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Mensajes principales

o La economia mundial crecera entreel 3,5y el 4% v |0s riesgos iran disminuyendo a
medida que las politicas europeas reduzcan las incertidumbres existentes

La recuperacion, tanto a nivel nacional como regional, depende tanto de que Europa
resuelva las crisis de deuda y financiera, como de la efectividad en la implantacion
de |los ajustes y reformas que se lleven a cabo

9 La apertura exterior y el ajuste fiscal seran los factores que, a favor y en contra
respectivamente, condicionaran el crecimiento de Andalucia
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Entorno global | | o .
1. Heterogeneidad geografica y en la posicion ciclica

Expectativas empresariales (Pv)

Fuente: BBVA Research a partir de Bloomberg
Valores por encima de 50 indican expansion

65

EE.UU.: mejora de las expectativas
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Entorno glqbal .
2. L.a crisis de deuda soberana continuia

Tipo de interés del bono a 10 afios

Fuente: BBVA Research a partir de Bloomberg

Rescate de Portugal y
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Entorno global . . _ .
3. Las tensiones financieras continuan elevadas

indice de Tensiones Financieras BBVA (1p

Fuente: BBVA Research

2,57
2,0 1 = z
A pesar de que las subastas a 3 afos estan
151 inundando de liguidez el mercad
1,0 7
o5 | ..., |as tensiones financieras en Europa contintian
: A todavia elevadas
0,0 /A\\//\/ : =N
0] .. y los mercados de financiaciéon mayorista
. siguen sin normalizarse (centro/periferia)
-15 -
2008 2009 2010 201N 2012

— EE.UU. —— UEM
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Entomo global - -
4. Riesgos de una restriccion crediticia

UEM: condiciones de crédito los ultimos 3 meses

(Porcentaje neto ponderado)
Fuente: BBVA Research a partir de BCE

70 1
60 - o = La escasez de demanda solvente y las tensione
5o | >0: Restriccion de condiciones de oferta explican la desaceleracion del crédito
40 - |
301 Las restricciones de liquidez y los mayores
20 requerimientos de capital
10 1
O i . .
o <0: Mayor flexibilidad en las .. pueden explicar el empeoramiento
condiciones observado de las condiciones crediticias
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Entorno global

5. Cumbre 30/1: hacia Maastricht 2.0

Conclusiones Valoracion
Tratado sobre Estabilidad para limitar el déficit En linea con el paquete fiscal demandado por e
estructural al 0,5% e introducir sanciones BCE y Al nia. A la espera del texto final

Pendientes de la cuantia y de su operativa,

ESM se adelanta un afio a julio 2012 aumento probable de los fondos del FMI
| | |
Crisis griega: a la espera del acuerdo sobre la Dudas sobre la participacion en la quita, la

quita privada y el segundo rescate sostenibilidad de la deuda y las reformas
I I |

Crecimiento: facilitar la utilizacion de fondos Sin fondos nuevos, sin objetivos fiscales en
estructurales para empleo y PYMES termi tructural
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Entorno global o .
Europa se descuelga del crecimiento mundial

Crecimiento del PIB % a/a)

Fuente: BBVA Research

Ligera desaceleracion del crecimiento mundial

Revision importante del crecimiento de Europ

Los emergentes siguen mostrando dinamismo

. 05 a pesar del riesgo global
o o . o o . . o . . . o . o ‘
N N N N N N N N
Global UEM EE.UU EAGLES
M Base nov-11
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Situacion Andalucia, 21 de febrero de 2012

Principales cambios en el escenario economico en 2012

Determinantes del escenario econémico

Fuente: BBVA Research

Prevision de crecimiento hace 3 meses

Nuevos factores

~ Tensiones financieras y
revision a la baja del crecimiento europeo

Deterioro de la actividad en 4172011 a pesar de no cumplir |
objetivos fiscales |

Ajuste fiscal adicional por desviacion respecto al objetivo
de 201

Politica monetaria mas laxa y depreciacion del euro

Nueva prevision de crecimiento para 2012
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Entorno nacional
Deterioro de la actividad economica

Espaiia: crecimiento observado del PIB
y previsiones del modelo MICA-BBVA @.t/v

Fuente: BBVA Research
Prevision actual: 3 de febrero

En el 4T11 el PIB se contrajo un 0,3% ...

157 T15

101 110 .
05- Los ... CON una caida de la demanda interna y

o /\ desaceleracion de las exportaciones
0,0 T T / . . ' , , .i.-- 0.0
-0,51 T-05 . . s . q q
La informacion disponible permite adelantar
101 110 gue el crecimiento sera negativo en 1712 (-0,2%)
| |
g 33 9092292 =ggga™®
R &5 EFE R &S & & 3 F El empleo se vera afectado por las peores
NN |Cal20% W |Cal 40% IC al 60% perspectivas de crecimiento
—e— Estimacién puntual —— Primera publicacion (4T11: avance)
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Entorno nacional

Ajuste fiscal adicional

DOr desviacion respecto al objetivo de 2011

Espana: proyecciones de crecimiento y
deficit publico

Cambio en Cambio en
Crecimiento Saldo| componente| componente
del PIB publico ciclico estructural

Proceso de consolidacion fiscal

El incumplimiento de los objetivos en 2011 ha
sido una mala noticia para la credibilidad de la

Programa de Estabilidad (2011)

2010 -0,1 -9,2 0,0 0,0
20M 13 -6,0 -0,1 34
2012 23 44 04 12 Cualquier déficit menor al 6% implica un
Reduccion del déficit estructural en 2011 y 2012 46 esfuerzo mayor al previsto en el Programa de
Escenario BBVA
2010 0,1 -9,2
20M 0,7 -8,2 -0,1 1,2 . q q
Es crucial seguir mejorando la gobernanzay
2012 -1,3 5,3 -1,3 4,2 q
transparencia de las AA.PP.
Reduccion del déficit estructural en 2011y 2012 53
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Entorno nacional
La demanda externa evita una contraccion mayor

Espaia: contribucion de las exportaciones netas al
crecimiento

Fuente: BBVA Research a partir de INE

Las exportaciones se encuentran por encima

407 de su nivel precrisis y un 30% de su minimo
357 ciclico.

301

2,5

2,01 ..., Y presentan un crecimiento

15- diversificado sectorial y geograficamente
1,07

0,51
001 La depreciacion esperada del euro y la
05 fortaleza de los emergentes actuaran de

’ soporte
-1,01 1 1
157 o - ~ ™ < o © ~ 0 o)

L £ L L £ £ £ £ &

® Contribucion al crecimiento (en %; 4T1992=t)

® Contribucion al crecimiento (en %; 2T2009=t)

Nota: El periodo t es en el que se registro el minimo ciclico de las exportaciones de la crisis
correspondiente.
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Entorno nacional

Situacion Andalucia, 21 de febrero de 2012

Los desequlilibrios de la expansion v crisis

Espafa: desequilibrios macroeconémicos (Six Pack)

Fuente: BBVA Research a partir de INE

Deud2a5pl£|blica (% PIB)

Déficit publico (%PIB) 20
15
1.0

Deuda de los hogares (% PIB)

Coyuntura del

Crecimiento CLUs mercado inmobiliario

Variaciéon del crédito

Pérdida cuota exportadora al sector privado (% PIB)

Variacion TCER Tasa de desempleo

Posiciéninversora

H 0,
internacional neta (% PIB) Saldo cuenta corriente (% PIB)

Espafia Promedio UEM

Procedimiento
de Desequilibrios Excesivos

Desequilibrios en la expansion: PIIN, deuda
privada, sector inmobiliario, competitividad

Desequilibrios acumulados en la crisis: déficit
publico, tasa de desempleo

La duracion de los desequilibrios dependera de
los ajustes y reformas estructurales
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Entorno nacional
1. Bl ajuste fiscal: la Ley de Estabilidad Presupuestaria

Espana: déficit fiscal y output gap
Fuente: BBVA Research a partir de MEH

Una reforma necesaria y positiva

4%
2%] o 06 _.-07 Refuerza el compromiso con la estabilidad
g o%) presupuestaria a medio y largo plazo
5 | e ogiT o8
8\3 -2%_ ..................... :l""4” ’—'80 ........... § 89
8 B -7 98" 87: 938 Mecanismos de control (techo de gasto)
T 4% T : 2. g .
= 6 8§§§ b 9190 08 practicos y creibles sobre las CC.AA.
2 6% 6 :
g Uy o5
8% b La transicion a los objetivos de 2020 y las
0% 10 sanciones deben ser equilibradas
09 | |
-12% , I I. ‘ I ‘ . . I d .
6% -4% 2% 0% 2% 4% 6% El ajuste fiscal debe evaluarse en términos del
Brecha de producto (Output Gap) esfuerzo estructu ra|
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Entorno nacional
/. Reestructuracion bancaria

Activos problematicos inmobiliarios: provisiones .as nuevas medidas suponen un
adicionales y colchén de capital L
Fuente: BBVA Research aypartir del Ministerio de Economipa y Competitividad a \/a n Ce pOS | t | \/O
90% 1
Exposicion €72,7 mM€ ., . . . .,
80% | Hipotesis mas realistas de valoracion de los
activos inmobiliarios y mayores saneamientos
70% Exposicion €15,0mM<€
60% 1 El impacto de los nuevos requisitos sobre la
so% | configuracion del sector dependera de cémo
Exposicion €64,6mM€ =5 ap“quen
40%
30% | . Intencién de minimizar el coste publico del
proceso de reestructuracion
20% -
31% .
10% | 25%
0% - :
Suelo, Suelo, Promocion Promocion Promocion Promocion
ahora después  encurso en curso terminaday terminaday
ahora después vivienda ahora vivienda después

B Cobertura actual ® Provisiones adicionales ® Colchén de capital Dacting 16
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Entorno nacional
3. Reforma laboral: sustantiva, bien orientada e integral

Una reforma con notables mejoras Mejoras complementarias

Aumenta la flexibilidad interna sustancialment Reduccion del menu de contratos: un.L’mico
(horas y salarlos) contrato temporal con indemnizacion

Proriza los convenios de empresa y facilita el Indemnizacion creciente con la antigiledad en |
descuelgue Ios contratos indefinidos

Reduce ligeramente la brecha en las

|ndem|zaC|ones entre temporales Y fuos Modelo austriaco

_ Reduccion de las cotizaciones sociales
financiada con menores bonificaciones e IVA

Potencia la formacion y aprendizaje de los Mejora de las politicas activas para
jovenes desempleados

Elimina incertidumbre juridicas

Explicar, difundir e incentivar la aplicacion de la reforma, con el objetivo de que las empresas sean
mas competitivas y de que haya mas empleo estable y productivo




BBVA ‘ RESEARCH Situacion Andalucia, 21 de febrero de 2012

Entorno nacional
3. Efectos de |la reforma laboral

Espaia: crecimiento econémico y descomposicion

del ajuste en el numero de horas trabajadas El reto: del ajuste al crecimiento

(Variacion acumulada 2007-09, %)
Fuente: BBVA Research a partir de INE 'y CE

2 A corto plazo: evitar la destruccion de empleo -
1 ajuste en jornada de trabajo + flexibilidad
salarial y organizativa efectivas

O_

Estimular el crecimiento donde es escaso y

aprovecharlo alli donde prospera

PIB (-3%)

PIB (-4%)

Reasignacion de factores productivos a las
empresas Yy sectores mas dinamicos (exterior)

o YU &H A LN
| I I I I S S— |

Eliminar barreras al crecimiento interior con un

Alemania Espana entorno regulatorio mas favorable
Empleo ™ Jornadaanual media B Horastotales = PIB
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Andalucia frente a sus condiciones de crecimiento

Andalucia: Indicador de Actividad IA - BBVA Desaceleracion al final de 2011
Fuente: IECA y BBVA Research
1.4 ~ T 06
121 R e | ou Conla u.It!ma informacion dlsp'onlble
101 1- Replicar la evolucion del PIB el A anticipa una desaceleracion de la
08 2- Aproximar a corto plazo su comportamiento T ©2 actividad en el 4T11 que daria lugar a
0o un ligero crecimiento del PIB del 0,1%
zj a/a al cierre de 2011
0.0
-0.2
-04
-0.6
-0.8
104
-12
-14 - -12
S8 o c 383833888838 ¢ 2282 T § &b
= 5§88 g 5§ 8 g 5§88 B35S FssE 28O
Intervalo de confianza de la prevision PIB observado (% t/t) === |A-Andalucia (eje drch)

Pagina 20



BBVA ‘ RESEARCH Situacion Andalucia, 21 de febrero de 2012

Andalucia frente a sus condiciones de crecimiento

Condicionantes del crecimiento regional Posicionamiento de Andalucia

Ajuste fiscal / peso del sector publico ‘ x H x \
Desempleo E

Endeudamiento / Nivel de ahorro ‘ H \
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Andalucia frente a sus condiciones de crecimiento

Tasa de Ahorro Bruto de los Hogares (%)

Fuente: BBVA Research a partir de INE y BDMORES

20% T
18% 1
16% A
14%
12% A
10% A
8% 1
6% A
4%

2% 1

0%

1980
1982
1984

= spana

1986 |

1988
1990 |
1992

Andalucia

1994

1996 |

1998 |

2000 |

2002 |

2004 |

2006 |

2008 |

2010 |

Condicionantes del crecimiento regional

La baja tasa de ahorro de la poblacion

andaluza (incluso en periodos
expansivos), reduce el colchén de las
familias para absorber caidas en la renta
como consecuencia de la reduccion de la
actividad
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Andalucia frente a sus condiciones de crecimiento

El redimensionamiento del sector de la Condicionantes del crecimiento regional
construccion
Fuente: INE yBBVA Research
o~ 0] Peso de la Construccion
S 3 60 - 2_ CAN
<r\lrj = R*=0,4998 MUR .
é § 4,0 1
s~ g 20
§ 3. GE) 0,0 Pa
325 El elevado peso de la construccion en
=220 Andalucia al inicio de la crisis ha
:9 o - L]
g g0 supuesto un mayor incremento en la
§3°60] tasa de paro
-8,0 - PV
=) =) o Q = Q o = =
<t ™ o - o — o~ ™ <t

Peso de la Construccion en el empleo (1999-2007)
(%, diferencial con el promedio de Esparia)
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Andalucia frente a sus condiciones de crecimiento

. . o . o
>aldo no financiero G5 PIB) - werene Condicionantes del crecimiento
05 - regional
00 Ajuste fiscal
05 -
El cumplimiento del objetivo de déficit
107 para 2011 supondria un fuerte ajuste, que
de no haberse dado, trasladaria el impacto
15 - hacia el futuro
20 -
25 -
1T 2T 3T AT
2010 201 =— = =Objetivo=-13%
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Andalucia frente a sus condiciones de crecimiento

Asalariados del Sector Publico (% s/ total de asalariados)

Fuente: BBVA Research a partir de INE

27 7

25 A

23 A

21 4

19 A

17

15

1TO7
1TO8
2t08
3708

[ L N
o O O
'_

N M <

===\ gcional ==®==Andalucia

4708

1TO9

2709 |

3709

4709

1mo |

2710

3710

4TI0 |

1

2T

3TN

aTnn |

Condicionantes del crecimiento

regional

La dependencia del sector publico que en
épocas de bonanza favorecié a Andalucia
ahora se convertira en un lastre de
diferenciacion negativa

Peso del Sector Publico

La reforma del sector publico, en busca de la
eficacia y la eficiencia, sera uno de los retos
del proximo gobierno andaluz
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Andalucia frente a sus condiciones de crecimiento

Reduccién de los ingresos autonémicos a competencias Ffectos del nuevo Sistema de
homogéneas en 2009 debido a causas técnicas : Y
(% de la financiacion total a competencias homogéneas con el nuevo sistema de F' Mancliaclion

financiacioén)

Fuente: de la Fuente, A. (2011). “El nuevo sistema de financiacién de las comunidades auténomas de régimen comun: un analisis
critico y datos homogéneos para 2009.” Mimeo, Instituto de Analisis Econdmico, CSIC, septiembre de 2011.
http://ideas.repec.org/p/aub/autbar/884.11.html

22% 7
20% A

Andalucia entre las menos
beneficiadas por la introduccion de los
nuevos criterios del Sistema de

18% 1 Financiacion Autondmica, en parte
16% como resultado de su exclusion del
14% Fondo de Competitividad

12% A

10% A
8%
6% 7
4% 1
2% 1
0% — T T T T T T T T T 1
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Andalucia frente a sus condiciones de crecimiento

Tasa de Paro (%) Condicionantes del crecimiento
Fuente: BBVA Research a partir de INE reg |O|’]a |

40 -

354

Desempleo

30 1

25 1

Desempleo estructural
20 A +

Ampliacion de la brecha respecto al

nacional
+

5 - Condicionantes del mercado local

Andalucia es una de las CC.AA. que mas
puede beneficiarse de la eficacia de la
reforma laboral

mmmmmmmmmmmmmmmmmmmmmmmmmmmmmmmmmm

Andalucia e N\ aCiONal
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Andalucia frente a sus condiciones de crecimiento

Tasa de cobertura a desempleados (%) Condicionantes del crecimiento regional

Fuente: BBVA Research a partir de INE

80 7

Desempleo

75 A

+
Tasa de cobertura a desempleados
estructuralmente inferior ala

65 1 nacional
+

70 7

60 ~

55

- 5 5 Y

5§83 8:8528ERESE2REEEs -Elevado desempleo temporal
o Andaluci —e=acions - Elevado % de parados de larga duracion
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Andalucia frente a sus condiciones de crecimiento

Evolucion de las exportaciones (% a/a)

Fuente: BBVA Research a partir de Datacomex

40 7
30 A

20 ~

“

,ZO -

,30 ,

1TO8
2708
3108
4708
1TO9
2709

e ANdalUCia === Nacional

3T09

4T09

10

2T10

3710

4T10

m

2T

3TN

4T

Condicionantes del crecimiento regional

Apertura al exterior

Pese al deterioro mostrado en los ultimos

meses, las exportaciones continian
siendo el principal motor del
crecimiento
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Andalucia frente a sus condiciones de crecimiento

Aportacion al crecimiento de las exportaciones Condicionantes del crecimiento reg ional
andaluzas (%)

Fuente: BBVA Research a partir de Datacomex

Apertura al exterior

La diversificacion geografica hacia

nuevos destinos con mayores
potenciales de crecimiento a corto plazo
una de las claves del sustento
econémico

B Zona Euro
W /ona no Euro
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Encuesta de Actividad Economica y Tendencias de
Negocio para Andalucia

Encuesta de Actividad Economica

Actividad Econdmica respecto al trimestre anterior y Expectativas respecto al proximo trimestre.

Saldos de respuesta extremas (% ponderado)
Fuente: BBVA Research

20
Expectativas al Alza xpectativas al Alza , . .
Actividad a 1 Ba heaaea Seguin los encuestados, la actividad
. | | N economica en Andalucia durante el 4T11
Expectativas a la Baja T210 x[pectativas a la Baja i . .
Actividad o b Ba Actividad al Alza empeoro, al igual que las expectativas
- ’ para el 1T12
g Detras de esta tendencia se encuentra
2 0 recrudecimiento del mercado laboral y
una percepcion de deterioro en el sector
80 turistico
7308
-100 |
-100 -80 60 20 0 20

-40
Actividad
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Crecimiento regional: diferencias en el ajuste

CC.AA.:indice global de atractivo regional y

previsiones de crecimiento en 2012 Condicionantes del crecimiento
Fuente: BBVA Research a partir de INE 5
regional

0,7% 7
~ 02% I Ajuste fiscal y peso del sector publico, tasa de
S 03% BaL, | NAVS AD paro, endeudamiento y desequilibrios previos
° o [6CYL  CANT
2 o CANA® 1" GaL * BVAS S —
[} EXT AST .
S ¢ |, ES ¢ . 3
£ A3% — T T _ RwOs T Apertura al exterior y nivel de ahorro de los
£ 1,8% @ ,CAT*L * ARA hogares
§ VAL0 MUR
O -23% + CLM T

-2,8% 7

-3,3% -
-0 -8 -6 -4 -2 (0] 2 4 6 8 10

indice global de atractivo regional
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Conclusiones

0 2012: otro afo lleno de riesgos y retos

Q Crecimiento desigual en el mundo, en Europa y en Espaia

9 De la deseada y esperada recuperacion, a nivel nacional y regional, a la recesion

Q La recuperacion de Andalucia depende especialmente de la eficacia en los ajustes
y reformas que se lleven a cabo

Muchas gracias

WWW.bbvaresearch.com

Pagina 33



Situacion Andaluciea

Almeria, 21 de febrero de 2012




Situacion Andalucia, 21 de febrero de 2012

BBVA ‘ RESEARCH

AneXO Caracteristica de la economia

almeriense
Evolucién de la Actividad Econémicas y Expectativas.
Actividad Econdmica respecto al trimestre anterior y Expectativas prog resiva gana ncia de peso dentro de
para el préoximo trimestre. Saldos de respuesta extremas (% Andalucia, apoyada en la poblacion extranjera
ponderado) ’
Fuente: BBVA Research a partir de INE
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Expectativas al Az sl Crecimiento basado en el sector primario y la
Actividad a la Baja Actividad al Alza construccion.
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