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Resumen ejecutivo : 

Dualidad económica: mientras el territorio avanza, la 
industria se asoma a la recesión. 

La economía global cerró el año 2025 con una resiliencia notable frente a los shocks de 
oferta, manteniendo un crecimiento mundial situado entre el 3,1% y el 3,3%. Sin 
embargo, el ejercicio se caracterizó por una creciente divergencia entre regiones: 
mientras Estados Unidos se apoyó en una masiva inversión privada en Inteligencia 
Artificial (IA) para compensar la fragilidad de su consumo interno, la Eurozona registró 
un crecimiento débil de apenas el 1,4%. Dentro del bloque europeo, España destacó 
como una de las economías más dinámicas con un avance del 2,9%, en claro contraste 
con el estancamiento de potencias como Alemania e Italia, y con una China enfrentada 
a una espiral deflacionaria y una crisis inmobiliaria persistente. 

La tensión comercial y de influencia entre Estados Unidos, China, Rusia y la UE sigue 
definiendo el tablero global, si bien los últimos datos muestran que el comercio mundial 
se ha acelerado en 2025 a su mayor ritmo desde 2021 (+4% del volumen de comercio, 
frente a +2,5% de 2024), tanto por las economías emergentes (+4,6% en conjunto), 
como por las avanzadas (+3,6% de incremento en 2025). En relación con los tipos de 
cambio, el euro ha mostrado una tendencia general de apreciación frente a las 
principales divisas mundiales, factor clave para reducir las presiones inflacionistas en la 
eurozona, al abaratar el coste de las importaciones de energía, pero también supone 
un factor que resta competitividad a los productos europeos en los mercados 
internacionales. 

La confianza económica global se recuperó en 2025 impulsada por el dinamismo de 
servicios y una leve mejoría industrial. La UE logró superar la etapa contractiva de 2024 
apoyada en la mejora de Alemania y el liderazgo de España en servicios, aunque la 
industria muestra fragilidad al final del año. Este panorama de expansión empresarial 
contrasta significativamente con el deterioro de la confianza del consumidor. Así, la 
producción industrial mostró una recuperación moderada tras dos años de contracción, 
aunque con una marcada disparidad entre la mejoría de los países periféricos y la 
debilidad de los núcleos manufactureros tradicionales.  

En el ámbito de la estabilidad financiera, el 2025 marcó una tendencia general a la 
moderación de la inflación, permitiendo que la Eurozona alcanzara su objetivo del 2% 
en diciembre. Este escenario facilitó la normalización de la política monetaria mediante 
recortes graduales de los tipos de interés tanto por parte de la Reserva Federal como 
del BCE, lo que situó al Euribor al cierre del año en el entorno del 2,25%.  

Los mercados bursátiles, por su parte, vivieron un año excepcional con valoraciones en 
máximos históricos, impulsadas por el sector tecnológico y con un desempeño 
sobresaliente del IBEX español, que subió más de un 45%. De cara al futuro inmediato, 
persisten riesgos sistémicos de gran magnitud, como el elevado endeudamiento público 
de las principales potencias (con proyecciones de deuda del 143% del PIB en EE. UU. 
para 2030) y las dudas sobre la rentabilidad real de las inversiones en IA, que podrían 
generar nuevas tensiones financieras 

En este contexto, la economía de Gipuzkoa cerró 2025 con un balance positivo, 
mostrando un dinamismo y una resiliencia mayores de lo que cabía esperar a comienzos 
de año. Concretamente, el avance del PIB se situó en torno al 2,2%, ligeramente por 
debajo de 2024, aunque encadenando el quinto año consecutivo de crecimiento tras la 
pandemia.  

El crecimiento se sostuvo principalmente en la demanda interna, en especial en la 
fortaleza del consumo de los hogares y el empuje de la inversión. Por el contrario, la 
demanda externa tuvo una contribución negativa, debido a un crecimiento de las 
importaciones superior al de las exportaciones, pese a que estas últimas alcanzaron 
niveles récord en términos nominales  

Por el lado de la oferta, el sector servicios volvió a ser el principal motor del crecimiento 
de la economía (por su peso), aunque mostró una desaceleración gradual a lo largo del 
año. Destacó el buen comportamiento de los servicios de comercio, hostelería  y 
transporte y de los servicios de información y comunicaciones, actividades profesionales 
científicas y técnicas y las actividades administrativas, mientras que las actividades 
vinculadas a la administración pública, educación y sanidad crecieron a un ritmo más 
moderado. La construcción fue el sector con mayor dinamismo relativo, alcanzando el 
nivel más alto desde 2011 y superando por primera vez el nivel de 2019. En contraste, 
la industria permaneció prácticamente estancada, con un crecimiento agregado muy 
reducido.  

En el ámbito industrial, el leve crecimiento de la producción se explicó casi 
exclusivamente por el fuerte avance de la fabricación de material de transporte y en 
menor medida de la maquinaria y equipo, ambas en niveles récord, que compensaron 
las caídas registradas en ramas como la metalurgia y productos metálicos (principal rama 
industrial), la industria química o los productos electrónicos y el material eléctrico. Cabe 
destacar que, esta debilidad industrial supone un importante riesgo para un territorio 
con una fuerte tradición industrial y limita la capacidad de crecimiento a medio plazo, 
aumentando la dependencia de sectores menos productivos. 

Como viene sucediendo a lo largo de los últimos años, el empleo ha vuelto a ser uno 
de los elementos más positivos. Gipuzkoa ha alcanzado nuevos máximos históricos de 
ocupación y, aunque el ritmo de creación de empleo se ha moderado, continúa siendo 
positivo. La creación de empleo se concentró mayoritariamente en el sector servicios y, 
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en menor medida, en la construcción, mientras que el empleo industrial continuó 
estancado y aún por debajo de los niveles de 2019. En este contexto de niveles récord 
de empleo, la mejora salarial y el aumento de la masa salarial han reforzado la capacidad 
de gasto de los hogares, contribuyendo a sostener la actividad económica.  

Con todo, de cara a 2026 esperamos un crecimiento del PIB similar al de 2025, entre el 
+1,5% y el +2,5%, y con un crecimiento del empleo entre el +0,7% y el +1,0%, lo que 
supone entre 2.000 y 3.000 empleos más de media. 

Los resultados obtenidos en la Encuesta sobre Coyuntura Económica realizada a las 
empresas durante el mes enero van en la misma línea de todo lo señalado hasta ahora 
y no hacen sino confirmar muchos de los elementos tanto de fortaleza, como de 
debilidad, que se observan, también, en los indicadores macroeconómicos:  

¶ El 83% de  las empresas consideran que la situación del mercado es de 
normalidad o reactivación +2 puntos más que el año pasado. En la industria 
son ocho puntos menos. De hecho, el 25,5% de las empresas industriales 
percibe signos de recesión. 

¶ El 36% de las empresas dice tener un nivel de pedidos débil, 3,5 puntos más 
que el año pasado. El peor dato desde enero de 2021.  La debilidad en los 
pedidos golpea a casi la mitad del sector industrial y caen a su nivel más bajo 
en cuatro años. 

¶ El 88,5% de las empresas prevén mantener o aumentar su plantilla, - 2 puntos 
menos que el año pasado. 

¶ La facturación media aumentó un 3% respecto al trimestre anterior: +3,3 
industria%, construcción: +3,4%, sector servicios: +2,5%. 

¶ El nivel de UCP se sitúa en el 83%, +1,5 puntos más que el nivel del año 
pasado. 

¶ Para casi la mitad de las empresas la preocupación por los elevados costes 
laborales se mantiene como la principal preocupación. 

¶ Se mantiene en la segunda posición la preocupación por el absentismo laboral 
que señalan el 37% de las empresas, son +3 puntos más que el año pasado. 

¶ La preocupación por la dificultad para contratar personal cualificado se 
mantiene en la tercera posición, la señalan 35% de las empresas, 1,5 puntos 
más que el año pasado. 

¶ Avanza hasta el cuarto puesto la preocupación por las tensiones geopolíticas y 
comerciales. 
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Situación del mercado:   

El 83% de las empresas consideran que la situación del mercado es de 
normalidad o reactivación. Disminuye hasta el 24,5% el número de las 
que señalan reactivación, aunque la disminución es mayor en el número 
de las que señalan recesión, hasta el 17%.  

El número de empresas que consideran que la situación del mercado es de 
reactivación  se sitúa en el 24,5% , lo que supone -2 puntos menos que en 
septiembre  y el nivel más bajo desde septiembre de 2020 (17,5% entonces), aunque 
muy parecido a los niveles de abril de 2025 y septiembre de 2024 ( 25% en ambos 
casos). Con relación al año pasado este indicador pierde -0,5 puntos.  

Señalan reactivación el 21%  de las empresas industriales , el 19,5%  de las 
metálicas  (14,5% metalurgia) , frente al 25%  de las no metálicas . En la 
construcci ón  señalan reactivación el 75%  de las empresas y el 21,5%  en el sector  

servicios , con cierta diferencia entre el 16,5%  del comercio y la hostelería  y el 
27%  de los servicios a empresas .  

Por tamaño, señalan reactivación el 23,5%  de las empresas con menos de 40 
personas trabajadoras  (a partir de ahora pequeñas), el 28%  de las empresas 
entre 40 y 149 personas trabajadoras  (a partir de ahora medianas) y el 20%  de 
las empresas con 150 personas trabajadoras o más  (a partir de ahora grandes).  

Sin embargo, el número de empresas que consideran que la situación del mercado 
es de recesión también disminuye, pierde -3,5 puntos respecto a septiembre  y se 
sitúa en el 17,0% , el nivel más bajo desde enero de 2024 (14,5% entonces). Si 
comparamos con enero del año pasado son -2 puntos menos .  

El mercado se encuentra en recesión para el 25,5%  de las empresas industriales , 
para el 27,5%  de las metálicas  (44,5% maquinaria y equipo; 19,5% metalurgia) y 
para el 21%  de las no metálicas . Son apenas el 8,5%  en la construcción  y apenas 
el 5%  en el sector servicios , algo más en los servicios a empresas , 7,5% , que en 
el comercio y la hostelería , 3,5% .  

Confianza Económica 

% de respuestas 

 
Fuente: Encuesta de coyuntura económica de ADEGI  

Situación del mercado 

% de respuestas 

 
Fuente: Encuesta de coyuntura económica de ADEGI  
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Por tamaño, señalan recesión el 16,5%  de las empresas pequeñas , el 19%  de las 
medianas  y el 15%  de las grandes . 

Los puntos que pierden las opciones extremas los recoge la opción de normalidad. De 
esta forma el número de empresas que consideran que la situación del mercado es 
de normalidad  se sitúa en el 58% , lo que supone +6 puntos más que en septiembre  
y alcanzar el nivel más alto desde enero de 2024 (60% entonces), +2,5 puntos por 
encima del resultado del año pasado .  

Señalan normalidad el 53,5%  de las empresas industriales , sin mucha diferencia 
entre las metálicas, 53,0%, y las no metálicas, 54% . En construcción  señalan 
normalidad el 16,5%  de las empresas y el 74%  en el sector servicios , más en el 
comercio y la hostelería , 80% , que en los servicios a empresas , 65,5% .  

Por tamaño, señalan normalidad el 60%  de las empresas pequeñas , el 53%  de las 
medianas  y el 65%  de las grandes .  

En suman, el 83%  de las empresas consideran que la situación del mercado es de 
normalidad o reactivación , lo que supone +3,5 puntos más que  en septiembre  y 

el nivel más alto desde enero de 2024 (85,5% entonces). Con relación al año pasado 
son +2 puntos más .  

Consideran que la situación es de normalidad o reactivación  el 74,5%  de las 
empresas industriales , el 72,5%  de las metálicas  y el 79%  de las no metálicas . 
En la construcción  son el 91,5%  y alcanzan el 95%  en el sector servicios , sin 
grandes diferencias entre el comercio y la hostelería , 96,5% , y los servicios a 
empresas, 92,5% .  

A su vez, consideran que la situación es de normalidad o reactivación el 83,5%  de 
las empresas pequeñas , el 81,5%  de las medianas  y el 85%  de las grandes .  

Así, el saldo  entre las opciones de reactivación y recesión  suma +1,5 punto  
respecto a septiembre  y alcanza los 7,5 puntos , el nivel más alto desde abril de 2024 
(13,5 puntos entonces). Con relación al año pasado también suma +1 ,5 punto .  

Por su parte, el saldo  entre las opciones de reactivación y normalidad  frente a las 
de recesión se sitúa en 65,5 puntos , lo que supone +7 puntos más que en 
septiembre  y el nivel más alto desde enero de 2024 (71 puntos entonces). Con 
relación al año pasado son + 4 puntos más .  

Situación del mercado 

% de respuestas 

 
Fuente: Encuesta de coyuntura económica de ADEGI  
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La situación del mercado es ligeramente mejor que la que las empresas 
preveían en septiembre. De cara a los próximos meses las empresas 
esperan, también, cierta mejoría, especialmente en la industria metálica. 

La situación que señalan las empresas es ligeramente mejor que la que preveían 
hace unos meses, fundamentalmente porque son menos las que señalan recesión que 
las que preveían recesión entonces (17% frente a 22%). No obstante, tabién es menor 
el número de las que señalan reactivación con relación a las que preveían reactivación 
entonces (24,5% frente a 26%).  

De cara a los próximos meses las expectativas son también de cierta mejoría . Así el 
número de las que prevén reactivación  aumenta hasta el 28% , mientras que el número 
de las que prevén recesión  retrocede hasta el 12%  (+3,0 puntos y -5,0 puntos menos 
que actualmente respectivamente). De cumplirse estas previsiones, el número de 
empresas para las que sus mercados están en recesión se situaría en el nivel más bajo 

 
1 Los resultados desagregados de la industria deben tomarse con cautela, en especial a aquellos 
relativos a la metalurgia y productos metálicos y a la maquinaria y equipo, por haber sido obtenidos 

desde enero de 2022 (12% también entonces), mientras que el número de empresas 
para las que sus mercados están en reactivación alcanzari el nivel más alto desde abril 
de 2024 (32,0% entonces). Las perspectivas mejoran principalmente para la industria 
metálica (más para la maquinaria, que para la metalurgia).  

Recuadro 1: Confianza Industrial 1 

La confianza industrial retrocede ligeramente, fundamentalmente por la 
rama de la maquinaria y equipo. De cara a los próximos meses se podría 
producir cierta mejoría. 

Como hemos señalado con anterioridad, el 25,5%  de las empresas industriales  
consideran la situación del mercado de recesión . Son +1,5 puntos más que en 
septiembre , aunque -1,5 puntos  menos que en enero del año pasado . De hecho, 
también el resultado de abril fue más alto. En cualquier caso, desde que comenzó la 
recuperación tras la pandemia, sólo en septiembre de 2024 y en enero y abril de 2025 
se han registrado niveles más altos para este indicador. Este aumento del número de 
empresas para las que el mercado está en recesión se debe en gran medida a la 
maquinaria y equip o, que pasa del 30,0% en septiembre al 44,5%  en enero de este 
año, el registro más alto desde enero de 2021 (50% entonces)  y +20,5 puntos por 
encima del registro del año pasado. En el caso de la metalurgia y productos 
metálicos , por el contrario, el número de empresas que señalan recesión pasa del 25% 
en septiembre al 19,5%  en enero (-5,5 puntos) y alcanza el nivel más bajo desde abril 
de 2023 (14% entonces). Con relación al año pasado son -19 puntos.  

Por el contrario, el número de empresas industriales que consideran que la situación del 
mercado es de reactivación  disminuye moderadamente, pierde -1 punto respecto a 
septiembre y se sitúa en el 21% , uno de los registros más bajos al menos desde 2021, 
sólo por encima del 18,0% de abril de 2025 (similar al 21,5% de septiembre de 2024 
y al 20,5% de enero de 2024). La disminución se debe tanto a la maquinaria y equipo , 
que pierde -1,5 puntos  hasta el 18,5% , como sobre todo a la metalurgia y productos 
metálicos , que pierde -4 puntos  hasta el 14,5% . Con relación al año pasado, sin 
embargo, son -13,5 puntos menos en el caso de la maquinaria y -1 punto menos en el 
caso de la metalurgia y productos metálicos. No obstante, en ambos casos se alcanza 

de muestras más pequeñas y menos robustas. Sólo se analizan estas ramas por ser las únicas en 
las que la representatividad del número de respuestas se considera mínimamente suficiente.  

Valoración de la situación del mercado en el momento vs predicción 

Normalidad + reactivación. En % 

 
Fuente: Encuesta de coyuntura económica de ADEGI  
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el segundo nivel más bajo al menos desde enero de 2021 (sólo por encima de abril de 
2025).  

En este contexto, el 53,5%  de las empresas industriales  consideran que la situación 
del mercado es de normalidad , apenas -0,5 puntos menos que en septiembre y +3,0 
puntos más que el año pasado. Señalan normalidad el 66%  de las empresas de la 
metalurgia y productos metálicos  (+9,5 puntos más que en septiembre ; + 19,5 
puntos más que el año pasado), frente al 37%  de las empresas de la maquinaria y 
equipo  (-13,0 puntos; -7,0 puntos respectivamente).  

En suma, el 74,5%  de las empresas industriales  consideran que la situación del 
mercado es de normalidad o reactivación , lo que supone -1,5 puntos menos que 
en septiembre , aunque +1,5 puntos más que el año pasado . Desde abril de 2021 
(inclusive) este indicador sólo ha registrado niveles más bajos en septiembre de 2024 y 
en enero y abril de 2025. En la rama de la metalurgia y productos metálicos  
consideran que la situación es de normalidad o reactivación el 80,5%  de las empresas, 
el nivel más alto desde abril de 2023. Son +5,5 puntos más que en septiembre y +19 
puntos más que el año pasado. Con relación a la maquinaria y equipo , consideran 

que la situación es de normalidad o reactivación el 55,5%  de las empresas, el nivel más 
bajo desde enero de 2021 (50,0% entonces). Son, además, -14,5 puntos más que en 
septiembre y -20,5 puntos más que el año pasado.  

Como resultado de todo esto, el saldo  entre las opciones de reactivación y recesión  
para el conjunto de la industria  pierde -3 puntos  respecto a septiembre y se sitúa en 
-5,0 puntos , igual que en enero del año pasado. Este indicador lleva en terreno 
negativo desde septiembre de 2024 , aunque los peores resultados se registrado 
entonces y en abril de 2025. Esto es así a pesar de que en la metalurgia y productos  
metálicos se observa cierta mejoría. Así el saldo se sitúa en -5 puntos , lo que supone 
+1,5 puntos más que en septiembre  y +18 puntos  más que el año pasado . Este 
es, además, el resultado menos negativo desde que en septiembre de 2023 este 
indicador cayese en terreno negativo. Por lo que afecta a la maquinaria y equipo , el 
saldo alcanza los -26 puntos , el nivel más bajo desde enero de 2021 ( -30 puntos 
entonces). Son, además, -16 puntos  menos que en septiembre  y -34 puntos menos 
que el año pasado .  

Confianza Económica. Industria 

% de respuestas 

 
Fuente: Encuesta de coyuntura económica de ADEGI  

Indicador de Confianza. Industria 

Saldo Reactivación - Recesión 

 
Fuente: Encuesta de coyuntura económica de ADEGI  
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De cara a los próximos meses, sin embargo, las empresas industriales prevén cierta 
mejoría de la situación del mercado . Esto es así tanto para las empresas de la 
metalurgia y productos metálicos, como para las empresas de la maquinaria y equipo. 
Así, el número de empresas que prevén  recesión  disminuye hasta el 16,5%  en el 
conjunto de la industria , hasta el 10,5%  en la metalurgia  y hasta el 28%  en la 
maquinaria  (-9,0 puntos; -9,5 puntos; -16,5 puntos respectivamente). En paralelo, el 
número de empresas que prevén reactivación  aumenta hasta el 26%  en el conjunto 
de la industria, hasta el 20,5%  en la metalurgia y hasta el 28%  en la maquinaria. Esto 
supone que el saldo entre las respuestas de reactivación y recesión podría recuperar el 
terreno positivo para el conjunto de la industria, situándose en +9,5 puntos, el registro 
más positivo desde abril de 2023. Sería de +10,5 puntos en la metalurgia, aunque de 
0,0 puntos en la maquinaria, el mejor resultado desde abril de 2023 en el primer caso 
(+24 puntos entonces) y desde enero de 2025 en el segundo (+8 puntos entonces).  
 

 

 

 

  

Indicador de Confianza. Metalurgia y Productos Metálicos 

Saldo Reactivación - Recesión 

 
Indicador de Confianza. Maquinaria y Equpo 

Saldo Reactivación - Recesión 

 
Fuente: Encuesta de coyuntura económica de ADEGI  
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Facturación y ventas :  

Durante los últimos tres meses de 2025 la facturación media aumentó un 
+3% respecto al trimestre anterior, gracias a la evolución positiva no sólo 
en la construcción y el sector servicios, sino que también en la industria.  

Durante los últimos tres meses  la facturación media de las empresas aumentó  un 
+3,0%  respecto al trimestre anterior. No obstante, es importante tener en cuenta que 
cuando hablamos de facturación estamos hablando de valores medios en euros 
corrientes.  

Este resultado se debió a la evolución positiva en todos 
los sectores, con un aumento del +3,3%  en la 
industria , del +3,4%  en la construcción  y del +2,5%  
en el sector servicios . En cuanto a la industria, el 
aumento fue algo mayor para las ramas metálicas  
(especialmente maquinaria y material de transporte), 

que para las no metálicas. Por lo que afecta al sector servicios, el aumento fue 
ligeramente más alto en el caso de los servicios a empresas que en el caso del comercio 
y la hostelería, aunque mostrando una diferencia muy reducida.  

Por mercados, la facturación del mercado interior  mostró un aumento del +3,5%  y la 
facturación del mercado exterior  aumentó en un  +2,2% . Con relación al mercado 
interior cabe destacar la evolución positiva también para las empresas industriales.  

En cualquier caso, es importante tener en cuenta que dicen ser exportadora el 67% de 
las empresas que contestan a la encuesta. El porcentaje alcanza el 88% en el caso de 
las empresas industriales, mientras que se sitúa en el 43% para las empresas del sector 
servicios. A esto hay que añadirle que el porcentaje medio de facturación proveniente 
del mercado exterior es significativamente mayor en la industria (donde hay empresas 
que prácticamente no venden en el mercado interior), que en el sector servicios (donde 
por lo general el porcentaje de exportación es limitado).  

Con todo, la facturación muestra una mejor evolución para las empresas 
exportadoras  que para las no exportadoras, esto es así incluso en el mercado interior. 
La diferencia es más abultada en el caso de las empresas industriales, destacando, 
nuevamente, la mejor evolución para las exportadoras en el mercado interior.   

 

 

4 de cada 10 empresas señalan que sus ventas aumentaron respecto al 
trimestre anterior y 2 de cada 10 que disminuyeron. En la industria son el 
36,5% y el 29,5% respectivamente. 

El número de empresas que señalan que durante los últimos tres meses  sus ventas  
aumentaron  respecto al trimestre anterior alcanza el 40,5% , lo que supone +12 
puntos más que en septiembre  y el resultado más alto desde abril de 2023 (41,5% 
entonces). Con relación al año pasado , sin embargo, el aumento es más moderado, 
de +3,5 puntos .  

Las ventas aumentaron para el 36,5%  de las empresas industriales , para el 34,5%  
de las metálicas , frente al 41,5%  de las no metálicas . En la construcción  señalan 
aumento del 33,5%  de las empresas y el 49,0%  en el sector servicios , más en el 
comercio y la hostelería , 53,5% , que en los servicios a empresas , 42,5% .  

En función del tamaño, señalan aumento  el 36,5%  de las empresas pequeñas , el 
40%  de las medianas  y el 60%  de las grandes.  

Industria: +3,3% 

Construcción: +3,4% 

Sector servicios: +2,5% 

Facturación total 

% de respuestas 

 
Fuente: Encuesta de coyuntura económica de ADEGI  
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Una parte de los puntos que suma la opción de aumento los pierde la de disminución. 
De esta forma, el número de empresas que señalan una disminución de sus ventas  
retrocede hasta el 23,0% , lo que supone -4 puntos menos que en septiembre  y -1 
punto menos que el año pasado . Se iguala, así, el resultado de abril de 2025, cuando 
se alcanzaba el nivel más bajo desde enero de 2023. 

Señalan disminución el 29,5%  de las empresas industriales , el 28%  de las 
metálicas  (34,0% metalurgia; 26,0% maquinaria) y el 33,5%  de las no metálicas. 
En la construcción  señalan disminución apenas el 8,5%  de las empresas, mientras 
que son el 15%  en el sector servicios , algo más en el comercio y la hostelería , 
16,5% 2, que en los servicios a empresas , 11,5% .  

En paralelo, señalan disminución el 23,5%  de las empresas pequeñas , el 27,5%  de 
las medianas , frente al 5%  de las grandes .  

El resto de los puntos que suma la opción de aumento los pierde la de mantenimiento. 
Con ello, el número de empresas que señalan que durante el último trimestre sus 
ventas se mantuvieron  respecto al trimestre anterior se sitúa en el 36,5% , lo que 

 
2 Con cierto componente estacional. 

supone -8 puntos menos que en septiembre  y -2,5 puntos menos que el año 
pasado . Este es el nivel más bajo desde abril de 2023 (31,5% entonces).  

Señalan mantenimiento el 34,5%  de las empresas industriales , el 37,0%  de las 
metálicas , frente al 25,0%  de las no metálicas . En tre las empresas de la 
construcción  son el 58,5%  y en el sector servicios  el 36% , con bastante diferencia 
entre el comercio y la hostelería , +30% , y los servicios a empresas , +46% .  

A su vez, señalan mantenimiento de sus ventas el 40%  de las empresas pequeñas , 
el 32,5%  de las medianas  y el 35%  de las grandes .  

En suma, las ventas se mantuvieron o aumentaron  para el 77%  de las empresas, lo 
que supone +4 puntos más que en s eptiembre  y recuperar el nivel de abril de 2025, 
cuando se alcanzaba el resultado más alto desde enero de 2023. Con relación al año 
pasado  el indicador sumó +1 punto .  

Las ventas se mantuvieron o aumentaron para el 70,5%  de las empresas 
industriales , para el 72%  de las metálicas  y el 66,5%  de las no metálicas . En la 
construcción  las ventas se mantuvieron o aumentaron para el 91,5%  de las 
empresas y en el sector servicios  para el 85% , algo menos en el comercio y la 
hostelería , 83,5% , que en los servicios a empresas , 88,5% .  

En paralelo, señalan que sus ventas se mantuvieron o aumentaron el 76,5%  de las 
empresas pequeñas , el 72,5%  de las medianas  y el 95%  de las grandes .  

De esta forma, el saldo  entre las opciones de aumento y disminución  sumó +16 
puntos respecto a septiembre  y se situó en +17,5 puntos , el nivel más alto desde 
enero de 2023 (25 puntos entonces) y +4,5 puntos por encima del nivel del año 
pasado .  

El saldo es positivo no sólo en la construcción y en el sector servicios, +25,0 puntos 
y +34,5 puntos respectivamente, sino que también en la industria, +7,0 puntos, 
algo más moderado en la metálica, 6,4 puntos (se mantiene en negativo para la 
metalurgia), que en la no metálica, +8,5 puntos. Por tamaño es positivo en todos 
los casos, aunque especialmente abultado para las grandes  (+13,5 puntos 
pequeñas; +12,5 puntos medianas; +55 puntos grandes).  

En la misma línea, el saldo  entre las opciones de aumento y mantenimiento frente 
a las de disminución  suma +8 puntos respecto a septiembre  y sitúa en 54,5 
puntos . Se iguala, así, el nivel de abril de 2025, cuando se alcanzaba el resultado más 
alto desde enero de 2023. Con relación al año pasado  el indicador suma +2 puntos .  

Saldo entre las opciones de aumento y disminución 

Puntos 

 
Fuente: Encuesta de coyuntura económica de ADEGI  
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Mercado interior  
Las ventas interiores aumentaron o se mantuvieron para casi 8 de cada 
10 empresas, para el 73% en la industria y para el 76,5% en la industria 
metálica.  

El número de empresas que señalan que durante el último trimestre sus ventas 
interiores  aumentaron respecto al trimestre ante rior  se sitúa en el 34,5% , lo que 
supone +7,5 puntos más que en septiembre  y el nivel más alto desde abril de 2023. 
Con relación al año pasado son +2,5 puntos más .  

Señalan un aumento de las ventas interiores el 28%  de las empresas industriales , 
el 26,5%  de las metálicas  y el 33,5%  de las no metálicas. En la construcción  las 
ventas interiores aumentaron para el 33,5%  de las empresas y en el sector 
servicios  para el 45% , para el 50%  en el caso del comercio y la hostelería  y para 
el 36%  en el caso de los servicios a empresas .  

Por tamaño, señalan aumento de su facturación interior el 33,5%  de las empresas 
pequeñas , el 32,5%  de las medianas  y el 44,5%  de las grandes .  

Facturación Total. Porcentaje de respuestas 

Evolución respecto al trimestre anterior 

 

Facturación Total. Porcentaje de respuestas 

Evolución respecto al trimestre anterior 

 
Fuente: Encuesta de coyuntura económica de ADEGI  
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Fuente: Encuesta de coyuntura económica de ADEGI  
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La mitad de los puntos que suma la opción de aumento respecto a septiembre y todos 
los que suma respecto al año pasado los pierde la opción de disminución. De esta forma, 
el número de empresas que señalan que durante el último trimestre sus ventas 
interiores disminuyeron  respecto al trimestre anterior se sitúa en el 21% , lo que 
supone -4 puntos menos que en septiembre , aunque +1 punto más que en abril de 
2025 (20% entonces). No obstante, este es el único registro que se sitúa por debajo 
desde enero de 2022 (20% entonces; 21,5% en enero de 2023). Con relación al año 
pasado  son -3,5 puntos  menos.  

Señalan disminución de sus ventas interiores el 27%  de las empresas industriales , 
con bastante diferencia entre las metálicas , 23,5% , y las no metálicas , 37,5% . En 
la construcción  son apenas el 8,5%  y en el sector servicios  el 13,5% , en este 
caso, sin grandes diferencias entre el comercio y la hostelería , 13,5% , y los 
servicios a empresas , 12% .  

Por tamaño, señalan disminución de su facturación interior el 22,5%  de las 
empresas pequeñas , el 23%  de las medianas  y apenas el 5,5%  de las grandes .  

Complementariamente, el número de empresas que señalan que sus ventas interiores 
se mantuvieron  respecto al trimestre anterior se sitúa en el 45% , lo que supone                

-3,5 puntos menos que en septiembre , aunque +1 punto más que el año pasado , 
si bien en enero del año pasado se alcanzaba el nivel más bajo desde abril de 2023 
(36,5% entonces).  

Señalan mantenimiento el 45%  de las empresas industriales , son el 50%  entre las 
metálicas , frente al 29%  de las no metálicas . En la construcción  señalan 
mantenimiento del 58,5%  de las empresas y el 41,5%  en el sector servicios, el 
36,5%  en el comercio y la hostelería  y el 52%  en los servicios a empresas.  

Por tamaño, señalan mantenimiento el 44%  de las empresas pequeñas , el 44,5%  
de las medianas  y el 50%  de las grandes .  

En suma, el 79%  de las empresas lograron mantener o aumentar sus ventas 
interiores  respecto al trimestre anterior, lo que supone +4 puntos  más que en 
septiembre y +3,5 puntos más que el año pasado , aunque todavía -1 punto menos 
que en abril de 2025 (80% entonces). Sin embargo, es importante tener en cuenta que 
en abril de 2025 se alcanzaba el registro más alto desde enero de 2022 (80% también 
entonces; 83,5% en septiembre de 2021).  

Lograron mantener o aumentar sus ventas interiores el 73% de las empresas 
industriales, el 76,5% de las metálicas (78% maquinaria) y frente al 62,5% de las 
no metálicas. En la construcción  fueron el 91,5%  y en el sector servicios  el 
86,5% , el 86,5% , también, en el comercio y la hostelería  y el  88%  de los 
servicios a empresas .  

En paralelo, lograron mantener o aumentar sus ventas el 77,5%  de las empresas 
pequeñas, el 77%  de las medianas  y el 95,5%  de las grandes .  

En este contexto, el saldo  entre las opciones de aumento y disminución  sumó +11 
puntos respecto a septiembre y se sitúo en +14,5 puntos , el nivel más alto desde 
enero de 2023 (15,5 puntos entonces) y +5,5 puntos por encima del nivel del año 
pasado.  

El saldo es positivo fundamentalmente en la construcción y en el sector servicios, 
aunque también en el conjunto de la industria, gracias en exclusiva a la industria 
metálica (metalurgia todavía en negativo), mientras que en el caso de la no metálica 
el indicador es negativo. Por tamaños es positivo en los tres casos, aunque de forma 
especialmente destacad en el caso de las empresas grandes (+11 puntos pequeñas; 
+9 puntos medianas; +39 puntos grandes).  

El saldo  entre las opciones de aumento y mantenimiento frente a la de 
disminución , por su parte, sumó +7,5 puntos respecto a abril  y se situó en 58 
puntos , todavía -2,5 puntos por debajo del registro de abril de 2025  (60,5 puntos 
entonces), aunque en el segundo nivel más alto desde enero de 202 2 (60 puntos 
entonces; 67 puntos en septiembre de 2021).  

Facturación interior. Porcentaje de respuestas 

Evolución respecto al trimestre anterior 

 
Fuente: Encuesta de coyuntura económica de ADEGI  
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Mercado exterior  
Continúa la progresiva recuperación del mercado exterior, que ahora ya 
alcanza a las empresas grandes. A pesar de ello, sigue habiendo un 21% 
de empresas exportadoras para las que la facturación exterior disminuye, 
22,5% en la industria. 

El 30% de las empresas exportadoras  (67% del total y 88% de las industriales) 
señalan un aumento de su facturación exterior  respecto al trimestre anterior, lo que 
supone +3 puntos más que en septiembre , aunque todavía -1 punto menos que 
el año pasado . No obstante, este es el segundo resultado más alto desde enero de 
2023 (35,5% entonces; 31% en enero de 2025; 29% septiembre 2022).  

Señalan aumento del 28%  de las empresas industriales , el 29%  de las metálicas  
(23% metalurgia; 4 0% maquinaria) y el 25%  de las no metálicas . En el sector 

servicios , por su parte, donde dicen ser exportadoras el 43% de las empresas, 
señalan aumento el 37,5%  de ellas. 

En paralelo, la facturación exterior aumenta para el 32%  de las empresas pequeñas  
y para el 25%  de las medianas  y para el 38,5%  de las grandes .  

Gran parte de los puntos que suma la opción de aumento los pierde la opción de 
disminución. Así, el número de empresas exportadoras que señalan una disminución 
de sus ventas exteriores  se sitúa en el 21% , lo que supone -3 puntos menos que 
en septiembre  y el resultado más bajo desde septiembre de 2022.  

Señalan disminución el 22,5%  de las empresas industriales , el 24,5%  de las 
metálicas  (28,5% metalurgia; 24,0% maquinaria), frente al 15%  de las no 
metálicas . Entre las empresas exportadoras del sector servicios  señalan 
disminución el 16,5% .  

Por tamaño, señalan disminución el 15%  de las empresas pequeñas , el 29%  de las 
medianas  y el 15,5%  de las grandes .  

Facturación exterior. Porcentaje de respuestas 

Evolución respecto al trimestre anterior 

 
Fuente: Encuesta de coyuntura económica de ADEGI  
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Completando las opciones, el 49%  de las empresas exportadoras señalan el 
mantenimiento de sus ventas exteriores , lo que supone apenas -0,5 puntos menos 
que en septiemb re y +4 puntos más que el año pasado  (-6 puntos menos que en 
abril de 2025)  

Señalan mantenimiento el 49,5%  de las empresas industriales , el 46,5%  de las 
metálicas  y el 60%  de las no metálicas . En el sector servicios  son el 46%. 

Por tamaño, señalan mantenimiento el 53%  de las empresas pequeñas , el 46%  de 
las medianas  y el 46%  de las grandes  también.  

En suma, las ventas exteriores se mantuvieron o aumentaron  para el 79%  de las 
empresas exportadoras, lo que supone +3 puntos más que en septiembre  y el nivel 
más alto desde septiembre de 2022. Con relación al año pasado son +2,5 puntos  
más.  

Señalan mantenimiento o aumento el 77,5%  de las empresas industriales , entre 
las metálicas  el 75,5%  y el 85%  entre las no metálicas . En el sector servicios  son 
el 83,5% .  

Por tamaños, señalan mantenimiento o aumento el 85%  de las empresas pequeñas, 
el 71%  de las medianas  y el 84,5%  de las grandes .  

Con ello, el saldo  entre las opciones de aumento y disminución  suma +6 puntos 
respecto a septiembre  y se sitúa en +9 puntos , el nivel más alto desde enero de 2023 
(+12,5 puntos entonces). Con relación al año pasado  son +1,5 puntos  más. 

El saldo es positivo tanto para la industria, con +5,5 puntos, como sobre todo para 
el sector servicios, +21,0 puntos. En el caso de la industria, sin embargo, se observa 
cierta diferencia entre la industria metálica, +4, 5 puntos, y la no metálica , +10 
puntos. Por tamaños, el saldo es positivo para las empresas pequeñas, +17 puntos, 
y para las grandes, +23 puntos, pero negativo para las medianas, -4 puntos.  

En la misma línea, el saldo  entre las opciones de aumento y mantenimiento frente 
a la de disminución  suma +5,5 puntos respecto a septiembre  y se sitúa en 58 
puntos , el nivel más alto desde septiembre de 2022 (+62,5 puntos entonces). Con 
relación al año pasado el avance es de +5,5 puntos.  

 

  Facturación total, interior y exterior. 

% de empresas que lograron aumentar o mantener su facturación 

 
Fuente: Encuesta de coyuntura económica de ADEGI  
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Cartera  de pedidos:   
Sólo el 20% de las empresas dicen tener un nivel de pedidos alto, mientras 
que el 36% dicen que su nivel de pedidos es débil. A pesar de ello, la 
cartera de pedidos se estabiliza, aunque sigue ligeramente a la baja en la 
industria.  

El número de empresas que dicen tener un nivel de pedidos alto  pierde -7,5 puntos 
respecto a septiembre  y retrocede hasta situarse en el 20% , el nivel más bajo desde 
enero de 2021 (15,5% entonces). Con relación al año pasado la perdida es de -2,5 
puntos.  

Dicen tener un nivel de pedidos alto el 19%  de las empresas industriales , el 21%  
de las metálicas  (17,0% metalurgia; 22,2% maquinaria) y apenas el 12,5%  de las 
no metálicas . En la construcción , sin embargo, son el 58,5% , frente al 15%  del 
sector servicios , que no muestra gran deferencia entre el comercio y la 
hostelería , 14% , y los servicios a empresas , 15,5% .  

Por tamaño, dicen tener un nivel de pedidos alto el 18%  de las empresas pequeñas , 
el 23,5%  de las medianas  y el 21%  de las grandes .  

Una parte de los puntos que pierde la opción de nivel de pedidos alto va a parar a la 
opción de nivel de pedidos bajo. De esta forma, el 36%  de las empresas dicen tener un 
nivel de pedidos débil , lo que supone +3,5 puntos más que en septiembre  y el 
nivel más alto desde enero de 2021 (59% entonces), aunque más similar a los registros 
de septiembre y abril de 2024 (35,5% y 35% respectivamente). Con relación al año 
pasado  son también +3,5 puntos .  

Dicen tener un nivel de pedidos débil el 48,5%  de las empresas industriales , el 
47%  de las metálicas  y el 54%  de las no metálicas . En la construcción  son el 
16,5%  y en el 18,5%  en el sector servicios , sin grandes diferencias entre el 
comercio y la hostelería , 17% , y los servicios a empresas , 19% .  

Por tamaño, dicen tener un nivel de pedidos débil el 31%  de las empresas 
pequeñas , el 45,5%  de las medianas  y el 26,5%  de las grandes .  

El resto de los puntos que pierde la opción de nivel de pedidos alto van a parar a la 
opción de normalidad. Con ello, el 44%  de las empresas dicen tener un nivel de 
pedidos normal , lo que supone +4 puntos más que en abril , aunque todavía -1 
punto menos que el año pasado . El resultado es muy similar, también, al de abril de 
2025 (46,5% entonces).  

Nivel de pedidos 

% de respuestas 

 
Nivel de pedidos 

% de respuestas 

 
Fuente: Encuesta de coyuntura económica de ADEGI  
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Señalan normalidad de su cartera de pedidos el 32,5%  de las empresas 
industriales , el 32,5%  de las metálicas  y el 33,5%  de las no metálicas . En la 
construcción  señalan normalidad el 25%  de las empresas y en el sector servicios  
el 66,5% , nuevamente sin grandes diferencias entre el comercio y la hostelería , 
69% , y los servicios a empresas , 65,5% .  

En paralelo, señala que el nivel de su cartera de perdidos es normal el 51%  de las 
empresas pequeñas , el 31,5%  de las medianas  y el 52,5%  de las grandes .  

En suma, el número de empresas que dicen tener un nivel de pedidos normal o alto  
se sitúa en el 64% , lo que supone -3,5 puntos menos que en septiembre  y el 
resultado más bajo desde enero de 2021 (41% entonces), aunque más similar a los 
resultados de abril y septiembre de 2024 (65% y 64,5% respectivamente). Con 
relación al año pasado  son -3,5 puntos .  

Dicen tener un nivel de pedidos normal o alto el 51,5%  de las empresas 
industriales , con algo de diferencia entre las metálicas , 53% , y las no metálicas , 
46% . En la construcción  señalan un nivel de pedidos normal o alto el 83,5%  de 
las empresas y en el sector servicios  el 81,5% , el 83%  en el comercio y la 
hostelería  y el 81%  en los servicios a empresas .  

En función del tamaño dicen tener un nivel de pedidos normal o alto el 69%  de las 
empresas pequeñas , el 54,5%  de las medianas  y el 73,5%  de las grandes .  

Como resultado de todo esto, el saldo entre el nivel de pedidos Ψŀƭǘƻ ς ŘŞōƛƭΩ pierde    
-11 puntos respecto a septiembre  y retrocede hasta situarse en -15,5 puntos , el 
nivel más bajo desde enero de 2021 (-43,5 puntos entonces) y el octavo consecutivo en 
terreno negativo. Con relación al año pasado  son -6 puntos .  

Este saldo se sitúa en terreno negativo para el sector servicios y en mayor medida 
para la industria. En el caso de la industria, tanto para la metálica, como sobre todo 
para la no metálica. En el caso del sector servicios, sin grandes diferencias entre el 
comercio y la hostelería y los servicios a empresa. En función del tamaño el saldo es 
negativo en todos los casos, aunque de forma más abultada para las medianas y las 
pequeñas y en menor nivel para las grandes.   

En la misma línea, el saldo Ψŀƭǘƻ Ҍ ƴƻǊƳŀƭ ς ŘŞōƛƭΩ pierde -7 puntos respecto a 
septiembre  y se sitúa en 28,5 puntos , el nivel más bajo desde enero de 2021 (-18,5 
puntos entonces), aunque más similar al nivel de septiembre de 2024 (28,5 puntos 
también entonces). Con relación al año pasado  son también -7 puntos .  

Todo esto es así a pesar de que el número de empresas que señalan que sus pedidos 
han aumentado respecto al trimestre anterior  recupera +2 puntos respecto a 

septiembre  y se sitúa en el  21,5% , algo por encima, incluso, del 20,5% del año 
pasado, aunque -4 puntos por debajo del resultado de abril de 2025.  

Señalan aumento el 19,5%  de las empresas industriales , el 18%  de las metálicas  
(12% metalurgia; 22% maquinaria) y el 25%  de las no metálicas . En la 
construcción  son el 41,5%  de las empresas y en el sector servicios  el 20% , algo 
más en el comercio y la hostelería , 24% , que en los servicios a empresas , 
15,5% .  

Por tamaño, señalan aumento el 21%  de las empresas pequeñas , el 21,5%  de las 
medianas  y el 21%  de las grandes.  

Por el contrario, el número de empresas que señalan una disminución de sus pedidos  
respecto al trimestre anterior  se sitúa en el 20% , lo que supone -7,5 puntos menos 
que en septiembre  y el nivel más bajo desde enero de 2023 (20% también entonces). 
Con relación al año pasado  son -6 puntos menos . 

Señalan disminución el 25,5% de las empresas industriales , sin mucha diferencia 
entre las metálicas , 25,5%  (24,5% metalurgia; 37% maquinaria) , y las no 
metálicas , 25,0% . En la construcción  son el 25,0%  y en el sector servicios  

Nivel de pedidos 

Saldo: alto - débil 

 
Fuente: Encuesta de coyuntura económica de ADEGI  
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apenas el 10% , algo más en el comercio y la hostelería , 10,5% , que en los 
servicios a empresas , 7,5% .  

A su vez, los pedidos disminuyen para el 19%  de las empresas pequeñas , para el 
23%  de las medianas  y para el 16%  de las grandes .  

De esta forma, el número de empresas que señalan que sus pedidos se han 
mantenido  respecto al trimestre anterior se sitúa en el 58,5% , lo que supone +5,5 
punto más que en septiembre  y que el año pasado . Este es uno de los niveles más 
altos de la serie, aunque muy similar a resultado de enero de 2024 (58% entonces).  

Señalan mantenimiento el 55%  de las empresas industriales , el 56,5%  de las 
metálicas  y el 50%  de las no metálicas . En la construcción  son el 33,5%  y en el 
sector servicios  el 70% , menos en el comercio y la hostelería , 65,5% , que en 
los servicios a empresas , 77% .  

En paralelo, señalan mantenimiento el 60%  de las empresas pequeñas , el 55,5%  
de las medianas  y el 63%  de las grandes .  

Es suma, el 80%  de las empresas señalan que la cartera de pedidos se ha mantenido 
o ha aumentado  respecto al trimestre anterior, lo que supone +7,5 puntos más que 

Evolución de la cartera de pedidos 

% de respuestas 
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en septiembre  y el nivel más alto desde enero de 2023 (80% también entonces). Con 
relación al año pasado  son +6 puntos más .  

Mantienen o aumentan sus pedidos el 74,5%  de las empresas industriales , el 
74,5%  de las metálicas  y el 75%  de las no metálicas . En la construcción  son el 
75%  de las empresas y en el sector servicios  el 90% , sin grandes diferencias entre 
el comercio y la hostelería , 89,5% , y los servicios a empresas , 92,5% .  

Por tamaño, los pedidos se mantienen o aumentan para el 81%  de las empresas 
pequeñas , para el 77%  de las medianas  y el 84%  de las grandes .  

Como resultado de todo esto, el saldo  entre las respuestas de aumento y 
disminución  se sitúa en +1 punto , lo que supone +9,5 puntos más que en 
septiembre  y volver a terreno positivo. Con relación al año pasado  son +7 puntos  
más, aunque -2 puntos menos que en abril de 2025.  

El saldo se sitúa en positivo para la construcción y el sector servicios, pero en 
negativo para la industria, principalmente la metálica, mientras que es neutro para 
la no metálica. Por tamaños, el saldo es positivo para las pequeñas y las grandes, 
pero negativo para las medianas.  

En la misma línea, el saldo entre las respuestas de aumento + mantenimiento ς 
disminución  suma +14,5 puntos respecto a septiembre  y alcanza los 60 puntos , el 
nivel más alto desde enero de 2022 (63 puntos entonces), aunque muy similar al de 
enero de 2023 (59,5 puntos entonces). Con relación al año pasado el avance es de 
+12,5 puntos.  

En este contexto, las empresas señalan un exiguo aumento del nivel de pedidos . 
Esto es así porque bien se produce un aumento del +3,5%  en la construcción  y del 
+1%  en el sector servicios , la industria  muestra una disminución del -0,5% , mayor 
en la industria no metálica que en la metálica (dónde es mínima).  

 

Recuadro 2: Nivel de pedidos en la 
Industria.  

Casi 1 de cada 2 empresas industriales dicen tener un nivel de pedidos 
débil y menos de 2 de cada 10 un nivel de pedidos alto. La metalurgia 
muestra un tímido repunte desde niveles muy bajos, mientras que la 
maquinaria y equipo muestra un importante deterioro que contrasta con 
la fortaleza mostrada años anteriores. 

Como hemos visto antes, casi 1 de cada 2 empresas industriales , el 48,5%, dicen 
tener un nivel de pedidos débil . Son +9 puntos más que en septiembre  de 2025 y 
el nivel más alto desde enero de 2021  (58,5% entonces). Este empeoramiento se 
debe en gran medida a la rama de la maquinaria y equipo , ya que en esta rama el 
52%  de las empresas dicen tener un nivel de pedidos débil, el nivel más alto, también, 
desde enero de 2021 (70% entonces). Son +22 puntos más que en septiembre  (+4 
puntos respecto a abril de 2025) y +29 puntos más que el año pasado . En el caso de 
la metalurgia y productos metálicos , sin embargo, el número de empresas que dicen 
tener un nivel de pedidos débil retrocede -1 punto respecto a septiembre  y se sitúa 
en el 49% , -8,5 puntos por debajo del nivel del año pasado. A pesar de ello, todavía se 
sitúa +1 punto por encima registro de abril de 2025 (mínimo anual).  

En paralelo, el número de empresas industriales que consideran su nivel de pedidos 
alto  se sitúa apenas en el 19% , lo que supone -7 puntos menos que en septiembre  
y el nivel más bajo desde enero de 2021 (15% entonces, aunque igual que en abril de 
2025). Con relación a enero del año pasado son -2,5 puntos menos. Nuevamente, este 
deterioro se debe a la rama de la maquinaria y equipo , rama en la que el número de 
empresas que consideran su nivel de pedidos alto pasa del 50% de septiembre a apenas 

Nivel de pedidos. Industria 

Saldo: alto - débil 

 
Fuente: Encuesta de coyuntura económica de ADEGI  

-50

-40

-30

-20

-10

0

10



17 
 

el 22%  en enero (-28 puntos), situándose en el nivel más bajo desde abril de 2021 (18% 
entonces). Con relación al año pasado son -12,5 puntos menos. No obstante, en la 
rama de la metalurgia y productos metálicos  el número de empresas que consideran 
su nivel de empresas alto es de apenas el 17% , si bien en este caso se produce un 
repunte de +2,5 puntos respecto a septiembre (+5,5 puntos respecto a abril de 2025) 
y se alcanza el nivel más alto desde el pasado (apenas -0,5 puntos menos que entonces).  

Complementariamente, el número de empresas industriales que consideran su nivel de 
pedidos normal  se sitúa en el 32,5% , lo que supone -2 puntos meno s que en 
septiembre y -4 puntos menos que el año pasado. Consideran su nivel de pedidos 
normal el 34%  de las empresas de la metalurgia  y productos metálicos  (-1,5 puntos 
menos que en septiembre; +9 puntos más que el año pasado), frente al 26%  de la 
maquinaria y equipo  (+6 puntos y -16,5 puntos respectivamente). 

En suma, el 51,5%  de las empresas industriales dicen tener un nivel de pedidos normal 
o alto , lo que supone -9 puntos menos que en septiembre  y el registro más bajo 
desde enero de 2021, -6 puntos por debajo del nivel del año pasado. En la metalurgia 
y productos metálicos  son el 51% , lo que supone +1 punto más que en septiembre 
y +8,5 puntos más que el año pasado, aunque -1 punto menos que en abril de 2025 
(cuando se alcanzaba el máximo desde enero de 2024; 66% entonces). En el caso de 
la maquinaria y equipo  el número de empresas que dicen tener un nivel de pedidos 
normal o alto se sitúa en el 48% , -22 puntos por debajo del nivel de septiembre y el 
registro más bajo desde enero de 2021 (30% entonces), -29 puntos por debajo , 
también, del nivel del año pasado.  

Con todo, el saldo  entre el nivel de pedidos alto ς débil  se sitúa para el conjunto de 
la industria  en -29,5 puntos , lo que supone -16 puntos menos que en septiembre y el 
nivel más bajo desde enero de 2021 ( -43,5 puntos entonces). Con relaicón al año 
pasado son -8,5 puntos menos. Además, es importante tener en cuenta que este 
indicador entró en terreno negativo en septiembre de 2022 y se ha mantenido en 
negativo desde entonces. Por ramas, es la metalurgia y productos metálicos  la que 
muestra un resultado más negativo, de -31,5 puntos , aunque mejorando 
moderadamente respecto a septiembre, +3,5 puntos, y respecto al año pasado, +8,5 
puntos y alcanzando el nivel menos negativo desde abril de 2024 (-28 puntos entonces). 
En el caso de la maquinaria y equipo  el saldo se sitúa en -29,5 puntos , aunque 
mostrando un importante deterioro respecto a septiembre, -49,5 puntos, y respecto al 
año pasado, -41 puntos, y alcanzando el registro más negativo desde enero de 2021     
(-67,5 puntos entonces). En este sentido cabe destacar que si bien en el caso de la 
metalurgia y productos metalicos el saldo ha arrojado resultados negativos o nulos de 
forma ininterrumpida desde abril de 2022 (0,0 puntos en abril de 2023), en el caso de 
la maquinaria y equipo, desde septiembre de 2021 (inclusive), el saldo sólo ha arrojado 
resultados negativos en septiembre de 2024, en abril de 2025 y ahora. 
 

Nivel de pedidos. Metalurgia y Productos Metálicos 

Saldo: alto - débil 

 
Nivel de pedidos. Maquinaria y Equipo 
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