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:Qué es el Consenso
Fconomico y Empresarial
y coOmo se hace?

El Consenso Econémico y Empresarial es el informe
trimestral de coyuntura econémica de PwC Espania.
El estudio cuenta ya con una amplia tradicion y se
elabora desde 1999 a partir de la opiniéon de un panel
de expertos, directivos y empresarios, cuya actividad
profesional tiene lugar en nuestro pais. Su objetivo

es adelantar la evolucion de la economia y recoger la
opinién del mundo académico y del tejido empresarial

espafol sobre las principales cuestiones que le afectan.

El cuestionario en el que se basa el estudio esta
estructurado en dos partes. El ‘Monografico’
—que varia en cada Consenso y donde se pregunta
sobre una tematica especifica vinculada a la
actualidad—, y una bateria de preguntas sobre las
‘Perspectivas de la economia espanola’, que se
mantiene inalterable. Las preguntas son disefiadas,
elaboradas y redactadas por un grupo de expertos
de reconocido prestigio. Los comentarios que
acompanfan a las respuestas son producto de un
consenso entre las mismas personas.
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La edicién actual del Consenso es el resultado de

una encuesta de un total de 24 preguntas que se

ha enviado a un colectivo de mas de 450 personas
seleccionadas que, por su trabajo, son capaces de dar
una opinion solvente acerca de la situacién econémica
espafola. La encuesta se ha elaborado exclusivamente
con las 101 respuestas recogidas entre el 28 de
octubre y el 14 de noviembre pasados. El desglose
profesional de estas respuestas es el que se indica a
continuacién:

Empresarios y directivos:
—50%

Asociaciones empresariales y profesionales:
—17%

Universidades y Centros de investigacién econémica:
————33%
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« Alicia Coronil
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PwC Espafa
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* Juan de Lucio
Universidad de Alcala
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|IE Business School

» Pilar Poncela
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+ Xavier Segura
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+ Eva Senra
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Federico Steinberg
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Coordinacion
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* Fernando Natera
PwC Espana



Contenidos

Monografico Panelistas

El Info?gme Draghi Perspectivas de la Panelistas
, Aol AWV
piall €conomia e€spanoila &
pag. 42

Desaceleracion economica
desde el optimismo

pag. 22




MONOGRAFICO

El Informe Draghi:
Competitividad de la UE,
mirando hacia el futuro

Los empresarios abogan por relajar
las normas de Competencia y
avalan el diagnostico y las recetas s o

brecha de productividad y de renta que tiene el

para impulsar la economia europea Vifo ot con Estados Unidos, denr a@

poco gobernado por Donald Trump. El estudio
propone férmulas para reactivar la economia, asi

El prestigio de Mario Draghi (Roma, 77 afos), desborda el ambito econémico. :
como identificar los desafios a los que se enfrentan

Ha sido presidente de Italia entre 2021 y 2022, ademas de dirigir el Banco ) )
Z "z "z la industria y las empresas europeas, tras dos
Central Europeo de 2011 a 2019, cuando salvo al euro, y quiza a la Unién , , .
. L, . . décadas desacelerandose. El Informe Draghi
Europeg. .C.on este bagaje r§C|b|o el encargo de elaborgr un informe, tltulgdo reclama que se fortalezca la cooperacion y se
Competitividad de la UE: mirando hacia el futuro, que sirviera de referencia a fomente la integracion, asi como que se reduzcan
la nueva Comision Europea, que ahora se forma. barreras y burocracia.
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En PwC hemos dedicado la edicién de nuestro Consenso
Econémico y Empresarial, correspondiente al cuarto trimestre
de 2024, a conocer la opinién de los expertos, empresarios y

directivos sobre el futuro modelo econdmico para Europa. La El 820/0 de los encueStadOS
amplia mayoria de nuestros expertos, un 89%, esta de acuerdo esté de acuerdo en que Se

con el diagnostico y las recomendaciones del informe y el 48%

piensa, ademas, que se llevara a cabo “porgue es lo que le hace ﬂ 'b '1 . 1 d

falta a Europa”. Sin embargo, otros no son tan optimistas: un 31% eX]- 1 lcen aS normas e

apunta que “los Estados no lo pondran en marcha porque supone . «

admitir una pérdida de soberania”, mientras que el 21% cree que la COmpeteHCIa pOrque Su
rigidez ha frenado mucho a

la “fragmentacion y la polarizacion politica del Parlamento de
la industria europea”.

Bruselas impediran que las propuestas se lleven a cabo”.

Una de las claves del informe es la reclamacién de caminar
hacia un mercado realmente Unico en Europa, superando las
fronteras nacionales de los 27 paises, y flexibilizar las reglas de
Competencia para poder crear nuevos gigantes que puedan
competir con los de EE UU o China. El 82% de los encuestados
esta de acuerdo en que se flexibilicen estas normas “porque

su rigidez ha frenado mucho a la industria europea”. Son muy
pocos, solo el 14%, los que creen que relajar estas normas

provocara que se aglutine un control excesivo del mercado en El desafio es enorme porque los Gobiernos quieren mantener
cada uno de los paises de origen. a sus campeones nacionales dentro del territorio, y dificultan
que las sedes sociales de las grandes companias emigren a
Un buen ejemplo es el éxito de la creacién de Airbus, que otras capitales europeas. Y esta tendencia no solo sucede
supuso la formacién de un gigante europeo de la aerondutica en el sector bancario. Para lograr este cambio, la Direccién
gracias a la union de dos grandes companias de Alemania General de Competencia, DG Comp, que se encuentra en
y Francia. Pero son casos aislados. En la Unién Bancaria, Bruselas, debe considerar toda la Unién Europea como un
sin ir mas lejos, ha sido imposible lograr acuerdos legislativos solo mercado, mientras que las diferentes Autoridades de la
que faciliten las fusiones transnacionales de bancos, capaces Competencia nacionales deben legislar teniendo en cuenta un
de formar entidades financieras que compitan con las de horizonte, a medio plazo, de un mercado de 27 paises, algo
Estados Unidos. que ahora no sucede.
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Monografico

En linea con esta cuestion, Mario Draghi manifest6é que era
partidario de los aranceles a productos de paises o areas
competidoras de la Unién que hayan generado “una ventaja
injusta en el mercado a través de politicas industriales y
devaluaciones del tipo de cambio”, en referencia a los coches
chinos. A los empresarios y expertos se les pregunto si eran
partidarios de imponer los aranceles a estos vehiculos y 58%
dijeron que si “porque China esta actuando con medidas que
atacan la libre competencia” o porque “hay que defender la
industria europea”. Para un 35% la medida es negativa porque
“va a generar una guerra comercial con malas consecuencias
para todos”. Solo un 3% considera que sera una medida
nociva “porque perjudicara a los productores europeos
afincados en China”.

Resulta llamativo que hasta hace poco tiempo los europeos
parecian contrarios a los aranceles y ahora, ante el empuje de
los productores chinos y el ambiente proteccionista mundial,
justifican las medidas defensivas, aunque vayan contra el libre
comercio. En el fondo, Europa esta defendiendo su mercado
laboral porque es el sustento del Estado de Bienestar y de

la democracia liberal, que tiene enemigos fuera de nuestras
fronteras.

La defensa del sector del automovil sugiere el debate sobre
qué hubiera pasado si se hubiera protegido con la misma
fuerza al mercado de las telecomunicaciones europeo. Asi,
por ejemplo, Nokia o Ericsson podrian ser ahora empresas
mundialmente relevantes frente a las competidoras
estadounidenses o asiaticas que dominan este mercado
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Los expertos y directivos apuestan
por acelerar la innovacion y

fomentar la inversion como
medidas prioritarias para impulsar

la economia europea.

estratégico. Europa ha comprobado cémo sus sistemas
de libre comercio pueden frenar la creacion de campeones
mundiales europeos en negocios, como la tecnologia o las
telecomunicaciones, que son estratégicos.

El informe Draghi abria un abanico de recetas para implantar

en Europa para impulsar la economia. Los encuestados han
elegido como mas prioritarias acelerar la innovacién y fomentar
la inversion. De esta forma, han quedado mas relegadas otras
medidas como revitalizar la competencia, reducir el gap de
habilidades/capacidades y, por Ultimo, reforzar la gobernanza de
la Unién Europea. No deja de ser curioso que no se otorgue mas
importancia a mejorar la gobernanza cuando es un factor clave
para modificar las reglas actuales y adaptarlas a los nuevos
tiempos, con Donald Trump en el poder en Estados Unidos.



os cambios implican, segun el informe Draghi, una
blico-privada de entre 750.000 y 800.000 millones

0. El 46% de los que respondieron a la encuesta
es factible invertir esta cifra, realizando emisiones
ntas y movilizaciones de capital privado. El 35%
posible y el 18% creen que no se conseguira
sas no estan en condiciones de invertir tanto
1ayoria, el 58% exactamente, el mayor riesgo
nes solo sirvan para elevar la deuda publica
esultados tangibles a medio plazo.

la competitividad europea es reformar el
la [+D+i en su enfoque, destinando mas
disruptiva y reduciendo la burocracia.
os les parecié prioritaria esta cuestién
dado atras en la investigacién, patentes,
) ve importante, pero son pesimistas:
mplementar”, afirman.

es del informe se preguntaba por la *
aculos regulatorios ante la posibilidad

ores que mas frenan el funcionamiento

e provoca que los ciudadanos vean a

stitucion alejada de sus problemas. Un

ste exceso de regulacién hace que la UE

’, mientras que un 18% apuntaban que es lo

la mala imagen ciudadana de la Unién”.

de conclusién, se interpelaba a los
s principales obstaculos que tendra el informe
ayoria apunto los “problemas politicos a

as dificultades politicas propias de Bruselas.
jar indicaron la falta de recursos publicos y
PO Se vera quién esta mas acertado.
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Pregunta 1

¢Es usted ejecutivo de una empresa o representante de un sector?

Porcentaje de
respuestas obtenidas

101 | 100 %
49 % 34 %
Empresarios y directivos Universidades y Centros de
; Investigacion Econdmica
17 %
Asociaciones Empresariales TR

y Profesionales
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Pregunta 2

¢Esta de acuerdo con el diagnéstico general que realiza Draghi sobre la situacion
econdmica e industrial de la Union Europea y sus recomendaciones?

Porcentaje de
respuestas obtenidas

95 | 94,06 %

7,4%
No

3,2%

No sabe/No contesta
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Pregunta 3

En caso de haber respondido afirmativamente elija alguna/s de las siguientes opciones.

Porcentaje de
respuestas obtenidas

83| 82,18%

20,5%

Si, pero la fragmentacién y la
polarizacion politica del Parlamento
Europeo impediran que las
propuestas se lleven a cabo

31,3%

Si, pero los Estados no van
a ponerlo en marcha porque
supone admitir la pérdida
de soberania
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Pregunta 4

En caso de haber respondido negativamente, elija alguna/s de las siguientes opciones

Porcentaje de
respuestas obtenidas

716,93%

71,4%
No, porque es demasiado ambicioso
y costoso econémicamente

— 28,6%
No, no son las soluciones
para Europa
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Pregunta 5

El informe propone las siguientes politicas. Indique, por orden de prioridad,

cuales le parecen mas urgentes.

—Ordene las respuestas por orden de prioridad, siendo 1 mds proritario y 5 menos prioritario— Porcentaje de
respuestas obtenidas

91 | 90,10 %

Mas prioritario I I Menos prioritario
55% 14,3% 33% 27,5% 19,8%
Reducir el gap de habilidades/capacidades — i i *
—18,8% 5,5% 16,5% 12,1% 57,1%
Reforzar la gobernanza | ‘ S
~18,8% 18,7% 14,3% 40,7 % 17,6 %
e hesEE A —— ‘ L s —
o 31,9% 29,7 % 18,7 % 14,3% 5,5%
il I ‘ ‘ S S
I 45% 31,8% 17,6 % 5,5%

Acelerar innovacion # ‘ | i

Posicion media

4
3,4 3,4
1,8 2,3
1 1 1 1
Acelerar Inversion Revitalizar la Reducir el gap Reforzar la
innovacion competencia de habilidades/ gobernanza

capacidades
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Pregunta 6

El informe propone una inversién publico-privada de entre 750.000 y 800.000

millones al afio. ;Considera que es factible esta cifra, que exigiria la emision de

deuda conjunta y movilizacién de inversion privada? Porcentaje de
respuestas obtenidas

95 | 94,06 %

46,3%

34,7%

17,9%

1%

No, las empresas no NS/NC

estan en condicion de
invertir tanto dinero

Si No
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Pregunta 7

¢Piensa que estas inversiones pueden acabar incrementando la deuda publica de la UE sin

resultados tangibles a medio plazo?
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41%
No, creo que puede haber
controles efectivos por parte

de Bruselas

1%
NS/NC

Porcentaje de
respuestas obtenidas

95 | 94,06

2@ oy }~°"'



Pregunta 8

Mario Draghi reclama caminar hacia un mercado tnico europeo y flexibilizar las reglas de competencia
para crear nuevos gigantes europeos que puedan competir con los de EE.UU. o China. ;Le parece

adecuado flexibilizar las normas de competencia? Porcentaje de

respuestas obtenidas

93 | 92,08 %

81,72%
Si, porque la rigidez en las normas de
Competencia han frenado mucho a la
industria europea.

— 14%

No porque algunas empresas
aglutinaran un control excesivo
del mercado en algunos paises.

Los encuestados ven claramente, hasta llegar casi al 82%, que la rigidez en las normas de
Competencia ha frenado mucho a la industria europea. Las dificultades que se interponen a las
fusiones, obligando a vender buena parte de los activos, han frenado la creacién de campeones
europeos con tamaio suficiente para hacer frente a los de EE UU o China. La cuestion es si
todavia se esta a tiempo para cambiar las normas y favorecer que se creen grandes compaiiias.
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Pregunta 9

En linea con la pregunta anterior, Mario Draghi ha manifestado que es partidario de los aranceles a productos

de paises o areas competidoras de la Unién que hayan generado “una ventaja injusta en el mercado a través

de politicas industriales y devaluaciones del tipo de cambio”, en referencia a los coches chinos. ;Cree que es Porcentaje de

una buena medida imponer los aranceles a los vehiculos eléctricos chinos? respuestas obtenidas
95 | 94,06 %

48,4%
34,7%
10,5%
3,2% 3,2%
1 1 1 1
Si, porque hay que Si, porque China esta No, porgue va a generar No, porque perjudicaran a NS/NC
defender la industria actuando con medidas una guerra comercial con los productores europeos
automovilistica que atacan la libre malas consecuencias afincados en China.
europea. competencia. para todos.

La guerra de aranceles ha llegado a la Union Europea que la justifica porque China, principalmente, toma “ventajas
injustas a través de politicas industriales”. Es el mismo camino que ha prometido tomar Trump en Estados Unidos,
lo que abre un periodo incierto para el comercio mundial marcado por el proteccionismo internacional. Pese a

todo, los encuestados, en un 58%, estan a favor de estos aranceles por la defensa del sector del automdvil; el 38%
advierte del peligro de vivir una guerra comercial que perjudique a los productores europeos en China.
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Pregunta 10

Draghi recomienda reformar el programa marco de la UE para [+D+i en cuanto a enfoque,

gobernanza y capacidad financiera, acotando areas, destinando mas recursos a la innovaciéon

disruptiva y reduciendo la burocracia —con una mejor coordinacion entre Estados—, ademads de Porcentaje de
aumentar su presupuesto. ;Le parece una medida clave para mejorar la situacion? respuestas obtenidas
95 | 94,06 %

61%
36,8%
1% 1%
1 1 1
Si, porque la UE se ha Si, me lo parece pero No, este tema no es NS/NC
quedado atras en la no creo que se vaya a clave para el impulso
investigacion, patentes, etc. implementar. econdmico.
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Pregunta 11

El documento propone desarrollar la gobernanza necesaria para “una auténtica Union de la Energia”, para que

las decisiones de relevancia transfronteriza se tomen de manera centralizada. ;Le parece utdpica esta propuesta?

Indique su grado de acuerdo con las siguientes alternativas Porcentaje de
—Valore de 1 a 3, siendo 1: nada de acuerdo, 3: totalmente de acuerdo— respuestas obtenidas

93 | 92,08 %

Nada de acuerdo |IEEEG—_G_———8 Totalmente de acuerdo

, . 27% 40,9% 32,2%
Si, es utépica porque los Estados no van |
a ceder poder e influencia en este campo e 0

estratégico

. 8,6 % 45,2% 44,1 %
No es utdpico porque los Estados son '
conscientes de la importancia de este tema —

tras la crisis energética vivida
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Pregunta 12

Otro de los cambios sugeridos es el desarrollo de una “politica econémica exterior” basada en la obtencion
de recursos criticos; propone crear una Plataforma de Materias Primas Criticas de la UE, que se dedique

a compras centralizadas. Sugiere maximizar los esfuerzos conjuntos en semiconductores y segmentos de Porcentaje de

chips mas avanzados tanto para la industria como para la defensa. ;Piensa que esta medida sacaria a la UE respuestas obtenidas

de su situacién de retraso actual?

69,1%

94 | 93,07 %

22,3%
5,3% 3,2%
1 1
Si, es uno de los No, puede seguir No me parece posible NS/NC
temas clave de futuro adquiriendo estos implantar esta medida

recursos y productos
como hasta ahora

Monografico: El Informe Draghi: Competitividad de la UE: mirando hacia el futuro | 19




Pregunta 13

El informe aboga por reformar y simplificar los mecanismos de funcionamiento de la UE, a través de una mayor

coordinacion y una reduccion de los obstaculos regulatorios. ;Cree que este es uno de los factores que mas esta

frenando el funcionamiento practico de la UE y que provoca que los ciudadanos vean a Bruselas como una Porcentaje de
institucién alejada de sus problemas? respuestas obtenidas
95 | 94,06 %

69,5%
17,9%
7,4%
5,3%
0%
1 1 1 1

Si, es lo que esta Si, es lo que le hace ser No, la lentitud se produce No, los Estados miembros NS/NC
detras de la mala poco operativa por la necesidad de no van a admitir medidas
imagen ciudadana buscar los consensos que que supongan ceder su

de la UE refuerzan las decisiones soberania

tomadas
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Pregunta 14

¢Cudles considera que podrian ser los principales obstaculos para poner en marcha las principales

medidas del Informe Draghi?

—Valore de 1 a 3 siendo 1: Menos relevante 3: Mds relevante— Porcentaje de
respuestas obtenidas

95 | 94,06 %

Menos relevante I Mas relevante

54,7% 37,9% 5,3%

Problemas de caracter social I e e |

32,6 % 44,2% 22,1 %

Problemas de caracter politico a escala internacional — ‘

12,6 % 24,2% 62,1%

Problemas de caracter politico a escala UE I B ‘

2,1% 27,4% 70,5%

Problemas de caracter politico a escala nacional _ ‘

25,3% 43,2% 31,6%

Falta de recursos economicos privados e |

20% 44,2% 35,8 %

Falta de recursos econdmicos publicos — i

._‘,ita.
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Perspectivas de la
economia espanola

Tras el optimismo de las Ultimas encuestas, los expertos admiten
el buen momento econdémico que vive Espafia, pero esperan una
desaceleracion y que lleguen las ansiadas bajadas de tipos de
interés y de la inflacién.

La Comisién Europea ha revisado al alza, hasta el 3%, su prevision de
crecimiento en 2024 para Espana, que se mantiene como uno de los principales
motores de la Unidn Europea. En 2025 y 2026, la economia crecera un 2,4%

y un 2,2%, segun el Gobierno. Esta senda de decrecimiento controlado es
coincidente con las opiniones de la mayoria de los directivos y expertos
economicos que han respondido a la encuesta de PwC sobre Perspectivas de la
Economia Espariola. En su opinion, un factor que frena esta progresion es la falta
de mano de obra pese a que, admiten, existe demanda suficiente como para
elevar las ventas. Por eso, auguran una desaceleracion en la creacion de empleo
y una inflacion situada entre el 1% y el 2% para diciembre de 2025.
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El optimismo sobre la marcha de la economia espafiola ha dejado de ser
cuestion de sentimientos. La Comision Europea, el FMI y la Autoridad
Fiscal Independiente corroboran las buenas cifras macroeconémicas de
Espaniia, si bien recuerdan que se debe mejorar el déficit y la deuda publica
precisamente ahora, aprovechando el entorno favorable.

Para el 72% de los encuestados, la situacion actual es excelente o buena.
Cuando se pregunta por el futuro, cémo estaremos dentro de un afio,
entonces solo un 11% estima que mejor y el 56% indica que “peor”, frente
aun 29% que lo pensaba en junio de 2024. Para el 33%, “seguira igual”.
El perfil de estas respuestas se refleja en casi toda la encuesta, es decir,
se aboga por una desaceleracion propia de un ciclo de gran crecimiento,
entendiendo que una situacion “peor” no debe ser necesariamente mala
en Esparia. No obstante, no se debe olvidar que la situacién politica de
Alemania se ha complicado con la convocatoria de elecciones, Francia

e ltalia viven un ciclo econdémico bajo y la llegada de Donald Trump al
Gobierno de Estados Unidos abre un periodo de incertidumbre mundial.
Respecto a la prevision del PIB para el cierre 2025, el 35% de los
encuestados coincide con las previsiones oficiales y considera que

estard entre el 2% y el 2,2%, mientras que un 26% lo reduce a una franja
del 1,8% al 2% y el 34% lo sitla por encima del 2,2%. La media de las
opiniones lo colocan en el 2,1%.
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Una cuestién clave que estudian los economistas es por qué las empresas
no producen mas, que es una manera de preguntarse por qué el PIB no
sube mas. En los gréaficos histéricos que facilita esta encuesta se observa
que crecen las respuestas de los que lo achacan a problemas de oferta
de trabajo. Un 38% responde que “aunque hay suficiente demanda y
capacidad instalada para incrementar la produccién, no se encuentran
disponibles los trabajadores cualificados necesarios”. Este alto nivel de
respuesta solo se ha producido en la pre-burbuja inmobiliaria, afio 2007,

y al comienzo del siglo, en el 2000.

La media de las opiniones de
los expertos sitian en el 3,4%
el crecimiento de la economia

espafiola para 2024 y en el
2,1% para 2025.
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Perspectivas de la economia espaiiola

Quizé por esto, cuando se cuestiona cdmo evolucionara la creacion

de empleo en los proximos seis meses, se observa que el 38% indica
que disminuird, lo que supone 17 puntos mas que en junio de 2024. No
obstante, la mayoria, el 43% espera que permanezca estable.

En paralelo, se observa que un 48% considera que lo que frena a la
economia es que “la demanda esperada no es suficiente para incrementar
la produccién”. Es una tasa importante, pero es la primera vez, desde

el aflo 2000, que esta encuesta sitla este problema en estos niveles. Es
decir, en los Ultimos 24 afos, la falta de demanda estaba considerado un
problema mucho mayor, como refleja que se situaba entre el 56% y el 97%
de las respuestas.

Si se van aterrizando los datos macroeconémicos, vemos que un 93%
estiman que la situacion de las familias es regular o buena. Para los
proximos seis meses, se piensa que la demanda de familias en bienes de
consumo permanecera estable (el 65%), un 25% espera que se incremente
y el resto que disminuya.

En contra del debate central de la sociedad sobre la carestia y falta

de vivienda, solo el 38% de los expertos y directivos apuntan a que la
demanda de pisos aumentara; el 49% cree que seguira estable y el 13%
que disminuira.
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Otras dos variables relevantes son las perspectivas de las exportaciones
y de la competitividad. En ambas, la creencia es que la situacién, dentro
de un afio, seguira igual que hasta ahora. Apenas existen variaciones
comparadas con las respuestas de otras encuestas, aunque existe un ligero
crecimiento (del 15% al 23%) de los que piensan que las perspectivas del
mercado exterior pueden empeorar.
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El 38% de los directivos cree que
“aunque hay suficiente demanday
capacidad instalada para incrementar

la produccién, no se encuentran
disponibles los trabajadores
cualificados necesarios”.

¢Y qué pasara con los tipos de interés? De nuevo la llegada de Trump a
Washington y el anuncio de medidas inflacionistas -como la deportacion
masiva de inmigrantes o la imposicién de aranceles-, puede cambiar los
planes de la Reserva Federal, que ha anunciado posibles descensos de
los tipos. La cuestion es si esta nueva situacion afectara a la anunciada
bajada de tipos del Banco Central Europeo. La mayoria de los expertos y
directivos consultados esperan una caida —ahora la facilidad de depdsito
esta en el 3,75%- hasta niveles del 2,75% al 3% para junio de 2025 y que
se sitlen entre el 2,25% y el 2,5% en diciembre del préoximo afio.

En paralelo, también se apuesta por un ligero declive de la inflaciéon en
Espafia. El ultimo dato del IPC medio acumulado en Espaiia hasta octubre
es del 2,1%. Para dentro de un afio, diciembre de 2025, el 37% indica que
el IPC estara entre el 1,5% y el 2%, mientras que el 25% lo situa entre el
1% vy el 1,5%.

Con este panorama, los encuestados auguran que sus empresas seguiran
una politica de contencién de precios; esa es la respuesta del 72% frente al
26% que aboga por aumentarlo y solo un 2,5% espera reducirlos. Las dos
causas que provocaran la subida de precios son el aumento de los costes
salariales (el 45%) y el incremento de otros costes, es decir, la energia, las
cotizaciones de la Seguridad Social, etc., para otro 45%. Comienza un
ejercicio econoémico lleno de interrogantes, pero la incertidumbre ya es un
signo habitual en estos tiempos.
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Pregunta 1

¢Como calificaria usted el momento coyuntural de la economia espafiola?

Porcentaje de
respuestas obtenidas

oot 03[92.08%
<

Consenso
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0,
68,8% M 112024

[ Iv2024
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0,0% 4,5% 4,3% 1,0% 0, 0% 0% 0,0% 0,0%

\1 “ , J-L | | (
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Trimestre préximo Dentro de un afio

\Z
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67,3 % 55,9 %

55,9
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. o ,
14,4% 17,3 % 17,2 %
5,4 %

15,3 %

Mejor Igual Peor Mejor Igual Peor
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Pregunta 2

Segun los dltimos datos provisionales de Contabilidad Nacional publicados por el INE, el
crecimiento en tasa interanual del PIB fue del 3,1% en el segundo trimestre de 2024, seis Porcentaje de
décimas mas que en relacion a la tasa interanual del trimestre anterior. §Como cree usted respuestas obtenidas
que ha evolucionado/evolucionara el crecimiento del PIB? . _ 92 | 91,09 %
Indicadores de tendencia S VA

Consenso
B 12024
B 112024
[0 1v2024

Trimestre actual Trimestre préoximo

70%
53,5%

0,
63% 69,1%

17,2% 20% V
8,7%

Mejor Igual Peor Mejor Igual Peor

Dentro de un ano
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0,
6.4 A’18,2% L 823% 1 2829 31,3%

10,9%
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Pregunta 3

¢Cual cree usted que sera el crecimiento del PIB en media anual para el afio 2024?

(E1 FMI prevé un incremento del 2,9%) Porcentaje de
respuestas obtenidas
93 | 92,08%
Indicadores de tendencia < VoA 92, ¢

89% Consenso
M 12024
T B 112024
~ 51,6% V2024
31,2%
/T\
v 81% 8,6%
2,1% e 0% 0% 0% 0%
1,0% w
1 w 1
Menos Entre el 2% Entre el 2,2% Entre el 2,4 % Entre el 2,6 % Mas del
del 2% yel2,2% yel2,4% yel2,6% yel2,8% 2,8%
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Pregunta 4

¢Cual cree usted que sera el crecimiento del PIB en media anual para el afio 2025?
(E1 FMI prevé un incremento del 2,1%) Porcentaje de
respuestas obtenidas

")
Indicadores de tendencia S 4 93 I 92’08 Yo

A Consenso
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—medianas de los datos obtenidos—
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-11,7% -11,7% En los tres ultimos ejercicios, el PIB espaiiol ha sorprendido con revisiones
al alza por parte del INE, asi como de otros organismos internacionales.
Sin embargo, 2025 se vislumbra como un ejercicio mas complejo, de
desaceleracion, por el deterioro de la situacion en tres de los grandes paises

" Prevision 2018 M Prevision 2019 M Prevision 2020 Il Previsién 2021 europeos, Alemania, Francia e Italia, asi como la incégnita que supone la
vuelta de Trump al poder en Estados Unidos. Todo esto puede afectar a las

W Prevision2022 @ Prevision2023 ' Prevision 2024 @ Previsién 2025 exportaciones, al tiempo que el Estado debe recortar su gasto —que ha sido

un impulso clave en el PIB- para sanear las cuentas publicas.
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Pregunta 5

¢Por qué su empresa no produce mas de lo que actualmente produce? O, si usted no es empresario,

¢por qué cree que el PIB de la economia espafiola no crece mas?

51,8%

Indicadores de tendencia S 4o

37,8%

15,7 %
14,4%
f
La demanda esperada no es suficiente No existe suficiente capacidad
para incrementar la produccion productiva instalada

T
Aunque hay suficiente demanda y capacidad instalada
para incrementar la produccién, no se encuentran
disponibles los trabajadores cualificados necesarios

Porcentaje de
respuestas obtenidas

90 | 89,11 %
Consenso
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Pregunta 6

¢Coémo valora usted la situacion econdémico-financiera de las familias —ahorro, endeudamiento, riqueza,

rentas salariales y no salariales...—? Porcentaje de
respuestas obtenidas

, , 93 | 92,08 %
Indicadores de tendencia
Consenso
W 12024
B 12024
Trimestre actual Trimestre préximo IV 2024

86,5%
79,6%

8

66 % 78%
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12% 7,2% 4,3% [6.3% (
; “
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Pregunta 7

En funcion de lo considerado en la pregunta anterior y de otros factores que usted juzgue
determinantes —p.e., tipos de interés—, ;cémo piensa que evolucionard la demanda de las familias Porcentaje de
en los proximos seis meses? respuestas obtenidas

(V)
Indicadores de tendencia S VA 93 I 92,08 %o
Consenso

M 12024
De vivienda B 112024
[ Iv2024

De consumo

59,1% |,
49,5%

Aumentara Permanecera Disminuira Aumentara Permanecera Disminuira
estable estable
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Pregunta 8

¢Como valora usted la situacién econdmico-financiera de las empresas —resultados, rentabilidad,
endeudamiento...—?

Consenso
B 12024
B 12024
[ v 2024
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Pregunta 9

¢Como cree usted que son/seran los factores determinantes de las exportaciones de las empresas?

Situacion y perspectivas de los
mercados exteriores

Trimestre actual

51,8%47,3%

32,7% 1o 3% 9%
b 30,1%
25% n 22,6%

Favorables Neutras

Desfavorables

Trimestre préximo

76 %
71,8% 72%

N
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0,
16% 15,4% 79

10,7 %

A mejor Igual A peor

Porcentaje de
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o
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Pregunta 10

¢Como piensa que evolucionaran la inversion productiva, la exportacién y la creacién de empleo de las

empresas en los préximos seis meses?

Inversion productiva

65,8%

% 4%

N 56
33,7%
27,9 %

24% 20%

Aumentara Permanecera Disminuira
estable

Creacion de empleo

54%
50% ° v A

38%

N
23,4%
=7 18,5%

18%

Aumentara Permanecera Disminuira
estable

Porcentaje de
respuestas obtenidas
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Consenso
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53% 49,5% 48,9%

36,9% V

28% 28,3 %

22,8%

Aumentara Permanecera Disminuira
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La falta de trabajadores preparados y formados para las
tareas que demandan las empresas es una reclamacion
constante por parte de las patronales. La situacion

es producto de una falta de sintonia entre los centros

educativos y el mercado laboral. Este problema se paga
caro y quiza por eso el 38% de los encuestados piensa que
la creacidon de empleo va a disminuir en los préoximos seis
meses, aunque la economia siga creciendo a ritmos del 2%.
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Pregunta 11

En estos momentos, el tipo de intervencion del BCE esta situado en el 3,25%.
¢Ddnde cree usted que se situara el tipo de interés en las siguientes fechas? Porcentaje de
respuestas obtenidas

92 91,09 %

Junio 2025 Consenso

IV 2024

39,1%
25%

12% 16,3%

4,3% 3,3%
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Diciembre 2025

31,5% 23,9%
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Pregunta 12

El 28 de octubre de 2024 el euro cotizd a 1,08 ddlares.

¢Como cree usted que cotizara en las siguientes fechas? Porcentaje de
respuestas obtenidas

88| 87,13%

Junio 2025 Consenso

IV 2024
67 %
18,2%
3,4% ’ 10,2% {5
s, i | T
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e g 4
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Pregunta 13

EI IPC adelantado correspondiente a septiembre de 2024 fue del 1,5%.
¢En qué cifras cree usted que se situara en las siguientes fechas?

Junio 2024
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Pregunta 16

Si ha contestado estabilidad o reduccién de precios, ;cudl es la causa principal?
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