5. PREUSICOSTOS

El cinque capitol de la primera part de I'Informe esta dividit en dues seccions. La
primera examina el comportament dels preus a la Comunitat Valenciana durant I'any
2025, prenent com a referencia l'index de preus al consumidor (IPC) preparat per
I'Institut Nacional d'Estadistica (INE). La segona seccid tracta I'evolucié dels costos de
produccié — ma d'obra, energia i matéries primeres — aixi com els costos financers.

En primer lloc, cal destacar els seglients aspectes en les dues seccions que
formen aquest capitol:

e El 2025, la inflacié a la Comunitat Valenciana va ser del 3,2%, per sobre de la
mitjana nacional (2,9%). La inflaci6 subjacent! va arribar al 2,9%, reflectint el fet
gue l'augment de preus s'ha anat més enlla dels components energeétics i ha
afectat diferents béns i serveis, i també ha superat la mitjana espanyola (2,6%).

e Els augments de preus més grans s'han registrat en habitatge i
subministraments d'energia, restaurants i hotels, assegurances i certs aliments
basics com ous, café, carn i fruita, mentre que altres grups de consumidors han
experimentat increments més moderats o fins i tot disminucions, com ara equips
telefonics i audiovisuals.

® FElscostos laborals han continuat augmentant, mentre que els costos de I'energia
i les matéries primeres s'han moderat en comparacié amb anys anteriors, tot i
gue es mantenen en nivells elevats.

® Els costos de préstec han disminuit durant el 2025 a causa de la reduccid dels
tipus d'interes del BCE, tot i que el credit al consum s'ha mantingut en nivells
relativament alts i la remuneracié dels diposits s'ha mantingut baixa.

5.1. PRUS

L 'evolucié dels preus a la Comunitat Valenciana ha mostrat taxes positives de
variacié durant tot el 2025 i un perfil irregular, amb una variacié interanual maxima del
3,5% a l'octubre i un minim del 2,2% al maig, acabant I'any al 3,2%. Una tendéncia
similar, pero a tipus més baixos, s'ha produit a Espanya en general, que ha acabat I'any
amb un augment del 2,9% dels preus, com es pot veure al Grafic 5.1.

Figura 5.1

1 Reflecteix I'evolucié dels preus segons la cistella general de I'IPC, perd excloent els productes alimentaris
i energetics no processats, que son els dos components més inestables i ciclics.
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IPC - TASAS DE VARIACION INTERANUAL
Comunitat Valenciana y Espaia, 2024-2025
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Fuente: INE. Elaboracién propia.

Tal com es mostra a la Figura 5.2, la taxa mitjana anual de canvi (la inflacié
mitjana de tot I'any) ha seguit una trajectoria similar a la Comunitat Valenciana i a
Espanya en general en els darrers anys. Tanmateix, el 2025 aquesta bretxa s'ha ampliat
lleugerament: mentre que la mitjana nacional era del 2,7%, a la Comunitat ha arribat al
3%. Aquesta diferencia de tres decimes contrasta amb la paritat absoluta de I'any
anterior, quan ambdues zones van registrar un 2,8%.

Figura 5.2

IPC - TASAS DE VARIACION DE LAS MEDIAS ANUALES
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Fuente: INE. Elaboracién propia.

La taula 5.1 i el grafic 5.3 mostren les taxes interanuals de canvi de I'IPC per
comunitat autonoma durant el periode 2023-2025. Es pot veure que els increments per
sobre de la mitjana espanyola, a finals de 2025, s'han produit a Madrid (3,7%) i a la
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Comunitat Valenciana (3,2%). D'altra banda, els increments més baixos s'han registrat a
Mdrcia (2,4%), Catalunya (2,5%), Galicia, Navarra i La Rioja (2,6%), Asturies i Castella-La
Manxa (2,7%) i Andalusia, les llles Canaries i Castella i Lleé (2,8%). Per la seva banda,
Aragé, llles Balears, Cantabria, Extremadura i el Pais Basc han estat a la mitjana
espanyola (2,9%).

Taula 5.1

TASAS DE VARIACION INTERANUAL DEL IPC POR CC. AA., 2023-2025

2023 2024 2025 Dif. 2024-2025
Diciembre Media Diciembre Media  Diciembre Media  Diciembre  Media

Andalucia 33 3,9 2,7 2,7 2,8 2,7 0,1 0,0
Aragdn 2,5 3,0 3,1 2,8 2,9 2,8 -0,2 0,0
Asturias, Principado de 2,9 3,4 3,1 2,9 2,7 2,8 -0,4 -0,1
Balears, llles 33 3,9 34 2,9 2,9 3,1 -0,5 0,2
Canarias 3,8 4,6 2,2 2,8 2,8 2,1 0,6 -0,7
Cantabria 33 3,8 2,9 2,6 2,9 2,5 0,0 -0,1
Castillay Leén 2,8 3,4 2,7 2,6 2,8 2,6 0,1 0,0
Castilla - La Mancha 3,4 3,6 2,5 2,7 2,7 2,4 0,2 -0,3
Catalufia 3,2 34 2,9 2,8 2,5 2,4 -0,4 -0,4
Comunitat Valenciana 3,3 3,5 2,8 2,8 3,2 3,0 0,4 0,2
Extremadura 2,4 3,2 2,8 2,8 2,9 2,8 0,1 0,0
Galicia 3,2 3,6 2,7 2,9 2,6 2,4 -0,1 -0,5
Madrid, Comunidad de 2,7 3,0 2,9 2,7 3,7 2,9 0,8 0,2
Murcia, Regién de 3,0 3,7 2,6 2,7 2,4 2,0 -0,2 -0,7
Navarra, Comunidad Foral de 2,9 3,6 2,7 2,6 2,6 2,6 -0,1 0,0
Pais Vasco 31 3,6 3,6 31 2,9 3,0 -0,7 -0,1
Rioja, La 31 3,5 2,8 2,7 2,6 2,4 -0,2 -0,3
Ceuta 33 4,4 2,2 2,3 3,5 3,1 1,3 0,8
Melilla 34 4,9 2,6 2,2 2,8 2,6 0,2 0,4
ESPANA 31 3,5 2,8 2,8 2,9 2,7 0,1 -0,1

Fuente: INE. Elaboracion propia.



"\ESCV INFORME 2025
~’

e N ) I. PERSPECTIVES ECONOMIQUES
Comité Econodmic i Social

Figura 5.3

TASAS DE VARIACION INTERANUAL DE IPC POR COMUNIDADES AUTONOMAS
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Fuente: INE.

Les tres provincies de la nostra Comunitat han experimentat un augment
interanual de I'IPC durant I'G4ltim mes de l'any: 3,1% a Valéncia, 3,3% a Alacant i 3,6% a
Castello, superior als increments del mateix mes de I'any anterior, com es pot veure al
Grafic 5.4. Per la seva banda, la variacié en les mitjanes anuals respecte a I'any anterior
ha estat més alta a Castelld (3,4%) i Valéncia (3%) i s'ha mantingut igual a Alacant (2,8%).
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TASAS DE VARIACION INTERANUAL DEL IPC POR PROVINCIAS, 2024-2025
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Fuente: INE.

Considerant la inflacio per grups especials, va destacar I'augment dels preus dels

aliments sense processar, amb un increment del 5,8%, quatre décimes menys que a
Espanya, com es pot veure a la Figura 5.5. Per la seva banda, els preus dels productes
energetics han augmentat un 4,2% a la Comunitat Valenciana i un 3,4% a Espanya, i els
preus dels serveis sense lloguer d'habitatge un 3,9% a la nostra Comunitat i un 3,8% a
Espanya. D'altra banda, els béns industrials sense energia van augmentar de manera
més moderada, un 0,6% a la Comunitat Valenciana i un 0,1% a Espanya. Finalment, cal
destacar que els preus del combustible han caigut un 1,6% a la Comunitat Valenciana i
un 1,9% a Espanya en general.
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Figura 5.5

INFLACION POR GRUPOS ESPECIALES, COMUNITAT VALENCIANA Y ESPANA
Diciembre, 2025
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Fuente: INE.

A diferencia de I'any anterior, la inflacié subjacent a la Comunitat Valenciana ha
pujat fins al 2,9% i ha estat per sobre de la mitjana espanyola (2,6%), mostrant una
evolucié una mica més irregular a la nostra regié durant tot el 2025, tal com es mostra
al Grafic 5.6. En termes de mitjana anual, aquest indicador ha arribat al 3% a la
Comunitat Valenciana, dues décimes per sobre del registrat I'any anterior, mentre que
a Espanya en conjunt ha caigut dues decimes fins al 2,7%.

Després de la moderacid que va comencar a la segona meitat de 2023, la inflacid
subjacent ha tornat a pujar durant la segona meitat de 2025, amb tipus per sobre del
2,5%, tot i que s'han mantingut per sota dels observats a I'index general de preus, tal
com es mostra a la Figura 5.7.
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Figura 5.6

INFLACION SUBYACENTE COMUNITAT VALENCIANA Y ESPANA, 2024-2025
% Tasas de variacion interanual

4,0 -

mediaCV:3 %

media Espana: 2,9 %

media Espaia:

media CV: 2,8%

2,5 +
2,0 4
Ene|Feb|Mar|Abr|May|Jun| Jul |Ago|$ep|0ct|Nov| Dic|Ene|Feb|Mar|Abr|May|Jun| Jul |Ago|$ep|0ct|Nov| Dic|
2024 2025
e Fspafia =M= Comunitat Valenciana
Fuente: INE.
Figura 5.7
IPC GENERAL E INFLACION SUBYACENTE COMUNITAT VALENCIANA, 2024-2025
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Fuente: INE.
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Analitzant el comportament dels preus per grup a la Comunitat Valenciana, cal
destacar que I'evolucié ha estat desigual i cinc grups han crescut per sobre de la mitjana
i, en alguns casos, amb augments significatius, com el grup d'habitatge, aigua,
electricitat, gas i altres, que ha experimentat un increment interanual del 8,6% al
desembre (8,7% de mitjana anual); begudes alcoholiques i tabac, un 4,6% (3,9% de
mitjana); restaurants i hotels han augmentat un 4,5% (4,7% de mitjana); educacio, un
3,6% (3,7% de mitjana), i altres béns i serveis, un 3,4% (també de mitjana). La resta de
grups han registrat increments menors, destacant roba i calgat, amb un 0,5%; oci i
cultura, amb un 0,7%; mobles i articles per a la llar, amb un augment de 1'1,2%;
comunicacions (1,4%); transport (1,5%); medicaments (2%) i aliments i begudes no
alcoholiques (3%), tal com es mostra a la Figura 5.8.

Figura 5.8

TASAS DE VARIACION INTERANUAL DEL IPC POR GRUPOS DE GASTO
Comunitat Valenciana, 2024-2025
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Fuente: INE.
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Una analisi de I'evolucié de la inflacié per grups de despesa a I|'economia
valenciana en relacié amb la del territori nacional en el seu conjunt mostra un
comportament similar, amb I'excepcid de I'habitatge, I'aigua, I'electricitat, el gas i altres.
Aqguest grup ha experimentat un creixement del 8,6%, 2,9 punts percentuals superior a
I'augment estimat a Espanya (5,7%), com es pot veure a la Figura 5.9.

Figura 5.9

TASAS DE VARIACION INTERANUAL DEL IPC POR GRUPOS DE GASTO
COMUNITAT VALENCIANA Y ESPANA , Diciembre 2025
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Fuente: INE.

La figura 5.10 mostra el subgrups que més han crescut El 2025, de mitjana anual,
entre els quals I'electricitat, el gas i altres combustibles (12,3%) han destacat per la seva
alta millora, seguits per assegurances (9,1%), subministraments d'aigua i altres serveis
relacionats amb I'habitatge (7,7%), béns personals (no classificats enlloc més) (6,8%),
begudes no alcoholiques (6,3%), serveis d'allotjament (6,2%) i tabac (6%), tots molt per
sobre de la mitjana anual (3,2%).
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SUBGRUPOS DE PRODUCTOS QUE MAS HAN CRECIDO
(por encima de la media de la Comunitat Valenciana)
Tasas de variacion de la media anual 2025
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Fuente: INE.

Els preus corresponents al component Electricitat, gas i altres combustibles han

mantingut taxes de canvi positives i especialment altes interanuals al llarg de I'any, tal
com es mostra a la Figura 5.11, contribuint significativament a I'augment de l'index de
preus general el 2025. El Menjar Han mostrat una evolucié més moderada, tot i que els
mesos de juny i desembre han registrat la taxa de canvi interanual més alta de I'any
(2,7%).

10
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Figura 5.11

iNDICE DE PRECIOS GENERAL, DE ELECTRICIDAD, GAS Y OTROS
COMBUSTIBLES Y DE ALIMENTOS. COMUNITAT VALENCIANA 2024-2025
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D'altra banda, la Figura 5.12 mostra el Subgrups de productes que han estat
registrats Cascades, que eren: equipament telefonic i de fax (7,3%); equips audiovisuals,
fotografics i de processament d'informacio (4,2%); textils per a la llar (1,6%);
electrodomestics (1,2%); us de vehicles personals (0,3%); mobles i accessoris, catifes i
altres revestiments de terra (0,3%) i vidreria, vaixella i estris domestics (0,1%).

Figura 5.12

SUBGRUPOS DE PRODUCTOS QUE HAN CAIDO COM. VALENCIANA
Tasas de variacion de la media anual 2025
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Fuente: INE.
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Finalment, la Figura 5.13 mostra els encapcalaments de productes que s'han
tornat més cars el 2025. Els preus d'alguns productes alimentaris han augmentat més,
destacant els ous (17,9%); cafe, cacau i infusions (15,8%); vedella (14,6%) i ovelles
(10,8%); fruita fresca (6,8%); verdures fresques (6,1%) i fruita i fruits secs enllaunats
(5,3%). A aquests s'hi han d'afegir calefaccid, il-luminacié i distribucié d'aigua (11,1%),
manteniment de la llar (8%) i tabac (6%).

Figura 5.13

DIEZ RUBRICAS DE PRODUCTOS QUE MAS HAN CRECIDO C. VALENCIANA
Tasas de variacion de la media anual 2025

Huevos

Café, cacao e infusiones

Carne de vacuno

Calefacc., alumbrado y distribuc. agua
Carne de ovino

Conservacion de la vivienda

Frutas frescas

Legumbres y hortalizas frescas
Tabaco

Frutas en conserva y frutos secos

0,0 4,0 8,0 12,0 16,0 20,0

Fuente: INE.

5.2. COSTOS

En aquesta segona seccid, s'analitzen els costos fent referéncia al conjunt de
despeses que les empreses han d'assumir per desenvolupar la seva activitat productiva
i mantenir la seva operacid. Aquests inclouen costos directament vinculats al procés de
produccid, com ara els costos laborals, matéries primeres, béns intermedis i energia, aixi
com altres factors que afecten |'estructura de costos de les empreses, com els costos
associats al financament de |'activitat.

12
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5.2.1. Costos de produccid
5.2.1.1. Costos laborals

El cost laboral per treballador i mes? a la nostra Comunitat va ser de 2.984,48
euros en el quart trimestre de 2025, dels quals 2.206,02 euros corresponien al cost
salarial total (73,9%) i 1.881,83 euros al cost salarial ordinari (sense pagaments
extraordinaris ni endarreriments). El cost dels pagaments no salarials va ascendir a 70,24
euros, el cost de les contribucions obligatories a 724,14 euros i les subvencions i primes
de la Seguretat Social a 15,93 euros (vegeu la Taula 5.2).

Taula 5.2

COSTE LABORAL POR PERSONA TRABAJADORA POR COMPONENTES DEL COSTE
COMUNITAT VALENCIANA, 2024-2025

Medias anuales 2024 2025

2024 2025 1 ] 1] v 1 I 1] v
Coste laboral total 2.804,53 2.892,89 2.698,14 2.825,40 2.764,38 2.930,18 2.825,13 2.917,46 2.844,47 2.984,48
Coste salarial total 2.051,65 2.120,46 1.944,52 2.083,14 2.002,50 2.176,42 2.061,30 2.148,21 2.066,29 2.206,02
Coste salarial ord. 1.820,00 1.875,29 1.777,52 1.812,10 1.849,87 1.840,49 1.859,91 1.858,11 1.901,29 1.881,83
Otros costes 752,88 772,43 753,62 742,26 761,88 753,76 763,83 769,25 778,18 778,46
Coste percep. no salar. 69,11 66,16 84,67 60,85 67,09 63,82 64,83 65,49 64,07 70,24
Coste cotiz. obliga. 697,36 719,98 682,09 694,61 707,70 705,03 711,93 716,58 727,26 724,14
Subv. y bonif. S. Social 13,59 13,71 13,14 13,20 12,91 15,10 12,93 12,82 13,15 15,93

Fuente: INE. Encuesta trimestral de coste laboral. Elaboracién propia.

Com s'ha indicat, el cost salarial per treballador al mes a la nostra Comunitat ha
pujat fins a 2.206,02 euros en el quart trimestre de 2025, amb un increment de 1'1,4%
respecte al mateix periode de I'any anterior (vegeu el Grafic 5.14) i un 3,4% en termes
mitjans. A Espanya, aquest cost salarial ha estat de 2.531,04 euros/mes, un 3,6%
superior al valor registrat en el mateix periode de 2024. Per tant, el cost salarial a la
Comunitat Valenciana ha estat 325,02 euros inferior a la mitjana nacional (265,90 euros
el 2024).

2 'analisi dels costos laborals i salarials, aixi com la bretxa salarial de génere, s'amplia al Bloc Il d'aquest informe.

13
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Figura 5.14

COSTE SALARIAL POR PERSONA TRABAJADORA. C. VALENCIANA 2016-2025 (V)
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Fuente: INE. Encuesta trimestral de coste laboral. Elaboracidon propia.

D'altra banda, la Figura 5.15 mostra les estimacions de I'Institut Nacional
d'Estadistica (INE) sobre el salari anual mitja per treballador? en el periode 2014-2023,
cosa que ens permet observar I'evolucié de la bretxa salarial entre homes i dones®. El
2023, aquesta diferéncia va ser del 16,9% a la Comunitat Valenciana, lleugerament
inferior a I'any anterior, tot i que superior a la registrada a Espanya en conjunt (15,7%).
Aqguell any, les 919.100 dones assalariades han rebut un salari brut mitja de 23.205,68
euros anuals, mentre que els 1.011.800 homes assalariats han arribat a una mitjana de
27.933,36 euros anuals, cosa que representa una diferencia salarial anual de 4.727,68
euros.

3 Els ingressos mitjans per treballador i els costos salarials estan estretament vinculats perqué ambdds descriuen els
salaris des de perspectives diferents.

4 Es calculen les acumulacions brutes, és a dir, la remuneracié abans que s'hagin fet deduccions de les contribucions
a la Seguretat Social en nom del treballador o retencions a compte de I'impost sobre la renda personal (IRPF).
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Figura 5.15

GANANCIA MEDIA ANUAL POR PERSONA TRABAJADORA
COMUNITAT VALENCIANA, 2014-2023
(en euros)
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=== Ambos sexos Mujeres e=g==Hombres

Fuente: INE. Encuesta anual de estructura salarial.

5.2.1.2. index de Preus Industrials (IPRI)

L' index de Preus Industrials (IPRI) reflecteix I'evolucié dels preus dels productes
industrials al final de la fabrica i, tot i que no mesura directament els costos
empresarials, reflecteix en gran mesura els efectes d'aquests sobre els preus. L'augment
dels costos de matéries primeres, energia o ma d'obra normalment es transfereix
parcialment o totalment als preus industrials, influint aixi en la formacié dels preus finals
i servint com a indicador principal de les pressions inflacionaries a I'economia.

El 2025, els preus industrials han augmentat un 0,5% en una mitjana anual,

menys que els registrats a Espanya (0,9%) i per sota de |I'augment mitja de I'IPC (3%),
com es pot veure a la Figura 5.16.
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Figura 5.16

EVOLUCION DEL iNDICE DE PRECIOS INDUSTRIALES (IPRI)
COMUNITAT VALENCIANA Y ESPANA 2016-2025
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Fuente: INE.

La figura 5.17 mostra |'evolucié mensual de I'lPRI a la Comunitat Valencianaia
Espanya els anys 2024 i 2025. L'IPRI va tancar al desembre de 2025 amb una caiguda
interanual de I'1,7% a la nostra Comunitat, menys pronunciada que la mitjana nacional
(3%). Aquesta caiguda ha estat impulsada principalment per la disminucié dels preus de
I'energia (11,3%), mentre que excloent I'energia, els preus industrials han registrat un
creixement interanual de I'1,3%.

Figura 5.17

iNDICE DE PRECIOS INDUSTRIALES EN COMUNITAT VALENCIANA Y ESPANA
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%
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Fuente: INE.
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L'analisi de la IPRI segons la destinacié economica mostra que els preus dels
béns de consum han pujat un 3,1% a la Comunitat Valenciana a finals d'any, els béns de
capital un 0,9% i els béns intermedis un 0,1%, mentre que la branca energeética ha caigut
un 11,3%, tal com es mostra al grafic 5,18.

Figura 5.18

TASA DE VARIACION DEL iNDICE DE PRECIOS INDUSTRIALES, SEGUN
DESTINO ECONOMICO. COMUNITAT VALENCIANA , 2024-2025
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Fuente: INE.

El rendiment de les diferents divisions industrials ha estat desigual, com es pot
veure al Grafic 5.19. Tenint en compte els valors mitjans, les taxes de canvi interanuals
més altes s'han produit en la fabricaciéd de productes informatics, electrics i optics
(4,9%); la industria alimentaria (4,1%) i altres industries manufactureres (3,1%). D'altra
banda, s'han registrat taxes negatives a la industria de la fusta (0,6%); la fabricacié de
materials i equips eléctrics (0,4%); la fabricacié de vehicles de motor (0,3%) i la industria
guimica (0,2%).
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Figura 5.19

iNDICE DE PRECIOS INDUSTRIALES (IPRI) POR DIVISIONES
COMUNITAT VALENCIANA, Media 2025
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Fuente: INE.
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5.2.1.3. Costos d'energia i matéeries primeres

L' empresa s'enfronta a una altra série de costos en el seu procés de produccid
gue inclou despeses necessaries com l'adquisicié de matéries primeres, béns intermedis
i energia, que generalment s'analitzen en aquesta seccio.

El 2025, el mercat del petroli cru s'ha caracteritzat per una demanda global feble,
especialment de les economies industrials. Tot i que I'any ha comengat amb certa
estabilitat al voltant de 75-80 dolars per barril de Brent, la tendéncia ha estat a la baixa
durant la major part de Il'any, caient més d'un 18% anual en algunes seccions. La
combinacié d'una produccié més alta en paisos no pertanyents a I'OPEP i un consum
moderat ha portat els preus a nivells moderats cap a finals d'any (Figura 5.20).

Figura 5.20

EVOLUCION DEL PRECIO DEL PETROLEO 2023-2025
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Fuente: Datos macro. Expansion.

El mercat del gas ha mostrat una evolucid6 més estable que en els anys
immediatament posteriors a la crisi energetica europea. El 2025, els preus han tendit a
normalitzar-se gracies a nivells d'emmagatzematge més alts, la diversificacié de
proveidors i I'expansié de la capacitat de gas natural liquat (GNL), tot i que amb certa
volatilitat a causa de la seva forta dependéncia de factors climatics i regionals. De
mitjana, els preus han estat més baixos que els maxims extraordinaris de 2022-2023
(Figura 5.21) pero encara per sobre dels nivells previs a la pandémia.
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Figura 5.21

EVOLUCION DEL PRECIO MEDIO DEL GAS, 2023-2025
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Fuente: Boletin electrénico (diciembre 2025) de la Asociacién Espafiola de Cogeneracion (ACOGEN)

Els preus de I'electricitat el 2025 han reflectit els avencos en els mercats de gas
i combustibles fossils, ja que aquests continuen sent determinants clau en molts
sistemes eléctrics. En diverses regions, I'augment de la penetracié de renovables ha
ajudat a moderar els costos marginals en determinats periodes de I'any. Tanmateix,
I'electricitat ha mantingut una estructura de preus sensible als pics estacionals de la

demanda i a la volatilitat del gas.

En general, els preus han estat més estables que en els anys de la crisi energetica,

tot i que sense tornar completament als nivells previs al 2020 (Figura 5.22).
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Figura 5.22

EVOLUCION DEL PRECIO DE LA ELECTRICIDAD V) 2024-2025
€/MWh Mercado diario en Espaiia
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Fuente: Informes anuales OMIE, 2024 y 2025.

L' index agregat de mateéries primeres el 2025 ha mostrat una tendencia
moderada a la baixa (Figura 5.23). La caiguda dels preus de I'energia i I'estabilitzacié dels
productes agricoles han explicat gran part d'aguest comportament. La desacceleracié
del creixement global també ha reduit la pressio sobre la demanda d'insums basics. En
general, I'any s'ha marcat per una correccio respecte als nivells alts del cicle 2021-2023.

Les mateéries primeres industrials (especialment metalls com el coure, I'alumini
i I'acer) han mostrat menys volatilitat. Tot i que no han estat exemptes de correccions
ocasionals, els preus dels inputs industrials han mantingut una trajectoria més estable
en comparacié amb el conjunt agregat de mateéries primeres, on I'energia i els productes
agricoles tenen una influencia més gran.
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Figura 5.23

EVOLUCION iNDICE DE MATERIAS PRIMAS DE LA INDUSTRIA Y TOTAL
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Fuente: The Economist.

El 2025, els costos de construccié han consolidat una tendéncia moderada de
creixement, impulsada principalment pels costos laborals, amb ['index global
augmentant aproximadament un 5% respecte al 2024 (Figura 5.24). Tot i que el
component de consum de materials ha arribat a una fase moderada d'augment, els
costos laborals s'han convertit en el principal component ascendent. Aquesta asimetria
entre materials estancats a preus alts i salaris en augment ha impedit que els costos
tornin als nivells previs a la pandémia, amb el sector operant en un entorn de costos
récord alts.
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Figura 5.24

iNDICE DE COSTES DEL SECTOR DE LA CONSTRUCCION(Y, 2024-2025
(Base Enero 2021=100)
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(1) Consumo de materiales y mano de obra.

Fuente: Ministerio de Transportes y Mobilidad Sostenible.

Durant un periode relativament llarg, el sector ha mantingut estabilitat de preus,
amb una tendéncia moderada a l'alga, com es pot veure a la Figura 5.25, que mostra |
'‘evolucio de l'index de costos de consum de materials i ma d'obra en el sector de la
construccid, publicat pel Ministeri de Transport i Mobilitat Sostenible. Aquest index va
experimentar un augment significatiu el 2021 i el 2022, moderat en els dos anys
seglients, pero el cost de la ma d'obra ha estat el factor que ha fet que la construccio
sigui més cara el 2025 que el 2024.
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Figura 5.25

EVOLUCION iNDICE DE COSTES DEL SECTOR DE LA CONSTRUCCION®)
Medias anuales, 2016-2025
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(1) Consumo de materiales y mano de obra.

Fuente: Ministerio de Transportes y Movilidad Sostenible.

5.2.2. Costos financers

El 2025, el tipus d'interés de les Operacions Principals de Refinangament (MRO)
es va reduir al 2,15% al juny, un nivell en que s'ha mantingut estable fins a finals d'any.
Aqguesta reduccié ha estat resultat de diverses retallades de 25 punts basics
implementades durant la primera meitat de I'any, motivades pel control de la inflacid i
emmarcades en el nou disseny operatiu del °BCE.

Els tipus d'interés s'han reduit al llarg de I'any. El tipus d'interes efectiu (tipus
mitja ponderat) dels préstecs a llars per a habitatge ha caigut, passant del 2,90% al
desembre de 2024 al 2,61% al desembre de 2025, per a totes les institucions de credit.
El tipus d'interés dels préstecs al consum ha pujat del 6,97% al 6,55%, mentre que els
tipus d'interes per a altres finalitats van acabar el 2025 al 4,13%, en comparacié amb el
4,73% del desembre de 2024 (Taula 5.3 i Figura 5.26).

La taxa percentual anual (TAE) ha evolucionat logicament de manera similar a la
descrita anteriorment per a la taxa efectiva.

Una analisi més exhaustiva de I'evolucié dels tipus d'interes i préstecs concedits
per les institucions de diposit es realitza a les seccions corresponents a |'evolucid de
I'economia espanyola, el sistema de credit i I'habitatge.

5 EI BCE va establir un diferencial de només 15 punts basics entre els OPF i la facilitat de diposit, que en aquell periode
era del 2,00%.
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Taula 5.3

TIPOS DE INTERES: ENTIDADES DE CREDITO, 2024-2025

TEDR (Tipo Medio Ponderado) @

Vivienda Consumo Otros fines

2024 2025 2024 2025 2024 2025
Enero 3,61 2,89 8,06 7,20 5,85 4,87
Febrero 3,63 2,87 7,81 7,11 5,73 4,88
Marzo 3,47 2,80 7,78 7,05 5,67 4,47
Abril 3,50 2,75 7,91 7,04 5,62 4,42
Mayo 3,47 2,71 7,78 6,97 5,61 4,47
Junio 3,37 2,68 7,66 6,89 5,37 4,22
Julio 3,33 2,63 7,63 6,92 5,25 4,18
Agosto 3,38 2,68 7,82 7,12 5,80 4,77
Septiembre 3,26 2,66 7,51 6,87 5,29 4,38
Octubre 3,20 2,67 7,41 6,79 5,11 4,44
Noviembre 3,05 2,63 6,88 6,41 5,00 4,32
Diciembre 2,90 2,61 6,97 6,55 4,73 4,13

TAE (Tipo Medio Ponderado) @

Vivienda Consumo Otros fines

2024 2025 2024 2025 2024 2025
Enero 3,74 2,96 9,04 8,19 6,68 5,71
Febrero 3,75 2,95 8,71 7,81 6,32 5,45
Marzo 3,59 2,87 8,60 7,91 6,16 4,96
Abril 3,59 2,82 8,77 7,93 6,43 5,14
Mayo 3,58 2,79 8,62 7,81 6,18 5,02
Junio 3,50 2,78 8,54 7,72 5,91 4,69
Julio 3,45 2,70 8,54 7,73 5,93 4,75
Agosto 3,53 2,75 8,83 7,99 6,45 5,37
Septiembre 3,37 2,72 8,39 7,67 5,84 4,96
Octubre 3,30 2,71 8,28 7,57 5,90 5,12
Noviembre 3,18 2,67 7,79 7,20 5,54 4,83
Diciembre 3,02 2,64 7,94 7,41 5,30 4,63

(1) TEDR: Tipo efectivo definicidn restringida, que equivale a TAE sin incluir comisiones.
(2) TAE: Tasa anual equivalente.

Fuente: Banco de Espafia. Boletin Estadistico.

Figura 5.26
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TIPOS DE INTERES: ENTIDADES DE CREDITO, 2024-2025
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Fuente: Boletin Estadistico. Banco de Espafia.

La figura 5.27 mostra I'evolucié comparativa entre els tipus d'interés actius i
passius de les institucions de crédit el 2024 i el 2025. Es pot veure que els interessos
pagats sobre diposits a la vista s'han mantingut al voltant del 0% durant tot el 2025 i
sempre més baixos i amb un cert marge respecte als tipus d'interés dels actius,
especialment els aplicats al consum, que continuen sent alts.
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Figura 5.27

TIPOS DE INTERES ACTIVOS (TAE) Y PASIVOS () DE ENTIDADES DE CREDITO
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(1) Depdsitos a la vista y depdsitos a plazo a mas de 2 afios.
Fuente: Banco de Espafia. Elaboracion propia.
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Impacte de la guerra a I'lran en els preus i els costos

La guerra a I'lran esta tenint un impacte significatiu en els mercats energétics internacionals,
provocant un augment significatiu del preu del petroli, el gas i, en general, de les matéries
primeres. L'escalada de tensions, juntament amb atacs a infraestructures energétiques i
amenaces en rutes estratégiques com l'estret d'Ormuz — per on passa gairebé el 20% del
subministrament mundial de petroli i gas natural liquat — ha reduit la seguretat del
subministrament global. Com a resultat, el preu del petroli Brent ha pujat drasticament durant
tot el marg¢ de 2026, passant de nivells propers a 66-71 dolars per barril a principis d'any, fins
a arribar a aproximadament 115,15 dolars per barril el 30 de marg, amb un augment mensual
proper al 48%, també superant els 118 dolars per barril en alguns moments quan es tanquen
contractes. Al mateix temps, el gas natural TTF europeu ha registrat una recuperacio
significativa, passant de nivells propers a 28-30 €/MWh entre gener i febrer de 2026 a
aproximadament 55 €/MWh a finals de marg, reflectint I'augment del risc geopolitic i la
incertesa sobre I'oferta. Aquest augment dels preus de l'energia també s'ha traslladat al
conjunt de les materies primeres, amb l'index Bloomberg situant-se al voltant de 130-132
punts al marg de 2026, en comparaciéo amb nivells propers als 104-108 punts durant el 2025,
cosa que mostra un augment global significatiu.

En termes macroeconomics, aquesta dinamica ha tingut un impacte directe en els preus. A
finals de marg¢ de 2026, la inflacié a la zona euro s'ha recuperat fins al 2,5% interanual, en
comparacio amb 1'1,9% del febrer (3,4% a Espanya, 1,1 punt més que el mes anterior),
impulsada principalment per I'augment dels preus de I'energia, que han augmentat un 4,9%.

IPC - TASAS DE VARIACION INTERANUAL EVOLUCION DEL PRECIO DEL PETROLEO 2024-ABRIL 2026
W 2024 - ABRIL 2026 a Brent ($/barril)
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Fuente: Asociacion Espafiola de Cogeneracién (ACOGEN). Fuente: indice global de materias primas Bloomberg Commodity Index (BCOM).
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Durant el mes d'abril de 2026, aquesta tendéncia alcista s'ha consolidat, tot i que amb episodis
d'alta volatilitat. El preu del petroli Brent s'ha mantingut en una mitjana mensual d'uns 117-
120 dolars per barril, mantenint-se en nivells historicament alts. Per la seva banda, el TTF
europeu de gas natural ha registrat valors mitjans d'aproximadament 45-50 €/MWh,
reflectint certa moderacio respecte als pics de marg, tot i que encara en nivells alts. En linia
amb aixo, l'index Bloomberg Commodity s'ha mantingut al voltant dels 132-133 punts de
mitjana a Il'abril, consolidant I'augment global de matéries primeres observat en mesos
anteriors. En I'ambit macroeconomic, la inflacié a la zona euro ha continuat augmentant,
arribant aproximadament al 3% interanual a I'abril (al voltant del 3,2% a Espanya), amb una
contribucio significativa del component energétic, que ha mantingut taxes de creixement
properes al 6%, reforcant les pressions inflacionaries a curt termini.

En general, I'augment del preu del petroli, el gas i les matéries primeres esta exercint una
pressio a l'alca sobre els costos energeétics, la inflacid i I'activitat economica global, cosa que
pot afectar especialment economies amb una alta dependéncia energética externa i generar
un entorn de major volatilitat i incertesa economica a curt i mitja termini.
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I. PERSPECTIVES ECONOMIQUES

——— L'evolucio dels preus en els darrers anys s'ha caracteritzat
Y CRECIMIENTO per una inflaci6 molt alta durant el 2022 i el 2023,
ECONOMICO principalment associada a Il'augment dels preus de
I'energia, les matéries primeres i les interrupcions en les
cadenes de subministrament globals. Tanmateix, el 2024 i
el 2025 hi ha hagut una tendéncia general cap a
I'estabilitzacié, amb una contencid relativa dels preus de
consum, produccid i costos financers. Malgrat aixo, el context economic
internacional continua caracteritzat per un alt grau d'incertesa, amb efectes
en l'evoluciéo dels preus, els mercats energétics i les cadenes de
subministrament.

o

En aquest escenari, cal reforcar les mesures destinades a protegir el poder
adquisitiu i la cohesid social, prestant especial atencié als grups més
vulnerables davant possibles fluctuacions de preus i costos, com ara families
amb menys recursos, pimes i treballadors autonoms. Igualment, es considera
prioritari promoure el dialeg social i enfortir la resiliéncia del teixit productiu
mitjangant la diversificacid, la digitalitzacié i la millora de [I'eficiencia
energética en el teixit empresarial en conjunt. En aquest sentit, es recomana
donar suport especificament als sectors d'alta intensitat gasistica de la
Comunitat Valenciana, especialment exposats a la volatilitat dels costos
energétics, entre els quals destaquen els segments ceramics, quimics,
metal-lurgics i certs sectors de la industria agroalimentari, per la seva
rellevancia estratégica per a l'activitat economica, I'ocupacio i les
exportacions de la Comunitat.
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