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Mensajes principales: 2020
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Se prevé una menor caida del PIB de Espafia en 2020 (-11,0%), por las sorpresas al alza en
todos los componentes de la demanda, sobre todo la interna. También se revisa el perfil: algo
mejor de lo previsto en 3T20 y algo peor en 4T20. El deterioro en la situacion sanitaria en la UEM
y en Espafa en particular explican la discontinuidad de la recuperacion en 4T20.

Estos cambios tienen un impacto heterogéneo a nivel regional: la prevision de crecimiento del PIB
mejora mas que en Espafia en Baleares (+2,5pp), en Canarias (+1,0pp), en la Comunitat
Valenciana (0,9 pp), en Cataluina (0,8pp), en Galicia (0,7pp), afectadas positivamente por el
avance tanto de la demanda interna, como de la externa. Los mismos factores benefician a
Cantabria (+0,6pp) y Madrid (+0,5pp), pero en menor medida.

En Andaluciay Castillay Leon (+0,6pp) el avance de la demanda interna no se ve acompafnado
por una mejora de las exportaciones.

En Aragon (0,4pp de revision al alza) es principalmente la demanda externa la que se muestra
mas dinamica, pero las restricciones a la movilidad impiden una revision mas elevada.

Se mantienen el resto de previsiones de crecimiento en 2020: en Asturias, Castilla-La Mancha,
Extremadura, Murcia, Navarra, Pais Vasco y La Rioja los datos conocidos estan en linea con lo
esperado.
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Mensajes principales: 2021
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Revision generalizada a la baja en el crecimiento del 2021, que para Esparia es de 0,5pp hasta el
5,5%. Al final de 2020 y comienzos de 2021, el deterioro de los indicadores sanitarios y las
nuevas medidas de distanciamiento social en Espafia y Europa, el agotamiento de las politicas de
demanda y la mayor incertidumbre en Espafia desaceleran el consumo y las exportaciones de
bienes. Inversion y turismo mejoraran, pero desde niveles muy bajos. El impacto de los recursos
ligados al NGEU todavia sera reducido, al menos en la primera mitad de 2021.

La mejora del turismo de playa y extranjero en el 2° semestre de 2021 permitira menores
revisiones en Baleares (-0,2 pp), y en Canarias, Catalufa y la C. Valenciana (-0,4pp).

En Extremadura (-0,3 pp) el impacto de la politica fiscal podria ser algo mas favorable ya en 2021.
En Navarra (-0,4 pp) sera la recuperacion de la inversion en bienes de equipo (propiay de
mercados cliente, via exportaciones de bienes de equipo) la que permitira una menor revision.

La revision es similar a la de Espafa (-0,5 pp) en Aragon, Asturias, Cantabria, Castillay Leon,
Castilla-La Mancha, Galicia, Murcia, Pais Vasco y La Rioja.

Revision mayor en Andalucia y Madrid (-0,7 pp). El menor dinamismo del consumo nacional
limitara la recuperacion de su sector turistico, con estacionalidad menos marcada en verano y
mas peso de la primavera. En Madrid, cabe afiadir las dificultades para exportar servicios no
turisticos y el contexto desfavorable para el turismo de eventos y negocios).
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Crecimiento fuerte del consumo y las inversiones. La aceleracion viene por la inversion (NGEU) v,
en la demanda externa, la recuperacion de los servicios (turisticos y no turisticos). Pero las
previsiones de 2022 pueden variar en funcidn de los proyectos que se aprueben con los fondos
europeos y donde se realice esa inversion.

Impulsadas por un cierto retorno a la normalidad del turismo y partiendo de niveles mas bajos,
Baleares (+11,0%) y Canarias (+9,6%) volveran a liderar el crecimiento.

La agilidad burocrética y el impulso a la inversién en equipo por los fondos europeos podria
permitir a Pais Vasco (+7,5%) y Navarra (+7,3%) aprovecharse mas rapidamente de la
disponibilidad del NGEU. Ello se suma la recuperacion de la demanda externa.

Madrid (+7,4%) y Catalufa (+7,2%) combinaran ambos efectos (NGEU y retorno del turismo).

CC. AA. sin un foco propio de inversion en maquinaria fuerte, ni el empuje del turismo, se veran
rezagadas por un menor empuje exportador: Asturias y Cantabria (+6,0%) Aragon y Galicia
(+6,4%) Castillay Leén y La Rioja (+6,5%). Andalucia, la C. Valenciana y Murcia (+6,6%) estaran
en una situacién parecida, pero el turismo las puede ayudar algo mas. Extremadura, con una
aceleracion de 2,5 pp por el impulso de los fondos europeos, podria alcanzar un crecimiento
similar al de la media espafiola (+7,0%).



BBVA

Observatorio
Regional



BBVA Research / Observatorio Regional 1T21 ﬂ

Se revisa al alza el crecimiento de 2020... en algunas CC. AA.

PREVISION DE CRECIMIENTO DEL PIB EN 2020
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& La mejora del consumo interno, soportado en

parte por los mecanismos de ayuda a la renta
y la recuperacién de la movilidad de corta
distancia en la segunda parte del afio, permitio
una cierta recuperacion en el segundo
semestre en los territorios con mas caida de la
demanda interna en la primera parte del afio:
Baleares, Canarias, Catalufia, Madrid, C.
Valenciana o Andalucia, ademas de Castilla'y
Ledn.

Las exportaciones, por su parte, impulsaron a
algunas comunidades del norte de Espaiia:
Galicia, Cantabria y Aragon.

No se observan cambios en el escenario del
resto de CC. AA.
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Se revisa a la baja el crecimiento de 2021... de forma generalizada

PREVISION DE CRECIMIENTO DEL PIB EN 2021
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La mejora del turismo (incluido el nacional) y
del consumo nacional se retrasara. El
Mediterraneo sur, Canarias y Madrid pierden
la temporada de primavera, pero en Cataluiia,
Baleares y C. Valenciana los avances podrian
ser mayores en verano.

La menor recuperacion de las exportaciones
de bienes afectara principalmente al eje del
Ebro, y frenard también a las cantabricas.
Aragon, ademas, pierde la temporada de
esqui.

El arranque de las inversiones ligadas al
NGEU y la politica fiscal expansiva se notaran
sobre todo a partir de la segunda mitad del
ano en la mayoria de CC. AA.



Revisiones del crecimiento en 2020 y 2021
Cambios en la prevision de crecimiento del PIB con respecto al observatorio de octubre 2020

CAMBIOS EN LA PREVISION DE 2020 CAMBIOS EN LA PREVISION DE 2021
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Fuente: BBVA Research.
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En 2022 el crecimiento de la economia espafola se acelera hasta el 7%

PREVISION PIB 2021 Y 2022 POR CC. AA. a Lanormalizacion del turismo, sobre todo

(%, AVA) extranjero, continuara como impulsor

] diferencial del crecimiento: Baleares, Canarias
y Catalufia seguiran en el grupo de cabeza.

12

11
10 : a EINGEU generara efectos territoriales
I diferenciados:

- Los efectos de la inversion publica se
notaran en mayor medida en las CCAA

1138481 1351 e

La recuperacion de la inversion en equipo
conducirda a Pais Vasco y Navarra hacia
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& La progresiva normalizacion de la actividad y
@Prevision 2021 4 Previsién 2022 exportaciones en los servicios no turisticos
impulsara a Madrid.

Fuente: BBVA Research.



Menor caida en 2020
Recuperacion del gasto de los hogares

INDICADOR SINTETICO DE CONSUMO REGIONAL,
ISCR-BBVA: NIVEL ALCANZADO EN 4T19 = 100, CVEC
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4T con la informacién disponible.
Fuente: BBVA Research.
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Generalizado y claro avance del consumo
en el 3T20. Pero en el 4T20 el avance fue
marginal, con leves retrocesos en las CC.
AA. del norte de Espafia, compensados por
mejorias en las mediterraneas.

Aunque el gasto con tarjeta se acerco o
superd al de antes de la crisis en muchas
CC.AA,, el consumo total dista de haberse
recuperado.

Murcia y Castillay Ledn son las CC.AA. que
mas rapidamente se estan recuperando
hacia los niveles de consumo interno pre-
COoVvID

Las CC.AA. insulares son las mas
afectadas: el consumo podria estar alin mas
de 25 pp por debajo del nivel de 4T19.
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Menor caida en 2020
La inversiéon y las importaciones de bienes de equipo repuntan, pero de forma heterogénea

IMPORTACIONES DE BIENES DE EQUIPO: a Las importaciones de bienes de equipo han
NIVEL ALCANZADO EN 4T19 = 100, CVEC mostrado un comportamiento muy diferente

] entre las CC.AA.

* a Aragony Galicia lideran la recuperacion, y

° habrian superado ya en mas de 20pp el nivel

? Y X 000 ° de finales de 2019.

18 eefoeegese, . .

e e 60006 s = Por el contrario, en otras comunidades

o0 ® e * industriales como La Rioja y Asturias las

® ® importaciones de bienes de equipo se

encuentran aun muy lejos de los niveles pre-

J < JdEExdElaldaoa>sE>A0F0Z CrISIS.

3ESE253[052232922¢23

@2720 ®3T20 ®4T20 (p)

Informacién conocida de 4T hasta octubre.
Fuente: BBVA Research a partir de Datacomex.
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Menor caida en 2020
El repunte de la actividad industrial se empieza a notar en muchas comunidades

INDICE DE PRODUCCION INDUSTRIAL: a Larecuperacion de la actividad industrial es
NIVEL ALCANZADO EN 4719 = 100, CVEC también heterogénea:
120 —] , .
z a Ocho CC. AA. habrian ya superado el nivel de
110 finales de 2019, con Extremadura, C.
100 %Tt o Valen_ciana, Castillay Ledn y Aragon liderando
::9¢¢‘¢.f¢?.? A la mejora.
o bt el eeT e
P L elill I i le® i @® = Sin embargo, en Navarra y Pais Vasco la
80 R 3 Ll e ¢ ® A . . . . .
®%e ¢ |o e 6 . actividad industrial sigue aun en torno al 10%
0 P P por debajo del nivel pre-COVID.
60 ¢
20 i— < = o = > >
§56%2232(8|dege3z 23

2720 ®3T20 ®4T20 (p)

Informacién conocida de 4T hasta noviembre.
Fuente: BBVA Research a partir de INE.



Menor caida en 2020
Mejor comportamiento de las exportaciones de bienes, aunque moderan el crecimiento en 4T

EXPORTACIONES DE BIENES:
NIVEL ALCANZADO EN 4719 = 100, CVEC
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Informacién conocida de 4T hasta octubre.
Fuente: BBVA Research a partir de Datacomex.
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La mayoria de CCAA podria haber recuperado
ya el nivel de exportaciones de bienes de
finales de 2019, con Aragon y Cantabria
liderando el avance.

Por el contrario, algunas regiones donde el
papel de las exportaciones es relevante (Pais
Vasco, Castillay Leodn, La Rioja, Asturias 'y
Andalucia) llevan aun cierto retraso.

En particular, la recuperacion del automovil no
esta siendo homogénea: Aragon y Galicia se
benefician, pero Navarra, Pais Vasco y
Castilla y Le6n no muestran todavia sefiales
de un repunte.



BBVA Research / Observatorio Regional 1T21 n

Menor caida en 2020
La afiliacion corrige rapidamente en algunos territorios, pero aun con los ERTES activos

AFILIACION A LA SEGURIDAD SOCIAL: a La caida del empleo en esta crisis ha afectado
NIVEL ALCANZADO EN 4T19 = 100, CVEC de manera diferencial a las islas y otras
102 = comunidades turisticas.
100 : 3 $o ‘ o a Con datos de cierre de ano, Murcia y Castilla-
B g0 go® sl ! $ 338 ° La Mancha ya recuperaron el nivel de
o5 : o ? b4 e :
o © ; ® afiliacion de finales de 2019 y Extremadura
94 o e estuvo cerca de hacerlo. En sentido contrario,
92 en Baleares se sitla casi 10pp por debajo del
90 ’ nivel pre-COVID, y en Canarias a 5pp.
88 L
o ® = Larecuperacion del mercado laboral en la
® segunda mitad del afio fue mas intensa en
84 ) :
Andaluciay C. Valenciana.
5352229225206/ 8 kK%< y
S ouw>=z< O <€ 0O < U= O o m . .
© - a El agotamiento de las medidas de apoyo al

©2T20 ®3T20 #4T20 empleo (ERTES, Prestaciones extraordinarias)
moderara esta mejora en proximos trimestres.

Fuente: BBVA Research a partir de Seguridad Social.



Menor caida en 2020
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La afiliacion corrige rapidamente en algunos territorios, pero menos en zonas turisticas

VARIACION DE LA AFILIACION A LA SEGURIDAD
SOCIAL POR AREAS URBANAS Y ZONAS
TURISTICAS EN 4T20 (%, A/A)

Fuente: BBVA Research a partir de datos municipales de Seguridad Social hasta nov-20.

a La caida del empleo en esta crisis ha afectado de

manera diferencial a las islas y zonas turisticas
mas dependientes del turismo extranjero: la
pérdida de empleo supera el 10% en el Sur de
Gran Canaria, Fuerteventura, Lanzarote, el area
urbana de Ibiza y en los municipios no urbanos de
Mallorca. En la peninsula, destacan las caidas en
la Costa del Sol y de Alicante.

Las zonas con mas turismo nacional y con un
componente mayor de actividades esenciales (ej.
agrarias) se comportan mejor: caso de las areas
urbanas capitalinas de Murcia y Huelva, las
provincias manchegas o Caceres, asi como la
costa de Castellén y Valencia, o Terres de I'Ebre.



El crecimiento de 2021 se revisa a la baja
La actividad apenas habria aumentado en el cuarto trimestre del pasado afo

CRECIMIENTO PREVISTO DEL PIB POR CC. AA. EN 3T20Y 4T20
(%, T/T, CVEC)
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Fuente: BBVA Research a partir de INE.

Con la informacion disponible la recuperacion de 3T20 perdio vigor en 4T20, en particular en Catalufia, Murcia y La Rioja, por

la incidencia del COVID vy las restricciones. Pero el crecimiento podria retornar a negativo en 11 CC. AA. en ese trimestre. La
incidencia del COVID-19 es el mayor factor de riesgo.
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El crecimiento de 2021 se revisa a la baja
Los rebrotes debilitan la leve recuperacion del turismo observada durante el verano

PERNOCTACIONES TOTALES: a El turismo mostro en verano una mayor
NIVEL ALCANZADO EN 4T19 = 100, CVEC recuperacion en algunos destinos del
70 cantabrico y en el centro peninsular.
®
60 ° = Los rebrotes de finales de afio debilitaron el
50 @ @ °? crecimiento del turismo en todas las CC. AA.
¢ - °
' ® : - .
40 ¢ ¢ : ®e a En los destinos tradicionales de turismo
30 A : ® 0 4 ) ’ extranjero el avance es claramente mas lento:
. | | b ‘ | 4 ° en Baleares, Canarias, y Cataluiia las
Lo Lo ; . ’ ‘ : ‘ pernoctaciones son atn un 80% inferiores a
10 6 | - TR las pre-COVID.
©0°%00%%000,04/0l,04
o L LsE>gr>2c0200a 2 2 & El turismo nacional ha permitido una evolucion
o =z = . . . .
<<ow*0225%zx>3Zul53a relativamente mejor de las CC.AA. del interior

y norte de Espafa. Pero incluso en estas, las
©2720 ®3T20 4720 (p) pernoctas se redujeron a la mitad respecto al
Informacién conocida de 4T hasta noviembre n|Ve| pre'CHSlS

Fuente: BBVA Research
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Larevision ala baja en el crecimiento del PIB en 2021 se explica por:
a) Empeoramiento de la prevision de crecimiento en la UEM

EXPORTACIONES DE BIENES A LA UEM: a La menor previsién de crecimiento para la
0, ’, .
(CRECIMIENTO T/T, %, CVEC) UEM afectaria en mayor medida al avance de

las exportaciones de bienes.
L 4 o a Afinales de 2020, el deterioro de las ventas a
PY Europa se empez6 a notar ya en todas las

° * CC. AA.

i ®

i | ® . . : . .

6 | ' ; ' ® o0 ° a Aragon, Galicia y Madrid estarian siendo las
® ¢ olé o N T o CCAA con la mayor desaceleracion, mientras
6 00040, ® oo e ¢ i gue el ajuste es menor en Andalucia,

® L Extremadura, Murcia y La Rioja.
>DI—>D.Q<(}—§I——II——IZ—ID:—'D

2230z 22383285320¢

@3720 ®4T20 (p)

Nota: datos de 4T hasta octubre
Fuente: BBVA Research a partir de Datacomex.
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Larevision ala baja en el crecimiento del PIB en 2021 se explica por:
b) Empeoramiento de la situacion sanitaria en Espafa

GASTO CON TARJETA* a El gasto con tarjeta se recuperd en 3T20, pero
(CRECIMIENTO INTERANUAL EN %) se estancd en 4T20 en la mayoria de
30 comunidades como consecuencia de los
Py rebrotes, aunque con heterogeneidad regional.
20
0o ®
10 ‘ ' ‘ s o ® ' ® ® ° a El avance fue mayor en 3T en a_Igunas
. 'Y ) ‘ ‘ ’ ‘ g regiones que podrian haberse visto

| AR ) 0 %o 8 beneficiadas por el turismo nacional: Asturias,
10 e o ' ® Extremadura, Cantabria, Murcia o Navarra.
e 0a® o | > :
0 @ «c L ® o, o°°* & Pero en 4720 siete CC. AA. vuelven a mostrar
-30 D caidas con la segunda ola de la COVID: La
0 ® o Rioja, Baleares, Madrid, Castilla y Leén,

SsJeEczJobE<gal>xEeEdo 2o Cataluiia, Cantabria y Murcia.

65585525§$‘z‘§§56§ém

@2T 03T 04T

*Gasto presencial realizado con tarjetas de débito y crédito en Terminales Punto de Venta de BBVA (TPV), o con tarjetas de crédito y débito de clientes de BBVA en TPV de cualquier entidad en Espafia.
Fuente: BBVA Research a partir de BBVA.



BBVA Research / Observatorio Regional 1T21 ﬂ

Larevision ala baja en el crecimiento del PIB en 2021 se explica por:
b) Empeoramiento de la situacion sanitaria en Espafa

GASTO CON TARJETA EN BARES Y RESTAURANTES a Lasegunda ola de la COVID, y la aplicacion
(CRECIMIENTO INTERANUAL EN %) de restricciones asimétricas, han afectado
especialmente a algunos sectores, y en
algunas comunidades.

a El gasto en bares y restaurantes en Asturias,
La Rioja, Cataluiia o Navarra se redujo en mas
de un 50% en noviembre y siguié cayendo en
diciembre. Pero comunidades con
restricciones menos severas, como Madrid,
muestran correcciones mas suaves.

a En el arranque de enero, la tormenta

/
>
©
g

c —2 o o = = ks v . i
= g & ° 2 T 5 “Filomena” y las nuevas restricciones por la 32
Aragon Asturias Catalufia ola vuelven a impactar sobre este sector,
T T laRoR Pais Vasco Nevara = especialmente en Catalufia y Madrid
Com. de Madrid == == Murcia = =cccc°° Resto de Espafia

Enero calculado con datos de los dias 1 a 17.
*Gasto presencial realizado con tarjetas de débito y crédito en Terminales Punto de Venta de BBVA (TPV), o con tarjetas de crédito y débito de clientes de BBVA en TPV de cualquier entidad en Espafia.

Fuente: BBVA Research a partir de BBVA.
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Larevision ala baja en el crecimiento del PIB en 2021 se explica por :
c) Mas afectados por ERTE y autbnomos con prestacion

AFILIACION A LA SEGURIDAD SOCIAL: AFECTADOS

POR ERTES (% DE LA AFILIACION TOTAL EN EL REGIMEN
GENERAL)

30 °
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Fuente: BBVA Research a partir de Seguridad Social.

a Se rompe latendencia a la baja de los

afectados por ERTES o de autbnomos
necesitados de prestacion. En noviembre
estaban cubiertos por ERTE el 2,9% de los
afiliados a la SS, y en diciembre, el 3,3%.

El cambio se produce de forma heterogénea:
en las CC. AA. del Cantabrico, Aragon y
Andalucia se observan mayores aumentos de
los afiliados en ERTES...

Pero las CC. AA. turisticas (Baleares,
Canarias y Catalufia) contindan siendo las
mas dependientes de estas medidas de apoyo
a la renta.



BBVA Research / Observatorio Regional 1721 a

Se espera una aceleracion del PIB hacia 2022:
En industria el margen de recuperacion seria menor que en los servicios

PESO DE LA INDUSTRIA EN EL PIB'Y CAMBIO EN LA
UTILIZACION DE LA CAPACIDAD PRODUCTIVA (UCP)
EN LA INDUSTRIA

Variacionde la UCP (4T20 vs 4T
de 3 afios anteriores, pp)
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Peso de la industria en el PIB (%, 2019)

Fuente: BBVA Research a partir de INE y Ministerio de Industria.

a Larecuperacion de su capacidad industrial se

observo ya a finales del afio pasado en
algunas CC. AA: Navarra, Cantabriay, en
menor medida, Galicia, Valencia y Castilla-La
Mancha. Ello impulsa la recuperacion actual
(2020 y 2021) de algunas comunidades
industriales.

Catalufia, La Rioja, Aragon y Asturias
muestran un rezago entre las regiones mas
Industriales: les deja un mayor margen de
mejora este ano y el siguiente.

Madrid, las islas y el mediterraneo se podrian
beneficiar de manera diferencial en 2022 de la
recuperacion de los servicios, en particular,
los turisticos.
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Se espera una aceleracion del PIB hacia 2022:
En los servicios, el aprovechamiento de la capacidad disponible llegara con retraso

DISTRIBUCION Y CAMBIO EN LA UTILIZACION DE
LAS CAMAS HOTELERAS
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a Larecuperacion de los servicios turisticos,

debera esperar a la inoculacion generalizada
de la vacuna en Espafiay en los mercados de
origen.

Cuatro CC. AA. (Andalucia, Cataluiia, Canarias
y Baleares) concentran el 63% de las plazas
hoteleras espafolas. Son las que mas se
podrian beneficiar de la mejora del turismo en
2022, aunque todavia no se acercaran al nivel
previo.

La caida de la ocupacién también es
importante en la C. Valenciana, Madrid, o la
Rioja. Pero el peso del sector turistico en su
actividad es menor.

Asturias, Aragon o Cantabria deberian notar
una menor mejora por este factor.
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Se espera una aceleracion del PIB hacia 2022

El NGEU tendra un efecto creciente en el tiempo

ESPANA: PRE-ASIGNACIONES ESTIMATIVAS PARA
LAS CC.AA. DE LOS FONDOS NGEU DE 2021
S’/OSDEL PIB REGIONAL) —
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Los Fondos NGEU gestionados por las CC.
AA. pueden alcanzar los 18.000 M€ en 2021.
casi 1,5 puntos del PIB de Esparia. A ellos
habra que sumar 16.000 M€ de otras AA. PP.,
aun sin regionalizar.

Buena parte de los fondos presupuestados en
2021 no se utilizaran hasta 2022

Elevada heterogeneidad regional. El reparto
inicial podria dar diferencias de mas de 1 pp del
PIB regional como entre Canarias y Madrid

La implicacién de fondos privados, y la
capacidad de gestion pueden variar las
cuantias finales invertidas o gastadas en cada
region.

(*) En 2021, las AA.PP. espafiolas presupuestaran 34.634 M€ de fondos de recuperacion: 26.634 estan en los PGE, y de ellos, 10.793 seran gestionados por las CCAA. Ademas, hay otros 8.000M€ "del REACT-EU
que irén directamente a los presupuestos de las CC.AA desde el presupuesto europeo. El criterio de los Fondos REACT-UE se ha publicado por el Ministerio de Hacienda aqui. Los fondos para las politicas de medio
ambiente y vivienda estan repartidos en los PGE 2021 (aqui, pag. 419). Para los 5700 M€ pendientes de reparto, se ha asumido el mismo peso que en el acumulado de las tres politicas anteriores.

Fuente: BBVA Research a partir de Ministerio de Hacienda.


https://www.hacienda.gob.es/Documentacion/Publico/GabineteMinistro/Notas Prensa/2020/S.E. HACIENDA/28-12-20 NP Reparto CCAA Fondo REACT-EU.pdf
https://www.sepg.pap.hacienda.gob.es/sitios/sepg/es-ES/Presupuestos/PGE/PGE2021/Documents/LIBROAMARILLO2021.pdf
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Se espera una aceleracion del PIB hacia 2022
Impacto de nuevas condiciones en crédito ICO

LINEA AVALES COVID DEL ICO. FINANCIACION & En el dltimo trimestre, los avales concedidos
DICIEMBRE (% DEL PIB REGIONAL) PIB en Espafia, hasta alcanzar el 8,1%del PIB
de 2019. Pero nuevamente, con una elevada

14 dispersion por CC. AA.

12
10 | l

a En Baleares esta dotacion ha aumentado en
2,6 pp del PIB regional hasta alcanzar el

(0]

16,9%. En Murcia, Madrid o la C. Valenciana,

6 también se avalan créditos por un importe
4 superior al 10% del PIB autonémico.
2 a El alargamiento de la carencia y de los plazos
0 de retorno reduce el riesgo de un potencial

7rozobabzE=s>0<Jd0bd impacto negativo por eventuales problemas de

>
5253208 8352383832385% ' . '

liquidez, si el retorno debe los créditos debe
¥31.12.2020 ©15.10.2020 hacerse antes que la recuperacién econdémica.

(*) Balears esté fuera de escala, alcanzando el 16,9% del PIB regional
Fuente: BBVA Research a partir de Instituto de Crédito Oficial



Riesgos:
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Continta la tendencia al alza en los casos de COVID-19 de algunas regiones

NUMERO DE CASOS DE CORONAVIRUS
(INCIDENCIA ACUMULADA SEMANAL POR 100 MIL HABITANTES,;
PROMEDIO TRIMESTRAL)
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Enero con datos hasta el dia 8.
Fuente: BBVA Research a partir de Ministerio de Sanidad.

a Un mejor control y conocimiento de la

enfermedad permite diagnosticar cada vez
mas casos, en particular los asintomaticos.

Tras el fin del primer Estado de alarma, las
restricciones en cada CC. AA. han diferido
ante situaciones epidemioldgicas similares.

Los casos en enero repuntan respecto a
diciembre en la mayoria de CC. AA. En
Extremadura, Baleares, Madrid, La Rioja 'y
Valencia la tendencia es alcista desde
octubre. Castilla y Ledn, Castilla-La Mancha y
Catalufia superan los 300 casos/ 100 mil
hab.

Sera clave una vacunacion rapida, efectiva y
masiva, que permita la relajar las restricciones
a la actividad econémica y la movilidad.



Riesgos:

BBVA Research / Observatorio Regional 1T21 ﬂ

Heterogeneidad segun criterios de reparto del NGEU en el horizonte

ESPANA Y CC. AA.: REPARTO FONDOS NGEU
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Los fondos de Recuperacion y Resiliencia del
NGEU equivalen al 5,2% del PIB de Espafia en
el horizonte hasta 2023.

Los posibles criterios de reparto pueden
implicar impactos regionales muy
heterogéneos: con menor dispersion en caso
de criterios poblacionales, o analogos al del
reparto del React-EU...

Trasladar a las CC. AA. el método aplicado por
la Comisién al reparto por paises extrema la
heterogeneidad (atendiendo al tamafio, renta
per capitay desempleo) y podria dificultar la
participacion privada y una gestion eficiente.
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Riesgos:
Los problemas de solvencia pueden comenzar a surgir

SOCIEDADES MERCANTILES CREADAS SOCIEDADES MERCANTILES DISUELTAS
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Fuente: BBVA Research a partir de INE. (*) En Navarra se han disuelto 25 sociedades en octubre, frente a 6 en octubre 2019,

Aunqgue la actividad se ha frenado en octubre, ralentizando la creacién de empresas, las ayudas y préstamos COVID han

ralentizado también el proceso de disolucion de empresas, y en particular, de PYMES. Pero sin medidas para contener la
deuda, reestructurarla y evitar el endeudamiento excesivo, surgiran problemas de solvencia.
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Previsiones



Previsiones PIB

2017 PAONRS 2019 2020 2021 2022
Andalucia 2,7 2,2 2,1 -11,2 54 6,6
Aragon 2,6 3,0 1,7 -9,7 5,6 6,4
Asturias 2,2 1,9 1,3 -10,9 53 6,0
Baleares 3,1 2,4 1,7 -17,5 10,3 11,0
Canarias 3,6 2,4 1,8 -15,0 8,1 9,6
Cantabria 2,8 2,8 1,5 -9,6 53 6,0
Castillay Ledn 1,2 2,0 1,1 -10,0 5,0 6,5
Castilla-La Mancha 1,9 2,5 1,3 -9,0 4.4 6,2
Catalufia 2,5 2,2 1,8 -11,2 59 7,2
Extremadura 3,7 1,9 1,4 -9,2 4,2 7,0
Galicia 2,7 2,2 1,9 -9,7 5,7 6,4
Madrid 3,9 3,1 2,5 -10,8 4,7 7.4
Murcia 3,1 1,0 2,3 -10,0 5,5 6,6
Navarra 3,6 2,6 2,8 -10,6 5,6 7,3
Pais Vasco 2,4 2,0 1,9 -10,5 5,3 7,5
La Rioja 0,5 15 15 -10,2 51 6,5
C. Valenciana 3,4 1,9 2,3 -10,7 5,9 6,6

reando Oportunidades

Fuente: BBVA Research a partir de INE.



Previsiones empleo EPA

2017 PAONRS 2019 2020 2021 2022
Andalucia 4,0 2,8 2,9 -3,3 2,2 5,0
Aragon 2,2 1,5 2,3 2,7 1,5 4,1
Asturias 2,5 -0,9 -1,3 -1,4 1,1 3,9
Baleares 1,2 4,1 2,1 -7,0 3,2 5,3
Canarias 3,4 6,7 0,9 -5,0 2,4 5,1
Cantabria 1,0 1,7 1,1 -3,8 2,1 4,5
Castillay Ledn 0,8 1,0 0,9 -2,3 1,2 3,5
Castilla-La Mancha 4,0 2,9 2,5 -3,8 2,1 4,9
Cataluia 2,9 2,7 2,3 -2,9 2,1 4,9
Extremadura 0,5 3,7 3,0 -3,8 19 4.8
Galicia 1,2 2,4 1,6 -2,0 1,3 3,8
Madrid 2,6 2,8 3,6 -1,3 1,7 5,3
Murcia 3,4 1,9 3,6 -1,3 1,8 4,7
Navarra 4,2 1,3 2,3 -3,3 1,9 4,6
Pais Vasco 0,3 2,1 1,3 -2,0 1,7 4,5
La Rioja 1,4 2,7 1,8 -2,5 1,6 4,2
C. Valenciana 3,1 2,7 2,1 -2,9 2,3 4,7

reando Oportunidades

Fuente: BBVA Research a partir de INE.



Recuperacion diferenciada en 2022

PIB EN 2022: 2019=100 PIB PER CAPITA EN 2019 Y CAMBIO EN 2019-2022
(% Y EUROS)
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Creando Oportunidades

Fuente: BBVA Research a partir de INE.
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