
Con la incorporación de los 

indicadores hasta noviem-

bre, las predicciones basa-

das en nuestro modelo de 

alta frecuencia mantienen 

una significativa tendencia 

de contención, fundamen-

talmente, como resultado 

de la prolongación tempo-

ral del proceso de normali-

zación de fuertes tasas de 

crecimiento registradas 

durante el proceso de recu-

peración postpandemia. 

En términos generales los 

indicadores de actividad 

vinculados con la demanda 

interna presentan un per-

fil de mantenimiento, o 

ligera desaceleración, du-

rante los primeros meses 

del año, mientras que los 

vinculados con la demanda 

externa muestran claros 

síntomas de contención, 

especialmente en las im-

portaciones. Sin embar-

go, las predicciones de los 

indicadores apuntan ha-

cia una cierta reactiva-

ción durante los últimos 

meses del próximo año, lo 

que supondrían un freno 

a esas tendencias de co-

rrección que se venían 

registrando desde media-

dos del año 2021. Como  

resultado esperamos un 

avance del PIB del 2,4% 

durante el presente año, 

mientras que para 2024 

las estimaciones se han 

revisado en tres décimas 

al alza, hasta el 1,9%. 

Los indicadores no adelantan un deterioro del PIB en 2024 
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El modelo de alta frecuencia recoge la dinámica registrada en un conjunto amplio de indicadores de coyuntura, cuyo detalle de evo-

lución se presenta en la tabla y gráficos que presentamos a continuación, de los que se extrae la información común más relevante 

recogida en una serie de factores o componentes principales cuya evolución es proyectada a futuro mediante técnicas de predicción 

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 información específica de cada indicador 

(análisis factorial dinámico). 

“España lucirá un 

crecimiento algo más 

robusto que sus socios 

europeos” OCDE 
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 Del mismo modo, el 

perfil trimestral se iría 

acelerando progresiva-

mente a lo largo de todo 

el próximo año, comen-

zando con un suave 

avance cercano al 1% 

(provocado aún por las 

medidas restrictivas de 

las políticas monetarias 

para contener la infla-

ción) y cerrando el año 

con crecimientos por 

encima del 2,5% (dado 

que estos efectos res-

trictivos ya se habrían 

superado).   

 

MODELO DE ALTA FRECUENCIA ESPAÑA 
Estimaciones mensuales del crecimiento económico 
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Datos actualizados a 04 de Diciembre de 2023. 

Los valores en negrita entre corchetes son los datos oficiales del I.N.E. 

Modelo Alta Frecuencia (España) - Estimaciones mensuales del crecimiento económico 

23-I 23-II 23-III 23-IV 24-I 24-II 24-III 24-IV 2021 2022 2023 2024

oct-22 1,6 1,3 1,4 2,1 [5,5] 4,6 1,6

nov-22 1,6 0,6 1,3 2,6 [5,5] 4,6 1,5

dic-22 1,6 0,3 0,7 1,8 [5,5] 4,6 1,1

ene-23 1,6 0,4 0,9 2,0 2,1 [5,5] 5,2 1,2 2,2

feb-23 2,6 0,3 0,7 1,1 2,2 [5,5] [5,5] 1,2 2,3

mar-23 2,6 0,7 1,0 1,2 1,7 [5,5] [5,5] 1,4 2,0

abr-23 2,8 0,7 0,9 1,2 1,7 2,0 [5,5] [5,5] 1,4 2,0

may-23 [3,8] 1,5 1,0 0,8 1,4 2,3 2,7 [5,5] [5,5] 1,7 2,5

jun-23 [3,8] 1,4 0,9 0,8 1,4 2,4 2,7 [5,5] [5,5] 1,7 2,5

jul-23 [4,2] 1,4 1,3 1,1 1,3 1,9 2,2 2,6 [5,5] [5,5] 2,0 2,0

sep-23 [4,2] [1,8] 1,4 1,2 1,3 1,6 2,0 2,2 [5,5] [5,5] 2,1 1,8

oct-23 [4,2] [2,2] 1,4 1,5 1,6 1,6 2,0 2,2 [6,4] [5,8] 2,3 1,8

nov-23 [4,1] [2,0] [1,8] 1,6 1,4 1,4 1,7 2,0 [6,4] [5,8] 2,4 1,6

dic-23 [4,1] [2,0] [1,8] 1,6 1,1 1,6 2,0 2,7 [6,4] [5,8] 2,4 1,9

Estimaciones trimestrales del Modelo de Alta Frecuencia del PIB                  

Tasas interanuales

22-I 22-II 22-III 22-IV 23-I 23-II 23-III 23-IV 24-I 24-II 24-III 24-IV

oct-22 [-0,2] [1,5] 0,1 0,1 -0,1 1,1 0,2 0,8

nov-22 [-0,2] [1,5] [0,2] -0,1 0,0 0,5 0,9 1,2

dic-22 [-0,2] [1,5] [0,2] 0,1 -0,2 0,1 0,6 1,2

ene-23 [0,1] [2,0] [0,1] -0,1 -0,3 0,8 0,6 1,0 -0,3

feb-23 [0,0] [2,2] [0,2] [0,2] -0,1 0,0 0,6 0,7 1,0

mar-23 [0,0] [2,2] [0,2] [0,2] 0,0 0,3 0,5 0,5 0,5

abr-23 [0,0] [2,2] [0,2] [0,2] 0,2 0,1 0,5 0,5 0,7 0,4

may-23 [-0,4] [2,5] [0,4] [0,4] [0,5] 0,3 -0,1 0,2 1,0 1,2 0,2

jun-23 [-0,4] [2,5] [0,4] [0,4] [0,5] 0,2 -0,1 0,2 1,0 1,2 0,2

jul-23 [-0,5] [2,6] [0,4] [0,5] [0,6] -0,1 0,3 0,3 0,8 0,4 0,6 0,7

sep-23 [-0,6] [2,8] [0,4] [0,4] [0,5] [0,4] 0,0 0,3 0,6 0,7 0,4 0,4

oct-23 [0,3] [2,5] [0,5] [0,5] [0,6] [0,5] -0,2 0,6 0,7 0,6 0,1 0,8

nov-23 [0,3] [2,5] [0,5] [0,5] [0,6] [0,4] [0,3] 0,2 0,4 0,5 0,6 0,5

dic-23 [0,3] [2,5] [0,5] [0,5] [0,6] [0,4] [0,3] 0,3 0,1 0,9 0,8 0,9

Estimaciones trimestrales del Modelo de Alta Frecuencia del PIB                  

Tasas intertrimestrales
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U.d.d. Nivel

Cambio 

en un 

mes (%)

Cambio 

en un 

año (%)

2022 2023 2024

Indicador de clima económico nov-23 98,8 -1,5 2,2 -3,2 -0,4 5,4

Indicador sintético corregido sep-23 118,1 0,3 2,1 7,7 2,0 2,3

Consumo de energía electrica nov-23 18.727 1,6 2,6 -2,9 -2,7 0,2

Paro registrado (Miles) (CVE) nov-23 2.735 -0,9 -5,1 2.963 2.775 2.885

IBEX -35 nov-23 9.626 5,2 18,1 8.239 9.323 9.353

Tipo interés interbancario 3m.
(1)

nov-23 4,0 0,0 2,1 0,3 3,4 3,9

Rendimiento de la deuda a 10 a.  
(1)

oct-23 4,0 0,2 0,7 2,2 3,5 3,8

Indicador sintético de consumo sep-23 110,4 0,8 0,8 1,3 1,9 6,8

Ventas grandes empresas: Consumo 
(1)

sep-23 1,1 -1,3 -6,8 7,1 2,1 2,5

Indicador de renta salarial real oct-23 115,5 0,6 3,1 -1,4 3,0 1,3

Matriculaciones de turismos (CVE) oct-23 77.892 13,2 18,1 -5,4 17,8 10,0

Indicador sintético de bienes de equipo sep-23 137,7 3,8 2,5 6,9 5,8 2,6

Indicador sintético de construcción sep-23 134,3 0,6 -1,7 4,0 -0,8 -0,4

Ventas grandes empresas: Equipo 
(1)

sep-23 8,3 14,4 -6,6 7,8 16,1 6,3

Ventas grandes empresas: Construcción 
(1)

sep-23 9,3 -5,4 16,6 -8,4 7,3 2,3

Financiación a empresas y familias def. oct-23 1.605.213 -0,2 -3,3 1,1 -2,5 -3,1

Consumo aparente de cemento CVE oct-23 1.172 1,0 0,9 0,2 -2,0 3,8

Saldo exterior total CVE sep-23 -3.027.176 -16,8 27,3 -3.002 -2.650 -2.331

Exportación total constantes CVE sep-23 20.440.975 15,4 -12,5 4,3 -4,4 3,0

Importación total constantes CVE sep-23 23.468.151 9,9 -8,8 7,7 -5,3 0,6

Ventas grandes empresas: Exportación
(1)

sep-23 -1,8 2,2 -9,7 9,8 1,7 6,4

Ventas grandes empresas: Importación 
(1)

sep-23 -10,0 2,7 -13,0 2,2 -5,0 5,1

Déficit  de caja del Estado sep-23 -32.105 19,1 47,3 -16.373 -21.833 -25.966

Ingresos no financieros del Estado sep-23 129.004 6,4 -10,0 32,5 -1,6 1,0

Gastos no financieros del Estado sep-23 152.115 8,2 -1,5 5,3 -2,3 1,0

Índice de clima industrial 
(1)

nov-23 -9,6 -0,9 -2,1 -0,8 -6,6 -3,0

Índice de clima de la construcción 
(1)

nov-23 14,9 5,1 3,5 8,9 9,0 7,5

Índice de confianza de los servicios 
(1)

nov-23 14,5 -0,9 6,9 12,4 13,4 7,0

I.P.I. (CVE) sep-23 104,7 1,1 -1,4 2,9 -0,7 2,4

Nº Afiliados totales (CVE) nov-23 20.762 0,5 2,6 20.005 20.528 20.638

(1) Variaciones expresadas puntos porcentuales

ACTIVIDAD GENERAL

CO NSUMO   

INVERSIÓ N

SECTO R EXTERIO R

SECTO R PÚBLICO

O FERTA



Página  4 Modelo Alta Frecuencia (España) - Estimaciones mensuales del crecimiento económico 

0,0

20,0

40,0

60,0

80,0

100,0

120,0

140,0

-40,0

-30,0

-20,0

-10,0

0,0

10,0

20,0

30,0

40,0

50,0

60,0
1
9
9
7
M

0
1

1
9
9
8
M

0
6

1
9
9
9
M

1
1

2
0
0
1
M

0
4

2
0
0
2
M

0
9

2
0
0
4
M

0
2

2
0
0
5
M

0
7

2
0
0
6
M

1
2

2
0
0
8
M

0
5

2
0
0
9
M

1
0

2
0
1
1
M

0
3

2
0
1
2
M

0
8

2
0
1
4
M

0
1

2
0
1
5
M

0
6

2
0
1
6
M

1
1

2
0
1
8
M

0
4

2
0
1
9
M

0
9

2
0
2
1
M

0
2

2
0
2
2
M

0
7

2
0
2
3
M

1
2

Indicador de clima económico 

% cto. Nivel
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Ventas en grandes empresas: Consumo
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Indicador de renta salarial real
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Indicador sintético: Bienes de Equipo
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Indicador sintético: Construcción
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Ventas en grandes empresas: Equipo
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Ventas en grandes empresas: Construcción
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Consumo aparente de cemento (CVE)
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% cto. Nivel

-40,0

-30,0

-20,0

-10,0

0,0

10,0

20,0

30,0

40,0

50,0

1
9
9
7
M

0
1

1
9
9
8
M

0
6

1
9
9
9
M

1
1

2
0
0
1
M

0
4

2
0
0
2
M

0
9

2
0
0
4
M

0
2

2
0
0
5
M

0
7

2
0
0
6
M

1
2

2
0
0
8
M

0
5

2
0
0
9
M

1
0

2
0
1
1
M

0
3

2
0
1
2
M

0
8

2
0
1
4
M

0
1

2
0
1
5
M

0
6

2
0
1
6
M

1
1

2
0
1
8
M

0
4

2
0
1
9
M

0
9

2
0
2
1
M

0
2

2
0
2
2
M

0
7

2
0
2
3
M

1
2

Ventas en grandes empresas: Exportación
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Ventas en grandes empresas: Importación

% cto. s/a .a.
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Déficit de caja del Estado
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Ingresos no financieros del Estado
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El Informe Alta Frecuencia España recoge la dinámica registrada en un conjunto amplio de indicadores de coyuntura. De ellos se extrae la 

información común más relevante recogida en una serie de factores o componentes principales cuya evolución es proyectada a futuro me-

diante técnicas de predicción de tipo ARIMA. 
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Gastos no financieros del Estado

% cto. Nivel
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Indicador de clima industrial
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Indicador de clima en la construccción
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10 Enero 7 Julio 

3 Febrero 8 Septiembre 

3 Marzo 6 Octubre 

11 Abril 3 Noviembre 

5 Mayo 5 Diciembre 

9 Junio  

Fecha publicación en 2023 
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CEPREDE, Centro de Predicción Económica, es hoy un Centro permanente de investigación económica, una realidad creada y com-

partida por todos, por Patronos, Fundadores, Asociados y el grupo de profesores e investigadores universitarios.  

Una experiencia de predicción económica y empresarial con conexión internacional, tres décadas de trabajo en equipo y más de 60 

juntas semestrales. Esta realidad cuenta con un modelo macro econométrico Wharton‐UAM, que analiza de manera continuada 

unas 1.000 variables macroeconómicas y 500 ecuaciones, se apoya en 200 indicadores de coyuntura, informes de predicción y, un 

modelo Sectorial CEPREDE que también cuenta con el apoyo de un centenar de directivos (panel de expertos). 

 

Asociación Centro de Predicción Económica, CEPREDE 
Attn.  T. +34 91 497 86 70  
 

La programación de las publicacio-

nes del Informe de Alta Frecuencia 

(España) para el presente año se 

recoge en la tabla de la derecha.  

 

Fecha de cierre: 04 de Dic. de 2023 

Próximos datos relevantes Ámbito Nacional 

11 Diciembre Índice de Coste Laboral Armonizado. Trimestre 3/2023 

14 Diciembre Índice de Precios de Consumo. Noviembre 2023 

19 Diciembre Indicadores de actividad del sector servicios. Octubre 2023 

22 Diciembre Coyuntura Turística Hotelera. Noviembre 2023 

22 Diciembre Contabilidad Nacional Trimestral de España. Trimestre 3/2023 


