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Previsiones econdomicas de primavera de 2024: una
expansion gradual en un contexto de elevados riesgos
geopolitico



Tras un estancamiento econémico generalizado en 2023, el crecimiento mejor de
lo esperado registrado a principios de 2024 y la actual reduccioén de la inflacidn
han sentado las bases para una expansion gradual de la actividad durante el
periodo de prevision.

Segun las previsiones de primavera de la Comision Europea, el crecimiento del
PIB en 2024 sera del 1,0 % en la UE y del 0,8 % en la zona del euro. En 2025, se
prevé que el crecimiento del PIB se acelere, hasta situarseen el 1,6 % en laUE Yy
en el 1,4 % en la zona del euro. Se prevé que lainflacién IPCA disminuya del 6,4 %
en 2023 al 2,7 % en 2024 y al 2,2 % en 2025 en la UE. En la zona del euro, se prevé
que baje del 5,4 % en 2023 al 2,5 % en 2024 y al 2,1 % en 2025.

Vuelta al crecimiento gracias a la aceleracién del consumo privado

Segun la estimacion rapida preliminar de Eurostat, en el primer trimestre de 2024,
el PIB crecié un 0,3 % tanto en la UE como en la zona del euro. Esta expansion,
que fue generalizada en todos los Estados miembros, marca el final del
prolongado periodo de estancamiento econdmico que comenz6 en el ultimo
trimestre de 2022.

Se espera que el crecimiento de la actividad econ6mica este afio y el proximo se
vea impulsado, en gran medida, por un aumento constante del consumo privado,
al sustentar el crecimiento continuado de los salarios reales y del empleo un
aumento de la renta efectiva disponible. Sin embargo, la fuerte propension al
ahorro sigue frenando parcialmente el consumo privado.

En cambio, el crecimiento delainversion parece que se esta suavizando. Lastrado
por el ciclo negativo de la construccion residencial, se espera que se vaya
recuperando tan solo de forma gradual. Aunque se prevé que las condiciones de
crédito mejoren durante el periodo de prevision, actualmente los mercados
anticipan una senda de recortes de los tipos de interés ligeramente més gradual
que en invierno.

En un contexto de resiliencia de la economia mundial, se prevé que el repunte del
comercio impulse las exportaciones de la UE. Sin embargo, al recuperarse la
demanda interna en la UE, la aceleracién de las importaciones contrarrestara en
gran medida la contribucidn positiva de las exportaciones al crecimiento.

La inflacién seguira disminuyendo

En la zonadel euro, lainflacion IPCA ha seguido disminuyendo de forma acusada
desde el maximo (interanual) del 10,6 % registrado en octubre de 2022. En abril de
este afio, se estima que alcanz6 su valor minimo en dos afios, al situarse en el
2,4 %.

Partiendo de unos resultados inferiores a los previstos en los primeros meses de
este afio, se prevé que la inflacién siga disminuyendo y alcance el objetivo en un
momento de 2025 ligeramente anterior al anticipado en las previsiones
intermedias de invierno. Se prevé que la desinflacion se vea impulsada
principalmente por los productos no energéticos y los alimentos, al tiempo que
aumenta lainflacion energética y disminuye solo de forma gradual la inflacién de
los servicios, en paralelo con una moderacion de las presiones salariales. Se
espera que lainflacién en el conjunto de la UE siga una senda similar, aunque en
valores ligeramente superiores.

El mercado laboral mantiene su fortaleza a pesar del crecimiento moderado



A pesar de laralentizacién de la actividad, la economia de la UE cre6 mas de dos
millones de puestos de trabajo en 2023, y las tasas de actividad y empleo de las
personas de entre 20 y 64 afios alcanzaron nuevos maximos histéricos del 80,1 %
y del 75,5 %, respectivamente, en el udltimo trimestre del afio. Persisten las
tensiones en el mercado de trabajo de muchos Estados miembros de la UE. En
marzo, latasa de desempleo en la UE alcanz6 su minimo historico, al situarse en
el 6,0 %. Esta solidez del mercado de trabajo obedece a la fortaleza tanto de la
oferta de mano de obra (sustentada, entre otros factores, en la migracion) como
de la demanda de mano de obra.

Se prevé que el crecimiento del empleo se modere hasta el 0,6 % este afio y hasta
el 0,4 % en 2025. Se espera que la tasa de desempleo en la UE se mantenga
practicamente estable en torno a su minimo histérico.

En consonancia con la desinflacién, que se prevé que continue, el crecimiento de
los salarios nominales en la UE ha empezado a desacelerarse, tras alcanzar un
maximo del 58% en 2023. De cara al futuro, la previsibn es que siga
desacelerandose.

Con la retirada de las medidas excepcionales de apoyo en materia energética, se preve
gue se reduzca el déficit publico

Tras una considerable reduccién en 2021 y 2022, la caida del déficit publico de la
UE sufrié un pardn en 2023, al debilitarse la actividad econdmica. Se preveé que la
disminucién se reanude en 2024 (3,0 %) y en 2025 (2,9 %), sobre todo como
consecuencia de la eliminaciéon de las medidas de apoyo en materia energética.

En un contexto de aumento de los costes del servicio de la deuday de un menor
crecimiento del PIB nominal, se prevé que laratio deuda/PIB de la UE permanezca
estable este afio en el 82,9%, antes de aumentar en torno a 0,4 puntos
porcentuales en 2025.

Aumento de la incertidumbre en un contexto de tensiones geopoliticas

La incertidumbre y los riesgos de correccion a la baja de las perspectivas
econOdmicas han aumentado en los ultimos meses, debido principalmente a la
evoluciéon de la prolongada guerra de agresion de Rusia contra Ucrania y al
conflicto en Oriente Préximo. Las tensiones geopoliticas generalizadas también
siguen planteando riesgos. Ademas, la persistencia de la inflacion en Estados
Unidos puede dar lugar a mayores retrasos en los recortes de los tipos de interés
tanto en ese pais como en otros, lo que se traduciria en unas condiciones
financieras mundiales algo mas restrictivas.

En el ambito interno, la bajada de la inflacién podria ser mas lenta de lo previsto,
lo que podria llevar a los bancos centrales de la UE a retrasar los recortes de los
tipos de interés hasta que se afiance el descenso en la inflacion de los servicios.
Ademas, puede que algunos Estados miembros adopten mas medidas de
saneamiento de la politica fiscal en sus presupuestos para 2025, lo cual no se
tiene en cuenta en esta prevision y podria afectar al crecimiento econémico el
préximo afio. Al mismo tiempo, la disminucion de la propensién al ahorro podria
estimular el crecimiento del consumo, y la inversidon en construccién residencial
podria recuperarse mas rapidamente. Los riesgos asociados al cambio climético
lastran cada vez mas las perspectivas.

Contexto



Estas previsiones se basan en una serie de hipotesis técnicas sobre los tipos de
cambio, los tipos de interés y los precios de los productos béasicos hasta la fecha
limite del 25 de abril. Por lo que respecta a los deméas datos considerados,
incluidas las hipdétesis sobre politicas publicas, estas previsiones tienen en
cuentalainformacién obtenida hasta el 30 de abril inclusive. Las hipotesis parten
del supuesto de que no se produzcan cambios en las politicas, salvo que se
anuncien nuevas politicas especificadas con el suficiente detalle.

La Comisidn Europea publica cada afio dos previsiones completas (en primavera
y otofio) y dos previsiones intermedias (en invierno y verano). Las dos previsiones
completas abarcan un gran nimero de indicadores econémicos para todos los
Estados miembros de la UE, los paises candidatos, los paises de la AELC y otras
grandes economias de mercado avanzadas y emergentes. Las previsiones
intermedias abarcan el PIB y la inflacion anuales y trimestrales del afio en curso
y del afio siguiente para todos los Estados miembros, asi como los datos
agregados de la UE y de la zona del euro.

En septiembre de 2024 esta prevista la presentacion de las previsiones
econdmicas de verano de 2024 de la Comisién Europea, que actualizaran las
previsiones en materia de PIB e inflacibn que se realizan en la presente
publicacion.
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La economia de la UE se ha mantenido firme ante los retos excepcionales de los
altimos afios, y ahora podemos esperar un retorno a tasas de crecimiento
moderadas, con un repunte a lo largo de 2025. Los mercados de trabajo siguen
resistiendo bien, con elevadas tasas de empleo, y el consumo privado esta
subiendo. Sin embargo, el panorama mundial sigue repleto de riesgos para la UE,
con tensiones geopoliticas crecientes y persistentes. En este entorno volatil, es
esencial que utilicemos todos los medios disponibles para impulsar nuestra
resiliencia y competitividad. En primer lugar, los Estados miembros deberian
centrarse en realizar reformas e inversiones sostenibles y que impulsen el
crecimiento, combinadas con politicas fiscales mas prudentes, afin de reducir las
elevadas ratios de deuda. En segundo lugar, tenemos que adoptar todas las
medidas posibles para fomentar la inversion. La iniciativa NextGenerationEU ya
estd desempefiando un papel importante, pero podemos hacer mucho més para
estimular la inversion privada: sigue siendo esencial eliminar las barreras
transfronterizas y completar la Union de los Mercados de Capitales. En tercer
lugar, tenemos que seguir aprovechando los beneficios de nuestro modelo
comercial abierto, por ejemplo celebrando acuerdos comerciales con socios de
confianza.

Valdis Dombrovskis, vicepresidente ejecutivo responsable de Una Economia al
Servicio de las Personas


https://economy-finance.ec.europa.eu/economic-forecast-and-surveys/economic-forecasts/spring-2024-economic-forecast-gradual-expansion-amid-high-geopolitical-risks_en
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La economia de la UE repuntdé de manera notable en el primer trimestre, lo cual
indica que hemos entrado en una nueva fase tras un 2023 muy complicado.
Prevemos una aceleracion gradual del crecimiento alo largo de este afio y del afio
préximo, al verse impulsado el consumo privado por la bajada de la inflacion, la
recuperacion del poder adquisitivo y el crecimiento continuado del empleo. El
déficit publico deberia ir bajando tras la retirada de casi todas las medidas de
apoyo en materia energética, pero se prevé que la deuda publica aumente
ligeramente el préximo afo, lo cual resaltala necesidad de sanear la politica fiscal
al tiempo que se protege la inversion. Nuestras previsiones siguen estando
sujetas a un elevado grado de incertidumbre y, con dos guerras devastadoras en
nuestro entorno cercano, los riesgos de correcciéon a la baja han aumentado.

Paolo Gentiloni, comisario responsable de Economia
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