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BAL los préximos meses.
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ENTORNO

EUROZONA: PIB, INFLACION Y TIPOS DE INTERES
(PIB: A/A %; INFLACION: A/A %, FIN DE PERIODO; TIPOS DE INTERES: %, FIN DE PERIODO)
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PIB INFLACION TIPO DE INTERES(*)
La recuperacién observada en Revisién al alza por la persistencia El ciclo de recortes dependera
1S24 continuara, liderada por el de servicios y petrdleo; de los proximos datos; la
consumo (mayores ingresos reales convergencia a 2 % a mediados consolidacion fiscal podria aliviar
y ahorros), y favorecida por de 2025. la presion sobre el BCE;
tipos menores. riesgos al alza.
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(p): prevision.
(*) Tipo de interés de la facilidad de depdsito del BCE.
Fuente: BBVA Research.

El crecimiento del PIB se revisa cuatro -

décimas al alza en 2024 hasta el 2,5 % ES PANA

y una décima en 2025 hasta el 2,1 %.

K 4 I 4 I 4 I
E 2,50/0 2,50/0
\\ J \\ J \ J
\g s I 4 I 4 I
¢(3,5% | [3,3%
E G J G J \ J
o [ N\ N\ )
©
gg 12,20/0 11,40/0
(1]
- \_ J \_ J \_ J
2023 2024 (p) 2025 (p)
Previsién revisada al alza P> Prevision sin cambios Prevision revisada a la baja

* Variacién interanual promedio anual.
(p): Previsiones promedio anual.
Fuente: BBVA Research a partir de INE.

SE MANTIENEN LOS MOTORES A

e oM queimpulsan el crecimiento en 2024
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exportaciones de servicios mejoras de
mas dinamicas competitividad

EXPORTACIONES DE SERVICIOS EN 2024 PRODUCTIVIDAD LABORAL*
(VARIACION ANUAL, %) (CRECIMIENTO ACUMULADO 1T20 - 1T24, %)

Prevision en mar-24 Prevision actual
(*) VAB en euros constantes de 2015 por hora trabajada.

Fuente: BBVA Research a partir de INE. Fuente: BBVA Research a partir de INE.

aumento de ejecucion de los fondos

la fuerza laboral asociados al Plan de Recuperacion

TASA DE ACTIVIDAD INVERSION EN OTRAS CONSTRUCCIONES
(VARIACION ANUAL PROMEDIO %) EN 2024 (VARIACION ANUAL, %)
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Prevision en mar-24 Prevision actual

Fuente: BBVA Research a partir de INE. Fuente: BBVA Research a partir de INE.

SE ESPERA QUE EL
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La contribucion de la demanda externa volveria a ser negativa, °
dadas las restricciones al crecimiento en el sector turistico. g

CONSUMO FINAL DE NO RESIDENTES EN ESPANA
(VARIACION INTERANUAL PROMEDIO ANUAL, %)
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(p): prevision.
Fuente: BBVA Research a partir de INE.

N El estancamiento de la inversidén supone un cuello de
® botella para la mejora de la competitividad.

INVERSION POR COMPONENTES A 1T24
(INDICE 4T19=100, TERMINOS REALES)
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Espafia [ UEM*

*Datos de la UEM a 4T23
Fuente: BBVA Research a partir de Eurostat.
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El ajuste fiscal es ambicioso y

podria drenar la actividad entre i
0,6 y 1 pp por cada punto de ajuste.
J i La falta de consenso alrededor
de la politica econémica supone
Prgmgi'm 0,5 pp delPiB una fuente de incertidumbre
2025-2029 hacia delante.

Fuente: BBVA Research.

Mas informacion en nuestra Revista Situacion Espaia Junio 2024
www.bbvaresearch.com





