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Missatges principals

€@ Aresperadun plaallarg termini per a la zona euro, que allunyi les incerteses existents,
Europa es despenja del creixement de 'economia mundial

e A Espanya es mantenen les perspectives d'una contraccio del PIB de I',3% el 2012 i una lenta
recuperacio el 2013, pero amb moltes incerteses

9 Catalunya pateix una conjuntura complicada per un major impacte de la crisi i alguns
desequilibris superiors

Els components estructurals a Catalunya permetran una recuperacio diferencial despres
d’una contracci6 del PIB de I',6% en 2012

La industria agroalimentaria confirma la seva fortalesa durant el periode de crisi

El progrés en termes d’acompliment educatiu és essencial per assolir el creixement economic
potencial
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Seccio 1
Entorn internacional:
continuen el creixement mundial i els riscos a Europa

Seccio 2

Espanya: es confirma la recessio pero no s'aguditza i les reformes en marxa augmentaran el creixement

Seccio 3

Catalunya: correccio dificil per un major impacte de la crisi i amb alguns desequilibris superiors
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Furopa es despenja del creixement mundial

Creixement del PIB % z/a)

Font: BBVA Research

7 1

La crisi de deute continua amb preocupacio
sobre Espanya i Italia

Elevades tensions financeres Europa amb riscos

de restriccio crediticia
I EEEEEEEE——

Tractat d'Estabilitat: cap a Maastricht 2.0
Més émfasi en el creixement

Politica monetaria expansiva pero heterogeénia
enla Fed, BoE i BCE

2012
2013
2013
2012
2013

| |
‘ EAGLES ‘ Una recuperacio lenta, heterogénia i vulnerable
I I

Global I

B Maig-12 —Feb-12
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La crisi europea continua

BBVA Financial Stress Index

Font: Bloomberg i BBVA Research

3,00 A

2,50 -

2,00 A

1,50 A

1,00 A

0,50 A

0,00

-0,50 -

-1,00 -

-1,50 -
388808535 88383383383322 22T T EF T
E L 3 85 £ 53505 8 3585358 5 53002 248 5 s
$9 28382687 28gq28FR"Tco0"® " ° g
—EUA —UME

Pagina b



BBVA | reseanc

La crisi europea continua

Avencos importants ..

Reestructuracio del deute grec i anticipacio del
MEDE

Aprovacio del Tractat d'Estabilitat

Reformes a Portugal, Espanyai Italia

Provisio de liquiditat de llarg termini per part del

BCE
| !

Situacio Catalunya, 21 de juny de 2012

.. pero encara amb reptes pendents

1. Enormes diferencies en els tipus d'interes i en
I'accés als mercats financers

2. Necessitat de tallafocs eficacos: I'assisténcia
financera a Espanya

3. Agenda de creixement

4. Un full de ruta cap a una major integracio
financerai fiscal

Fins ara les autoritats s'han mantingut per darrere dels esdeveniments

- mesures homés per sortir del pas davant la crisi
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1. Enormes diferencies en lacces als mercats financers

Tipus d’interés i TARGET2

Font: BCE i BBVA Research
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Posicio respecte a I'eurosistema: TARGET2 (en % del PIB)
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2. La necessitat de tallafocs eficacos

|'ajuda financera a Espanya és un pas
en la direccio correcta ...

L'ajuda financera (100mm €) és un tallafocs
prou elevat abans de conéixer els resultats dels
tests d'esforc

_Elimina les incertesa sobre les fonts de
financament i incrementa la credibilitat del
procés de reestructuracio bancaria

Permet diferenciar Espanya dels casos d'altres
periférics com Grécia, Portugal o Irlanda

.. que deu ser complementat amb altres

mesures a Europa

Trencar el cercle vicios entre deute
sobira i risc bancari
(SMP via BCE, EBA, ..)

L's eficient dels recursos disponibles (MEDE)
per ancorar les expectatives del mercat sobre
I'euro i la prima de risc

Les mesures de curt termini hande ser
consistents amb els objectius de llarg termini
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2. La necessitat de tallafocs eficacos

ana:de e Que lgeé:reirsnsgedneﬂ ﬁsecr?reduw ¢Quina es la realitat despres de lacord?

Existeixen dissensions importants entre
els membres. Un cami tortuos

Risc de tipus de Full de ruta a curt i llarg termini que
canvi elimini I'expectativa de ruptura de lI'euro

Risc de politica j§ Complir amb els objectius d’ajustament
fiscal fiscal per reduir 'augment del deute

Augmenta el deute public, mitjancant
un mecanisme amb estatus preferent

Risc bancari Eliminar aquest risc del sobira amb una Backstop + importa credibilitat ... pero
unié bancaria (ajuda directa ESM) es financa amb deute public

Risc de Un full de ruta amb una estratégia , "
creixement creible de creixement a llarg termini No s’han produit novetats
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3. Agenda de creixement

Una agenda de creixement que complementi lajustament
fiscal

Full de ruta clar del futur de la UEM
e

Balang entre creixement i austeritat:
reformes a canvi d'estratégia de creixement

Ajust fiscal gradual amb plans plurianuals
Enfocament en termes de déficit estructurals com proposa el Tractat

Objectiu a curt termini: evitar el risc d'un bucle negatiu austeritat-recessio
i els dubtes sobre la solvéncia del deute sobira
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4. Un full de ruta cap a una unio fiscal i financera

Cap a una unio fiscal Cap a una unio bancaria

Eurobons: convenjents_gom a mecanisme
de mutualitzacio de riscos

LL 1]
|

Regulacions i supervisor europeus

La proposta de bonus “blaus” i “vermells”
manté certa disciplina de mercat

Un Fons de Garantia de Diposits Europeu

El MEDE hauria de ser més eficient en la

reduccié de la volatilitat de la prima de risc Un fons de rescat europeu
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4. Un full de ruta cap a una unio fiscal i financera

: Tresor
FEEF + BCE / Europeu

Eurobons

Molt curt termini  Curt i mitja termini Llarg termini

FEEF Unié6
\ |

Governs / 4 bancaria
" europea

Molt curt termini  Curt i mitja termini Llarg termini
(si MEDE no esta enllestit)
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Index

Seccio 1
Entorn internacional:
continuen el creixement mundial i els riscos a Europa

Secci6 2

Espanya: es confirma la recessio pero no s'aguditza i les reformes en marxa
augmentaran el creixement

Seccio 3

Catalunya: correccio dificil per un major impacte de la crisi i amb alguns desequilibris superiors

Pagina 13



Situacio Catalunya, 21 de juny de 2012

BBVA | reseanc

Principals canvis en lescenari de 2012

Determinants de I'escenari economic

Font: BBVA Research
Previsio de creixement fa 3 mesos

1. La informacio del 1T i 2T confirma l'escenari

2. Increment del preu del petroli
3. Increment de les tensions financeres

4. Ajust fiscal sense precedents per la desviacio de 2011

Nous factors

5.LEP i Pla de Pagament a Proveidors

6. Reforma del mercat de treball

Es manté la previsio de creixement per 2012 perd 1.3%
augmenta la incertesa 2 /0
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La informacio disponible confirma lescenari

Espanya: creixement observat del PIB
i previsions del model MICA-BBVA &, t/t)

Font: BBVA Research
Previsié actual: 25 de maig

En el 1T12 'economia espanyola va entrar en recessio
15 - 15 tecnica...
1.0 1 - 1.0
05 -

... encara que sense mostrar una acceleracio del ritme
de deteriorament respecte del 4T11

0.0
051 La informacié disponible permet avancar que el
creixement en 2T12 sera novament negatiu
1.0
l l
15 - L 15
Q2 @ 9 O o 9 9 T = & 5 9 o . .. . . .
T 2 9 L T L % o5 £ o® 8 % OE L'ocupacio continuara veient-se afectada per les
5 § & £ 2 » 5 E = @2 T g 2 perspectives negatives de creixement
I |Cal60% Il [Cal 40% ICal 20%

|
—o— Estimacio puntual MICA-BBVA (27% d’informacio per al 2T12)
—— Observat (previsio oficial BBVA Research per al 2T12)
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Increment de les tensions financeres

Malgrat la liguiditat del BCE, dels avencos a Europa i de les
reformes a Espanya, els mercats dubten per:

Les dificultats per aconseguir els objectius de deéficit en 2012 i 2013.
La por que l'austeritat fiscal generi un cercle vicios

El cost de la reestructuracié bancaria: detalls de lI'assisténcia
financera d'Europa, FEEF vs MEDE

L'augment del deute sobira en els balancos bancaris: interaccio
negativa entre risc sobira i bancari

La percepcio que a Europa i Espanya manca un programa estrategic
de mitja i llarg termini
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Increment de les tensions financeres

Espanya: Balanca de pagaments i fluxos de capital Fsla liquiditat, no la solvencia
(Acumulat a 12 mesos, % del PIB)

Font: BBVA Research a partir de Banc d'Espanya

La IED i I'entrada d'altres fluxos de capital van financar

el deficit per compte corrent abans de l'esclat de la crisi
financera

A partir de 2007, I'entrada d'altres fluxos de capital
(bonus, préstecs, etc.) es mostra molt volatil ...

... fet que repercuteix en la dependéncia de I'economia

dels fluxos canalitzats a través de I’Eurosistema

Davant la falta de liquiditat, el principal risc radica en

abr-00

unes expectatives que s'autocompleixin

oct-00
abr-01
oct-01
oct-03
abr-04
oct-04
abr-05
oct-05
abr-06
oct-06
abr-07
oct-07
abr-08
oct-08
abr-09
oct-09
abr-10
oct-10
abr-11
oct-11
abr-12

= Resta = Eurosistema

Compte Corrent
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Com recuperar la confianca dels mercats?

Un ajust fiscal de 5,1 pp del PIB. Les mesures anunciades fan factible I'objectiu si
es compleixen rigorosament, sobretot, per part de les CC.AA.

Una Llei d'Estabilitat Pressupostaria quef.enslsitua prop dels paisos amb millors regles
iscals

2,5% del PIB en el pagament del deute a proveidors dels governs locals i regionals

Reestructuracié bancaria: FMI (els tres tercos), 2 avaluadors (21/06), 4 auditors (31/07),
BCE, Comissio Europea i Bancs Centrals

Reformes estructurals (reforma laboral): redistribuir factors a les empreses i sectors
mes dinamics, i eliminar les barreres internes al creixement amb un entorn regulador
mes favorable
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Index

Seccio 1
Entorn internacional:
continuen el creixement mundial i els riscos a Europa

Seccio 2

Espanya: es confirma la recessio pero no s'aguditza i les reformes en marxa augmentaran el creixement

Secci6 3

Catalunya: correccio dificil per un major impacte de la crisii amb alguns
desequilibris superiors
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Catalunya

Una posicio mitjana

Indicadors de risc en les economies regionals.

Situacio Catalunya, 21 de juny de 2012

(*) Un valor major (o un color més clar) indiquen un major nivell de risc. 3 assenyala que el valor es troba per sobre d'1,5 desviacions tipica enfront de la mitjana espanyola. 2 i 1 assenyalen que el valor
es troben entre 0i 0,75 desviacions tipiques per damunt o per sota de la mitjana espanyola. O implica que el valor de la variable es troba més d'1,5 desviacions tipiques per sota de la mitjana
espanyola. Per al PIB per capita relatiu, I'obertura comercial i Ia taxa d'estalvi els valors estan invertits. Els indicadors globals es computen per mitjana dels indicadors parcials.Font: BBVA Research
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Catalunya
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Necessitat desforcos en consolidacio fiscal

CC.AA.:deutei déficit publics
(% del PIBregional)
Font: BBVA Research a partir de MINHAP i BdE

Deute (1T12)
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Déficit acumulat en I'Gltim any 2T11 a1T12)

fiscal,

i uns nivells de deute elevats...

... les necessitats d’ajustos fiscals son

ineludibles

Els comptes de 2011 i del 1T12, reflecteixen un
avenc insuficient en termes de consolidacio
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Catalunya

El mercat laboral

Posicio relativament avantatjosa del mercat laboral, perdé amb riscos

Taxa de temporalitat i atur (%) Taxa d’atur per CCAA: 1T12 (% poblacié activa)
Font: INE i BBVA Research Font: INE i BBVA Research
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Catalunya

El sector exterior

El sector exterior a través de les exportacions i el turisme, impacta positivament en I'activitat interna

i compensa parcialment la contraccio

Catalunyai Espanya: creixement de les

Transit de passatgers embarcats al port de
exportacions reals (% dades CVEQ)

Barcelona (dades desestacionalitzades)
Font: Ministeri d’Economia i Administracions Publiques i BBVA Research Font: IET (FRONTUR) i BBVA Research
20 1.200.000 - - 16%
1.000.000 - -14%
15 { 112%
10 800.000 [ 10%
5 | 600.000 | | 8%
o 400.000 | - 6%
1 L 4%
5. 200.000 - PIA
0 )
107 S N T OO =N 0%
2 9909 0% Q08T T T
15 S 5 5k 5&E kB3 28
S 8 ¥ 8 ¥ 9o o o EEEEEEEETESTE E
8 o o 8 8 Q c = — —Nombre de passatgers embarcats per trimestre (Esq.)
N AN N N ~N N 8’ e

—Pes del Port de Barcelona en el conjunt de
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Catalunya

L endeutament del sector privat

L’Enquesta d’Activitat Econdmica de BBVA Research confirma la debilitat econdmica i consolida el

sector exterior com a principal impulsor de creixement en el curt termini

Catalunya, index de sentiment econdémic per sectors

prod uctius (desviacions normalitzades respecte del promig historic; série

desestacionalitzada)
Font: Enquesta sobre Activitat Economica BBVA Research

Catalunya: Indicador BBVA de I'economia catalanai PIB

Font: INE i Enquesta Activitat Econdomica BBVA Research
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Catalunya

Previsions: nova recessio en 2012

CC.AA.:index global d’atractiu regional i previsions
de creixement en 2012

Font: BBVA Research a partir d’'INE
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Catalunya

Importancia del sector agroalimentari

Xifra de Negocis de la Industria de I'Alimentacid, Begudes i Tabac

(% s/total nacional industria de I'Alimentacio, Begudes i Tabac)
Font: BBVA *Research a partir de 'Enquesta Anual de Productes de la Industria

Balears

Extremadura
La Rioja Malgrat la menor especialitzacio productiva en

Cantabria la industria agroalimentaria de Catalunya...

Canaries
Astuiries |
Murcia . . ..
Navarra ... 1a seva contribucio en termes de produccio i
Aragé negoci la situen al capdavant en el ranquing de

CCAA ...

Castella la Manxa
CastellaiLled
Galicia

Madrid ... gracies als esforcos innovadors i d'obertura

Pais Basc exterior
Valéncia

Andalusia | |
Catalunya
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Catalunya

Estabilitat ciclica

La menor afectacio del sector al cicle econdmic contribueix al desenvolupament regional en les fases

recessives
Catalunya, produccioé industrial per branques Catalunya: index de produccié industrial (IPD) per
d’activitat % sobre total industria, 2009) seccions i divisions (CCAE-09) (Base 100 = 2005)
Font: INE i BBVA Research Font: Idescat i BBVA Research
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Catalunya

Convergencia en el consum de productes alimentaris

Consum relatiu d’aliments i begudes no alcohéliques
en els paisos desenvolupats % de Ia cistella de consum)

Font: Eurostat i BBVA Research
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Catalunya

Reptes de futur: obertura exterior

Dirigir-se cap a nous mercats amb nous productes adaptats als gustos locals donara resultats optims

Productes alimentaris: despesa en R+D i adopcié

tecnologica sobre vendes, % Classe mitjana en 2010 i 2020 (milions de persones)
Font: Enquesta sobre Estratégies Empresarials (Fundacio SEPI) i BBVA Research Font: Enquesta sobre Estratégies Empresarials (Fundacio SEPI) i BBVA Research
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Catalunya

Educacio: reptes pendents

PIB i estoc de capital huma

Font: BBVA Research a partir d’INE i A. de la Fuente
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Catalunya

Grau dacompliment educatiu

Indicador global d’acompliment, brut i depurat

Font: elaboracio propia

Indicador ajustat
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Situacio Catalunya, 21 de juny de 2012

Malgrat que Catalunya destaca pel nivell de
capital huma ...

... el repte consisteix que el sistema educatiu
mantingui aquest avantatge

L'avantatge es deriva de la despesa educativa i
del nivell de capital huma dels progenitors

Condicionat pels determinants, els resultats
finals se situin a prop de la mitjana
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Missatges principals

€@ Aresperadun plaallarg termini per a la zona euro, que allunyi les incerteses existents,
Europa es despenja del creixement de 'economia mundial

e A Espanya es mantenen les perspectives d'una contraccio del PIB de I',3% el 2012 i una lenta
recuperacio el 2013, pero amb moltes incerteses

9 Catalunya pateix una conjuntura complicada per un major impacte de la crisi i alguns
desequilibris superiors

Els components estructurals a Catalunya permetran una recuperacio diferencial despres
d’una contracci6 del PIB de I',6% en 2012

La industria agroalimentaria confirma la seva fortalesa durant el periode de crisi

El progrés en termes d’acompliment educatiu és essencial per assolir el creixement economic
potencial

Q0 O
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