Situacion Comunite

Ve

Valenc

lencianc

ia, 26 de marzo de 2012



BBVA ‘ RESEARCH Situacion Comunitat Valenciana, 26 de marzo de 2012

Mensajes principales

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

LL.a 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 En un contexto de fuerte correccion de los desequilibrios, las reformas y la
apertura hacia el exterior son claves para la recuperacion de la economia de la
Comunitat Valenciana
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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
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2. L.a crisis de deuda soberana continuia

Tipo deinterés del bono a 10 afios

Fuente: BBVA Research a partir de Bloomberg
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3. Las tensiones financieras continuan elevadas

indice de Tensiones Financieras BBVA (Tr)

Fuente: BBVA Research
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4. Reformas, pacto fiscal y apoyo del BCE

Avances vy retos

Ultimas cumbres (Tratado de Estabilidad), ajuste fiscal y
reformas en la periferia: apoyo con condiciones del nucleo.

BCE: importante inyeccion de liquidez
-> apoyo indirecto a deuda soberana

Nueva asistencia financiera a Portugal y evitar contagio a otros
paises con un cortafuegos eficaz

Fortalecer la gobernanza de la UEM y una consolidacion fiscal
compatible con el crecimiento generado con las reformas
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Europa se descuelga del crecimiento mundial

Crecimiento del PIB % a/a)

Fuente: BBVA Research

Ligera desaceleracion del crecimiento mundial

Revision importante del crecimiento de Europa

Los emergentes siguen mostrando dinamismo
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BBVA | reseanc

Principales cambios en el escenario economico en 2012

Determinantes del escenario econémico

Fuente: BBVA Research

Prevision de crecimiento hace 3 meses +1,0%

~_ Tensiones financieras y
revision a la baja del crecimiento europeo

Deterioro de la actividad en 472011 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

Nuevos factores

Nueva prevision de crecimiento para 2012
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Deterioro de |la actividad economica

Espafa: crecimiento observado del PIB
y previsiones del modelo MICA-BBVA «, t/t

Fuente: BBVA Research
Previsién actual: 16 de marzo

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

157 15

] e I —

> 19 ... COn una caida de la demanda interna y

0o /\/¥ . desaceleracion de las exportaciones

057 +-05

104 | 10 La informacion disponible permite adelantar un
' ' crecimiento negativo en 1112 (-0,2% -0,4%)
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Estimacion puntual Observado
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Entorno nacional

Situacion Comunitat Valenciana, 26 de marzo de 2012

Los desequlilibrios de la expansion v crisis

Espana: desequilibrios macroeconémicos (Six Pack)

Fuente: BBVA Research a partir de INE

Deuda publica (% PIB)

Déficit publico (% PIB) Deuda de los hogares (% PIB)
Crecimiento CLUs 1 Coyur.1tura d.e.l n‘!ercado
inmobiliario
Variacion del crédito al sector

Pérdida cuota exportadora privado (% PIB)

Variacion TCER

Posicioninversora internacional
neta (% PIB)

Tasa de desempleo

Saldo cuenta corriente (% PIB)

Espanfa Promedio UEM

Procedimiento
de Desequilibrios Excesivos

Desequilibrios en la expansion: deuda externa,
deuda privada, sector inmobiliario,

cometitividad

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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1. El ajuste fiscal

Espana: proyecciones de crecimiento y
deficit publico

Cambio en Cambio en
Crecimiento componente| componente
del PIB ciclico estructural
Programa de Estabilidad (2011)
2010 -0,1 -9,2 0,0 0.0
20m 1,3 -6,0 -0,1 34
2012 23 -4.4 04 1,2
Reduccion del déficit estructural en 2011y 2012 4,6
Escenario BBVA

2010 0.1 -9,2
201 0,7 -8,5 -0,1 0,9
2012 1.3 -5,3 1.3 44
Reduccion del déficit estructural en 2011y 2012 53

Situacion Comunitat Valenciana, 26 de marzo de 2012

Proceso de consolidacion fiscal

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

Cualquier déficit menor al 6% implica un
esfuerzo mayor al previsto en el Programa de
Estabilidad

Es crucial seguir mejorando la gobernanzay
transparencia de las AA.PP.
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/. Reestructuracion bancaria

Activos problematicos inmobiliarios: provisiones Las nuevas medidas suponen un
adicionales y colchén de capital s
Fuente: BBVA Research aypartir del Ministerio de Economlz y Competitividad a \/a n Ce pOS |t | \/O
90%

Exposicion €72,7 mM€ . . . ; . .,
80% Hipotesis mas realistas de valoracion de los

activos inmobiliarios Y mayores saneamientos

70% Exposicién €15,0mM<€

60% El impacto de los nuevos requisitos sobre la
. configuracion del sector dependera de cémo
50% o se apliquen
Exposicion €64,6mM€
40%
30% Intencidon de minimizar el coste publico del
proceso de reestructuracion
20% | l
31% 27% 27% 0 :
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 ® Colchdén de capital Sacing 13
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3. Reforma laboral: sustantiva, bien orientada e integral

Aumenta la flexibilidad interna sustancialmente
(horas y salarios)

Proriza los convenios de empresa y facilita el
descuelgue

~ Reduce ligeramente la brecha en las
indemnizaciones entre temporales y fijos

Elimina incertidumbres juridicas

Potencia la formacion y aprendizaje de los
jovenes
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3. Efectos de la reforma laboral

Espafa: crecimiento econémico y descomposicion

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

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

2 A corto plazo: evitar la destruccion de empleo

. — ajuste en jornada de trabajo + flexibilidad
salarial y organizativa efectivas

- ]

0 E

Estimular el crecimiento donde es escaso y
aprovecharlo alli donde prospera

PIB (-3%)

PIB (-4%) Reasignacion de factores productivos a las

empresas y sectores mas dinamicos (exterior)

o U & A LN

_ ; Eliminar barreras al crecimiento interior con un
Alemania Espafia entorno regulatorio mas favorable

Empleo B Jornadaanualmedia ™ Horastotales = PIB
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Crecimiento regional: diferencias en el ajuste

CC.AA.:indice global de atractivo regional y
previsiones de crecimiento en 2012

Fuente: BBVA Research a partir de INE

0,7% 7
~ 02% - Un crecimiento heterogéneo
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2
£ 8% AND, | CAT®J ¢ ARA
© -23% s CLM ] Necesidad de mejorar la competitividad frente a
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Indicador sintético a corto plazo
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Ajuste del sector inmobiliario

El redimensionamiento del sector de la

construccion
Fuente: INE y BBVA Research
8,0 1
560 4 CAN
g 50 R2=0,4998 VUR Elevado peso del empleo en el sector de Ia
s 340 construccion en la fase de expansion ...
(]
Qe
S 2 £0,0 1 .
o §_20 | ... ha provocado que el ajuste del empleo en la
FeE” crisis haya sido mas intensoy ...
b §4.0 "
=
S 56,0 -
T s0d ey ...da lugar a una reasignacion sectorial que
"o o9 o 9 o 9o 9o 9 o9 llevara mas tiempo que en otras CC.AA.
¥ o o - S - N o

Peso de la Construccion en el empleo (1999-2007) l |
(%, diferencial con el promedio de Esparia)
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Crecimiento economico y desempleo

PIB y tasa de desempleo: variacion acumulada
durante los ultimos dos ciclos recesivos

(Datos CVEC)
Fuente: INE y BBVA Research
21% ~
18% 16.9pp 1450 En las recesiones el PIB y tasa de desempleo se
15% - deteriora mas en la Comunidad Valenciana ...
| o3PP |
9% |
6% | ra . .
39 - ...aunque de manera mas intensa en el ciclo
0% —E actual

.3% |
% 59% 4%

9% ¢Queé factores explican las diferencias con
90's Actual 90's Actual Espafa?

28% -25%

PIB Tasa de desempleo [ [

Valencia M Espana
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Crecimiento economico y desempleo

Composicion sectorial del empleo, poblacion activay
tasa de temporalidad : diferencial Valencia-Espaiia (pp)

Fuente: BBVA Research a partir de INE

15 7
1. La mayor caida del PIB

10
2] 2. La mayor elasticidad del desempleo al

crecimiento por la mayor temporalidad
0 \I{\/\l T T \I/l T T \I/lr'\l\/i/\)’ T T T T T T I\-y/T\l/\/l\/l\v/l\\/l

3. El mayor peso del empleo en el sector de la
'500,85&0‘*‘;&, RIFLLE $$$8§§§8 3@%858 832 construccion y actividades afines
SS85EcgoEcg5ES g2 ESgaEsg5ESE2 | |

Peso sector primario Tasa temporalidad

— Poblacién activa
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Crecimiento economico y desempleo

Probabilidad de abandonar el desempleo en el
siguiente trimestre

(Promedio 2009-2010; %)
Fuente: BBVA Research a partir de INE

12 - Con todo, la persistencia del desempleo en la
Comunidad Valenciana es menor que en Espaia ...
10 A |
+O,‘3PJ1.—'
8 1 [ ... tanto por la mayor propension a abandonar el
mercado laboral de los parados valencianos ...
6 -
4 4 ana
... COmMo por su mayor probabilidad de encontrar
, empleo
| |
O -

ESP C. VAL

M Transicion a ocupaciéon™ Transicion a Inactividad
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Mayor endeudamiento del sector privado

Apalancamiento
en el sector privado y comercio minorista

Fuente: BBVA Research a partir de INE y MFOM

-4
2 6] El sector privado se encontraba mas endeudado
E o al comienzo de la crisis
8 -8/
G O |
» O-10]
- 0N
e : .
£ 5121 Mayor caida del consumo privado
RS -14 |
o
£ €161
o v .. .. .
O g Limita el crecimiento de la demanda interna
privada en la recuperacion
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Apalancamiento del sector privado en 2007
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Deéficit y deuda autondomica

CC.AA.: déficit y deuda publica en 2011 (% PIB regional)

Fuente: BBVA Research a partir de MINHAP y BAEOM

0 -
1 MADe GAL El sector publico se encuentra mas endeudado y
5 CANe * JNAV acabo 2011 lejos del objetivo de déficit
= -2 *
] e RO |
> PVA® = ARa
2 3] w di . . .
? AST" ND| Media A La consolidacion fiscal mas intensa afectara
-4 *CNT o Gt al crecimiento a corto plazo
MU BAL
L 4
5 | EXT]
Reto: aumentar la eficacia y eficiencia del sector
-6 : : : : : publico
0 5 10 15 20 25

Deudaad4dTl

Pagina 23



BBVA ‘ RESEARCH Situacion Comunitat Valenciana, 26 de marzo de 2012

Efectos del nuevo sistema de financiacion

Reduccion de los ingresos autonémicos a competencias

homogéneas en 2009 debido a causas técnicas

(% de la financiacion total a competencias homogéneas con el nuevo sistema de
financiacion)

Fuente: de la Fuente, A. (2011).

22% 7

20% A Como consecuencia de la crisis se ha producido
18% una caida muy importante de ingresos publicos

% - T
14%
12% A
10% A
8%
6% A
4%
2% T

El nuevo sistema de financiacion ha supuesto
una mejora relativa ...

... pero insuficiente para compensar la caida de
ingresos y la distancia a otras CC.AA.

O% T T T T T T T T T T T T T T 1

=2 © T O 1 B O ¥ = © © w ¥ w T

> c © & > = 0 = C 3 o~ RS © © [§) T

[ 8 (@) b d O << @ O s < 8 > O om =
=

Pagina 24



BBVA ‘ RESEARCH Situacion Comunitat Valenciana, 26 de marzo de 2012

Una participacion descendente de las exportaciones

Cuota de la Comunidad Valenciana Comunitat Valenciana y Espafia: estructura exportadora
en el comercio exterior espaﬁo| %) (% sobre exportaciones de bienes totales, 2011
Fuente: BBVA Research a partir de INE y Datacomex Fuente: BBVA Research a partir de Datacomex .
Alimentos
16 1
14 - Otras mercancias Productos energéticos
12 1
10 1 Manufacturas de . .
Materias primas
g — — I o consumo
6.
47 Bienes de consumo Semimanufacturas
duradero
2 -
0 T T I SN Sector automovil Bienes de equipo
L5338 5838388383¢e¢s
Qa9 a a O 9 ©S 60 6 o6 o o 9 8
- = — = - N N &N N N N N N N N N
Exportaciones =— =— Importaciones Espafia [IC.Valenciana
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PIB/PET 2008
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Los determinantes de largo plazo

PIB por persona en edad de trabajar

(Espaiia=100)
Fuente: BBVA Research a partir de INE y A. de la Fuente

140 -
130 | Capital humano, I+D y libertad econémica
explican muy bien la capacidad productiva

0 e
110 - . . .

Se observan importantes diferencias en estos
100 1 determinantes de largo plazo ...
90 A
80 A
o ... cuya persistencia temporal es muy elevada
60 : : : | |

60
70
80
90
100 -
110 -
120 -
130 -
140 -

PIB/PET en 2008 explicado por fundamentales
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Mejor posicionamiento relativo a largo que a corto

MAD
PVAS
NAV
ARA
CANT
CYL
AST
RIO
CAT
CANA
GAL

Indicador sintético de corto plazo

Exceso de oferta en vivienda

Precio vivienda (a/a real)
Diversificacion sectorial exterior:
Apalancamiento en el sector privado
Tasa de desempleo

Deuda autonémica (% PIB)

PIB per capita relativo

Apertura comercial (bienes y turismo)
Tasa de ahorro de los hogares

indice de libertad econémica
Capital humano

I+D / PIB

Infraestructuras / PET
Indicador sintético de largo plazo 11 1,2 11 1.3 1.3 1,3 1,7 19
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El reto de la recuperacion economica

Reformas estructurales: rapida reasignacion de
factores hacia empresas mas competitivas

Un aumento de la cuota interior del 10% de las

importaciones -> aumento del PIB en un 2%
|

La CV cuenta con buenos ejemplos de
excelencia empresarial a nivel internacional

Generalizar este comportamiento al resto de
empresas y sectores

Reto: eliminar barreras que impiden la
reasignacion y empleo eficiente de los recursos
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Conclusiones

© 00 ©

2012: otro afo lleno de riesgos y retos

Crecimiento desigual en el mundo, en Europay en Espana

La recuperacion en Espana depende tanto de que Europa resuelva las crisis de
deuda y financiera, como de los ajustes y reformas que se lleven a cabo

Las reformas son particularmente importantes para que la Comunitat Valenciana
recupere la senda de crecimiento sostenido del empleo

Muchas gracias

WWWw.bbvaresearch.com
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