COMUNIDADES

Madrld Castllla-

La Mancha y Murcia
resisten el pulso de
la desaceleracion y el
estrés geopolitico

El PIB de las tres comunidades se incrementaria en 2026 por encima de la media espafiola. A nivel
nacional, las perspectivas de crecimiento siguen manteniendo al alza, pero también imprevisibles

ante la guerra de Iran y la politica arancelaria de Estados Unidos.
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a economia espanola arrancé 2026 mar-
cando un hito mas: entrando a formar
parte del grupo de paises que superan
la barrera de los dos billones de délares
de capacidad productiva anual (1,69 billones de
euros, aproximadamente). Asi, segun el reconoci-
miento del Fondo Monetario Internacional (FMI),

Mas concretamente, el Productor Interior Bruto
del pais crecié un 2,9 % en 2025, a pesar de los
desafios arancelarios. Esto supone casi el doble
que el 1,5 % del conjunto de la zona euro. En lo
relativo a 2026, concluido el primer trimestre del
ano, las previsiones se revisan de nuevo al alza,
con un crecimiento sostenido estimado en torno

El conflicto
en Oriente

Proximo abre una
nueva etapa de

incertidumbre

econdmica y politica

el PIB de Espaia situa su economia entre las trece  al 0,5 %-0,7 %, sobre todo gracias al impulso del global
integrantes del club de los dos billones de déla-  consumo y el empleo.
res, ocupando el lugar decimosegundo. En algo  Sin embargo, los expertos son prudentes en sus
mas de una década practicamente se ha dupli- cdlculos. A pesar de la inercia positiva, los analis-
cado esta variable, pues en 2003 la produccién  tas ven en el horizonte una moderacién respecto
anual de la economia espaiola rondaba el billén  a ejercicios anteriores, con un aumento de entre
de dolares. el 2,0%y el 2,4 %. Con todo, se mantiene un com-
Espafia Comunidad Castilla- Region
P de Madrid La Mancha de Murcia
Evolucién del paro - 4/TR 2025 (miles) 2.477,10 271,2 130,2 88,4
Tasa de paro - 4/TR 2025 (%) 9,93 7,04 12,05 11,06
IPC Tasa variacion interanual - Diciembre 2025 (%) 29 3,7 2,7 24
IPRI Tasa variacion interanual - Diciembre 2025 (%) -6,3 -10,3 -4 -7,5
PIB interanual - 4/TR 2025 (%) 2,6 29 2,2 24
Numero de viviendas hipotecadas - Diciembre 2025 37.841 5.212 1745 1093
Variacién interanual hipotecas - Diciembre 2025 (%) 17,4 53 30,6 9
Poblacién a 01/01/26 - Total 49.570.725 7.170.906 2.154.244 1.604.043
Poblacién a 01/01/26 - Hombres 24.333.210 3.435.058 1.083.498 802.852
Poblacién a 01/01/26 - Mujeres 25.237.515 3.735.848 1.070.746 801.191
Edad media de la poblacién a 01/01/25 44,55 43,42 4417 41,82
Poblacion extranjera a 01/01/22 - Total 5.542.932 949.969 193.475 226.765
Poblacién extranjera a 01/01/22 - Hombres 2.778.214 450.097 98.606 122.578
Poblacién extranjera a 01/01/22 - Mujeres 2.764.718 499.872 94.869 104.187
Esperanza de vida al nacimiento - 2024 84,01 85,58 83,85 83,39
Esperanza de vida a los 65 afos (2024) - Hombres 19,87 21 19,8 194
Esperanza de vida a los 65 afos (2024) - Mujeres 23,64 24 23,37 22,94
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portamiento solido frente a la eurozona, pero
cabe sefalar que la mayoria de las estimaciones
son anteriores al estallido de la guerra en Irén. El
conflicto en Oriente Proximo abre una nueva eta-
pa de incertidumbre econémica y politica global.
En suma, la economia espanola ha iniciado 2026
con buenas perspectivas para seguir creciendo de
manera notable, aunque sumamente condiciona-
das por la situacion geopolitica internacional.
Puesta en contexto la situacién macroecondémica
espanola a corto plazo, a continuaciéon vamos a
analizar la coyuntura que se espera en tres comu-
nidades de caracteristicas demogréficas muy di-
ferentes: Comunidad de Madrid, Castilla-La Man-
cha y Regién de Murcia.

Madrid, el mayor PIB per capita

La Comunidad de Madrid se consolida como uno
de los motores de la economia espaiola al apor-
tar cerca del 24,4 % al PIB nacional y crecer el afio
pasado +0,2 % por encima del promedio estatal.
Mantiene, igualmente, el PIB per cpita mas ele-
vado del pais, superando los 44.700 euros por
habitante, segun los datos del INE publicados en
diciembre.

En 2026, de acuerdo al observatorio regional de
BBVA Research, se mantendra la transicion hacia
un crecimiento mas dependiente de la demanda
interna. El consumo privado impulsara el avance
de la actividad, con mayor impacto en las comu-
nidades del Mediterraneo que creceran por enci-
ma del promedio: Andalucia (2,5 %), Murcia (2,5
%) y Madrid (2,7 %). La Comunidad Valenciana
(3,0 %) sequird beneficiada por los efectos en la
inversion de las medidas de apoyo tras la dana.
En en el caso de la Comunidad de Madrid, ade-
mas, las exportaciones de servicios no turisticos y

Demanda del sector cocina
Millones €

Total Espana 3.957
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la inversidn, especialmente en intangibles, seran
un factor diferencial.

Otra previsién es que el crecimiento anual del
empleo en términos EPA en Espaia se sitle en
el 2,5 % en 2025, moderandose hasta el 2,2 % en
2026y el 2,1 % en 2027, en linea con la desacele-
racion gradual de la actividad. El afio pasado el
avance del empleo siguié siendo heterogéneo
entre regiones, con la capital en el top tres de las
mas dinamicas (3,4 %), solo por detras de Asturias
(4,3 %) y La Rioja (4,2 %). En 2026, el mercado la-
boral se moderara, aunque seguird mostrando un
tono favorable en la Comunidad Valenciana (2,9
%), Madrid (2,7 %), Andalucia (2,5 %) y Castilla-La
Mancha (2,5 %), que creceran por encima de la
media nacional.

Por otro lado, la inversidn en vivienda se acelera-
rd, mas en comunidades donde los desequilibrios
son mayores como es el caso de Madrid.

Castilla-La Mancha: desaceleracion,
pero con crecimiento sélido

El PIB de Castilla-La Mancha mantiene un avance
solido, significativamente por encima del resto de
la eurozona y de su promedio 1995-2019 (2,2 %).
En este sentido, segun BBVA Research, podria ha-
berse situado en el 3,1 % en 2025. El mismo infor-
me determina que el fuerte avance de la afiliacién
a la Sequridad Social en la region, se mantuvo
gracias a la mejora observada en la parte final del
ano en las areas de Toledo y Guadalajara y en las
zonas rurales, a diferencia del conjunto de Espa-
Aa. Asimismo, comercio y hosteleria, servicios pu-
blicos y la industria manufacturera continuaron
impulsando el avance del empleo en 2025.

Por otro lado, hay una transicion hacia una mayor
dependencia de la d interna: los sectores donde

Demanda del sector bano
Millones €

Total Espaina 3.808
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® @ Tasade paro.Es el porcentaje de poblacién activa
HH desempleada en edad legal de trabajar (entre los
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misma edad en el primer trimestre de 2025. Fuente: INE. dependen mas del gasto de los hogares castella-
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minoristas. Estos nimeros indices expresan la partici- de desaceleracion. El gasto con tarjeta, las expor- La Comunidad de

pacioén (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 ultimos meses), las matriculaciones o el turismo
mide no sélo en funcién de la importancia de la pobla-
cion, sino también en funcion del poder adquisitivo de

taciones (lastradas por bienes de equipo en los Madrid se consolida

como uno de los

comienzan a mostrar agotamiento. Las intensas
motores de la

la misma, que viene representado por las cinco variables lluvias de los Ultimos meses y los accidentes fe- . _
restantes indicadas. rroviarios pueden estar teniendo un impacto en economia espanOIa
Parque automovilistico matriculado a 31 de di- el turismo doméstico. al aportar cerca
@5 ciembre de 2024. Fuente: DGT. En cuanto al PIB, se espera para 2026 un incre- del 24,4 % al PIB
mento del 2,4 % y un 1,9 % en 2027. Las expor- nacional
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taciones de servicios se ralentizan, pero conti-
nuaran aumentando apoyadas por lainmigracion
(un 82 % del empleo creado en Castilla-La Man-
cha hasido gracias a ella), la inversién y aumentos
en la productividad por hora (aunque inferiores a
los del conjunto nacional). Por otro lado, la caida
de los costes energéticos y de transporte puede
beneficiar a una economia especialmente abierta
como la castellanomanchega, a su industria y a
sus consumidores.

Otro punto a destacar es que los mayores sa-
larios reales y los tipos de interés bajos apoya-
ran al consumo y a la inversién en los préximos
anos. Y es que los sueldos comienzan a recu-
perar poder adquisitivo y aumentan un 3 % en
Castilla-La Mancha, mientras que la inflacion se
situ6 en 2025 alrededor del 2,5 %, por debajo
de la de Espafia. Junto con el descenso en tipos

de interés, esto deberia impulsar el consumo y
la inversidon. En este sentido, las viviendas en
ejecucién en lar regién castellanomanchega
podrian alcanzar las 7.000 en 2026, un 18 %
mas que en 2025.

A la par, la inversidon publica seguird contribu-
yendo a la expansion. Hasta diciembre de 2025,
se han licitado contratos ligados a los fondos Ne-
xtGenerationEU (NGEU) y se han concedido sub-
venciones con ejecuciéon en Castilla- La Mancha
equivalentes a un 4,2 % del PIB regional de 2024
(para el conjunto de Espaia, el importe alcanza el
3,9 % del Producto Interior Bruto). Y como hemos
mencionado, la comunidad es una de las que mas
se puede beneficiar del aumento en el gasto en
defensa: la facturacion de empresas de este sec-
tor supone un 0,5 % del PIB castellanomanchego,
la quinta mayor magnitud.

La caida de los
costes energéticos

y de transporte
podria beneficiar

a la economia
castellanomanchega
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La otra cara de la moneda es que persisten cue-
llos de botella tanto en el entorno internacional
como en el drea de turismo, energia y vivienda, y
el empleo y finanzas publicas. En primer lugar, las
politicas econdmicas de Estados Unidos siguen
siendo una fuente de inestabilidad. Aunque Cas-
tilla-La Mancha no es de las que muestra una ma-
yor exposicion directa a los aranceles (0,6 % del
PIB, versus 1,1 % en Espafia) ni es de las que ob-
serva una mayor contraccion (-9 % de caida en las
exportaciones entre abril y noviembre, frente al
-11 % a nivel nacional). Igualmente, la apreciacion
del euro también supone pérdidas adicionales de
competitividad.

En segunda instancia, el avance del turismo pue-
de estar alcanzando limites de capacidad. “Es ne-
cesaria una mayor inversion para mantener los cos-
tes de electricidad bajos’, advierten los analistas. La
falta de vivienda asequible supone también un
cuello de botella para el bienestar de la poblacién
joven y para atraer capital humano. Desde 2021,
en Castilla-La Mancha se han creado 52.800 ho-
gares y se han construido 21.600 viviendas.

Por ultimo, la escasez de mano de obra puede li-
mitar el avance en ciertos sectores. Los ocupados
que no trabajan se situan en el 5 % en la regién,
solo marginalmente por debajo que en el conjun-
to de Espana.

Region de Murcia, en alerta por la
politica arancelaria de Estados Unidos
Finalizamos el andlisis viajando hasta la Regién
de Murcia, cuyo escenario en muchos aspectos se
asemeja al de Castilla-La Mancha. Por ejemplo, el
PIB de 2025, que también se habria situado en el
3,1 %. También se mantuvo un consistente avan-
ce de la afiliacion en esta autonomia, sobre todo
gracias a la mejora observada en el area urbana
de Lorca y en las zonas rurales, ademds del buen
comportamiento en el area urbana de Murcia.
Servicios privados, sector publico, construcciony
manufacturas continuaron impulsando el avance
del empleo durante el pasado ejercicio. Sin em-
bargo, se nota un menor crecimiento del empleo
en meses recientes, pues la afiliacion a la Segu-
ridad Social muestra un debilitamiento desde
noviembre. Aparte del agotamiento del turismo
extranjero, las lluvias y los accidentes ferroviarios,
la produccién industrial, particularmente la ener-
gética, cae. Esto lastra el crecimiento de las expor-
taciones de bienes, salvo en la alimentacién, y el
avance del consumo publico se modera.

De la misma forma, se refuerza la dependencia de
la economia murciana a la demanda interna. Y al
igual que en otras regiones, los sectores donde se
mantiene el consumo son estan condicionados
mayormente al gasto de los hogares murcianos.
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Particularmente, la inversién en general, pero en
la construccién en especifico, muestra una fuerte
recuperacion.

Las perspectivas de crecimiento para los proxi-
mos anos siguen una tendencia similar a la ex-
puesta en el epigrafe de Castilla-La Mancha. Esto
es, un 2,5 % para 2026 y un 1,8 % el afio que viene.
En este periodo, se prevé una desaceleracion de
las exportaciones de servicios. Ahora bien, conti-
nuaran al alza apoyadas por la inmigracién, dado
que un 60 % del empleo creado en la Regién de
Murcia ha sido gracias a personas extranjeras; asi
como a la inversién y aumentos en la producti-
vidad por hora (en el comercio y hosteleria esta
ultima ha avanzado casi el doble que en Espafia
desde 2019).

De igual manera, la industria murciana, particu-
larmente intensiva en el uso de energia, y sus
consumidores, podrian beneficiarse de la caida
de los costes energéticos y de transporte. Similar
serd el comportamiento de los salarios, es decir,
mayores sueldos (+3 %) y tipos de interés bajos
favoreceran el consumo y apoyaran la inversion.
Por otro lado, las viviendas en ejecucién en la
Regién de Murcia podrian alcanzar las 4.000 en
2026, un 18 % mas que en 2025.

La inversién publica seguird contribuyendo a la
expansion. En su caso, la Regién de Murcia habria
recibido hasta diciembre del ano pasado fondos
europeos equivalentes a un 4,4 % del PIB regio-
nal, y también es una de las comunidades que
mas se puede beneficiar del aumento del gasto
en defensa: la facturacién de empresas de este
sector supone un 0,8 % del PIB de Murcia, la se-
gunda mayor magnitud por debajo de Madrid.

Si que podria verse muy afectada esta autono-
mia por la politica arancelaria de Donald Trump,
en tanto que se trata de unas de las comunida-
des con mayor exposicién a los aranceles esta-
dounidenses (1,5 %, frente al 1,1 % espafol) y
donde mas estan afectando (-14 % de caida en
las exportaciones a Estados Unidos entre abril y
noviembre del afno pasado). En la misma linea,
el avance del turismo, los costes de la energia, la
falta de vivienda asequible y la escasez de mano
de obra puede limitar el avance en determinados
sectores. Especialmente este ultimo factor, dado
que los ocupados que no trabajan se situan alre-
dedor del 6,5 % en Murcia, una de las cifras mas
altas en Espafia

Asi las cosas, concluye el informe de BBVA Re-
search, “son necesarios acuerdos que garanticen
la sostenibilidad de la deuda autondmica a medio
plazo. La propuesta de reforma de financiacién
autondmica deberia servir como punto de partida
para un sistema mds simple, transparente y equita-
tivo” 1

Murcia experimenta
un menor
crecimiento del
empleo con un
debilitamiento de
la afiliacion a la
Seguridad Social
desde noviembre




