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El purgatorio que recorremos
para recuperar el PIB pre-Covid

Los paises con mayor peso del turismo han soportado una caida
de mayor magnitud. Espana es el que mas se ha visto afectado

nlas tltimas semanas he
dedicado dos de ellas a
escribir sobre las razones
por las que el PIB espariol
atn no habria recupera-
do, en cifras oficiales, el
nivel alcanzado en el tilti-
mo trimestre de 2019. En
el primero de ellos explicaba que, quizas,
el problema no era tanto un mal desempe-
no desde entonces, sino una mayor caida
durante el confinamiento. En el segundo
trataba de comprender cémo sectores re-
levantes de nuestra economia no habian
logrado atin alcanzar la actividad previa a
la pandemia, lo que afectaria, sin lugar a
duda, al mismo PIB por su relevancia para
la actividad econémica espafiola. En esta
ultima entrega busco reforzar ambas ex-
plicaciones, asi como delimitar qué margen
existe para otras, igualmente factibles, que
expliquen la existencia de esa brecha y el
peor comportamiento relativo de nuestra
economia.

Para ello, nada mejor que volver a com-
parar cifras a nivel internacional. Si en la
primera entrega comparaba los datos sec-
toriales y de crecimiento a nivel nacional e
internacional, y en la segunda datos regio-
nales y sectoriales, en esta tercera trato de
usar una nueva perspectiva internacional
para reforzar lo anteriormente dicho.

En primer lugar, debemos comparar la
brecha de los distintos paises con datos
de Eurostat. Dicha brecha la mido como
el nivel del PIB en el dltimo trimestre de
2022 comparado con el del equivalente de
2019. Por ejemplo, segtin estos datos, para
Espafia ain restaba un 1,3% para alcanzar
el nivel previo a la pandemia, mientras que,
por ejemplo, Francia lo superaba en un 1% o
Portugal en un 3,3%. Para un mejor analisis
(no entro en ello por ser una cuestién técni-
ca) he calculado la distancia de las brechas
de cada pais con la media de todos ellos.
Asi, como la media de los paises fue del
4,5%, Espana estaba a una distancia de 5,8%
en negativo, Francia de 34% y Portugal de
1,2%. A partir de aqui trato de evaluar sila
variabilidad observada entre estos paises se
puede explicar con dos caracteristicas que
puedo medir, la magnitud de la caida en el
segundo trimestre de 2020 y la composicién
sectorial. Los resultados son interesantes
¥y se muestran en el gréfico a la izquierda.
Antes de analizarlo, es importante comentar
que con estas pocas variables se explica algo
més deun 50% dela variabilidad observada.

Asi, para la caida del 5,8% respecto a la
media europea, en Esparia la principal ex-
plicacién, y con mucha diferencia, eslamag-
nitud de la contraccién durante los peores
trimestres de la pandemia, con 5 puntos. La
composicion sectorial, sin embargo, recorta
esta distancia en, al menos, 1,3 puntos. Asi,
el resto permanece sin explicar y sumaria
para Espafia unos 2 puntos porcentuales
de diferenciarespecto ala media.

La brechay el peor comportamiento de la economia espariola para regresar a los niveles prepandemia
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La bajada de
actividad por el
confinamiento no
puede resolverse
rapidamente. No
ha sido posible
recorrer parte del
batacazo sufrido
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Con estos célculos es posible argumentar
de forma razonable qué explica esta ma-

| yor caida espafiola y muy posiblementela |
brecha atin existente. Para reforzar dicha

explicacion, el grafico a la derecha muestra,
una vez mas, una relacién muy interesante
que es necesario explorar para poder cons-
truir un argumento convincente. En dicha
relacién se observa que los paises con un
mayor peso del sector turistico, segiin datos
de Eurostat, tuvieron una caida de mucha
mayor magnitud. Esto puede parecer 16gico,
pero estos resultados, afadidos a los ante-
riores, son muy relevantes para cerrar en
cierto modo la historia que tantos titulares
y debates ha supuesto.

Asi, a modo de relato, lo que pudo pa-
sar fue lo siguiente. Una vez se decreta el
confinamiento, no solo en nuestro pais sino
en el conjunto de ellos, ciertos sectores, en
particular los que se basan en el contacto
social, son los que mas sufren. Lo hacen
porgue lamovilidad se reduce, pero también
porque aplicamos medidas que la impiden.

Es obvio que sectores como la hosteleria, la
restauracién u otros vinculados a los ante-
riores como lo son las actividades artisticas,
de ocio o recreativas son las mas afectadas.
Estosupone que lamagnitud dela caida es
proporcional al peso de estas actividades en
cada economia, asi como dela durezadelas
restricciones. Que no vinieran turistas ex-
tranjeros no impide que también se limitara
la movilidad del turismo de interior, y que
como recordamos tuvo serias dificultades
para ello durante mucho tiempo.

Dicha caidano puede resolverse rapida-
mente. A pesar de que los que mas bajaron
crecieron més desde entonces, no ha sido
posiblerecorrer parte del batacazo sufrido.
A mayor caida, mas largo es el purgatorio.
Como comentaba en el primero de los ar-
ticulos, las economias no son gomas que
vuelven a su situacién inicial rapidamente,
lo que posterga la recuperacién total de lo
perdido. A partir de aqui podemos acudir
a otras razones. Por este simple modelo
quedarian unos 2 puntos porcentuales que
explicar. Una mayor caida que, de no existir,
nos dejaria por encima del 100%. Podemos
elegir entre muchas opciones, como errores
de politica econémica, mantenimiento de
las restricciones por mayor tiempo o, como
se ha comentado y sefialado con posible
evidencia, problemas enla medicién del PIB.

Todo ello podria explicar una parte del
diferencial respecto al 100% o respecto a
lamedia del resto de paises. Pero de lo que
no cabe duda alguna es que, en muy buena
medida, casi todo se explica por una mayor
caida inicial y un mayor peso de sectores
fuertemente expuestos a la restriccién de
lamovilidad.
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