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La economia espanola volvera a caer en el primer trimestre

Mas alla de las cifras que
presentan los indicadores
(cuyas tasas van a recoger
valores practicamente inu-
tiles en los proximos me-
ses), debemos centrar
nuestra atencién en las
expectativas a corto plazo
que manejan las encuestas
y a las senales de recupe-
racién o incertidumbre que
nos muestren los indicado-
res de corto plazo. Asi, y
una vez descontado que el
primer trimestre del afio
se va a mantener en nega-
tivo como consecuencia de
la lentitud en el despliegue
de las vacunas y los nue-
vos rebrotes, que han obli-
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gado a adoptar nuevas res-
tricciones de movilidad o
incluso por “filomena”; es-
peramos un fuerte repunte
durante el segundo trimes-
tre, influenciado, ademaés
de por el propio efecto es-
tadistico (se compara con
un dato muy malo del afio
precedente), por un mayor
avance en la campana de
vacunaciéon y una relaja-
cion progresiva de las me-
didas de confinamiento, al
tiempo que el Estado de
Alarma Nacional llegue a
su fin a mediados de mayo.
De cara al segundo semes-
tre del afio, se espera ya el
impacto positivo de las

% Var. PIB real ESPANA
Modelo de alta frecuencia CEPREDE

SN P|B trimestral (estimacion)

“Durante la segunda
mitad del afio se espera
una recuperacion

2

significativa y sostenida
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ayudas europeas, lo
que unido a la recupe-
racién de la actividad
por el fin de las res-
tricciones mantendra
un crecimiento medio
proximo al 6%. En
este contexto, para el
conjunto del afo se ha
revisado a la baja la
estimacién de creci-
miento en mas de un
punto, esperandose
ahora un avance del
6,4% en 2021.
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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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14 Abril Indice de Precios de Consumo Marzo 2021

16 Abril Indice de Confianza Empresarial Trimestre 2/2021

22 Abril Indice de Cifras de Negocios en la Industria Febrero 2021

29 Abril Encuesta de Poblacién Activa Trimestre 1/2021

30 Abril Contabilidad Nacional Trimestral Avance. Trimestre 1 2021
11 Enero 5 Julio
8 Febrero 6 Septiembre

a tabla de la derecha.
8 Marzo 8 Octubre
12 Abril 8 Noviembre
10 Mayo 3 Diciembre
"Fecha de cierre: 08 de Abr.de 2021 —

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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Forecasting
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