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RIESGOS

RIESGO 1:

Choques de oferta negativos b

Politicas comerciales / migratorias de
EE. UU., conflictos, choques climaticos <

RIESGO 2:

Demanda mas solida
Estimulos fiscales,

relajacién monetaria,

enen o dinamismo de servicios
Equilibrio

actual

pN CRECIMIENTO DEL PIB

~
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RIESGO 3:

Aterrizaje brusco

Mayor incertidumbre, riesgos
estructurales en Europay China,
politica monetaria aun restrictiva

INFLACION

RIESGO 4:

Choques de oferta positivos

Precios mas bajos del petréleo,
ganancias de productividad
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CRECIMIENTO DEL PIB

(%, Cambio con respecto a la prevision anterior entre paréntesis)

La politica fiscal y la resiliencia de Ia Los aranceles agravan los desafios Politicas econdmicasy RMB mas
demanda ayudan a compensar el estructuralesy ciclicos; margen limitado débil suavizaran el impactode los
impacto de los aranceles para politicas contraciclicas aranceles

(*) Crecimiento del PIB global: 3,2% (+0,1pp) en 2024, 3,1% (-0,2pp) en 2025y 3,3% (+0,1pp) en 2026. (p): prevision. Fuente: BBVA Research.
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(%, fin de periodo, cambio con respecto a la previsién anterior entre paréntesis)
I m &
FO RO nverSIon Los tipos se mantendran en niveles Las condiciones monetarias pronto Tasas bajas y estimulos fiscales
mas restrictivos por mas tiempo se volveran ligeramente expansivas impulsaran el crecimiento
EL FORO, EN REDES
X, Facebook, Instagram y Linkedin:
# bancaprivada
Q @leainversion (*) En el caso de la Eurozona, tipos de interés de la facilidad de depdsitos. (p): prevision. Fuente: BBVA Research.
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INFLACION

(A/A %, fin de periodo, cambio con respecto a la previsidon anterior entre paréntesis)

La inflacion sera mayor de lo
previsto y se mantendra muy por
encima del objetivo del 2 %

Se preve que la inflacion esté
ligeramente por debajo del
objetivo del 2 %

(p): prevision. Fuente: BBVA Research.

Inflacion muy baja, por debilidad de
la demanda interna
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IPC Espana PIB Espana
ForOINversion 2 BN
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e « « « ESCENARIO MAS POSITIVO
e ESCENARIO PROYECTADO
== == ESCENARIO MAS NEGATIVO
EL FORO, EN REDES PREVISIONES BBVA RESEARCH 1 15
X, Facebook, Instagram y Linkedin: |
#bancaprivada 20 NOV. 2024 6 MESES 12 MESES 20NOV. 2024 6 MESES 12 MESES 24 MESES
& @leainversion Fuente: Inversién y BBVA Research
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IBY D

— Consumo publico

- = Exportaciones
Importaciones
PIB

.. Consumo privado

— FBCF

| | 2020 |

2021 | 2022 | 2023 | 2024 |

(p): Prevision de BBVA Research. Fuente: BBVA Research a partir de INE.

-MANDA AGREGADA

® El consumo publico es el que mas contribuye
(60,7%) a la recuperacion del PIB.

@ Las exportaciones se situan 11,4 pp por encima
del 4172029, gracias principalmente al crecimiento
del turismo (+43,7%)

® El consumo privado se ubica 3.6% por encima del
4T72029.

® Sin embargo, la FBCF esta solo 2,5 puntos por
encima del 472019, y por ocupado sigue estando
4,6 pp por debajo.

® Mientras tanto, el ahorro nacional es mayor que la
inversidn nacional, como en la UE (véase Letta,
2024,y Draghi, 2024)
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