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El crecimiento del PIB se revisa al alza en 2024.
Se prevé una desaceleraciéon hacia 2025 y 2026
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* Variacién promedio anual.

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

El comportamiento
reciente del PIB ha sido
MEJOR DE LO ESPERADO

CRECIMIENTO TRIMESTRAL DEL PIB (%)
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(p): prevision.
Fuente: BBVA Research a partir de INE .

El consumo privado explica buena
parte del mayor crecimiento.

ESPANA: CONSUMO INTERIOR DE LOS HOGARES
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Fuente: BBVA Research a partir de INE.

L as exportaciones registran un crecimiento sélido, pese al
estancamiento de la inversion, la desaceleracion en la eurozona
y los problemas en el sector del automovil.

/EXPORTACIONES REALES DE BIENES: CONTRIBU’CI(')N \
A LA VARIACION ANUAL SEGUN LA CLASIFICACION
POR SECCION CUCI (3T23=100Y PP)

100 +2,2 +0,7 +0,7 +0,3 -1.8 1021
& | 7 . = fr &

o

™ 0 » > n 29 o >0 9 <
i\ S o o © 028 + = I
= o .© lolne] CO g 0 8 5 0 =
™ S £ = 5 (ORI 0] T3 a ™
S £ QE)CD = o © .2 n
o 3 o) = = £ S Cc
= € T 3 So@
a = = (o g =1
< ._a ©
= =
e

\\Fuente: BBVA Research a partir de Mineco y Datacomex. j

Dos eventos recientes condicionaran la evolucion >
de la economia durante los préximos meses .

ESPANA: IMPACTO DE LA DANA EN EL CRECIMIENTO PROMEDIO
ANUAL DEL PIB (DESVIACION EN PP)
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Fuente: BBVA Research.

POSIBLE IMPACTO DEL INCREMENTO ARANCELARIO EN EL NIVEL
DEL PIB (%, DESVIACION RESPECTO AL ESCENARIO BASE EN PP)
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Los posibles cambios
en la politica comercial
de EE. UU. afectaran a

02025 B 2026 ES exportaciones

Nota: Impacto estimado suponiendo una subida de los aranceles
de las importaciones de EE. UU. del 10% a la UE y del 60% a China.
Fuente: BBVA Research.

La recuperacion
CONTINUARA EN 2025 Y 2026

MAYOR GASTO DE LAS FAMILIAS

Estabilizacion de la inflacion en

niveles entorno al 2%, por la
PERSPECTIVAS DE

moderacion del precio de la energia Nt re

y menor presion en los precios de los

alimentos por la finalizacion de la sequia. 1.8 %

[

PESO DE LAS ENERGIAS RENOVABLES [ J

EN EL MERCADO DIARIO MAYORISTA l I
o ®

ﬂ, : ) 2025 2026
m 64% Fuente: BBVA Research a partir de EPA (INE).

Nota: no incluye hidroeléctrica. Aumento de Ia renta disponible

Fuente: BBVA Research con datos de OMIE, SENDECO y MIBGAS. de |aS familias por |a fortaleza

SOCEHMEICNECABEUMENBeEpRee del mercado laboral y el crecimiento

de las renovables habria reducido los precios .

mayoristas alrededor del 10%. de los salarios.

LA INVERSION PODRIA REACTIVARSE

PREVISION DE CRECIMIENTO DE LA

Descenso de los INVERSION EN MAQUINARIA Y EQUIPO
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Fuente: BBVA Research a partir de BCE. NeceSIdad de ampl 1ar CapaCIdad

productiva en ciertos sectores

AUMENTO DEL CRECIMIENTO POTENCIAL

Gracias a la inmigraciéon y a incrementos
en la productividad por hora

ESPANA: HORAS TRABAJADAS Y PRODUCTIVIDAD POR HORA TRABAJADA
(TASAS DE CRECIMIENTO PROMEDIO ANUAL DURANTE EL PERIODO DE REFERENCIA EN %)
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(*): Incluye la prevision de BBVA Research para el 4T24.
Fuente: BBVA Research a partir de INE.

Los retos para mantener un

crecimiento elevado iran en aumento

VARIACION DEL CONSUMO
FINAL DE NO RESIDENTES
U

Las exportaciones de servicios

podrian moderarse en lamedida 1+
que el turismo alcance limites
a su crecimiento .

2026(p)

Fuente: BBVA Research a partir de INE.

CREACION DE HOGARES Y VIVIENDAS
TERMINADAS (ACUMULADO 2021-2026)

s La construccion de vivienda
Hogares nuevos n'ﬂ' continuara siendo insuficiente
sirietermneie: | 644.800 para reducir el desequilibrio
entre demanda y oferta

Fuente: BBVA Research a partir de MIVAU e INE.

PREVISION DEL DEFICIT
PUBLICO (% PIB)

Dudas sobre
el ajuste fiscal

Fuente: BBVA Research a partir
de Ministerio de Hacienda e INE.

Mas informacioén en nuestra Revista Situacion Espaiia Diciembre 2024
www.bbvaresearch.com



