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La economia de la UE ganara impulso tras la desaceleraciéon invernal

En Espafia se espera que el crecimiento econdmico recupere impulso a partir del segundo
trimestre de 2022, con tasas de crecimiento trimestrales superiores al 1% hasta principios de

2023.

Las previsiones econdmicas de invierno de 2022 indican que, tras una notable expansién del
5,3% en 2021, la economia de la UE crecera un 4% en 2022 y un 2,8% en 2023. También se
prevé que el crecimiento en la zona del euro se sitle en el 4% en 2022 y que se modere hasta
el 2,7% en 2023. La UE en su conjunto alcanzé su nivel de PIB anterior a la pandemia en el
tercer trimestre de 2021 y se prevé que todos los Estados miembros hayan superado ese hito
a finales de 2022.

El crecimiento econémico ganara impulso

Tras el vigoroso repunte de la actividad econémica que comenzé en la primavera del afio
pasado y se mantuvo hasta principios de otofio, se calcula que el ritmo de crecimiento en la
UE se desaceler6 hasta el 0,4% en el ultimo trimestre de 2021, desde el 2,2% del trimestre
anterior. Si bien ya se preveia una desaceleracion en las previsiones econdémicas de otofio de
2021 después de que la economia de la UE cerrara la brecha con su nivel de produccién anterior
a la pandemia en el tercer trimestre de 2021, aquella fue mayor de lo previsto, ya que se
intensificaron los factores negativos para el crecimiento, sobre todo el aumento de las
infecciones por COVID-19, los altos precios de la energia y el mantenimiento de las
perturbaciones en la oferta.

La pandemia sigue influyendo en el crecimiento, ya que muchos paises de la UE sufren las
tensiones derivadas de la combinacién de una mayor presion sobre los sistemas sanitarios y
la escasez de personal debido a enfermedades, cuarentenas preventivas o tareas asistenciales.
También se prevé que los cuellos de botella logisticos y de suministro, incluida la escasez de
semiconductores y de algunos productos metalicos, sigan pesando en la produccién, al menos
durante el primer semestre del afio. Por dltimo y con igual grado de importancia, se prevé que
los precios de la energia sigan siendo altos durante mas tiempo de lo previsto en las previsiones
de otofio, lo que pesara de forma mas prolongada en la economia y dara lugar a mayores
presiones inflacionistas.

Esta previsiéon parte de la suposicion de que la presidon sobre la economia causada por la actual
ola de infecciones sera de corta duracion. Se prevé que la actividad econdmica recupere el
impulso, también a medida que las condiciones de la oferta sigan normalizandose y se moderen
las presiones inflacionistas. Mas alla de las turbulencias a corto plazo, los fundamentos que
sustentan esta fase expansionista siguen siendo sélidos. La mejora continua del mercado
laboral, el elevado ahorro de los hogares, unas condiciones de financiacion todavia favorables
y la plena aplicacion del Mecanismo de Recuperacion y Resiliencia (MRR) sostendran una fase

expansiva prolongada y solida.
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La incertidumbre y los riesgos siguen siendo elevados

Aunque el efecto de la pandemia en la actividad econdémica ha disminuido con el tiempo, las
medidas de contencidn en curso y la escasez prolongada de personal podrian lastrar la
actividad econdmica. También podrian afectar al funcionamiento de las cadenas de suministro
criticas durante mas tiempo de lo previsto. En cambio, un menor crecimiento de la demanda
a corto plazo puede contribuir a subsanar los cuellos de botella en la oferta algo antes de lo
previsto.

Por el lado positivo, la demanda de los hogares podria crecer mas de lo previsto, como ya se
ha experimentado con la reapertura de las economias en 2020, y las inversiones fomentadas
por el MRR podrian dar un mayor impulso a la actividad.

La inflacién puede resultar superior a lo previsto si las presiones sobre los costes se trasladan
finalmente de los precios industriales a los precios de consumo en mayor medida de lo previsto,
con lo que se agravaria el riesgo de efectos indirectos.

Los riesgos para las perspectivas de crecimiento e inflacion se ven considerablemente

agravados por las tensiones geopoliticas en Europa Oriental.

Las previsiones en Espafa

Tras la tenue expansion observada en el primer semestre de 2021 debido a las medidas de
confinamiento adn vigentes, la recuperacion de la actividad econdémica cobré fuerza en el
segundo semestre del afio. El PIB crecié un 2,6% (trimestre) en el 3T y un 2,0% en el 4T. La
inversion y las exportaciones netas fueron los principales impulsores del impulso de
crecimiento durante este periodo, mientras que el aumento de los precios al consumidor, el
aumento de las infecciones y la incertidumbre restringieron el consumo privado. En general,
el PIB aumentdé un 5% en 2021 y se espera que aumente un 5,6% en 2022 y un 4,4% en

2023.
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