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RESUMEN

Un segundo trimestre para la historia

El Instituto Nacional de Esta-
distica ha confirmado que la
economia esparniola se desplo-
mé un 5,2% en el primer tri-
mestre del afio respecto al
anterior a consecuencia del
Covid-19, marcando asi una
caida sin precedentes desde
que comenzé la serie estadisti-
ca hace medio siglo. Hasta
ahora, la mayor caida trimes-
tral del PIB era la del primer
trimestre de 2009 (-2,6%).
Este descenso ha sido conse-
cuencia de una caida del con-
sumo de los hogares (6,6%), y
de la inversién empresarial
(8%) y en vivienda (5,9%), asi
como en el hundimiento de las
exportaciones (8,2%) y las im-
portaciones (6,6%).

Sin embargo, lo peor esta por
llegar. Durante el segundo
trimestre, las estimaciones
elaboradas con el modelo de
alta frecuencia apuntarian
hacia unos minimos de creci-
miento del PIB real en el
entorno del 14-15% entre los
meses de Abril y Mayo, ini-
ciandose, posteriormente, un
proceso de reactivacién que
no conseguiria recuperar los
niveles medios de 2019 hasta
el cuarto trimestre de 2021,
cerrando el afio actual, con
un retroceso cercano al 8%.

A medida que se van retiran-
do las medidas contra la pan-
demia del COVID-19 los in-
dicadores comienzan a retor-
nar a los niveles habituales,
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aunque aun pasaran va-
rios meses hasta que,
éstos, recuperen la nor-
malidad, y siempre vy
cuando no se presenten
nuevos rebrotes del virus
que obliguen nuevamen-
te al confinamiento, aun-
que, a la vista de lo suce-
dido hasta la fecha, pare-
ce que los rebrotes estan
muy identificados y con-
trolados, y parece dificil
que la situacién vuelva a
revertir al estado de alar-
ma de hace unos meses.

PIB Mensualizado

Contenido:

% Var. PIB real Espana

Estimaciones trimestrales 2
Tasas interanuales 2
Seleccion de indicadores 3
Proximos datos relevantes 8
Evolucién PIB mensual

jun-20
may-20

abr-20

mar-20

feb-20

ene-20

dic-19

nov-19

oct-19

2,1 sep-19

1,9 ago-19

1,8 juk19

El modelo de alta frecuencia recoge la dindmica registrada en un conjunto amplio de indicadores de coyuntura, cuyo detalle de evo-
lucién se presenta en la tabla y graficos que presentamos a continuacién, de los que se extrae la informacién comin mas relevante
recogida en una serie de factores o componentes principales cuya evolucién 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, mediante procedimientos de
aumento de frecuencia de series temporales (tipo Chow-Lin) como para proyectar la informacién especifica de cada indicador

(andlisis factorial dindmico).
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unas 1.000 variables macroeconémicas y 500 ecuaciones, se apoya en 200 indicadores de coyuntura, informes de prediccién y, un
modelo Sectorial CEPREDE que también cuenta con el apoyo de un centenar de directivos (panel de expertos).
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