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1. INTRODUCCION

Durante los ultimos meses, la guerra arancelaria y el entorno de elevada desconfianza
han mostrado signos de una gradual suavizacion. No obstante, como se indica en el
ultimo informe del Banco de Espafia sobre proyecciones macroecondmicas, persisten
muchas dudas sobre el desarrollo de la guerra comercial y el desenlace de las diversas
negociaciones en curso, asi como respecto a la evolucion de las tensiones geopoliticas
vigentes, o que sugiere que los niveles de incertidumbre se mantendran elevados en
los préoximos meses.

Las perspectivas de crecimiento a nivel mundial muestran una desaceleracion
comedida. La politica fiscal, unas condiciones monetarias menos restrictivas y el
impulso del cambio tecnoldgico son factores de apoyo. Por el contrario, la actividad se
vera limitada por el proteccionismo, las restricciones migratorias y la anteriormente
citada incertidumbre.

En los ultimos trimestres, la resiliencia de la economia espanola ante el contexto
internacional adverso ha sorprendido positivamente. En 2025, las fuentes de
crecimiento han comenzado a orientarse hacia la demanda interna, una tendencia que
se espera que continlde en 2026. Tal y como sefnala el Servicio de Estudios de Caixa
Bank se espera que el consumo privado mantenga un ritmo de crecimiento dinamico,
impulsado por la bajada de los tipos de interés, la recuperacion del poder adquisitivo
de los hogares y la reduccién gradual de la tasa de ahorro. Por su parte, la inversion
también seguird beneficidndose de los menores tipos de interés, las buenas
perspectivas econdmicas y el apoyo de los fondos europeos.

A pesar de estas buenas perspectivas, se espera que el crecimiento en 2025 y 2026
siga una senda de moderacion porque algunos de los factores favorables de los ultimos
anos perderan fuerza: normalizacion del crecimiento turistico, menor impulso del
consumo publico y una disminucion en los flujos de poblacion previstos. Como
contrapeso, el sector de la construccion podria compensar parcialmente la
ralentizaciéon del turismo ya que, ante la creciente brecha entre la demanda y la oferta
en el mercado inmobiliario, se prevé que la construccion de nueva vivienda se acelere.
Por otro lado, tanto la inflacion como el crecimiento del empleo se espera que
continuen moderandose.

El reciente informe sobre la situacion de Espana del Servicio de Estudios del BBVA
destaca que algunos de los frenos al crecimiento contindan concentrados en el
relativamente bajo crecimiento de la inversion, la falta de avances en la productividad
del trabajo en medio de un aumento en los costes laborales, la necesidad de una



planificacion transparente del proceso de consolidacion de las cuentas publicas vy la
ausencia de consenso politico para resolver buena parte de estos problemas.

2. SITUACION ECONOMICA INTERNACIONAL

El informe “Perspectivas de la Economia Mundial” del Fondo Monetario Internacional
(FMI), publicado en octubre del presente afio proyecta que el crecimiento mundial se
desacelere reflejando el lastre generado por la incertidumbre y el proteccionismo, a
pesar de que el shock arancelario es menor de lo anunciado en un principio.

Las reglas de la economia mundial atraviesan un periodo de cambio. Los detalles de las
politicas econdmicas recientemente adoptadas estén esclareciéndose poco a poco, y
las perspectivas de crecimiento se estan adaptando en consecuencia. Después de que
Estados Unidos introdujera aranceles méas altos en febrero, los acuerdos y
replanteamientos posteriores han moderado algunas de las posiciones extremas. Pero
persisten graves dudas acerca de la estabilidad y la trayectoria de la economia mundial.

Se prevé que la inflacion disminuya al 4,2% a nivel mundial en 2025 vy al 3,7% en 2026,
con variaciones notables: en Estados Unidos, inflacion por encima del nivel fijado como
meta, con riesgos de que sea aln mayor; y en gran parte del resto del mundo, inflacion
moderada. Se pronostica que el volumen del comercio mundial crezca a una tasa media
del 2,9% en 2025-26 pero aun asi muy por debajo de la tasa de crecimiento del 3,5%
observada en 2024, con una persistente fragmentacion del comercio que limitara
cualquier avance.

Se estima que el crecimiento mundial experimente una desaceleracion: 3,3% en 2024,
3,2% en 2025 y 3,1% en 2026.
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En el caso de las economias avanzadas, entre las que se encuentra la de nuestro pais,
el FMI preveé un descenso en 2025 manteniéndose igual en 2026.
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En una linea parecida se proyecta que el crecimiento de las economias de mercados
emergentes y en desarrollo disminuya moderadamente, del 4,3% en 2024 al 4,2% en
2025y algo mas hasta el 4% para 2026.
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Las economias, las instituciones y los mercados del mundo han ido adaptandose a un
panorama caracterizado por el aumento del proteccionismo y una mayor
fragmentacion, con sombrias perspectivas de crecimiento a mediano plazo que exigen
un recalculo de las politicas macroecondmicas.

Con algo mas de detalle, las perspectivas de crecimiento de la economia mundial son
las que se presentan en el cuadro siguiente:

PIB real. Variacion porcentual anual Proyecciones
2024 | 2025 | 2026
Producto Mundial 3.3 3.2 3.1
Economias Avanzadas 18 16 16
Estados Unidos 28 2,0 21
Zona Euro 0.9 12 11
Alemania -0,5 0,2 09
Francia 11 0.7 0.9
Italia 0,7 0.5 0.8
Espafia 3,5 29 2,0
Japdn 01 11 0,6
Reino Unido 11 13 13
Canada 16 12 15
Otras economias avanzadas 23 18 2,0
Economias Emergentes y en desarrollo 4,3 4,2 4,0
China 5,0 4,8 4,2
India 6.5 6,6 6.2
Rusia 4,3 0.6 1,0
Brasil 3.4 2,4 1,9
México 14 1,0 15
Arabia Saudita 2,0 4,0 4,0
Nigeria 4, 3.9 4,2
Sudéfrica 0,5 11 12

Fuente.: Fondo Monetario Internacional (FMI)
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Por su parte la Organizacién para la Cooperacion y el Desarrollo (OCDE), en su informe
de Perspectivas Econdmicas presentado en septiembre de 2025, ha elevado en tres
décimas el crecimiento del PIB global para 2025, hasta el 3,2%, en un ejercicio de
revisiones al alza generalizado, pese a la persistencia de “importantes riesgos”
relacionados con la guerra comercial, las presiones inflacionarias y la sostenibilidad
fiscal.

Pese a la mejora proyectada para el afio 2025, el panorama sigue siendo incierto y no se
pueden descartar los peores escenarios, lo que ha convertido las previsiones
econdomicas en un ejercicio de alto riesgo. Un nuevo aumento de los aranceles
bilaterales, un resurgimiento de las presiones inflacionarias, una mayor preocupacion
por los riesgos fiscales o una revalorizacidn sustancial de los riesgos en los mercados
financieros podrian reducir el crecimiento econdmico. Parece claro que la actividad se
enfriard en 2026 a medida que cesen las compras anticipadas y los mayores aranceles
y la elevada incertidumbre politica frenen la inversién y el comercio. La economia global
avanzara un 2,9% en 2026 segun la OCDE.

Por otro lado, la ola inflacionaria que se levantd al salir de la pandemia y se potencio tras
la invasion rusa de Ucrania parece haber amainado. Se prevé que la inflaciéon disminuya
en la mayoria de las economias del G-20, a medida que el crecimiento econémico se
modere y disminuyan las presiones en el mercado laboral.

3. SITUACION ECONOMICA DE ESPANA

La Fundacién de las Cajas de Ahorros (FUNCAS), referente en el ambito de las
previsiones econdmicas y en el analisis de las politicas publicas espafiolas, presentd su
“Panel de Previsiones de la Economia Espanola” en septiembre de 2025.

Este Panel de previsiones es una encuesta realizada por FUNCAS entre los 19 servicios
de analisis que se recogen en el cuadro siguiente. La encuesta se realiza desde el afio
1999 vy se publica bimestralmente. A partir de las respuestas a dicha encuesta, se
ofrecen las previsiones de “consenso”’, que se calculan como la media aritmética de las
19 previsiones individuales.

De las multiples variables analizadas, hemos seleccionado el crecimiento del PIB, IPC,
Tasa de desempleo y el saldo de las Administraciones Publicas (AAPP):



% vaPrIilZcic’)n IPQ total Tasade Saldo AAPP

e p—— (media anual) desempleo (% del PIB)
2025 | 2026 | 2025 | 2026 | 2025 | 2026 | 2025 | 2026

Analistas Financieros Internacionales (AFI) 2,7 2,2 2,6 1,6 10,4 10,2 -2,8 -2,6
BBVA Research 25 17 21 2,0 10,6 10,3 2,7 -25
CaixaBank Research 2,4 2,0 25 2,0 10,6 10,2 -2,8 -2,6
Céamara Comercio de Espafia 2,4 1,9 2,3 2] 10,7 10,6 -3,0 -2,8
Centro Estudios Economia de Madrid 2,7 2, 2,4 2,0 10,8 10,2 25 2,2
Centro de Prediccion Econdmica (CEPREDE-UAM) 2,7 2,0 2,5 18 10,5 101 -2,0 -2,3
CEOE 2,5 2,0 2,5 19 10,4 9,7 -2,8 -2,7
Equipo Econdmico (Ee) 2,6 2,0 25 2,1 11 1,0 -2,9 -3,0
EthiFinance Ratings 2,6 2,0 2,3 2] 10,7 10,5 -2,9 -2,7
Funcas 2,6 17 22 14 10,4 9,8 -29 -2,6
Instituto Complutense de Anélisis Econémico 2,7 2,0 2,5 2,0 10,6 10,2 -2,8 -2,6
Instituto de Estudios Econdmicos (IEE) 2.4 1,9 25 21 10,7 10,3 -2,8 -2,7
Intermoney 2,5 1,9 2,6 2] 10,7 10,3 -2,9 -2,7
Mapfre Economics 2,5 17 2,4 2,0 10,8 10,8 -3,0 -3,0
Metyis 2,6 19 2,5 2,3 10,5 10,1 -2,8 -2,6
Oxford Economics 2,7 2,0 25 1,8 10,7 10,3 -29 -3,0
Repsol 2,6 19 2,7 22 10,2 9,6 -2,8 -2,7
Santander 2,6 18 25 2,0 10,2 99 - —

Universidad Loyola Andalucia 2,8 2,4 2,8 2,1 10,1 9,3 -3,4 -3,5
CONSENSO MEDIA 2,6 2,0 25 2,0 10,6 10,2 2,8 2,7

Maximo 2,8 2,4 28 23 11 11,0 2,0 2,2

Minimo 24 1,7 21 14 10,1 9,3 3,4 -3,5

Fuente. Panel de previsiones de la economia espariola (FUNCAS)

Para el ejercicio 2025 la media de consenso de FUNCAS se situa en el 2,6 % de
crecimiento del PIB, con una horquilla entre el 2,8% como méaximo y el 2,4% como valor
minimo.

Se pronostica que estos valores se veran minorados en el ejercicio 2026 ya que la
prevision de consenso para el PIB se situa en el 2,0%. En cuanto a la composicién del
crecimiento del afio 2026, la aportacion de la demanda nacional seréd de 2,1 puntos
porcentuales y el sector exterior restara una décima. Se espera que la inversion vy el
consumo privado registren crecimientos menores que los de 2025, mientras que para
el consumo publico se preveé un avance interanual similar.
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Fuente: Panel de previsiones de la economia espariola (FUNCAS)

En cuanto a la tasa de inflacidn, la estimacion para la tasa media anual de 2025 es del
2,5% para la general y del 2,3% para la subyacente. En cuanto a 2026, la prevision se
mantiene sin cambios en el 2% para la general y en el 2,1% para la subyacente. La tasa
interanual de diciembre de 2026 seria del 2%. La inflacion en los alimentos continda
presentando fuerte resistencia a moderarse y los servicios mantienen tasas elevadas.

El mercado laboral continda mostrando fortaleza pese a la debilidad observada en el
sector servicios que es practicamente contrarrestada por el mayor vigor en la industria
y, sobre todo, en la construccion. La tasa de paro se situaria en el 10,6% en 2025 y
bajaria hasta el 10,2% en 2026.

Se espera una reduccion del déficit del conjunto de Administraciones Publicas durante
2025y 2026. En concreto, el saldo negativo de las cuentas publicas seria del 2,8% del
PIB este ano 2025 y del 2,7% en el ejercicio proximo. El valor para 2025 se situa en linea
con lo esperado por los principales organismos nacionales e internacionales mientras
que la cifra prevista para 2026 se situa por encima.

En el informe de proyecciones macroecondmicas del Banco de Espafia, de septiembre
de 2025, se revisa al alza el crecimiento del PIB hasta el 2,6% en 2025. En la composicion
del crecimiento destaca el dinamismo que mostraron tanto el consumo privado como
la inversion, que compenso la sorpresa a la baja registrada por el consumo publico vy la
aportacion de la demanda externa. En los préoximos trimestres, el escenario contempla
una desaceleracion gradual de los ritmos de avance del PIB hacia tasas compatibles
con el crecimiento potencial de la economia espafiola, estimado ligeramente por
debajo del 2 % al final del horizonte de proyeccion. En concreto, se prevé que el
crecimiento se modere desde el 3,2 % registrado en 2024 hasta el 2,6 % en 2025, el 1,8
% en 2026y el 1,7 % en 2027.

En cuanto a la inflacion, la tasa general prevista para 2025 es de un 2,5% mientras que
para 2026 se prevé un descenso hasta el 1,7% que reflejaria una moderacién paulatina
de lainflacion de los alimentos y de la inflacidon subyacente. En el &ambito de los precios,
se preve una tasa de inflacion promedio en 2025 del 2,5. De cara al resto del horizonte
de proyeccidn se anticipa una desaceleracién de la tasa de inflacion, hasta el 1,7 %, en
2026 y un repunte, hasta el 2,4 %, en 2027.



Proyecciones
Tasas de variacion anual sobre el volumen (%) y en porcentaje del PIB O s i ey
PIB 3.2 2,6 18 17
Consumo privado 2,9 31 2,0 1,6
Consumo publico 4 1,9 1.7 1.6
Formacion bruta de capital 1,9 5,0 2,5 2,0
Demanda nacional (contribucién al crecimiento) 29 3,1 2,0 1,0
Demanda exterior neta (contribucion al crecimiento) 0,3 -0,5 -0,2 0,1
indice Armonizado de Precios de Consumo (IAPC) 2,9 2,5 17 2.4
Tasa de paro (% de la poblacion activa). Media anual 1,3 10,5 10,2 9,7
Capacidad (+) / necesidad (-) de financiacion de las AAPP (% del PIB) -3.2 -2,5 -2,3 -2,3
Deuda de las AAPP (% del PIB) 101,8 100,7 100,4 100,0

Fuente: Proyecciones macroeconomicas e informe trimestral de la economia espariola (Banco de Esparia)

Todas estas proyecciones no estan exentas de riesgo e incertidumbre dependiendo de

las siguientes cuestiones:

— Evolucion de las actuales tensiones comerciales.

— Comportamiento de los mercados financieros internacionales.

— Evolucion reciente de los costes laborales y remision de la productividad por
ocupado.

— Magnitud y composicion de los fondos europeos (next generation) y del gasto en
defensa que se ejecutaran en la economia espafiola en los préoximos anos.

La Organizacién para la Cooperacién y el Desarrollo Econémico (OCDE) en su informe
de previsiones de septiembre 2025, ha elevado su prevision de crecimiento para la
economia espanola en 2025 en dos décimas, hasta el 2,6%. Aunque ello no significa
que el impulso se mantenga: la actividad, que ya se esta desacelerando en
comparacion con el ailo pasado, seguird enfridndose en 2026.

El organismo prevé que la inflacion en Espafia se anote este ejercicio y el siguiente
incrementos de un 2,6% y un 2%. Para la Eurozona, la proyeccioén es del 2,1% vy 1,9% en
2025 y 2026 respectivamente, con lo que de cumplirse ambos célculos Espaia tendra
un diferencial de subida de precios con la zona comunitaria.

Los tres motores en los que se apoya el crecimiento espanol siguen siendo: consumo,
turismo e inmigracion. Y las debilidades: el incremento del peso de la deuda vy la baja
productividad.

El Fondo Monetario Internacional (FMI) en su informe de perspectivas de la economia
mundial calcula que la economia espafiola crecera este aio un 2,9%, cuatro décimas
por encima de sus anteriores previsiones de julio y abril. Los prondsticos del Fondo
situan a Espafa por encima de paises vecinos como Francia, Alemania o ltalia, e incluso
mas que otras potencias como Estados Unidos, Reino Unido o Japon.

Aungue en 2026 la economia espafiola seguira como una de las mas dinamicas de entre
los paises avanzados, el Fondo le augura un importante frenazo. Estima que la actividad
espafola crecera un 2%. Entre otras cuestiones esta previsto que el préoximo afio se
agoten los fondos europeos procedentes de la pandemia que han estado alimentando
a la economia durante los ultimos cuatro anos.




En cuanto a la tasa de inflacion, prevé para Espaia en el aiio 2025 una subida media de
los precios del 2,1%, que se moderara al 1,9% en 2026, en linea con lo previsto para la
eurozona.

Crecimiento PIB

Zona euro mania Francia Espana EEUU
-0,5

m2024 m2025 2026

Fuente: Proyecciones de crecimiento. PIB real, variacion porcentual anual (FM)

El Gobierno Central, a través del Ministerio de Economia, Comercio y Empresa ha
actualizado en septiembre de 2025 el escenario macroecondmico vy las previsiones de
crecimiento del PIB de 2025-2028. El Gobierno ha elevado una décima hasta el 2,7% la
prevision de crecimiento para este afio 2025, mantiene en el 2,2% la del 2026 y en el
2,1% la de 2027 y la de 2028.

Segun el Ejecutivo, la evolucion del Producto Interior Bruto (PIB) ha regresado a la
tendencia que habria seguido de no haber sufrido los impactos de la pandemia, la
guerra de Ucrania y el conflicto arancelario. Los principales factores que explican el
avance del PIB son el dinamismo del mercado laboral, la positiva evolucion del consumo
de las familias y un comportamiento mejor de lo esperado tanto de la inversidn de las
empresas como del sector exterior.

A fecha de elaboracion de este documento, el Gobierno no ha presentado aun el
proyecto de Presupuestos Generales del Estado (PGE) para 2026 por lo que la
Autoridad Independiente de Responsabilidad Fiscal (AIReF) no ha podido publicar el
informe con el aval de las previsiones macroecondémicas del citado proyecto de PGE.

No obstante, la AIReF en su propio cuadro macroecondmico, reduce sus previsiones
de crecimiento para 2025 hasta el 2,3% y estima un 1,7% en 2026. La indefinicion en el
marco fiscal nacional persiste, puesto que contindan sin aprobarse los objetivos de
estabilidad presupuestaria y no se han iniciado los trabajos para adaptar el marco fiscal
nacional a la realidad del nuevo marco europeo. La AIReF considera que el escenario
macroecondmico del Gobierno resulta optimista en el contexto geopolitico actual.

Por ultimo, resefiar que el Servicio de estudios del BBVA, ha publicado recientemente
su ultimo informe “Situacion Espafia” (octubre, 2025), variando sus datos del Panel de
previsiones de Funcas que mostramos al comienzo:
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Fuente: Situacion Esparia (BBVA Research).

El escenario de expansion de la actividad continuara soportado por la aportacion
positiva, aungque menguante, de las exportaciones de servicios, y la solida recuperacion
de la demanda interna. A pesar de todo, se mantienen riesgos importantes sobre el
escenario futuro. Las politicas econdmicas de Estados Unidos siguen siendo una fuente
de inestabilidad, junto con la incertidumbre alrededor de la sostenibilidad del avance
en algunos sectores clave (exportaciones, turismo, industria del automovil, vivienda,...)
y los obstaculos al crecimiento de la inversion, la fuerza de trabajo y la productividad.
Sin olvidar que la fragmentacién politica nacional y la falta de consenso contindan
afectando negativamente a la actividad.

4. SITUACION ECONOMICA DE LA COMUNIDAD AUTONOMA DE ANDALUCIA

Las previsiones que han realizado varias instituciones y organismos sobre el
crecimiento de la economia andaluza, que a continuacion se exponen con detalle, se
puede resumir en el siguiente cuadro:

Crecimiento PIB (% variacion anual) 2025 2026
Junta de Andalucia 2,9 2,3
AIReF 3.1 2,3
BBVA Research 3.0 16
Analistas Econdmicos de Andalucia 25 19
Observatorio Econémico de Andalucia 2,6 19

El 17 de octubre de 2025, la AlIReF publicdé su “Informe sobre las Previsiones
Macroeconémicas del Presupuesto para 2026 de Andalucia” ya que esta institucion
tiene el mandato de elaborar un informe sobre las previsiones macroeconémicas que
se incorporen en los proyectos de presupuestos de todas las Administraciones
Publicas. En dicho informe, la AIReF avala las previsiones de crecimiento econdémico
planteadas por la Comunidad Auténoma de Andalucia.

Para el afio 2025, el crecimiento del PIB en términos de volumen previsto por Andalucia
asciende al 2,9%, menor que la cifra estimada por la AIReF (3,1%). Para 2026, la
Comunidad Auténoma de Andalucia estima un crecimiento del 2,3%, en linea con lo
esperado por la AIReF. La prevision de la comunidad se encuadra en la parte media de
las bandas centrales de las estimaciones de la AlIReF, y dentro del rango de las
previsiones realizadas por otros organismos.



Respecto al empleo, las estimaciones de crecimiento de Andalucia se encuentran por
debajo de las previsiones de la AIReF hasta 2026 y por encima a partir de ese momento.
Se prevé un crecimiento del empleo en términos de personas ocupadas de la
Contabilidad Regional de Espafia (CRE) del 1,9% para 2025 y del 2% para 2026.

Previsiones de crecimiento (tasa anual %)

-—PIB
==Empleo

2025 2026 2027 2028
Fuente.: AIReF

El informe de la AlReF destaca que las previsiones macroeconémicas de todas las
Comunidades Autdnomas se realizan en un contexto de alta incertidumbre y riesgos
procedentes del entorno geopolitico. Asimismo, considera que las Ultimas cifras
disponibles de la CRE son las referentes al aino 2024 pero que podrian sufrir cambios
en la publicacion prevista por el Instituto Nacional de Estadistica en diciembre de 2025.
Por otro lado, la AlReF califica muy positivamente que Andalucia cumpla con la
recomendacion de remitir, con anterioridad a la publicacion del proyecto de
presupuestos, toda la informacidon sobre las previsiones macroecondémicas que lo
sustentan y la correspondiente peticion de aval. Asimismo, destaca como ejemplo de
buenas practicas el hecho de incluir estas previsiones macroecondmicas mas alla del
ano para el que se formulan los presupuestos.

Las estimaciones que Analistas Econdmicos de Andalucia (la sociedad de estudios del
Grupo Unicaja) presento en su informe de junio “Previsiones Econdmicas de Andalucia”
senalan que el PIB andaluz podria crecer en el conjunto de 2025 un 2,5%. Este
crecimiento se apoyaria, en gran medida, en la demanda interna, especialmente en el
consumo privado, dada la favorable trayectoria del empleo, anticipandose un aumento
mas moderado de la demanda turistica, en especial de la extranjera.

En 2026, la prevision de crecimiento del PIB andaluz seria del 1,9%. Las crecientes
tensiones comerciales y geopoliticas suponen el principal elemento de riesgo para
estas proyecciones, por su potencial impacto sobre la actividad global, la inflaciéon o las
cadenas de suministro, en un contexto ya marcado por la debilidad de las principales
economias de la Zona Euro.

En lo que respecta al mercado de trabajo, el nimero de ocupados (segun cifras de la
Encuesta de Poblacion Activa) podria situarse en torno a los 3,53 millones en el
promedio de 2025, lo que supone un aumento del 2,0% con relacion al aino anterior,
gue se concentraria especialmente en el sector servicios. El nimero de parados
mantendria su perfil descendente y la poblacién activa podria crecer a un ritmo algo
superior, situandose la tasa de paro en el promedio del afio 2025 en el 15,1%. Esta tasa
se reduciria en 2026, hasta el 14,1% (9,8% en Esparia), en media anual, en tanto que el
numero de ocupados creceria un 1,5%.
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Previsiones econdmicas para Andalucia

191

18,2

2022 2023 2024 2025 2026

m PIB (variacion anual) Empleo (variacion anual)  mTasa de paro (%)

Fuente. Analistas Econdmicos de Andalucia

Enloreferente alas previsiones por provincias, para 2025 se esperan crecimientos mas
moderados. Mientras que el crecimiento de Malaga podria situarse en el 3,5%, la
economia de Sevilla podria crecer a una tasa similar al promedio de la region (2,5%). Por
otrolado, Jaény Cédiz (2,3% vy 2,2%, respectivamente) crecerian por encima del 2%. No
obstante, estas previsiones no incorporan todavia el impacto de la “guerra comercial”
iniciada por EEUU, que sin duda podria afectar al crecimiento.

El Observatorio Econémico de Andalucia ha presentado (septiembre de 2025) el
informe "Economia andaluza: 2° trimestre de 2025" que elabora con la colaboracion de
la Fundacion Camara de Cuentas y la Universidad Pablo de Olavide. Segun este informe,
la economia andaluza ha logrado mantener un ritmo de crecimiento superior al
nacional que se vera ayudado en lo sucesivo por una demanda interna que seguird
siendo el motor principal de crecimiento, particularmente el consumo privado, que se
beneficia de la mejora sostenida del mercado laboral andaluz. La inversion también
muestra signos prometedores, especialmente en el sector industrial, impulsado tanto
por el mantenimiento de la confianza empresarial como por la implementacion efectiva
de los fondos europeos de recuperacion destinados a digitalizacion y transicion
ecologica.

Sin embargo, estas proyecciones incorporan riesgos significativos derivados del
deterioro del entorno internacional, especialmente por la guerra comercial iniciada por
Estados Unidos y la consiguiente fragmentacion del comercio mundial. El sector
exterior andaluz, tradicionalmente dinamico, podria experimentar una desaceleracion
que afecte especialmente a sectores clave como el agroalimentario (aceite de oliva 'y
vino vy la industria manufacturera). Las estimaciones apuntan a un impacto negativo en
las exportaciones de alrededor de una o dos décimas del PIB regional.

La evolucion sectorial presenta un panorama heterogéneo, pero globalmente
favorable. El sector servicios mantendréd su papel preponderante, destacando las
actividades profesionales, artisticas y de informacion y comunicaciones. El turismo
anticipa un comportamiento positivo aungue mas moderado que en 2024, mientras
gue la construccion continla mostrando dinamismo. El principal desafio vendra del
sector primario, que enfrentara la volatilidad de los precios internacionales de las
materias primas y los efectos climatoldgicos, aunque mantendrd una evolucion
moderadamente positiva. En este contexto, la implementacién de los fondos europeos
sera determinante para sostener el crecimiento de Andalucia en un entorno
internacional cada vez mas incierto.
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Por todo lo anterior, el Observatorio Econdmico de Andalucia proyecta un crecimiento
para el ano 2025 del 2,6% y para 2026 del 1,9%.
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