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Mensajes clave ] I

a El entorno global se ha deteriorado y es mas incierto, pero seguimos esperando una desaceleracion
suave. El impacto del proteccionismo es mas evidente y sigue siendo el principal riesgo, junto con un
ajuste intenso del crecimiento en China y EE.UU., y el aumento de la incertidumbre en Europa

a El crecimiento de Extremadura en 2018 se acelero hasta el 2,6%, como resultado de la solidez en el
avance tanto del consumo privado como de las exportaciones, asi como de la aceleracion de la inversion
y del gasto publico.

a En 2019y 2020 la recuperacion se mantendra con un avance del PIB del 2,4% y 1,9% respectivamente.
Extremadura creara 13.000 empleos entre 2019 y 2020, y la tasa de paro caera al 21,2%. La politica
monetaria, los precios del petroleo y el impulso fiscal apoyaran el crecimiento, pero con riesgos a la baja

a Es necesario impulsar medidas que mejoren la capacidad de respuesta de las economias espafiola y
extremenfa ante los desafios vigentes y que generen un crecimiento inclusivo. La incertidumbre aumenta
respecto a la sostenibilidad del crecimiento externo, persisten dudas sobre la politica econémica
y sobre los efectos de algunas medidas ya tomadas
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Claratendencia a la baja en el crecimiento mundial,
pero con signos de cierta estabilizacion

Crecimiento del PIB mundial

(Previsiones basadas en BBVA-GAIN, % t/t)
El crecimiento global ha entrado en
la fase de desaceleracion, pero
todavia sigue siendo solido

El deterioro generalizado de
__________________________ la produccion industrial y del comercio
I sugieren un impacto mas evidente
del proteccionismo
La fuerte moderacion de la confianza
industrial se extiende a otros sectores,
93 3 8 8 9 9 5 5 % 03 pero el C_recimiento del gasto privado
g 5 £ 5 £ 5 £ 5 £ 5 & se mantiene
—(C 200 i |C 40% IC 60% La elevada incertidumbre continda

Estimacion crecimiento = = = Media periodo

a principios de afio y seguira pesando
sobre el crecimiento

Fuente: BBVA Research
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Las repercusiones del aumento de los aranceles
y de laincertidumbre sobre el comercio global son palpables

Indicador BBVA de exportaciones mundiales
de bienes (Cifras nominales, % a/a, media mévil tres meses)

El comercio mundial ha mostrado una
fuerte volatilidad por la incertidumbre
sobre las disputas comerciales

Aunque buena parte del mal
desempeiio de las exportaciones
en China se debe al adelanto de

intercambios ante la posibilidad
,\//.A/\J de nuevas subidas arancelarias,

preocupa su tendencia a la baja

D © © © © © © ~ I~ I~ I~~~ ®® 0 O ® La evolucién decepcionante de
B B B i B M B B i i B B B : 2
$85558885598¢8559%8¢ las exportaciones tambien se ha

_ _ observado en el resto de Asia y
== BBV A-Exportaciones de bienes N .
CPB-Exportaciones de bienes en Alemania

Fuente: BBVA Research
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Turbulencias recientes en los mercados financieros
ante el riesgo de un ajuste brusco del crecimiento global

EE. UU.: probabilidad de recesion
(%) : .
a Elriesgo ciclico ha provocado una

correccion importante en bolsa,

sobre todo en el sector financiero

En EE. UU., 2020 puede ser un aio
particularmente dificil conforme:

- Desaparezcan los estimulos fiscales

- No se aprecien sefiales de que
la inversion privada gane traccion

\ | f._ 1 — : ! " ‘.F"!_L

83 8 89 92 95 98 01 04 O7 10 13 16 19

= Proximos 12 meses Préximos 24 meses

Fuente: BBVA Research
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Las tensiones se concentraron en mercados desarrollados.
Los tipos de interés vuelven a descender

indices de renta variable y volatilidad

Tipos de interés en paises desarrollados
(Base 100: enero 2015y %) (%)

AT A

< 0 ;0N W w0 o © O© N~ NN O oo o
0 wwwm o o O© © M~NMNIDMNI/MNMN OO OW oo oo o
R B B B B B B B BT e B B B B IR DR M O S DR
. A e e e e T e e e e e e, . O = Cc O 0O =5 Cc O 0O =5 Cc O 0O =5 c o o
5598255025356 2%535 009 s 23235 23235 ¢g3823 g3 QST
GC)%_‘O%%_'OGC)%_‘O%%_‘O% -OE'_‘U)-OE'_’U)-GE'_‘U)-OE'_‘U)U

Volatilidad (VIX, drch.) ==—=S&P === Eurostoxx e=10A EE.UU. ===10A Eurozona

Fuente: BBVA Research
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Ajuste aun suave del crecimiento mundial, pero mas
incierto debido a la dependencia de las politicas economicas

Peores resultados macroeconémicos Mayores tensiones financieras
Ralentizacion mas rapida de lo esperado Por los riesgos de una fuerte
o . desaceleracion del crecimiento mundial
(Proteccionismo + China)

. . . , . Condiciones financieras mas duras
Evidencia de que el impacto del estimulo fiscal

de EE. UU. desaparecera antes de lo previsto

Tres supuestos clave para que el crecimiento global no descarrile:

s : A

w
01 02
Reduccion de las tensiones Salida ordenada de
comerciales entre EE. UU. y Reino Unido de la UE

China, y sin cambios en
el sector automocion
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Los bancos centrales son sensibles alos riesgos crecientes,
y el proceso de normalizacion monetaria se esta ralentizando

Iy e
Balance Tipos de interés
a Contintalareduccién a Lapausaen el ciclo de 30% 3.0%
del balance (550mM de subidas de tipos esta 2.9%
> délares en 2019) mas cerca: sera dificil ver 1.5%
0,8%
dos aumentos de 25pbs
en 2019
2016 2017 2018 2019 2020
a Fin del QE (diciembre de 2018) a Retraso de la senda de

0,5%

subida de tipos debido a
unas perspectivas globales
menos favorables y a

a Muy probable una nueva LTRO mayores riesgos. No se 0,0% 00% 00% 0,0%
antes de junio de 2019 esperan hasta junio de 2020 2016 2017 2018 2019 2020

a Reinversion total del QE mas
EUROPEAN CENTRAL BANK alla del inicio de la subida de tipos

EUROSYSTEM

Fuente: BBVA Research
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Revisidon a la baja generalizada del crecimiento, con una moderacion
mas evidente en los paises desarrollados y en los de Asia emergente

EE.UU.
o

2019 2020

25| 2,0

México

2019 2020

2,0 | 2,2

Eurozona —l
(]
2019 2020

1,4 | 1,4

Latam
o
2019 2020
0 Sube
2,1 2,4 © Se mantiene
0 Baja

Fuente: BBVA Research

Turquia
©
2019 2020
1,0 | 2,5

China

2019

6,0

2020

5,8

Mundo

2019

2020
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La actividad se desacelerara mas tarde que en el conjunto de
Espana

@ Extremadura
2,6%
2,4

2, 1o
® 1,9%

1, 7%

2018 (e) 2019 (p) 2020 (p)

Fuente: BBVA Research
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El crecimiento se habria mantenido solido a lo largo de 2018

Extremaduray Espafia: evolucion del PIB
(Prondsticos del modelo MICA-BBVA, % t/t)

(0,6% t/t en 252017)

a De cara al primer trimestre de 2019,

el modelo apunta a que

, en linea con
LW WV ©ooo~NNKKNKLN QR QR T T el promedio nacional
R e T B I I B I B B R T e I B I RN )
FEEEREFEEEREREEEREEREESG
S N M F d N MO 3 A N O AN Z g
-
<t -

e==sExtremadura e=sssEspafia

(e) Estimacion.
Fuente: BBVA Research a partir de fuentes nacionales
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El mercado laboral se aceler6 alo largo de 2018,
y se mantuvo entre los mas dinamicos de Espafia

Extremadura: afiliacion por areas urbanas

(1T08=100, CVEC)

\/\\/ —

U

0 0 OO OO O d A NN OO M
QRS o A g
ESESESESEOEGE
ER Ef B eB e e d ¢
e=|\érida y GAU Céceres y GAU
Resto EXT Tot Extremadura

Fuente: BBVA Research a partir de la Seguridad Social

sep.-14
mar.-15
sep.-15
mar.-16
sep.-16
mar.-17
sep.-17

e==Badajoz y GAU

~

mar.-18

La afiliacion a la Seguridad Social
aumento un 1,8% a/a en 2018 (2,1%

en 2017), 1,3 pp por debajo de
Espafna

El GAU de Mérida, seguido del GAU
de Caceres, muestra el mayor
dinamismo

La capitalidad habria beneficiado a
Mérida y a la provincia de Céaceres: de
los 2.259 empleados creados en la
provincia en 2018, 1.700 fueron en el
sector publico

La comunidad se encuentra todavia un
4,5% por debajo del nivel de
ocupacion maximo alcanzado en 2008
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Factores que explican la aceleracion:
Mantenimiento del crecimiento del consumo

Extremaduray Espafa: indicador Sintético de

Consumo Regionalizado(ISCR-BBVA)
(%, a/a)

dejo de contribuir al crecimiento
econdomico en 2017 en Espafa

Sin embargo,
, creciendo levemente

por encima de Espafna

beneficiAndose de
la expansion fiscal

Promedio 2015 - 2017 2018 (*)

= Extremadura ®Espafia

Fuente: BBVA Research a partir de DGT,CORES, Datacomex e INE
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Factores que explican la aceleracion:
Solidez del crecimiento de las exportaciones de bienes

Exportaciones de bienes: contribuciones por sector

(%, a/a) _ _
Las exportaciones de bienes

aumentaron un 5,0% a/a en
2018, empujadas por
el sector de semimanufacturas

Por otro lado, el sector de los alimentos
contribuyd negativamente

El menor dinamismo de

la demanda mundial y el aumento
del precio del petroleo durante
Promedio 2015- 2018 (*) Promedio 2015- 2018 (*) la mayor parte del ano incidieron

2017 2017 : p
) negativamente en la atonia general
EXTREMADURA ESPANA
Alimentos Automovil Bien y Manuf. Cons
mmm Semimanufacturas Bienes de Equipo Resto

T Otal

Fuente: BBVA Research a partir de Datacomex
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Factores que explican la aceleracion:
Incremento de la inversion

Extremaduray Espafia: visados no residenciales
e importaciones de bienes de equipo

(%, a/a) ;

se aceler6 en 2018

Los visados no residenciales en

la region
muestra

sin embargo que la incertidumbre es

elevada por lo que se deteriora

el clima inversor

Extremadura Espafia Extremadura Espafia
Visados no residenciales Importaciones de bienes de equipo
® Promedio 2015-2017 m2018 (*)

Fuente: BBVA Research a partir de Datacomex y Ministerio de Fomento



Factores que explican la aceleracion:
Buen comportamiento del sector turistico

Viajeros: incrementos por segmento
(%, a/a)

Extremadura Espafia Extremadura Espafia

Nacionales Extranjeros

B Promedio 2015-2017 m=2018

Fuente: BBVA Research a partir de INE
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en 2018 se acelero, sobre todo en el
segmento de extranjeros

Los nacionales, que suponen un
82% de los viajeros,

Sin embargo,
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Factores que explican la aceleracion:
Aceleracion del gasto autondémico

Extremaduray Espafa: crecimiento del
gasto publico autonémico (a/a)

Extremadura habria mantenido
la dinamica de expansién del gasto
iniciada el aino anterior

puede incrementar la renta disponible
de los hogares en torno a 0,7 p.p,
una de las comunidades

Promedio 2015-2017 2018 (e) mas beneficiadas

Se espera que la Junta de Extremadura
vuelva a incumplir el objetivo de
estabilidad (-0,4% del PIB regional)
Con un mayor peso del sector publico

y de las pensiones, el impulso fiscal

Extremadura ®Total CC.AA.

Fuente: BBVA Research a partir de Ministerio de Hacienda
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Perspectivas 2019-2020:
la recuperacion continuara, aunque el crecimiento se modera

@ ® !

La demanda global crece La politica monetaria Precios del petréleo
Hace previsible que mantendra su tono acomodaticio Se revisan a la baja, lo que
continde el crecimiento Aunque el empuje a la demanda se abarata el coste de transporte para
de las exportaciones moderara, los bajos tipos de interés las exportaciones, al tiempo que
espafiolas, a pesar de y el tipo de cambio del euro favorece el gasto en consumo e
su desaceleracion seguiran impulsando la actividad inversién de empresas y familias
~ @

La politica fiscal sera Hay incertidumbre sobre los efectos de algunas

ligeramente expansiva politicas econdmicas implementadas

Aunque el ciclo politico genera El aumento del Salario Minimo Interprofesional

dudas sobre la evolucion del (SMI) favorece la renta 'y el consumo en el

gasto y el cumplimiento de corto plazo, pero tendra efectos negativos

los objetivos de déficit publico, sobre el crecimiento y la creacién de empleo

en Espafna a largo plazo
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La recuperacion continuara, aunque el crecimiento se modera.
La politica monetaria seguira siendo acomodaticia

Cambio en los tipos de interés de referencia

parala economia espafola
(pb, prevision fin de periodo)

continuaran

siendo
I I I y Se espera que
ue en el escenario anterior
-25 -25 g
-30 Se espera
lo que
-55 favorecera la competitividad frente
a otros paises
2019 2020 2019 2020
Corto plazo Largo plazo

(Tipo oficial de BCE) (Bono soberano a 10 afios)

Fuente: BBVA Research
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La recuperacion continuara, aunque el crecimiento se modera.
El menor precio del petroleo compensara algunos vientos de cara

Impactos de la revision a la baja de

los precios del petréleo en el crecimiento del PIB : : : ,
(p-p.) El precio del barril se situara en torno

a los 60 dolares en promedio durante
el presente bienio, 15% menos que
lo previsto hace tres meses

AST  yaL ARA g @®CA
0 2 ® ° ° Esto supondra un ahorro significativo
oo RIO ® NAV -
33 AND MUR para las empresas y las familias. En
RS CANT.. ESCF:’YL ® ova Extremadura seré similar al promedio
£S EXT ® gCAT de Espafia
g & MAD o
g2 o
25 BAL
= O

Exportaciones sobre PIB (2017, %)

Fuente: BBVA Research
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La recuperacion continuara, aunque el crecimiento se modera.
El sector inmobiliario mantiene su dinamismo.

Extremaduray Espafa: variables del

mercado inmobiliario
(%, a/a)

avanzaron a un ritmo alto pero

menor que en Espaia

en contraste
II I I con el repunte promedio de Espafia
N

EXT ESP EXT ESP EXT ESP EXT ESP aunque crece
Venta de Visados de Precio de la Afiliacion en a tasas menores que en Espaﬁa
viviendas vivienda de vivienda construccién

obra nueva
B Promedio 2015-17 m2018*

Promedio 2015-2017 (Dcha.) ®2018* (Dcha.)

* Datos de viviendas hasta 3T18
Fuente: BBVA Research a partir de Ministerio de Fomento y Seguridad Social
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La recuperacion continuara, aunque el crecimiento se modera.
La mejora del sector inmobiliario se puede extender

Efecto de la compra de vivienda sobre el consumo
(%)

KA

Mobiliario

37,5

Linea blanca

I
O
I 36,7
4
Linea marron = 10,4

)
Automoviles = 6 . 6 95% IC

(*) Més informacion en el Recuadro 2 de la Revista Situacion Consumo 2S17
Fuente: BBVA Research a partir de INE

El gasto de un hogar aumenta

en torno a un 20% cuando adquiere
una vivienda, con independencia
de los cambios que tengan lugar

en el tamano de la unidad familiar,
los ingresos o la situacion laboral
de sus miembros

El “efecto propiedad” alcanza
el 35% en el caso del mobiliario
y la linea blanca

La recuperacion del sector inmobiliario
contribuira al incremento de

las compras de muebles y
electrodomesticos
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La recuperacion continuara, aunque el crecimiento se modera.
La politica fiscal mantendra un tono ligeramente expansivo

Canales de impacto de cambios en

el gasto del sector publico

21,3
19,3
118 12,7
EXT ESP EXT ESP
Afiliados Sector Publico Pensionistas

(%, 2017) (% poblacion, 2017)

Fuente: BBVA Research

27,7
| 18,3
EXT ESP

VAB sector publico (%
VAB total, 2017)

Para alcanzar el objetivo del -0,1%
en 2019, de cumplirse el escenario de
ingresos, la Junta

En Extremadura el impacto directo de la
politica expansiva, via sueldos publicos,
es mayor que en el conjunto de
Espana...

...ademas la region presenta un peso
mayor del sector publico en el VAB




Globales Europa

01 02
Proteccionismo Incertidumbre
y desaceleracion politica

global

Las tensiones
proteccionistas a
escala internacional
suponen un escollo
a las relaciones
comerciales y
condicionan

las decisiones

de inversion

Los frentes abiertos
podrian suponer
una mayor
desaceleracion de
la economia
europeay, por
tanto, afectar a

las exportaciones
espafolas y
extremefias

03

Brexit

Todavia no esta
claro cémo se va a
materializar la salida
de Reino Unido de
la Unién Europea,

lo que afiade
inestabilidad

al contexto
econdmico europeo

BBVA Research - Situacién Extremadura / 2019 /26

Los riesgos sobre el escenario apremian medidas que mejoren
la capacidad de respuesta de la economia espanolay extremefa

Idiosincraticos

La fragmentacion
parlamentaria podria
ir en aumentoy,

con ello, los
condicionantes sobre
las decisiones de
politica econémicay
de &mbito territorial

05

Limitaciones
de capacidad de
crecimiento

El crecimiento salarial
por encima de

la productividad puede
limitar la creacion de
empleo y el crecimiento
si la desaceleracion de
la actividad y la tasa

de paro reflejan
restricciones de
capacidad
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Riesgos: Mayor incertidumbre, por el proteccionismo,
el brexit y el sector automotriz

Espafiay CCAAs: exportacidén de productos que

pueden resultar afectados por la guerra comercial . :
(2017, % del PIB) Las subidas arancelarias aprobadas

por EE.UU. solo impactarian de manera
-------- limitada en Extremadura

Extremadura esta expuesta a un deterioro
de la confianza o de las condiciones
financieras que el proteccionismo

podria acabar provocando

El brexit también representa un riesgo para
Extremadura, tanto por su efecto sobre
las exportaciones y el turismo, como por su

I I I efecto sobre la confianza de los agentes.
n il s = = H = - m _ O -

- = e imi istir
ez <L koeesoez Asimismo, pueden existir efectos de
Wzo0o<a>000<uWrxrgposaoadso

segunda ronda derivados del efecto
mHierro y acero ™ Aluminio ® Automévil del Brexit sobre Portugal, destino del 31%
de las exportaciones de Extremadura.

Fuente: BBVA Research a partir de Datacomex
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Riesgos: Tras ser uno de los motores de la economia espafnola desde
la recuperacion, el crecimiento del turismo exterior se ralentiza

Entrada de turistas en frontera en Espaifia,
Turquia, Tanez y Egipto

(Marzo 2010=100) a Los factores que explican esta evolucion:

Golpe Tensiones ; ;
Primavera deestado  geopolitcas Depreciacion - Fluctuaciones de las tarifas hoteleras
arabe Egipto Turquia lira turca y los costes de transporte
- El desempefio econdmico de los
principales mercados de origen
- La evolucién de las tensiones
geopoliticas en algunos mercados
competidores
& Una oportunidad para invertir,
200 d NN N OO N OO~~~ ® ® transformarse y ganar competitividad
A B B B B B B B B B B B B B B - B B
O X P 5 0 U € 2 5 94935 6 28 5064 c 35 o o .
SESER5228R2 SESERE IR0 . Segmentos de mayor valor afiadido y
Espafia e Turquia Tlnez e Egipto

menor estacionalidad, con una menor
dependencia de la competitividad
via precios

Véase Diez-Catalan, L., Salvador Ramallo y Camilo Ulloa (2019): “Turismo exterior en Espafia: perdida de
traccion a la espera de mejoras en competitividad”, Observatorio Econdmico.

Disponible en: https://www.bbvaresearch.com/publicaciones/turismo-exterior-en-espana-perdida-de-traccion-a-la-
espera-de-mejoras-en-competitividad/

Fuente: BBVA Research a partir de Frontur, Turkstat, Capmas y INS



https://www.bbvaresearch.com/publicaciones/turismo-exterior-en-espana-perdida-de-traccion-a-la-espera-de-mejoras-en-competitividad/
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Riesgos idiosincraticos: incertidumbre relacionada
con el entorno politico en Cataluia

Afiliacion a la Seguridad Social en el sector privado
(% a/a)

PN I~ P~ I~ P~ 0 0 0 0 0 0 0 M M M 0 O O O
COO TN NMMMIEIWWLWOOMNSNMNODOW®
2235333389338 555955387% I Rl S B Bl B o B Bl B ol
T L o T T O QO Bh 2 Q0 VvV O = 5 >CcCc 5 0 Q9 fp 2 0 0.9
Q935 X2 go0dcSs8a935 0>y 500 c = D0 805 ceo T3 TS 220885 c 0
Q@ =3T 8 o 2c 30800 =583 Dc 30 s 0 c o+ E g = g & e s 8
= £ E® = Cc 0 = £ E ®© o ™C

em==Catalufia === Sintético ~——Catalufia ==Sintetico

Para establecer un contrafactual utilizamos una metodologia de control sintético, a la Abadie y Gardeazabal (2004)
Fuente: BBVA Research a partir de la Seguridad Social

Un andlisis sobre el efecto de la incertidumbre se encuentra disponible en https://goo.gl/K9zkjJ

La desaceleracion de
la ocupacion es mas

El crecimiento de la ocupacion
desde ago-17 a ene-19 fue 0,6 p.p.
menor que en el contrafactual

Esto quiere decir que Cataluiia hoy tiene 25.000
afiliados menos que los que tendria la region

intensa en Catalufia sintética equivalente (alrededor de 1% de la ocupacion)



https://goo.gl/K9zkjJ
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Riesgos idiosincraticos: incertidumbre respecto

a la politica fiscal

Espafia: necesidad de financiacion*
(% del PIB)

2016 2017 2018 (e) 2019 (p) 2020 (p)

Objetivo Ajustado de ciclo ====Previsién

* Excluyendo la ayuda al sector financiero.
(e) Estimacion. (p) Prevision.
Fuente: BBVA Research a partir de Ministerio de Hacienda e INE

a Existen dudas sobre el impacto
gue podria tener el ciclo politico
en el gasto publico

Cumplir los objetivos de estabilidad
vigentes (1,3% y 0,5% del PIB
en 2019 y 2020) requeriria un

ajuste considerable

En un entorno favorable, no reducir

el desfase entre los ingresos y los
gastos publicos, por debajo del 2%

del PI1B, representaria una oportunidad
perdida para acumular espacio fiscal
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Riesgos idiosincraticos: incertidumbre respecto
a la politica economica

Impacto de la incertidumbre de politica econdmica en el PIB
(Desviacion respecto al nivel en pp)

2016 2017 2018 2019 (p)

(p) Prevision.
Fuente: BBVA Research

Laincertidumbre no se disipa, y no se puede descartar

gue aumente en un afo de intensa actividad electoral
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Riesgos idiosincraticos: un aumento del Salario Minimo
Interprofesional (SMI) sin precedentes

Asalariados por CCAA: porcentaje que se ubica

en los deciles 1y 2 de los salarios
(Desviaciones sobre Espafa en %)

El aumento del SMI podria impulsar
la renta y el gasto a corto plazo de
los asalariados afectados, que

superarian el 9%
Sin embargo, las estimaciones de
BBVA Research sugieren que incidiria
I negativamente en la actividad y en
El efecto en Extremadura sera mas
intenso que en Espana, por su

participacion en las decilas afectadas
por la subida del SMI

el N el empleo a largo plazo, con un impacto
I I I I I I | entre -0,9pp y -1,6pp
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Fuente: BBVA Research a partir de INE, Encuesta trimestral de Coste Laboral
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Reto estructural: digitalizacion y comercio electronico

PIB per capita vs participacion del comercio
electronico en las ventas

(Euros y %)
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Fuente: BBVA Research a partir de datos de BBVA. Para mas detalle véase Situacion Consumo 2S18, aqui.

El comercio electronico ha aumentado
de forma significativa en la dltima
década, con diferencias sectoriales

y geograficas

Con datos de BBVA, la patrticipacion
de las ventas por Internet es
comparativamente elevada en algunas
de las provincias mas prosperas, como
Madrid o Barcelona, concentracion

de la oferta

.y en aquellas mas enfocadas
al turismo



https://www.bbvaresearch.com/wp-content/uploads/2019/02/Revista_Situacion_Consumo_2S18.pdf
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Algunas CC.AA. han experimentado un proceso de
“desindustrializacién prematura”

Empleo manufacturero sobre empleo total y

PIB per capita entre 1960y 2016 Como el resto del mundo desarrollado,
desde los afnos 80, se observa una
tendencia hacia la desindustrializacion.

o Anivel de CC.AA, algqngs hgn sufrido un
proceso de “desindustrializacion
prematura”: el punto maximo de

(% y logs)

industrializacién se ha producido a niveles
\ cada vez mas bajos.

2016 En el caso extremeno, la relevancia de la
—\ industria se ha situado historicamente
' N1 entre las mas bajas de Espafia

Empleo manfacturero / Empleo total (%)

PIB per capita (en logs)

e— E xtremadura Pais Vasco Espafia

Véase Barandiaran, J., Miguel Cardoso y Luis Diez-Catalan (2019): “Desindustrializaciéon prematura en Espafia”,
Observatorio Econémico. Disponible en: https:/bit.ly/2H4Hqoh
Fuente: BBVA Research a partir de INE y BDMORES


https://bit.ly/2H4Hqoh
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Dinamismo de la poblacion en Extremadura

Tasa de crecimiento anual de la poblacion. Extremadura en relacién al resto de las
comunidades (%)
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Fuente: BBVA Research a partir de INE

Extremadura se ha situado histéricamente entre las En esta evolucion incide especialmente el saldo
comunidades con una dindmica de la poblacion migratorio acumulado de la comunidad, con salidas

mas negativa acumuladas de 750.000 personas desde 1951
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BBVA Research
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2019-2020: previsiones de PIB y mercado laboral

Crecimiento
del empleo (EPA) e P . PIB
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Porcentaje, promedios anuales.
Fuente: BBVA Research
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Mensajes clave ] I

a El entorno global se ha deteriorado y es mas incierto, pero seguimos esperando una desaceleracion
suave. El impacto del proteccionismo es mas evidente y sigue siendo el principal riesgo, junto con un
ajuste intenso del crecimiento en China y EE.UU., y el aumento de la incertidumbre en Europa

a El crecimiento de Extremadura en 2018 se acelero hasta el 2,6%, como resultado de la solidez en el
avance tanto del consumo privado como de las exportaciones, asi como de la aceleracion de la inversion
y del gasto publico.

a En 2019y 2020 la recuperacion se mantendra con un avance del PIB del 2,4% y 1,9% respectivamente.
Extremadura creara 13.000 empleos entre 2019 y 2020, y la tasa de paro caera al 21,2%. La politica
monetaria, los precios del petroleo y el impulso fiscal apoyaran el crecimiento, pero con riesgos a la baja

a Es necesario impulsar medidas que mejoren la capacidad de respuesta de las economias espafiola y
extremenfa ante los desafios vigentes y que generen un crecimiento inclusivo. La incertidumbre aumenta
respecto a la sostenibilidad del crecimiento externo, persisten dudas sobre la politica econémica
y sobre los efectos de algunas medidas ya tomadas
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