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Resumen ejecutivo:

El empeoramiento de sus mercados eleva la inquietud
y el pesimismo entre las empresas de Gipuzkoa.

El escenario econdmico internacional esta experimentando un deterioro
significativo, marcado por el conflicto con Irdn y su impacto sobre la energfa, las
materias primas y el comercio mundial. El encarecimiento del petréleo, el gas, el
gasoleo, los metales industriales y los fertilizantes introduce un nuevo shock de oferta
que presiona los costes empresariales, |a logistica y los precios finales. Ademas, la
tension en el estrecho de Ormuz acelera la reconfiguracion del comercio global,
aumenta los costes de transporte y seguros y afecta especialmente a Asia por su elevada
dependencia energética del Golfo, aunque Europa también queda expuesta a través de
los precios internacionales. La intensidad de estos efectos dependera de la
duracién del conflicto, pero su prolongacién podria favorecer un escenario de menor
crecimiento, inflacion mas persistente y condiciones financieras mas restrictivas.

Este contexto interrumpe la senda de moderacion de la inflacién observada en los
Ultimos meses y limita la capacidad de los bancos centrales para relajar la politica
monetaria. La zona euro y Espaiia afrontan un entorno caracterizado por una inflaciéon
mas elevada, tipos de interés mas restrictivos y un entorno financiero menos
favorable para empresas y hogares. Aunque algunos indicadores industriales y de
pedidos muestran todavia cierta estabilidad, la confianza econémica se deteriora, los
servicios pierden dinamismo y las previsiones de crecimiento se revisan a la baja.
Espafia mantiene una posicion relativamente mas sélida que otras economias
europeas, pero continuta siendo vulnerable al encarecimiento energético, la inflacion, la
pérdida de confianza y la debilidad de la demanda exterior.

En este contexto, la economia de Gipuzkoa ha iniciado 2026 manteniendo el
crecimiento que viene mostrando desde la salida de la pandemia, aunque con sefales
cada vez mas visibles de desaceleracién. Tras crecer un +2,3% en 2025, la actividad
habria avanzado en torno a un +0,5% durante el primer trimestre del afio.

La demanda interna contindia siendo el principal soporte del crecimiento. El
consumo mantiene un comportamiento sélido y la inversiéon ha ganado intensidad,
especialmente en bienes de equipo. El sector servicios se mantiene como el principal
motor de la actividad y la construccion ha mostrado un comportamiento dindmico
durante el dltimo afio, aunque ambos sectores evidencian una pérdida gradual de
impulso en los indicadores mas recientes.

Frente a ello, la industria contintia siendo el principal foco de debilidad. La
produccion industrial ha retrocedido durante el primer trimestre de 2026, afectada
especialmente por la maquinaria y equipo, la industria del papel y otras ramas
manufactureras. Aunque existe alguna rama con una evolucién favorable, como el
material de transporte, el balance general del sector sigue siendo de deterioro.

El mercado laboral mantiene una evolucién positiva. El empleo continta creciendo,
aunque a un ritmo mas moderado, mientras que las retribuciones y la masa salarial
siguen avanzando y sosteniendo la capacidad de gasto de hogares y empresas.

En el dmbito exterior se observa una evolucién dual, aunque en conjunto negativa.
Mientras las exportaciones dirigidas a la Unién Europea muestran un moderado repunte
respecto a los aflos previos, las exportaciones extracomunitarias registran una caida
significativa. La debilidad de la maquinaria, los productos siderurgicos y los
componentes de automocién contrasta con el dinamismo del material de transporte y
del material eléctrico.

En conjunto, Gipuzkoa continta creciendo apoyada en la fortaleza de la demanda
interna, el empleo y los servicios. Sin embargo, el deterioro de la industria, la debilidad
de la demanda exterior, el empeoramiento de los mercados y la elevada incertidumbre
internacional apuntan hacia un escenario de crecimiento mas moderado durante los
préximos meses.

Los resultados de la Encuesta de Coyuntura Econdmica realizada a las empresas entre
el 21 de abril y el 8 de mayo confirman este deterioro del entorno econémico y muestran
un aumento de la inquietud y del pesimismo empresarial, especialmente en la industria.
Los principales resultados son los siguientes:

1 La situacion en Irdn y su entorno tiene un efecto alto o muy alto para el
29,5% de las empresas, medio para el 41,5%, y bajo o muy bajo para el
26,5%.

1 Los principales efectos de la guerra para las empresas son el incremento de
los costes de las materias primas y los suministros, la incertidumbre de los
mercados, el incremento de los costes de la energfa y el impacto sobre la
demanda de clientes.

1 El 23,5% de las empresas considera que sus mercados estan en recesion
mientras retrocede hasta el 21,5% el namero de las que sefialan
reactivacion, los peores resultados desde abril de 2021 y septiembre
de 2020.

1 El29,5% de las empresas industria/es considera que sus mercados estan
en recesion, son el 28% de las metdlicas y el 35% de las no metalicas.



Durante el primer trimestre de 2026 la facturacion media disminuyo
un -1,4% respecto al trimestre, fundamenta/mente por la evolucién
negativa en la industria y en gran medida en la rama de la maquinaria

y equipo.

Disminuye la facturacién para el 37% de las empresas industria/es,
34,5% de las metalicas, (26,5% metalurgia y 50% maquinaria) y el
45% las no metdlicas; construccion 33,5% y 30,5%.

La cartera de pedidos disminuye un -1,5% por la evolucién negativa
en la industria y en la construccion.

Tiene un nivel de pedidos débil el 35,5% de las empresas. El 40% delas
empresas industria/es califica su nivel de pedidos como débil,
alcanzando los peores registros desde enero de 2021.

El 87,5% de las empresas prevén mantener o aumentar su plantilla,
-3,5 puntos menos que el aho pasado.

Casi el 20% de las empresas industria/es (19,5%) prevé que tendra
que disminuir su plantilla. Porcentaje que sube hasta el 25% de las no
metalicas.

El abastecimiento y/o precio de las materias primas y de la energfa se sitla
como principal preocupaciéon de las empresasy lo es para 1 de cada 2
empresas.

En la segunda posicidon se sitGan los elevados costes laborales e
incrementos salariales, 40%.

En 2026 podrian crearse en Gipuzkoa entre 1.000 y 2.000 empleos
netos de media anual, principalmente en el sector servicios y la
construccion.



El empeoramiento de sus mercados
eleva la inquietud y el pesimismo

entre las empresas de Gipuzkoa.
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La situacién en Iran y su entorno tiene un
efecto alto o muy alto para el 29,5% de las
empresas, medio para el 41,5%, y bajo o muy
bajo para el 26,5%.

Los principales efectos: incremento de los
costes de las materias primas y los
suministros; incertidumbre de los mercados;
incremento de los costes de la energia; e
impacto sobre la demanda de clientes.

Efecto de las situacién en Iran
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En 2026 se podrian crear en Gipuzkoa entre 1.000 y 2.000 empleos netos de media anual,
principalmente en el sector servicios y en la construccién. En la industria el balance

podria ser de minima disminucion.

El 87,5% de las empresas prevé mantener o
aumentar su plantilla, -3,5 pp menos que el
afo pasado. El 19,5% de las industriales
prevé que tendra que disminuirla.

El 88% de las empresas consideran su nivel
de empleo adecuado o insuficiente, son
menos del 82,5% en la industria.

Nivel de la plantilla

Evolucién de la plantilla.
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El abastecimiento y/o precio de las materias primas y de la energia se sitia como principal
preocupacién de las empresas y lo es para 1 de cada 2 empresas.

En la segunda posicién se situan los elevados costes laborales e incrementos salariales, 40%.
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Guerra en Iran

La situacién en Irdn y su entorno tiene un efecto alto o muy alto para el
29,5% de las empresas, medio para el 41,5%, y bajo o muy bajo para el
26,5%. Afecta en mayor medida a la construccién y a la industria no
metalica.

Peguntadas sobre en qué medida la actual situacion de Oriente Medio' (Iran y su
entorno) esta afectado o puede afectar a la actividad de su empresa, el 29,6% de las
empresas sefialan un efecto alto o muy alto, el 41,5% medio y el 26,5% bajo o

muy bajo. Un 2,5% de las empresas sefialan que no tiene o no va a tener efecto (todas
del sector servicios).

Efecto de la situacion en Oriente Medio (Iran y entorno)

Porcentaje de empresas. Por sectores

Total Industria Industria  Industria no Construccién ~ Servicios ~ Comercioy  Servicios a
metdlica metélica hosteleria  empresas

mAlto/Muy alto  mMedio  mBajo/Muybajo  mSin efecto

Fuente: Encuesta de coyuntura econdmica de ADEGI

' Aungue en nuestro caso lo correcto seria hablar de Oriente Proximo, utilizamos la expresion
Oriente Medio porque es la que mas se estd empleando a la hora de hablar del tema.

En el caso de la industria sefalan un efecto alto o muy alto el 34% de las empresas,
mientras que el 40,5% sefalan un efecto medio y el 25,5% un efecto bajo o muy
bajo. No hay ninguna empresa industrial que sefiale que no tiene o no va a tener efecto.
Si desagregamos un poco mas, son las empresas de la industria no metalica las que
sefialan en mayor numero un efecto alto o muy alto, 75%, mientras que son un 10%
las que sefalan un efecto medio y un 15% las que sefalan un efecto bajo o muy
bajo. Por lo que afecta a la industria metdlica, el 22,5% sefalan efecto alto o muy
alto (34,5% magquinaria), mientras que casi la mitad sefalan efecto medio, 49,5%, y
el 28% un efecto bajo o muy bajo.

En cuanto al sector de la construccién, el 78% sefialan un efecto alto o muy alto,
frente a un 22% que sefalan un efecto bajo o muy bajo. Ninguna empresa sefala un
efecto medio® o que no tenga efecto.

En el caso del sector servicios solo el 15,5% de las empresas sefalan un efecto alto o
muy alto, mientras que el 49% sefialan un efecto medio y el 29% un efecto bajo o
muy bajo. El 7% de las empresas sefialan que no tiene o no va a tener efecto. Por
ramas, en el comercio y la hosteleria el 16,5% de las empresas sefialan efecto alto o
muy alto, el 50%, efecto medio, el 30% efecto bajo o muy bajo y un 3,5% ningun
efecto. Por lo que afecta a la rama de los servicios a empresas, el 16% sefalan efecto
alto (ninguna sefnala efecto muy alto), el 52% efecto medio, el 24% efecto bajo
(ninguna sefala efecto muy bajo) y el 8% ningun efecto.

Los principales efectos de la guerra para las empresas son el incremento
de los costes de las materias primas y los suministros, la incertidumbre de
los mercados, el incremento de los costes de la energia y el impacto sobre
la demanda de clientes.

A su vez, el 60,5% de las empresas sefialan que la situacién en Irdn y su entorno tiene

o pude tener efecto en las empresas a través de los costes de las materias primas (no
energéticas) y de los suministros.

Sefalan este efecto el 100% de las empresas de la construccion, el 71,5% de las
industriales y el 37,5% de las del sector servicios. En cuanto a las industriales,
son el 85% entre las no metalicas y el 68% entre las metalicas (73,5%
metalurgia). Entre las del sector servicios, son el 53,5% en el comercio y la
hosteleria, frente al 20% en los servicios a empresas.

2 Con relacion a este sector cabe recordar que la muestra en esta ocasion es mas reducida que
otras veces.



Impactos del conflicto en Irdn y su entorno

En % de empresas

Costes MPs y suministros

Incertidumbre mdos

Costes energéticos

Demanda

Abastecimiento MPs y suministros

Transporte internacional

Inversiéon

Financiacién

Otros

Sin impacto

60,6%

43,8%

39,4%

34,4%

23,8%
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18,1%
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Fuente: Encuesta de coyuntura econdmica de ADEG/
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El 44% de las empresas sefalan que el efecto viene o puede venir a través de la
incertidumbre de los mercados.

Sefialan este efecto el 49% de las empresas del sector servicios, en mayor medida
en los servicios a empresas, 68%, que en el comercio y la hosteleria, 36,5%.
En la industria sefalan este efecto el 42,5% de las empresas, con una importante
diferencia entre la industria metalica, 51,5% (61,5% maquinaria) y la no metalica,
10%. En la construccién, sin embargo, el nimero de las que sefalan este efecto
se sitia en el 22%.

El 39,5% de las empresas sefalan que el efecto viene o puede venir a través del
incremento de los costes energéticos.

Sefalan este efecto el 66,5% de las empresas de la construccion, el 36% de las
industriales, y el 40,5% de las empresas del sector servicios. En cuanto a la
industria la diferencia es significativa entre las metalicas, 32%, y las no metalicas,
50%. En cuanto al sector servicios la diferencia también es significativa entre el
comercio y la hosteleria, 46,5%, y los servicios a empresas, 32%.

El 34,5% de las empresas sefalan que el efecto viene o puede venir a través del
impacto en la demanda de clientes.

Sefialan esta circunstancia el 36% de las empresas industriales, sin mucha
diferencia entre las metalicas, 36% (46% magquinaria) y las no metalicas, 35%. En
la construccién son apenas un 11%, mientras que en el sector servicios son el
35,5%, con una diferencia importante entre el comercio y la hosteleria, 23,5%,
y los servicios a empresas, 50%.

Otros impactos que pueden afectar a las empresas son los problemas de
abastecimiento de materias primas y suministros, que sefialan el 24%, problemas
en el transporte internacional, 19%, retrasos o cancelacién de proyectos de
inversion, 18%, mayores costes de financiacion e inestabilidad financiera, 4%,
u otros, 2,5%. Para un 2,5% no esta teniendo impacto.

Situacion del mercado:

El nimero de empresas que sefialan recesion alcanza el 23,5%, mientras
que retrocede hasta el 21,5% el nimero de las que sefialan reactivacion,
los peores resultados desde abril de 2021 y septiembre de 2020.

El numero de empresas que consideran que la situacion del mercado es de recesion
suma +6 puntos respecto a enero y se sitla en el 23,5%, lo que supone el nivel mas
alto desde abril de 2021 (23,5% también entonces). Si comparamos con el afo
pasado son +2,5 puntos mas.

El mercado se encuentra en recesién para el 29,5% de las empresas industriales,
son el 28% de las metdlicas y el 35% de las no metalicas. En la construccién
sefalan recesion el 22% de las empresas y en el sector servicios el 14%, algo mas
entre las del comercio y la hosteleria, 16,5%, que entre las de los servicios a
empresas, 8,5%.

Confianza Econdmica
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Por tamafio, sefialan recesion el 24% de las empresas de menos de 40 personas
trabajadoras, a partir de ahora pequenas, el 27,5% de las empresas de entre 40 y
149 personas trabajadoras, a partir de ahora medianas, el 12% de las empresas
con 150 personas trabajadoras 0 mas, a partir de ahora grandes.

Por el contrario, el nUmero de empresas que consideran que la situacion del mercado
es de reactivacién pierde -3 puntos respecto a enero y retrocede hasta el 21,5%,
el nivel mas bajo desde septiembre de 2020 (17,5% entonces). Con relacién al afo
pasado son -3,5 puntos menos.

Sefialan reactivacion el 16,5% de las empresas industriales, el 18,5% de las
metalicas y el 10% de las no metalicas. En la construccién sefialan reactivacion
el 22,0% de las empresas y en el sector servicios el 29,5%, mostrando cierta
diferencia entre el comercio y la hosteleria, 23,5%, y los servicios a empresas,
37.5%.

Por tamafio, sefialan reactivacion el 18,5% de las empresas pequenas, el 22,5%
de las medianas y el 28% de las grandes.

Situacion del mercado
% de respuestas
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Complementariamente el 55% de las empresas consideran que la situacién del
mercado es de normalidad, lo que supone -3 puntos menos que en enero, aunque
+0,5 punto mas que el afio pasado.

Sefialan normalidad el 54% de las empresas industriales, sin grandes diferencias
entre las metalicas, 53,5%, y las no metalicas, 55%. En la construccion sefalan
normalidad el 55,5% de las empresas y en el sector servicios el 57%, el 60% en
el comercio y la hosteleria y el 54% en los servicios a empresas.

Por tamafo, sefialan normalidad el 57,5% de las empresas pequenas, el 50% de
las medianas y el 60% de las grandes.

En suma, el 76,5% de las empresas consideran que la situaciéon del mercado es de
normalidad o reactivacion, lo que supone -6 puntos menos que en enero y el nivel
mas bajo desde abril de 2021 (76,5% también entonces). Con relacién al afio pasado
son -2,5 puntos menos.

Consideran que la situacién es de normalidad o reactivacién el 70,5% de las
empresas industriales, el 72% entre las metalicas, frente al 65% de las no metalicas.
En la construccién son el 78% y alcanzan el 86% en el sector

Situacion del mercado
% de respuestas

Pequefa 57,7% 18,3%
Mediana 50,0% 22,6%
Grande 60,0%
TOTAL 55,1%

B Recesion Normal mReactivacion

Fuente: Encuesta de coyuntura econdmica de ADEG/



servicios, aunque con cierta diferencia entre el 83,5% del comercio y la
hosteleria y el 91,5% de los servicios a empresas.

A su vez, consideran que la situacion es de normalidad o reactivacion el 76% de las
empresas pequenas, el 72,5% de las medianas y el 88% de las grandes.

De esta forma, el saldo entre las opciones de reactivaciéon y recesién pierde -9,5
puntos respecto a enero y retrocede hasta situarse en -2 puntos, por primera vez
en terreno negativo desde enero de 2021 (-11,5 puntos entonces). Con relacién al
afo pasado son -6 puntos.

En paralelo, el saldo entre las opciones de reactivacidon y normalidad frente a las de
recesion se sitia en 53 puntos, lo que supone -12,5 puntos menos que en enero y
el nivel mas bajo desde abril de 2021 (53 puntos también entonces). Con relacién al
afio pasado son -6 puntos menos.

La situacion del mercado es significativamente peor que la que las
empresas preveian hace unos meses. De cara a los proximos meses las
empresas mantienen su nivel de pesimismo.

Evolucion de la percepcion de la situacion del mercado

La situacidbn que sefialan las empresas es signiicativamente peor que la que
preveian hace unos meses. Son bastantes mas las que sefalan rescesion que las
que la preveian entonces (23,5% frente a 12%), mientras que son menos las que
selanalan reactivacién gue las que la prevefan entonces (21,5% frente a 30%).

De cara a los proximos meses las empresas no prevén mejoria. Aungue el nimero de
empresas que prevén reactivacion aumenta hasta el 24%, el nimero de las que prevén
resesion lo hace hasta el 25,5% (dese el 21,5% y el 23,5% actuales). De cumplirse
estas previsiones, el nimero de empresas para las que sus mercados estan en recesiéon
se situaria en el nivel mas alto desde enero de 2021 (38% entonces), mientras que el
numoer de empresas para las que sus mercados estan en reactivacién se mantendria en
el segundo nivel mas bajo desdeseptiembre de 2020 (17,5% entonces), sélo por enicma
del resultado actual.

Valoracién de la situacién del mercado en el momento vs prediccion
Normalidad + reactivacién. En %
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Recuadro 1: Confianza Industrials

Nuevo deterioro de la confianza industrial. Casi el 30% de las empresas
consideran que la situacion es de recesion, frente a un escaso 16,5% que
consideran que es de reactivacion. De cara a los proximos meses apenas
prevén mejoria.

Como hemos sefialado previamente, el 29,5% de las empresas industriales
consideran la situacion del mercado de recesion (29,5% exactamente). Este resultado
supone +4 puntos mas que en enero y apenas medio punto menos que en septiembre
de 2024 (30% entonces), cuando se alcanzaba el peor resultado desde enero de 2021

Indicador de Confianza. Industria
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3 Los resultados desagregados de la industria deben tomarse con cautela, en especial a aquellos
relativos a la metalurgia y productos metélicos y a la maquinaria y equipo, por haber sido obtenidos
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(38,5% entonces). El aumento respecto a enero se debe en gran medida a la industria
no metalica, aungque también en el caso de la industria metalica aumenta el nimero
de empresas que sefialan recesion. No obstante, si analizamos las dos principales ramas
metélicas, el nUmero de empresas que sefialan recesién en la metalurgia y productos
metalicos suma +1,5 puntos respecto a enero y repunta hasta el 21%, mientras que
en el caso de la maquinaria y equipo disminuye en -2 puntos respecto a enero y se
sitia en el 42,5%. A parte de la evidente diferencia, es importante tener en cuenta la
evolucion respecto al afo pasado, -10,5 puntos en el primer caso, frente +12 puntos
en el segundo. Asi, mientras que en el caso de la metalurgia y productos metalicos se
produce cierta correccién negativa en un contexto de recuperacién, en el caso de la
maquinaria y equipo podemos hablar de una consolidaciéon en niveles muy altos.

Por el contrario, el nimero de empresas industriales que consideran que la situacion del
mercado es de reactivacion cae hasta el 16,5%, el nivel mas bajo desde mayo de 2020*
(7% entonces; 18% en septiembre de 2020 y en abril de 2025). Nuevamente es la
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de muestras mas pequefas y menos robustas. Sélo se analizan estas ramas por ser las Unicas en
las que la representatividad del nimero de respuestas se considera minimamente suficiente.

4 Extraordinariamente en 2020 la encuesta de primavera se hizo en mayo y no en abril.



industria no metalica la que muestra un mayor deterioro respecto a enero, mayor gue
el del conjunto de la industria metalica. No obstante, entre las ramas metalicas la
evoluciéon vuelve a ser algo desigual. Mientras que en el caso de la metalurgia el
numero de empresas que sefialan reactivacién suma +3,5 puntos respecto a enero y
avanza hasta el 18%, situandose en el nivel mas alto desde abril de 2024 y +7 puntos
por encima del ano pasado, en el caso de la maquinaria y equipo, el nimero de
empresas que sefialan reactivacion pierde -3 puntos respecto a enero y retrocede
hasta el 15,5%, el nivel mas bajo desde septiembre de 2021 (3% entonces) y -2 puntos
por debajo del nivel del afo pasado.

En este contexto, el 54% de las empresas industriales consideran que la situaciéon del
mercado es de normalidad, sin apenas variacién respecto a enero (+0,5 puntos) ni
respecto al afio pasado (-0,4 puntos). Se observa esta estabilidad tanto para el conjunto
de la industria no metalica, como para el conjunto de la industria metalica, a pesar de
cierta diferencia entre la metalurgia y productos metalicos, 60,5%, y la maquinaria
y equipo, 42,5%.

En suma, el 70,5% de las empresas industriales consideran que la situacién del mercado
es de normalidad o reactivacion, lo que supone -4 puntos menos que en enero y
apenas +0,5 puntos mas que en septiembre de 2024 (70% entonces), cuando se
alcanzaba el nivel mas bajo desde enero de 2021 (61,5% entonces). Una vez mas, el
deterioro respecto a enero se debid en gran medida al conjunto de la industria no
metdlica. En cuanto al conjunto de la industria metélica, aunque fue en el caso de la
metalurgia y productos metalicos en el que se observé una disminucion respecto a
enero, -1,5 puntos hasta el 79%, fue la rama de la maquinaria y equipo la que
mostrd un peor resultado, 57,5%, si bien, +2 puntos por encima del nivel de enero. En
cualquier caso, fueron +10,5 puntos y -12 puntos menos que el afo pasado
respectivamente.

Como resultado de todo esto, el saldo entre las opciones de reactivacion y recesion
para el conjunto de la industria pierde -8 puntos respecto a enero y se sitlia en -13
puntos, el nivel mas bajo desde septiembre de 2020 (-33 puntos entonces). Este
indicador lleva en terreno negativo desde septiembre de 2024, aunqgue sin alcanzar los
dos digitos hasta ahora. Una vez mas, el deterioro es mas importante para el conjunto
de la industria no metélica, si bien la industria metélica no se libra de la evolucién
negativa. Esto es asi a pesar de que persiste cierta mejoria en la metalurgia y
productos metalicos, para la que este indicador suma +2 puntos respecto a enero
y se sitUa en -3 puntos, todavia en terreno negativo, aunque el resultado menos
negativo desde enero de 2024 (-2,5 puntos entonces). En el caso de las maquinaria y
equipo el indicador pierde -1 punto respecto a enero y se sitla en -27 puntos, el
nivel mas bajo desde enero de 2021 y -14 puntos por debajo del nivel del afio pasado.

Indicador de Confianza. Metalurgia y Productos Metalicos
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De cara a los proximos meses las empresas industriales apenas prevén mejoria. El
numero de empresas que prevén recesion se mantiene en el 29,5%, aunque avanza
hasta el 19,5% el numero de las que prevén reactivacion. Son las empresas de la
industria no metalica las que prevén que persista el deterioro, mientras que las metalicas
anticipan un moderado repunte, aunque con una evolucién dispar entre la metalurgia
y productos metdlicos y la maquinaria y equipo. Asi las empresas de la metalurgia y
productos metalicos prevén un aumento hasta el 24% tanto del nUmero de empresas
en recesidon como del nimero de empresas en reactivacion (+3 puntos y +6 puntos
respectivamente), lo que de cumplirse previsiones llevaria el saldo entre ambas opciones
al punto neutro (0 puntos), mejor resultado desde abril de 2023 (24 puntos entonces).
Por el contrario, las empresas de la maquinaria y equipo prevén una disminucion del
numero de empresas en recesién hasta el 42,5% y hasta el 15,5% del numero de
empresas en reactivacion (+3 puntos y -2 puntos), lo que moderaria el saldo entre
ambas hasta los -27 puntos, en cualquier caso, uno de los mas negativos de la serie.

14

Facturacién y ventas:

Durante el primer trimestre de 2026 la facturacion media disminuy6 un -
1,4% respecto al trimestre, fundamentalmente por la evolucién negativa
en la industria y en gran medida en la rama de la maquinaria y equipo.

Durant el primer trimestre del afio la facturacion media de las empresas disminuyé
un -1,4% respecto al trimestre anterior. Es importante tener en cuenta que cuando
hablamos de facturacién estamos hablando de valores medios en euros corrientes.

Este resultado negativo se debi6é fundamentalmente a
la evolucién negativa de la industria, -3,7%, aunque
en la construccion también se produjo una exigua
disminucién, -0,3%. En sector servicios, por el
contrario, la evolucién volvié a ser positiva, con un
aumento del +1,9% respecto al trimestre anterior. En
el caso de la industria la evolucion fue negativa tanto para las empresas metalicas, como
para las no metalicas (en conjunto). No obstante, con relacién a las metalicas cabe
destacar la fuerte caida que se produjo en la maquinaria y equipo, mientras que en la
metalurgia y productos metalicos se produjo un moderado aumento. Por lo que afecta
al sector servicios, la evolucion fue positiva en el comercio y la hosteleria y sobre todo
en los servicios a empresas. En el caso del comercio y la hosteleria hay que tener en
cuenta que, aungue son menos las empresas gque sefialan aumento, son de mayor
tamafo que las que sefalan disminucion.

Industria: -3,7%
Construccion: -0,3%
Sector servicios: +1,9%

Por mercados, la facturacién del mercado interior mostré una disminucién del -0,5%
respeto al trimestre anterior y la de mercado exterior del -2,5%. Con relacién al
mercado interior cabe destacar que disminuyd en gran medida para las empresas
industriales, aunque también de forma mas moderada que el mercado exterior. Para
entender mejor estos datos es importante tener en cuenta que dicen ser exportadoras
el 61% de las empresas que contestan a la encuesta. El porcentaje alcanza el 78% para
las industriales, mientras que se sitUa en el 42% para las empresas del sector servicios.
A esto hay que anadirle que el porcentaje medio de facturacion proveniente del
mercado exterior es significativamente mayor en la industria (donde hay empresas que
practicamente no venden en el mercado interior), que en el sector servicios (donde por
lo general el porcentaje de exportacién es limitado).

Aungue en términos generales la facturacién muestra una mejor evolucién para las
empresas no exportadoras, entre las empresas industriales la evolucién es ligeramente
mejor para las exportadoras, que muestran una mejor evolucion en el mercado interior
que las no exportadoras y que la suya propia en el mercado exterior.



Mas de 1 de cada 3 empresas que sefialan disminucién de sus ventas
respecto al trimestre anterior, mientras que poco mas de 1 de cada 4
sefialan aumento. En la industria son el 37% y el 24% respectivamente.

El numero de empresas que sefalan que durante el primer trimestre sus ventas
disminuyeron respecto al trimestre anterior alcanza el 34,5%, lo que supone +11,5
puntos mas que en enero y el nivel mas alto desde septiembre de 2024 (35%
entonces), el sequndo mas alto desde lo peor de la pandemia (32,5% enero 2021). Con
relacion al afio pasado son +11,5 puntos.

Sefalan disminucién el 37% de las empresas industriales, el 34,5% de las
metalicas (26,5% metalurgia; 50% maquinaria) y el 45% de las no metalicas. En
la construccion sefialan disminucién el 33,5% de las empresas, mientras que son
el 30,5% en el sector servicios, mostrando cierta diferencia entre el comercio y
la hosteleria, 36,5%, y los servicios a empresas, 24%.

En paralelo, sefalan disminucién el 34,5% de las empresas pequenas, el 35,5% de
las medianas, frente al 24% de las grandes.
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Por el contrario, el nimero de empresas que sefialan que durante el primer trimestre
sus ventas aumentaron respecto al trimestre anterior pierde -13,5 puntos respecto
a enero y retrocede hasta el 27%, lo que supone el nivel mas bajo desde septiembre
de 2024 (24,5% entonces), aunque igual al del afio pasado. En cualquier caso, en uno
de los resultados mas bajos en los ultimos afios.

Las ventas aumentaron para el 24% de las empresas industriales, para el 26,5%
de las metalicas, frente al 15% de las no metalicas. En la construccion senalan
aumento el 11% de las empresas, mientras que son el 34% en el sector servicios,
nuevamente con cierta diferencia entre el comercio y la hosteleria, 26,5%, y los
servicios a empresas, 40%.

En funcién del tamafo, sefalan aumento el 26% de las empresas pequeiias, el
26% de las medianas y el 32% de las grandes.

De esta forma, el numero de empresas que sefalan que durante el primer trimestre sus
ventas se mantuvieron respecto al trimestre anterior se sitla en el 39%, lo que
supone +2 puntos mas que en enero, aunque -11,5 puntos menos que el afo
pasado, cuando se alcanzaba el nivel mas alto desde antes de la pandemia.

Saldo entre las opciones de aumento y disminucion
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Sefialan mantenimiento el 39% de las empresas industriales, el 39% de las
metalicas y el 40% de las no metalicas (35,5% metalurgia; 19% maquinaria).
Entre las empresas de la construccién son el 55,5% y el 35,5% entre las de sector
servicios, sin apneas diferencia entre el comercio y la hosteleria, 36,5%, y los
servicios a empresas, 36%.

A su vez, sefialan mantenimiento de sus ventas el 37% de las empresas pequeiias,
el 38,5% de las medianas y el 44% de las grandes.

En suma, las ventas se mantuvieron o aumentaron para el 65,5% de las empresas,
lo que supone -11,5 puntos menos que en enero y el nivel mas bajo desde septiembre
de 2024 (65% entonces), el sequndo mas bajo desde septiembre de 2020°.

Las ventas se mantuvieron o aumentaron para el 63% de las empresas industriales,
para el 65,5% de las metdlicas y para el 55% de las no metalicas. En la
construccién las ventas se mantuvieron o aumentaron para el 66,5% vy para el

Facturacion Total. Porcentaje de respuestas

69,5% en el sector servicios, con cierta diferencia entre el comercio y la
hosteleria, 63,5%, y los servicios a empresas, 76%.

En paralelo, sefialan que sus ventas se mantuvieron o aumentaron el 63% de las
empresas pequenas, el 64,5% de las medianas y el 76% de las grandes.

En este contexto, el saldo entre las opciones de aumento y disminucion perdi6 -25
puntos respecto a enero y retrocedié hasta situarse en -7,5 puntos, por primera vez
en terreno negativo desde septiembre de 2024 (-10 puntos entonces) y uno de los
cuatro registros negativos desde enero de 2021 inclusive (el sequndo mas abultado de
los cuatro). Con relacién al afo pasado fueron -11,5 puntos menos.

El saldo es negativo en la industria, -13 puntos, tanto en la metdlica, -8,5 puntos,
como en la no metdlica, -30 puntos, y en la construcciéon, -22 puntos. Por el
contrario, sélo es positivo en el sector servicios, +3,5 puntos, aungue entre las
principales ramas de este sector sélo lo es en los servicios a empresas, 16 puntos,

Facturacion Total. Porcentaje de respuestas
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> Este dato no es del todo comparable porque las circunstancias del momento obligaron a plantear
las preguntas en términos interanuales.
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mientras que se sitla en negativo para el comercio y la hosteleria, -10 puntos. Por
tamano es negativo para las empresas pequefas, -11 puntos, y para las medianas,
-9,5 puntos, mientras que se mantiene en positivo para las grandes, +8 puntos.

En la misma linea, el saldo entre las opciones de aumento y mantenimiento frente
a las de disminucién pierde -23 puntos respecto a enero y retrocede hasta situarse
en 31,5 puntos, el nivel mas bajo desde septiembre de 2024 (30,5 puntos entonces) y
el segundo mas bajo desde enero de 2021 inclusive® (35,5 puntos entonces). Con
relacion al afio pasado el indicador pierde también -23 puntos.

Mercado interior

Las ventas interiores aumentaron a se mantuvieron para 7 de cada 10
empresas, mientras que disminuyeron para 3 de cada 10, casi para 1 de
cada 3 en la industria.

El nimero de empresas que sefialan que durante el primer trimestre sus ventas
interiores disminuyeron respecto al trimestre anterior se sitta en el 30%, lo que
supone +9 puntos mas que en enero y el nivel mas alto desde septiembre de 2024
(33% entonces), el tercero mas alto desde enero de 2021 (34,5% entonces).

Sefalan disminucién de sus ventas interiores el 32,5% de las empresas industriales,
con cierta diferencia entre las metalicas, 30%, y las no metalicas, 42%. En la
construccion son el 33% y el 26% en el sector servicios, mostrando, también,
cierta diferencia entre el comercio y la hosteleria, 30%, y los servicios a
empresas, 21%.

Por tamafo sefalan disminucién el 34% de las empresas pequenas, el 28,5% de
las medianas y el 24% de las grandes.

Gran parte de los puntos que suma la opcién de disminucidn respecto a enero los pierde
la opcién de aumento. De esta forma, el nUmero de empresas que sefalan que durante
el primer trimestre sus ventas interiores aumentaron respecto al trimestre anterior
se situa en el 26,5%, lo que supone -8 puntos menos que en enero y apenas +0,5
puntos mas que el afo pasado.

Sefialan un aumento de las ventas interiores el 23,5% de las empresas industriales,
el 25,5% de las metalicas, frente al 16% de las no metélicas. En la construccion
las ventas interiores aumentaron para el 11% de las empresas y en el sector

6 Como ya hemos sefalado, en mayo y septiembre de 2020 las preguntas se plantearon desde una
perspectiva interanual, aunque es de suponer que los resultados hubiesen sido también peores de
haber planteado las preguntas en los mismos términos.
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servicios para el 33%, nuevamente con una importante diferencia entre el
comercio y la hosteleria, 23,5%, y los servicios a empresas, 42,5%.

Por tamanfo, sefialan aumento de su facturacion interior el 27% de las empresas
pequenas, el 26,5% de las medianas y el 24% de las grandes.

Complementariamente, el nUmero de empresas que sefialan que sus ventas interiores
se mantuvieron respecto al trimestre anterior se sitla en el 43,5%, lo que supone
apenas -1 punto menos que en enero, aungue -11 puntos menos que el afo pasado
y el nivel mas bajo desde abril de 2023 (36,5% entonces; 44% en enero de 2025).

Sefialan mantenimiento el 44% de las empresas industriales, el 44,5% de las
metalicas y el 42% de las no metélicas. En la construccion sefialan
mantenimiento el 55,5%, mientras que son el 41,5% en el sector servicios, el
46,5% en el comercio y la hosteleria, frente al 37,5% en los servicios a

empresas.

Facturacién interior. Porcentaje de respuestas
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Por tamafio, sefialan mantenimiento el 39,5% de las empresas pequenas, el 45%
de las medianas y el 52% de las grandes.

En suma, el 70% de las empresas lograron mantener o aumentar sus ventas
interiores respecto al trimestre anterior, lo que supone -9 puntos menos que en
enero y el nivel mas bajo desde septiembre de 2024 (67% entonces), el tercero mas
bajo desde enero de 2021 (65,5% entonces). Con relaciéon al afio pasado son -10,5
puntos menos.

Lograron mantener o aumentar sus ventas interiores el 67,5% de las empresas
industriales, el 70% de las metalicas (76% metalurgia) y frente al 58% de las no
metalicas. En la construccion son el 66,5% v en el sector servicios el 74%, algo
menos en el comercio y la hosteleria, 70%, que en los servicios a empresas,
79%.

En paralelo, lograron mantener o aumentar sus ventas el 66% de las empresas
pequenas, el 71,5% de las medianas y el 76% de las grandes.

En este contexto, el saldo entre las opciones de aumento y disminucién pierde -17
puntos respecto a enero y cae hasta los -4 puntos, primer registro en terreno

Facturacién interior. Porcentaje de respuestas
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negativo desde septiembre de 2024 (-13 puntos entonces) y uno de los Unicos tres
resultados negativos desde enero de 2021 (-7 puntos entonces), aunque el mas
moderado de los tres. Con relacién al afio pasado son -10 puntos menos.

El saldo es negativo en la industria, -9 puntos, tanto en la metalica, -4,5 puntos,
como en la no metalica, -26,5 puntos, y en la construccién, -22 puntos, mientras
que sélo es positivo en el sector servicios, +7 puntos. Sin embargo, esto es asi gracias
principalmente a los servicios a empresas, +21 puntos, mientras que en el comercio
y la hosteleria el saldo también cae a terreno negativo, -6,5 puntos. Por tamafos es
negativo para las empresas pequefias, -7 puntos, y para las medianas, -1,5 puntos,
mientras que se sitla en terreno neutro para las grandes, 0 puntos.

En paralelo, el saldo entre las opciones de aumento y mantenimiento frente a la
de disminucion pierde -18,5 puntos respecto a enero y retrocede hasta situarse en
39,5 puntos, el nivel mas bajo desde septiembre de 2024, 33,5 puntos, y el tercer
resultado mas bajo desde enero de 2021 (31 puntos entonces).

Mercado exterior

Intenso deterioro del sector exterior. Las exportaciones disminuyen para
1 de cada 3 empresas exportadoras, mientras que aumentan para 1 de
cada 5.

El 31,5% de las empresas exportadoras (61% del total y 78% de las industriales)
sefalan una disminucién de su facturacion exterior respecto al trimestre anterior, lo
que supone +10,5 puntos mas que en enero y el nivel mas alto desde lo peor de la
pandemia’. Con relacion al ano pasado son +6 puntos mas.

Sefalan disminucién el 35,5% de las empresas industriales, el 37% de las
metdlicas (22,5% metalurgia; 52% maquinaria) y el 31% de las no metalicas.
Entre las empresas exportadoras del sector servicios, donde dicen ser exportadoras
el 42% de las empresas, sefalan disminucion el 16,5%.

Por tamano, sefalan disminucién el 33,5% de las empresas pequenas, el 31% de
las medianas y el 29,5% de las grandes.

Gran parte de los puntos que suma la opcién de disminucién los pierde la opcidon de
aumento. De esta forma, el nimero de empresas exportadoras que sefalan un
aumento de su facturacidn exterior respecto al trimestre anterior se sitGa en el 21%,



lo que supone -9 puntos menos que en enero y aungue +1,5 puntos mas que el afno
pasado. En cualquier caso, desde enero de 2021 (inclusive) este indicador sélo ha
registrado niveles mas bajos en abril del afio pasado y en septiembre de 2023 (20,5%
entonces):

Sefalan aumento del 23% de las empresas industriales, sin apenas diferencias
entre las metélicas y las no metalicas. En el sector servicios, por su parte, sefalan
aumento el 16,5% de las empresas exportadoras.

En paralelo, la facturacién exterior aumenta para el 21% de las empresas
pequenas, para el 18% de las medianas y para el 29,5% de las grandes.

Complementariamente, el 47,5% de las empresas exportadoras sefalan el
mantenimiento de sus ventas exteriores, lo que supone -2 puntos menos que en
enero y el nivel mas bajo desde enero de 2025 (45,5% entonces). Con relacién al afio
pasado son -7,5 puntos menos.

Evolucion respecto al trimestre anterior

TOTAL

mAumenta © Mantiene m Disminuye

8 Ver nota anterior.
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