BBVA | researce

Situacion Andalucia

Rafael Doménech | Economista Jefe, Economias Desarrolladas | Sevilla, 7 de julio de 2011



Situacion Andalucia / Julio de 2011
BBVA | reseac

Principales mensajes

El crecimiento global crece con dinamismo, impulsado por las economias
emergentes. Los acuerdos de las cumbres europeas no han sido suficientes para
calmar a los mercados y los diferenciales se mantendran elevados. El aumento de la
inflacion ha adelantado las subidas de tipos

En Espana el impulso reformador debe diseiarse e implementarse para favorecer
la recuperacion. Debe asegurarse el cumplimiento de los objetivos de déficit,
acelerarse la recapitalizacion del sistema financiero y llevarse a cabo una reforma
ambiciosa de la negociacion colectiva

Las CCAA deben demostrar un compromiso imperativo con los objetivos fiscales

La economia andaluza basa su dinamismo en el sector exterior y las buenas
expectativas del turismo, compensando la debilidad de la demanda interna

El mercado laboral continua siendo la principal debilidad de la region, junto al
excesivo apalancamiento del sector privado y la elevada dependencia de la
construccion residencial, cuyo ajuste continua.
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Previsiones de crecimiento mundial

Previsiones de crecimiento &)

Fuente: BBVA Research
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Inflacion al alza v politica monetaria

Previsiones de inflacion

Fuente: BBVA Research

o Bancos Centrales
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Seccion 1: Entorno internacional
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Un euro sobrevalorado frente al dolar

Tipo de cambio euro-délar

Fuente: BBVA Research
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* La linea discontinua es el promedio simple del tipo de cambio de equilibrio estimado
con modelos alternativos. La linea continua es el promedio simple de la paridad de
poder de compray el resto de modelos

Razones para esperar una

sobrevaloracion

« Diferenciales de tipos de interés
« Desequilibrio exterior a EUA
« Consolidacion fiscal a EUA

« Rigidez cambiaria del renminbi

Nuevas crisis de deuda en Europa

podrian revertir rapidamente la
sobrevaloracion del euro
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Seccion 1: Entorno internacional

EUropa: continuan las tensiones

¢Qué se necesita para acabar con la crisis de deuda?

Reformas para reforzar la

vigilancia macro El Pacto Euro+ y la reforma del PEC ayudaran a

prevenir crisis futuras

Mejorar el EFSF y aprobar el
fondo permanente de
rescate EFSM

Flexibilidad limitada en la compra de bonos. La mayor
capacidad de préstamo para aprobar en julio

Abordar los problemas de
solvencia

Las cumbres no han abordado el problema de
solvencia, posponiendo las soluciones

TEuropean Financial Stability Facility
2European Financial Stabilisation Mechanism

3Pacto de Estabilidad y Crecimiento
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Seccion 1: Entorno internacional

EUropa: continuan las tensiones

Diferencial del tipo de interés a 10 afios con Alemania

Fuente: BBVA Research a partir de Datastream
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Seccion 1: Entorno internacional

EUropa: continuan las tensiones

« La solvenciay las fortalezas de Espafia son muy superiores a las de los paises rescatados, pero
comparte algunas debilidades, que deben corregirse con reformas y ajustes.

Problemas en periféricos Riesgos en Espania

« Elevados déficit y deuda J

Grecia « Falseamiento en las cuentas
publicas

» Desequilibrio externo elevado

9 Consolidacion fiscal de las AA.PP

« Escaso crecimiento y productividad

it | ¢ Deficit publico dificil de ajustar 9 Reformas estructurales

« Desequilibrio externo que no
corrige

« Sobredimensionamento financiero

Endeudamiento privado =) | Reestructuracién bancaria
« Burbuja inmobiliaria

Irlanda
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Seccion 2: Perspectivas de la economia espafola
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Escenario macroeconomico

Espafa: crecimiento observado del PIB y previsiones

del Modelo MICA-BBVA % t/t) Prevision Actual: 4 de juli o de 201

Fuente: BBVA Research
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Previsiones a corto plazo

e Las previsiones se mantienen estables
desde el primer trimestre

 Estimamos que en 2T11 el crecimiento
sera de entre 2 y 3 décimas
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Seccion 2: Perspectivas de la economia espafola

Escenario macroeconomico

Espaifa y UEM: previsiones macroeconémicas

Fuente: BBVA Research a partir de organismos oficiales

(Tasas anuales, %)

Consumo hogares 1,3 0,7 04 1,1 0,9 1,3

Consumo AA.PP. -0,7 0,7 -1,1 0,2 -0,3 0,1

FBCF -75 -0,8 -3,8 1,8 24 2,7
Equipo y otros productos 1,9 34 2,6 3.2 4,9 3.2
Construccion -11,1 3 7 -7 7 1 2 1 2 0 8
Vivienda -16,5

_!]-E-E_!]_E—

Exportaciones 10 3 10 6 10 6

Importacnones

_E-E——-E—

PIB pm (% a/a) ..oy 17 09 17 16 15

Pro-memoria

PIB sin inversién en vivienda 0,9 1,9 1,3 1,8 1,5 1,5

PIB sin construccién 1,7 2.3 2,1 2.1 1,6 1,5

Empleo total (EPA) -2,3 -0,4 -0,7 0,5 0,8 0,8

Tasa de paro (% Activos) 20,1 10,0 20,8 9,7 20,5 93

Saldo cuenta corriente (%PIB) -4,5 -0,5 -2,9 0,0 -24 0,2

Saldo de las AA.PP. (% PIB) 9,2 -6,0 -6,0 -4,4 -4,4 -3,7

IPC media anual 1,8 1,6 29 2,7 1,3 1,6

(*) contribuciones al crecimiento del PIB.
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Seccion 2: Perspectivas de la economia espafola
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Maxima rigurosidad fiscal

Alcanzar los objetivos presupuestarios reducira la prima de riesgo significativamente

« Elobjetivo es ambicioso: el déficit de las AA.PP. debe reducirse en 6pp del PIB, al 3% en 2013

e En2011recae engran parte en las CC.AA.: deberan reducir el déficit en 1,5 pp, realizando en 2011
casi el 90% del ajuste necesario para garantizar el cumplimiento del objetivo en 2013

Contribucién al ajuste fiscal *

(pp del PIB)
Fuente: BBVA Research a partir de MEH

2,0 -

Incremento del déficit (+)
1,0

0,0

1,0

-2,0 1 -
'1,6 1,4

Reduccién del déficit (-)
-3,0 -

-4,0 - -3,2
2010 (@) 201 (p) 2012 (p) 2013 (p) 2014 (p)

B Admon central B CC.AA 7 CC.LL ® Seg. Social — Total

(*)Sin el efecto de las liquidaciones negativas de la financiacién autonémica

Propuestas

« Transparencia y presupuestos
plurianuales para todas las AAPP

« Reglas fiscales que limiten el gasto al
crecimiento del PIB nominal
tendencial

« Consejo Asesor Politica Fiscal
dependiente del poder legislativo
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Seccion 2: Perspectivas de la economia espafola

Reestructuracion financiera

Las necesidades de capital son acotadas (3-5% PIB) y estan concentradas en un niumero reducido de
entidades (un tercio de los activos del sistema)

Entidades espariolas: ratio de capital principal y
apelacion al BCE (diciembre 2010) % del PiB)

Fuente: BBVA Research a partir de datos de BAE, CECA y fuentes individuales
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* Incorporadas 21 entidades del sistema financiero espafiol.
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Debe producirse lo antes posible la entrada
de capital privado para conseguir una
resolucion rapida y definitiva en aquellas
entidades que lo requieran

El objetivo de la reestructuracion debe ser un
sistema financiero compuesto por entidades
solventes, eficientes y competitivas
sometidas a la disciplina del mercado
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Seccion 2: Perspectivas de la economia espafola

Mercado

objetivo y del paro frente a la tasa natural

Fuente: BBVA Research a partir de datos de BdE, CECA y fuentes individuales
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Consideraciones

« Timidos avances en la firma de
convenios a nivel de empresa

« El arbitraje no elimina la ultra-
actividad

» Propuesta aun restrictiva en términos
de flexibilidad interna

« La posibilidad de desvinculacion del
convenio en clausulas relativas a los
salarios aun es compleja

» La efectividad de la reforma
dependera de la buena voluntad de
las partes
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Seccion 2: Perspectivas de la economia espafola

Esparia vs. UEM: PIB potencial
(% a/a)

Fuente: BBVA Research

« La adopcioén de reformas estructurales
S contribuiria significativamente a
mejorar la percepcion de los mercados
sobre la situacion de la economia
espanola, aumentando el crecimiento
potencial ....

35% -
3,0%
25% -

2,0%

... pero necesitamos avanzar en los
ajustes y reformas con mas rapidez y
ambicion

15% |
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Fscenario de crecimiento regional

Continuaran observandose divergencias significativas tanto en crecimiento como en empleo

Factores de riesgo diferenciadores entre indice global de atractivo regional y previsiones de
Comunidades Auténomas crecimiento en 2010
Fuente: BBVA Research Fuente: BBVA Research e INE
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Seccioén 3: Economia andaluza
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Actividad vy Perspectivas

Caracteristicas diferenciales de la economia andaluza

« Elevada tasa de paro,
— « excesivo apalancamiento
de familias y empresas y

« el ajuste de la construccion
residencial.

« Buen desempefio de las
+ exportaciones andaluzas
(aunque de escaso valor

anadido y de limita
apertura)

« Positiva evoluciony
expectativas del sector
turistico

Debilidad de la demanda interna

Fortaleza del Sector exterior y
turistico
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Seccioén 3: Economia andaluza

asa de paro

Situacion Andalucia / Julio de 2011

El mercado laboral continua siendo la principal debilidad de la economia andaluza, con una tasa de
paro cercana al 30%. El avance en la reforma laboral podria ayudar a reducirla

Tasa de paro por CC.AA.

(1N, % poblacién activa)
Fuente: BBVA Research a partir de INE
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Seccioén 3: Economia andaluza

Crecimiento economico y desempleo

Tanto en la recesion de comienzos de los 90 como, sobre todo, durante la crisis actual, el PIBy la tasa
de desempleo se han deteriorado comparativamente mas en Andalucia

« Andalucia es la comunidad autonoma que experimento el segundo mayor aumento de la tasa de
paro entre los afios 2007 y 2010 (12,8%), solo superada por Extremadura (13,1 %)

PIB y tasa de desempleo: variaciéon acumulada Andalucia: crecimiento del PIB y variacion de la
durante los ultimos dos ciclos recesivos tasa de desempleo

(Datos CVEC) (T81-4T10)

Fuente: BBVA Research partir de INE Fuente: BBVA Research partir de INE
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12% - 12% 2TO9ITO9

9% 7.4% 6.6%
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O [ T
0% 54% 4% 2
-9% - 4
90's Actual 90's Actual
-6
PIB Tasa de desempleo 6 4 2 0 2 4 6 8 10
Andalucia ™ Espafa PIB (%a/a)

Pagina 21



Situacion Andalucia / Julio de 2011
BBVA | reseac

Seccioén 3: Economia andaluza

Crecimiento economico y desempleo

Andalucia vs. Espaia: umbral de crecimiento necesario

: « Entre 2001y 2008, la respuesta de la tasa de
parareducir la tasa de desempleo desempleo andaluza al crecimiento permanecio
e 300 s e e por debajo de la espafiola

2% 1 « A comienzos de 2008 acelero su crecimiento
. por la intensa destruccion de empleo y el

aumento de la poblacion activa

3% \’- « Ambos factores provocaron un aumento del umbral
_N

de crecimiento que permitiria reducir la tasa de paro
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Seccioén 3: Economia andaluza
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Crecimiento economico y desempleo

¢Queé factores explican la respuesta diferencial

de la tasa de desempleo al crecimiento
econdmico en Andalucia?

« C/P:La mayor temporalidad y el mayor peso
del sector primario (efecto refugio).

« My L/P:Ladindamica del empleo en
construccion, que compensa la menor
propension de la poblaciéon andaluza a
participar en el mercado laboral

« Laevolucion de ambos factores (destruccion
de empleo en construccion y crecimiento de la
poblacion activa) explican el aumento de la

elasticidad de la tasa de paro al PIB durante la
crisis actual

Composicion sectorial del empleo, tasa de actividad y
tasa de temporalidad: diferencial Andalucia-Espafa (op

Fuente: BBVA Research a partir de INE
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Seccioén 3: Economia andaluza

Apalancamiento en el sector privado

El elevado apalancamiento suponen un lastre para la recuperacion del consumo y la demanda interna.

Impacto del apalancamiento en el sector privado Impacto del apalancamiento en el sector privado
Fuente: BBVA Research Fuente: BBVA Research
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Seccioén 3: Economia andaluza

Cuentas publicas

Una mejor posicion fiscal relativa, que implica menores presiones sobre la demanda interna, y un
ajuste relevante, aunque todavia insuficiente, en los ultimos trimestres.

CC.AA. Posicion relativa en 2010 % del PIB regional) Andalucia: saldo presupuestario % PIB
Fuente: BBVA Research a partir de MEH y BdE Fuente: BBVA Research
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Seccioén 3: Economia andaluza

Sector exterior

Situacion Andalucia / Julio de 2011

Andalucia mantiene un buen ritmo exportador, aungque no exento de riesgos dada la alta
especializacion en productos de primera necesidad con comportamiento aciclico y el bajo peso del
sector exportador, lo que conlleva una menor aportacion al crecimiento en relacién a la existente en

otras regiones

Andalucia: estructura exportadora

(% sobre exportaciones de bienes totales 2010)
Fuente: Datacomex y BBVA Research
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Fuente: BBVA Research a partir de Datacomex
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Seccioén 3: Economia andaluza

Urismo

En los ultimos meses, algunos indicadores del sector turistico andaluz estan mostrando una mejor

evolucidn en relacion al conjunto de Espanfia, relacionada con:

* el ajuste en precios, con una caida acumulada superior al 15%,
* temporada estacional mas ampliay

* lainestabilidad politica y social en el Magreb

Entrada de viajeros en el territorio y gasto total (variacion interanual, %)

Fuente: BBVA Research a partir de INE e IET

Andaluaa Espanal Andalucia Espana| Andalucia Esana

Entrada turistas (total) -7.1 13 6.4 5,1
Residentes en Espafia -6,7 -4,5 -1,0 2,6 0,5 -1,4
Extranjeros -15,2 -10,5 5,6 1,9 12,6 1,2
Peso
Extranjeros 35 41 37 44 40 45

Residentes en Espana 65 59 63 56 60 55
Gasto turistico® 5,8 72| 55 20/ 23 80

* Gasto realizado por los turistas extranjeros
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Seccioén 3: Economia andaluza

Escenario de crecimiento regional

A medio y largo plazo, es fundamental mejorar los determinantes del crecimiento a largo plazo
La mejora de las condiciones estructurales daria lugar a un aumento del nivel de renta en Andalucia

Investigacion y Desarrollo Educaciény PIB per capita
Fuente: INE y BBVA Research Fuente: INE, Angel de la Fuente y BBVA Research
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Seccioén 3: Economia andaluza

Encuesta de Actividad Economica

La encuesta BBVA de Analisis Econdmico muestra una mejora de las expectativas de actividad para el
proximo trimestre en términos relativos.

Esta mejora de las expectativas se justifica por la evolucion positiva de las exportaciones que alcanzan
el terreno positivo por primera vez desde el inicio de las encuestas.

Andalucia: Actividad Econémica y Expectativas Andalucia: Exportaciones

para el préximo trimestre (% saldo de Respuestas) (% Saldo de Respuestas)
Fuente: BBVA Fuente: BBVA
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Seccioén 3: Economia andaluza

Perspectivas

Para 2011 esperamos un crecimiento anual de la economia andaluza entorno al 0,6%. Hacia
adelante, esperamos una continuacion del buen desempeno de las exportaciones, asi como el
fortalecimiento de la demanda interna, siempre que se den las medidas de ajuste necesarias

Crecimiento del PIB por CCAA Crecimiento del PIB por CC.AA.
Fuente: BBVA Research
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Seccién 4: Algunas consideracion sobre el papel del copago en la sanidad

papel del copago en la sanidad

E

Situacion Andalucia / Julio de 2011

En el articulo de Paula Gonzalez, José Luis Pinto-Prades y Nicolas Porteiro se analiza la situacion de
copago en los distintos paises de la UE-15 y se discuten las ventajas y desventajas de su implantacion

Caracteristicas del sistema de salud espaiiol:

Pese a que el gasto en salud se encuentra aun en
niveles inferiores a la media europea (8,7% del PIB en
2008, frente al 9,7% de la UE-15), existe una
preocupacion por el fuerte crecimiento de los
ultimos afos

Este incremento supone un problema a la actual
consolidacion fiscal, planteando dudas sobre la
futura sostenibilidad del sistema de sanidad publico

Entre los motivos de este incremento se encuentran
el aumento costes de provision, envejecimiento de la
poblacion o cronificacion de algunas enfermedades

Ademas, Espafia posee un elevado ratio de
frecuentacion de 8,1 (visitas médicas/hab), muy
superior a las 5,8 promedio en Europa

Crecimiento del Gasto en Salud %, 2001-2008)

Fuente: Organizacion Mundial de la Salud (OMS).
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Seccién 4: Algunas consideracion sobre el papel del copago en la sanidad

El papel del copago en la sanidad

Esta preocupacion por la sostenibilidad financiera de algunos sistemas de salud dentro de la UE-15, esta
dando lugar al debate acerca de la implantacion de los sistemas de copago

. Con sistema de copago asistencial
. Sin sistema de copago asistencial

Argumentos a debate:

o Reduccion del gasto sanitario

Riesgos por un uso no optimo de la
— medicina preventiva en funcion de

las posibilidades econdmicas de los
pacientes
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