NF OBSERVATORIO
de Margenes
Empresariales

Cuarto informe semestral:
primer semestre de 2025

Octubre 2025

E ﬁi s e BANCODE ESPANA (“ Agencia Tributaria /
Eurosistema



01 i

Informe Semestral. Evolucion reciente. Principales mensajes

Principales conclusiones

1. En el primer semestre de 2025, los margenes sobre ventas excluyendo los sectores energéticos registraron un leve
retroceso, interrumpiendo la senda creciente iniciada en 2023. Esta evolucion responde a comportamientos muy
heterogéneos entre sectores.

2. En el conjunto de la cadena agroalimentaria, los margenes sobre ventas experimentaron una reduccion tras las subidas
acumuladas a lo largo de 2024. Por subsectores, los margenes de la industria agroalimentaria se situaron por debajo de su
media histérica, mientras que en el comercio de alimentos se estabilizan en niveles ligeramente superiores a los previos a la
pandemia.

3. En la industria, los margenes sobre ventas prolongaron la tendencia descendente iniciada en 2024, aunque con
indicios de estabilizacién. ElI comportamiento fue dispar entre subsectores: los margenes en la fabricacion de material de
transporte repuntaron, interrumpiendo la dinamica bajista iniciada en 2023, mientras que los de la produccion de equipo, la
industria quimica y el resto de las ramas industriales retrocedieron.

4. En los servicios, los margenes sobre ventas se mantuvieron estables, al compensarse el retroceso de los margenes en
la hosteleria con un moderado repunte en los del resto de los servicios.

5. En los sectores energéticos, los margenes sobre ventas retrocedieron, con descensos tanto en el refino como en el
suministro de gas y electricidad.
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Informe Semestral. Evolucion reciente. Analisis agregado’

Principales conclusiones

1. En el primer semestre de 2025 los margenes
sobre ventas (excluyendo los sectores energéticos)
presentaron un leve retroceso, interrumpiendo la
senda creciente iniciada en 2023.

2. Este descenso se aprecia en la mayoria de los
sectores, siendo especialmente intenso en la cadena
agroalimentaria.

Margen sobre ventas a nivel agregado (excl. sectores energéticos’)
REB sobre ventas (sm4t?, 100=2015T4)
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Fuente: Observatorio de Margenes Empresariales con datos de AEAT (IVA, poblacion constante 15-25).
1. Excluyendo sectores energéticos (CNAE 19, 35y 4671), que se analizan de forma independiente en una seccion

2. Suma moévil de 4 trimestres.

posterior.
A



03

AN

Informe Semestral. Evolucion reciente. Sectores de la cadena alimentaria

Principales conclusiones

1. En el primer semestre de 2025, los margenes sobre
ventas de la cadena agroalimentaria anotaron un
notable retroceso, rompiendo con las subidas
experimentadas a lo largo de 2024.

2. Este retroceso de los margenes sobre ventas de la
cadena agroalimentaria se ha producido tanto en el
segmento de la industria agroalimentaria como en el
del comercio.
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Margen sobre ventas en la cadena alimentaria 1:2

REB sobre ventas (sm4t3, 100=2015T4).
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Fuente: Observatorio de Margenes Empresariales con datos de AEAT (IVA, poblacion constante 15-25)

Se excluye el sector de la agricultura, dada su escasa representacion en los datos de los modelos periédicos de IVA 'y
retenciones del OME, al no incluirse datos de autbnomos, con elevada presencia en el sector. Para mas informacion, se
puede consultar la ficha metodoldgica n°® 2 del Observatorio de Margenes Empresariales: Principales fuentes

1.

2.
3.

estadisticas.

En concreto, industria agroalimentaria (CNAE 10y 11) y comercio de alimentos (CNAE 463, 471y 472).
Suma mdvil de 4 trimestres.
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https://www.observatoriomargenes.es/f/webwme/Secciones/Conceptos_metodologia/ficheros/OME-ficha2.pdf
https://www.observatoriomargenes.es/f/webwme/Secciones/Conceptos_metodologia/ficheros/OME-ficha2.pdf
https://www.observatoriomargenes.es/f/webwme/Secciones/Conceptos_metodologia/ficheros/OME-ficha2.pdf
https://www.observatoriomargenes.es/f/webwme/Secciones/Conceptos_metodologia/ficheros/OME-ficha2.pdf
https://www.observatoriomargenes.es/f/webwme/Secciones/Conceptos_metodologia/ficheros/OME-ficha2.pdf
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Informe Semestral. Evolucion reciente. Sector industrial (1)

PrmCIpales conclusiones Margen sobre ventas en la industria (excl. ramas agroalimentaria y energética’)

REB sobre ventas (sm4t?, 100=2015T4)
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2. Estos descensos se han prolongado también en el
primer semestre de 2025, aunque con sefales de
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estabilizacion. 80
3. Dentro de esta ténica bajista, se observa un grado s
elevado de heterogeneidad sectorial en el ritmo de 20

caida de los margenes.
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Fuente: Observatorio de Margenes Empresariales con datos de AEAT (IVA, poblacion constante 15-25)
1. Se excluyen los sectores CNAE 10, 11y 19.

2. Suma movil de 4 trimestres.
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Informe Semestral. Evolucion reciente. Sector industrial (I1)

PrmCIpales conclusiones Margen sobre ventas en la industria (excl. ramas agroalimentaria y energética)

REB sobre ventas (sm4t’, 100=2015T4)
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Fuente: Observatorio de Margenes Empresariales con datos de AEAT (IVA, poblacion constante 15-25)
1. Suma movil de 4 trimestres.

2. Incluye la produccion de productos metalicos (CNAE 25) y material y equipo eléctrico (CNAE 27).
3. Incluye la produccion de vehiculos de motor (CNAE 29) y de material de transporte (CNAE 30).

4. Incluye industria quimica (CNAE 20) y produccion de caucho y plasticos (CNAE 22).
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Informe Semestral. Evolucion reciente. Servicios

PrmCIpales conclusiones Margen sobre ventas en hosteleria?, el transporte?®y el resto

de servicios*
REB sobre ventas (sm4t', 100=2015T4)
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1. En el sector de la hosteleria, los margenes sobre 140
ventas registraron un retroceso en el primer
semestre, o que apunta a una estabilizacion tras los e ,Igfv
fuertes  incrementos  observados durante la 90 C

recuperacion posterior a la pandemia.

2. En el sector del transporte, los margenes se han 40
mantenido estables en el primer semestre.
= Total servicios
3. En el resto de los servicios (excluidos energéticos y 10 ——Resto de servicios
comercio de alimentos) los margenes sobre ventas Hosteleria
repuntaron en el primer semestre, aunque dentro de la . Transportes
tonica de estabilidad que han presentado en los FECEEFEEEEEEREREREEEREESR
Gltimos afios. RRRRRRRIRRRIISIESERIRISRRER

Fuente: Observatorio de Margenes Empresariales con datos de AEAT (IVA, poblacién constante 15-25)
1. Suma movil de 4 trimestres.

2. Hosteleria: CNAE 55 y 56.

3. Transportes: CNAE 49, 50, 51, 52.

4.

CNAE: 45-82 (excl. hosteleria y transporte: 49, 50, 51, 52, 55, 56; energéticos: 4671; alimentos: 463, 471, 472).
_ 7/
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Informe Semestral. Evolucion reciente. Sectores energéticos

Margen sobre ventas en el sector de
produccioén y distribucién de productos
derivados del petréleo?

REB sobre ventas (sm4t', 100=2015T4)

Principales conclusiones
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2. Por su parte, el margen sobre ventas en el sector 40

del suministro de gas y electricidad descendié en el 20

primer semestre, rompiendo con la tonica alcista que

venia registrando desde finales de 2022, cuando DA P A
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Fuente: Observatorio de Margenes Empresariales con datos de la Central de Balances Trimestral (Banco de Espafia)

1. Suma moévil de 4 trimestres.
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Margen sobre ventas en el sector de

suministro de gas y electricidad?

REB sobre ventas (sm4t’, 100=2015T4)
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2. Incluye refino (CNAE 19) y comercio al por mayor de combustibles (CNAE 4671).
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