POR COMPONENTES

Estimaciones mensuales del crecimiento economico

MODELO DE ALTA FRECUENCIA ESPANA
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CEPREDE

Un 2024 de fuerte crecimiento da paso a un 2025 con perspectivas mas moderadas

La economia espafiola ha superado todas las previsiones en 2024. El consumo priva-
do vy, sobre todo, la inversidon impulsaron el Producto Interior Bruto en la recta final
del afo, registrando un avance del 0,8%, en linea con los trimestres anteriores. Esto
ha permitido cerrar el ejercicio con un crecimiento del 3,2%, una décima por encima
de lo esperado, segun los datos el indicador adelantado del INE. En el conjunto del
pasado afio, el crecimiento vino impulsado por la demanda nacional, con una apor-
tacién de 2,8 puntos al crecimiento del PIB, superior en mas de un punto al del afo
anterior; mientras que la demanda externa aportd cuatro décimas, seis décimas
menos. Para 2025, la incorporacion de estas cifras, junto con los indicadores men-
suales del modelo, han elevado las expectativas hasta el 2,0%. Segun nuestro mode-
lo, este menor crecimiento se debera, por el lado de la demanda, tanto a una menor
aportacién del consumo privado, como de las exportaciones; mientras que si nos
fijamos en los componentes de oferta, el menor crecimiento se debera a una menor
aportacién de los servicios y, en menor medida, del sector industrial. El consumo de
los hogares y el gasto publico mantendrdn un ritmo de crecimiento positivo, aunque
moderado en comparacién con afios anteriores. Por su parte, la inversidn manten-
dra practicamente los mismos ritmos de crecimiento del pasado afo. Mientras que
el sector exterior tendra un impacto practicamente neutro en el crecimiento, debi-
do a una desaceleracidn de las exportaciones mayor que la de las importaciones.
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El modelo de alta frecuencia recoge la dindmica registrada en un conjunto amplio de indicadores de coyuntura,
cuyo detalle de evolucidn se presenta en la tabla y graficos que presentamos a continuacion, de los que se extrae la
informacion comun mds relevante recogida en una serie de factores o componentes principales cuya evolucion 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, asi como de
los principales componentes del mismo tanto por el lado de la oferta como por el lado de la demanda, mediante
procedimientos de aumento de frecuencia de series temporales (tipo Chow-Lin) como para proyectar la informa-
cién especifica de cada indicador (analisis factorial dinamico).
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“El cuadro macroeconé-
mico confirma un patrén
de crecimiento "robusto"
y unas "buenas perspecti-
vas" hacia adelante”
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Contenido:
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crecimiento

Detalle por compo- 4-9
nentes de demanda
Detalle por compo-  10-18

nentes de oferta

Evolucion PIB mensual

2,1 mar-25
25 feb-25
2,9 ene-25

32 dic-24
3,6 nov-24
3,7 oct-24
3,5 sep-24
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3,5 jul-24
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