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Las previsiones econémicas para Espafia son las previsiones medias anuales para el afio en curso y
fu ncas el siguiente de todas las grandes variables y agregados macroeconémicos de la economia espafiola,
nota de prensa entre ellos PIB, inflacidén, empleo, paro o saldo financiero del sector privado y de las administraciones
COYUNTURA publicas. Las previsiones se publican cuatro veces al afio (primavera, verano, otofio e invierno) junto

a una nota explicativa.

PREVISIONES ECONOMICAS PARA ESPANA 2024-2025

Funcas sube la prevision de crecimiento del PIB para
este ano al 2,5%

7 Larevision incorpora la evolucion mejor de lo esperado en el primer trimestre, el
dinamismo del consumo privado y de la inversion en infraestructurasy la
aportacion del sector exterior

7 Laeconomia se desacelerara en 2025 (1,8%) por la caida del ahorro y suimpacto
en el consumo, el agotamiento del turismo y la recuperacion de las importaciones

# Lainversion empresarial persiste como una de las variables mas débiles e
inquieta el problema que pueda suponer para la productividad y el crecimiento

7 Elempleo perdera vigor en 2025 aunque todavia se crearan 730.000 puestos de
trabajo en el bienio 2024-2025

MADRID, 04/07/2024 | Funcas ha revisado al alza la previsién de crecimiento de la economia
espafiola para este afio hasta el 2,5%, por la incorporacion del dato del primer trimestre, mejor de lo
esperado, y por la mejora prevista del consumo privado dada la mayor disponibilidad de ahorro. La
estimacion es cuatro décimas superior a la Gltima actualizacion de las previsiones.

La demanda interna aportara 2,1 puntos, cuatro mas que en 2023. La aceleracién se percibira tanto en
el consumo privado -gracias a la mejora de la renta disponible de los hogares y al recurso al ahorro-
como en la formacion bruta de capital fijo. A este respecto, la inversidn en infraestructuras serd la mas
dindmica, porelimpulso de los fondos europeos, mientras que la construccion residencial y la inversién
en equipo, sobre las que pesan los cuellos de botella en el mercado de vivienda en un caso y los tipos
de interés en el otro, tendréan un comportamiento mas moderado. El consumo publico seréa el Unico
componente de la demanda interna que se frenard, en un contexto de prérroga presupuestaria y de
reactivacion de las reglas fiscales europeas.

El sector exterior contribuira al crecimiento con 0,4 puntos, un resultado solido aunque la mitad que el
afo pasado, con una buena evolucién del turismo y, en menor medida, de las exportaciones de
servicios no turisticos. Las importaciones se recuperaran en consonancia con la elasticidad histérica.
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El ritmo de crecimiento del PIB ird perdiendo fuelle tanto por la demanda interna como por el sector
exterior: recuperacion de lasimportaciones, agotamiento del rebote del turismoy progresiva disipacién
delahorro acumulado, que afectara al consumo privado. En consecuencia, la estimacién para 2025 baja
dos décimas, hasta el 1,8%, con un claro perfil de desaceleracion de las tasas de crecimiento
intertrimestrales. La demanda interna aportara 1,7 puntos y la demanda externa, una décima.

Estas perspectivas de crecimiento dependen de la inversion, variable determinante para incrementar
la productividad y el crecimiento potencial. A este respecto, surgen dudas. En primer lugar, el repunte
previsto de la inversién en vivienda apenas sera suficiente para resolver el déficit habitacional. Por
tanto, a falta de reformas, persistiran las tensiones en el mercado de vivienda, frenando la movilidad y
la poblacién activa. En segundo lugar, la inversién en equipo y otros productos apenas recuperara en
2025 su nivel anterior a la pandemia, siendo esta variable una de las méas rezagadas y uno de los
principales rasgos negativos de la economia espafiola, como ya advirtié Funcas el pasado mes de abril.

En cuanto a la inflacién, apenas bajara este afio en términos de IPC como consecuencia de los ajustes
de IVA e impuestos especiales, de los acuerdos de recuperacién de poder adquisitivo y del débil
comportamiento de la productividad. El IPC alin crecera un 3,3% este afio, dos décimas menos que en
2023. En 2025 la inflacion se moderara si bien todavia se situara por encima del objetivo del 2% tanto
en Espafia como en el resto de la eurozona. El deflactor del PIB, variable que mejor aproxima las
tendencias subyacentes, se situara en el 3,4% este afio y el 2,5% el proximo, con una evolucién al
compas del IPC, evidenciando la estabilidad de los precios relativos de comercio internacional.

El tirén del empleo se mantendra, con la creacion de 730.000 puestos de trabajo netos en el conjunto
del bienio 2024-2025. Sin embargo, el crecimiento del empleo ira perdiendo vigor durante el proximo
ejercicio como consecuencia de la moderacion de la economiay de la poblacién activa (menor entrada
prevista de trabajadores extranjeros, tras el rebote de la pospandemia). La tasa de paro todavia se
situara en el 10,3% en términos medios en 2025, una de las méas altas de Europa.

El déficit y la deuda publica descenderan en porcentaje del PIB, fruto sobre todo de factores
coyunturales. Este afio, la senda fiscal se situaria dentro de los limites de las nuevas reglas europeas. A
partir de 2025, sin embargo, el déficit publico se estancaria en el entorno del 3%. Para conseguir un
descenso de la ratio deuda/PIB de un punto por afio, seria necesario mantener un alto ritmo de
crecimiento de la economia, algo que solo es posible con una recuperacion de la inversion y con reformas.

El principal riesgo para el cumplimiento de estas previsiones es geopolitico, particularmente si
empeoran las crisis en Ucrania y Oriente Medio. También cabe la posibilidad de que se produzcan
tensiones en los mercados financieros. El elevado nivel de endeudamiento y déficit pUblico de Espafia
representan un factor de vulnerabilidad a este respecto.

Alargo plazo, sigue preocupando la negativa evolucion del PIB per cépita, cuyo origen se encuentra en
el reducido crecimiento de la productividad, problema fundamental de la economia espafiola. Por ello,
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Las previsiones econdmicas para Espafia son las previsiones medias anuales para el afio en curso y

fu ncas el siguiente de todas las grandes variables y agregados macroecondémicos de la economia espafiola,
nota de prensa entre ellos PIB, inflacion, empleo, paro o saldo financiero del sector privado y de las administraciones
COYUNTURA publicas. Las previsiones se publican cuatro veces al afio (primavera, verano, otofio e invierno) junto

a una nota explicativa.

resulta especialmente inquietante el estancamiento de la inversién empresarial. Es un factor que a
corto plazo no conlleva el riesgo de inducir una recesion, pero, si no experimenta una recuperacion
significativa, supondra un empeoramiento del problema de productividad y una menor capacidad de
crecimiento de la economia espafiola a lo largo de los proximos afios.

En el siguiente video M? 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

o funcas
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