COMUNIDADES

Pais Vasco, Navarra,
La Rioja y Aragon:
mas luces que
sombras en la senda
del crecimiento

Aligual que ocurre con la economia espafiola, no parece que la tendencia al alza vaya a revertirse en los
proximos ejercicios. Aunque podria verse afectada por la incertidumbre mundial y, por ende, moderar
los resultados de las previsiones.
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a economia espanola sigue sacando pecho
ante los buenos datos cosechados. Cifras
oficiales de Eurostat y del Fondo Moneta-
rio Internacional (FMI) sitdan a Espana a la
cabeza de la eurozona en creacidon de empleo. Entre
el primer trimestre de 2024 y el de 2025, el nime-
ro de personas empleadas en los paises de la zona
euro aumento en 1,8 millones, incrementandose
de 155,33 a 157,13 millones, segun la Oficina Euro-
pea de Estadistica. Espaia cred uno de cada cuatro
nuevos empleos en la regién, contribuyendo con
454.000 nuevos puestos de trabajo, es decir, un 25,3
% del total.
Ademas, segun el FMI ha alcanzado un PIB per
capita de 36.190 dolares, superando asi al de uno de
los paises mas ricos del mundo: Japdn, que registra
33.960 dolares. Este es otro indicador que refleja la

evolucién positiva de la economia espaiola, que
mantiene su dinamismo en 2025.

Por otro lado, en las ultimas semanas Deutsche
Bank ha proyectado que el PIB de Espana alcanzara
un crecimiento del 2,2 % al final de aiio, un dato sig-
nificativamente por encima de las otras potencias
europeas como Francia (0,6 %), Italia (0,4 %) y Ale-
mania (0,3 %), y también duplica el crecimiento pro-
medio de la eurozona, estipulado en el 1,1 %. Previ-
siblemente esta tendencia se mantendra en 2026,
con un crecimiento del PIB del 2 % en Espania frente
al 1,4 % en la eurozona. “La sélida demanda interna,
respaldada por una menor inflacion y menores costes
de endeudamiento deberian seguir sentando las ba-
ses para un mayor crecimiento’ avanza Rosa Duce,
directora de inversiones de Deutsche Bank en Espaiia.
Estas perspectivas concuerdan con las aportadas

Deutsche Bank
prevé que el PIB de
Espana alcanzara un
crecimiento del

2,2 % al final del afio

‘ Pais Vasco Navarra La Rioja
Evolucion del paro - 1/TR 2025 (miles) 2.789 82,9 25,2 14,4 56,2
Tasa de paro - 1/TR 2025 (%) 11,36 7,71 7,49 8,84 8,29
IPC Tasa variacion interanual - Junio 2025 23 28 24 19 25
(%)
IPRI Tasa variacion interanual - Mayo 2025 0 1 33 7 27
(%)
PIB interanual - 1/TR 2025 (%) 2,8 29 2,1 2,4 2,8
Numero de viviendas hipotecadas - Mayo 42274 2251 522 310 1064
2025
ijglaaon interanual hipotecas - Mayo 2025 544 357 442 100 347
Poblacion a 01/04/25 - Total 49.153.849 2.242.568 684.871 327.889 1.354.021
Poblacion a 01/04/25 - Hombres 24.111.025 1.092.571 339.630 161.819 672.411
Poblacién a 01/04/25 - Mujeres 25.042.824 1.149.997 345.241 166.070 681.610
Edad media de la poblacién a01/01/22 44,09 46,05 43,77 44,96 45,31
Poblacion extranjera a 01/01/22 - Total 5.512.558 183.731 73.113 41.430 163.973
Poblacion extranjera a 01/01/22 - Hombres 2.763.635 92.454 36.899 20.504 83.827
Poblacién extranjera a 01/01/22 - Mujeres 2.748.923 91.277 36.214 20.926 80.146
Esperanza de vida al nacimiento - 2023 83,77 84,42 84,79 84,17 84,07
Esperanza de vida a los 65 afos (2023) - 19,65 19,86 20,26 19,75 19,75
Hombres
Esp'eranza de vida a los 65 anos (2023) - 23,49 24,01 2402 23,89 2378
Mujeres
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recientemente por Funcas, que ha ajustado su es-
timacion para el crecimiento del PIB para este afio
a 2,4 %, una décima menos de lo esperado, y vati-
cina un incremento econémico del 1,9 % en 2026.
“La economia espariola ha mostrado cierta resistencia
ante los desafios comerciales y geoestratégicos, aun-
que se observan sintomas de desaceleracion’ sehala
el informe.

En resumidas cuentas, la economia espanola si-
gue desenvolviéndose con holgura pese a un
contexto de elevada incertidumbre. Pero, ;como
se comportan las distintas comunidades auténo-
mas? A continuacién, vamos a analizar las princi-
pales variables econdmicas que se esperan para
los préoximos meses en Pais Vasco, Navarra, La
Riojay Aragon.

Demanda del sector cocina
Millones €

@ 182,81
® 57,77
® 29,68

Total Espaia 3.957

Pais Vasco, altas tasas de empleo

El pasado mes de junio, CaixaBank Research publicé
la situacién macroeconémica del Pais Vasco en 2024
y las estimaciones para 2025. En primer lugar, desta-
ca que la economia de la regién mostré el afo pa-
sado un tono algo mas contenido que el conjunto
de Espana: el PIB creci6 un 2,8 % (versus 3,2 % de la
media espaiola). Esto lo achacan, principalmente, a
la debilidad de la industria, con elevado peso en la
region, afectada, a su vez, por la atonia de la deman-
da externa. Por el lado positivo, destacé la robustez
de la construccion residencial y de los servicios, en
especial comercio, hosteleria y transporte.

Con todo, las previsiones apuntan a un crecimiento
del PIB en 2025 del 2,0 % (2,4 % en Espania). Gracias
al favorable posicionamiento estructural de su in-
dustria, la region es una de las que mas puede bene-
ficiarse de los fondos europeos; y, si a ello se afade
la reduccion de los costes de financiacion, se espera
que lainversién sea un motor de crecimiento. Por su
parte, la contencién de la inflacién y los recortes de
tipos de interés apoyaran la reactivacién del consu-
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mo. Entre los factores de riesgo, destaca la politica
arancelaria de Estados Unidos, que tendra un mayor
impacto en esta zona.

Cabe recordar que el Pais Vasco, con 2,2 millones de
habitantes, el 4,6 % del total del pais, es la octava re-
gion de Espaiia en términos demograficos. El PIB de
la comunidad asciende a 87.857 millones de euros,
lo que supone el 5,9 % del PIB espafiol, y es la quinta
regiéon con mayor peso a nivel nacional. El PIB per
capita (39.547 euros) es el segundo mas elevado del
pais (un 27,7 % por encima del agregado nacional).
Destaca Alava, la sequnda provincia con mayor PIB
per capita del pais, un 34,2 % superior a la media.
En cuanto a la estructura productiva, sobresale el
elevado peso de la industria manufacturera (21,2 %
del PIB frente al 11,9 % de media nacional), el sequn-

Demanda del sector baino
Millones €

@ 175,93
® 556
@® 28,56

Total Espaia 3.808

do mas alto del pais tras Navarra: concentra el 10,4
% de la produccion manufacturera espaiola, en la
que destacan la fabricacién de maquinaria, bienes
de equipo, productos metalicos y material de trans-
porte. En cambio, el peso de los servicios y, sobre
todo, de la agricultura, es muy inferior a la media.
Su especializacién industrial explica el elevado
peso de las exportaciones de bienes en el Produc-
to Interior Bruto regional, el 37,2 %, casi 12 puntos
mas que el promedio del pais. Sus ventas al exterior
ascienden a 30.963 millones de euros (2024), el 8,1
% de las exportaciones espanolas. En este sentido,
los principales bienes exportados son automéviles
(18,1 % del total) y bienes de equipo, sobre todo
maquinaria industrial (13,0 %) y material de trans-
porte (9,6 %). Ademas, las empresas vascas expor-
tan el 22 % de la maquinaria industrial espafola,
el 29 % de los neuméticos y cdmaras y el 33% del
hierroy el acero.

Pese a todo, el mercado laboral vasco esta siendo
algo menos dindmico que el conjunto del pais. Tras
crecer un 1,5 % en 2024, casi un punto por deba-

La prevision
para 2025 apunta a
un crecimiento del

PIB del 2 % en el
Pais Vasco

@ PAISVASCO
@ NAVARRA
@ LARIOJA




Conforama

Con 33.798

euros, el PIB per
capita de Navarra es
el tercero mas alto
del pais y un 20 %
superior a la media

espaiiola

jo de la media, los afiliados frenan su avance en el
arranque de 2025 y crecen un 1,0 % interanual en
mayo, el segundo registro mas débil de todas las re-
giones (2,2 % en Espafa). En el dltimo afo, destaca
la creacion de empleo en transporte, actividades
profesionales y sanidad. Por su parte, la tasa de paro
es una de las mas bajas del pais (7,7 % en el primer
trimestre de 2025 frente al 11,4 % de media).

En este sentido, la actividad industrial del Pais Vas-
co se esta mostrando muy débil en los ultimos dos
afos, lastrada por la atonia de la demanda global y
el deterioro de las ramas energéticas, afectadas por
la normalizacién de los precios (la regién cuenta con
una refineria). En consecuencia, tras el fuerte retro-
ceso del afno anterior, el IPI no levanto cabeza en
2024 (-0,2 % versus. 0,7 %), y en el arranque de 2025
retrocedié un 1,6 % interanual hasta abril (-0,3 % en
Espafa); de este modo, se mantiene muy alejado,
un 6,1 % por debajo, de los niveles de 2019 (-0,9 %
en el conjunto de Espaia).

Al igual que la industria, las exportaciones vascas
vienen sufriendo un notable deterioro, que se inten-
sificé el ano pasado, cuando anotaron un retroceso
del 5,1 %, uno de los mas intensos a nivel regional
y que contrasta con el estancamiento de la media
del pais: el empuje de las exportaciones de apara-
tos eléctricos, motores y maquinaria industrial fue

ampliamente contrarrestado por el retroceso de
las ventas de material de transporte, automociéon y
semimanufacturas, en especial hierro y acero. Este
ano ha arrancado algo mejor, con una subida del
1,6 % interanual hasta marzo (2,6 % de promedio
nacional).

Navarra, orientacion exportadora
Situémonos ahora en Navarra, una comunidad que
cuenta con mas de 678.000 habitantes, el 1,4 % del
total nacional, y es la tercera region menos poblada
del pais. El PIB de la Comunidad Foral se eleva hasta
22.595 millones de euros, el 1,7 % del PIB espaiiol, lo
que la convierte en la cuarta regién con menor peso
sobre el total. Con 33.798 euros, su PIB per capita es
el tercero mas alto del pais y un 20 % superior a la
media espafiola (un 13,2 % por debajo de la media
de la eurozona).

Asimismo, hay que resefiar que la estructura pro-
ductiva navarra destaca, fundamentalmente, por
su especializacién en industria manufacturera, que
aporta el 25,8 % de su PIB, el porcentaje mas alto de
todas las regiones (12,5 % en media nacional): la re-
gion, que aporta el 3,5 % del VAB manufacturero del
pais, cuenta con empresas lideres en los sectores de
automocion, edlico y farmacéutico. Por el contrario,
el peso de los servicios se sitia muy por debajo dela
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Puntos de venta de muebles de COCINA

ARAGON Huesca Teruel Zaragoza NAVARRA PAIS VASCO
ARRITAL CUCINE - - - - - 6
BOFFI - = = = - -
BONTEMPI 2 - - 2 1 -
BULTHAUP = = = = 1 2
CADENA ELECCO - = = - - -
MASTER KITCHEN - = = = - -
ANTALIA - = - - - 1
DICA 2 - = 2 4 24
EBANO - = - - - 4
FEBAL = = = = - 5
KUCHENHOUSE 1 1 - - 1 17
LEICHT 1 - - 1 1 4
LOGOS 1 - - 1 3 13
METODO 1 - - 1 5 10
MOBALCO - = - - 1 9
OB 1 1 - - 1 9
NOLTE 2 - 1 1 - 4
PINO 1 - - 1 = 1
POGGENPOHL - - - - - 1
RED COCINA 11 1 1 9 5 20
SAITRA 2 2 - - 5 16
SANTOS - - - - - 4
SCAVOLINI - - - - - 1
SENSSIA 2 - - 2 - -
SHACO - - - - - -
SIEMATIC = = = = 1 -
VENETA 1 1 - - - -
DECORACTIVA 3 = = 3 1 16

MHK 3 = = 3 1 13
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Guipuzcoa

Vizcaya

LARIOJA

12 9 2
2 2 -

5 -
7 2 2
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6 3 1
4 2 1
1 2 -
1 =
- 1 -
7 11 1
9 6 1
1 3 1
1 - -
5 7 3

media, tanto comercio, transporte, hosteleria y ocio
(24,5 % vs. 28,4 %) como, sobre todo, los ligados a la
industria (20,3 % vs. 28,5 %).

De acuerdo a los ultimos datos disponibles, la eco-
nomia navarra tuvo un comportamiento algo mas
débil que el promedio espaiol en 2024: CaixaBank
Research le estima un crecimiento del PIB regional
del 2,5 %. Los modestos registros del consumo y el
empleo contrastan con las sefales de recuperacion
de la actividad industrial, en especial la rama de au-
tomocion, un sector clave para la region.

Para 2025, las previsiones apuntan a un crecimiento
del PIB navarro del 2,5 %, tasa ligeramente superior
ala media del pais. La demanda externa estara con-
dicionada por la debilidad de los socios de la euro-
zona, pero se espera un mejor tono del gasto de las
familias, en linea con la correccién de la inflacion y
la bajada de tipos de interés. Por su parte, con unos
servicios de mercado competitivos (en especial
los servicios profesionales a empresas), un sector
industrial diversificado y una poblacién altamen-
te cualificada, la regién estd mejor preparada que
otras para aprovechar los fondos europeos.

La Rioja, avance solido

La Rioja cuenta con poco mas de 324.000 habitan-
tes, el 0,7 % del total nacional, lo que la convierte en
la regién menos poblada de Espania. El PIB riojano,
por otro lado, asciende a 9.502 millones de euros,
lo que supone el 0,7 % del PIB espafiol, siendo tam-

DATOS ESTADISTICOS MUNICIPALES

Presentamos los datos estadisticos e indicadores socioeco-
némicos mas representativos agrupados por comunidades
auténomas y desglosados por provincias.

""‘ Poblacion. Es la correspondiente al Padrén de 1 de
enero de 2025 (poblacion de derecho). A nivel nacio-
nal alcanza una cifra total de 49.077.984 personas. Un 89 %
de ellas se concentra en los municipios de mas de 1.000 ha-
bitantes. Fuente: INE.
[ o . s .
|h Tasa de paro. Es el porcentaje de poblacién activa
desempleada en edad legal de trabajar (entre los 16
y 65 afos) respecto a la poblacién total de la misma edad en
el primer trimestre de 2025. Fuente: INE.

e Cuota de Mercado. Indice que expresa la capacidad

de consumo comparativa de los municipios, referida
a 1 deenerode 2025. La cuota de mercado de los municipios
se elabora mediante un modelo equivalente a un promedio
de numeros indices de las siguientes seis variables: pobla-
cidon, nimero de teléfonos, automaviles, camiones, oficinas
bancarias y actividades comerciales minoristas. Estos nime-
ros indices expresan la participacion (en tanto por 100.000)
que corresponde a cada municipio sobre una base nacional
de 100.000 unidades. Es decir, la capacidad de consumo de
un municipio se mide no sélo en funcién de la importancia
de la poblacion, sino también en funcién del poder adquisi-
tivo de la misma, que viene representado por las cinco varia-
bles restantes indicadas.

e Parque automovilistico matriculado a 31 de diciem-
O™0" bre de 2024. Fuente: DGT.
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Puntos de venta de BANOS

ARAGON ‘ Zaragoza ‘ NAVARRA
GRUPO FONTANERIA/BANO
AUNA DISTRIBUCION 16 6 1 9 7
| | | |
BRICOGROUP - - - - -
| | | |
CEALSA - - - - -
| | | |
GRUPO GESCO 1 - - 1 -
| | | |
UNITTAS DISTR. VIRTUAL - - 1 2 -
GRUPOS MATERIALES CONSTRUCCION/BANO
TERMOCLUB 1 - - 1 1
| | | |
BDB 17 6 4 7 3
| | | |
FYCE XXI 21 9 3 9 5
| | | |
UNAMACOR GRUPO 18 3 6 9 8
| | | |
MATDECO GRUPO 5 2 1 2 4
| | | |
EXPOSICIONES
| | | |
PTOS.VENTA INDEPENDIENTES 44 9 4 31 15

bién la regién con menor peso en el computo na-
cional. Con un PIB per capita de 29.579 euros, ocupa
el séptimo lugar del ranking nacional, superando en
un 5,0 % el promedio espanol, si bien la distancia
respecto a la media se ha ido reduciendo debido al
menor crecimiento econémico.

En lo relativo a la estructura productiva de la regién,
destaca por el elevado peso de los sectores agrario y
manufacturero, que aportan el 52 %y el 21,2 % del
PIB, respectivamente (2,6 %y 12,5 % en Espafa). Por
el contrario, las actividades terciarias tienen un peso
relativamente reducido, tanto comercio, transporte,
hosteleria y ocio (23,2 % vs. 28,4 %) como servicios
ligados a la industria (21,3 % vs. 28,5 %).

Y si bien el peso de las exportaciones de bienes en el
PIB es bastante inferior a la media nacional (21,9 %
y 28,9 %, respectivamente), destaca el crecimiento
anotado en los Ultimos afos.

BBVA Research indica que en 2024 el PIB de La Rioja
podria haber crecido un 3,3 %, y se prevé que au-
mente un 2,5 % en 2025 y un 1,4 % en 2026. Por
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lo tanto, la economia riojana estaria mostrando un
avance sélido, por encima del resto de la eurozona.
Otro punto clave es que el empleo sigue mostrando
un mayor dinamismo en Logrofio que fuera del en-
torno de la capital.

Con todo, entre los factores que apoyaran el creci-
miento estaran la caida en los precios del petréleo
y del gas; el tono mds expansivo de la politica eco-
ndmica en Europa, y una mayor capacidad de creci-
miento del sector servicios (por la inmigracién y los
aumentos de la productividad por hora).

Sin embargo, el aumento de los aranceles y de la
incertidumbre afectarén a los flujos comerciales y
a la inversion. Se espera un impacto agregado si-
milar al que pueda experimentar el conjunto de la
economia espanola. Ademas, los analistas perciben
cuellos de botella como la falta de sensibilidad que
muestra la inversién privada a la recuperacion; el
elevado nivel de ahorro de las familias, o la escasez
de vivienda a precio asequible.

A finales de 2026, el PIB per capita podria situarse al
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7,8 %, por encima de los niveles de 2019 (Espana 4,5
%). De cumplirse estas previsiones, la tasa de paro
podria reducirse hasta el 9,1 % de media en 2026 y
se pueden crear 5.700 nuevos empleos en el bienio
2025-2026.

Aragon, la industria manufacturera
sustenta el crecimiento

Finalizamos el analisis regional con Aragén, comu-
nidad habitada por 1,35 millones de habitantes,
siendo la undécima regién del pais, con el 2,8 % de
la poblacion total. El PIB (41.763 millones de euros)
supone el 3,1 % del total nacional y ocupa el déci-
mo lugar del ranking. Respecto al PIB per cépita
aragonés (31.051 euros en 2022), es uno de los mas
altos del pais, superando en un 10,3 % la media es-
pafola.

En los ultimos afos, ha mejorado su posicién rela-
tiva, gracias tanto al crecimiento econémico de la
regién como, sobre todo, a su bajo dinamismo de-
mogréfico.

Asimismo, la estructura productiva de Aragén se
caracteriza por su especializacién en la industria
manufacturera (18,7 % del PIB vs. 12,5 % de media
espanola), en la que destacan automocién y alimen-
tacion (también maquinaria, papelera, metalurgica,
electrénica o quimica) y agricultura (5,5 % vs. 2,6 %).
En cambio, es inferior la participacion de comercio,
transporte, hosteleria y ocio (24,6 % vs. 28,4 %) y de
servicios ligados a la industria (22,6 % vs. 28,5 %).
Por otro lado, al igual que Navarra, la region sobre-
sale por su elevada orientacion exportadora: el peso
de las exportaciones de mercancias sobre el PIB es
del 39,3 %, muy por encima del 28,9 % de media
espanola. En su caso, los principales bienes exporta-
dos son productos quimicos (9 % del total), alimen-
tos (20,3 %), principalmente carnes, y, sobre todo,
automocion (33,6 %). Cabe destacar que la tercera
parte de los electrodomésticos y casi el 20 % de la
carne que exporta Espaia procede de Aragoén.

Una vez situado el contexto general, llegamos a las
cifras mas recientes. Asi, el crecimiento del PIB de
Aragon en 2024 alcanzé el 3 %, y continuard con
un avance del 2,2 % en 2025 y del 1,8 % en 2026.
El avance del ultimo ejercicio supera el crecimiento
promedio entre 1995y 2019 (1,8 %) y es casi cuatro
veces superior al de la UEM (0,8 %), aunque se sitla
por debajo del observado en el conjunto de Espaia
(3,2 %). El dinamismo del empleo se ha concentrado
en la capital zaragozana y en las dreas urbanas de
Huesca y Teruel gracias al aumento de la poblacion
activa de origen extranjero, pero también al dina-
mismo de la contratacién de nacionales.

De igual manera, la actividad se vio positivamente
afectada por la contribucién del consumo publico,
gue aumenta mas que en otras regiones, y por el
empuje del consumo privado y el turismo extran-
jero. Pero la contraccién de las exportaciones a la
eurozona, el menor empuje de la produccién indus-
trial tras dos afos de fuerte crecimiento y la mode-
racion del turismo nacional explican que el creci-
miento sea algo inferior a la media.

De cumplirse estas previsiones, en 2026 el PIB regio-
nal superaria en nueve puntos porcentuales el nivel
de 2019,y en un 5 % el del PIB per capita, aumen-
tando desde el 107,7 % hasta el 108,5 % de la media
espanola. Ademas, la tasa de paro podria reducirse
hasta el 8 % de media en 2026 y se pueden crear
17.500 nuevos empleos en el bienio 2025-2026.
Pero, para los analistas de BBVA Research, es necesa-
rio avanzar en politicas que incentiven la inversion,
generen certidumbre y alivien la falta de capital
humano; no en vano, ‘el sector industrial enfrenta
un elevado grado de incertidumbre relacionado con
el aumento en el coste de la energia, los problemas
estructurales, el estancamiento de la demanda euro-
peay los posibles aumentos de aranceles por parte de
Estados Unidos” 1
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