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Previsiones econdmicas para Espafa 2021-2022

La inflacidn y las variantes del virus,
amenazas para la intensa recuperacion
en marcha

* Funcas sube al 6,3% la prevision de crecimiento para este afio por el tiron de la
demanda interna, pero recorta al 5,8% la de 2022

» Las perspectivas para el turismo se revisan a la baja en plena incertidumbre por
las advertencias de los paises sobre los viajes

* Las previsiones incorporan la ejecucion de 10.000 millones de euros de fondos
europeos en 2021, 4.000 millones menos de lo supuesto en mayo

» La elevadatasa de paro y la cronificacion de los abultados déficits fiscales son el
gran riesgo ante un eventual cambio de la politica monetaria o la reactivacion de
las reglas fiscales

Madrid, 13 de julio de 2021.- La recuperacion de la economia espafiola serd més intensa
de lo esperado este afio como consecuencia del proceso de vacunacion, la liberacion de
la demanda embalsada y la remontada de la economia mundial. Asi, el PIB crecera un
6,3% en 2021, tres décimas mas de lo estimado anteriormente, segun la actualizacion de
las previsiones para el periodo 2001-2022 dada a conocer hoy por el director general de
Funcas, Carlos Ocaifia, y el director de Coyuntura, Raymond Torres.

No obstante, la aparicion de desafios como la inflacion y las recomendaciones ante las
nuevas variantes del virus pueden complicar este escenario, sumandose a la pérdida de
vigor de algunos de los motores del rebote. Todo ello frenara el ritmo de recuperacion en
2022. La prevision de crecimiento para el proximo afio es del 5,8%, cuatro décimas menos
de lo vaticinado en mayo.

La gran aportacion al PIB procedera de la demanda interna debido a que el sobre-ahorro
se esta desembalsando mas rapido de lo previsto. La contribucién sera de seis puntos
este afio, cinco décimas mas que en mayo, y de 5,3 en 2022, cuatro décimas menos de
lo esperado, con una fuerte revision al alza del consumo privado y de la construccion para
2021y ala baja para 2022.

Por el contrario, parte del incremento de consumo publico y de inversion previsto para
2021 se aplazara hasta 2022 como consecuencia del dilatado periodo de negociacion de
los fondos europeos y su tardia aprobacién. Las previsiones incorporan la ejecucion de
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10.000 millones de euros de fondos europeos en 2021, 4.000 millones menos de la
hipétesis de mayo, y de 26.000 millones en 2022 (sin cambios).

El sector exterior tendrd un buen comportamiento durante ambos ejercicios, en linea con
las anteriores previsiones. Su aportacion al crecimiento sera de 0,3 puntos en 2021, frente
a los 0,5 puntos en la anterior prevision, y se mantiene en 0,5 puntos para 2022. La clave
seguird siendo el turismo. De momento, las previsiones de recuperacion del sector se han
revisado a la baja por la rpida propagacion de la “variante delta” del virus, restando al
menos tres décimas al crecimiento esperado del PIB en 2021.

Las proximas semanas seran decisivas: las previsiones se basan en la entrada de cerca
de 8.500 millones de euros en ingresos por turismo durante el verano, el 40% de lo
ingresado en 2019. Pero la imposicion de nuevas recomendaciones a los viajes por parte
de los paises de origen frustraria esas expectativas.

La inflacién es otra de las variables que también restara fuelle al rebote en la medida en
gue la intensidad de la recuperacion global siga generando cuellos de botella en
suministros clave como los semiconductores, los metales y los productos energéticos.
Este afio la inflacién alcanzara el 2,5% y se relajara hasta el 1,6% en 2022, aln tres
décimas mas que en la anterior prevision.

La mejora de la economia se percibird en el mercado laboral. Al final de 2022 el empleo
habra recuperado el nivel precrisis, aunque el nimero de desempleados y la tasa de paro
todavia seran superiores. En estos dos afios, se prevé un aumento del nimero de
ocupados de cerca de 500.000 (en términos EPA desestacionalizados). La cifra incluye
los asalariados en ERTE que se incorporarian a su puesto de trabajo -estimados en torno
al 40% de los 450.000 que aun se encontraban en esta situacion a finales de junio-. El
60% restante pasaria al desempleo o a la inactividad laboral.

El déficit publico seré del 7,9% este afio y del 6,2% en 2022, ambas cifras revisadas al
alza. La deuda publica también se mantendra en cotas muy elevadas, proximas al 120%
del PIB.

Este desequilibrio es, junto al desempleo, uno de los principales riesgos para la economia
espafiola y la coloca en una situacién de vulnerabilidad ante un posible endurecimiento
de la politica monetaria o la reactivacion de las reglas fiscales europeas, que obligarian a
realizar ajustes drasticos en un tiempo limitado. En un escenario inercial, que incorpora
el mantenimiento de tipos de interés reducidos asi como la plena ejecucion de los 70.000
millones de euros de transferencias esperadas del Next Generation, el déficit no se
moveria del 4,5% hasta 2027. La deuda publica también se estancaria en torno al 120%,
cerca de 25 puntos mas que antes de la pandemia.
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En el siguiente video M2 JesUs Fernandez, economista senior de Funcas, explica las previsiones para la
economia espafiola. Para reproducir, haga clic en el video. También puede descargarlo en bruto aqui.
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