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BBVA estima que el crecimiento
trimestral duplicara el previsto

DE ABRILA JUNIO/ En el seguindo semestre el PIB debe aumentar a un ritmo superior
al 10% para que se alcancen las previsiones anuales de los principales organismos.

Salvador Ararcibia. Madrid

El crecimiento del PIB en el
segundo trimestre del afio
puede duplicar la estimacion
anterjor realizada por BBVA
debido tanto al despegue del
consumo privado como a la
aportacion positiva de la de-
manda externa. Hace tres
meses los expertos del banco
preve{artun aumento del1,3%

y en la actualidad establécen"

una banda que oscila entre el
2,2% y el 3,6%, aunque atin
quedan tres semanas para
queterminejunio:

Todos los indicadores
apuntan a que la actividad
econdmica se estd acelerando
de forma clara, de manera que
el aumento del PIB puede ser
mucho miés ripido de lo espe-
rado a finales del trimestre
anterior, cuando aun se esta-
ba bajo el influjo de la cuarta
ola de la pandemia y el au-
mento de las restricciones en
varios paises europeos.

Larevision al alza delas ex-
pectativas de crecimiento
obedece a varios motivos, El
primero de ellos, sefiala Ra-
fael Doménech, responsable
de Andlisis de BBVA, es que,
aunque parezea contradicto-
rio, el primer trimestre fue,
dentro de lo malo, mejor de lo
esperado,

Efectivamente, los exper-
tos de BBVA esperaban una
caida de casi un punto del PIB
(el 0,9%), pero finalmente la
reduccion se limité a medio
puato. El efecto drrastre de
esta mejora relativa es signifi-
cativo. La demanda externa,
producto de una mayor acti-
vidad en algunos paises, con-
tribuy6 de manera decisiva a
este mejor comportamiento.

La segunda de las razones

tiene que ver con la carrera _

entre contagios y vacunacion,
que va ganando de forma evi-
dente esta ultima. Ello estd
permitiendo una mayor de-
sescalada a todos los niveles y,
por tanto, una mayor activi-
dad que se estd mostrando en
la evolucion de los PMI (indi-
cadores adelantados de con-
flanza) tanto manufacturero
como de servicios que apun-
tana una aceleracion.

Consumo

En el caso espafiol esti te-
niendo un comportamiento
expansivo el consumo de los
hogares. Segun los tltimos
datos conocidos, la evolucion
del gasto mediante tarjetas en

BBVA prevé que el consumo de los hogares crezca un 6,13 este afto.
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Hace tres meses,
preveian un aumento
del 1,3%. Hoy ven
una horquilla entre
el 22%y el 36%

el mes de mayo fue un 19% su-
perior al del mismo mes de
2019, es decir, antes del esta-
llido de la pandemia. Enla tl-
tima semana del mes el au-
mento superd el 23%.

Es evidente que una parte
de este crecimiento es com-
-pensado por una menor utili-
zacion del efectivoen lastran-
sacciones de particulares, que
badescendido de forma clarg,
pero en todo caso la resultan-
te de ambas variables es posi-
tiva. De hecho, BBVA: estima

que el consumno de los hoga-.

res parael conjunto del ejerci-
cio crecerd un 6,1% y una dé-
cima mds en el proximo afo.

El tltimo dato que avala la
tesis de una fuerte acelera-
cion de Ja actividad econémi-
ca lo ha proporcionado la
marcha del desempleo y de la

El gasto mediante

afiliacién a la Seguridad So-
cial, El Ministerio calcula que
en mayo el crécimiento deél
numero de afiliados, medido
en términos desestacionaliza-
dos, fue de algomas de 45.000
personas.

BBVA, que tiene un mode-
lo distinto al del Ministerio,
aumenta esa cifra hasta las
70.000 personas, el doble de
las que hubo en abril y recu-
perandocifras de crecimiento
similares a las de 2018 y 2019
De hecho, en algunas comu-
nidades auténomas, como es
el caso de Navarra, segiin se-
nalaba su presidenta, Maria
Chivite; el nimero de afilia-
dos a la Seguridad Social ha
marcado en mayo un récord
histdrico.

Todos estos elementos, y a
falta de tres semanas para que

termine el segundo trimestre,
son los que mueven a los ex-
pertos de BBVA a calcular
que, salvo algunas sorpresas
negativas que pudieran tener o
lugar, ¢l PIB del trimestre mis
que duplicari al que habian
estimado anteriormente y
que podria moverse en una
banda muy amplia, debido so-
bre todo a que atin quedan va-
rias semanas para finalizar el
periodo, entre un 2,2% y. un
3,6% frente al 1,3% previo. i

Incertidumbres

Las incertidumbres sobre el
futuro cercano; aunque me-
nOres que en meses prece-
dentes, siguen siendo los mis-
muts: el ritme de vacunacion y
la evolucion de la pandemia
como consecuencia de la apa-
ticion de nuevas variantes; la
materializacion de las ayudas

- directas aprobadas por el Go-

bierno y que deben empezara
repartirse en las proximas fe-
chas; qué parte det ahorro for-
zoso de los ciudadanos du-
rante el iltimo afio va a desti-
[Arsc a consumo-y cuantos-
decidirin guardarlo. para po-
sibles problemas futuros; qué
pasara finalmente con la te-
gada de turistas, especialmen-
te britdnicos, y, finalmente, el
comienzo de la llegada de los
fondos europeos para la re-
construccidn y la transforma-
cion digital y ecoldgica de la
economia

En todo caso, y como sefia-
laba Fernando Ruiz, presi-
dente de Deloitte, en una re-
ciente intervencion publica,
en el segundo semestre del
ejercicio el ritmo de creci-
miento de la economia va a
ser espectacularmente eleva-
do para que se alcancen las
previsiones de los principales
organismos internacionales, y
no digamos para las del Go-
bierno espariol, que son algo
mis elevadas.

Ruiz decia que, dado el pe-
quefio crecimiento experi-
mentado en la primera mitad
del afo (asumadela caidade
los tres primeros meses con el
avance que se acabe regis-
trando en el segundo trimes-
tre), la segunda parte del afio
deberia moverse muy cerca
del 12% de crecimiento de la
actividad para llegar al 6%
anual pronosticado por los
expertos, Y terminaba dicien-
do que no recordaba ritmos
tan altos deimpulso econémi-
co.



