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EIINE corrige dos décimas alabaja
el crecimiento de 2025, hasta el 2,6%

La menor pujanza del gasto de las familias y de las exportaciones explica
el retroceso, que también afecta al dato de 2023, aunque mejora la tasa de 2024

LAURA DELLE FEMMINE
Madrid

El desempefio econémico de Es-
pafia ha sido de los méas destaca-
dos entre las grandes economias
del mundo en los dltimos afios.
También el pasado ejercicio, 2025,
sorprendi6 el vigoroso 2,8% que se
apunté en un escenario complejo
y en contraste con una zona euro
estancada, tasa que sin embargo
el Instituto Nacional de Estadisti-
ca (INE) recorta ahora en dos dé-
cimas. En su revisién anual de la
contabilidad nacional, publicada
ayer, el organismo ha corregido al
2,6% el crecimiento del PIB nomi-
nal del pasado ejercicio debido a
una pujanza algo menor de lo es-
timado tanto en la demanda inter-
na, con un consumo de las fami-
lias menos vigoroso que el estima-
do, como en la externa. También
ha recortado el avance de 2023,

pero ha mejorado el de 2024.

“En realidad, no hay un cam-
bio muy significativo; 2025 ha si-
do algo menos dindmico, pero el
nivel de PIB a final de afio en tér-
minos reales sigue siendo el mis-
mo”, puntualiza Maria Jesus Fer-
nandez, investigadora sénior del
centro de estudios Funcas. “La ci-
fra se harevisado ala baja, perola
de 2024 se ha revisado al alza. Al

final, el efecto es neutro”.

Estos cambios responden a las
revisiones que el INE realiza con
frecuencia anual y abarcan perio-
dos de tres ejercicios. La tasa de
variacién anual en volumen del
PIB para 2023 se ha revisado una
décima a la baja, del 2,5% al 2,4%.
La de 2024 en cambio, se ha re-
visado dos décimas al alza, has-
ta el 3,7%. Y la de 2025 se ha re-
cortado en la misma cuantia, del
2,8% al 2,6%. Fernandez explica
que no le ha sorprendido tanto
la correccion en las tasas de cre-
cimiento como los cambios que
han registrado algunos compo-
nentes del lado de la oferta. La
construccion, en los tres afios que
abarca la revision, ha sufrido un
recorte a la baja —aunque en 2025

se ha revisado al alza—. Al con-
trario, dentro de los servicios, la
informacién y comunicaciones y
actividades profesionales han cre-
cido mas de lo estimado, mientras
que la hosteleria y el comercio lo
ha hecho menos. “Son unas cifras
cualitativamente mejores que las
anteriores, en el sentido de que
son todavia mas dindmicos los
servicios de mayor valor afiadido
y mayor contenido tecnoldgico”.

Aun asi, casi todas las actua-
lizaciones del PIB desde la pan-
demia hasta ahora habian sido al
alza. “Con las nuevas series, me
atreveria a decir que el panorama
esalgo peor para el ministerio [de
Economia], que quiere transmi-
tir que el modelo productivo esta
cambiando, porque el crecimien-
to en 2025 es menor y la produc-
tividad ha avanzado menos”, dice
Miguel Artola, profesor en el de-
partamento de Ciencias Sociales
en la Universidad Carlos III.

El Gobierno, en dificultades
por la crisis de Ceuta y debilitado
por los multiples casos judiciales
que acechan al PSOE, ha tenido
en las variables macroecon6mi-
cas un comodin para reivindicar
la gestién de su mandato. En estos
afios, Espafia ha sido el gran socio
europeo que mas ha crecido y ha
sacado pecho de haber corregido
muchos de los desequilibrios que
agudizaron la crisis vivida a ini-
cios de siglo. Artola esperaba una
considerable revision al alza para
2024 que tuviera un efecto arras-
tre el afio siguiente, y una mejo-
ra mas intensa de componentes
como el sector servicios y sobre
todo de la construccién. “El com-
portamiento de la construccion
sigue siendo una especie de enig-
ma, aunque es cierto que sus in-
dicadores coyunturales son muy
volatiles”, agrega.

Manuel Alejandro Hidalgo,
profesor de Economia en la Uni-
versidad Pablo Olavide de Sevilla e
investigador de Esade EcPol, coin-
cide en la complejidad que existe
para estimar la aportacion de la
construccién a la economia. “Es
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2020 2022 2024 (P)

Serie anterior

Demanda
Gasto en consumo final

- Gasto en consumo final de los hogares

- Gasto en consumo final de las AAPP

2,9 31
3,1 3,4
2,4 2,4

Formacion bruta de capital
Exportaciones de bienes y servicios
Importaciones de bienes y servicios

6,0 5,8
2,6 3,6
5,5 6,2

Aportacién de la demanda interna 3,4 3,5
Aportacion de la demanda externa -0,8 -0,7
Oferta

Agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca 11,9 1,2
Industria 0,6 2,3
Construccion 6,0 5,6
Servicios : 2,5 3,2
PIB 2,6 2,8
Fuente: INE EL PAIS
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muy dificil de medir. ;Cémo se va-
lora un edificio que esta por cons-
truir? Se usan muchos supuestos
que después se tienen que rea-
justar”, explica. “La estimacion
del PIB tanto en Espafia como en
otros paises no deja de ser una
contabilidad algo creativa. La va-
riacién del crecimiento de 2025 es
muy pequeiia y entra dentro de lo
que la mayoria nos esperabamos.
Ademas se compensa un afio con
otro: dos décimas de crecimiento
que en lugar de imputarse a 2025
se imputan a 2024”. El empeora-
miento de la tasa estimada para
2025 se debe a que el INE estima
una menor contribucién tanto de
la demanda interna (3,4%, frente
al 3,5% previo) como de la externa
(-0,8%, frente al -0,7%).

El gasto en consumo de las fa-
milias, uno de los grandes impul-
sores del crecimiento en los afios
recientes, resultado de la mejora
de salarios y empleos a lomos de
un fuerte incremento poblacional
por los flujos migratorios, habria
avanzado un 3,1% y no un 3,4% co-
mo apuntaba la estimacién ante-
rior. La tasa de variacion del gas-
to en consumo final de las Admi-
nistraciones Publicas, en cambio,
se mantiene invariable en el 2,4%.

El comportamiento de las ex-
portaciones, por su parte, fue mu-
cho mas modesto de lo que habia
sido previsto: un 2,6% frente al
3,6% de la serie anterior. No obs-
tante, esta correccion ha sido en
buena parte compensada por una
revision a la baja también en las
importaciones de bienes y servi-
cios, del 6,2% al 5,5%.

La revision del avance de la
formacion bruta de capital, es de-
cir lainversion, ha sido en cambio
positiva. La tasa se situ6 en el 6%,
dos décimas mas que el 5,8% an-
terior. Este concepto es clave en
la medicion del PIB y se refiere al
cambio de valor que registra de
un periodo a otro el stock de bie-
nes que las empresas adquieren y
no venden. En cuanto a sectores,
la construccién mejoré dos déci-
mas, hasta el 6%, la agricultura pe-
g6 un salto del 1,2% al 11,9%, mien-
tras que la industria y los servicios
registraron contracciones.

En la revisién del afio pasado,
el organismo habia incrementado
en tres décimas la tasa de creci-
miento de 2024, hasta el 3,5%, que
ahora vuelve a elevar al 3,7% gra-
cias a la mejor aportacién tanto
de la demanda externa como de
lainterna, y la de 2022 (6,4%), aun-
que recorto6 el avance del PIB de
2023 en dos décimas, hasta el 2,5%.




