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Mensajes principales

Se allana el camino hacia una estabilizacion del crecimiento global como consecuencia de las menores tensiones comerciales entre EE. UU.
y China, de la menor incertidumbre sobre el brexit y del efecto de la relajacion monetaria, aunque hay que estar atentos a la evolucién de
las tensiones en Oriente Préximo. El PIB mundial crecera el 3,2% en 2020y el 3,3% en 2021

w El crecimiento del PIB en Aragon habria sido del 2,1% en 2019. Hacia delante, se prevé que se desacelere en 2020 hasta el 1,8%,
& pero que recupere el tono, hasta el 2,0%, en 2021. Ello debido a la revision estadistica de los datos de actividad por parte del INE, y
a la tendencia de menor crecimiento que muestran algunos componentes de la demanda, en particular el gasto doméstico, que
podria estar tocando fondo. Aragén podria mostrar una moderada aceleracion en 2021, con la leve mejora que se espera en la
economia europea. A pesar de algunos desequilibrios todavia existentes, las economias aragonesa y espafiola estan mejor
preparadas para enfrentar un potencial entorno de mayor volatilidad.

T En Aragon la tasa de paro se podria reducir en 1,5 p.p. en el bienio hasta el 8,6% en 2021. El PIB superara su nivel absoluto pre-
crisis y, en términos per capita, en casi 8 y 10 p.p. Este ultimo crecera por encima del de Espafia también por el menor
dinamismo demogréfico. En todo caso, el sesgo sobre el escenario continda siendo a la baja. La evolucion futura dependera de la
resolucion de los distintos focos de incertidumbre y de las politicas que se implementen.

& El crecimiento de tendencia de la economia espafiola y aragonesa estaria convergiendo a niveles significativamente
' menores que los observados a comienzos del siglo. Es necesario implementar reformas que permitan incrementar
la capacidad de crecimiento, fomentando un entorno favorable para la inversién y ayudando a reducir los principales
desequilibrios que se enfrentan (finanzas publicas, desempleo, precariedad, desigualdad y cambio climatico)
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El crecimiento global se ha mantenido relativamente
bajo alo largo de 2019

CRECIMIENTO DEL PIB MUNDIAL ® a Laeconomia mundial se expandi6 a
(%T/T)

un ritmo trimestral cercano al 0,8% en

2019, por debajo de lo observado en
los afios anteriores

m Ademas de la elevada incertidumbre,
han influido la moderacion estructural de
China y la ralentizacion ciclica de EE. UU.,
y el reducido crecimiento europeo

a Entodo caso, el crecimiento global ha sido
ligeramente mayor de lo esperado en
la segunda mitad del afio
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(*) Previsiones basadas en modelo BBVA-GAIN.
Fuente: BBVA Research
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Hay sefiales de estabilizacion: se frena la contraccidn en
manufacturas y la desaceleracion en servicios y exportaciones
EXPORTACIONES ©

INDICADORES PMI DE MANUFACTURAS Y SERVICIOS
(% A/A, CRECIMIENTO MEDIO ANUAL EN CADA TRIMESTRE) (MAS DE 50: EXPANSION; MENOS DE 50: CONTRACCION)
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* Para dic.-19, solo datos de octubre y noviembre.

Fuente: BBVA Research Fuente: BBVA Research a partir de datos de Haver



TENSIONES COMERCIALES:

El entorno favorecera un aterrizaje suave del crecimiento global

&8

N

EN PAUSA

Acuerdo entre EE. UU.
y China

El proteccionismo
seguira siendo una
preocupacion, también
en otras regiones.
Atencion a las
potenciales tensiones
entre EE. UU. y Europa

El brexit, menos
disruptivo a corto plazo

POLITICAS
CONTRACICLICAS

a Se mantendra
el tono expansivo de
la politica monetaria,
tras los recortes de
tipos recientes

a El estimulo fiscal
sera limitado en
Europay algo mayor
en China

VOLATILIDAD
FINANCIERA: ACOTADA

a Como consecuencia
de la accion de
los bancos centrales

a Moderado apetito
por el riesgo

%

<>

PRECIOS DE LAS MATERIAS
PRIMAS: ACOTADOS

El precio del petroleo
sera moderado

(61 ddlares/barril en
2020-21), si no se
materializan los riesgos
en Oriente Préximo

Relativa debilidad
de la demanda

y aumento de

la oferta de paises
‘no OPEP”



El crecimiento global convergera al 3,2% en 2020
y al 3,3% en 2021

= EE. UU. ® Latam W Eurozona = Espafia W China
2018 2,9 1,6 1,9 2,4 6,6
2019 2,3 © 0,6 01,2 1,9 © 6,1
2020 1,8 1,4 00,9 1,6 © 5,8
2021 2,0 2,1 1,2 1,9 55

© Prevision revisada al alza
Prevision sin cambios
© Prevision revisada a la baja

Fuente: BBVA Research
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Riesgos globales: se reducen los ciclicos,
pero se mantienen elevados los estructurales
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de bonos en la deuda e Desordenado
periférica
por mayor )
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Tensiones geopoliticas 0
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La recuperacion continuara, aunque se moderan las expectativas

PIB
ARAGON

PIB
ESPANA

Fuente: BBVA Research a partir de INE
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En 2019 se observd una desaceleracion, que parece tocar fondo

ARAGON Y ESPANA: EVOLUCION DEL PIB a EIINE reviso a la baja su crecimiento
(% TIT, CVEC) estimado entre 2016-2018, tanto para

Aragdén como para Espafia en (-0,7 pp
y -0,5 pp respectivamente), que muestran
una progresiva desaceleracion

a El crecimiento en Aragon se habria
reducido en la segunda mitad de 2019

* 3 algo por debajo de la media nacional
® °
a Los datos disponibles apuntan a una
senda de crecimiento similar para 2020
E E E E °,:'° °|Z'° 5 g E g g 2 8 B y 2021, apoyada_s por une_lestablllzamon
H N ®m Y 9N ®m®mF a6 ®m2 Qe del consumo, el impulso fiscal,
S 5 K y la recuperacion de la inversién y

====Aragén e===Espafia las exportaciones

Fuente: BBVA Research a partir de INE
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En 2019 se observd una desaceleracion, que parece tocar fondo
1. Se agota el impulso en el consumo privado

ARAGON Y ESPANA: INDICADOR SINTETICO m Se aprecia una desaceleracion
DE CONSUMO REGIONALIZADO (ISCR-BBVA) del consumo privado en Aragén’ en
(6. A/A) particular, de los bienes duraderos
2,9
a Laralentizacion del consumo en
la region estaria siendo algo mayor
gue en el resto de Espafia

2,5

1,8 L8

a En 2019, las importaciones de consumo
11 y las ventas minoristas crecieron menos,
0,8 mientras las matriculaciones cayeron:
-7,5% ala en Aragon, frente a -3,5%
del promedio nacional

2015-2017 2018 2019*

HAragén BEspafia

* Estimado con la informacién disponible, completada con previsiones del 4T19.
Fuente: BBVA Research a partir de DGT,CORES, Datacomex e INE
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En 2019 se observd una desaceleracion, que parece tocar fondo
2. Algunos sectores se han convertido en un lastre

ARAGON: EVOLUCION DE LA DEMANDA EN a Laincertidumbre esta afectando de forma
Spigl\TA(EJSESD SLECLREECc?l\ﬁRITAgngRANUAL particularmente intensa a algunos sectores
( ) gue han sufrido cambios regulatorios, como
el de automocion o el inmobiliario
= | -
Automocién Vivienda (e) Turismo . :
(Matriculaciones (Transacciones) (Viajeros a El turismo sufre un agotamiento producto de:
de turismos) 12 0% totales) . L o
: La ralentizacion en el crecimiento
- 9, 4% de la economia espafiola,
6.9 ° en el caso aragones

la recuperacion de destinos alternativos
afectados en el pasado por tensiones
geopoliticas, en Espafia

m Hasta el momento, el contagio hacia otros
sectores ha sido limitado

® 2016-2017 2018-2019

(e) Estimacién para 2018-2019.
Fuente: BBVA Research a partir de articulos de ANFAC, MFOM e INE
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En 2019 se observd una desaceleracion, que parece tocar fondo

3. Impacto de las tensiones comerciales

DETERMINANTES DEL CRECIMIENTO DE LAS

EXPORTACIONES DE BIENES NO ENERGETICOS
(CONTRIBUCION MEDIA ANUAL, P.P. Y A/A, %, REALES)

2010-14 2015-17 2018 2010-14 2015-17 2018
Espafa Aragoén
I Demanda externa I Competitividad (ULC)
Resto === ExXportaciones %al/a

Fuente: BBVA Research a partir de Datacomex e INE

a Las exportaciones de bienes reales han

mostrado un comportamiento extraordinario
durante buena parte de la recuperacion,
aunque condicionadas por factores de oferta
en 2016-17.

En 2018 se ha producido una recuperacion
por ganancias de competitividad, demanda
de los principales socios comerciales y
adaptacion de la oferta.

La incertidumbre sobre las tensiones
comerciales, los problemas en el sector

del automovil o el brexit podrian debilitar las
exportaciones a futuro.
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Factores que podrian apoyar un mejor entorno de crecimiento
1. El diferencial positivo con Europa se mantiene

DIFERENCIAL DE CRECIMIENTO INTERANUAL

DEL PIB EN ARAGON RESPECTO A EUROPA
(PP, PROMEDIO POR ARNO)

3,0
2,0
1,0
0,0
-1,0
-2,0
-3,0
-4.0

-5,0

Promedio Promedio
1996 - 2009 2016 - 2019
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(e) Estimacion.
Fuente: BBVA Research a partir de Eurostat e INE

a Durante la actual desaceleracion, Aragon,
como Espaia, ha mantenido un
diferencial positivo respecto a la
economia europea.

& Enun entorno de ralentizacion, nuestro
pais ha logrado mantenerse como motor
de la eurozona y no como un lastre.

a  Se estima que por cada punto porcentual
de aceleracion en el PIB de la zona euro,
el espafiol aumentaria en la misma
proporcion.
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Factores que podrian apoyar un mejor entorno de crecimiento

2. El impulso exportador se mantiene

ARAGON: EXPORTACIONES DE BIENES,
CONTRIBUCIONES POR SECTOR

(P/P)
- = -
Prom.2014-17 2018 2019~
. Automovil [ B.de Equipo
Semimanufac. mmm Alimentos

By Manuf.Consum mm Resto
e===Total

* Con datos acumulados a noviembre.
Fuente: BBVA Research a partir de Datacomex

Las exportaciones reales crecieron 4,6% en
2019, menos que el afio anterior, pero con
un mayor dinamismo que en Espafia

Las exportaciones aragonesas de
alimentacion contribuyeron a una menor
desaceleracion, beneficiadas por la gripe
porcina en China. El sector porcino explica
un 40% del incremento exportador en 2019

El sector del automovil y las
semimanufacturas redujeron su crecimiento.
En agregado suponen casi la mitad de las
exportaciones (un tercio es automocion).
Una recuperacion de la eurozona contribuiria
a impulsarlas
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Factores que podrian apoyar un mejor entorno de crecimiento

3. El impacto de las reformas

INVERSION EN MAQUINARIA Y EQUIPO
(INDICE REAL 2016=100)

_- =& Espafia

e |
” B R
— Alemania

P B 1 Francia

-
L=

2016 2017 2018 2019*

* Datos hasta 3T19.
Fuente: BBVA Research a partir de Eurostat e INE

La inversion en maquinaria y equipo
en Espafia muestra un mayor
dinamismo que en las principales
economias europeas.

Desde 2016, este tipo de inversion se
ha incrementado el 19,2%, frente

al 11,9% en la EA-19, en un entorno
de elevada incertidumbre.

Es importante mantener un clima que

continte fomentando el crecimiento de
la inversion. Deberia ser una prioridad
evaluar las reformas implementadas y
conservar los aspectos mas positivos.
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Factores que podrian apoyar un mejor entorno de crecimiento
3. El impacto de las reformas

IMPORTACION DE MAQUINARIA Y EQUIPO a Laimportacién de maquinariay bienes

(INDICE NOMINAL 2016=100) de equipo respecto al PIB en Aragon fue
la mayor de las regiones espaiiolas,

120 salvo Madrid.

115

a  En 2019, se fij6 el segundo mejor
registro historico: a pesar de la

110 incertidumbre, se superdé el 8,3% del PIB
regional (2,6 p.p. por encima de la media
105 de Espafa)
100
95 f T T T
2016 2017 2018 2019*

e ArggOn e Fsnafia

* Datos acumulados de 12 meses hasta noviembre 2019 .
Fuente: BBVA Research a partir de Datacomex
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Factores que podrian apoyar un mejor entorno de crecimiento
4. El impulso de la politica monetaria

ESPANA: NUEVAS OPERACIONES DE CREDITO a Después de un periodo de elevada
A LAS FAMILIAS

incertidumbre, se percibe una
(TENDENCIA, ENE18=100) . ., ..
normalizacion del crecimiento de
los flujos de nuevo crédito a las familias.

a Hacia delante, se espera que el entorno
de tipos bajos, de elevada liquidez y de
competencia en el mercado bancario
continden impulsando la financiacion.

00 00 00 00 CO 00 G0 00 00 00 WV VO M D D DD D A DO OO D
AR A A A TR B B
do=s=ESXcsSc0g0830das=ss=Axcs50 a8 >
c 0S8 Q9SS 200805 co®L s 2080

e Hipotecario “===Consumo

Nota: Tendencias calculadas utilizando el programa TRAMO-SEATS.
Fuente: BBVA Research a partir de BdE
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Factores que podrian apoyar un mejor entorno de crecimiento

5. Una politica fiscal expansiva

ARAGON Y TOTAL CC.AA.: VARIACION DEL GASTO
EN CONSUMO PUBLICO

(%)

6

Promedio 2012-2014 Promedio 2015-2018 2019~
= Aragon mTotal CC.AA.

*Datos acumulados a noviembre.
Fuente: BBVA Research a partir de Ministerio de Hacienda

El crecimiento de la demanda interna se
ha visto particularmente apoyado por

el aumento del consumo publico y de
las transferencias.

Un afio mas se ha utilizado el espacio
gue da la recuperacion econémicay

la reduccion en los tipos de interés para
realizar una politica fiscal expansiva.

Si bien es una mala noticia para los
objetivos de reduccion del desequilibrio
en las cuentas publicas, a corto plazo
supone un sostén para el crecimiento de
la demanda interna.



Situacion Aragon 2020 a

Factores que podrian apoyar un mejor entorno de crecimiento
6. Los ajustes realizados por familias y empresas

CREDITO/ACTIVOS DE LA EMPRESA TiPICA DE ARAGON* ROA"™ DE LA EMPRESA TiPICA DE ARAGON*
(PROMEDIO POR PERIODO Y CIERRE DE ANO 2018, %) (PROMEDIO POR PERIODO Y CIERRE DE ANO 2018, %)

16,7
15,7 29

1997-2007 2008-2017 2018 1997-2007 2008-2017 2018

* La empresa tipica esta representada por la mediana estadistica de las ratios.
** ROA: Rendimiento sobre activos (siglas en inglés).
Fuente: BBVA Research a partir de SABI. El nimero de empresas en la muestra varia en el tiempo, pero en promedio en cada periodo son: 1997-2007: 1.834; 2008-2017: 2,892; 2018: 3042

, particularmente las pymes,

para enfrentar un entorno de mayor incertidumbre.
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El futuro dependera de la solucidon de los focos de incertidumbre

Que tiene reflejo también a nivel de Aragon

ARAGON: SITUACION Y PERSPECTIVAS SEGUN

LA ENCUESTA BBVA DE ACTIVIDAD ECONOMICA
(SALDO DE RESPUESTAS EXTREMAS)

) mar.-15 @
7

(O]

£ dic-17 @@ o
o

£ ® o ® .15

8 ° dic.-16

% ° dic.38

% jun.-19 ® .. ®

i o mar.-19

g dic.-19 ®

3 sep.-19

O

(]

o

x

)

Ewolucion de la actividad a lo largo del trimestre

Fuente: BBVA

a Laconfianza de los agentes y, por tanto,
sus decisiones de consumo, ahorro e
inversion se estan viendo condicionadas
por distintos focos de incertidumbre en
los ultimos trimestres:

En Europa persisten el riesgo politico
y las dudas sobre el desenlace final
del brexit, a pesar de la mayor claridad
en temas comerciales.

A nivel doméstico destaca la fragmentacion
parlamentaria y la falta de consenso sobre
cuestiones clave de politica econémica

En Aragon, la desaceleracion del crecimiento
del PIB y del empleo, podrian estar detras
del empeoramiento de las expectativas

en 2019
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El futuro dependera de la solucidon de los focos de incertidumbre
Las medidas arancelarias de EEUU afectan a algunos productos y sectores

EXPORTACIONES SUJETAS A ARANCELES DE EEUU a  En el caso de Aragon, su exposicion
(PROMEDIO 2016-2018, % EXPORTACIONES) a los bienes que Estados Unidos gravo con

------ aranceles es limitada, y menor que la media
de Espafa
m Los efectos directos podrian ser mayores
en determinados sectores y comarcas,
como las vitivinicolas
a No cabe desdeiiar los riesgos indirectos,
| o la posible inclusion de nuevos aranceles
Bl lninimmw . _
OO0 s oo dkEEFEJdaoa << 2>EFEZ2 4dE
= < >
23205530122 232253353

Fuente: BBVA Research a partir de Datacomex
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El futuro dependera de la solucidon de los focos de incertidumbre
Relacionada con cambios en los patrones de consumo

PROBABILIDAD ESTIMADA DE COMPRAR UN

PORCENTAJE DE HOGARES QUE
AUTOMOVIL POR TRAMO DE EDAD

ADQUIEREN UN AUTOMOVIL

(PROMEDIO DE CADA PERIODO) (%)
< 35 afios 35-44 45-54 55-64 65-74 75y mas
Aragon Espafia Edad del sustentador principal
® Precrisis Crisis (2008-2013) ¢ Recuperacion e Pre-Crisis e Crisis Recuperacion
(2006-2007) (2014-2018) & ot o5k
fffff al 95%.

Para mas informacion véase “Situacion Consumo 1S19”: https://bit.ly/30Vb5WU

Para mas informacion véase “Situacion Consumo 1S19”: https:/bit.ly/30Vb5WU
Fuente: BBVA Research a partir de INE (EPF)

Fuente: BBVA Research a partir de INE (EPF)

Aragodn es la sexta region mas afectadas: el porcentaje de
hogares que adquieren un automovil baja 4,6 p.p., desde
10,4% en 2006-2007, a 6,2% en la recuperacion

La demanda de vehiculos fluctia por razones ciclicas

(capacidad de compra, incertidumbre, incentivos,...), y
también estructurales (cambios en preferencias y demografia)



https://bit.ly/30Vb5WU
https://bit.ly/30Vb5WU

El futuro dependera de la solucidon de los focos de incertidumbre
En particular en determinados sectores productivos

ARAGON: VENTAS DE VIVIENDAS Y TENDENCIA ESPANA: VENTAS DE VIVIENDAS Y TENDENCIA
(2018=100) (2018=100)

V
©© 0O © 0§ © W M W PN X DN DD O © 0 O o M W W ®OMO®WO®DP®WO®NMODDADDRN DD DD O
AP A U U Y AN AN A U Y
- R S R - S RGOS e ] 6858 >cs068s0da5ssc=s0ada
9 s 35385933838883cs8c538 0 c o 828 TsS2o0885cpew LTS5 200
o - E © ¢ = c o c o v E ®© ¢ = S 0 o v E e = T 0 c o v E e = S 0

e Promedio 2018 = 100 Tendencia lineal ene-16 sep-18 e Promedio 2018 = 100 Tendencia lineal ene-16 sep-18

Fuente: BBVA Research a partir de CIEN

La incertidumbre de politica econdmica en los Gltimos meses En Aragon, la ralentizacion seria inferior a la media de Espafa,

si bien la volatilidad de la serie obliga a ser cautelosos

ha frenado la actividad inmobiliaria en muchas comunidades
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El futuro dependera de la solucidon de los focos de incertidumbre
Relacionada con determinados sectores productivos

AFILIACION A LA SEGURIDAD SOCIAL EN ESPANA: a La afiliacion a la Seguridad Social en
DIFERENCIA ENTRE LA VARIACION EN 2019Y EN EL los colectivos con mayor cobertura
(F;E)OMED'O 2017-2018 del salario minimo interprofesional (SMI)
Total Regimen general habria aumentado entre una y cuatro
décimas mas en 2019 en ausencia
& del incremento en el SMI (hasta
5 45.000 cotizantes)
'0,6% —0,6%
a Un analisis detallado de los costes y
-1 O beneficios de los cambios recientes
en el sector de la vivienda y de
-1,3% los incrementos en el SMI deberfa guiar
______ 0,400 L 0.7m0 las actuaciones futuras

H Colectivos con mayor incidencia del SMI* [ Resto

* Menores de 30 afios.

Comercio, hosteleria, actividades inmobiliarias, profesionales, administrativas y artisticas, y otros servicios.
Canarias, Extremadura, Andalucia y Murcia.

Fuente: BBVA Research a partir de MITRAMISS
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El futuro dependera de la solucidon de los focos de incertidumbre
Relacionada con las tensiones en Cataluiia

CATALUNA: GASTO EN TERMINALES DE PUNTO DE VENTA DE BBVA CON TARJETAS DE EXTRANJEROS
(ULTIMA SEMANA DE SEPTIEMBRE DE CADA ANO = 100, MEDIA MOVIL SEMANAL)

30/09
05/10
10/10
15/10
20/10
25/10
30/10
04/11
09/11
14/11
19/11
24/11
29/11

(018 e=———2019

Nota: gasto en TPV BBVA por clientes y no clientes de BBVA mas gasto de clientes BBVA en TPV no BBVA. Datos hasta el 30 de noviembre de 2019.
Fuente: BBVA Research a partir de Redshift

El cambio de tendencia en la evolucion

de la economia catalana desde el 2S17 ha supuesto un lastre para el crecimiento del conjunto de la espafiola




2020-2021: previsiones de PIB y mercado laboral

O

Crecimiento Tasa
del empleo (EPA) de paro PIB
2020 2021 / 2020 2021 / 2020 2021

0,8 1,1 93 86 1,8 2,0

Porcentaje, promedios anuales.
Fuente: BBVA Research




La economia esta en una encrucijada
Enfrentar las consecuencias del envejecimiento

CRECIMIENTO DEL CONSUMO Y CONSUMO DE MAYORES DE 65 ANOS
CONTRIBUCIONES POR TRAMO DE EDAD (% DEL TOTAL)
(%)
ZamO o,
Gl U ZK O 21 1
]

Alava

. Espafia
Teruel

Huesca

Zaragoza

Baleares
Almeria

2018-2025 2026-2033 Albacete

EmN mayores 65 menores 35 36-64 total

El envejecimiento de la poblacion espafiola provocara cambios El peso en Aragén del consumo de

sustanciales en los patrones de consumo: se reducira la franja los mayores de 65 afos (15%) es 2 p.p.
de 35-64 afios, de consumo per capita elevado menor que en la media nacional




La economia esta en una encrucijada
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Manejar la transicion hacia una economia de sectores de alto nivel afiadido

EMPLEO EN EL SECTOR DE LAS MANUFACTURAS a

SOBRE EL TOTAL Y PIB PER CAPITA ENTRE 1960 Y 2016
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Véase Barandiaran, J., Cardoso, M. y Diez-Catalan L. (2019): «Desindustrializacion prematura en Espafia»,
Observatorio Econémico. Disponible en: https:/bit.ly/2H4Hqgoh
Fuente: BBVA Research a partir del INE y BDMORES

Igual que en el resto del mundo
desarrollado, desde los afnos 80 se observa
una tendencia hacia la desindustrializacion

Algunas comunidades autonomas han
experimentado un proceso de
“desindustrializacién prematura”: el punto
maximo de industrializacién se ha producido
a niveles cada vez mas bajos

La apuesta por la industria es importante,
pero tiene que formar parte de una
estrategia de desarrollo mas amplia:
digitalizacion e inversion en capital humano


https://bit.ly/2H4Hqoh

La economia esta en una encrucijada
Transitar hacia gobiernos mas digitales

CC. AA.: PROBABILIDAD ESTIMADA DE UTILIZAR
LA ADMINISTRACION ELECTRONICA Y PROVISION Y
TRAMITACION DIGITAL DE SERVICIOS A LOS CIUDADANOS

c
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Provision y tramitacion digital de senicios electrénicos
a los ciudadanos (2017)*

Primera componente principal de los indicadores de servicios centrados en el ciudadano ofrecidos
por las CC. AA. (accesibilidad, disponibilidad para otros ciudadanos de la UE y existencia de
funcionalidades de soporte y ayuda) y del avance en la tramitacién digital de dichos servicios.
Para mas informacion véase: https://bit.ly/2NUhYqg7

Fuente: BBVA Research a partir de Ministerio de Politica Territorial y Funcién Publica
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a El uso de la administracion electronica es

mayor en Espafna (65% de la poblacion
internauta) que en la media de la UE (60%)

Para avanzar en la digitalizacion de

los servicios publicos, seria deseable

una mayor implicacién de la administraciéon
en la mejora de las competencias digitales,
optimizar los canales de contacto, ampliar
el nUmero de tramites realizables por
internet, incrementar la inversion en
infraestructuras tecnoldgicas y ampliar

la dotacion de cobertura de redes de
banda ancha de nueva generacion


https://bit.ly/2NUhYq7
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La economia esta en una encrucijada
Manejar la transicion hacia una economia de sectores de alto nivel afiadido

EVOLUCION DE LA RENTA PER CAPITA a Aragon mantuvo su nivel de renta per capita

RELATIVA POR MACRO-REGIONES relativa por encima de la media nacional y
con una ligera tendencia al alza desde
1955.

a Lacomunidad aragonesa ocupa una
posicion intermedia en la macro-region del

W ) .
Valle del Ebro y Valencia desde los afos 60.

= En el periodo analizado, la productividad se
/\——/\/—“\-—/A’_ mantuvo en torno a la media en todo el
periodo, con un comportamiento mejor de la

ocupacion (capitulo 3 de Situacion Aragon

1955 1975 1995 2015
2020)

e max Esp e====max Ebroy Ley === Arag6n min Ebroy Ley es====min Espafia

Fuente: de la Fuente, A. (2019)
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Mensajes principales

Se allana el camino hacia una estabilizacion del crecimiento global como consecuencia de las menores tensiones comerciales entre EE. UU.
y China, de la menor incertidumbre sobre el brexit y del efecto de la relajacion monetaria, aunque hay que estar atentos a la evolucién de
las tensiones en Oriente Préximo. El PIB mundial crecera el 3,2% en 2020y el 3,3% en 2021

w El crecimiento del PIB en Aragon habria sido del 2,1% en 2019. Hacia delante, se prevé que se desacelere en 2020 hasta el 1,8%,
pero que recupere el tono, hasta el 2,0%, en 2021. Ello debido a la revision estadistica de los datos de actividad por parte del INE, y
a la tendencia de menor crecimiento que muestran algunos componentes de la demanda, en particular el gasto doméstico, que
podria estar tocando fondo. Aragén podria mostrar una moderada aceleracion en 2021, con la leve mejora que se espera en la
economia europea. A pesar de algunos desequilibrios todavia existentes, las economias aragonesa y espafiola estan mejor
preparadas para enfrentar un potencial entorno de mayor volatilidad.

T En Aragon la tasa de paro se podria reducir en 1,5 p.p. en el bienio hasta el 8,6% en 2021. El PIB superara su nivel absoluto
pre-crisis y, en términos per capita, en casi 8 y 10 p.p. Este ultimo crecera por encima del de Espafia también por el menor
dinamismo demogréfico. En todo caso, el sesgo sobre el escenario continda siendo a la baja. La evolucion futura dependera de la
resolucion de los distintos focos de incertidumbre y de las politicas que se implementen.

& El crecimiento de tendencia de la economia espafiola y aragonesa estaria convergiendo a niveles significativamente
' menores que los observados a comienzos del siglo. Es necesario implementar reformas que permitan incrementar
la capacidad de crecimiento, fomentando un entorno favorable para la inversién y ayudando a reducir los principales
desequilibrios que se enfrentan (finanzas publicas, desempleo, precariedad, desigualdad y cambio climatico)
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En 2019 se observd una desaceleracion, que parece tocar fondo
1. Ralentizacion de la afiliacion y del empleo

ARAGON Y ESPANA: AFILIACION A LA S.S. a El afo pasado la afiliaciéon en Aragon

(% T/T, CVEC) aumento 2,2% ala, 0,4 p.p. menos
gue en Espafnay 0,5 p.p. por debajo
de como lo hizo el afio anterior.

a El aumento de la afiliacion toco fondo en
3T19, cerrando el semestre con un 0,3%
t/t CVEC, y se mantendria en ese nivel
en 1T20 segun los datos disponibles.

a Los servicios publicos, y en menor

¢ medida las manufacturas, contribuyen a
dicha evolucion. Otros servicios privados,
T I comolahosfu?lerla, muestran una
E K E 5 K K 5 KK 5 E K desaceleracion algo mayor.

s ArgOn e=FEspafia

Fuente: BBVA Research a partir de Seguridad Social
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2020-2021: previsiones de PIB y mercado laboral

Crecimiento
del empleo (EPA) o -------- T

Porcentaje, promedios anuales.
Fuente: BBVA Research
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El futuro dependera de la solucidon de los focos de incertidumbre
Relacionada con la incertidumbre de politica economica

ESPANA: INDICE DE INCERTIDUMBRE DE POLITICA

ECONOMICA Y DESCOMPOSICION
(VARIACION ANUAL, PUNTOS DEL iNDICE)

2017 2018 2019
B Brexit ¥ Catalufia M Comercial © Doméstico ™ Monetario @ Total

Fuente: BBVA Research a partir de articulos de prensa

ESPANA: PRIMA DE RIESGO
(PROMEDIO T: MAY-15, DIC-15, ABR-18; ABR-19 =100
Y NOV-19 = 100)

=

t5 t4 t3 t2 t1 t t+1 t+2 t+3 t+4 t+5
e ahr.-19 e===nov.-19 Promedio elecciones anteriores

t:. mes de celebracion de elecciones: may.-15, dic.-15 y abr.-18.
Fuente: BBVA Research a partir de Bloomberg

Si bien el brexit explica el repunte de la incertidumbre en el conjunto de 2019, en los Ultimos meses del afio

Sin embargo,

con la percepcién de

los mercados. Hay que aprovechar esta coyuntura para reducir la vulnerabilidad de la economia espafiola
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El futuro dependera de la solucidon de los focos de incertidumbre
El brexit ha deteriorado la economia del Reino Unido

EXPOSICION DIRECTA A REINO UNIDO a  En el caso de Aragon, la exposicion
(2018, % DEL PIB REGIONAL) al Reino Unido en relacién a su PIB es
...... limitada, a pesar de ser un cliente
importante en bienes

a  Los efectos directos incluyen el comercio
de bienes y la reduccion de los flujos
turisticos, pero la dependencia de Aragon
se limita a bienes

a Pero no cabe desdefiar los riesgos
indirectos, a traves del impacto en
I I I I I I I l 10 mercados clientes, o en las cadenas
z_|<omn__||—<_|><o,_o|_§: de valor
< > S
55522833202 %2285

B Gasto turistico de no residentes B Exportaciones de bienes

Fuente: BBVA Research a partir de Datacomex e INE
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¢, Cudles son los factores de soporte de la economia aragonesa?
Aumento de los visados no residenciales

ARAGON Y ESPANA: INDICADORES DE INVERSION a Los indicadores de inversion dan sefnales

(%, ATA) mixtas en Aragon en 2019. Se aceleraron
los visados no residenciales y se redujo
la importacion de bienes de equipo

a Apesarde la reduccion de la importacion
de bienes de equipo, esta marco el
segundo mejor registro en términos
historicos y se supero el 8,3% del PIB

L regional (2,6 p.p. por encima de la media
I I de Espafa)

a Las ventas de viviendas y los visados
Aragon Espafia Aragon Espafia residenciales se redujeron en 2019, en
Importaciones B,Equipo Visados No Residenciales un contexto de mayor incertidumbre
® Promedio 2015-2017 #2018 ™ Acum 19 (a/a) regulatqria, pero con una aceleracion
* 2019 con informacién hasta noviembre. en pl’eCIOS

Fuente: BBVA Research a partir de Datacomex y Ministerio de Fomento
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¢, Cudles son los factores de soporte de la economia aragonesa?
El turismo sigue aumentando en 2019

VIAJEROS Y PERNOCTACIONES EN HOTELES: a Las pernoctaciones totales se aceleraron
CONTRIBUCION POR MERCADO DE ORIGEN en Asturias en 2019, y los viajeros
(P.P.. AIA) continuaron aumentando, fijando

nuevos récords

a El turismo de residentes en Espaiia
contribuy6 al aumento en pernoctaciones,
y redujo su caida en viajeros. Por su parte,
el turismo de extranjeros contindia dinamico

I ! = a El menor crecimiento de la economiay
del consumo condicionaran el turismo,
Promedio 2018 2019* Promedio 2018 2019* en partlcular el de residentes
2014-17 2014-17

Viajeros Pernoctaciones

mNacionales = Extranjeros

Fuente: BBVA Research a partir de INE
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La economia esta en una encrucijada
Reto de trabajar por una recuperacion inclusiva

AFILIACION A LA SEG. SOCIAL POR COMARCAS a En Aragon continta la mejora del empleo,
(3T13=100)

aungque con un menor dinamismo de

120 la afiliacién que en el resto de Espafia

115 a Se aceleran diferencias en el grado de
recuperacion y dinamismo entre comarcas.

110 Destacan al alza la de Zaragoza, las del Eje
de Huesca* y La Franja

105 e,

a El agregado del resto de comarcas apenas
100 m—r—r—Tr—r—r—T— T T T T T T T T T T T T aumento su afiliacion el afio pasado, y

LN WLWO© O O© O©N~NINIMNIMNOOOWWOWO®WMOOO o O A
SO OO W T OO O W L W concentra una cuarta parte de la afiliacion
m%%%“%%%“%%%“%%%“%%% reional
E = E = n E = E =0 E =00 g

Comarca Zaragoza Eje Huesca

La Franja

e Teruel y sur
= == = = Total ARA

Fuente: BBVA Research a partir de Seguridad Social e Instituto Aragonés de Estadistica
*Eje de Huesca es la suma de Cinco Villas, Los Monegros y la Hoya de Huesca

CEEEE——— ReStO
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La mejora de la productividad es la clave a largo plazo
Reto demografico y productivo

ARAGON: CONTRIBUCIONES AL a En el periodo reciente de recuperacion
(CRE)ClMlENTO DEL PIB PER CAPITA el PIB per capita aumenta un 2,5 anual,
P.P.

gracias a la recuperacion del empleo
(reduccion de la tasa de paro)

a La menor poblacién en edad de trabajar
sobre el total (PET/POB) es muestra
l . del reto demografico, que se manifiesta en
- el periodo de recuperacion

a La productividad aragonesa se acelero en
el periodo de crisis, y sigue aumentando
en el periodo posterior aunque a
menor ritmo. La tasa de actividad muestra

1995-2007 2008-2013 2014-2018 . T
un comportamiento pI’OCIC|ICO

s P|B/OCU mmm OCU/ACT ACT / PET
s PET /POB  ===P|B/POB

Fuente: BBVA Research a partir de INE



