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Missatges principals
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LL.a percepcio de l'escenari economic global ha millorat amb la caiguda de les
tensions financeres, particularment a Europa, i amb l'acord per evitar, per ara,
“I'abisme fiscal” als EUA

La continuitat de la recuperacio necessita de la implementacio de politiques
apropiades als EUA i a I'area de l'euro

Sense descartar sorpreses alcistes, la incertesa global continua esbiaixada amb
riscos a la baixa, malgrat aquests s6n ara menys probables i de menor impacte

Catalunya: precaucio pels riscos existents. L’any 2013 es tocara fonsi es
posaran les bases per comencar a creixer al 2014,

Es necessari que s'aprofiti 'espai d’oportunitat per impulsar les reformes que
consolidin la millora de la confianca
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La percepcio de ['escenari global ha millorat

Sensacio gue el pitjor ja ha passat

Eurozona: el BCE ha reduit el risc de ruptura de I'euro, acord sobre
Grecia i Xipre, aprovacio de la Uni6 Bancaria i senyals d'estabilitzacio
de l'activitat economica

Estats Units: QE3, acord fiscal (fiscal cliff i es va endarrerir tres
mesos la restriccio del limit de deute)

Acceleracio del PIB a la Xina: de rég/u expectatives de creixement del
(o}

-> significativa reduccio de les tensions financeres i primes de risc,
millora de les borses, augmenta l'interes pel risc,
apreciacio de l'euro, etc.
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La percepcio de ['escenari global ha millorat
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UEM: menor percepcio de risc mentre savanca cap a la
uNio bancaria

Italia i Espanya: prima de risc 9 juny Espanya demana el
rescat del sistema bancari
Spreads respecte del bo alemany a 10 anys EUR100BN. Gener 2013
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UEM: menor percepcio de risc mentre savanca cap a la
uNio bancaria

Unio Fiscal Unio bancaria

Des de la cimera de desembre, els avencos en la unio

fiscal shan ajornat Regulacioé i supervisio uniques 'any 2014

El Tractat d’Estabilitat i el Six pack semblen suficients
per ara ...

Mecanisme de resolucio tnica i nova capitalitzacio
directa a desenvolupar I'any 2013 ...

... Sense compromisos en mutualitzacié de deutes o ...5ense compromisos per a la implementacio d'un
controls addicionals dels pressupostos fons europeu de garantia de diposits
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Factors de risc de l'escenari global

Compliment dels objectius de deficit fiscal

Implementacioé d’acords d’'unidé bancaria,

Zona euro MoU de Xipre i risc en altres paisos

Incerteses politiques: Italia, Espanya, eleccions, etc.

Acords pendents: retall automatic de despesa publica i
sostre de deute

Tensions geopolitiques, especialment al nord d’Africa,
Proper Orient i Corea

Altres riscos globals

Guerra de divises, i desacceleracio a Xina i
altres emergents
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El creixement continuara essent molt heterogeni

Crei t del PIB @ , .
repeement del FIB 0o/ Un modn a tres velocitats

L’elevada dispersio en els ritmes de creixement es
I mante

Els EAGLEs han mostrat la seva resisténcia davant la
crisi, reforcant el paradigma de “new normal”

Zona euro: milloren les expectatives pero la
recuperacio sera lenta, heterogénia i vulnerable

2013 ‘ 2014 | 2013 ‘ 2014 | 2013 ‘ 2014 |

2013 ‘ 2014

Mon EUA Zona euro Eagles

mFeb-13 —=Nov-12

Pagina 9



BBVA ‘ RESEARCH Situacio i perspectives mundials i de Catalunya

Sumari

Seccio 1
Economia mundial:
millora la percepcio de I'escenari

Seccioé 2

Catalunya: corregint desequilibris, diagnostic i solucions

Pagina 10



BBVA ‘ RESEARCH Situacio i perspectives mundials i de Catalunya

2071 2: millor de lesperat a la primavera

Catalunya: creixement del PIB i previsions MICA-BBVA
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Font: BBVA Research a partir d'INE
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2071 2: millor de lesperat a la primavera

Creixement i consolidacié fiscal: errors de previsié % P 1. Efecte menor de I’esperat
Font: BBVA Research a partir de MINHAP
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2071 2: millor de lesperat a la primavera

UE: creixement acumulat d’exportacions i cost

laboral unitari, 1T08-3T12 %) ® 2. Elevada demanda exterior
(*) Catalunya, dades anuals 2008-2012
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2071 2: millor de lesperat a la primavera

Catalunya: salari real, ocupacio i PIB 3. Un mercat laboral mes eficient?

(Variacio acumulada, %)
Font: BBVA Research
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2071 3: lany en que previsiblement es tocara fons

Catalunya: demanda domeéstica, exportacions i
importacions

(4T2007=100)
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2071 3: lany en que previsiblement es tocara fons

Catalunya i Espanya: taxa d’atur %)

Font: BBVA Research
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20714 inici de la recuperacio

Espanya: balanca de pagament i fluxos de caixa
(Acumulat a 12 mesos, % PIB)

1. Progressiva millora de la confianca
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20714 inici de la recuperacio

Catalunya: tensions financeres i creixement

Font: BBVA Research
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Millors perspectives per la UEM i per Catalunya:
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Catalunya: exportacions i inversioé en béns
d’equipament i altres 2008-100)
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Situacio i perspectives mundials i de Catalunya

3. Millora de la inversio privada

Les millors perspectives de la UEM, la continuitat del

creixement de les exportacions ...

... i les menors tensions financeres ...

... han de traduir-se en una recuperacio de la inversio

del sector privat
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20714 inici de la recuperacio

Catalunya: Habitatges 4. Menor impacte dels ajustaments en
marxa ():

Font: BBVA Research a partir de fonts nacionals

30000 e .. ..............
e |niciats (t-6)
Acabats (1 La correccid del sector de la construccio hauria
cabats (t ? ?
25000 AN A O DA d’acabar I'any 2014
20000 [ R SRR | SRR, RN | R N R y . > . .
L’ajust del sector public hauria de ser menor que el
dels anys 2012 i 2013
15000 e
10000 RN | RO f5 La reestructuracio’ del sector bancari portara temps
5000 .| f .....................................
A/
O T T T T T T T T T T T T T T T
< < O n OO N 0O 0 OO O O 1 N N on <
?LILILIIIPITILTTITLUU
FE2FE2ge2pe2geag

Pagina 20



BBVA ‘ RESEARCH Situacio i perspectives mundials i de Catalunya

20714 inici de la recuperacio

Espanya, AA.PP.: descomposici6 del déficit ptiblic 4. Menor impacte dels ajustaments en
exclosos els ajuts al sector financer % of PIB) marxa (I):
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20714 inici de la recuperacio

Catalunya i Espanya: Crédit i Diposits a OSR (% del PiB) 4 Menor impac’[e dels ajugtamentg en
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Reformes, reformes, ... i mes reformes

Fiscalitat Millora del crédit

* |VA, Pimesiautdbnoms 22 mm en linies ICO

» Bonificacio IS del 10% per * 10 mm bancs privats

reinversio, R+D+i, etc. « Garanties/avals, pagament a

* Reforma AAPP, pensions i proveidors, titulitzacions
financament autonomic Pimes, MAB, morositat, etc.

Creixement
* Reforma energética,
transport ferroviari, etc.

* Unitat de mercat i reduccio
carregues administratives

* Educacio, R+D+i
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Una finestra doportunitat gue sha daprofitar

L’escenari base és molt sensible a les condicions de financament als mercats
internacionals i persisteixen nombrosos riscos

Treballar per consolidar de forma permanent la millora dels mercats i no
desaprofitar-la com ha succeit en el passat

Europa ha davancar cap a una UEM meés genuina. Per fer-ho son fonamentals
els avencos en la unio bancaria que s’han de dur a terme l'any 2013, i els
fons per impulsar el creixement

Espanya i Catalunya han de redoblar els seus esforcos en els ajustaments en
marxa i en les reformes estructurals necessaries per augmentar la
competitivitat de la seva economia
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