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 Se confirma un crecimiento del PIB del 0,8% intertrimestral y del 3,4% interanual en el 3T 2015. 
 

 La contribución de la demanda interna al crecimiento interanual aumentó hasta los 3,9 p. p. (3,3 p. p. 
en el 2T), mientras que la demanda externa le restó 0,5 p. p. (-0,2 p. p. en el 2T). 

 

 La economía española moderó su ritmo de crecimiento en el 3T hasta el 0,8% intertrimestral, 2 
décimas menos que en el 2T. Los indicadores adelantados del 4T apuntan a que este ritmo de 
crecimiento se estaría manteniendo en el tramo final del año. 
 

 El desglose del PIB presenta una contribución de acuerdo con lo esperado. La demanda interna sigue 
siendo el motor de crecimiento, impulsada por el consumo privado y el público. La inversión, en 
cambio, pierde algo de intensidad.  Aunque la inversión en equipo mantuvo el buen tono, la inversión 
en construcción se contuvo tras el repunte de los primeros trimestres del año.  

 
 El dinamismo de la demanda interna empujó al alza las importaciones de modo que, a pesar del 

notable incremento de las exportaciones, la demanda externa contribuyó negativamente al 
crecimiento del PIB.  

 
 En cuanto al empleo, el crecimiento del número de ocupados equivalentes a tiempo completo fue 

coherente con lo esperado (0,7% intertrimestral), 2 décimas menos que el trimestre precedente y 
acorde con la evolución del PIB. La remuneración por asalariado siguió en niveles contenidos (0,3% 
interanual), pero se espera un repunte en el 4T por la devolución del 25% de la paga del 2012 a los 
funcionarios. 

 
 En los próximos trimestres, prevemos que el crecimiento y la creación de empleo se mantengan en 

niveles elevados. Los riesgos sobre nuestra previsión de crecimiento del PIB para el conjunto del año, 
del 3,1%, están equilibrados.  
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España: desglose del PIB           

  

4T 2014 1T 2015 2T 2015 3T 2015 

      Dato Previsión 

Variación intertrimestral (%)           

Consumo privado  0,8 0,7 0,9 1,0 0,8 

Consumo público -0,3 1,7 0,7 0,9 0,2 

Inversión (FBKF) 1,4 1,5 2,4 1,1 1,4 

Inversión en equipo 2,1 2,2 3,6 2,3 2,1 

Inversión en construcción  1,3 1,3 2,2 0,6 0,9 

Exportaciones 0,2 1,1 1,4 2,8 1,4 

Importaciones -0,2 2,2 1,6 4,0 1,4 

PIB 0,7 0,9 1,0 0,8 0,8 

            

Variación interanual (%)           

Consumo privado  1,8 2,5 2,9 3,5 3,3 

Consumo público -0,5 1,3 2,1 3,0 1,9 

Inversión (FBKF) 4,9 6,0 6,3 6,5 6,6 

Inversión en equipo 8,1 8,2 9,9 10,6 9,0 

Inversión en construcción  4,1 6,2 5,5 5,5 5,5 

Exportaciones  6,5 5,9 6,2 5,6 4,2 

Importaciones 6,8 7,2 7,0 7,7 5,0 

Demanda interna (contrib.) 2,0 2,9 3,3 3,9 3,5 

Demanda externa (contrib.) 0,1 -0,2 -0,1 -0,5 -0,2 

PIB 2,1 2,7 3,2 3,4 3,4 

Empleo (eq. tiempo completo) 2,4 2,9 3,0 3,1 3,1 

CLU -0,2 1,0 0,2 0,1 0,0 
Fuente: CaixaBank Research, a partir de datos del INE. 
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