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Crecimiento robusto pero moderado: La economia frena una décima en el primer trimestre
JULIO 2025

La economia espafiola crecié un 0,6% en el primer trimestre del afio (2,8% inter-
anual), segin ha confirmado el Instituto Nacional de Estadistica (INE). Aunque el rit-
mo de crecimiento se moderd una décima respecto al trimestre anterior, se mantuvo
el dinamismo de la actividad en un contexto marcado por la guerra arancelaria y los
conflictos internacionales. Pese a que el dato global de crecimiento se mantuvo inal-
terado, un analisis detallado de sus componentes muestra variaciones notables. El
consumo privado experimentd una revision al alza de 0,2 puntos porcentuales (p.p.),
alcanzando el 0,6% intertrimestral. En contraste, el consumo publico se ajusté a la
baja en 0,6 p.p., situdndose en un -0,2%. La inversion también fue revisada positiva-
mente en 0,4 p.p. hasta el 1,6%, principalmente por un notable incremento en la in-
version en equipo (del 0,5% al 1,6%), con una leve mejora también en la inversién en
construccion (del 1,6% al 1,9%). Respecto al comercio exterior, las exportaciones
espafolas vieron su crecimiento revisado al alza en 0,7 p.p., hasta el 1,7%, impulsa-
das por los servicios no turisticos. Sin embargo, esta mejora fue neutralizada por una
revision similar al alza de las importaciones (del 0,7% al 1,6%), atribuible a un mayor
dinamismo en la importacién de bienes. Una vez incorporadas estas cifras al modelo,

el crecimiento esperado para 2025 es del 2,6%, lo que supone una ligera moderacidn
con respecto al crecimiento pronosticado el mes pasado (2,7%).
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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).

"Se espera que el creci-

miento se mantenga signi-

ficativamente por encima

de la media de la eurozona

a corto plazo" FMI
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