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RESUMEN

fa Frecuencia Espana

nsuales del crecimiento economico

Suave perfil de desaceleracion durante 2019

Las cifras avance de la Conta-
bilidad Nacional Trimestral
reflejan una favorable evolu-
ci6on de la economia espaifiola
en el Ultimo trimestre de 2018,
creciendo el PIB real a una
tasa intertrimestral del 0,7%
(2,4% interanual), la mas ele-
vada del afio y mas del triple
que la zona euro, lo que ha
llevado a cerrar 2018 con un
avance del 2,5% en el conjunto
del ano. Por otra parte, las
cifras de la Encuesta de Pobla-
cién Activa han sido igualmen-
te muy positivas: en los ulti-
mos doce meses se han creado
566.000 empleos, casi el 70%
del empleo asalariado creado
es indefinido, el paro se reduce
a un ritmo interanual superior
al 12% y la tasa de paro se
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sitia en el 14,4%, minimo
desde finales de 2008.

De cara a 2019, y con la in-
corporaciéon de los pocos in-
dicadores disponibles a
enero, las estimaciones
muestran un lento proceso
de desaceleracidn ciclica, que
se mantendria durante todo
el afio que comenzamos, y
que nos llevaria a registrar
un crecimiento del 2,1% en
el conjunto del afo
(ligeramente por debajo de
las estimaciones del FMI y
de Funcas, que pronostican
un avance del 2,2%). En
cuanto al perfil trimestral,
esperamos un primer tri-
mestre mas moderado que el
0,7% con el que cerré 2018
(alrededor del 0,4%), mien-
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de nuestro entorno”

tras que para los trimes-
tres venideros se man-
tendrd el crecimiento en
torno al 0,6%.

Las primeras estimacio-
nes para 2020 reflejan
muy pocas variaciones
respecto al 2019, prolon-
gando la senda de des-
aceleracién, aunque a
ritmos muy bajos (1,9%
en el conjunto del afio) y
que seguramente vere-
mos revisar en lo proxi-
mos periodos a medida
que se actualicen los in-
dicadores.
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PIB Mensualizado
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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 continuacién, de los que se extrae la informacién comin mas relevante
recogida en una serie de factores o componentes principales cuya evolucién es proyectada a futuro mediante técnicas de prediccion

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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15 Febrero Indice de Precios de Consumo Enero 2019

21 Febrero Indicadores de actividad del sector servicios Diciembre 2019

21 Febrero Indice de Cifras de Negocios y Pedidos en la Industria Dic. 2018
22 Febrero Coyuntura Turistica Hotelera (EOH/IPH/IRSH) Enero 2019

27 Febrero Hipotecas Diciembre 2018

14 Enero 8 Julio
11 Febrero 9 Septiembre
11 Marzo 7 Octubre
8 Abril 11 Noviembre
13 Mayo 10 Diciembre
"Fecha de cierre: 05 de Feb. de 2019 10 Junio

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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