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El crecimiento global se mantiene robusto, aunque se incrementa la dispersion
entre areas geograficas y se desaceleran algunas economias emergentes.

La union bancaria, la correccidon de los ajustes estructurales y el compromiso con
las reformas, claves para el crecimiento en Europa

La economia espanola tocara fondo en 2013, con una dinamica trimestral que ira
de menos a mas. El crecimiento en 2014 estara apoyado por la mejora del entorno
exterior, la reduccidon de los desequilibrios internos y las reformas estructurales

Castilla y Leon se contraera en linea con el promedio de Espafa en 2013 y volvera
a mostrar un diferencial de crecimiento positivo en 2014, apoyada por los menores
desequilibrios internos y la recuperacion de las exportaciones

Es necesario que se aproveche la ventana de oportunidad para impulsar las
reformas que consoliden la mejora de la confianza, compartiendo con la sociedad
una hoja de ruta clara que permita explicar el proceso de cambios que necesitan
Castilla y Ledn, Espafia y Europa
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Los mercados no han reflejado eventos de riesgo

indice BBVA de Tensiones Financieras
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Mejora significativa en la situacion de los
mercados financieros internacionales respecto
a la situacion existente hace un ano

Los mercados apenas han reflejado la
paralizacion politica en Italia, el rescate en
Chipre o los problemas politicos en Portugal

El BCE vy las instituciones europeas van
haciendo lo necesario para evitar escenarios
mas disruptivos
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La economia global

Mercados
financieros

Global

Entorno dominado por la accion de los bancos centrales
El BCE anuncia una nueva estrategia: “forward guidance”
Bajada de tipos por debilidad ciclica y en respuesta al Banco de Japon
La Fed sigue preparando la estrategia de salida, que no sera inminente

La cumbre de junio ha supuesto avances moderados en la union bancaria
en Europa, en donde continua la fragmentacion financiera

Supervision unica en 2014. El SRM y Directiva de Resolucion en tramitacion
Avances en recapitalizacion directa (ESM) y normas de accion (prelacion)
en caso de rescate bancario

Decepciona ligeramente la actividad econdmica en algunos emergentes
Divergencia entre EE.UU. y Europa, donde la debilidad ciclica persiste
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El crecimiento global elevado pero heterogeneo

Crecimiento del PIB %)

Fuente: BBVA Research
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Un mundo a tres velocidades

Europa se queda atras

En EEUU, fortaleza de la demanda privada
frente a incertidumbre fiscal

EE.UU. y China se mantienen, y Japon mejora
sus perspectivas
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La economia espanola tocara fondo en 2013

Espaia: crecimiento del PIB y previsiones MICA-BBVA
(% t/t)

Fuente: BBVA Research a partir de INE
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2074: el inicio de la recuperacion

Espaia: balanza de pagos y flujos de capital

(Acumulado a 12 meses, % del PIB)
(p): prevision; (e): estimacion
Fuente: BBVA Research a partir de Banco de Espafa
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20714 el inicio de la recuperacion

Espafa: tensiones financieras y crecimiento

Fuente: BBVA Research
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Espaiia: exportaciones e inversion en equipo y
maquinaria (2008=100)

Fuente: BBVA Research a partir de INE
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20714 el inicio de la recuperacion
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Castilla y Ledn volvio a la recesion en 2012

Crecimiento del PIB en 2012 %)

Fuente: INE y BBVA Research
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La caida del PIB fue algo mas intensa de lo esperado
por el mayor ajuste fiscal v, ...

Ajuste fiscal y crecimiento econémico

Fuente: BBVA Research a partir de MINHAP e INE

1,0
S
8 08 Mad o) El ajuste fiscal ha sido mayor de lo esperado ...

CLM

96). 0.6 xt® RO ]
(V]
T 0,4 Nav -
o
5 0.2 Cnt | ..., |0 que explica en parte una caida superior a
& o PVt “ESP la que se preveia a principios de ano,...
Q 0,0 « . .
‘; And
3] Ara Mur
m -0,2 . Bal . e ,
= Gal ..., a pesar de un multiplicador en linea con las
3-04 1« estimaciones de BBVA Research para el
2 conjunto de Espana
2 0.6
E
§ 0.8 i Val
(&)

.1’0 .

-1,0 0,0 1,0 2,0 3,0

Diferencia entre el ajuste fiscal previsto y el realizado en 2012

Pagina 15



BBVA ‘ RESEARCH Situacion Castilla y Ledn. 9 de Julio de 2013,

.., un sector exportador mas volatil gue en el resto de
Espana, tanto en bienes,..

Castilla y Leén y Espaiia: Exportaciones de bienes reales
(mar-08= 100; CVE)

Fuente: BBVA Research a partir de Datacomex
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.., COMO en servicios

Castilla y Leén y Espaiia: Viajeros y Pernoctaciones
(mar-08= 100; CVE)

Fuente: BBVA Research a partir de INE
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En 2013, la economia castellano y leonesa tocara fondo

Indicador de Actividad BBVA Castilla y Leén %)

Fuente: BBVA Research a partir de INE
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20714 el inicio de la recuperacion
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20714 el inicio de la recuperacion

Espafia: crecimiento del PIB por CC.AA. 2. Menor impacto de los ajustes en
(variacion promedio anual)
Fuente: BBVA Research a partir de INE y MINHAP m a rCha
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Castilla y Ledn: salarios reales, empleo y PIB 3 Sintomas de un mercado laboral mas
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20714 el inicio de la recuperacion

Espafa: crecimiento del PIB por CC.AA.

(variacion promedio anual)
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Retos a futuro (1): una apuesta decidida por la educacion

Espafa: Indicador de desempeiio bruto y
depurado por CC.AA.

Fuente: A. de la Fuente
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Retos a futuro (I): una ventana de oportunidad

El escenario base es sensible a las condiciones de financiacion en los
mercados internacionales y persisten numerosos riesgos

Trabajar para consolidar de forma permanente la mejora de los mercados y
no desaprovecharla como ha ocurrido en el pasado

Europa debe avanzar hacia una UEM mas genuina. Para ello, son
fundamentales los avances en la union bancaria que se deben llevar a cabo
en 2013 y los fondos para impulsar el crecimiento

Espafa y Castilla y Leon deben redoblar sus esfuerzos en los ajustes y en
las reformas estructurales para aumentar la competitividad de su economia
y continuar con su atractivo para atraer inversion extranjera directa
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El crecimiento global se mantiene robusto, aunque se incrementa la dispersion
entre areas geograficas y se desaceleran algunas economias emergentes.

La union bancaria, la correccidon de los ajustes estructurales y el compromiso con
las reformas, claves para el crecimiento en Europa

La economia espanola tocara fondo en 2013, con una dinamica trimestral que ira
de menos a mas. El crecimiento en 2014 estara apoyado por la mejora del entorno
exterior, la reduccidon de los desequilibrios internos y las reformas estructurales

Castilla y Leon se contraera en linea con el promedio de Espafa en 2013 y volvera
a mostrar un diferencial de crecimiento positivo en 2014, apoyada por los menores
desequilibrios internos y la recuperacion de las exportaciones

Es necesario que se aproveche la ventana de oportunidad para impulsar las
reformas que consoliden la mejora de la confianza, compartiendo con la sociedad
una hoja de ruta clara que permita explicar el proceso de cambios que necesitan
Castilla y Ledn, Espafia y Europa

Pagina 26



Situacion Castilla y Leon

Valladolid, 9 de Julio de 2013



BBVA ‘ RESEARCH Situacién Castilla y Ledn. 9 de Julio de 2013.

Tabla de datos de coyuntura

Principales indicadores de coyntura de la economia castellanoleonesa

Fuente: BBVA Research a partir de INE, MFOM, MEH y MITYC

Crecimiento medio desde

2012 principio de afio (a/a) Ultimo dato (m/m, cvec)

Castilla y Le6n Espafna Castillay Leén Espafa Castilla y Leén Espafia Ultimo mes
Ventas Minoristas -6,8% -7,0% -8,5% -7,4% 0,1% -0,8% may-13
Matriculaciones -16,7% -13,3% -8,4% -5,0% 0,8% 0,2% jun-13
IASS -4,8% -6,0% -3,1% -5,6% 1,0% -0,7% abr-13
Viajeros Residentes (1) -8,3% -6,1% -3,8% -6,8% 3,1% 4,8% may-13
Pernoctaciones Residentes (1) -9,4% -8,4% -4,3% -7,4% 3.8% 4,0% may-13
IPI -7,9% -5,9% -11,3% -4,1% -0,4% -1,2% abr-13
Visados de Viviendas -36,7% -43,6% -40,2% -28,9% -30,4% -1,3% abr-13
Transacciones de viviendas -17,6% -11,3% 5,1% 8,7% -17,8% -6,4% abr-13
Exportaciones Reales (2) -0,7% 1,3% 3,1% 7,9% -7,.8% -5,3% abr-13
Importaciones 4,3% -3,7% -8,4% -3,5% 2,6% 5,6% abr-13
Viajeros Extranjeros (3) -1,2% 1,0% 6,4% 2,6% 5,7% 4,0% may-13
Pernoctaciones Extranjeros (3) -6,8% 1,9% 2,7% 3,2% 5,7% 2,5% may-13
Afiliacion a la SS -3,9% -3,4% -5,0% -4,1% -0,2% -0,2% may-13
Paro Registrado 15,5% 10,9% 9,0% 6,0% 0,5% -0,2% may-13

(1) Residentes en Espaiia (2) Exportaciones de bienes (3) No Residentes en Espaia
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