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Las regiones con menos ingreso deberian presentar las mayores tasas de crecimiento. El capital es escaso en las
regiones menos favorecidas y, por lo tanto, presenta ahi una mayor rentabilidad. En teoria, esto deberia incentivar
que la inversion creciera en estas comunidades mas que en territorios mas ricos, permitiéndoles eventualmente
converger a la media del pais. Pero, ¢qué ha sucedido durante crisis y recuperacion en Espafia? Principalmente
un proceso de divergencia, con algunas excepciones.

Por un lado, hay comunidades ricas que han incrementado su distancia respecto a la media, y por otro, hay
regiones menos favorecidas que han perdido terreno. En el primer grupo estan Madrid y Pais Vasco. Estas dos
comunidades auténomas mostraron avances del PIB per capita en términos reales entre el 5y el 6,5% entre 2007
y 2018, frente al 2,1% del conjunto de Espafa. El segundo grupo lo forman Andalucia, Asturias, Cantabria,
Canarias y Comunidad Valenciana donde la variacion va desde el estancamiento hasta una caida superior al 6,5%
en el caso de las islas.

Este incremento en la desigualdad tiene su origen en el periodo de crisis. En particular, las regiones con menor
ingreso sufrieron una mayor destruccion de empleo, sin que esto tuviera consecuencias diferenciales en el
aumento que todas experimentaron en la productividad. Entre las razones detras de lo anterior estan ajustes
sectoriales que fueron superiores a los observados en otras comunidades, o procesos de desapalancamiento mas
intensos. Estos cambios se dieron sin que el redireccionamiento hacia sectores dedicados a la demanda externa
pudiera compensar de forma significativa la fuerte destruccion de empleo o aumentar ain mas la productividad.

Por otro lado, es destacable el comportamiento de Galicia y Castilla y Ledn, comunidades que desde ingresos por
debajo de la media en 2007, han elevado su PIB per capita entre un 5,5% y un 8%. La ewlucion de esta medida
de bienestar ha sido relativamente mejor, tanto en crisis como en recuperacion. En todo caso, esto se da en un
entorno en el que la poblacion ha caido entre un 2 'y un 4,5% en estas comunidades autonomas. Esta tendencia
de emigracion, junto con el envejecimiento que se esta produciendo, ponen en duda la sostenibilidad de este
patron de convergencia a medio plazo. Finalmente, el resto de regiones no han variado significativamente su
posicion de ingreso relativa.

De estas diferencias podemos sacar lecciones. Por ejemplo, que de cara a la préxima recesion, seria interesante
estudiar el papel que puedan tener politicas de demanda regionales. Permitir medidas fiscales expansivas en
areas particularmente afectadas por el paro se puede explicar de varias maneras. Por un lado, la probabilidad de
encontrar un puesto de trabajo no es la misma dependiendo del lugar donde se reside. Por otro, hay algunas
comunidades autonomas donde a pesar de la elevada tasa de paro, los costes de emigrar parecen demasiado
elevados (el coste de la vivienda en la ciudad de destino, por ejemplo), y otras donde incluso en un entorno
favorable no existen las suficientes oportunidades para que los trabajadores se queden. Finalmente, una parte
importante de la divergencia entre comunidades auténomas a medio plazo puede provenir de las diferencias
existentes en la productividad (y composicion sectorial). Si esto se explica por falta de infraestructura o por un
menor capital humano, las politicas publicas deberian tomarlo en cuenta, favoreciendo a las regiones con mas
carencias en ambos ambitos.

En todo caso, hay que recordar que tanto la desigualdad, como las politicas encaminadas a reducirla, pueden
generar tensiones entre regiones. Para formar un consenso alrededor de este tipo de medidas, seria
recomendable avanzar en mecanismos que incrementaran la confianza sobre el uso de los recursos y fomentaran
la solidaridad entre territorios. Avanzar en un sistema de financiacion autonémica transparente parece un paso
obvio. Sin embargo, es igualmente importante desarrollar un sistema de rendicion de cuentas y el desarrollo de
mecanismos que evallen la eficiencia del gasto que se realice.
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AVISO LEGAL

B presente documento, elaborado por el Departamento de BBVA Research, tiene caracter divulgativo y contiene datos,
opiniones o estimaciones referidas a la fecha del mismo, de elaboracion propia o procedentes o basadas en fuentes que
consideramos fiables, sin que hayan sido objeto de verificacion independiente por BBVA. BBVA, por tanto, no ofrece garantia,
expresa o implicita, en cuanto a su precision, integridad o correccion.

Las estimaciones que este documento puede contener han sido realizadas conforme a metodologias generalmente aceptadas
y deben tomarse como tales, es decir, como previsiones o proyecciones. La evolucion historica de las variables econdémicas
(positiva o negativa) no garantiza una evolucion equivalente en el futuro.

E contenido de este documento esta sujeto a cambios sin previo aviso en funcion, por ejemplo, del contexto econdmico o las
fluctuaciones del mercado. BBVA no asume compromiso alguno de actualizar dicho contenido o comunicar esos cambios.

BBVA no asume responsabilidad alguna por cualquier pérdida, directa o indirecta, que pudiera resultar del uso de este
documento o de su contenido.

Ni el presente documento, ni su contenido, constituyen una oferta, invitacion o solicitud para adquirir, desinvertir u obtener
interés alguno en activos o instrumentos financieros, ni pueden servirde base para ningun contrato, compromiso o decision de
ningun tipo.

Especialmente en lo que se refiere a la inversion en activos financieros que pudieran estar relacionados con las variables
economicas que este documento puede desarrollar, los lectores deben ser conscientes de que en ningun caso deben tomar
este documento como base para tomar sus decisiones de inversion y que las personas o entidades que potencialmente les
puedan ofrecer productos de inversion seran las obligadas legalmente a proporcionarles toda la informacién que necesiten para
esta toma de decision.

B contenido del presente documento esta protegido por la legislacion de propiedad intelectual. Queda expresamente prohibida
su reproduccion, transformacion, distribucion, comunicacién publica, puesta a disposicién, extraccion, reutilizacion, reenvio o la
utilizacion de cualquier naturaleza, por cualquier medio o procedimiento, salvo en los casos en que esté legalmente permitido o
sea autorizado expresamente por BBVA.
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