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El dilema COVID-19: mobilitat i economia

» Les diferencies entre paisos en la severitat i en la durada de les mesures de distanciament al comencament de I'any

s’han vist reflectides en les caigudes del PIB en el 1T.

« En el 2T, I'epicentre de la pandémia (i del confinament) s’ha mogut de la Xina a Europa i a America, la qual cosa
comportara caigudes de I'activitat inaudites a les principals economies avancades.

La lluita per contenir la pandémia ha obligat la majoria de
governs a adoptar mesures de confinament per a la pobla-
Ci6. Lobjectiu era (i continua sent) minimitzar el cost huma
de la COVID-19, evitar que els hospitals es veiessin desbor-
dats i guanyar temps per coneixer i per combatre el virus.
No obstant aixo, les restriccions a la mobilitat comporten
un cost economic important. En un moment en qué nom-
brosos paisos comencen una desescalada gradual i amb
les primeres estimacions del PIB del 1T 2020, podem
comencar a entreveure els efectes de les mesures de dis-
tanciament social sobre I'economia en aquest segon tri-
mestre del 2020.

Allo que el 1T ens va ensenyar

La Xina va iniciar les mesures de confinament al generi les
va mantenir actives durant els mesos de febrer i de marg.
Per la seva banda, la majoria de paisos europeus i ameri-
cans van comencar a aplicar restriccions a la mobilitat al
final del 1T, pero aquestes mesures van continuar i es van
intensificar durant els mesos d‘abril i de maig. | és que,
mentre que, en el 1T, I'epicentre de la pandémia es va
situar a la Xina, es va traslladar a Europa a I'abril i al conti-
nent america al maig (vegeu el primer grafic).

Les diferéncies entre paisos en la severitat i en la durada
de les mesures de distanciament social durant els tres pri-
mers mesos de I'any s’han vist reflectides en una variabili-
tat important en les caigudes del PIB patides per les eco-
nomies en el 1T. Aquesta relacié entre confinament i

Severitat del confinament i activitat
economica
Creixement intertrimestral del PIBen el 1T (%)
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Index de severitat del confinament en el 1T (nivell de 0 a 100) *

Nota: * L'index de severitat del confinament mesura la severitat en nombroses politiques

de distanciament social decretades pels diferents paisos. Pot anar de 0 (cap mesura) a 100
(maxima severitat en totes les mesures). s tracta de ['Stringency Index, elaborat per la
Universitat d'Oxford, Computem la mitjana de I'index en el 1T 2020 (en el 4T 2019, la mitjana
era 0 per a la majoria dels paisos; a la Xina i a Hong Kong, era positiva, pero encara molt baixa).
Font: CaixaBank Research, a partir de dades de la Universitat d'Oxford (Stringency Index) i dels
diferents instituts nacionals d'estadistica.
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Nota: * Es tracta de I'Stringency Index, elaborat per la Universitat d'Oxford, que mesura la
severitat en nombroses politiques de distanciament social decretades pels diferents paisos.
Pot anar de 0 (cap mesura) a 100 (maxima severitat en totes les mesures).

Font: CaixaBank Research, a partir de dades de 'Oxford COVID-19 Government Response

Tracker, Blavatnik School of Government.

activitat economica s'observa de forma nitida als dos gra-
fics segiients. Els paisos amb graus de confinament més
estrictes durant els primers mesos de I'any —i, per tant,
amb menors nivells de mobilitat dels ciutadans— també
han estat els que han patit caigudes més severes de I'acti-
vitat economica. Aixi, per exemple, a la Xina, pais amb
unes mesures de confinament severes al llarg de tot el 1T,
la contraccio del PIB es va situar en el —=9,8% (en termes
intertrimestrals); a Italia i a Espanya, paisos on les politi-

Mobilitat i activitat economica
Creixement intertrimestral del PIBen el 1T (%)
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Canvi en el nivell de mobilitat (%) *

Nota: * El canvi en el nivell de mobilitat es construeix a partir dels informes de mobilitat de
Google, que mesuren com han canviat el nombre de visites a espais com supermercats, parcs,
llocs de treball, etc. Computem el valor final com la mitjana del canvi per a tots els llocs que
proporciona Google durant el 1T 2020.

Font: CaixaBank Research, a partir de dades de Google (Mobilitat Local) i dels diferents instituts
nacionals d'estadistica.
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ques de confinament van arribar més tard pero van ser
estrictes, la caiguda es va situar al voltant del -5%; per la
seva banda, a Alemanya i als EUA, paisos que van imple-
mentar mesures de distanciament menys severes i que ho
van fer més tard, la contraccio va ser del =2,2% i del =1,2%,
respectivament.!

El confinament, la desescalada i I'impacte economic
enel 2T

La major incidéncia de les mesures de distanciament
durant el 2T a Europa i als EUA sera, sense cap mena de
dubte, un cop per a I'economia d'aquestes regions d'una
magnitud sense parangé. No obstant aixo, les diferéncies
tant en el grau de severitat del confinament com en els
plans de desescalada dels diversos paisos comportaran,
de nou, diferencies rellevants en l'activitat economica.
Vegem-ho aprofitant la relacié estadistica entre les dues
variables.

Primer, duem a terme una analisi que relaciona el grau de
confinament durant els tres primers mesos de I'any, mesu-
rat per I'index de severitat del confinament de la Universi-
tat d'Oxford, amb I'impacte sobre l'activitat economica a
les principals economies.? Aquesta relaci6 entre confina-
ment i activitat economica I'extrapolem al 2T utilitzant el
nivell de severitat de les mesures de confinament a I'abril i
al maig i el projectat al juny en funcié dels plans de deses-
calada anunciats pels diferents governs.

Com ho mostra I'Gltim grafic, aquest exercici mostra que
les caigudes de I'activitat provocades per les mesures de
distanciament social s'intensificaran en el 2T a les princi-
pals economies avancades. Es tracta d’un resultat logic
en la mesura que més setmanes del segon trimestre
s’han vist afectades per aquest distanciament. No obs-
tant aixo, és interessant observar com varien les magni-
tuds de I'impacte del confinament sobre I'activitat en
funcié de cada pais. En particular, a Espanya i a Franca, la
severitat del confinament apuntaria a una caiguda de
I'activitat propera al 20% intertrimestral, pel fet que les
mesures de distanciament social s6n més severes que a
la majoria de les economies avancades i perqué I'avang

1. Es tracta de la primera estimacié del PIB del 1T. Una xifra que, atesa
I'excepcionalitat de la pandémia, segurament estara subjecta a més revi-
sions de les habituals.

2. Amb més detall, estimem la segiient equacio:

Creixement PIBM =6,+06,4 Index Severitat Confinament/,,r +6,+6,+ €1

on §, + 6, son efectes fixos de pais i de mes, respectivament, i A representa el
canvi en el temps. Per dur a terme aquesta estimacid, s'utilitzen dades panell
d'11 paisos per als mesos de gener, de febrer i de marg. Noti's que utilitzem
creixements intermensuals del PIB, calculats a partir del creixement intertri-
mestral del 1T i d'indicadors d'activitat per al mateix trimestre. Els efectes
fixos poden estar ja controlats per elements com el potencial d’adopcid del
teletreball als diferents paisos. Per a una analisi detallada de la relacié entre
activitat economica i teletreball en el context de la COVID-19, vegeu el Focus
«La COVID-19 impulsa el teletreball», en aquest mateix Informe Mensual.
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Impacte de les mesures de distanciament
social en I'activitat en el 2T

Contribucio al creixement intertrimestral del 2T (p. p.)
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Nota: Estimacions obtingudes a partir del resultat de la regressio detallada a la nota 2 del text
i el pla de desescalada anunciat per cada pais. Els escenaris més i menys negatius s'obtenen a
partir de l'interval de confianga del 95% de I'estimacic.

Font: CaixaBank Research, a partir de dades de la Universitat d'Oxford i Refinitiv.

en la desescalada és més gradual. Portugal, amb una cai-
guda encara substancial pero una mica menor (de l'ordre
del 15%), se situaria en un nivell intermedi. Finalment,
s'estima que I'impacte economic a Alemanya i als EUA,
amb unes mesures més laxes i menys generalitzades, és
menor (al voltant del 10%).

Els indexs que capturen la duresa de les mesures de dis-
tanciament social adoptades per frenar la COVID-19 ens
mostren fins a quin punt poden ser intenses les caigudes
de I'activitat econdmica en el 2T als principals paisos avan-
cats. Pero la incertesa que envolta les dades d'activitat de
les quals disposem i la dificultat d’estimar moviments eco-
nomics sobtats i profunds ens obliguen a valorar amb cau-
tela els resultats obtinguts. A més a més, la caiguda que es
materialitzi finalment dependra de molts altres factors,
com, per exemple, I'éxit amb qué les diferents economies
hagin expandit el teletreball o la magnitud de les respos-
tes de politica economica per esmorteir I'impacte del xoc.
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