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* | a economia valenciana consolida su
crecimiento, apoyada tanto en el sector exterior
como en la demanda interna

* La Comunitat Valenciana podria crecer un\3,5%
en 2015y un 2,6% en 2016, y crear unos 140
mil puestos de trabajo en el bienio

*"Reducir la tasa de paro, aumentar la tasa de
actividad y mejorar la produetividad son los
principales retos )
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Crecimiento mundial

Una recuperacion mas débil y desigual

EE. UU. Espana Eurozona Eagles China
2015 2015 2016 2015 2016 2015 2016
Latinoamérica Mundo Asia emergente
2015 2016 2015 2016 2015 2016

*®
0,3

Fuente: BBVA Research . Baja . Sube 4
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Crecimiento mundial

Perspectivas de crecimiento moderado

Crecimiento econdmico

(% del PIB)
6 .,
* Esta recuperacion es

atipica, fragil y con
riesgos a la baja

* E| crecimiento mundial
no superara el previo a
la crisis

5
4
3
2
1
0
1

2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 20142016
(p)

== Crecimiento economico e=» Promedio 2000-2014
Fuente: BBVA Research 5
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Crecimiento mundial

Un panorama incierto en emergentes

Gran incertidumbre por:

1
- 3

w

%’) Falta de credibilidad de algunas politicas

= economicas 3

Dudas sobre la economia china

Los efectos de los bajos precios de las
materias primas

Proximidad del comienzo del ciclo de
subidas de tipos de la Fed
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¢,Cuales son los riesgos?

EE.UU

Ritmos de

subidas de tipos
gue frenan el
crecimiento

B Aumenta el riesgo
B Se mantiene el riesgo
B Baja el riesgo

Fuente: BBVA Research

Europa
Grecia
Lento
fortalecimiento
institucional

Emergentes
Problemas
domésticos en
economias
CEIEVERIES

Situacion Comunitat Valenciana 2015

China

Ajuste brusco de
la actividad

Geopolitica
global

Oriente Medio
Rusia-Ucrania
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Revision al alza del crecimiento de la Comunitat Valenciana

3,% 2 Gu

2,1

2016

2 O 1 4 Fuente: BBVA Researc h 9
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Revision al alza del crecimiento en 2015

C. Valenciana, Espainay UEM: crecimiento del
PIB y previsiones MICA-BBVA para 3T15 (%, t/t)

 Tras una crisis mayor, la
recuperacion es mas
rapida que en la UEM

1,3 -

1,0 -

0,7 -

0,4 -

0,1 -

0,2 -

* El crecimiento se
desacelera
transitoriamente en el
segundo semestre

-0,5 -

-0,8 -

e===C. Valenciana =——Espafia =——UEM

Fuente: BBVA Research a partir de INE y elaboracion propia 10
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Revision al alza del crecimiento en 2015

C. Valenciana: evolucion de la actividad

econdmica en el trimestre y expectativas para e La Encuesta de ACthldad

el siguiente

0 - Econdmica BBVA

1T15

o | corrobora la mejora del
40 | e crecimiento...

20 .
3T13

0« T T8

° ... aunque apunta

Expectativas para el trimestre "t+1"

20 4T12 2T12 . tamb|én Ia
: desaceleracion del
oL segundo semestre

Actividad en el trimestre "t"
Fuente: BBVA Research 11
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Revision al alza del crecimiento en 2015

Indicad d int : .
Crr]ecilr:i?ntooarcﬁriuladeoZnotrre]i'll:ll:ny(lﬂ!?s (?)I.‘rc]:\?EC N EI CreCImIentO Se
debe a la demanda
domeéstica, tanto
privada como publica

° La inversion en
maquinariay equipo
5 ha sorprendido al

0 alza, y sigue

Matr. Vehiculos Ventas Min. IASS Imports

contribuyendo al
| crecimiento en 3T15

*Importaciones de bienes de consumo duradero, manufacturas de consumo y automovil 12

® C. Valenciana ® Espafia
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Revision al alza del crecimiento en 2015

C. Valenciana y Espafia: exportaciones de

vlenes (6, &2 - Las exportaciones
mantienen su
dinamismo

N * ... impulsadas por el
. sector automotriz

mC. Valenciana  EEspafia

Fuente: BBVA Research a partir de Datacomex 13
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A favor

Caida del precio del petroleo

Impacto en el PIB del barril de petréleo a 50%
(pp de crecimiento anual medio en 2015-2016)

* La caida del precio del

1.0 petroleo podria
contribuir un punto al
crecimiento en la

ﬂ Comunitat Valenciana

C. Valenciana Espafia Global

Fuente: BBVA Research 14
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A favor

Mayor crecimiento en la UEM

C. Valenciana: impacto estimado en el PIB de ..
una aceleracion del 0,4% del PIB en la UEM (pp) ~ ° L@ €lasticidad del PIB

0 - o RO valenciano a cambios en la
UaL MUR o CANT UEM es cercano a 1
: » El crecimiento en la UEM
. sera 0,4% mayor en 2016
g .. que en 2015. El canal
5| o o comercial (exportaciones) es
° la principal via de
. transmision
0 20 40 60 80

Peso de las exportaciones a la UEM (% sobre el total)

Fuente: BBVA Research y Datacomex 15
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A favor

Tipo de cambio favorable a las exportaciones

0,3
=

"

0,3
0,2
Efecto en el PIB ¢ 0,3
de Espana
-
v A

Fuente: BBVA Research 16

Efecto estimado en el PIB tras
un afio de una depreciacion
del 10% del tipo de cambio €/$

(p.p. de crecimiento anual medio en
2015-2016)

+0,5%
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Politica monetaria expansiva del BCE

Una disminucion de 1 punto porcentual en los tipos AbaratamientO
de interés puede aumentar el PIB un 0,5% - del CréditO —

... los tipos a PYMES han caido 170pb desde abril

de 2014

Fuente: BBVA Research 17
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A favor

Aumento del credito en Espana

Flujo de nuevo crédito: enero-agosto 2015
Variacion interanual respecto a enero-agosto 2014

Bili

Total Minoristas Familias

42,0%

Fuente: BBVA Research a partir del Banco de Espafia 18
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= A favor

~ Cambio de tono en la politica fiscal

IRPF: tipo medio efectivo esperado sobre la base liquidable

*Lareduccion del IRPF
podria anadir alrededor
de 0,3-0,4pp al PIB de
2015...

18,5

17,0

18,5

17,0

16,5

* ...gracias a la mayor
demanda interna

16,0

15,5

2011 2012 2015 2016

Fuente: BBVA Research 19
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En contra

Un entorno algo menos favorable de lo esperado

Menor Aumento de la
crecimiento prima de riesgo
mundial

20
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En contra

Desaceleracion china

Peso de las exportaciones de bienes a China

%) * La demanda de bienes
. y servicios espanoles
. puede verse afectada

por el menor
crecimiento de las
economias emergentes

* China tiene un peso
reducido, su mayor
Impacto puede ser
Indirecto

Comunidad Valenciana Espafia Alemania

m2008 B2014

Fuente: BBVA Research a partir de Datacomex 21



BBVA | RESEARCH Situacion Comunitat Valenciana 2015

En contra

Menor contribucion del gasto publico

Contribucion del consumo publico al
crecimiento
(pp de crecimiento trimestral anualizado)

* La demanda publica
Primer semestre de 2015 moderaré SuU
crecimiento en el
081 segundo semestre

)

Segundo
semestre de
2016

0,17

22
Fuente: BBVA Research
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Riesgos

Tensiones financieras e incertidumbre politica

indice de tensiones financieras de BBVA  En los uUltimos trimestres
Research y PIB de Comunitat Valenciana -

se ha producido un

o repunte de las tensiones
financieras

0,5 A

* Los resultados
electorales, ¢,son un
riesgo para la

_ continuidad de las

8855888 reformas?

0,0

_0,5 -
-1,0 -
_1’5 -

Fuente: BBVA Research 23
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Riesgos

La consolidacidon de las cuentas publicas

Comunitat Valenciana: capacidad/necesidad

de financiacion (% del PIB regional) * El descenso de la carga
filnanciera se ha
>é\\ —— compensado con un
\/\ incremento del gasto en el
N primer semestre
* No se puede descuidar el
o ] ] ajuste del gasto para
c EERESRE S garantizar el cumplimiento
— 013 —2014 2015  — Objetio 2015 del objetivo de estabilidad

Fuente: BBVA Research a partir de MINHAP 24
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Los retos

Empleo, participacion y productividad

Desviacion de C. Valenciana respecto a la UE-8 (2014)

oI~ PIB _
per capita  El reto es incrementar
el empleo, la
-18% Tasa de . .,
ocupacion participacion vy la
productividad
actividad » Avanzar en el proceso
de convergencia
. 0) PIB por
hora trabajada

Fuente: BBVA Research 25
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Los retos

Empleo, participacion y productividad

Ocupados en Comunitat Valenciana

o e e et * Hasta el fin de 2016 se
crearan cerca de 140 mil
puestos de trabajo...

2.200 -

2.100 -

. ... lo que podria hacer
° descender la tasa de
paro hasta el entorno del

19% a finales de 2016

1.700

NNNNNNNNNNNNN

Fuente: BBVA Research a partir de INE 26
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Los retos

Situacion Comunitat Valenciana 2015

Empleo, participacion y productividad

C. Valenciana y Espaifa: proyecciones de la
tasa agregada de actividad (%)

65 -

60 -

55 A

50 A

1
45 .
1111111111111111111111111

====C. Valenciana Espaia

Fuente: BBVA Research a partir de INE

*El envejecimiento de la
poblacion y la baja tasa de
natalidad, en contra del
proceso de convergencia
(Recuadro 3)

*Reto: aumentar la
participacion de los
jovenes vy, sobre todo, de
0S mayores de 54 anos

27
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& Los retos

~ La caida de |la poblacion

C. Valenciana y Espafia: PIB, poblacién y PIB per
capita en 2015 (crecimientos, prevision)

 El crecimiento de la
economia y la caida
mas intensa de la
poblacidon (INE),
permiten un crecimiento
del PIB pc superior al
de Espana

ESP VAL ESP VAL ESP VAL

010

PIB Poblacion PIB pc

Fuente: BBVA Research e INE 28
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El nivel educativo

Afos de escolarizaciéon y PIB por hora

trabajada, 2011 *La C. \_/alenciana alcanza

unos niveles de
8 us R desempefio educativo
o inferiores a la media
B w0 espafiola
\gf 100 - CYLE/?/P/:‘ CANT
< o - VAL o7 JBAL
g CiM g L7 % asT
m CAN
Y - ... lo que repercute

o« 7 . GAL R? =0,7788 ]
1 7w negativamente en la
% 85 %0 % 100 105 110 115 em pleabl I Idad :
Afios de escolarizacién por adulto (Espafia=100), 2011 prOdUCtIVIdad y renta de Ia

poblacion

Fuente: Angel de la Fuente 29
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* | a economia valenciana consolida su
crecimiento, apoyada tanto en el sector exterior
como en la demanda interna

* La Comunitat Valenciana podria crecer un\3,5%
en 2015y un 2,6% en 2016, y crear 140 mil
puestos de trabajo en el bienio |

*"Reducir la tasa de paro, aumentar la tasa de
actividad y mejorar la produetividad son los
principales retos .
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Ajuste de las cuentas publicas

Ingresos y gasto per capita, reales

(precios de 2014) °La mayorl'a del ajuste en la
C. Valenciana se ha
o " 200 realizado por la parte de los
100 1 L0
200 . gastos
2.700 -
L -400

2500 -
2.300 - o0
2.100 - [ 800
1900 L .1.000
1.700 - L .1.200
1500 [a2] I < I n I O I N~ I [ee] I [e)] I o I — I (qV] I o I < -1400

= |Ngresos — (Gastos

- Gasto neto de intereses - Déficit (Dcha.)

Fuente: Angel de la Fuente 33



