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CONTEXTO: EXPORTACIONES Y PRODUCTIVIDAD,

CLAVES EN EL MERCADO ESPANOL

Exportaciones
clave:

el crecimiento del valor
exportado y el superavit
comercial elevado
consolidan al mercado
exterior como pilar
estratégico del
sector.

Perspectivas
para 2026:
el futuro del sector
dependera de la
innovacion, la resiliencia
climatica, la digitalizacion
y una gestion mas
activa del riesgo.

Alta
productividad:

Espafa destaca a nivel
europeo y global por su
eficiencia productiva
y especializacion en
productos de alto valor
anadido.

_Riesgo
financiero
contenido:

ligera mejora en
insolvencias y liquidez,
aunque con sefales de
alerta en empresas de
mayor tamano, ciertos

subsectoresy

regiones clave.
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EVOLUCION DE LA

BALANZA COMERCIAL

EN 2025, EL VALOR DE LAS EXPORTACIONES DEL SEC-
tor de frutas y hortalizas alcanzé los 18.667 millones de
euros, lo que supone un incremento del 3,8 % respecto al
ejercicio anterior, segiin datos de la Federacién Espafiola
de Asociaciones de Productores Exportadores de Frutas,
Hortalizas, Flores y Plantas vivas (FEPEX). Europa se conso-
lida como el principal destino de las ventas exteriores, con-
centrando el 82 % del total exportado en términos de valor.
Dentro del mercado europeo, destacan Alemania, con una
cuota del 30 %, Francia (16 %) y Paises Bajos (8 %).

Por su parte, los destinos extracomunitarios representan
el 18 % del total de las exportaciones, con especial rele-
vancia de Reino Unido (6,7 %), Estados Unidos (4,2 %) y
China (2,3 %), lo que refleja una progresiva diversifica-
cién geografica de los mercados de destino.

A cierre de 2025, el sector mantiene un superavit de la

balanza comercial de 13.189 millones de euros, encade-
nando su segundo afio consecutivo de crecimiento, con

BALANZA COMERCIAL (MILLONES DE €)

14.000.000

avances del +1,6 % en 2024 y del +2,1 % en 2025. Este re-
sultado positivo esta impulsado principalmente por el
comportamiento del subsector de frutas, cuyo superavit
crece un 3,8 %, mientras que las hortalizas realizan una
aportacion mas moderada, con un incremento del 0,4 %.

En términos de volumen, la producciéon hortofruticola es-
pafiola destinada a la exportacién, medida en toneladas,
se mantiene estable durante los Ultimos tres ejercicios, si-
tuandose de forma consistente en un rango comprendido
entre el 29 % y el 30 % del total producido.

“En conjunto, el elevado peso de las exportaciones, el cre-
cimiento sostenido del valor exportado y la mejora progre-
siva del superavit comercial ponen de manifiesto la rele-
vancia estratégica del mercado exterior para las empresas
del sector de frutasy hortalizas en Espafia, consolidando su
papel como uno de los principales motores de competitivi-
dady generacién de valor”, afirma Manuel Furié, Analista
de Crédito de Solunion Espafia.
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EL SECTOR HORTOFRUTICOLA ESPANOL CONSTITUYE
un referente a nivel mundial, tanto en términos de eficien-
cia productiva como de generacién de valor afiadido. Las
tierras destinadas al cultivo de frutas y hortalizas repre-
sentan Unicamente el 3,8 % de la superficie total de cultivo
en Espafia, si bien concentran mas del 51 % del valor eco-
némico de la produccion vegetal, lo que pone de relieve su
elevada productividad relativa.

Desde una perspectiva territorial, la actividad se encuentra
muy concentrada. Andalucia, como region lider, junto con la
Comunidad Valenciana y Murcia, aportan mas del 80 % de
la produccién nacional, seglin el Ministerio de Agricultura,
Pescay Alimentacion.

En términos internacionales, Espafa es el primer produc-
tor de frutas y hortalizas de la Unién Europea en volumen,
con una cuota superior al 25 %, y ocupa la séptima posicion
a nivel mundial, Unicamente por detrés de paises con super-
ficies agricolas muy superiores como India, Brasil, China o
Estados Unidos. Este posicionamiento evidencia una eleva-
da eficiencia en el uso del suelo agricola.

adl EVOLUCION DE LA
PRODUCTIVIDAD

Si se amplia el andlisis al conjunto de los productos agroa-
limentarios, Espafia concentra aproximadamente el 0,5 %
de la superficie agricola mundial, pero representa en torno
al 3 % del comercio agroalimentario global. Este diferencial
se explica por su especializacién en productos de alto valor
afiadido por hectérea, como el vino (tercer exportador mun-
dial), el aceite de oliva (lider global), las conservas vegetales
(top 10 mundial) y los preparados horticolas (top 5 en la UE).
Desde esta perspectiva, el sector presenta un perfil estratégi-
co muy solido, caracterizado por una elevada productividad
y una clara orientacion hacia mercados de valor.

La superficie agricola per capita es un factor clave para
explicar la capacidad exportadora de los paises. Regiones
como Estados Unidos, Sudamérica o determinadas areas de
Europa disponen de amplias extensiones agricolas que fa-
cilitan su proyeccion exterior. En contraste, economias den-
samente pobladas como China o India se ven obligadas a
priorizar el equilibrio entre produccion y consumo interno,
mientras que Africa subsahariana afronta un déficit estruc-
tural de oferta alimentaria, vinculado principalmente a un
intenso crecimiento demogréfico.

Este contexto sitUa a Espafia en una posicién estratégica
excepcional, dificilmente replicable por otros paises. La
tendencia de la demanda mundial hacia productos agroa-
limentarios de mayor valory elevada capacidad de exporta-
cién refuerza la oportunidad de consolidar el papel de Espa-
na como hub agroalimentario del sur de Europa.

En cuanto a la evolucién de la productividad, entre 2020 y
2023 la produccion media por hectérea, considerando el con-
junto de los productos agricolas alimentarios, mostré una ten-
dencia descendente, alcanzando en 2023 el nivel méas bajo del
periodo analizado, marcado por una sequia prolongada.

No obstante, en 2024 se produjo un cambio de tendencia,
con unincremento del +12 % en la productividad media por
hectéarea. Esta mejora se moderd en 2025, ejercicio en el que
se registr6 una reduccion del -5 % respecto a 2024, aunque
el nivel de productividad se mantiene alineado con la media
de los Ultimos tres afios, como indica FEPEX.

Estas correcciones se ven parcialmente amortiguadas por
la mayor estabilidad del subsector de hortalizas, cuyo cre-
cimiento relativo contribuye a reducir la volatilidad del sub-
sector de frutas, derivada fundamentalmente de su mayor
dependencia de las condiciones climéticas y de ciclos pro-
ductivos més largos.
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EVOLUCION

PRIt e—

DEL CONSUMO

EL CONSUMO PER CAPITA DE FRUTAS Y HORTALIZAS EN
Espafia muestra una tendencia claramente decreciente en
la Ultima década, siendo esta evolucidn mas acusada en el
caso de las hortalizas. Tras el repunte excepcional registrado
durante la pandemia, el consumo regreso6 rapidamente a su
senda estructural descendente.

En los once primeros meses de 2025, el consumo de frutas
registra, tras cuatro afios consecutivos de descensos, un leve
crecimiento del +3 %, mientras que el consumo de hortalizas
continta reduciéndose, con una caida del -1 %. Estas cifras
apuntan a una estabilizacién parcial del consumo, aunque
todavia lejos de revertir la tendencia de fondo.

A pesar de que el envejecimiento progresivo de la poblacién
deberia, en teorfa, favorecer una mayor ingesta de productos
frescos, existen factores estructurales que estan condicionan-
do negativamente esta evolucién. Entre ellos destacan la mer-
ma del poder adquisitivo, el incremento del coste de la
cesta de la compra y, especialmente, un ritmo de vida mas
acelerado, que favorece el consumo de alimentos procesa-
dos frente a productos frescos que requieren preparacion.

En este contexto, adquiere especial relevancia el comporta-
miento de la Generacién Z (nacidos entre 1994 y 2010), que
representa aproximadamente el 16 % de la poblacién espa-

KG/L PER CAPITA
120

fiola. En este grupo demogréfico, las frutas y hortalizas frescas
no forman parte de las opciones de consumo habituales, don-
de la falta de conveniencia se sitia como el principal factor ex-
plicativo en el 72 % de los casos. No obstante, su consumo no
desaparece, sino que se traslada hacia productos de mayor
valor afiadido, fundamentalmente de IVy V gama, como fruta
cortada, smoothies, ensaladas preparadas y productos listos
para consumir.

El analisis conjunto del efecto volumen y el efecto pre-
cio revela comportamientos claramente divergentes. Mien-
tras que el volumen consumido de frutas y hortalizas se
ha reducido de media un -18 % en la ultima década, los
precios han experimentado incrementos muy significati-
vos, con crecimientos acumulados del +76 % en frutas y del
+67 % en hortalizas.

Esta evolucion pone de manifiesto que la inflacién ha sido
el principal —y practicamente Ginico— motor del creci-
miento en valor del consumo, justificando el aumento
acumulado en términos monetarios (millones de euros
consumidos) del +31 % en frutas y del +29 % en hortalizas,
a pesar del descenso sostenido del consumo per cépita. El
resultado es un mercado en el que el crecimiento nominal
convive con una contraccién estructural de la demanda
en volumen.
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CONCURSOS DE ACREEDORES EN EL

SUBSECTOR FRUTAS Y HORTALIZAS

EL NUMERO DE CONCURSOS DE ACREEDORES EN EL
subsector de frutas y hortalizas registra en 2025 un ligero
repunte, alcanzando el nivel mas elevado de los Ultimos
tres afios. Esta evolucién se enmarca en un contexto de in-
cremento sostenido de las insolvencias dentro del subsec-
tora lo largo de todo el afio.

El subsector de frutas y hortalizas cerré 2025 con un total de
252 concursos de acreedores, [0 que supone un aumento
interanual del +1,6 % respecto a 2024, situandose asi en un
maéaximo histérico dentro de la serie 2023-2025. Esta dinami-
ca contrasta con la evolucién del conjunto de la economia
nacional, donde los concursos descendieron un -5,9 % en
2025, y con el sector agroalimentario global, que fue de un
-4.7 %, poniendo de manifiesto una mayor presion financie-
ra relativa sobre el subsector de frutas y hortalizas.

De cara a 2026, se observa una sefial de aceleracion pun-
tual en marzo, si bien este repunte debe interpretarse con
cautela, ya que viene condicionado por un mes de febrero
excepcionalmente bajo en nimero de insolvencias, muy
por debajo de los registros observados en los dos ejercicios
anteriores para ese mismo mes.

EVOLUCION CONCURSOS DE ACREEDORES ACUMULADOS
2023-2026 - SUBSECTOR DE FRUTAS Y HORTALIZAS
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CONCURSOS DE ACREEDORES EN EL

SUBSECTOR FRUTAS Y HORTALIZAS

Si se analiza el detalle de los tres subsectores de frutas y
hortalizas (agricultura, produccién y distribucién ali-
mentaria), con datos correspondientes al primer trimestre
de 2026, se observa una reduccion del -18 % en el nime-
ro de concursos de acreedores respecto al acumulado
del mismo periodo de 2025. Este descenso apunta a una
mejora general del entorno financiero del sector, si bien con
diferencias relevantes entre segmentos.

En paralelo, los indicadores de liquidez comienzan a mos-
trar sefiales de recuperacion, tras al menos dos ejercicios
marcados por una fuerte politica de austeridad, orientada
a la preservacion de los niveles de caja. En este contexto,
se aprecia una mayor predisposicion del sistema banca-
rio a apoyar al sector hortofruticola, facilitando el acceso a
financiacion.

No obstante, la evolucién de las insolvencias a lo largo de la
cadena devalores claramente heterogénea. En el subsector
primario (agricultura), los concursos de acreedores se re-
ducen de forma significativa, con una caida del -40 % en
el primer trimestre de 2026 frente al mismo periodo del afio
anterior. En el extremo final de la cadena, la distribucién ali-

mentaria registra un descenso mas moderado, del -7 %
interanual. Por su parte, el eslabdn intermedio de produc-
cién alimentaria muestra una reduccién del -24 %, refle-
jando una mejora relevante, aunque todavia condicionada
por el entorno de costes y margenes ajustados.

EVOLUCION CONCURSOS DE ACREEDORES - MARZO YTD
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CONCURSOS DE ACREEDORES EN EL

SUBSECTOR FRUTAS Y HORTALIZAS

En consecuencia, aunque los datos agregados apuntan a
una mejora progresiva del panorama concursal, esta no se
distribuye de manera uniforme en la cadena productiva, lo
que sugiere la coexistencia de riesgos diferenciados en fun-
cién del posicionamiento de cada actor dentro del sector.

Alanalizar los concursos de acreedores en funcion de la ci-
fra de facturacidn, se observa un incremento del +36 % en
el primer trimestre de 2026, en comparacién con el mismo
perfodo de 2025. Esta evolucién indica que las empresas que
han entrado en concurso hasta marzo de 2026 presentan, en
conjunto, un volumen de facturacion significativamente su-
perior al de aquellas que lo hicieron en el mismo tramo del
ejercicio anterior.

El andlisis de la composicion de dichas insolvencias refuer-
za esta lectura. En el primer trimestre de 2026, se identi-
fican tres empresas con una facturacién superior a los
40 millones de euros, mientras que en el primer trimestre
de 2025 todas las insolvencias correspondian a compafiias
con una facturacién inferior a los 30 millones de euros. Este
cambio en el perfil de las empresas afectadas constituye

un indicador relevante de un mayor impacto sectorial, al tra-
tarse de operadores de mayor dimensién y, previsiblemen-
te, con un mayor efecto tractor sobre proveedores, clientes
y financiacion.

En este sentido, los datos sugieren que las incidencias con-
cursales registradas en el inicio de 2026 tienen una mayor
capacidad de arrastre sobre el conjunto del subsector de fru-
tasy hortalizas, no tanto por su nimero como por el tamafio
relativo de las empresas implicadas.

“Este contexto refuerza la importancia de disponer de solu-
ciones de seguro de crédito adecuadas, especialmente en
empresas inmersas en procesos de crecimiento acelerado,
donde el aumento de los voliUmenes de actividad y de fac-
turacion no siempre viene acompafiado de una estructura
financiera suficientemente sélida o de una gestién del ries-
go acorde con su nueva dimensién. En estos casos, la pro-
teccion frente a impagos y el control del riesgo comercial se
convierten en elementos clave para la sostenibilidad del cre-
cimiento v la estabilidad financiera”, sefiala Manuel Furid,
Analista de Crédito de Solunion Espafia.

CIFRA DE VENTAS ACUMULADA M€ DE LAS EMPRESAS CONCURSADAS

MARZO YTD - SUBSECTOR FRUTAS Y HORTALIZAS
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INDICE DE IMPAGO

SECTOR AGROALIMENTARIO

EL SECTOR AGROALIMENTARIO HA PRESENTADO HIS-
téricamente una frecuencia de impagos ligeramente su-
perior a la media nacional, dindmica explicada en gran
medida por el comportamiento del subsector de food tra-
ding, tradicionalmente mas expuesto a tensiones de liqui-
dezy a mayor rotacion de clientes.

No obstante, en los ultimos seis meses se observa una
reduccion progresiva de este diferencial, hasta situar
la frecuencia de impagos del sector agroalimentario en
niveles alineados con la media nacional, lo que sugiere
una mejora relativa en la disciplina de pagosy en la gestion
del riesgo comercial.

En paralelo, las insolvencias han descendido desde el
méaximo mas reciente alcanzado en octubre de 2023, que
representé el nivel més elevado de los Gltimos dos afios.
Sin embargo, a partir de agosto de 2025 se detecta una li-
gera tendencia de crecimiento, lo que apunta a un entorno
todavia fragil y a la persistencia de focos de vulnerabilidad
financiera en determinados segmentos del sector.

INDICE DE FRECUENCIA DE IMPAGOS EN EL SECTOR AGROALIMENTARIO
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INDICE DE IMPAGO

SECTOR AGROALIMENTARIO

Si se analiza el comportamiento por subsectores agroali-
mentarios —agricultura, produccién y distribucion— se ob-
serva un cambio relevante en la dinamica reciente de los
impagos. El subsector agricultura, pese a seguir registrando
una frecuencia de impago en nivel absoluto méas baja, es el
que presenta el mayor deterioro relativo desde agosto de
2025, con una tendencia claramente mas alcista que la ob-
servada en los subsectores de produccion y distribucion.

Aunque este repunte alin no resulta significativo en térmi-
nos absolutos, el cambio de tendencia adquiere una espe-
cial relevancia analitica, ya que anticipa posibles tensiones
financieras incipientes en el eslabon primario de la cadena.
Entre los factores subyacentes destacan una mayor pre-
sién sobre la liquidez, el incremento de la dependencia de
proveedores como fuente de financiacién, la aparicion de
retrasos puntuales en los pagos y, en Ultimo término, una
materializacién mas tardia de la insolvencia formal.

Este patrén sugiere que el riesgo en el subsector agrico-
la podria estar en una fase temprana de deterioro, lo que

refuerza la importancia de un seguimiento preventivo de
los indicadores de liquidez y comportamiento de pago,
mas alla del andlisis exclusivo de las cifras absolutas de
insolvencia.

INDICE DE FRECUENCIA DE IMPAGOS POR SUBSECTOR AGROALIMENTARIO
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INDICE DE IMPAGO

SECTOR AGROALIMENTARIO

En el analisis por principales regiones productoras del
sector agroalimentario en Espaiia, destacan Andalucia,
Comunidad Valenciana y Regién de Murcia como los terri-
torios con mayor peso estructural.

La Regidn de Murcia ha presentado histéricamente el indi-
ce de impagos mas volatil, tanto en comparaciéon con An-
daluciay la Comunidad Valenciana como frente a la media
nacional, lo que refleja una mayor imprevisibilidad en el
riesgo de crédito.

Por su parte, un elemento especialmente relevante en la
evolucién reciente es el deterioro relativo observado en la
Comunidad Valenciana desde septiembre de 2025, donde
la frecuencia de impagos experimenta un cambio signifi-
cativo de tendencia, pasando a una dindamica claramente
alcista y superando ya la media nacional. Este comporta-
miento supone una sefial de alerta temprana, al tratarse de
una region clave en la cadena hortofruticola y con un eleva-
do efecto arrastre sobre el conjunto del sector.

INDICE DE FRECUENCIA DE IMPAGOS POR ZONA GEOGRAFICA

(BASE 100 =12/2018)
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PERSPECTIVAS

PARA 2026

Las dinamicas recientes del mercado han reforzado las estrategias empresariales de
proximidad (nearshoring), orientadas a acercar la produccion, el aprovisionamiento y
el procesado a regiones geograficamente cercanas, con el objetivo de reducir riesgos y
mejorar la resiliencia de las cadenas de suministro.

En este contexto, el éxito del sector en los proximos cinco afios dependera en gran
medida de |a capacidad de inversion en innovacién y de la construcciéon de cadenas
de suministro contra ciclicas, basadas en la diversificacion de proveedores y mercados,
el mantenimiento de inventarios de seguridad, la flexibilidad productiva, la extension de
las campafias agricolas y la preservacion de una estructura financiera sélida.

Como factor adicional de riesgo, el actual conflicto en Oriente Medio esté generando
un impacto directo en el encarecimiento de la energia, los fertilizantes y el transporte
maritimo, inputs criticos para el sector de frutas y hortalizas. La magnitud de su
efecto sobre los precios finales dependera de la duracién e intensidad del conflicto. En
este sentido, las medidas temporales adoptadas por el Gobierno, como la bonificacion
de 20 céntimos por litro de combustible y la reduccion del IVA del 21 % al 10 %, vigentes
hasta el 30 de junio del 2026, contribuyen a mitigar parcialmente el impacto de los costes
energéticos.

Ante la caida sostenida del consumo per capita, el sector necesita seguir creciendo en
valor, lo que convierte a la innovacion en un requisito imprescindible, especialmente
para la viabilidad de las explotaciones de menor tamafio. La adopcién de digitalizacion,

innovacion basica, inteligencia artificial, drones y robotica sera determinante para
mejorar la eficiencia operativa, el control de costes, la trazabilidad y la optimizacion del
rendimiento a lo largo de toda la cadena de suministro.

Ademaés, el calentamiento global seguiré intensificando los riesgos asociados a
fenomenos meteoroldgicos extremos como sequias, inundaciones u olas de calor,
haciendo imprescindible avanzar en resiliencia climatica mediante nuevas técnicas de
cultivo, mejora varietal, tecnologias de precisién y una gestion mas eficiente del riego y
los insumos para asegurar la productividad a largo plazo.

Por Gltimo, la escasez de mano de obra constituye un desafio estructural que persistira
en regiones agricolas clave debido al envejecimiento demografico, la migracion urbana,
la estacionalidad y la dureza del trabajo. Aunque las medidas de regularizacion de
inmigrantes pueden aliviar parcialmente esta situacion, la mejora de las condiciones
laborales sera clave para atraery retener trabajadores. Adicionalmente, el encarecimiento
de la vivienda urbana podria incentivar progresivamente la relocalizacion hacia zonas
rurales, contribuyendo a mitigar este déficit.
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SOBRE SOLUNION:

Ofrecemos productos y soluciones de seguro de crédito y de caucién y servicios asociados a la gestién del riesgo
comercial para compafiias de Espafiay Latinoamérica. Somos una joint venture constituida en 2013y participada

al 50/50 por dos grandes aseguradoras, Mapfre y Allianz Trade. Ponemos al servicio de nuestros clientes una red
internacional de vigilancia de riesgos desde la que analizamos la estabilidad financiera de méas de 80 millones de
empresas. Con una extensa red de distribucion, respondemos a las necesidades de compafifas de todos los tamafios
en un amplio rango de sectores industriales. Contamos con los ratings de solidez financiera A+ a largo plazo de S&P y A
(Excelente) con perspectiva estable de A.M. Best. Mas informacion en www.solunion.com.

ADVERTENCIA:

Algunas de las afirmaciones contenidas en el presente documento pueden tener la naturaleza de meras expectativas

o previsiones basadas en opiniones o puntos de vista actuales de la Direccién de la Compafiia. Estas afirmaciones
implican una serie de riesgos e incertidumbres, tanto conocidos como desconocidos, que podrian provocar diferencias
importantes entre los resultados, actuaciones o acontecimientos reales y aquellos a los que explicita o implicitamente
este documento se refiere. El caracter meramente provisional de las afirmaciones que aqui se contienen puede
derivarse tanto de la propia naturaleza de la informacion como del contexto en el que se realizan. En este sentido, las
construcciones del tipo “puede”, “podrad”, “deberia”, “se espera”, “pretende”, “anticipa”, “se cree”, “se estima”, “se prevé”,

“potencial” o “contintia” y otras similares, constituyen la expresion de expectativas futuras o de meras previsiones.

Los resultados, actuaciones o acontecimientos reales pueden diferir materialmente de aquellos reflejados en este
documento, debido, entre otras causas a (1) la coyuntura econémica general; (Il) el desarrollo de los mercados
financierosy, en especial, de los mercados emergentes, de su volatilidad, de su liquidez y de crisis de crédito; (Ill) la
frecuencia e intensidad de los siniestros asegurados; (IV) la tasa de conservacion de negocio; (V) niveles de morosidad,;
(V1) la evolucion de los tipos de interés; (VIN) los tipos de cambio, en especial el tipo de cambio Euro-Délar; (VIII) la
competencia; (IX) los cambios legislativos y regulatorios, incluyendo los referentes a la convergencia monetaria y la
Unidén Monetaria Europea; (X) los cambios en la politica de los bancos centrales y/o de los gobiernos extranjeros; (XI)
elimpacto de adquisiciones, incluyendo las integraciones; (XII) las operaciones de reorganizacién y (XI) los factores
generales que incidan sobre la competencia, ya sean a nivel local, regional, nacional y/o global. Muchos de estos
factores tienen mayor probabilidad de ocurrir o pueden ser de caracter mas pronunciado, en caso de actos terroristas.

La compafiia no esta obligada a actualizar las previsiones contenidas en el presente documento.
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