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01 Resumen ejecutivo

Resumen ejecutivo

El cierre gubernamental de Estados Unidos, que ya es el mas largo de la historia e incluye a los principales servicios
estadisticos oficiales, se ha traducido en un apagdn informativo que impide valorar la evolucién de variables clave como
el empleo o la balanza comercial. La excepcidon ha sido el dato de IPC, publicado por motivos legales, que muestra como
los precios siguen presentando incrementos en torno al 3% interanual, por encima del objetivo del 2% de la Reserva
Federal.

En otros paises hemos comenzado a conocer los datos de PIB referentes al tercer trimestre. Es el caso de China, donde la
economia sigue aquejada de problemas estructurales en los sectores constructor e inmobiliario que afectan al
crecimiento y a la capacidad de gasto de los hogares. Los datos son mas expansivos en el frente de la produccién que en
los de consumo e inversion, de forma que la economia sigue dependiendo en gran medida de sus exportaciones.

En la Zona Euro, el crecimiento del PIB volvié a ser modesto (0,2% trimestral tras el 0,1% previo) y desigual por paises.
Por otra parte, los precios crecen en torno a los objetivos del banco central, si bien, podria verse un efecto base bajista
en los préoximos meses, sobre todo en energia y alimentos. El crecimiento de Espafa, superior al promedio de la Zona
Euro (2,8% interanual frente a 1,3%), continUa apoyandose en el buen comportamiento del mercado laboral. Tanto la EPA
como las afiliaciones muestran un fuerte dinamismo en la creacion de empleo. La asignatura pendiente es el crecimiento
de la productividad, pues todavia no se refleja en los datos el esfuerzo inversor de las empresas durante los Ultimos
trimestres.

En los mercados financieros destaca el buen comportamiento de las bolsas, con el liderazgo de las grandes tecnoldgicas
en Estados Unidos al calor de las inversiones en inteligencia artificial. Los indices europeos habian permanecido
rezagados en los Ultimos anos y suben gracias al impulso de sectores como la banca, que ha contribuido a llevar al Ibex a
superar el maximo histérico alcanzado en 2007.
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02. Coyuntura internacional

Precios en Estados Unidos
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El crecimiento del IPC de Estados Unidos se aceleré una décima, hasta el 3,0% interanuval, en septiembre. Sin embargo, la
tasa subyacente se frend en una décima, hasta el 3,0%. Los crecimientos mensuales (0,3% y 0,2% respectivamente), se
situaron por encima del objetivo de la Reserva Federal por cuarto mes consecutivo. De esta forma, el crecimiento de los
precios sigue mostrando resistencia a la baja sin que se alcancen los niveles considerados éptimos por la autoridad
monetaria.
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02. Coyuntura internacional

Precios en Estados Unidos

Variaciones interanuvales

14

12 = Bienes

10 |
= Alimentos

— Servicios

/

sep-17 sep-19 sep-21 sep-23 sep-25

12

10

sep-15

Variaciones interanuales

=—|PC

—|PC sin alquileres imputados

sep-17 sep-19

sep-23 sep-25

Los precios energéticos se aceleraron hasta el 2,9% interanual desde el 0,3% de agosto. La subida de los alimentos se
mantuvo estable en el 2,7% interanual y tampoco se modificé la tasa a la que aumentaban los bienes industriales (1,5%).
Los precios del sector servicios aumentaron un 3,6% interanual, dos décimas menos que en el mes previo, en buena parte
por la contencién de los alquileres imputados (3,8% desde 4,0%). Sin contar los alquileres imputados, el IPC crecia un

2,8% interanual, maximo desde mayo de 2023.
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02. Coyuntura internacional

Encuestas empresariales ISM

ISM manufacturero
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La encuesta ISM para el sector manufacturero empeoré cuatro décimas, hasta 48,7, en octubre. E| componente de precios
pagados se moderé hasta 58 (habia llegado a 69,8 en abril). Los componentes de importaciones y nuevas érdenes de
exportacidon se recuperan desde niveles bajos (a 45,4 y 44,5 respectivamente). Para el sector servicios, el ISM subid hasta
52,4 desde 50. La mejora fue particularmente llamativa en nuevos pedidos (56,2 desde 50,4). A diferencia del ISM
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manufacturero, el componente de precios pagados alcanzdé un maximo en 70 (desde 69,4).
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02. Coyuntura internacional

PIB de China
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02. Coyuntura internacional

Datos de septiembre en China

En septiembre iba mejor la produccién, con un Variaciones interanuales
crecimiento del 6,5% interanval (desde 5,2%) de 10
la industrial y del 5,6% (igual que en agosto) en
la de servicios; que las ventas minoristas, cuyo
crecimiento se volvié a frenar, esta vez en cuatro
décimas hasta un modesto 3,0% interanual; y
que la inversion acumulada: con datos hasta
septiembre caia un -0,5% interanval (+0,5% con
datos hasta agosto). Se han frenado la inversién
en maquinaria (4,0%) e infraestructuras (1,1%)
y se profundiza la caida en construccion
residencial hasta el -13,9%. Las ventas de
viviendas, que comenzaron el afio con caidas del
-0,4% interanual hasta marzo, se han deteriorado
hasta un retroceso del -7,6% interanual hasta
septiembre. Por otra parte, el IPC cay6 un -0,3%
interanual en septiembre (-0,4% en agosto). Los
precios de los alimentos caian un -4,4%, pero la
tasa subyacente se aceleraba una décima, hasta
el 1,0%, maximo desde febrero de 2024. Los
precios de produccion caian un -2,9%.

H septiembre W octubre W noviembre W diciembre Wene-feb Mmarzo W abril Bmayo W junio W julio Wagosto M septiembre

Produccién industrial Produccién servicios Ventas minoristas Inversién (acumulada)
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02. Coyuntura internacional

Exportaciones China

Variaciones interanuales
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Las exportaciones de China en octubre cayeron en un -1,1% desde 8,3% en el mes de septiembre, y las importaciones se
desaceleraron hasta un 1,0% desde 7,4% en el mes anterior. Frente a Estados Unidos, se agudizaron las caidas de las
importaciones en un -22,8% desde -16,1% y también cayeron las exportaciones en un -25,2% (-27,0% en septiembre). Las
mayores tasas de crecimiento de las exportaciones acumuladas en 12 meses hasta octubre se dieron en Africa (24,6%), los
paises de la region asiatica (Tailandia 22,2%, Indonesia 17,3%, ASEAN 14,7%, Taiwan 10,8%, India 10,3% y Hong Kong
9,5%), a Europa crecieron un 7,7% y a Latinoameérica un 7,5%. Las destinadas a Estados Unidos y Rusia cayeron (-10,1% vy -
12,8% respectivamente). El crecimiento del total fue del 5,9%. Las importaciones acumuladas cayeron un -1,0%.
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02. Coyuntura internacional

Materias primas

Evolucion del precio del petréleo en 2024 y 2025 Precio del gas TTF en euros por MWh
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El precio del petroleo reboté desde minimos del afio ante las nuevas sanciones a Rusia, que buscan dificultar sus ventas de
crudo a través de terceros paises. A pesar de ello, continUa en niveles moderados, por debajo de 65 délares por barril, lo
que supone un descenso del -15% respecto a las mismas fechas del aflo anterior. Los precios del gas TTF se han
estabilizado desde agosto en torno a 33 euros por MWh. La variacidén interanual ha pasado a ser negativa (-20%) después
de haber sido positiva durante el primer semestre del ano.
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03. Zona Euro

PIB de la Zona Euro

Variacion interanual del PIB en la Zona Euro, Espana y Alemania Variacion del PIB en los paises de la Zona Euro:
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En el tercer trimestre de 2025, el PIB crecidé un 0,2% (una décima mas que en el trimestre anterior). La tasa interanual se
desaceler6 hasta el 1,3% desde 1,5% en el segundo trimestre. Por paises, los que tuvieron crecimientos interanuales mayores
fueron: Irlanda que siguié encabezando la lista (12,3%), aunque se desacelerd desde el trimestre previo (17,9%), seguido de
Espaiia (2,8% desde 3,0%) y Portugal (2,4% desde 1,8%). Por debajo de la media se encontraban Austria (se mantenia en el
0,6%), Italia (0,4% desde 0,5%), Alemania (se mantuvo en el 0,3%) y, con variacién negativa Finlandia (-0,6% desde 0,1%).
Entre los grandes paises, sorprendié al alza el crecimiento trimestral del PIB de Francia (0,5%), debida sobre todo a la fuerte
expansion de las exportaciones (2,2%) y a la caida de las importaciones (-0,4%), ya que el consumo privado crecié un
modesto 0,1% vy la inversion un 0,4%. La tasa interanual se elevd dos décimas, hasta el 0,9%.
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03. Zona Euro

Mercado Laboral

Tasa de paro en la Zona Euro
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La tasa de paro se mantuvo en septiembre en un 6,3%, mismo 7ona Euro
dato desde junio. El crecimiento del nUmero de parados se Letonia
aceleraba interanualmente hasta un 1,7% desde 0,7% en agosto, Luxemburgo
hasta los 11 millones de desempleados (2,6 de los cuales viven Lituania
en Espafa). La evolucidn por paises presenta considerables Estonia

divergencias, ya que mientras se ha reducido la tasa de paro en Francia

el Oltimo afio en diez paises, destacando Grecia (-1,5 p.p.), creca
Eslovenia (-1,1 p.p.), Estonia (-0,7 p.p) y Espaiia (-0,6 p.p.), ha F'Elsapnad;
aumentado en nueve, resaltando Finlandia (0,9 p.p.), Irlanda

(0,6 p.p.), Alemania (0,5 p.p.) y Luxemburgo (0,4 p.p.).
Ibercaja &

Tasa de paro y variacion anual por paises
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03. Zona Euro

Ventas minoristas en la Zona Euro

indice de ventas minoristas en términos reales Variaciones interanuales de las ventas minoristas
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Las ventas minoristas en septiembre se mantuvieron en un -0,1% mensual (mismo dato que en agosto). La variaciéon
interanuval se desaceler6 hasta un 0,9% desde 1,5% en el mes anterior. Respecto a febrero de 2020 aumentaron un 4,7%,
si bien, permanecieron un -0,6% por debajo del maximo postpandémico. Las ventas en alimentaciéon se aceleraron
interanuvalmente hasta un 0,8% desde 0,6%, las de resto de bienes se frenaron hasta un 1,1% (desde 2,3%) y las de
gasolina cayeron un -0,1% (0,6% en agosto). Las ventas por internet se frenaron hasta el 3,3% (5,0% en agosto y 10,4% en
julio).
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03. Zona Euro

Produccion industrial

Indice de produccion industrial
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La produccion industrial cay6 un -1,2% en agosto. Interanualmente se
desaceler6 hasta 0,5% desde 2,3%. Desagregando por sectores, siguieron
liderando los productos farmacéuticos (24,8%), acelerandose respecto al
mes anterior (18,4%), seguidos de equipo electrénico (11,9%), otras
manufacturas (6,6%) y equipo de transporte (4,9%). Los sectores que
destacaron por sus variaciones interanuvales negativas fueron impresion
y artes graficas (-7,1%), productos quimicos (-9,7%), automoviles (-
14,0%) y cuero y calzado (-15,0%). En lo que va de afio, la produccién
industrial ha crecido un 1,5% frente a los mismos meses del aflo anterior,
mientras que frente al acumulado de 2019 desciende un -1,2%.

Ibercaja &
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03. Zona Euro

Produccion industrial

Por paises, la caida de la produccién de
Alemania (-5,4% interanuval en agosto) ha
sido una de las principales causas del
deterioro en la Zona Euro. También tuvieron
variaciones negativas en su producciéon Grecia
(-2,8%), Italia (-2,4%) y Finlandia (-0,4%).
Por el lado contrario, crecié en Irlanda
(25,0%), Malta (5,1%) y Espafia (3,4%).

En lo que va de afio, la produccién ha caido
en Alemania (-1,9%), Italia (-1,2%) y Francia
(-0,1%), mientras que ha crecido en Irlanda
(23,8%), Malta (6,8%) y Chipre (5,3%).
Expandiendo el analisis frente a 2019, el pais
mas afectado sigue siendo Alemania con una
caida de -12,5%, sequido de Italia (-7,4%),
Portugal (-5,7%) vy Estonia (-5,1%). Mientras
que presentaron variaciones positivas Irlanda
(95,9%), Eslovenia (55,5%), Malta (19,1%),
Grecia (18,4%) y Chipre (14,3%).

Ibercaja &
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03. Zona Euro

Produccion de servicios

Variacion interanual de la produccién de servicios

Variacion la produccion de servicios en agosto
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La produccion de servicios en la Zona Euro en el mes de agosto se desacelerd hasta un 0,1% desde 0,3% en julio. La tasa
de variacion interanuval se desaceler6 hasta el 1,7% desde 1,9% en el mes anterior, solo han crecido por encima de la
media informaciéon y comunicaciones, desacelerandose en -1,6 p.p hasta un 3,7% interanual y actividades inmobiliarias
(2,1% desde 0,9%). El resto de las partidas han tenido un crecimiento menor que la media y del mes anterior. Con
aumentos positivos se encontraban servicios auxiliares y administrativos (1,3% desde 0,5%), servicios profesionales,
cientificos y técnicos (0,9% desde 1,3%) y transporte y almacenamiento (0,8% desde 1,5%).

Ibercaja &
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01. Coyuntura internacional

El crecimiento de los precios continOa por encima del ciclo anterior

Variaciones interanuales de los precios en la Zona Euro
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El IPC se desacelerd en octubre una décima, hasta el 2,1% interanual, mientras que el IPC subyacente se mantuvo en el
2,4%. La desaceleracion de los precios vino dada por la mayor caida de la energia (-1,0% desde -0,4%), la desaceleracién
de los precios de alimentacion (2,5% desde 3,0%), mayor en los alimentos no elaborados (3,2% desde 4,7%) que en los
elaborados (2,4% desde 2,6%), asi como de los bienes industriales no energéticos (0,6% desde 0,8%). Por otro lado,
servicios, la partida mas inflacionista, fue la Unica que se acelerd frente al mes anterior (3,4% desde 3,2%). La variacidon

intermensual del IPC general en octubre estuvo ligeramente por debajo del promedio de 25 afios (-0,1 p.p.), mientras que
la subyacente se mantuvo en el promedio (0,0 p.p.).
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Espana
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04. Espaiia

PIB desde la demanda

SegUn la primera estimacion del INE, el PIB
de Espaiia creci6é un 0,6% en el tercer
trimestre, por debajo del 0,8% del
primero. La tasa interanval se moderd
hasta el 2,8% desde el 3,0% (revisado una
décima a la baja). La demanda nacional
crecio con fuerza en el trimestre y tuvo
una aportacion de 1,2 puntos
porcentuales al crecimiento (0,8 en el
trimestre anterior), mientras que la
externa restd -0,6 p.p. (desde 0,0). El
consumo de los hogares se aceler6 hasta
el 1,2% trimestral (0,7%), el publico hasta
el 1,1% (0,0%) y la inversiéon hasta el 1,7%
(0,7%) con un comportamiento destacado
de la dedicada a propiedad intelectual
(2,4%). La aportacion negativa de la
demanda externa neta provino de la caida
de las exportaciones (-0,6 trimestral) v el
aumento de las importaciones (1,1%).

Ibercaja &

Variaciones trimestrales del PIB:
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04. Espaiia

El PIB desde la demanda

En términos interanuales el crecimiento Variaciones interanuales del PIB:
también dependid de la fortaleza de la

porcentuales), mientras que la demanda

externa neta drend -0,8 p.p.. Dentro de la Producto interior bruto a precios de mercado 25 35|29 3,7 36 3,7 31 3,0 28
demanda nacional destaca el crecimiento Gasto en consumo final de los hogares 1,7 30|22 29 32 38 38 33 33
de la inversion (7,6% interanual, Gasto en consumo final de las AAPP 45 2938 23 32 24 20 19 13
acelerandose desde el 5,2%), con notables Formacion bruta de capital fijo 59 36|38 35 19 51 50 52 76
incrementos en maquinaria y equipo Viviendas y otros edificios y construcciones 55 4,0 | 32 3,4 3,7 57 29 34 64
(11,0%), construccion (6,4%) y propiedad Magquinaria y bienes de equipo 26 19110 23 -11 56 90 93 11,0
intelectual (6,4%). E| consumo privado ’ ’ ’ ’ ’ ’ ’ ’ ’
mantuvo un aumento del 3,3% interanval, Productos de la propiedad intelectual 123 46 | 94 55 14 26 51 43 64
mientras que el pablico continud Variacién de existencias (¥) -15 03(-01 03 05 03 01 02 01
desacelerandose, hasta el 1,3% desde el Demanda externa (¥) 09 02|02 05 04 -03 -04 -05 -0,8
1,9%. En cuanto a la demanda externa, las Exportaciones de bienes y servicios 22 32|16 29 49 32 34 41 32
exportaciones crecieron un 3,2% Exportaciones de bienes 45 01|-16 -05 18 05 00 16 -01
mteran?a.l conun a.umento’del 9,5% en las Exportaciones de servicios 113 98| 8,7 10,1 11,7 88 10,2 9,0 95
de servicios y una ligera caida (-0,1%) en

las de bienes. Las importaciones Importaciones de bienes y servicios 00 29|14 17 43 44 51 61 6,1
aumentaban un 6,1% (5,0% las de bienes y Importaciones de bienes -05 0,7 |-05 -12 15 30 42 53 50
10,6% las de servicios). Importaciones de servicios 23 138|103 164 188 103 93 95 106
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El papel de la demanda externa en el crecimiento

Aportaciones al crecimiento interanual del PIB:

35 3,5 3,5

B Importaciones de otros servicios

2,5 2,5 , — — 2,5
Importaciones de servicios turisticos

15 1,5 B Importaciones de bienes 15

IIIIIII“I SN |
[ o p— -—-
!II-_OJ 0,0 00| - | i-.-llll 0,5
=g
m B

-0,5

-1,5 , .
. . -1,5 -15 I Exportaciones netas de otros servicios
W Exportaciones de otros servicios

. . - W Exportaciones netas de servicios turisticos
-2,5 B Exportaciones de servicios turisticos 25 95

I Exportaciones netas de bienes

B Exportaciones de bienes

-3,5 35 35 ==Total
o e e o e e oo s ™moT2 T3 T4 T T2 T3 T4 i T2 T3 ™MoT2 T3 T4 T T2 T3 T4 TL T2 T3
2023 2023 2023 2023 2024 2024 2024 2024 2025 2025 2025 2023 2023 2023 2023 2024 2024 2024 2024 2025 2025 2025

La mayor parte de la aportacion negativa de la demanda externa no proviene de la guerra comercial y su impacto sobre
las exportaciones sino del dinamismo de las importaciones, que responde a la fortaleza de la demanda interna. Las
exportaciones de bienes tuvieron una aportacion neutra (0,0 p.p.) al crecimiento interanual del PIB, empeorando respecto
al trimestre anterior (0,4 p.p.) pero algo mejor que en el promedio de los dos afios anteriores (-0,2 p.p.). Sin embargo, las
importaciones de bienes drenaron -1,3 p.p. al crecimiento del PIB, a lo que hay que afadir que las importaciones de
servicios restaron -0,7 p.p. (-0,2 los turisticos y -0,5 los no turisticos). Las exportaciones de servicios compensaron parte de
este drenaje, ya que aportaron 1,2 p.p. (0,3 los turisticos y 0,9 los no turisticos).
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PIB desde la oferta

Variaciones interanuales del PIB:

Desde el punto de vista de |a oferta
lideraron el crecimiento los
sectores de la construccion (6,1%),

comercio, transporte y hosteleria Producto interior bruto a precios de mercado 25 35|29 37 36 37 31 30 28
(5,0%) y servicios profesionales y Agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca 3,4 10,8|10,3 104 70 72 0,0 -272
. . . o
administrativos (4,9%). En el lado .y 1, 18 19|09 23 25 19 18 23 30
negativo encontramos al sector _
. o Industria manufacturera 06 26|19 37 25 24 19 20 29
agropecuario (-2,2% tras el fuerte 5
crecimiento del afio anterior) vy los Construccion 1,1 48 | 47 46 45 53 24 39 61
incrementos mas moderados Servicios 38 40|36 44 39 41 38 34 32
fueron para actividades de Comercio, transporte y hosteleria 48 4,7 127 49 51 60 49 48 5,0
entretenimiento y otros servicios Informacion y comunicaciones 72 31(48 38 30 08 11 10 23
o C . ers_ s

(1,1%) y SQFYIC}OS |nmob|l|a1r|os Actividades financieras y de seguros -12 33 |45 44 -07 53 19 31 33
(1,4%). Por Ultimo, cabe sefialar . , e

. . .. Actividades inmobiliarias 40 38|48 32 43 30 17 19 14
gue el ecrecimiento continud siendo
extensivo, ya que los puestos de Actividades profesionales y administrativas 26 431|131 57 45 39 79 52 49
trabajo a tiempo completo Administracion pUblica, educacién y sanidad 33 37|40 38 42 29 28 23 15
crecieron un 3,3% interanuval, Actividades artisticas, recreativas y otros servicios 3,5 3,2 | 36 56 -06 46 35 26 11
mientras que la productividad cayd  |mpyestos menos subvenciones sobre los productos 0,7 -1,3|-28 -26 -05 10 -04 13 -06

un -0,5% interanual.
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04. Espaiia

Balanza comercial

Balanza comercial de Espaina de enero a agosto de 2025. Total:

Frente a Estados Unidos:

EE.UU

Peso X

Peso M

TVA X

TVAM

Sectores Econémicos

100,0%

100,0%

-8,7%

8,0%

1 ALIMENTACION
BEBIDAS Y TABACO

2 PRODUCTOS
ENERGETICOS

3 MATERIAS PRIMAS

4 SEMIMANUFACTURAS

5 BIENES DE EQUIPO

6 SECTOR AUTOMOVIL

7 BIENES DE
CONSUMO DURADERO

e Exportaciones Importaciones Saldo Cobertura

Mill euros TVA Mill euros TVA | Mill euros %
ALIMENTACION, BEBIDAS Y TABACO 50.586 5,1% 38.040 7,6% 12.@ 133,0%
PRODUCTOS ENERGETICOS 15.473 = =20,4% 36.901 -1,4% 28 41,9%
MATERIAS PRIMAS 6.088 4,1% 8.352 3,6% -2.&64 72,9%
SEMIMANUFACTURAS 70.674 5,3% 69.373 5,4% 1.3{01 101,9%
BIENES DE EQUIPO 48.592 0,3% 67.061 8,3%| 1869 72,5%
SECTOR AUTOMOVIL 31.909 -8,9% 29.944 1,6% 1.£|{b5 106,6%
BIENES DE CONSUMO DURADERO 3.974 2,5% 7.306 4,8% -3@32 54,4%
MANUFACTURAS DE CONSUMO 22.706 2,8% 32.097 6,8% -391 70,7%
OTRAS MERCANCIAS 5.920 12,6% 1.952 26,6% 3.‘.{{58 303,3%
Total 255,921 0,3% 291,026 4,3%06 87,9%

8 MANUFACTURAS
DE CONSUMO

9 OTRAS MERCANCIAS

F

18,5%
r

3,7%
r
1,6%

r

32,2%
r

32,6%
r

2,3%
r

1,6%
r

6,4%
r

1,0%

7,0%

34,5%
1,2%

31,3%
21,6%

1,4%

0,2%

2,9%
0,0%

-8,8%

-55,9%
2,5%

-6,3%
4,8%
-28,3%

6,1%

-22,8%
60,6%

32,4%

6,5%
-20,0%

10,1%
10,1%
-42,8%

11,6%

-1,1%

-12,3%

La balanza comercial de bienes muestra que el crecimiento de las exportaciones de enero a agosto fue de un modesto 0,3%
interanual, mientras que las importaciones se incrementaron en un 4,3%. El déficit comercial acumulado se deteriora hasta -
35.100 M€ desde -23.800 M€ en el mismo periodo del afio anterior. Aumentd el déficit en bienes de equipo (-18.450 M€
desde -13.500) y se redujo el superavit del sector del automévil (1.950 M€ desde 5.550). Las exportaciones a Estados
Unidos cayeron un -8,7% interanual de enero a agosto, mientras que las importaciones crecieron un 8,0% interanual. El
saldo bilateral fue negativo en -9.505 M€, sobre todo por productos energéticos (-6.753) y semimanufacturas (-2.869).
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04. Espaiia

Balanza comercial por regiones

Por paises, Francia, Alemania, Portugal e Italia
son con los que mas comercia Espaina. Destacé el
superavit comercial con Francia (12.187 M€) y
Portugal (11.463 M€), ademas de, fuera de la
Unién Europea, con Reino Unido (9.877). En el
caso de Alemania destaca la caida en un -2,5% de
las exportaciones y el aumento de las
importaciones en un 3,5%, lo que ha
incrementado el déficit comercial hasta -6.964
M€. De los paises no europeos resalta el caso de
China donde las exportaciones (10,3%) han
crecido interanualmente menos que las
importaciones (13,1%), aumentando el déficit
comercial en -3.243 M€ hasta -26.946 M€. Este
empeoramiento del saldo viene dado sobre todo
por los saldos negativos en bienes de equipo (-
11.994 M€) y manufacturas de consumo (-7.886
M<€). Alimentacion, bebidas y tabaco seguia
teniendo superavit, pero menor que en los mismos
meses de 2024 (19 M€ vs 223 M€).

Ibercaja &

Balanza comercial por regiones:

X M Saldo
Peso TVA Peso TVA Saldo Tasa de cobertura
Total mundo 100,0 0,3% 100,0 4,3% -35.1 87,9
Francia 14,3 -6,3% 8,4 1,9% 12.187 § | 149,7
Alemania 10,1 -2,5% 11,3 3,5% —6.964|] 78,8
Portugal 8,6 4,1% 3,6 -5,1% 11.463 D 208,7
Italia 8,0 -6,3% 7,1 8,6% 12| 99,9
Resto Zona Euro 12,1 6,0% 10,8 10,1% -615 l 98,0
Resto Unién Europed 191 5,9% 17,3 7,2% -1.508 W 97,0
Reino Unido 6,7 8,3% 2,5 4,9% 9.877 D 235,7
Resto de Europa 20,8 4,6% 19,3 4,0% -2.864 ﬂ 94,9
China 2,1 10,3% 11,1 13,1% -2 16,6
Resto de Asia 7,9 5,1% 11,8 3,3% -14.1@ 58,6
Estados Unidos 4,4 -8,7% 7.1 8,0% -9.50{' 54,3
Resto de América 5,7 -3,0% 6,3 -0,9% -3.826 [I 79,3
Africa 5,6 5,7% 7,9 -0,6% -8.611|] 62,5
Oceania 0,5 -20,8% 0,2 -9,7% 774 230,8
Total mundo - ZE 46,8 2,2% 58,8 3,9% -51 70,1
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Indice de produccion industrial

Variaciones de la produccion industrial en el acumulado de enero a septiembre

La produccion industrial crecié en septiembre un 0,4%
después de caer un -0,1% en agosto. La tasa interanual se
desaceleré hasta 1,7% desde 3,3%. El nivel productivo se
encuentra un =-1,1% por debajo del previo a la pandemia.
Por ramas, destacé el crecimiento de bebidas (15,6%
interanual), refino de petréleo (10,6%) e industrias
extractivas (7,2%). En el lado negativo, estuvieron textil (-
8,2%), artes graficas (-9,4%), calzado y cuero (-10,3%) y
confeccion (-15,4%). Con datos acumulados de enero a
septiembre, la produccion industrial crecié un 1,1%
interanual. Encontramos por encima de la media equipo
eléctrico (4,3%), electricidad, gas y agua (4,3%) y equipo
de transporte (3,8%), mientras que presentaron las
mayores caidas artes graficas (-4,1%), automoéviles (-4,3%)
y calzado y cuero (-8,2%). Frente a los mismos meses en
2019, la produccion industrial cayé un -0,6%, sufrieron
caidas de dos digitos: madera (-10,4%), automéviles (-
11,7%), metalurgia (-15,1%), confeccion (-24,9%), artes
graficas (-25,4%) y calzado y cuero (-29,1%). Mientras,
aumento la produccién en industrias de equipo eléctrico
(13,0%), electrénica (35,6%) y farmacéutica (36,2%).

Ibercaja &

Farmacéutica
Electrénica
Equipo eléctrico

Otras manufacturas

Otras industrias extractivas

Maquinaria
Muebles
Bebidas

Reparacién e instalacién

Equipo de transporte
Electricidad, gas, agua
Quimica

Papel

Total

Alimentacién
Plasticos

Productos metalicos
Minerales no metalicos
Textil

Refino de petréleo
Madera

Automaoviles
Metalurgia

Confeccién

Artes graficas

Calzado y cuero
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—
h 13,0%

h 10,0%
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Produccion de servicios

Variacion interanval de la produccion de servicios
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La produccion de servicios cayo un -0,1% en agosto tras tres meses de crecimiento. La variacion interanual se moderé tres
décimas, hasta el 3,1%. Los mayores crecimientos de la produccion se dieron en la venta de automéviles (6,3% interanual),
el comercio mayorista (6,0%) v las actividades administrativas (4,7%), mientras que cay6 la produccién en hosteleria y
restauracion (-1,9%). El acumulado del afio presenta crecimientos que van del 6,3% interanual en comercio mayorista y el
5,7% en las ventas de automoéviles hasta un mas modesto 0,2% en hosteleria y restauracion.
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Turismo en Espana

Variaciones interanuales en el turismo extranjero Peso sobre el gasto total de los turistas internacionales (ene-sep)

8%

7,0% Estados
" Italia Unidos;

7%

6,0% B VA septiembre

6%

B VA enero a septiembre

33 7.2%

Reino Unido 19,1%
Francia

7,5%

5%
4%
Paises Nérdicod
3%
2%

1%

Resto del Mundo
£46,1%

-1,4%

Gasto total Gasto medio por Gasto medio diarioc  Duracién media de Numero de visitantes
persona por persona los viajes

Las pernoctaciones hoteleras crecieron un 1,2% interanual en septiembre (1,1% extranjeros y 1,3% para nacionales) y los
precios hoteleros aumentaban un 5,5% interanual. En dicho mes llegaron 9,7M de turistas internacionales (0,8% interanual).
Los principales paises emisores continuaron siendo Reino Unido (2,2M), Francia (2,0M) y Alemania (1,3M). De Estados
Unidos llegaron 0,4M. El gasto de los turistas se desacelerd hasta el 6,0% interanual desde 6,7%. El gasto medio crecié un
5,0% hasta 1.380€ por persona, con aumentos del gasto medio diario por persona (4,6%) y de la duracion media de los
viajes (0,6% hasta 6,8 dias). De los 13.364 M€ que se gastaron los turistas internacionales en septiembre, un 19,1% provino
de los britanicos, un 12,3% de los alemanes y un 7,5% de los franceses.
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Ventas minoristas

Evolucion del indice de las ventas minoristas Variacion interanual de las ventas minoristas (enero a septiembre de 2025)
e O omicagomeserY . I - -
comunicaciones e
110 ad
105 N I A
I/\/./——ﬂ W 473 Combustible para automocién _ 5,0%
100 — H'A"___.’ A a
/N' V VV 472 Alimentos, bebidas vy tabaco _ 4,5%
25 v 471 Establecimientos no _
especializados e
90
475 Articulos de uso domeéstico _ 4,459
85
80
477 Otros articulos _ 3,9%
75
' 478 Puestos de venta y mercadillos - 1.3%
70 | | | |
sep-15 sep-17 sep-19 sep-21 sep-23 sep-25 476 Articulos culturales y recreativos l 0,6%

(o3 5% 10% 15% 20%4

Las ventas minoristas en términos reales crecieron un 0,5% en septiembre. La tasa interanual se desaceleré cinco décimas
hasta 4,2%. El volumen de ventas superd en un 8,0% el nivel precio a la pandemia. Lo que impulsé el crecimiento interanual
fueron las ventas de equipos de informacion y comunicacion (22,9%), por internet (10,3%), articulos de uso domeéstico
(6,1%), establecimientos no especializados (4,8%) y alimentos, bebidas y tabaco (4,4%). Con variaciones inferiores a la
media se encontraban combustibles (2,4%), puestos de venta en mercadillos (1,8%) y articulos culturales (1,7%). Si tomamos
los datos acumulados de enero a septiembre, las ventas minoristas crecieron un 4,3% interanual impulsadas por la expansion
de equipos de informacion y comunicaciones (16,6%), ventas por internet (10,4%), combustible (5,0%), alimentos, bebidas
y tabaco (4,5%) y establecimientos no especializados (4,5%), mientras que tuvieron variaciones inferiores a la media

mercadillos (1,3%) y articulos culturales (0,6%).
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Sector inmobiliario

Variacion interanual de las compraventas de viviendas en Espaiia Variacion interanual de las hipotecas concedidas
70% 80
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60%
— Notariado =——=NOmero =—Importe medioc
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Las compraventas de viviendas cayeron un -3,4% interanual en agosto (serie de los registradores) lo que rompe con la
tendencia de fuerte crecimiento de los meses anteriores (16,1% interanual en el acumulado de enero a agosto). La serie del
notariado ya habia presentado datos negativos en mayo y julio. E| nUmero de hipotecas concedidas, cuya recuperacion fue
ligeramente mas tardia que la de las compraventas y que gané traccion conforme se moderaron los tipos de interés, todavia
presenté un incremento del 7,5% interanual en agosto, si bien, este dato también supone una desaceleracion respecto a los
meses previos (de enero a agosto crecié un 22,9% interanuval). De enero a agosto, el aumento del importe medio fue del
13,2% (hasta 160.084 euros) de forma que el importe total concedido crecié un 39,0% interanual. El tipo de interés medio
de las hipotecas constituidas se situd en el 2,89%, lo que supone un descenso de -39 p.b. respecto a agosto de 2024.
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Encuesta de Poblacion Activa

Variaciones interanuales: Tasa de paro:
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La Encuesta de Poblacién Activa (EPA) del tercer trimestre en Espafia nos muestra en términos desestacionalizados una
creacion de empleo del 0,4% trimestral y una reduccion del paro del -0,7%, datos en ambos casos algo menos favorables
que en el trimestre anterior (la ocupacién aumentdé un 0,6% vy el paro cayd un -1,6%). En cualquier caso, en relacién con el
mismo periodo del afio anterior los datos eran positivos: la ecupacion crecia un 2,6% interanual (desde 2,7%) y el paro caia
un =-5,1% (desde -7,3%). La poblacion activa aumentaba un 1,7% interanual (desde 1,6%) y alcanzé por primera vez los 25
millones de personas. La tasa de paro se situ6 en el 10,5%, ocho décimas por debajo del mismo periodo del afio anterior.
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Afiliados a la Seguridad Social

Variacion mensual del nUmero de afiliados a la seguridad social Promedio de trabajadores en ERTE en 30 dias
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El nOmero de afiliados a la Seguridad Social aumentd en términos desestacionalizados en 64.570 personas (hasta 21,8M) en
octubre. Se trata del mejor dato desde abril y compara con un promedio en el Ultimo afio de 43.011. La tasa interanval se
mantuvo en el 2,4%. Comparando el acumulado de enero a octubre de 2025 con el de 2024, las afiliaciones han crecido un
2,6% (510.947 personas) vy, respecto a los mismos meses de 2019, un 13,9% (2,5M de afiliados mas). El nOmero de
trabajadores en ERTE se situé en 12.765 en promedio de 30 dias a finales de octubre, aumentando en cerca de 400 respecto
a finales de septiembre por el incremento en el sector del automévil (de 1.418 a 3.096). El sector del automoévil presentaba el
mayor porcentaje de trabajadores en ERTE sobre afiliados con un 2,4%.
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04. Espaiia

Precios de consumo

Variacion interanual del IPC

Variaciones respecto al promedio mensual de los Oltimos 20 afios
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El IPC en Espaiia, segUn el dato provisional de octubre, se acelerdé una décima, hasta el 3,1% interanval. Se trata del dato
mas alto desde junio de 2024. La tasa subyacente también se acelerd, en este caso hasta un 2,5% desde 2,4% en el mes
anterior. La variacion mensual del IPC se situé en linea con el promedio de 20 aifios para los meses de octubre, mientras

que el indice subyacente se situ6 -0,3 p.p. por debajo. La aceleracion del IPC provino de los precios de la electricidad, asi

como de los del transporte aéreo y por ferrocarril, mientras que la caida de los precios de las gasolinas habria
compensado parte de este movimiento.
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04. Espaiia

Financiacion: crédito a empresas y hogares

Variacion interanual Variaciones interanuales de los préstamos a los hogares y sus componentes

10% 30%
e Total préstamos a hogares

25% ==m\/ivienda

5% m—oNsumo

20%

= (){ros préstamos a hogares

15%

0%
10%

- 5% 5%

0%

-10%
-5%

-15% = Préstamos a empresas de entidades de crédito -10%

==Total financiacion a empresas -15%

-20%
s-97 s99 s-01 s03 05 s-07 s09 s11 s-13 s-15 s-17 s-19 s-21 23 s-25

s-13  s-14 s-15 s-16 s-17  s-18  s-19  s5-20  s-21  s-22  s-23  s-24 s5-25

Seguin los datos del Banco de Esparia, la financiacion a empresas cayd un -0,4% interanual en septiembre (0,3% en agosto).
Los préstamos a empresas por parte de entidades de crédito se desaceleraron en cuatro décimas hasta el 2,0%, los valores
representativos de deuda lo han hecho hasta un 0,5% desde 2,5%. Por otro lado, se acentuaba la caida de los préstamos
exteriores (-3,9% desde -3,4%). Sin embargo, se han acelerado los préstamos a los hogares (3,2% desde 3,0% en agosto y
1,4% en enero), siendo la tasa mas alta desde enero de 2009. Dentro de esta, los préstamos al consumo se aceleraron hasta
el 8,0% desde 6,5% y también lo hicieron, en menor medida, los préstameos a la vivienda (3,0% desde 2,8%).
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04. Espaiia

Depositos
Variacion interanual
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Los depositos se desaceleraron en el mes de septiembre hasta un 4,4% interanual desde 4,6% en agosto, tras el menor
crecimiento de los de sociedades no financieras (un 4,0% desde 5,2%), que representan el 19,1% del total de depésitos. Los
de los hogares se aceleraron en una décima hasta 5,1% (con un peso del 59,5%). Los depdsitos de las administraciones
pUblicas se desaceleraron hasta 4,4% desde 4,6%.
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04. Aragon

Estimacion del PIB por comunidades autéonomas

SeqgUn la estimacion de crecimiento por
comunidades auténomas de la Autoridad
Independiente de Responsabilidad Fiscal
(AIReF), frente a un promedio en Esparia
del 0,6%, lideraron la expansion del PIB en
el tercer trimestre Cataluifia, Madrid,
Baleares, Andalucia y Cantabria, con
aumentos del 0,7%, mientras que
quedarian por debajo de la media, con
0,5%, Murcia, Asturias, Galicia y Pais
Vasco, y con 0,4% Castilla La Mancha. En
términos interanuales, con un 2,8% en
Espafa, destaca el crecimiento de
Canarias (3,5%), Andalucia (3,2%) y
Baleares (3,2%). Los datos mas
modestos son para Asturias (2,3%) v
Pais Vasco (2,2%). Aragdén presenta un
crecimiento del 0,6% trimestral y del
2,6% interanual, este Ultimo ligeramente
por debajo de la media nacional.
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04. Aragon

Balanza comercial
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Comercio de bienes acumulado en 12 meses Saldo de la balanza comercial por sectores

T Exportaciones Importaciones Saldo Cobertura
Mill euros  Peso TVA |Milleuros  Peso TVA | Mill euros %

Saldo ALIMENTACIéN, BEBIDAS Y TABACO 2.502 25,0% 0,3% 839 7,0% 5,5% 1.663 ‘ 298,4%
——Exportaciones PRODUCTOS ENERGETICOS 51 0,5% -1,8% 12 0,1% 58,2% 38 407,7%
—Importaciones MATERIAS PRIMAS 122 1,2% 3,4% 271 2,3% 5,2%]- |l149 44,9%
SEMIMANUFACTURAS 2.063 20,6% 6,7% 1.697 14,2% 1,0% EES 121,5%
BIENES DE EQUIPO 1.651 16,5% -0,8% 3.921 32,8% 16,7% El270 42,1%
SECTOR AUTOMOVIL 2.002 20,0% -40,9% 2.060 17,2% -12,8%| - 58 97,2%
BIENES DE CONSUMO DURADERO 601 6,0% 2,4% 585 4,9% 20,8% 17 102,9%
MANUFACTURAS DE CONSUMO 976 9,7% -17,4% 2.520 21,1% 5,6%]- [I544 38,7%
OTRAS MERCANCIAS 47 0,5% 5,4% 43 0,4% 53,7% 5 110,6%
205 207 209 adl  ad3 a5 ad7 ado  a31  a23 a5 |Total 100146  100,0%  -12,7%| 11.947  100,0% 5,2% -jsa 83,8%

Durante los ocho primeros meses de 2025 |las exportaciones tuvieron un comportamiento mas negativo en Aragén que en el
conjunto de Espafia: cayeron un -12,7% (0,3% en Esparia). Sin embargo, las importaciones tuvieron un comportamiento mas
expansivo (5,2% en Aragdén y 4,3% en Espafa). Esto llevdé a un déficit comercial de -1.933 M€, mientras que en el mismo
periodo en 2024 se registro un superavit de 104 M€. La tasa de cobertura pasé del 100,9% al 83,8% en estos periodos. Si
tomamos los datos acumulados en un aifio, en doce meses hasta agosto las exportaciones han caido desde el maximo histérico
de 18.009 M€ en abril de 2024 hasta 15.316 M€ en agosto de 2025, lo que supone un descenso del =15,0%. Por otra parte, las
importaciones en doce meses se situaban en agosto en 17.956 M€ frente al maximo de 18.874 en doce meses hasta enero de
2024, en este caso cayendo un =4,9%. El saldo comercial acumulado se situé en -2.640 M€, el mas negativo de la serie
histérica.
Ibercaja &
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04. Aragon

Balanza comercial por regiones

Balanza comercial por paises

Desde un punto de vista geografico, las
. . . X M Saldo
importaciones y exportaciones con los
.. . . . Peso TVA Peso TVA Saldo Tasa de cobertura
principales socios comerciales (Alemania
. Total mundo 100,0 -12,7% 100,0 5,2% -1 83,8
y Francia) cayeron de enero a agosto de -
. Francia 17,9 -25,7% 17,4 -11,0% -282 86,4
2025 frente a los mismos meses de .
. . Alemania 11,4 -22,8% 9,7 -11,4% -19 i 98,4
2024, Las exportaciones a Francia se
) Portugal 9,8 16,1% 4,0 -37,6% 497 D 203,7
redujeron en un -25,7% vy las .
. . , Italia 9,6 -30,8% 5,2 11,1% 3s2 || 153,1
iImportaciones un -11,0%, mientras en :
. . . Resto Zona Euro 7,9 -9,5% 12,9 45,2% — 51,0
Alemania lo hicieron un -22,8% las 5 1
R Resto Union Europed 17,7 -10,3% 23,1 44.2% 64,2
exportaciones y un -11,4% las . .
) R e o Reino Unido 7.7 1,7% 1,0 -33,4% 657 ; | 663,7
iImportaciones. Aragon tiene déficit ;
. B Resto de Europa 17,9 -9,4% 24,1 46,8% : 62,4
comercial con ambos paises (-282 M€ . ;
. . China 2,7 -17,2% 13,1 17,1% -1.293" 17,3
con Franciay -19 M€ con Alemania). . 1
.. . . Resto de Asia 9,3 -7,1% 12,1 -0,2% -5 64,2
También fue negativo el saldo con China .
Estados Unidos 1,7 14,1% 1,0 8,5% 52 a 143,3
(-1.293 M€) vy resto de la Zona Euro (- .
. .. Resto de Ameérica 3,9 17,4% 0,8 -15,5% 291 D 389,2
757 M<€). Sin embargo, tuvo superavit .. :
i i Africa 4,3 5,9% 8,3 6,3% -564 % 43,5
comercial con Portugal (497 M€), Italia .
. . Oceania 0,3 -1,9% 0,1 384,4% 17 230,4
(332 M€), Reino Unido (657 M€) y
Total mundo - ZE 43,5 -2,7% 50,7 13,9% -1. 71,9

Estados Unidos (52 M€).
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04. Aragon

Balanza comercial con Estados Unidos

El saldo comercial positivo de Aragén con

EE.UU fue gracias a bienes de equipo
(55M¢€), alimentacion (25 M€) y bienes
de consumo duradero (12M€), que
compensaron los saldos negativos en
semimanufacturas (-42M<€) y materias
primas (-3M€). Las exportaciones
crecieron un 14,1%, por los crecimientos
de semimanufacturas (54,5%) y bienes
de equipo (18,2%), compensando las

caidas de bienes de consumo duradero (-

13,1%) y materias primas (-11,6%). Las
importaciones aumentaron en un 8,5%,
por el crecimiento en las compras de
semimanufacturas (15,3%), mientras
caian las compras de bienes de equipo (-
7,9%) y materias primas
estadounidenses (-5,2%).

Ibercaja &

Saldo de la balanza comercial con Estados Unidos

EE.UU Peso X Peso M TVA X TVA M SALDO
Sectores Economicos 100,0% 100,0% 14,1% 8,5% 52
1 ALIMENTACION

BEBIDAS Y TABACO 16,2% 2,2% 0,9% 1,5% 25
2 PRODUCTOS

ENERGETICOS 0,0% 0,0%| #iDIV/O! 25,0% 0
3 MATERIAS PRIMAS 2,4% 5,8% -11,6% -5,2% |l -3
4 SEMIMANUFACTURAS 19,9% 63,5% 54,5% 15,3%“:l 42
5 BIENES DE EQUIPO 47,3% 21,7% 18,2% -7,9% 55
6 SECTOR AUTOMOVIL 2,6% 2,2% 10,8% 97.8% 2
7 BIENES DE

CONSUMO DURADERO 7,0% 0,3% -13,1% 25,9% 12
8 MANUFACTURAS

DE CONSUMO 4,4% 4,1% -9,6% 9,9% 3
9 OTRAS MERCANCIAS 0,3% 0,1% -63,3% -20,0% 0

Propiedad de Ibercaja - Confidencial
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04. Aragon

Produccion industrial

La produccion industrial crecié un 1,0%en septiembre
desde -0,3% en agosto, con datos ajustados de
estacionalidad y calendario. La tasa interanual se
desaceler6 hasta 1,6% desde 4,8%. Se encontraba un
6,3% por encima de los niveles prepandemia. La
produccion de material y equipo de transporte impulsé
el crecimiento con una tasa interanual del 5,3%, seguida
de quimica y productos farmacéuticos (4,0%) y papel y
artes graficas (2,1%). En el lado negativo estaban
equipo eléctrico (-4,1%), energia (-4,4%) y maquinaria
y equipo (-11,9%). E| acumulado de enero a septiembre
crecid un 3,9% interanval (vs. 1,1% en Esparia).
Destacaron minerales no metalicos (9,3%), muebles
(6,4%) y energia (6,1%), mientras que cayeron plasticos
(-0,1%), quimica y productos farmacéuticos (-3,0%) y
textil (-8,5%). Frente a los mismos meses de 2019, |a
produccion crecidé un 6,2%, gracias a extractivas
(47,2%), muebles (32,1%), energia (26,2%),
alimentacion (13,3%) y plasticos (10,6%). Maquinaria y
equipo (-15,2%), textil (-16,0%) y madera (-16,1%)
frenaron el crecimiento.
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Variacién de la produccion industrial en Aragon (enero-septiembre)
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04. Aragon

Cifra de negocios del sector servicios

Indices de cifra de negocios de servicios en Aragon
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Variacion de la facturacion de los servicios en agosto de 2025
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La cifra de negocios del sector servicios cayo hasta un -1,4% mensual en agosto desde 1,4% en julio, mientras que la tasa
interanual se desacelerd hasta un 3,8% desde 6,6% en el mes anterior. El dato interanual aragonés fue inferior al de Espaifia
en -1,4 p.p. (5,2%). Por encima de la media aragonesa destacaban profesionales cientificos (16,0% frente 0,0% en Esparia),
administrativos y auxiliares (12,7% vs 5,5%) y comercio (4,0% vs 5,8% en la media nacional), mientras que presentaron
valores negativos los servicios de transporte y almacenamiento (-0,5% vs 4,0%) y hosteleria (-1,0% vs 3,4%).

Ibercaja &
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04. Aragon

Cifra de negocios del sector servicios

En cuanto a la variacion en lo que va de afio frente a
los mismos mese de 2024, crecieron por encima de la
media (4,8% en Aragdén vy 4,7% en Esparia), los
servicios administrativos y auxiliares (14,7% vs 5,1%
en Espafia), profesionales y cientificos (9,5% vs 3,8%).
Por debajo estaban informacion y comunicaciones
(4,8% vs 3,0%), comercio (4,6% Vs 4,7%), transporte y
almacenamiento (3,2% vs 5,1%) v hosteleria que
crecia un modesto 0,5% frente a la media nacional que
lo hacia a un 4,9%.

Si extendemos el analisis frente a los ocho primeros
meses de 2019 obtenemos que el indice general
crecié un 28,0% (33,7% en Espafa). Con variaciones
por encima de la media se encontraban
administrativos y auxiliares (94,3% vs 51,3%),
hosteleria (37,3% vs 39,1%) e informacion y
comunicaciones (36,8% vs 17,8%). Mientras que con
crecimientos menores estaban comercio (26,0% vs
31,4%), profesionales y cientificos (11,5% vs 21,2%) v
transporte y almacenamiento (3,7% vs 32,0%).
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Variacion interanual de la facturacion de los servicios de enero a
agosto de 2025 frente 2019 en Espafia y Aragon
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04. Aragon

Ventas minoristas

Evolucion del indice de las ventas minoristas reales y ajustadas La variacion interanual de las ventas minoristas de enero a junio
de 2025 por Comunidades Auténomas
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Las ventas minoristas cayeron un -0,2% en septiembre desde 0,2%
en agosto. La tasa de variacion interanual se desacelerd hasta un
3,2% desde un 4,7%, debido al menor crecimiento de las ventas de

Aragoén

TOTAL NACIONAL

alimentacion (4,4% desde 5,1%) y resto de bienes (3,7% desde L;::::
5,0%). Si tomamos los datos acumulados de enero a septiembre y calicia
los comparamos con el resto de CC. AA (sin ajustar por Etrermadura
estacionalidad ni calendario) lideraron el crecimiento interanual de Navarra

las ventas Pais Vasco (5,4%), Cantabria (5,1%) y Murcia (5,1%).
Aragon crecidé un 4,0%, mientras que las regiones que destacaron
por sus crecimientos mas bajos fueron: Navarra (2,1%), Castilla y
Ledn (1,6%) y Asturias (1,4%)
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04. Aragon

Pernoctaciones hoteleras

Pernoctaciones acumuladas en 12 meses:

5,0
4,5
4,0
3,5
3,0
2,5
2,0
1,5
1,0
0,5

0,0

= Extranjeros

== Espafioles

s-01

s-05

s-09

Promedio de 12 meses en el indice de precios hoteleros:

110,0 -

105,0 [

100,0 - /

95,0 ,/ \ /

90,0 \ /

85,0 \ /

80,0 \ N\ /

750 \ / V
N

70,0

65,0

60,0

s-07 s-09 s-11 s-13 s-15 s-17 s-19 s-21 5-23 s-25

Las pernoctaciones hoteleras crecieron un 6,8% interanual en septiembre tras el dato negativo de agosto (-0,2%).
Aumentaron un 9,5% las de espafioles, pero cayeron un -0,9% las de extranjeros (-6,7% en agosto). En el acumulado de lo
que va de 2025, las pernoctaciones aumentan un 1,1% gracias al incremento de las de espaiioles (2,2%), que compensa la
caida de las pernoctaciones de extranjeros (-2,6%). Los precios hoteleros se aceleraron al 6,4% interanual en septiembre
(3,4% en agosto). Con datos de enero a agosto, el crecimiento fue del 7,3% interanual.
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04. Aragon

Turismo internacional

Las comunidades autdbnomas que mas turistas
internacionales acogieron fueron Islas Baleares
(2,5M), Cataluiia (2,2M), Andalucia (1,7M) y
Valencia (1,5 M). Aragén fue el principal destino
de 70.926 turistas internacionales en el mes de
septiembre, siendo la cuarta comunidad
auténoma con un mayor crecimiento interanual
(14,0%). En cuanto a la variacion en lo que va
de aflo, Aragon lideré con un 48,4% interanual,
muy por encima del 3,5% de la media espanola.
En el caso de Aragon, los turistas se gastaron de
enero a septiembre 503 M€, siendo el maximo
de la serie histérica (desde 2015). Los visitantes
que mas gastaron fueron resto del mundo (73
M<€), América sin EE.UU (71M<€), Reino Unido
(71 M€) y Francia (67 M€). El tipo de
alojamiento que mas se reservd fueron hoteles y
similares, aunque el alojamiento no de mercado
representd una parte importante del gasto.
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Variacion del turismo segin CC. AA de destino principal en lo que va
de afo frente a 2024
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04. Aragon

Sector inmobiliario

Variacion interanual de las compraventas acumuladas en 12 Evolucion del nimero de compraventas acumuladas en 12 meses
meses (Espafia vs Aragon)
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El comportamiento de |la compraventa de viviendas y la concesion de hipotecas esta siendo mas expansivo en Aragoén que
en el conjunto de Espafa. En agosto, las compraventas crecieron un 8,6% interanval (-3,4% en Espafia). Si tomamos los
datos acumulados de enero a agosto, el aumento fue del 21,8% interanval (16,1% en Espafa), con crecimientos del 24,1% en
Zaragoza, el 21,0% en Teruel y el 14,6% en Huesca. En doce meses se vendieron en Aragén 18.711 viviendas segUn esta
serie de los registradores, lo que supone un 2,65% de las ventas en Espaiia.
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04. Aragon

Sector inmobiliario

Hipotecas concedidas en 12 meses en Aragon Importe medio por hipoteca concedida en el acumulado de 12 meses
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En cuanto a las hipotecas, el crecimiento fue del 39,8% interanual en agosto (7,5% en Esparfia). Con los datos de enero a
agosto, el aumento fue del 39,6% interanval (22,9% en Espafia). El aumento del importe total concedido ascendi6 al 54,0%
interanual (39,0% en Espafia), ya que el importe medio crecié un 10,3% interanual (en Espafa un 13,2%). De esta forma, el
importe medio se situé en 127.723 euros de enero a agosto, un -20,2% por debajo del promedio nacional (160.084
euros). El menor deterioro de la accesibilidad de la vivienda en Aragén que en el promedio nacional por los menores
precios de venta en relacion a los ingresos de los hogares y la elevada demanda derivada del aumento poblacional nos
hacen esperar que el comportamiento del nUmero de compraventas y de hipotecas concedidas continUe siendo algo mas
expansivo que en el conjunto de Espaiia.
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04. Aragon

Ocupacion (EPA)

Variaciones desestacionalizadas: Miles:
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Los datos de la EPA continGan siendo muy volatiles para Aragén. Si tomamos las series desestacionalizadas que ofrece el
IAEST, la ocupacion crecié un 0,8% en el tercer trimestre, rebotando desde el -0,5% anterior; pero el paro aumenté en un
12,5%, el peor dato desde el pandémico segundo trimestre de 2020. Volviendo a los datos del INE, el crecimiento de la
ocupacion mejord hasta el 1,8% interanual desde el 0,5% del segundo trimestre, si bien, continué por debajo del promedio
nacional (2,6%). La tasa de actividad se aceler6 hasta el 1,7% (igual que en Espafa) desde el -0,1% del trimestre anterior.
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04. Aragon

Tasa de paro por comunidades autonomas

Tasa de paro (promedio anual)
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Por regiones, la tasa de paro ha ido del minimo del 5,8% en
Baleares al 15,3% maximo en Andalucia. Si tomamos el
promedio de la tasa de paro en el GItimo afio los niveles mas
reducidos se daban en Navarra (7,3%), Pais Vasco (7,5%) y
Cantabria (7,7%), y los mas elevados en Canarias (13,3%),
Extremadura (15,2%) y Andalucia (15,5%). Aragon

presentaba el cuarto paro mas reducido en el promedio anual

(8,0%), pero su posiciéon empeora hasta el noveno puesto si
tomamos el dato del tercer trimestre (8,5%).
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04. Aragon

Afiliados a la Seguridad Social

Variacion interanval del nUmero de afiliados a la seguridad social Variacioén interanval del nUmero de parados:
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El nOmero de afiliados a la Seguridad Social se aceleré en una décima hasta un 2,2% en octubre (2,4% en Espafia). Las
comunidades que lideraron el crecimiento interanual de las afiliaciones fueron Valencia (3,4%), Murcia (3,2%) y Canarias
(3,1%), mientras que crecieron en un porcentaje menor La Rioja (1,4%), Navarra (1,4%) y Pais Vasco (1,1%). En cuanto a
los ERTE, en Aragon, el porcentaje de personas en ERTE en funcion de los afiliados fue de 0,03% (por debajo de la media
espariola del 0,06%, con un maximo del 0,23% en la Comunidad Valenciana). El nOmero de parados cay6 un -0,5% en octubre
en términos desestacionalizados. La caida interanval se intensificé hasta el -6,3% desde el -6,1%, se trata del mayor
descenso desde mayo de 2024.
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Tipos de interés
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05. Tipos de interés

Tipos de interés a corto plazo

La Reserva Federal bajo los 7
tipos -25 puntos basicos en —Reserva Federal
octubre (hasta 3-75- 4,0%) y 6 F
se esperan huevos recortes, ====BCE operaciones principales
pero advierte que aln no se 5 .
puede dar por descontada una —BCE deposito
bajada adicional en diciembre. 4 - \
\
El Banco Central Europeo
mantiene los tipos en el 2% 3
desde julio, las razones se I
deben a una inflacién 2 - —
contralada y una perspectiva l
mas resiliente de la economia 1 - \
de la Zona Euro. De esta forma, ‘
el Euribor a 12 meses, después 0 N N N N N |
de tocar suelo cerca del 2%, se —
ha estabilizado en torno al 1
2,2%.
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05. Tipos de interés

Evolucion del EURIBOR

Ultimo EURIBOR vy valor en los periodos previos indicados

Minimo 12 Maximo

06-11-25 1 dia 1 semana 1 mes 2 meses Ytd 6 meses
meses 12 meses
1 mes 1,86 1,87 1,91 1,92 1,88 2,85 2,13 3,10 1,84 3,13
3 meses 2,00 1,99 2,05 2,03 2,05 2,71 2,14 3,03 1,94 3,08
6 meses 2,13 2,13 2,13 2,10 2,10 2,57 2,13 2,86 2,02 2,92
12 meses 2,21 2,21 2,19 2,23 2,18 2,46 2,04 2,56 2,02 2,64

Ultimo EURIBOR vy diferencia en p.b. respecto a los periodos precedentes

Minimo 12 Maximo
06-11-25 1 dia 1 semana 1 mes 2 meses Ytd 6 meses 1 ano

meses 12 meses

1 mes

3 meses 2,00 1 -5 -3 -5
6 meses 2,13 0 0 3 3
12 meses 2,21 0 2 -2 3
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05. Tipos de interés

Evolucion del EURIBOR

e—FEuyribor a 3 meses

esmmw[Cyribor a1l afio

-1
06/11/2020 06/11/2021 06/11/2022 06/11/2023 06/11/2024 06/11/2025
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05. Tipos de interés

Evolucion del EURIBOR a 12 meses
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05. Tipos de interés

Tipos de interés a largo plazo

Los tipos de interés a largo plazo en
Estados Unidos se han mantenido
estables, ligeramente a la baja, durante el
Ultimo mes. El tipo a diez afios cotiza a
4,09%, frente al 4,12% del informe de
octubre. Llegé a bajar puntualmente del
4%.

En la Zona Euro tampoco se han
producido grandes cambios. El soberano
a diez afos de Alemania cotiza al 2,66%
frente al 2,70% del mes pasado.

La prima de riesgo francesa se mantiene
en los 80 p.b desde el informe anterior, y
supera en cerca de 5 p.b. a la italiana. La
espafiola se ha mantenido en unos
moderados 50 p.b.

Ibercaja &

Tipos de interés soberanos a 10 anos en Alemania y Estados Unidos

— Alemania

— EE.UU.
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05. Tipos de interés

Tipos de interés a largo plazo

Tipo de interés de la deuda pUblica a diez ahos

6

-1 -

-2

== |talia === Espafia === Alemania

nov.-15 nov.-17
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nov.-19 nov.-21 nov.-23 nov.-25

Prima de riesgo en puntos porcentuales
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05. Tipos de interés

Curva de tipos de interés de la deuda pUblica — Estados Unidos

Ibercaja &

31-12-24
4,16
4,24
4,27
4,32
4,38
4,48
4,57
4,76
4,86
4,79

09-10-25
3,66
3,60
3,61
3,68
3,74
3,92
4,12
4,57
4,69
4,73

06-11-25
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05. Tipos de interés

Curva de tipos de interés de la deuda puUblica — Alemania

Ibercaja &
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05. Tipos de interés

Curva de tipos de interés de la deuda pUblica - Espana

Ibercaja &
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05. Tipos de interés

Interest Rate Swaps (IRS) a largo plazo

IRS europeos - Evolucién reciente IRS europeos - Evolucién en los Ultimos 3 afios
3,5

3 W
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1 4
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05 -
=30 afios
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05. Tipos de interés

Interest Rate Swaps (IRS) a largo plazo
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05. Tipos de interés

Interest Rate Swaps (IRS) a largo plazo

Ibercaja &

Ultimo IRS y valor en los periodos previos indicados

Minimo 12 Maximo 12

06-11-25 ldia 1semana 1mes 2meses 6 meses Ytd 1 afio meses meses
1 afio 2,13 2,13 2,13 2,12 2,08 2,00 2,34 2,53 1,96 2,64
2 afos 2,15 2,15 2,14 2,15 2,07 1,96 2,19 2,32 1,82 2,45
3 afos 2,22 2,22 2,21 2,23 2,14 2,02 2,19 2,29 1,90 2,47
4 afos 2,29 2,30 2,28 2,32 2,22 2,11 2,22 2,30 2,00 2,50
5 afos 2,37 2,37 2,35 2,39 2,30 2,21 2,24 2,31 2,01 2,56
6 afos 2,43 2,44 2,41 2,46 2,37 2,28 2,27 2,33 2,03 2,60
7 afos 2,50 2,51 2,47 2,53 2,44 2,35 2,29 2,35 2,04 2,65
8 afos 2,56 2,57 2,53 2,59 2,51 2,41 2,32 2,36 2,06 2,70

1 afio
2 afnos
3 afnos
4 afios
5 afos
6 afos
7 aios
8 afos
9 afos

06-11-25
2,13
2,15
2,22
2,29
2,37
2,43
2,50
2,56
2,62

Ultimo IRS y diferencia en p.b. respecto a los periodos precedentes

1dia

1 semana

o

W W NN DNDNDPEFPE DN PR

1 mes

2 meses 6 meses

»

A 01O OO N N 00 00

13
20
20
18
16
15
15
15
16

Ytd

1 ano

Minimo 12
meses

17
33
32

Maximo 12
meses
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05. Tipos de interés

Interest Rate Swaps (IRS) a largo plazo

Ibercaja &

06/11/2025

Ultimo IRS y valor en los periodos previos indicados

, Minimo 12 Maximo 12
ldia 1l1semana 1mes 2meses 6 meses Ytd

10 afios

15 afios

20 aflos

25 aflos

30 afios

10 afios

15 afios

20 aflos

25 aflos

30 afios

2,67

2,87

2,94

2,95

2,93

06-11-25

2,87

2,94

2,95

2,93

meses meses
2,68 2,64 2,71 2,64 2,51 2,36 2,40 2,09 2,80
2,88 2,82 2,90 2,85 2,64 2,42 2,46 2,14 2,93
2,95 2,88 2,96 2,92 2,64 2,36 2,40 2,09 3,00
2,95 2,88 2,96 2,93 2,58 2,26 2,29 1,98 3,01
2,94 2,86 2,95 2,92 2,51 2,15 2,19 1,89 2,99

Ultimo IRS y diferencia en p.b. respecto a los periodos precedentes

Minimo 12 Maximo 12

ldia 1semana 1mes 2meses 6 meses Ytd 1 ano meses meses

1 4 -3 2 23
0 6 2 2 31
0 7 -1 2 37
-1 7 -2 1 42
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Mercados financieros
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06. Mercados financieros

Mercados financieros Ultimo Variacion en puntos basicos o en porcentaje
6-nov.-25 1 dia 1semana 1 mes 3 meses 6 meses YTD

Tipo BCE 2,15 0 0 0 0 -25 -100 -125
Tipo de depbsito BCE 2,00 0 0 0 0 -25 -100 -125
Tipo Fed 4,00 0 0 -25 -50 -50 -50 -100
Euribor 3 meses 2,00 1 -5 -2 -3 -14 -72 -103
Euribor 12 meses 2,21 0 2 -1 8 18 -25 -35
Deuda 2 afios Espaia 2,06 -1 0 -1 0 11 -20 -40
Deuda 10 anos Espafa 3,17 -1 2 -4 -9 1 11 0
Deuda 10 aifios Alemania 2,66 -2 2 -2 -4 14 30 22
Deuda 10 aifios ltalia 3,42 0 2 -9 -10 -17 -11 -33
EUR Inflation Swap Forward 5Y5 2,07 0 1 -2 -7 0 5 -10
US Inflation Swap Forward 5Y5Y 2,44 -3 -1 -4 -5 5 -4 -14
Itraxx 55 -1 1 -1 1 -8 -3 -1
Itraxx Crossover 263 -3 1 -2 -3 -62 -50 -35
Deuda 2 afios EE.UU. 3,56 -7 -5 -3 -20 -33 -68 -64
Deuda 10 afios EE.UU. 4,09 -7 0 -4 -19 -30 -48 -24
S&P 500 6720 -1,1% -1,5% -0,5% 5,4% 18,7% 14,3% 12,5%
Bolsa de Shanghai 4008 1,0% 0,5% 3,2% 9,9% 19,6% 19,6% 15,5%
Stoxx 600 568 -0,7% -1,2% -1,0% 3,9% 6,0% 11,9% 11,4%
Ibex 35 16118 0,1% 0,5% 2,8% 8,5% 19,5% 39,0% 39,3%
EURUSD 1,155 0,5% -0,2% -0,7% -0,6% 2,8% 11,5% 6,9%
USDCNY 7,119 -0,1% 0,1% 0,0% -1,0% -1,6% -2,5% -0,3%
Petrdleo brent 63,4 -0,2% -2,2% -4,3% -4,9% 0,9% -15,1% -15,6%
Volatilidad Stoxx 600 19 1 1 -1 -1 -3 1 4
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06. Mercados financieros

Tipos de cambio del euro

Evolucion del tipo de cambio EURUSD en el 0ltimo aino Evolucion del tipo de cambio efectivo real del euro en 25 anos
1,20 115
110 |
1,15 +
105
1,10 ~
100
1,05 - 5 1
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1,00 +
—— Ddlares por Euro 85
0,95 \ \ \ \ \ \
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06. Mercados financieros

Renta fija privada

indices itraxx a 5 afios (recogen los credit default swaps mas liquidos del mercado euro)
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06. Mercados financieros

Renta fija privada

400

indices itraxx a 5 afios (recogen los credit default swaps mas liquidos del mercado euro)
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06. Mercados financieros

Renta variable

Stoxx 600 europeo
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06. Mercados financieros

Renta variable europea sectorial

Evolucion de los sectores del Stoxx 600 europeo en 2025 hasta el 6 de noviembre
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Anexos: Tablas de datos
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07. Anexos

A ad

P.I.B. i.a. 2,3 -2,2 6,1 2,5 2,9 2,8 2,0 2,1 [l trimestre 2025
Produccién industrial i.a. -0,7 -7.1 4,4 3,4 0,2 -0,3 1,3 0,9 agosto
Consumo

Ventas minoristas i.a. 3,1 0,8 18,2 9,1 3,5 2,6 4,1 5,0 agosto
Renta disponible real i.a. 1,8 6,4 3,6 -5,9 5,3 2,8 1,9 2,0 agosto
Consumo personal real i.a. 3,4 -2,6 9,1 3,2 2,6 2,8 2,6 2,8 agosto
Tasa de ahorro 7.4 15,1 10,9 3,0 4,7 4,6 4,8 4,6 agosto
Confianza

ISM 47,8 52,5 60,7 53,5 47,1 48,2 49,1 48,7 octubre
ISM servicios 54,9 54,3 62,4 56,1 52,8 52,4 50,0 52,4 octubre
Confianza del consumidor Michigan 99,3 81,5 77,6 59,0 65,4 72,5 55,1 53,6 octubre
Precios

I.P.C. i.a. 2,3 1,2 4,7 8,0 4,1 2,9 2,9 3,0 septiembre
IPC subyacentei.a. 2,2 1,7 3,6 6,1 4,8 3,4 3,1 3,0 septiembre
Deflactor subyacente consumo 1,6 1,3 3,6 5,2 4,1 2,8 2,9 2,9 agosto
Mercado laboral

Tasa desempleo 3,5 8,1 5.4 3,6 3,6 4,0 4,2 4,3 agosto
Creacion de empleo no agricola miles 1.853 -8.115 4.116 6.259 3.343 2.081 79 22 agosto
Salarios por trabajador i.a. 3,0 4,9 4,3 5.4 4,4 4,0 3,9 3,9 agosto
Otros

M2i.a. 6,7 19,0 16,7 5,2 -3,3 1,4 4,4 4,5 septiembre
Crédito sector privado i.a. 4,7 6,7 -0,2 9,2 6,6 2,4 4,5 4,7 septiembre
Balanza Comercial -559.394 -652.880 -841.572 -951.187 -779.795 -917.836 -59086 -78311 julio
Déficit Corriente/PIB -2,1 -2,8 -3,7 -3,9 -3,3 -3,7 2024
Déficit pUblico (%PIB) -6,7 -15,0 -11,8 -3,7 -7,6 -7,6 2024
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Actividad

P.I.B. i.a. 1,6 -6,5 5,3 3,5 0,5 0,8 1,5 1,3 Il trimestre 2025
Produccién industrial i.a. -3,4 -7,9 8,8 2,3 -2,3 -3,0 2,3 0,5 agosto
Consumo

Ventas minoristas i.a. 1,3 -0,9 5,5 1,0 -1,9 1,1 1,5 0,9 septiembre
Confianza

PMI manufacturas 46,3 48,6 60,2 52,1 45,0 45,9 49,8 50,0 octubre

PMI servicios 52,8 42,5 53,6 52,1 51,2 51,5 51,3 52,6 octubre
Sentimiento econémico 101,5 88,0 110,1 101,8 96,2 95,8 95,6 96,8 octubre
Precios

I.P.C. i.a. 1,3 0,3 2,6 8,4 5,4 2,4 2,2 2,1 octubre

IPC subyacente i.a. 1,3 0,7 1,5 3,9 4,9 2,8 2,4 2,4 octubre
Otros

Tasa desempleo 7,4 8,0 7,7 6,7 6,6 6,4 6,3 6,3 septiembre

M 3i.a. 5,0 9,0 8,9 5,8 0,5 2,1 2,9 2,8 septiembre
Crédito empresarial i.a. 2,6 6,3 3,5 6,7 2,7 0,8 3,0 2,9 septiembre
Crédito personal i.a. 3,5 3,2 4,1 4,3 1,7 0,5 2,5 2,6 septiembre
Balanza C.C./PIB 2,4 1,8 2,8 -0,3 1,6 2,6 2024
Déficit PGBco .05  -70  -51 ~ -35  -35  -31 2024
CHINA _ 2019 2020 2021 2022 2023 2024 __ Anterior  Ultimo _ Fecha
Actividad

P.I.B. i.a. 6,0 2,3 8,1 3,0 5,2 5,0 5,2 4,8 Il trimestre 2025
Produccién industrial i.a. 6,9 7,0 4,3 3,7 4,6 5,5 5,2 6,5 septiembre
Consumo

Ventas minoristas i.a. 8,0 5,0 1,7 -0,2 7,2 3,4 3,4 3,0 septiembre
Confianza

PMI manufacturas 50,2 51,9 50,3 49,1 49,9 49,8 49,8 49,0 octubre

PMI servicios 53,5 55,7 52,7 49,1 53,1 50,9 50,0 50,1 octubre
Precios

I.P.C. i.a. 4,5 0,2 1,5 2,0 0,2 0,3 -0,4 -0,3 septiembre
Precios de produccioén i.a. -0,5 -0,4 10,3 3,8 -2,6 -2,2 -2,8 -2,9 septiembre
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P.L.B. i.a. 2,0 -10,9 6,7 6,4 2,5 3,5 3,0 2,8 Il trimestre 2025
Produccién industrial i.a. 0,6 -9,2 7,3 2,4 -1,6 0,4 3,3 1,7 septiembre
Produccién de servicios i.a. - - - 7,7 1,4 2,5 3,1 2,8 agosto
Consumo

Ventas minoristas ajustadas i.a. 2,3 -6,7 4,4 2,2 2,5 1,7 4,7 4,2 septiembre
Precios

I.P.C. ia. 0,7 -0,3 3,1 8,4 3,6 2,8 3,0 3,1 octubre

IPC subyacente i.a. 0,9 0,7 0,8 5,6 6,1 2,9 2,4 2,5 octubre
Empleo

Tasa desempleo EPA 14,1 15,5 14,9 13,0 12,2 11,3 10,3 10,5 Il trimestre 2025
Ocupacién EPA i.a. 2,3 -2,9 3,3 3,6 3,1 2,2 2,7 2,6 Il trimestre 2025
Afiliacién desestacionalizada miles 490 -393 472 751 535 505 57 65 octubre
Financiacion

Hogares i.a. -0,1 -0,8 -0,1 0,6 -1,9 1,5 3,0 3,2 septiembre
Empresas no financieras i.a. 0,2 3,4 2,9 -0,1 -2,1 2,8 0,3 -0,4 septiembre
Vivienda

Precios de la vivienda (INE) i.a. 5,1 2,1 3,7 7.4 4,0 8,4 12,2 12,7 Il trimestre 2025
Visados de obra nueva 12m miles 106 86 108 109 109 128 136 134 agosto
Venta viviendas (Notariado) 12m miles 574 490 679 721 643 721 749 748 agosto
Otros

PMI manufacturas 47,4 47,5 57,0 51,0 48,0 52,2 51,5 52,1 octubre

PMI servicios 54,9 40,3 55,0 52,5 53,6 55,3 54,3 56,6 octubre
Balanza corriente/PIB 2,1 0,8 0,8 0,4 2,7 3,0 2024
Saldo PUblico/PIB -3,0 -10,0 -6,7 -4,6 -3,5 -3,1 2024
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Datos en colaboracion con  pyMes v AUTONOMOS DE ARAGON

Datos Cepyme 1 e 2022 2024 Anterior  Ultimo  Fecha  Fuente

Tipos de interés TAE nuevas operaciones

Hasta 250.000€ 2,6 2,6 2,3 4,4 6,0 4,8 4,1 4,1 sep-25 BdE
De 250.000€ a 1 Mn€ 1,6 1,7 1,4 3,6 5,3 4,1 3.4 3,4 sep-25 BdE
Mas de 1 Mn€ 1,3 1,4 1,1 3,5 5,2 4.4 3,4 3,3 sep-25 BdE
Importe crédito nuevas operaciones i.a.
Hasta 250.000€ -1,8 -9,0 -5,9 15,7 12,8 16,6 -5,6 5,2 sep-25 BdE
De 250.000€ a 1 Mn€ 2,8 28,6 -28,9 8,9 9,0 13,7 0,5 10,4 sep-25 BdE
Mas de 1 Mn€ 1,5 5,5 -19,6 25,7 -17,6 16,0 -0,9 16,4 sep-25 BdE
Indice de confianza empresarial armonizado
Total 131 106 130 127 133 136 139 137 40 trimestre 2025 INE
Menos de 10 trabajadores 134 107 133 130 134 138 141 140 40 trimestre 2025 INE
de 10 a 49 135 108 133 131 137 140 142 140 40 trimestre 2025 INE
De 50 2199 127 102 128 124 130 133 135 132 40 trimestre 2025 INE
De 200 a 999 122 101 123 118 126 128 130 129 40 trimestre 2025 INE
De 1000 o mas 118 98 116 115 121 122 123 120 40 trimestre 2025 INE
NUmero de empresas DIRCE en Aragén
Total 90682 88602 89376 83953 84439 83953 84439 2024 INE
Sin asalariados 48849 47282 48235 43013 41463 43013 41463 2024 INE
Dela?2 25187 25380 24878 24788 26373 24788 26373 2024 INE
De3ab5 8671 8388 8456 8318 8504 8318 8504 2024 INE
De6a9 3515 3428 3556 3477 3624 3477 3624 2024 INE
De10a19 2350 2142 2237 2337 2363 2337 2363 2024 INE
De 20 a 49 1352 1275 1286 1307 1372 1307 1372 2024 INE
De 50 a 99 409 367 391 374 402 374 402 2024 INE
De 100 a 199 199 194 186 193 179 193 179 2024 INE
De 200 a 249 37 29 41 30 41 30 41 2024 INE
De 250 a 999 89 92 86 91 93 91 93 2024 INE
De 1000 a 4999 21 23 22 21 21 21 21 2024 INE
De 5000 o mas asalariados 3 2 2 4 4 4 4 2024 INE
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Datos en colaboracnon con

'Datos Cepyme 1

CEPYME

PYMES ¥ AUTONOMOS DE ARAGON

NUmero de exportadores por valor de exportacién en Aragén

2024

Anterior Olti

De 0 a 4999€ 2329 2260 3211 2034 1656 1456 986,0 1042 eney ago ICEX
De 5000 a 24999¢€ 839 819 972 1071 897 855 623,0 663 eney ago ICEX
De 25000 a 49999€ 332 283 382 381 340 328 287 295 eney ago ICEX
De 50000 a 499999€ 759 763 807 868 888 898 731 745 eney ago ICEX
De 500000 a 5Mn€ 612 610 664 650 686 666 579 600 eney ago ICEX
De 5Mn€ a 50Mn€ 202 207 221 249 257 273 203 224 eney ago ICEX
De 50Mn€ a 250 Mn€ 34 28 30 42 35 34 15 17 eney ago ICEX
Mas de 250 Mn€ 7 8 10 10 12 11 6 6 eney ago ICEX
Exportaciones en Mn€ por tramo de exportadores en Aragén

De 0 a 4999¢€ 3 2 3 3 2 2 eney ago ICEX
De 5000 a 24999€ 10 10 12 13 11 11 eney ago ICEX
De 25000 a 49999€ 12 10 14 14 12 12 10 11 eney ago ICEX
De 50000 a 499999€ 140 140 148 157 155 161 149 149 eney ago ICEX
De 500000 a 5Mn€ 1021 104 1149 1145 1222 1132 1004 1024 eney ago ICEX
De 5Mn€ a 50Mn€ 2817 2983 3399 3825 3988 4192 3216 3584 eney ago ICEX
De 50Mn€ a 250 Mn€ 3000 2482 2601 3697 2746 2739 1611 1867 eney ago ICEX
Mas de 250 Mn€ 6369 6760 7183 7464 9488 8518 3028 3370 eney ago ICEX

% trabajadores segin tamafio de la empresa en Espafia

De 1 a 2 trabajadores 6,7% 6,7% 6,4% 6,2% 5,9% 5,7% 5,6% 5,6% sep-25 MITES
De 3 a 5 trabajadores 8,0% 7,9% 7,7% 7,5% 7,2% 7,0% 6,8% 6,7% sep-25 MITES
De 6 a 9 trabajadores 7,0% 6,8% 6,8% 6,6% 6,5% 6,4% 6,2% 6,1% sep-25 MITES
De 10 a 49 trabajadores 21,5% 20,7% 21,2% 21,2% 21,1% 20,9% 21,3% 21,0% sep-25 MITES
De 50 a 249 trabajadores 17,4% 16,9% 17,0% 17,3% 17,0% 16,8% 17,2% 17,3% sep-25 MITES
De 250 a 499 trabajadores 6,4% 6,3% 6,3% 6,5% 6,6% 6,7% 6,7% 6,8% sep-25 MITES
Mas de 499 trabajadores 33,2% 34,7% 34,5% 34,7% 35,7% 36,4% 36,3% 36,6% sep-25 MITES
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Disclaimer

Los datos, estimaciones, valoraciones y proyecciones, asi como el resto del contenido de esta presentacion, son publicados con una finalidad
exclusivamente informativa. Ni Ibercaja Banco, ni ninguno de sus administradores, directores o empleados estan obligados, ya sea implicita o
expresamente, a garantizar que estos contenidos sean exactos, precisos, integros o completos, a mantenerlos actualizados o a corregirlos en
caso de detectar cualquier carencia, error u omision.

Esta presentacion no tiene como finalidad la prestacion de un asesoramiento financiero o la oferta de cualquier clase de producto o servicios
financieros. Ibercaja Banco declina toda responsabilidad en el supuesto que algin elemento de esta presentacion sea tenido en cuenta para
fundamentar una decisidon de inversion. Ibercaja Banco advierte de que esta presentacion puede contener informacidon con proyeccion de
resultados futuros; debe tenerse en cuenta que esa proyeccion no es en ningUn caso una garantia de resultados futuros, sino las opiniones
subjetivas de Ibercaja Banco en relacién con la evolucion del negocio, por lo que pueden existir diferentes criterios y riesgos, incertidumbres y
muchos otros factores relevantes que pueden causar que la evolucion real difiera sustancialmente. En todo caso, los datos que hacen referencia
a evoluciones o rentabilidades pasadas no garantizan que la evolucidon o la rentabilidad futuras se correspondan con las de periodos anteriores.

Este documento no ha sido presentado ante la Comisidn Nacional del Mercado de Valores (CNMV) para su aprobacién o registro. En todo caso,
se encuentra sometido al derecho espafiol aplicable en el momento de su creacién, y no se dirige a ninguna persona fisica o juridica localizables
en otras jurisdicciones; razoén por la cual puede o no adecuarse a las normas imperativas o a los requisitos legales de observacion obligada en
otras jurisdicciones extranjeras.

Sin perjuicio de régimen legal o del resto de limitaciones impuestas por Ibercaja Banco que resulten aplicables, se prohibe expresamente
cualquier modalidad de explotacion de esta presentacion y de las creaciones y signos distintivos que incorpora, incluyendo toda clase de
reproduccién, distribucion, cesidn a terceros, comunicacion puUblica y transformacion, mediante cualquier tipo de soporte y medio, sin
autorizacion previa y expresa de sus titulares respectivos. El incumplimiento de esta prohibiciéon podra constituir una infraccion que la legislaciéon
vigente puede sancionar.

L]
Ibercala ‘6 Propiedad de Ibercaja - Confidencial 81






	(Borrar) Consejos de uso
	Diapositiva 1
	Diapositiva 2
	Diapositiva 3
	Diapositiva 4
	Diapositiva 5
	Diapositiva 6
	Diapositiva 7
	Diapositiva 8
	Diapositiva 9
	Diapositiva 10
	Diapositiva 11
	Diapositiva 12
	Diapositiva 13
	Diapositiva 14
	Diapositiva 15
	Diapositiva 16
	Diapositiva 17
	Diapositiva 18
	Diapositiva 19
	Diapositiva 20
	Diapositiva 21
	Diapositiva 22
	Diapositiva 23
	Diapositiva 24
	Diapositiva 25
	Diapositiva 26
	Diapositiva 27
	Diapositiva 28
	Diapositiva 29
	Diapositiva 30
	Diapositiva 31
	Diapositiva 32
	Diapositiva 33
	Diapositiva 34
	Diapositiva 35
	Diapositiva 36
	Diapositiva 37
	Diapositiva 38
	Diapositiva 39
	Diapositiva 40
	Diapositiva 41
	Diapositiva 42
	Diapositiva 43
	Diapositiva 44
	Diapositiva 45
	Diapositiva 46
	Diapositiva 47
	Diapositiva 48
	Diapositiva 49
	Diapositiva 50
	Diapositiva 51
	Diapositiva 52
	Diapositiva 53
	Diapositiva 54
	Diapositiva 55
	Diapositiva 56
	Diapositiva 57
	Diapositiva 58
	Diapositiva 59
	Diapositiva 60
	Diapositiva 61
	Diapositiva 62
	Diapositiva 63
	Diapositiva 64
	Diapositiva 65
	Diapositiva 66
	Diapositiva 67
	Diapositiva 68
	Diapositiva 69
	Diapositiva 70
	Diapositiva 71
	Diapositiva 72
	Diapositiva 73
	Diapositiva 74
	Diapositiva 75
	Diapositiva 76
	Diapositiva 77
	Diapositiva 78
	Diapositiva 79
	Diapositiva 80
	Diapositiva 81
	Diapositiva 82


