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Analisis Regional Espafa

Del turismo a los turismos: la nueva geografia del
crecimiento regional

Expansion (Espafa)
Giancarlo Carta / Pep Ruiz

La recuperacion del consumo y de las exportaciones marcaron un 2022 en el que el contexto exterior, condicionado
por la guerra en Ucrania, permitia anticipar elevadas dificultades. El mayor gasto de los hogares por la relajacion de
las restricciones ligadas a la pandemia, se tradujo en un aumento de las actividades de ocio o los actos sociales.
Como consecuencia, se ha observado mayor dinamismo en las comunidades més orientadas al turismo, sobre todo
extranjero: es el caso de Baleares y Canarias, donde el PIB aumenté mas del 10%, Madrid (6,3%) y Catalufia (5,7%),
que habrian crecido por encima de la media de Espafia (5,5%).

Por otro lado, la recuperacién de las ventas al exterior de bienes y de la actividad industrial se ha producido mas
lentamente, limitada en la parte inicial del afio por los cuellos de botella en el acceso a los insumos y, después, por el
aumento del coste de la energia, la incertidumbre sobre el racionamiento de la misma y las dudas sobre una posible
recesién en Europa. Todo ello, junto con un uso de los fondos Next Generation UE por debajo de las expectativas,
remataba un escenario complejo para la produccion de bienes intermedios y de equipo. Asi, se limitaba el crecimiento
de las comunidades mas industriales: las de los ejes del Cantabrico y del Ebro, y Castilla y Le6n, habrian crecido por
debajo del 4,5%. Ademas, los problemas del sector agrario aminoraron el crecimiento en Extremadura.

Pese a la persistencia de la inflacién y los aumentos de tipos de interés, las dudas sobre la posible recesion en
Europa no se han materializado y el precio de la energia (en particular, el gas) se ha reducido de forma relevante
antes de lo esperado. Ello ha permitido a BBVA Research elevar las previsiones de crecimiento del PIB para Espafia
hasta el 1,6% en 2023.

El consumo vuelve a repuntar en el primer trimestre de 2023, lo que sigue impulsando a las regiones mas turisticas.
Ademas, los territorios mas volcados en la industria se benefician de la progresiva desaparicion de los cuellos de
botella y los menores costes de la energia. Esto es especialmente relevante para el sector del automévil, y explica
que, para 2023, BBVA Research prevea que las comunidades con actividades ligadas a este sector (como Aragon y
Navarra) cierren el diferencial de crecimiento con Espafia. Estas regiones son las que tuvieron un mejor paso por la
crisis, pero recuperaran antes el nivel de PIB y de PIB per capita del afio 2019.

Incluso con tipos de interés mas elevados, la inversion empresarial y publica pueden continuar creciendo, favorecidas
por unos fondos NGEU que van ganando traccién, lo que impulsaria, nuevamente, a las comunidades mas
industriales. Por el contrario, en un contexto en el que la inflacion y los tipos de interés minan el ahorro de los
hogares, la construccion residencial -y en particular, la dedicada a segunda residencia- deberia mostrar un dinamismo
inferior al esperado hace unos meses. Todo ello contribuye a que en 2023 la dispersion en el crecimiento regional, y
en particular, las diferencias entre el Mediterraneo y el Cantébrico, se vayan reduciendo progresivamente.

Hacia delante, los fondos NGEU alcanzaran su velocidad de crucero y la reactivacion de la demanda europea
impulsara a las regiones exportadoras de bienes, que podrian pasar al grupo de cabeza en crecimiento. Asi, en el
bienio 23-24, aunque se espera que las regiones insulares sean las mas dindmicas, la mayor demanda europea de
bienes y la recuperacion del sector industrial explican que Madrid, Catalufia, Navarra, Aragon, Castillay Leény La
Rioja formen un grupo cuyo crecimiento se situara, en media, entre el 2,1% previsto para Espafiay el 2,3%. El resto
se situaran por debajo de la media (pero, en todo caso, con un PIB que aumentara mas del 1,7% de media anual), lo
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que se justifica, principalmente, por el retraso en la recuperacion del sector industrial (Cantabria, Asturias, Galicia,
Castillay Ledn y Castilla-La Mancha) y la moderacion del avance del turismo nacional (C. Valenciana y Andalucia), y
las dificultades del sector agrario y el retraso de los fondos NGEU (Murcia y Extremadura).
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AVISO LEGAL

El presente documento no constituye una "Recomendacion de Inversion" segln lo definido en el articulo 3.1 (34) y (35) del
Reglamento (UE) 596/2014 del Parlamento Europeo y del Consejo sobre abuso de mercado ("MAR"). En particular, el presente
documento no constituye un "Informe de Inversiones" ni una "Comunicacién Publicitaria" a los efectos del articulo 36 del
Reglamento Delegado (UE) 2017/565 de la Comision de 25 de abril de 2016 por el que se completa la Directiva 2014/65/UE del
Parlamento Europeo y del Consejo en lo relativo a los requisitos organizativos y las condiciones de funcionamiento de las
empresas de servicios de inversion ("MiFID II").

Los lectores deben ser conscientes de que en ninglin 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.

El presente documento, elaborado por el Departamento de BBVA Research, tiene caracter divulgativo y contiene datos u
opiniones referidas a la fecha del mismo, de elaboracién 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.

El contenido de este documento esta sujeto a cambios sin previo aviso en funcion, por ejemplo, del contexto econémico 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, invitacioén o solicitud para adquirir, desinvertir u obtener
interés alguno en activos o instrumentos financieros, ni pueden servir de base para ningln contrato, compromiso o decision de
ningun tipo.

El contenido del presente documento esta protegido por la legislacion de propiedad intelectual. Queda expresamente prohibida
su reproduccion, transformacion, distribucion, comunicacion publica, puesta a disposicion, extraccion, reutilizacion, reenvio o la
utilizacién de cualquier naturaleza, por cualquier medio o procedimiento, salvo en los casos en que esté legalmente permitido o
sea autorizado expresamente por BBVA en su sitio web www.bbvaresearch.com.
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