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Europa se descuelga del crecimiento mundial

Crecimiento del PIB % a/2

Fuente: BBVA Research
La crisis de deuda continda con una elevada

7 Ny = q
preocupacion sobre Espana e ltalia

Tensiones financieras elevadas, aunque se

atenua el riesgo de restriccion crediticia
|

~ Avances en la integracion europea, pero
insuficientes para resolver la crisis de deuda

Politica monetaria expansiva pero heterogénea
en la Fed, BoE y BCE

2013
2012
2013

Una recuperacion lenta, heterogénea y

‘ ‘ l l
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Factores de riesgo

De todos ellos, la crisis de la
Eurozona es el mas importante

La crisis de la Eurozona

La recuperaciéon en Estados Unidos (QE3)
y el “fiscal cliff”

La incertidumbre sobre un aterrizaje brusco
en China y otros emergentes

Otros factores geopoliticos (Siria, Iradn, etc.)
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Avances en la resolucion de la crisis europea

) T . BCE anania
Reuniones del Draghi: o detalles del
Consejo UE: Fuerte nuevo programa

compromiso

* Anuncios de por parte del gg:gs":po';%e J 18-19 Oct 13-14 Dic. Fecha limite
uniones fiscal y BCE para Reunién Consejo UE parala
bancaria evitar el Consejo UE Informe final Supervision

riesgo de . “El Futuro de Bancaria

. Se permite al ESM ruptura del 12 Sept Tribunal Interim Report “El la UEM”. Unica
recapitalizar bancos euro Constitucional Futuro de la UEM” Propuesta para

directamente, pero

Aleman respalda

la Supervision

sujeto a supervisor el Tratado ESM I?fa(lcaria
unico 11 Sept Unica
Propuesta para J Troika sobre el
* EFSF/ESM se supervision recate de
convierte en una bancaria tnica Grecia

herramienta mas
flexible

La Troika relaja el \/
objetivo de déficit

de Portugal
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Principales cambios en el escenario

Determinantes del escenario econémico

Fuente: BBVA Research

2012: -1,3%
2013: 0,6%

La informacion del 1T y 2T confirma el escenario

Prevision de crecimiento a principios de 2012

Empeoramiento de las expectativas en Europa (uno a uno)
Deterioro de la confianza sobre Espaifa, dentro y fuera del pais
Ajuste fiscal inédito entre las economias avanzadas

LEP, Plan de Pago a Proveedores, Devaluacion fiscal

Reforma del mercado de trabajo y otras medidas

Nuevos factores

Se mantiene la prevision de crecimiento para 2012: -1,4%
2012 pero se revisa a la baja la de 2013 2013:-1,4%
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Continua la recesion en el tercer trimestre

Espafa: crecimiento observado del PIB

y previsiones del modelo MICA-BBVA . i/ . 5 e
Fuente: BBVA Research En el 2T12 la economia espafiola continud en

Prevision actual: 31 de agosto .z
recesion

" T I —

0,5 - T 05 ... aunque sin mostrar una aceleracién significativa
del ritmo de deterioro respecto al 4T11y 1T12

05 1 . La informacion disponible permite adelantar que el

crecimiento en 3T12 sera nuevamente negativo

-1,0 - - -1,0 l

N T L AT T N = N El empleo continuara viéndose afectado por las
IC al 60% perspectivas negativas de crecimiento

mmm [C al 40% [ |

mmmm | C al 20%

—e—Estimacién puntual
—— Observado (Prevision oficial BBVA-Research para el 3T12)
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Heterogeneidad regional

Grado de apertura al exterior y crecimiento
esperado del PIB por CC.AA.

Fuente: BBVA Research a partir de INE y MINHAP
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Grado de apertura al exterior en 2011
(X+M)/PIB, incluye servicios

Observatorio de la economia de Murcia 2012

La capacidad de aprovechamiento de la demanda
externa determinara las posibilidades de crecimiento
regional en 2012y 2013

La contribucion positiva del sector exterior viene
determinada tanto por las exportaciones de bienes...

... Como por una evolucion del sector turistico mejor
de la esperada

Las CCAA mas abiertas o con mayor turismo
registraran un menor ajuste en 2012 y 2013
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INncremento de las tensiones financieras

Espana: Balanza de pagos y flujos de capital . . .
Canmmuiedo a 12 mises, % om oy Y - Es la liguidez, no la solvencia

Fuente: BBVA Research a partir de Banco de Espafa

45
40 1 La IED vy la entrada de otros flujos de capital

351 financiaron el déficit por cuenta corriente antes del
- estallido de la crisis financiera

20 - I —
15

A partir de 2007, la entrada de otros flujos de capital
bonos, préstamos, etc.) se muestra muy volatil ...

... lo que repercute en la dependencia de la economia
de los flujos canalizados a través del Eurosistema

O = N MO M T S WOLW O ONNO®O®ONDDNDO O == N
o O __‘l—‘—_lq,) L .
S 22223202223 2%92%32%2%3088axw En los dos ultimos meses han mejorado las
22 R2IQPLEPLL PR 22228232 RY 8
m©

condiciones de acceso al mercado.

I Eurosistema I l
mmm Resto

= Fntrada IED

e Cuenta Corriente (calculada como residuo)
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Restructuracion del sistema financiero: stress tests en
inea con las expectativas vy los resultados de junio

Necesidades de capital: escenario adverso* (mve)

Fuente: Banco de Espafia

20 - Con estos resultados se completa otro peldafo

20 | € 5?bn de la reestructuracion
f R EEEEEEE—————————————————————
10 f

0 Las entidades presentaran planes de

10 - capitalizacion. La inyeccion de capital publico
20 1 rondara los 40mM<€

_30 n
A T X = @® © M X U T = O X
§s8ct28geEeads88gci
cm>% 5 c 9O vw O C 3 £ ©® m
= O = = = o m g g © 9
f @ O g + X c g O © O L2 8 mw© ©
= + X = € DO A9 OJ S 5 > <
S x 5 v @© - Q2 > O c ¢
'-” s 8™ - o T 28 [—————— |
o 3 3 S = fc 2]
o (] @© o (1}
2 X o Q o
= . - .
o 8 = Segun el Banco de Espafnia, las entidades no

viables seran vendidas, pero no liquidadas.

* No incluye fusiones en proceso y créditos fiscales. Con estos, la cifra ascenderia a 54mM€

Deacuerdo con los analistas, no sera suficiente para que los bancos espanoles reuperen la

confianza de los mercados
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INncremento de las tensiones financieras

cUn rescate inevitable? Solucion a corto plazo

Disenar la mejor ayuda posible:
condicionalidad y asegurar el acceso de las
AA.PP. al mercado

Las medidas en marcha no daran resultados
inmediatos y la recuperacion de la confianza
llevara tiempo

e
Hasta finales de 2013 las AA.PP. necesitan

Mantener el grado de inversion de la deuda

unos 230 mM. publica espafola
_ Una linea de crédito del FEEF/MEDE y la_ Importar credibilidad, asegurar la
intervencion del BCE son la mejor estrategia irrevocabilidad del euro y ganar tiempo para

para reducir las tensiones financieras que las reformas tengan efectos
I I | |
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Ajuste fiscal inedito

AA.PP.: ajuste fiscal (% cpp)

Fuente: BBVA Research a partir de INE y MINHAP

4,0 -
2,0 ) I 4 . 3 oepge 3 . .
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0,0 T T T T T T T T T T T T T T T T del Objetlvo en 2011
2,0 1 e
4.0 1 Solo el deterioro ciclico en 2012 seria de
6.0 Objetivo 2012 = -6.3% unos 2 puntos porcentuales.
’ o
-8’0 4
10,0 1 Consolidacion muy ambiciosa a pesar de
flexibilizacion del objetivos fiscal (-6,3%)
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I I
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Ajuste fiscal inedito

Necesidades de ajuste de déficit y crecimiento
esperado del PIB

Fuente: BBVA Research a partir de INE y MINHAP Una consolida.cién fiscal de ma’s del z% C|6|

0% 1 . — . . . _PIB en el conjunto de AA.PP. en 2 anos es
0 inédita y tendra un efecto negativo en el PIB
g% .
e 1% BAL ¢ ] . .
3 pVAS MAD CANA Esto afectara diferencialmente a las CC.AA.,
s . ch‘ ¢ _ que presentan una alta heterogeneidad
8w 2k NAV® GAL respecto al ajuste fiscal necesario
© = ¢
2R AT . e
5> 3y CANT# RIO |
pigs EXTe AT ¢ ARA Dado el retraso en su implementacion, buena
S MUR) o _ parte del impacto se observara en 2512

+CLM
*
5% VAL |
-7 -6 -5 -4 -3 -2 -1 0

Ajuste acumulado del déficit de 2011 a 2013
necesario para alcanzar el objetivo en 2013 (-0,7%)
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Reformas estructurales para estimular el crecimiento

Implementacion y seguimiento de la reforma laboral aprobada:

Mercado de trabajo fine tunning

Programa plurianual creible, riguroso e integral, que mejore la
eficiencia de las AA.PP. Implementacion de la LEP. Sistema fiscal

eficiente. Sostenibilidad sistema de ensiones

Consolidacion fiscal

Completar el proceso de reestructuracion bancaria y cambio de
negocio
|

Sistema financero

Reduccioén de la dependencia, imposicion verde, mejora y
estabilidad regulatoria, etc

Energia
Educacion e [+D+i El reto mas importante a largo plazo
I I I
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Murcia:
pDOSIcCION ligeramente desfavorable frente a la media

Mapa de indicadores de riesgo por Comunidades Auténomas

Fuente: BBVA Research
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Indicador sintético de corto plazo

Inversion residencial (stock no vendido /
parque de vivienda)
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1+D / PIB
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(*) Un valor mayor (o un color mas claro) indican un mayor nivel de riesgo. 3 sefiala que el valor se encuentra por encima de 1,5 desviaciones tipica frente a la media espafiola. 2 y 1 sefialan que el
valor se encuentran entre 0 y 0,75 desviaciones tipicas por encima o por debajo de la media espafola. O implica que el valor de la variable se encuentra mas de 1,5 desviaciones tipicas por debajo de
la media espafola. Para el PIB per capita relativo, la apertura comercial y la tasa de ahorro los valores estan invertidos. Los indicadores globales se computan por promedio de los indicadores parciales.
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Murcia
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Vivienda: exceso de oferta aun pendiente de correccion

Espaia: correccién de compraventas y sobreoferta
de vivienda * 4TMM hasta 2712

Fuente: BBVA Research a partir de Ministerio de Fomento
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Sobreoferta en 2011 (% parque residencial)

Los excesos cometidos en el pasado
justifican que, en la actualidad, Murcia sea
una de las regiones en las que el sector
experimenta mayor sufrimiento ...

... pero la accesibilidad aun no se ha
corregido, por la caida de los ocupados y por
una correccion insuficiente de precios

El ajuste pendiente en precios dificulta un
mayor numero de compraventas
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Murcia

Posicion financiera de familias y hogares menos
favorable

Aunqgue el esfuerzo en términos de ahorro de los hogares esta en linea con la media, el mayor

apalancamiento de familias y empresas limita, junto al paro, la capacidad de la demanda interna

Tasa de ahorro de los hogares Sak.:lo entre crédito y depositos de otros sectores
(% de la renta disponible bruta) residentes (% sobre el PIB)
Fuente: BBVA Research a partir de INE Fuente: BBVA Research a partir de BdE e INE
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0 -
18% 80 |
16% -
14% - 60 -
12% - 40 |
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Murcia

Luces y sombras en la posicion fiscal

Menor nivel de deuda publica, pero mayor déficit (y recurrente en los ultimos afios) suponen

mayor dificultad de accesos a los mercados. El FLA es una ayuda temporal para continuar el ajuste

CC.AA. Deuda y déficit en 2011 Necesidad de financiacion (déficit) de las CC.AA.
(% PIB regional) (% PIB regional)
Fuente: BBVA Research a partir de MINHAP y BdE Fuente: BBVA Research a partir de MINHAP
25 - 0,5 -
3 5
21 - Cf\T -1,0 1
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Murcia

Internacionalizacion: mas gue la cantidad, mejorar |a
calidad vy diversidad

La fuerte especializacion de Murcia supone una limitacion a corto, pero una oportunidad a medio

plazo, tomando en cuenta su grado de apertura y su cuota en las exportaciones espafnolas.

Murcia y Espana: estructura exportadora Murcia: grado de apertura al extranjero
(% sobre exportaciones de bienes totales 2011) (X + M de bienes / PIB precios corrientes)
Fuente: BBVA Research a partir de Datacomex Fuente: BBVA Research a partir de Datacomex
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Otras 0% Productos 80 -
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duradero 0 QOO =N M T WM ON®©OAO — F
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Sector Bienes - - N N N N NNJCNA-CGC® N
automovil de equipo N
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Enero-Julio 2011

Enero-Julio 2012
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Murcia

La actividad, lejos de repuntar

Observatorio de la economia de Murcia 2012

Los ajustes de la demanda interna y una demanda externa muy orientada a Esparfa y Europa

conducen a una contraccion superior a la media tanto en 2012 como 2013

Indicador de actividad IA-BBVA

Fuente: BBVA Research a partir de fuentes nacionales
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— PIB trimestralizado de Murcia (t/t,%, eje Dcho.)
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PIB de Murcia y Espafa G/

Fuente: BBVA Research a partir de Contabilidad Regional de Espafia, INE
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Murcia

Oportunidades de futuro: energia, agroalimentario y
turismo

Espaia: Composicion y crecimiento de las exportaciones
reales por productos, promedio 2010-2012 % a/a)

Fuente: BBVA Research a partir de MINECO

La gran capacidad

38 - exportadora del sector
33 energetico y su capacidad de
_ 2 arrastre abre una nueva linea
g 228 ® de crecimiento para la
o 923, economia murciana
§o1s-
- }
§5 ®
5¢ O
£ 3
2 ]
5@

0 5 10 15 20 25 30 35
Peso promedio en las exportaciones reales

e Refino de petroleo, metales no férreos, componentes electrénicos, entre otros
Motores eléctricos, otros productos quimicos, bebidas, entre otros
e Quimica basica, maquinas, equipo y material mecanico, textil, entre otros
e Productos agricolas, materias plasticas, otros tipos de maquinaria, entre otros
Vehiculos de motor, productos farmaceuticos, entre otros
e Muebles y motocicletas, entre otros
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Murcia
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Oportunidades de futuro: energia, agroalimentario y

turismo

El sector agroalimentario, limitado por una demanda estancada en los mercados tradicionales,

debe abrir nuevos mercados,... 0 aumentar el valor anadido en lo producido.

El turismo debe internacionalizarse mas.

Consumo relativo de alimentos y bebidas no
alcoholicas (%. Datos en euros constantes del 2000)

Fuente: BBVA Research a partir de BACH
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Murcia

Factores determinantes del largo plazo

Descomposicion del PIB per capita de Murcia.

Espaina=100 . . N ,,
Fuente: BBVA Research a partir de INE Divergencia en términos de productividad y
tasa de empleo, apoyada en la estructura
105% 7 sectorial
|
100%
~ L — Conducen a una divergencia en términos per
TS e y .
95% - \ capita
90% A S~—
——— . . .
a5 T — Pese a la convergencia en tasa de actividad
o \
| I
80% 1 I I 1 I I 1 1 I 1
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— ACT / PET PET /POB
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Murcia

Observatorio de la economia de Murcia 2012

Factores determinantes del largo plazo

PIB/PET acordes los fundamentales. Murcia obtiene buenos rendimientos del sector educativo,

tomando en cuenta las dotaciones de las que dispone. En un escenario de desapalancamiento es
crucial optar por mejoras educativas y del entorno regulatorio para mejorar la renta per capita

PIB por persona en edad de trabajar
Fuente: BBVA Research a partir de INE y A. de la Fuente
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PIB/PET en 2008 explicado por fundamentales

Indicador global de desempeiio bruto y ajustado del
sistema educativo

Fuente: BBVA Research y A. de la Fuente
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Murcia

Encuesta de Actividad Econdmica BBVA en Murcia

La encuesta BBVA sobre la Actividad Econdmica refleja el deterioro de la actividad en Murcia. La

construccion y la industria senalan todavia una fuerte correccion, que no consiguen compensar las
exportaciones

Encuesta de Actividad Econémica BBVA. En Murcia: principales resultados en 2T12.
Saldos de respuestas

Fuente: BBVA
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Principales mensajes: Murcia

o Posicion relativa mas compleja que el resto de Espana: desequilibrio del sector
inmobiliario, apalancamiento financiero, déficit publico y mercado laboral, suponen
mayor presion gue en otras regiones

9 La apertura exterior de Murcia es una oportunidad para el crecimiento, a
partir de la que debe reorientarse su produccion para escapar de las limitaciones
actuales

©

El comportamiento de las cuentas publicas regionales en 2011 vy hasta 2712
refleja la necesidad de ajustes adicionales

La coyuntura de Murcia se ve lastrada por los desequilibrios experimentados
tanto durante la expansion como en la crisis. Recuperar la senda de
convergencia implica mejoras en productividad
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