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Crecimiento sectorial en 2025: robusto y transversal,
pero con algunas diferencias

En 2024, todos los sectores de actividad de la economia espafiola han estado creciendo de forma generalizada, con pocas excepcio-
nes. Ademds, el nimero de sectores en situacion de debilidad se ha reducido y han aumentado los sectores en expansion, gracias a
la progresiva absorcion de los fuertes shocks de los Ultimos afos: la pandemia, los problemas de suministros, la crisis energética, el
incremento de los costes de produccion, la sequia y el aumento de los tipos de interés. Las perspectivas para 2025 son igualmente
prometedoras, aunque se anticipa una ligera moderacién en algunos casos. En este articulo del Dossier, exploraremos cémo han
evolucionado los distintos sectores econdmicos espafioles a lo largo del afio y qué esperamos en 2025.

Balance de 2024: crecimiento generalizado, pero con matices

La economia espafiola ha mostrado un crecimiento vigoroso del PIB a lo largo de 2024, superando el 3% interanual en el 2T y en el
3T. En la industria manufacturera, este crecimiento ha sido especialmente robusto en algunas ramas, como la industria quimica, la
farmacéutica o la papelera, impulsadas por la moderacién de la factura energética y el incremento de las exportaciones. Sin embar-
go, sectores como la industria textil y la extractiva habrian seguido en contraccién. Mencién especial merece la industria automovi-
listica, que experimentd un notable repunte en 2023, después de la fuerte caida en los afos pospandemia, pero que actualmente
empieza a mostrar signos de debilidad en un contexto en el que se enfrenta a desafios vitales en la transicion hacia los vehiculos
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Nota: Datos del valor afiadido bruto en términos reales.
Fuente: CaixaBank Research, a partir de datos del INE.

También el sector primario ha mostrado una notable recuperacién, con un crecimiento del 7,7% interanual en los tres primeros tri-
mestres de 2024, gracias a la mejora en las condiciones meteorolégicas y la gradual reduccién de los costes de produccién, permi-
tiendo al sector superar la fuerte caida experimentada en 2022. A pesar de esta tendencia positiva, el VAB del sector primario
todavia se encuentra un 5,5% por debajo del nivel del 4T 2019.2

Finalmente, el sector de la construccion ha registrado un crecimiento firme (2,6% interanual en los tres primeros trimestres de 2024),
pero todavia se encuentra un 4,4% por debajo de los registros prepandemia. La estabilizacion de los costes de produccion y la fortaleza
de la demanda estéan apoyando una cierta reactivacion de la oferta de vivienda, tal y como muestran los visados de obra nueva (+16,4%
interanual entre enero y agosto de 2024). La construccion no residencial sigue muy débil, pero se aprecian signos de estabilizacién
segun el importe de la licitacion oficial de las Administraciones publicas (-1,4% interanual entre enero y junio, frente al =10,6% en 2023).

{Qué sectores de actividad lideraran el crecimiento en 2025?

Prevemos que la economia espafiola crezca un 2,3% en 2025, un ritmo de avance muy significativo, aunque algo mas moderado que
en 2024 (2,8%).3 Esta desaceleracion (de 5 décimas) se explica en gran medida por la menor contribucién del sector turistico, que
pasaria a aportar entre 4y 5 décimas al crecimiento del PIB en lugar de las 8 décimas de 2024. En todo caso, cabe sefialar que preve-
mos un crecimiento del PIB turistico en términos reales del 3,4%, superior al del PIB, lo que implica que el sector turistico sequira

1. En concreto, estimamos que el PIB turistico ha crecido un 6% en 2024 (frente al 7,6% de 2023), aunque su aportacion al crecimiento del PIB ha seguido siendo muy
significativa (de 8 décimas en 2024 frente a 9 décimas en 2023).

2. Véase «El sector agroalimentario espaiol se reactiva en 2024 gracias a la moderacion de los costes de produccion» en el Informe Agroalimentario 2024.

3.Tras la publicacién del dato del PIB del 3T 2024 (avance del 0,8% intertrimestral, superior a nuestra prevision), hay riesgos alcistas tanto sobre la previsién de creci-
miento de 2024 como en la de 2025.
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ganando peso en el conjunto de la economia (del 13,0% en 2024 al 13,2% en 2025). Después de batir todos los récords en 2024,*
prevemos que el sector turistico contintie expandiéndose gracias a la continuada desestacionalizacion (crecimientos mas fuertes
fuera de la temporada alta), la recuperacion de la renta disponible real en los paises emisores a medida que termina de disiparse el
shock inflacionista y la percepcién de estabilidad geopolitica en Espaia.

Aparte del turismo, prevemos que otros sectores de servicios, que presentan tendencias seculares muy positivas, sigan teniendo
muy buen desempeiio en 2025. Entre ellos destacamos el sector tecnoldgico y de la informacion (TIC) y las actividades profesiona-
les, cientificas y técnicas, impulsores de la transicion digital y muy intensivos en inversion, que se beneficiaran del descenso de los
tipos de interés. De hecho, la bajada de tipos de interés que se ha iniciado en 2024 tendra su mayor impacto en la economia real en
2025, y serd un factor clave para determinados sectores muy sensibles a los costes de financiacién, como son la construccién y las
actividades inmobiliarias.

La mejora en las condiciones de financiacién también impulsara la inversién en equipo de forma transversal, y especialmente en el
sector manufacturero, mas intensivo en inversion que los servicios. Dentro del sector manufacturero prevemos un comportamiento
diferencialmente positivo de la industria farmacéutica, que goza de unos niveles de competitividad internacional y especializacion
elevados, y es un motor exportador y de inversion en [4-D.

En cambio, se espera una normalizacion del ritmo de crecimiento de las ramas manufactureras mas intensivas en energia (papelera
y artes graficas, quimica, auxiliar de la construccion, entre otras), que han experimentado un fuerte crecimiento en 2024 gracias a la
reduccion de la factura energética. En todo caso, estas industrias seguiran beneficiandose de la ventaja competitiva que ofrecen los
menores costes energéticos de los que goza actualmente el sector industrial espaiol en relacién con los competidores europeos. La
industria automovilistica seguira muy condicionada por la profunda transformacién tecnolégica y la fuerte competencia internacio-
nal en la produccion de vehiculos eléctricos.

Finalmente, el sector primario seguird su camino de recuperacion, apoyado por la mejora en las condiciones climaticas y la reduc-
cion de costes. Sin embargo, la capacidad de adaptacion al cambio climatico serd crucial para la sostenibilidad a largo plazo de este
sector y de la industria agroalimentaria.

En resumen, la economia espafiola muestra una robustez de base amplia, con sectores clave como las TIC, las actividades profesio-
nales, la industria farmacéutica y el turismo, que estan impulsando el crecimiento. Sin embargo, la presion de costes y la competen-
cia internacional representan desafios importantes, especialmente para la industria automovilistica. Las perspectivas para 2025 son
positivas gracias a la distensién en las condiciones de financiacion, las inversiones de los fondos NGEU y la ventaja competitiva que
ofrecen unos menores costes energéticos. Aprovechar esta situacién coyuntural favorable serd clave para seguir diversificando y
fortaleciendo el tejido empresarial espariol.

Judit Montoriol Garriga

4. Véase «El sector turistico espaiol bate todos los récords en verano de 2024» en el IM10/2024.
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