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ECONOMIA / POL

TICA

El PIB aumento un 0,8% en el tercer
trimestre impulsado por el gasto publico

CONTABILIDAD NACIONAL/ Elgasto publico avanzé a un ritmo del 2,5%, la cifra mas elevada de la serie historica. La inversion, por
el contrario, retrocedio un 1,3%. El crecimiento interanual se ubicé en el 3,3% entre julio y septiembre.

A.0.Madrid

La economia espafiola crecio
un 0,8% en el tercer trimestre
del afio, lo mismo que en el
trimestre anterior, espoleada
sobre todo por el gasto publi-
€0, que avanzo a un ritmo tri-
mestral del 2,5%; se trata de
una cifra dos puntos superior
a la del trimestre anterior y la
mas elevada de la serie, que se
inicia en 1995. El dato negati-
vo llega de la mano de la in-
version, que retrocedio en el
tercer trimestre un 1,3%, en-
trando en rojo tras tres tri-
mestres de alzas.

En tasa interanual, el PIB
del tercer trimestre crecié un
3,3%, lo que supone una déci-
ma mas que en el trimestre
precedente, aunque una déci-
ma menos que lo avanzado en
octubre, segun los datos de
Contabilidad Nacional, publi-
cados ayer por el Instituto
Nacional de Estadistica
(INE). La economia espafola
acumula 17 trimestres conse-
cutivos de incrementos tri-
mestrales y 14 trimestres de
avances interanuales.

El crecimiento trimestral
del PIB se fundamento exclu-
sivamente sobre la demanda

interna, cuya aportacion fue
de un punto. Las exportacio-
nes mostraron en el tercer tri-
mestre del afio su mayor alza
interanual desde el primer tri-
mestre de 2023, con un creci-
miento del 4,3%. Sin embar-
go, las exportaciones de bie-
nes y servicios empeoraron
en relacion al dato de avance
publicado en octubre: si en
ese mes crecian un 0,9%, aho-
ralohacen menos de lamitad,
un 0,4%.

Esto podriasignificar que el
sector exterior empieza a de-
sacelerarse como consecuen-
cia de la debilidad de los prin-
cipales socios comerciales de
Espana. Alemania se encuen-
tra en recesion, Francia regis-
tra este afio un crecimiento
débil e Italia terminara el afio
con un avance muy exiguo.

Por sectores de actividad, el
segundo de mas peso en la
economia espariola, la indus-
tria, se desacelerd con fuerza,
al pasar de un crecimiento del
1,1% en el segundo trimestre a
registrar un avance de apenas
dos décimas en el tercer tri-
mestre. La construccion, por
su parte, retrocedié un 1,5%,
dos puntos mas en entre abril
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y junio y una décima por de-
bajo del avance de octubre.
Los servicios también empeo-
raron, ya que crecieron solo
un 1% intertrimestral, una dé-
cima menos que en el trimes-

tre anterior. Y el comercioyla
hosteleria crecieron un 0,5%,
muy por debajo del dato de
avance (1,1%) y del 2,5% regis-
trado en el segundo trimestre.
La agricultura fue el Gnico

sector que mejord, con un
avance del 1,1% entre julio y
septiembre, el doble de lo
avanzado.

Por su parte, el consumo de
los hogares aumento un 1,2%

Menos inversion, mas gasto publico

en los meses de verano, una
décima mas que en el trimes-
tre previo. Aunque lo que im-
pulso el consumo final en el
tercer trimestre fue el gasto
publico, que creci6 un 2,5%,

Jose Maria
Rotellar

1 INE ha publicado los datos
E de revision de la contabilidad

nacional trimestral corres-
pondientes al IIITR-2024, tras el
avance de octubre, donde refleja el
crecimiento del PIB por cada uno de
los enfoques, como siempre, con las
rubricas del crecimiento por agentes
econdmicos y sectores de actividad.
Tras las revisiones extraordina-
rias de la contabilidad nacional
acontecidas en septiembre, donde
elevo en 35.000 millones de euros el
PIB nominal de 2021y el crecimien-
tode dicho afio en términos constan-
tes lo revisé al alza, respecto del dato
original, en 1,7 puntos, ha publicado
los principales resultados del ITITR-
2024, que constituyen su primera
revision. Como digo, las revisiones
son normales, pero son extraordina-
rias aquellas revisiones que o son de
una magnitud muy importante
cuantitativamente o lo son cualitati-

vamente. En este caso, no hay cam-
bio cuantitativo resenable, pero si
cualitativo, pues mientras, por ejem-
plo, se revisa muy a la baja el dato de
formacion bruta de capital fijo, de
maquinaria o de comercio y hostele-
ria, se incrementan las relacionadas
con el gasto o la actuacion del sector
publico, de manera que el creci-
miento se sostiene en el global el
avance de octubre (en interanual,
aun asi, se desacelera una décima
respecto del dato de avance), pero
con una composicion muy diferente.

Asi, se produce un curioso baile en
las revisiones al alza y a la baja, pero
el dato global de crecimiento inter-
trimestral se mantiene inalterable,
en el 0,8%, y el interanual apenas ba-
jauna décima, del 3,4% al 3,3%, pese
a que en términos interanuales tam-
bién se producen cambios cualitati-
vos significativos en las revisiones de
los distintos componentes del PIB,
tanto por el lado de la oferta como
por el delademanda.

El crecimiento intertrimestral glo-
bal se mantiene en el 0,8%, pero lo
hace gracias aunarevision importan-
te al alza del componente del gasto

publico, pues la inversion se hunde,
con una revision mas profunda a la
baja sobre el dato de avance, que ya
eramalo. De esa forma, lo que impul-
sa el consumo final es el gasto publi-
co, que casi se quintuplica en su cre-
cimiento respecto al trimestre pre-
vio, al crecer un 2,5%, 3 décimas mas
que en el avance de octubre. Por su
parte, ese incremento del gasto publi-
covadelamanodeunacaidadelain-
version, pues la formacion bruta de
capital fijo se deteriora todavia mas
respecto del dato de avance, y si en
octubre caia casi un punto en térmi-
nos intertrimestrales (un 0,9%), que
suponia un empeoramiento de 1,3
puntos respecto al dato del IITR,
ahora, al revisarse el dato, empeora, y
cae un 1,3%, con una importante cai-
da de la maquinaria y bienes de equi-
po, un 0,8% (un 0,7% si le anadimos
los recursos bioldgicos), cuando en el
avance creciaun 0,1%.

Ese incremento del gasto publico
cubre también el deterioro que se
produce en larevisién en cuanto alas
exportaciones, que son revisadas a la
baja medio punto, con lo que se dete-
riora la aportacion del sector exterior

al crecimiento, pues aunque las im-
portaciones también son revisadas a
la baja lo son en menor cuantia. Esto
denota que el tiron del sector exterior
empieza a deteriorarse debido a la
pérdida de competitividad de la eco-
nomia espanola y a la desaceleracion
de nuestros socios comerciales. En
cuanto a los sectores, el segundo mas
importante, la industria, se desacele-
ra con fuerza, al pasar de crecer un
1,1% en el IITR a crecer un 0,2% en el
IIITR en tasa intertrimestral, sin
cambios en larevision.

Revisiones volatiles

En el analisis de sectores también
podemos ver como se sostiene el
sector servicios —aunque se revisa a
labajauna décima- gracias alarama
de actividad de las administraciones
publicas, que compensan la revision
alabaja del comercio y la hosteleria:
mientras el comercio es revisado ala
baja seis décimas, la actividad de las
administraciones publicas es revisa-
daal alza cinco décimas.

Esta compensacion también se da
en tasa interanual, donde casi no
cambia el dato global, como decia—se

rebaja una décima-, pero con varia-
cién de los crecimientos por ramas: la
inversion se revisa dos décimas a la
bajay el gasto publico se revisa cuatro
décimas al alza. En tasa interanual,
crece un 3,3%, una décima menos
que en el avance de octubre, donde el
impulso viene dado, por el lado de la
demanda, por el gasto publico, que
creciaun 4,7% en el dato de avance y
que lo elevan hasta el 5,1%, de mane-
ra que se convierte en el sostén del
PIB, con un ligero aumento del con-
sumo de las familias y una desacele-
racion de la inversion, que con un
1,6% interanual crece nueve décimas
menos que el trimestre previo, con
revision a la baja de dos décimas res-
pectoal dato de avance.

Por tanto, se constata el compo-
nente insano del crecimiento, con
mas gasto publicoy menos inversion,
en un claro efecto expulsion de parte
de la iniciativa privada, que empeora
el caracter estructural de la econo-
mia espafola, con revisiones volatiles
que dan poca confianza y con un em-
pobrecimiento de la economia en
términos de PIB per capita.
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