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Pese a la revision al alza del INE en 2020 y el mayor crecimiento
esperado en la UEM, se mantienen las previsiones de crecimiento
durante el bienio en curso.
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Revision al alza del INE

Fuente: BBVA Research a partir del INE.

Un inicio de 2021 incierto

Se espera una contraccion de la actividad en el 1T21.
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Fuente: BBVA Research a partir del INE.
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El aumento de los contagios, la borrasca Filomena y el brexit
deterioran el consumo en el arranque de 2021.
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Compras con tarjetas espafiolas

@ Datos entre 1T15- 4T19

*Gasto con tarjetas emitidas por BBVA mas gasto de no clientes en TPV BBVA.
Fuente: BBVA Research a partir de BBVA.

El reciente aumento del precio del petréleo podria
restar hasta casi un 1pp al crecimiento de este aio.

La recuperacion ira de menos a mas en
los préximos meses

El impulso fiscal en EE. UU. tendra un impacto positivo, pero limitado.
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Fuente: BBVA Research.

r‘ El BCE mantendra el tono expansivo de la politica monetaria
g \ y se espera una relajacion de las reglas fiscales, al menos, hasta 2022.

La mejora en los indicadores sanitarios se refleja en una
aceleracion del consumo en marzo.

La evolucion del turismo dependera de los avances en la
vacunacion y de la relajacion de las restricciones de movilidad.

Hay una bolsa de ahorro “forzoso” esperando a la inmunidad
de grupo.
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Forzoso . Precautorio Ahorro adicional total

La bolsa de ahorro forzoso se calcula como la diferencia entre ahorro forzoso y el desahorro producido por el deterioro de fundamentales.

Fuente: BBVA Research a partir del INE.

El mercado inmobiliario ha mostrado un mejor comportamiento
de lo esperado.
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EINGEU tendra un efecto creciente en el tiempo.
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Espaiia gano cuota de mercado internacional en el comercio
de bienes en 2020.
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Fuente: BBVA Research a partir del Ministerio de Asuntos Econdmicos y Transformacion.
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El retraso en alcanzar la La destruccion del
inmunidad de grupo. tejido productivo.
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| Hermnerimekls El déficit de
incertidumbre en torno

e - competencias digitales.
a la politica econémica.

Mas informacion en nuestra Revista Situacion Espaiia 2T21
www.bbvaresearch.com




