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RESUMEN

 Frecuencia Espana

nsuales del crecimiento economico

Mayor dinamica de crecimiento a finales de afio

La OCDE, el FMI y el consen-
so nacional del Panel de FUN-
CAS han actualizado sus pre-
visiones macroeconémicas,
proyectando tasas de creci-
miento para la economia espa-
fiola en 2018 y 2019 en linea
con las del Gobierno (2,6% y
2,3%, respectivamente). Estas
cifras coinciden con las previ-
siones de nuestro modelo de
alta frecuencia, que a su vez,
se mantiene sin variacién res-
pecto a lo que se pensaba el
mes pasado. Sin embargo, la
actualizaciéon de los indicado-
res correspondientes al mes de
noviembre arrojan un compor-
tamiento mejor de lo esperado
para los ultimos meses del
ano, lo que se ha reflejado en
un aumento de dos décimas en

las previsiones de creci-
miento del cuarto trimestre,
para el que esperamos
avance del 2,7% (2,5% en la
anterior estimacién). Este
comportamiento proviene
de una mejor evolucién de
las cifras de empleo, que
mantienen una dinamica
mas elevada de lo que se
preveia a medio plazo; y por
una mejora de las cuentas
publicas, que contintian en
su proceso de reduccién de
déficit, favorecidas por la
positiva evolucién de los
ingresos (aunque pese a la
su buena evolucién, el eje-
cutivo no espera que se
cumplan los objetivos de
déficit fijados para el pre-
sente afo).
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mmmmm PIB trimestral (estimacion)

“Los indicadores
apuntan a un cierre de
ano mejor de lo
esperado”
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En lo referente a 2019,
las estimaciones se han
mantenido igualmente
sin variacién, aunque el
comportamiento trimes-
tral si que se ha modifica-
do ligeramente, esperan-
dose un perfil algo mejor
en el primer trimestre del
afo, en linea con la diné-
mica de los indicadores, y
reduciéndose algo més de
lo esperado al final de
ejercicio, por un mero
efecto estadistico.
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El modelo de alta frecuencia recoge la dindmica registrada en un conjunto amplio de indicadores de coyuntura, cuyo detalle de evo-
lucién se presenta en la tabla y graficos que presentamos a continuacion, de los que se extrae la informacién comun maés relevante
recogida en una serie de factores o componentes principales cuya evolucién es proyectada a futuro mediante técnicas de prediccién

de tipo ARIMA.

Estos factores son utilizados, tanto para obtener una cifra mensualizada del crecimiento del PIB real, mediante procedimientos de
aumento de frecuencia de series temporales (tipo Chow-Lin) como para proyectar la informacién especifica de cada indicador

(andlisis factorial dindmico).
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10 Diciembre Indice de Coste Laboral Armonizado Trimestre 3/2018

14 Diciembre Indice de Precios de Consumo Noviembre 2018

20 Diciembre Indicadores de actividad del sector servicios Octubre 2018

21 Diciembre Coyuntura Turistica Hotelera (EOH/IPH/IRSH) Noviembre 2018
28 Diciembre Contabilidad Nacional Trimestral de Espafa Trimestre 3/2018
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juntas semestrales. Esta realidad cuenta con un modelo macro econométrico Wharton-UAM, que analiza de manera continuada
unas 1.000 variables macroeconémicas y 500 ecuaciones, se apoya en 200 indicadores de coyuntura, informes de prediccién y, un
modelo Sectorial CEPREDE que también cuenta con el apoyo de un centenar de directivos (panel de expertos).
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