo ser compensado por los superavits de las provincias de
Alicante y Castellén; 159 M€ y 554 M€, respectivamente. La tasa de cobertura del trimestre se
situé en el 94,6 %; 9,5 p.p. superior a la tasa de cobertura del conjunto del pais.
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Comercio EXPORTACIONES IMPORTACIONES SALDO COBERTURA
exterior
Comunitat %
0, 0, 0,
Valenciana Me % var. var. Me % var. % var. Me %
3T 2025 trimestral anual trimestral anual
Espana 91.188,4 -10,0 -0,6 | 107.182,4 -3,7 4,1 | -15.994,0 85,1
Comunitat 8.587,3 118 28|  9.0753 46| 41| -4880 94,6
Valenciana
Alicante 1.726,9 -7,3 4,6 1.567,9 4,3 4,9 159,0 110,1
Castellén 2.118,3 -10,5 1,1 1.564,3 3,6 9,1 554,0 135,4
Valencia 4.741,9 -13,9 3,0 5.943,0 -8,6 2,7 -1.201,1 79,8
% CV / Espaiia 9,4 8,5

Tabla 23. Fuente: Informe Mensual de Comercio Exterior de la Comunidad Valenciana

Descendiendo a nivel sectorial, en el tercer trimestre se observa un retroceso generalizado de
las exportaciones en la mayoria de los sectores en tasa trimestral, marcado por la fuerte
estacionalidad del periodo. El ajuste mds acusado se registré en “frutas, hortalizas y legumbres”
(descenso del 38,5 %), especialmente en los citricos (74,1 %), mientras que los productos
energéticos destacaron por su avance (18,5 %). En cambio, en términos anuales el
comportamiento ha sido mas favorable, con avances en la mayoria de los sectores, aunque se
registraron descensos en productos ceramicos (4,9 %) y en el sector automovil (9,1 %).

El sector agroalimentario continda siendo el de mayor peso sobre el total exportado (20,8 %),
con “frutas, hortalizas y legumbres” representando el 11 % del conjunto, a pesar del ajuste
trimestral derivado de los citados factores estacionales. En comparativa anual, las exportaciones
agroalimentarias aumentaron un 6,8 %.

En el caso de las importaciones, la mayoria de los sectores también han mostrado descensos en
tasa trimestral. Destacan las caidas de materias primas (16,6 %), semimanufacturas no quimicas
(14,8 %) y bienes de equipo (9,4 %). En términos anuales, las importaciones aumentaron de
forma generalizada, con avances significativos en alimentacidn, bebidas y tabaco (17,1 %),
productos energéticos (5,1 %) y manufacturas de consumo (3,9 %), aunque el sector del
automovil mantiene la senda negativa (3,2 %).

Analizando los saldos comerciales sectoriales del tercer trimestre, destacan los superdvits de
productos ceramicos y afines (761,9 M€), de semimanufacturas no quimicas (473,8 M€) y del
sector agroalimentario (243,7 M€), que continlan siendo pilares del comercio exterior
valenciano. En cambio, sectores como bienes de equipo (412,6 M€), manufacturas de consumo
(301 M€) y productos energéticos (287,1 M€) registraron déficits estructurales que lastran el
saldo global.

Como resultado de estas dindmicas, el saldo comercial del tercer trimestre se situé en 488 M€
de déficit, lo que supone un empeoramiento respecto al mismo periodo del afio anterior, cuando
el saldo deficitario alcanzd los 365,3 M€. La tasa de cobertura se ha mantenido en niveles
relativamente elevados, gracias al buen comportamiento de la cerdmica y del sector
agroalimentario, aunque el deterioro de las exportaciones de vehiculos y el dinamismo en las
importaciones en bienes de equipo y productos energéticos siguen condicionando la balanza
comercial de la Comunitat Valenciana.
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Comercio exterior Comunitat

. EXPORTACIONES IMPORTACIONES SALDO
Valenciana
T. T. T. T.
Por sectores Me % variacion variacion Me % variacion variacion | 3T 2025 | 3T 2024
3T 2025 Total trimestral anual Total trimestral anual M€ M€
(%) (%) (%) (%)
Alimentacion, bebidas y tabaco 1.786,5 20,8 -26,0 6,8 | 1.542,8 17,0 -1,6 17,1 243,7 356,1
Frutas, hortalizas y legumbres 940,7 11,0 -38,5 3,5 523,0 5,8 6,0 33,1 417,7 515,5
Citricos 129,2 1,5 -74,1 -12,8 53,9 0,6 151,9 44,1 75,3 110,7
Productos pesqueros 71,6 0,8 -8,7 -14,3 216,9 2,4 -7,1 8,0 -145,3 -117,3
Bebidas 119,5 1,4 -6,4 5,7 62,1 0,7 19,7 11,5 57,4 57,4
Vinos 71,0 0,8 43 11,6 58 0,1 0,0 -41,4 65,2 53,7
Productos carnicos 153,4 1,8 14,1 41,5 93,8 1,0 2,6 12,3 59,6 24,9
Otros alimentos 501,4 5,8 7,5 9,0 6470 7,1 7,3 10,7 | -145,6| -124,2
Productos energéticos 610,2 71 18,5 27,1 897,3 9,9 14,0 51 -287,1 -374,0
Petrdleo y derivados 605,2 7,0 20,5 26,9 801,0 8,8 16,0 -0,1 -195,8 -324,6
Gas 3,7 0,0 -59,3 85,0 92,2 1,0 0,1 87,8 -88,5 -47,1
Carboén y electricidad 1,1 0,0 71,1 10,0 4,2 0,0 -17,6 23,5 -3,1 -2,4
Materias primas 176,4 2,1 -31,3 8,2 255,9 2,8 -16,6 11,0 -79,5 -67,5
Animales y vegetales 74,8 0,9 -43,2 3,3 125,4 1,4 -18,0 -3,7 -50,6 -57,8
Minerales 10,6 1,2 -18,6 11,9 1305 1,4 -15,2 30,0 -28,9 9,6
Semimanufacturas no quimicas 1.254,2 14,6 -13,5 -4,2 780,4 8,6 -14,8 -7,6 473,8 464,2
Metales no ferrosos 123,2 1,4 -0,8 13,8 133,1 1,5 -17,6 3,7 99 -20,1
Hierro y acero 63,8 0,7 -8,9 -43,1 228,7 2,5 -24,3 -15,3 -164,9 -158,0
Papel 81,1 0,9 -8,2 2,5 158,8 1,7 -8,4 -6,9 -77,7 -91,5
Productos cerdmicos y simil. 805,4 9,4 -15,3 -4,9 43,5 0,5 -10,7 -14,7 761,9 796,3
Otras semimanufacturas 180,6 2,1 -16,5 11,6 216,3 2,4 -6,2 -3,6 -35,7 -62,5
Productos quimicos 1.219,6 14,2 -7,7 3,5| 1.167,4 12,9 -4,1 6,9 52,2 86,6
Productos quimicos orgdanicos 68,1 0,8 1,3 -5,8 143,7 1,6 -8,2 -3,4 -75,6 -76,4
Productos quimicos inorgdnicos 18,7 0,2 -21,8 7,5 105,7 1,2 2,8 19,7 -87,0 -70,9
Medicamentos 18,7 0,2 -8,3 29,0 619 0,7 2,4 4,2 -43,2 -44,9
Plasticos 377,5 4,4 -9,6 -1,2 477,5 5,3 -8,3 0,2 -100,0 -94,5
Abonos 74,7 0,9 -13,6 -14,7 57,2 0,6 28,0 76,5 17,5 55,2
Colorantes y curtientes 236,6 2,8 -16,2 -2,6 52,7 0,6 -13,7 -5,0 183,9 187,3
Fritas y esmaltes ceramicos 180,0 2,1 -16,4 -2,8 8,0 0,1 -4,8 -20,8 172,0 175,0
Aceites esenciales y perfumados 226,7 2,6 -1,3 30,3 89,4 1,0 -2,8 3,6 137,3 87,7
Otros productos quimicos 198,6 2,3 2,6 5,9 179,3 2,0 1,6 24,3 19,3 43,4
Bienes de equipo 1.397,6 16,3 -6,0 8,8| 1.810,2 19,9 -9,4 7,0 -412,6 -406,0
Magquinaria para la industria 317,9 3,7 -9,0 10,6 477,8 53 -12,5 11,2 -159,9 -142,3
Eq. oficina y teleco. 119,0 1,4 -7,6 -37,4 243,5 2,7 -8,0 -28,5 -124,5 -150,5
Material transporte 181,6 2,1 -15,7 17,4 292,7 3.2 -4,5 55,5 | -111,1 31,7
Carretera 48,7 0,6 54,1 60,7 217,9 2,4 -3,9 46,9 -169,2 -118,0
Aeronaves 12,2 0,1 -82,0 -27,4 33,5 0,4 -3,2 74,5 -21,3 -2,4
Otros bienes de equipo 779,0 9,1 -1,8 32,6 796,1 8,8 -9,7 8,6 -17,1 -145,1
Motores 9,7 0,1 -45,5 16,9 18,9 0,2 182,1 68,8 -9,2 -2,9
Aparatos eléctricos 519,1 6,0 4,9 54,8 451,3 5,0 -12,9 17,5 67,8 -48,8
Aparatos de precision 65,4 0,8 -14,2 -12,0 134,0 1,5 -5,6 -8,8 -68,6 -72,7
Resto bienes de equipo 185,0 2,2 -9,4 9,1 192,0 2,1 -10,4 0,8 -7,0 -20,8
Sector automovil 1.050,6 12,2 -11,2 9,1 978,8 10,8 -15,3 -3,2 71,8 145,4
Automdviles y motos 878,6 10,2 -11,3 -3,2 773,9 8,5 -16,8 10,4 104,7 207,1
Componentes del automovil 172,1 2,0 -10,7 -30,7 204,8 2,3 -9,4 -34,0 -32,7 -61,7
Bienes de consumo duradero 201,3 2,3 -9,9 -1,5 468,4 52 -0,2 2,9 -267,1 -251,1
Electrodomésticos 13,3 0,2 -6,3 -9,5 150,0 1,7 12,6 2,7 -136,7 -131,3
Electrdnica de consumo 14,7 0,2 -18,8 -6,4 49,4 0,5 -12,9 2,1 -34,7 -32,7
Muebles 160,5 1,9 -10,3 -1,5 231,8 2,6 -5,0 5,0 -71,3 -57,7
Otros bienes de cons. duradero 12,9 0,2 5,7 19,4 37,4 0,4 5,9 -7,2 -24,5 -29,5
Manufacturas de consumo 855,9 10,0 0,3 -1,4| 1.156,9 12,7 7,7 -3,9 -301,0 -335,4
Textiles 259,0 3,0 -9,7 3,0 390,8 4,3 0,7 -3,6 -131,8 -154,1
Confeccion 82,4 1,0 32,1 27,4 187,7 2,1 17,6 0,8 -105,3 -121,5
Calzado 293,6 3,4 17,4 -0,8 337,2 3,7 28,3 6,0 -43,6 -22,3
Ceramica decorativa 5,8 0,1 7,4 13,7 1,6 0,0 33,3 -5,9 4,2 3,4
Cuero y manufacturas del cuero 39,5 0,5 -15,4 9,1 33,2 0,4 -30,1 -2,9 6,3 2,0
lluminacién 430 0,5 -6,1 0,5 47,5 05 3,1 -14,6 -4,5 -12,8
Juguetes 62,6 0,7 15,5 9,6 92,8 1,0 23,6 -6,8 -30,2 -42,5
Juguete tradicional 31,3 0,4 9,8 -8,7 65,0 0,7 46,7 -9,7 -33,7 -37,7
Otras manuf. de consumo 152,3 1,8 -7,3 -15,3 253,9 2,8 1,2 -12,1 -101,6 -109,1
Otras mercancias 34,9 0,4 -5,2 8,4 17,1 0,2 -11,9 8,2 17,8 16,4
TOTAL 8.587,3 100,0 -11,8 2,8 | 9.075,3 100,0 -4,6 4,1 -488,0 -365,3

Tabla 24. Fuente: Elaboracion propia a partir del Informe Mensual de Comercio Exterior de la Comunidad Valenciana
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Por dreas geograficas, la zona euro ha concentrado el 51,1 % de las exportaciones y el 34,1 % de
las importaciones de la Comunitat en el tercer trimestre. Los principales destinos de las
exportaciones han sido Francia (12,1 %), Alemania (9,8 %), Italia (7,7 %) y Portugal (7,3 %),
mientras que el origen de las importaciones ha estado liderado por China (17,1 %), seguido de
Francia (7,3 %), Italia (6,4 %) y Alemania (6,9 %).

Comercio exterior
Comunitat EXPORTACIONES IMPORTACIONES SALDO
Valenciana
3 T. T.

Por areas %  variacion I %  variacién T |3r2025 372024
geograficas M€ . variacion M€ . variaciéon

372025 Total trimestral anual (%) Total trimestral anual (%) M€ M€

(%) (%)

EUROPA 5.972,9 69,6 -13,4 3,4| 4.453,1 49,1 -7,6 59| 1.519,8 1.571,1
UE 5.006,6 58,3 -12,2 54| 3.726,8 41,1 -5,6 4,3 | 1.279,8 1.178,1
ZONA EURO 4387,6 51,1 -12,0 6,2 3.093,8 34,1 -6,8 3,4| 1.293,8 1.141,9

Alemania 840,3 9,8 -18,1 5,7 619,7 6,8 -5,6 43 220,6 200,7
Austria 42,9 0,5 -31,8 -8,1 60,2 0,7 -13,3 -31,6 -17,3 -41,3
Bélgica 363,2 4,2 -5,8 15,1 266,2 2,9 -1,7 14,0 97,0 82,1
Francia 1.042,1 12,1 -16,0 3,7 567,5 6,3 -17,9 0,2 474,6 438,3
Grecia 102,5 1,2 -10,3 3,6 52,7 0,6 30,4 46,0 49,8 62,8
Irlanda 53,7 0,6 2,7 21,5 25,6 0,3 -2,7 21,9 28,1 23,2
Italia 665,4 7,7 -16,5 -12,3 577,2 6,4 -10,9 -2,5 88,2 166,8
Malta 152,5 1,8 15,9 519,9 60,9 0,7 70,6 258,2 91,6 7,6
P. Bajos 322,0 3,7 2,6 17,4 413,8 4,6 2,5 7,2 -91,8 -111,7
Portugal 625,9 7,3 1,2 6,6 314,4 3,5 -7,4 -2,0 311,5 266,3
RESTO UE 618,8 7,2 -13,7 0,0 633,1 7,0 0,6 8,6 -14,3 36,2
Dinamarca 62,0 0,7 -7,9 1,1 49,5 0,5 3,3 -11,3 12,5 5,5
Hungria 38,7 0,5 -20,5 -4,4 85,3 0,9 20,8 -15,4 -46,6 -60,3
Polonia 184,6 2,1 -17,2 0,5 161,9 1,8 10,4 19,8 22,7 48,6
Rep Checa 77,8 0,9 -22,5 -20,0 104,7 1,2 -13,8 17,0 -26,9 7,8
Rumania 94,2 1,1 -6,3 36,7 116,2 1,3 -11,6 8,9 -22,0 -37,8
Suecia 52,2 0,6 -24,5 -0,6 34,1 0,4 -9,8 -19,2 18,1 10,3
RESTO EUROPA 966,5 11,3 -18,9 -5,6 726,3 8,0 -16,3 15,2 240,2 393,0
Reino Unido 541,9 6,3 -22,6 -3,1 141,1 1,6 -28,6 2,5 400,8 421,8
Rusia 34,0 0,4 0,6 16,8 0,7 0,0 -89,2 -84,1 33,3 24,7
Suiza 78,7 0,9 -19,0 -15,0 19,8 0,2 -7,9 21,5 58,9 76,3
Turquia 205,0 2,4 -11,8 -4,2 481,2 5,3 -11,0 19,8 -276,2 -187,8

AMERICA 1.099,8 12,8 -12,5 -11,3 | 1.063,2 11,7 0,7 11,7 36,6 287,7
AMERICA
DEL NORTE 594,0 6,9 -25,6 -14,1 488,5 5,4 -11,5 14,3 105,5 264,1
Canada 53,7 0,6 -17,4 7,4 80,4 0,9 -45,5 362,1 -26,7 32,6
EE.UU 540,2 6,3 -26,3 -15,8 407,9 4,5 0,9 -0,4 132,3 231,5
AMERICA

LATINA 491,8 5,7 10,7 -7,6 381,5 4,2 -13,0 -13,8 110,3 89,2
Brasil 44,1 0,5 6,0 -38,8 72,2 0,8 -33,5 -42,0 -28,1 -52,4
México 108,7 1,3 -1,2 -36,4 68,7 0,8 -12,9 -11,8 40,0 93,0
RESTO AMERICA 13,8 0,2 -4,8 -14,8 193,3 2,1 195,6 136,0 -179,5 -65,7

ASIA 724,6 8,4 -1,1 14,6 | 2.839,4 31,3 -1,7 0,2 | -2.114,8 -2.201,6
ASIA
(excl. 0. Medio) 426,4 5,0 -6,1 18,6 | 2.749,3 30,3 -1,2 -0,8 | -2.322,9 -2.411,1
China 157,6 1,8 3,0 69,6 1.681,5 185 3,2 -3,1| -1.523,9 -1.641,5
Corea del Sur 37,7 0,4 60,4 58,4 131,4 1,4 0,8 25,6 -93,7 -80,8
India 54,1 0,6 -8,9 4,6 154,6 1,7 22,9 9,5 -100,5 -119,2
Japén 26,7 0,3 -23,5 23,7 210,2 2,3 -10,8 12,2 | -183,5  -152,3
Vietnam 16,2 0,2 -19,4 26,6 156,2 1,7 -5,0 -3,0| -1400  -148,2
ORIENTE MEDIO 298,1 3,5 7,0 9,2 90,2 1,0 -12,9 42,7 207,9 209,7

AFRICA 538,5 6,3 -24,2 6,9 696,7 7,7 -4,2 -0,5 -158,2 -196,6
Argelia 82,5 1,0 -21,5 300,5 64,1 0,7 138,3 61,5 18,4 -19,1
Egipto 52,6 0,6 -39,0 5,4 87,2 1,0 16,9 55,7 34,6 -6,1
Marruecos 186,3 2,2 -15,4 -2,7 134,6 1,5 -4,6 29,8 51,7 87,8
Sudafrica 43,8 0,5 -19,8 0,0 62,0 0,7 30,8 50,9 -18,2 2,7

OCEANIA 145,3 1,7 186,6 18,9 22,5 0,2 -15,7 -5,1 122,8 98,5

OTROS 106,3 1,2 14,7 40,4 0,2 0,0 100,0 100,0 106,1 75,7

TOTAL MUNDIAL 8.587,3 100,0 -11,8 2,8 | 9.075,3 100,0 -4,6 4,1 -488,0 -365,3

Tabla 25. Fuente: Elaboracion propia a partir del Informe Mensual de Comercio Exterior de la Comunidad Valenciana
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Estados Unidos, con una cuota del 6,3 % del total exportado en el tercer trimestre, desciende
del cuarto al sexto destino en el ranking de nuestras exportaciones regionales y pasa a ser
nuestro segundo cliente fuera de la UE, por detras de Reino Unido. En el tercer trimestre de
2025 las exportaciones al pais norteamericano registraron un descenso del 26,3 % en tasa
trimestral, y 15,8 % anual. Esta evolucién se debe, en gran medida, a un efecto pendular
derivado del adelanto de pedidos motivado por la erratica politica arancelaria de la
Administracion Trump.

Globalmente, en tasa anual, la evolucién de las exportaciones en el tercer trimestre ha sido
positiva, con avances en paises como Portugal (6,6 %), Alemania (5,7 %) y Francia (3,7 %), aunque
con fuertes bajadas en paises como EE. UU (15,8 %) e Italia (12,3 %). En cuanto a las
importaciones, China se mantiene como el principal pais de origen, concentrando el 18,5 % del
total, si bien las compras procedentes de este mercado registran un descenso del 3,1 % en tasa
anual. También se observa una ligera reduccién de las importaciones desde Estados Unidos, del
0,4 %. En cambio, destaca el fuerte crecimiento de las importaciones procedentes de Turquia,
gue aumentan un 19,8 % anual, situdndose como el quinto pais originario de nuestras
importaciones. En su conjunto, el déficit en el saldo comercial de bienes en el tercer trimestre
ha aumentado de los 365,3 M€ en el afio anterior a los 488 M€ este afio. En parte, este saldo
negativo se debe tanto al citado aumento de las importaciones de Turquia como a la disminucidn
de las exportaciones hacia EE.UU.

El grafico 14 muestra en columnas la evolucion acumulada de las exportaciones e importaciones
durante los 9 primeros meses de 2025, en comparacion con el mismo periodo del afio anterior,
y en linea continua la trayectoria import/export de los Ultimos 16 meses. Entre enero y
septiembre las exportaciones de la Comunitat han aumentado en 76,4 M€ respecto al mismo
periodo del afio anterior, mientras que las importaciones lo han hecho en 1.563,4 M€. Como
consecuencia, el saldo de la balanza comercial de bienes en los tres primeros trimestres del afio
pasa de un superdvit de 1.351,3 M€ en 2024 a un saldo negativo de 135,7 M€ en 2025.

Comercio exterior Comunitat Valenciana (en M€)
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Grdfico 14. Fuente: Elaboracion propia a partir del Informe Mensual de Comercio Exterior de la Comunidad Valenciana

Los datos de la Contabilidad Nacional correspondientes al tercer trimestre de 2025, publicados
el 29 de octubre, estiman que el PIB de Espafia crecid un 0,6 % en términos trimestrales y un
2,8 % en comparacion anual. El avance trimestral fue dos décimas inferior al registrado en el
trimestre anterior y el anual tres décimas inferior al del periodo precedente.
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Grdfico 15. Fuente: INE. CNTR — Avance Trimestre 3 2025

En tasa trimestral la demanda interna aportd 1,3 p.p. al crecimiento del PIB, cinco décimas mas
gue en el trimestre previo. El gasto en consumo final aumentd un 1,1 % trimestral, impulsado
tanto por el consumo privado como por el publico. La inversidn desacelerd su avance hasta el
1,7 %, pero se mantuvo como el componente mds dindmico de la demanda interna.

Por su parte, la demanda externa mostré una contribucién negativa de 6 décimas, debido tanto
a la caida de las exportaciones como al incremento de las importaciones.

Desde la perspectiva de la oferta, todos los grandes sectores registraron avances, salvo el
primario, que se contrajo un 0,4 %. La produccién industrial crecié un 0,5 % (la manufacturera
un 0,6 %) y la construccion y los servicios un 0,8 %. Dentro de este ultimo sector, de las siete
ramas analizadas tan sélo retroceden, con respecto al trimestre anterior, las actividades
inmobiliarias, mientras que el resto de servicios de indole privada avanzaron a tasas superiores
a la media del PIB. Las actividades inmobiliarias acumulan un retroceso de mas de 2 p.p. en lo
gue va de afo.

Tasas de variacion intertrimestral (%) de 2024 2025
los componentes del PIB (*). Volumen encadenado
Espafia 3TR 4TR 1TR 2TR 3TR

Producto interior bruto a precios de mercado 0,8 0,8 0,6 0,8 0,6
Demanda nacional 1,1 1,3 0,4 0,8 1,3
Gasto en consumo final 1,3 0,7 0,4 0,5 1,1
Gasto en consumo final de los hogares 1,2 0,9 0,5 0,7 1,2
Gasto en consumo final de las ISFLSH 1,8 0,5 1,7 0,7 1,3
Gasto en consumo final de las AAPP 1,6 0,1 0,2 0,0 1,1
Formacion bruta de capital 0,2 3,3 0,4 1,9 1,7
Formacioén bruta de capital fijo -0,6 3,6 1,4 0,7 1,7
Activos fijos materiales -0,8 3,9 1,6 0,7 1,5
Viviendas, otros edificios y construcciones -1,4 2,4 1,8 0,6 1,4
Magquinaria, bienes de equipo y sist. de armam. 0,2 6,8 1,3 0,8 1,7
Recursos biolégicos cultivados 2,0 1,7 1,5 1,6 1,1
Productos de la propiedad intelectual 0,5 2,5 0,7 0,7 2,4
Variacion de existencias... (**) 0,2 -0,0 -0,2 0,3 0,0
Demanda externa (**) -0,3 -0,4 0,2 -0,0 -0,6
Exportaciones de bienes y servicios 0,3 0,1 2,3 1,3 -0,6
Exportaciones de bienes 0,4 -1,1 0,6 1,7 -1,3
Exportaciones de servicios 0,3 2,4 5,5 0,5 0,7
Gasto de los hogares no residentes 0,3 4,5 -0,1 0,7 0,7
Importaciones de bienes y servicios 1,2 1,2 2,0 1,6 1,1
Importaciones de bienes 1,3 0,7 2,1 1,1 1,0
Importaciones de servicios 0,6 3,7 1,8 3,2 1,5
Gasto de los hogares residentes en r.m. 5,0 6,1 1,9 2,8 1,1
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Tasas de variacion intertrimestral (%) de 2024 2025
los componentes del PIB (*). Volumen encadenado
Espaiia 3TR 4TR 1TR 2TR 3TR

Producto interior bruto a precios de mercado 0,8 0,8 0,6 0,8 0,6
Agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca 1,7 -1,2 6,5 -6,6 -0,4
Industria -0,2 0,4 1,3 0,7 0,5

Industria manufacturera -0,3 0,8 0,7 0,8 0,6
Construccion -1,4 2,8 0,1 2,4 0,8
Servicios 1,0 1,0 0,3 1,0 0,8

Comercio, transporte y hosteleria 0,7 -0,3 1,7 2,7 0,9

Informacidn y comunicaciones 1,0 2,4 -4,3 2,0 2,2

Actividades financieras y de seguros 0,6 0,2 0,1 2,2 0,8

Actividades inmobiliarias 0,1 3,7 -0,7 -1,3 -0,3

Actividades prof., cientificas, técnicas... 1,8 1,9 0,4 1,0 1,5

Administracidn publica, educacion y sanidad 1,2 1,5 -0,0 -0,4 0,5

Actividades artisticas, recreativas y otros servicios 3,8 -3,0 1,7 0,2 2,2
Impuestos menos subv. sobre los productos 1,4 -0,6 0,0 0,5 -0,5

(*) Datos ajustados de efectos estacionales y de calendario
(**) Aportacion al crecimiento del PIB a precios de mercado
Tabla 26. Fuente: INE. CNTR — Avance Trimestre 3 2025

El deflactor implicito del PIB subié un 0,7 % en tasa trimestral y un 2,8 % en tasa anual; tres
décimas mas que en el trimestre anterior en ambos casos. Los impuestos netos sobre la
producciény las importaciones aumentaron un 3,5 % en tasa trimestraly un 7,8 % en el cdmputo
anual.

Producto Interior Bruto (PIB) Intertrimestral (%) Interanual (%)

Rentas - Empleo - Productividad 2TR 3TR 2TR 3TR

2025 2025 2025 2025
Deflactor del PIB 0,4 0,7 2,5 2,8
Remuneracion de los asalariados 1,5 1,6 7,0 6,9
Excedente de explotacion bruto / Renta mixta bruta 0,2 0,6 3,9 3,8
Impuestos netos sobre produccién e importaciones 3,7 3,5 5,8 7,8
Horas efectivamente trabajadas 0,5 1,0 1,6 2,5
Puestos de trabajo equivalentes a tiempo completo 0,8 1,0 3,4 3,3
Productividad por puesto de trabajo equivalente a tiempo completo 0,0 -0,4 -0,4 -0,5
Productividad por hora efectivamente trabajada 0,3 -0,4 1,4 0,3

Tabla 27. Fuente: INE. CNTR — Avance Trimestre 3 2025

Por lo que respecta a las rentas, la remuneracién de los asalariados avanzé en tasa trimestral un
1,6 %. En tasa anual la remuneracién total escalé un 6,9 %. En paralelo, el “excedente
bruto/renta mixta bruta” subié un 0,6 % en términos trimestrales y un 3,8 % en términos
interanuales. Los impuestos netos sobre produccidn e importaciones continuaron aumentando,
un 3,5 % en tasa trimestral y un 7,8 % anual.

El empleo, medido en horas efectivamente trabajadas, avanzé en tasa trimestral un 1 %. En tasa
anual las horas efectivamente trabajadas aumentaron un 2,5 % interanual. En puestos de trabajo
equivalentes a tiempo completo, el empleo avanzé un 1 % en tasa trimestral y un 3,3 % en
variacién anual.

Como consecuencia de estas dinamicas la productividad por puesto de trabajo equivalente a
tiempo completo se redujo un 0,4 % en tasa trimestral y un 0,5 % en tasa interanual. Sin
embargo, en el contexto actual, la variable mdas adecuada para analizar conjuntamente
actividad, empleo y productividad es el nUmero de horas efectivamente trabajadas. Bajo este
enfoque, la productividad por hora trabajada en el tercer trimestre también se redujo un 0,4 %
en tasa trimestral, aunque aumentd un 0,3 % en términos interanuales.

Segun la Confederacion Espafiola de Organizaciones Empresariales (CEOE), la economia
espafola continla mostrando un dinamismo notable. En su ultimo informe sobre el “Panorama
Econdémico y Empresarial”, de diciembre de 2025, la organizacién mantiene que la economia
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espafnola podria crecer en el conjunto de este afio un 2,9 % y un 2,3 % en 2026. En un contexto
de elevados niveles de incertidumbre, en gran medida causados por las tensiones comerciales,
la demanda externa habrd restado este afio seis décimas al PIB agregado y aportard una décima
en 2026. Dentro de la demanda interna, los agregados que mas habran aportado al crecimiento
del PIB este afio son el consumo privado y la inversién. También en 2026. La inflacién, en media
anual, se situard este afo en el 2,7 %, y la subyacente en el 2,3 %. Para 2026 se prevé una
inflacion media del 2,1 % y una subyacente del 2,3 %; dos décimas superior a la general. El
empleo, en términos de EPA, habrd avanzado este afio un 2,6 % y en términos de Contabilidad
Nacional un 3,1 %; dos décimas en encima del producto agregado. La productividad por ocupado
retrocedera un 0,2 %. La tasa de paro, en términos de poblacién activa, descendera este afo
hasta el 10,4 % y en 2026 hasta el 9,7 %.

El Fondo Monetario Internacional (FMI), en su “World Economic Outlook” de octubre de 2025,
sefiala que la economia mundial esta entrando en una etapa de mayor moderacion. Tras un
comienzo de afio mas dindmico de lo previsto, el Fondo recuerda que parte del impulso
respondié a “factores temporales”, como el adelanto de operaciones comerciales ante los
cambios arancelarios, que ya se estan desvaneciendo. A medida que los efectos se diluyen,
vuelve a imponerse un contexto global marcado por “una incertidumbre prolongada” y por “una
persistente fragmentacién del comercio”.

Con este escenario, el FMI prevé que la economia mundial crezca un 3,2 % en 2025y un 3,1 %
en 2026. Aunque estos datos mejoran ligeramente las previsiones que el organismo realizé en
julio, siguen por debajo del ritmo que anticipaba antes de la imposicién de las medidas
proteccionistas. El avance seguird apoyandose sobre todo en las economias emergentes y en
desarrollo, con un crecimiento del 4,2 %, mientras que las economias avanzadas mantendrdn un
avance mas suave, en torno al 1,6 %. Estados Unidos moderara su crecimiento del 2,8 % al 2,0 %,
y la zona euro mostrara una recuperacién gradual de tres décimas, hasta el 1,2 %, con una
sensible mejoria en Alemania, que saldrd de la zona contractiva. Por el contrario, Francia e Italia
habrdn ralentizado su crecimiento en 2025 en varias décimas. En este entorno, Espafia continta
mostrando un comportamiento destacado, con una previsidn al alza en comparacién con el
informe anterior, hasta situar su crecimiento en el 2,9 % para 2025y el 2 % para 2026.

En materia de precios, el FMI espera que la inflacién mundial se situe en torno al 4,2 % en 2025,
con una bajada significativa del precio del petrdleo. El comercio mundial crecera en torno al
3,6 % en 2025, aunque el FMI advierte de que su evolucidn seguird limitada por “una persistente
fragmentacion del comercio y un contexto geopolitico complejo”.

De cara al 2026, el organismo proyecta un crecimiento medio de la economia global del 3,1 %,
con crecimientos similares en las economias avanzadas, entre las que destaca la recuperacion
de la alemana y una mayor ralentizacién de la espanola. Por su parte, las economias emergentes
volverdn a crecer de forma significativamente mas dindmica que las avanzadas, aunque con
avances algo menos vigorosos. La prevision es que China crezca en 2026 seis décimas menos
gue en este afio, y la India cuatro décimas menos que en el ejercicio anterior.

Estimaciones y p|j<,>ye.cciones del FMI 2024 2025 2026
Tasas de variacion interanual (%)
Producto mundial 3,3 3,2 3,1
Economias avanzadas 1,8 1,6 1,6
Estados Unidos 2,8 2,0 2,1
Zona del euro 0,9 1,2 1,1
Alemania -0,5 0,2 0,9
Francia 1,1 0,7 0,9
Italia 0,7 0,5 0,8
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Estimaciones y pljc,we.ccwnes del FMI 2024 2025 2026
Tasas de variacion interanual (%)

Espaina 3,5 2,9 2,0
Japdn 0,1 1,1 0,6
Reino Unido 1,1 1,3 1,3
Canada 1,6 1,2 1,5
Otras economias avanzadas 2,3 1,8 2,0
Economias emergentes y en desarrollo 4,3 4,2 4,0
Economias emergentes y en desarrollo de Asia 5,3 5,2 4,7

China 5,0 4,8 4,2

India 6,5 6,6 6,2
Economias emergentes y en desarrollo de Europa 3,5 1,8 2,2
Rusia 4,3 0,6 1,0
América Latina y el Caribe 2,4 2,4 2,3

Brasil 3,4 2,4 1,9

México 1,4 1,0 1,5
Oriente Medio y Asia Central 2,6 3,5 3,8

Arabia Saudita 2,0 4,0 4,0
Africa Subsahariana 4,1 4,0 4,4

Nigeria 4,1 3,9 4,2

Sudafrica 0,5 1,1 1,2
Partidas informativas
Economias emergentes e ingreso mediano 4,3 4,1 3,9
Paises en desarrollo de ingreso bajo 4,2 4,4 5,0
Volumen del comercio mundial (bienes y servicios) 3,5 3,6 2,3
Precio del petréleo -1,8 -12,9 -4,5

Tabla 28. Fuente: FMI, “World Economic Outlook”, julio 2025

Por su parte, el dltimo informe sobre las Perspectivas Econdmicas de la OCDE, publicado el 2 de
diciembre de 2025, apunta a que la economia mundial continda mostrando una resiliencia
mayor de la prevista, apoyada en unas condiciones financieras mas favorables, el avance de la
inversién y del comercio vinculados a la IA y el mantenimiento de politicas macroecondmicas
expansivas. No obstante, comienzan a aflorar sefiales de fragilidad, especialmente en los
mercados laborales, que muestran los primeros indicios de debilitamiento, junto con riesgos
significativos asociados a la incertidumbre comercial y las tensiones geopoliticas.

La OCDE mantiene en lineas generales las previsiones publicadas en el trimestre anterior. Se
proyecta que el crecimiento global se moderara gradualmente en los préximos afios, pasando
del 3,2 % en 2025 al 2,9 % en 2026, y repuntard ligeramente hasta el 3,1 % en 2027.
Paralelamente, la inflacidn continuara acercandose a los objetivos de los bancos centrales, con
tasas que descenderian del 3,4 % en 2025 al 2,8 % en 2026 y al 2,5 % en 2027. La organizacién
vuelve a revisar al alza sus proyecciones para Espafia, situando el crecimiento en el 2,9 % para
2025, el 2,2 % para 2026 y el 1,8 % para 2027.

Centrando el foco en la Unién Europea (UE), los ultimos datos de Eurostat muestran un ligero
avance de la economia de la zona euro, que crecid en el tercer trimestre un 0,3 % en tasa
trimestral, dos décimas mds que en el periodo anterior. Entre las principales economias, Francia
registrd un crecimiento del 0,5 %, Italia avanzé un 0,1 % y Alemania presenté una mejoria, al
salir de la zona contractiva en la que se encontraba en el trimestre anterior, evitando, de este
modo, la recesidn técnica. En conjunto, las tres grandes economias mostraron una evolucion
mas favorable que en el trimestre anterior.

A la vista de los ultimos indicadores, la Comision Europea mantiene unas previsiones de
crecimiento contenido. En su informe de noviembre, la institucién subraya que la economia
europea ha mostrado una mayor resiliencia de la prevista en los primeros trimestres del afio,
gracias al impulso inicial de las exportaciones anticipadas, a un mercado laboral sélido y a unas
condiciones de financiacion mas favorables.
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Estimaciones y proyecciones de Eurostat
Evolucion del PIB real (*). Tasas de variacion intertrimestral (%)

Pais o region 2023 2024 2025
T TIV TI Tl T TIV TI TIl T
Alemania 0,0 -0,3 -0,1 -0,3 0,0 0,2 0,3 -0,2 0,0
Espafia 0,8 0,8 1,1 0,9 0,8 0,8 0,6 0,8 0,6
Francia 0,2 0,4 0,1 0,2 0,4 -0,0 0,1 0,3 0,5
Grecia -0,3 0,7 0,2 1,1 0,3 0,6 0,3 0,4 0,6
Irlanda -2,0 -3,2 1,6 0,4 6,1 3,3 7,4 0,3 -0,3
Italia 0,0 0,2 0,1 0,2 0,0 0,2 0,3 -0,1 0,1
Paises Bajos -0,6 0,3 0,1 1,1 0,6 0,5 0,3 0,3 0,4
Polonia 19 -0,3 0,9 1,5 0,0 1,5 0,7 0,8 0,9
Portugal 0,1 0,7 0,6 0,6 0,2 1,2 -0,3 0,7 0,8
Rep. Checa -0,4 0,4 0,2 0,3 0,6 0,8 0,7 0,4 0,8
Zona euro -0,0 0,1 0,3 0,2 0,4 0,4 0,6 0,1 0,3
UE 0,1 0,1 0,3 0,3 0,4 0,5 0,5 0,3 0,4

(*) Datos corregidos de efectos estacionales y de calendario
Tabla 29. Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de Eurostat

Para 2025, la Comision prevé un avance del PIB del 1,3 % en la zona del euro y del 1,4 % en el
conjunto de la UE. De cara a 2026, se anticipa un crecimiento del 1,2 % en la zona euro y del
1,4 % en la UE, en un escenario en el que el gasto de los hogares continuard recuperandose,
apoyado en el empleo, la mejora de los salarios reales y el despliegue de los fondos europeos.
La inversién empresarial mantendrd un perfil de avance gradual. Sin embargo, la aportacion del
sector exterior al crecimiento serd limitada, debido al impacto de las tensiones comercialesy a
la ralentizacién de los mercados globales.

En paralelo la Comisién estima que la inflacidn en la zona del euro finalizara este afio en torno
al 2,1 % en 2025, descendiendo posteriormente hacia niveles préximos al 2 % en 2026, en un
contexto de menores presiones energéticas y de una moderacidn progresiva de los precios de
los servicios y de los bienes industriales.

Por su parte, el Banco Central Europeo (BCE) estima que la “economia ha seguido creciendo
pese al dificil entorno internacional”, y que el vigor del mercado laboral, la solidez del sector
privado y los actuales niveles de los tipos de interés oficiales “contindan siendo factores que
contribuyen de forma importante a la resiliencia”. Con respecto a la inflacién, el organismo
traslada que los niveles contintdan préximos al objetivo del 2 % a medio plazo. Por ello, aplicando
un enfoque basado en datos, el BCE no ha variado desde el mes de julio los tipos de interés de
referencia. Los tipos aplicables a la facilidad de depdsito, a las operaciones principales de
financiacion y a la facilidad marginal de crédito se sitdan en el 2,00 %, el 2,15 % y el 2,40 %,
respectivamente. En la misma linea, el Banco de Inglaterra ha mantenido su tipo de referencia
enel4 %y el Banco de Japdn en el 0,5 %. En el corto plazo, los mercados descuentan una parada
en las bajadas de tipos en el BCE, una posible bajada por parte del Banco de Inglaterra, asi como
una Unica subida adicional, que se produciria en 2026 en Japdn.

La Reserva Federal de Estados Unidos (Fed) si ha continuado reduciendo sus tipos de referencia.
En la sesidn del 10 de diciembre la Fed volvidé a reducir -por tercera vez consecutiva y en 25
puntos basicos- el rango de sus tipos de interés oficiales, dejandolo entre el 3,50 % y el 3,75 %.
En un contexto de incertidumbre elevada, los temores a que el mercado laboral se siga
deteriorando han pesado mds que el repunte de inflacién. Las nuevas previsiones econdmicas
de la institucion apuntan a que la economia estadounidense podria avanzar un 2,3 % en 2026,
cinco décimas mas de lo esperado en septiembre. La tasa de paro se mantendria estable, en
torno al 4,4, %y lainflacion se reduciria hasta el 2,4 %; dos décimas menos que en las previsiones
de septiembre.
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(*) Desde diciembre de 2008 los tipos de interés de la FED corresponden al tipo maximo del intervalo de referencia objetivo
Grdfico 16. Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del Banco de Espafia, BCE, FED, BoE y BoJ

En este contexto, las previsiones de futuras bajadas de tipos se reducen, y en el escenario central
se espera una Unica bajada a lo largo del ejercicio. En paralelo, la Fed también comprara letras
del Tesoro para mantener la liquidez del mercado.

Cierre del presente informe: 17 de diciembre de 2025
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