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Mensajes principales

El crecimiento mundial continuara, si bien se incrementa la contribucién de las
economias desarrolladas en detrimento de la de las emergentes

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

La economia castellano-manchega tocara fondo en 2013 y volvera a crecer en
2014, gracias a un menor esfuerzo fiscal y al dinamismo exterior

El cumplimiento de unos objetivos de déficit mas consistentes con el crecimiento
marcara las divergencias entre regiones

El endeudamiento publico, la diversificacion de las exportaciones y la mejora de
la competitividad vy el capital humano, retos a medio y largo plazo de Castilla-La
Mancha
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La economia global

o El crecimiento mundial se ralentiza
COMOo consecuencia sobre todo del
ajuste en marcha en la mayoria de las
economias emergentes

e Las condiciones de financiacién se
tensan en algunas economias con la
comunicacion de la Reserva Federal de
su estrategia de salida del QE y con la
desaceleracion de las economias
emergentes

Situacion Castilla—La Mancha, 3 de Octubre de 2013
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Fuente: BBVA Research
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Avances en |la situacion de la economia mundial ..

EE.UU.: recuperacion sostenida, fortaleza de la demanda privada. Se necesita
una cuidadosa estrategia de salida por parte de la Fed (forward guidance)

Emergentes: resistencia con estabilidad macroeconémica en un periodo de crisis
prolongado en desarrollados, si bien con heterogeneidad entre paises

Espafia: mejora de las perspectivas y de la confianza internacional, reduccion de
las primas de riesgo, superavit balance por cuenta corriente y estabilizacion
macroeconomica
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.. con algunas incertidumbres futuras importantes

Mundo: riesgo de desaceleracion brusca en algunos paises y su capacidad para
reequilibrar su patréon de crecimiento, efectos sobre flujos de capitales de la
normalizacion monetaria en EE.UU., y Oriente proximo

EE.UU.: techo de deuda, incertidumbre fiscal a el largo plazo y riesgos en la

estrategia de salida de la Fed

Espafa: entorno politico, alcance de las reformas estructurales, crecimiento
potencial, consolidacion fiscal y finalizacién del proceso de reestructuracion
bancaria
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Los mercados no han reflejado eventos de riesgo

indice BBVA de Tensiones Financieras

Fuente: BBVA Research
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El crecimiento se modera vy reajusta entre areas

Crecimiento econémico (% PIB)

Fuente: BBVA Research, Haver
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La economia global muestra un debilitamiento
ciclico, sobre todo en emergentes, y afronta
unas condiciones financieras menos laxas

En las economias desarrolladas, EE.UU. y el
area del euro mantieggq Zus perspectivas para

En las economias emergentes, se mantiene la
perspectiva de expansion en Eagles, aunque
con cifras algo mas bajas por las revisiones del
crecimiento de China y América Latina
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La economia espanola esta tocando fondo en 2013

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

Fuente: BBVA Research a partir de INE

0,5 1 0.5
Diversos indicadores apuntan a una
0.0 4——t estabilizacion de la actividad
0o La menor incertidumbre, la solidez de las
exportaciones, ...
-1,0 1
... objetivos fiscales mas flexibles y la

15 - L 15 implementacién de algunas reformas explican

23J Loy la mejora de las perspectivas
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I |C al 40%
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;, Sefnales de recuperacion?

Las recuperaciones en Espafa han llevado tradicionalmente el mismo
orden ...

.., con las exportaciones y la mejora del excedente bruto de
explotacion de las empresas liderando la recuperacion ...

.., Y eventualmente tirando de la inversion y el empleo.
El crédito es necesario para apuntalar la recuperacion
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1. Crecimiento de las exportaciones
A. Desempeno excepcional en la UEM

Exportaciones totales (% cambio, 1T12-2T13)

(*): Datos hasta 1713
Fuente; BBVA Research basado en INE

Espafna
rorcugal A pesar de la recesion en la UEM (50% del
Aleran total), durante el ultimo afio, las exportaciones
Relno Unido han crecido
Paises Bajos
Zona Euro .

Union Europea En parte, se debe a un incremento de la cuota
Austria de exportaciones a paises BBVA-EAGLEs y
Fré:?cl!a otras economias desarrolladas,...

alla
Dinamarca
Tl .. pero también a las mayores ganancias de
Finlandia competitividad observadas en Espafa, tanto
Noruega por precio como por calidad
Irlanda (*) | | | |
-5% 0% 5% 10%
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1. Crecimiento de las exportaciones
B. Mejora en Europa

PMI manufacturas en la UEM y exportaciones de
manufacturas de Espaifia a la UEM

(Datos CVE. Un valor superior a 50 indica expansién para el PMI)
Fuente: BBVA Research a partir de Markit Economics y Datacomex

] 0 Durante los ultimos meses, se observa una
60 20 recuperacion en la actividad europea ...

55 10

50 o ..., |0 que deberia de compensar la
ralentizacion que se puede observar en la

45 10 demanda de paises emergentes

40 -20

35 30 Las exportaciones continuaran siendo el

principal soporte del PIB
30 -40
25 -50
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1. Crecimiento de las exportaciones
C. Mejora de la balanza por cuenta corriente

Espafa: componentes ciclico y estructural de la
balanza por cuenta corriente n % del PB)

Fuente: BBVA Research

21 Fll

El crecimiento de las exportaciones y la

disminucioén de las importaciones ...

... ha propiciado un ajuste sin precedentes en la

] balanza por cuenta corriente ...
-6'
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-12°
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2. La mejora en la posicion de las empresas
A. Aumento del excedente bruto de explotacion

Espaifa: excedente bruto de explotacién y PIB

(desviaciones respecto a tendencia)
Fuente: BBVA Research

6 -
La reduccion de costes y el incremento de la
productividad han peEr||31|1_:itido un aumento del
4 .

Durante los préximos trimestres, esto deberia
de traducirse en un aumento de la inversion,...

..., como lo demuestra la evidencia histoérica

2001
2003
2005
2007
2009
2011

- = = = = = = = =

2013 (p) = ==
2015 (p)

——PIB (t) ——Excedente bruto de explotacién (t-1)
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2. La mejora en la posicion de las empresas
B. Un entorno menos incierto

AA.PP.: descomposicion del déficit publico excluidas
las ayudas al sector financiero % ri)

Fuente: BBVA Research a partir de MINHAP

14 1
12 - Ha habido una mejora del entorno externo,...
5 » -
. | — ..., tanto por la percepcion del establecimiento
01 06 de una hoja de ruta creible para Europa,...
4 -
7.0 6,5 5.8
2 o o S
..., como también por el cumplimiento de los
0 1 ... compromisos adquiridos en términos de
sl s | 8| s|3| &|3s| 3| & =5 reformas en Espafia.
. gl " g | " Menor incertidumbre y objetivos de déficit
g g & mas consistentes con la recuperacion.
2012 2013 2014
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3. Mejora de la inversion

Espaifa: exportaciones e inversion en equipo y
maquinaria (2008=100)

Fuente: BBVA Research a partir de INE

140 - ' .,

! La recuperacion que se espera en la UEM y la
130 - | continuidad del crecimiento de las
190 | : exportaciones ...

110 -

|
I
1 - q 0o
100 ! ... deberian traducirse en una recuperacion de
: la inversion del sector privado.
90 |
1 -7
80 :’
20 - =~ v ! De hecho, en 1513 ya se ha producido un
| crecimiento del 8% en términos anualizados
1
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Exportaciones de bienes y servicios
====|nversidén en equipo y maquinaria
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En 2013, la economia castellano-manchega
tocara fondo

Indicador de Actividad BBVA Castilla-La Mancha &)

Fuente: BBVA Research a partir de fuentes nacionales

27 Los principales indicadores de actividad
* - 0.5 regional, resumidos en el
5 17 |IA - BBVA Castilla-La Mancha ...
o
g 0 T
T |-----\- 3
£l AT E .. muestran un menor deterioro del reflejado
= lp 2 hace un trimestre...
% -2 A /I I’ -
e \ R
g 3 N pot | 2s
§ \\ v .., Y sefialan una mejoria, aunque todavia en
S -4 NC 4 un entorno de contraccion
5 -3.5

— — — — N AN N o o ™M o ™
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En 2013, la economia castellano-manchega
tocara fondo

Castilla-La Mancha: actividad econémica y expectativas

(Saldos de respuestas extremas)
Fuente: BBVA

10

Actividad a la Baja iun-13 - El 73% de las respuestas en la Encuesta de
' Actividad BBVA en Castilla-La Mancha apuntan
una estabilizacion de la actividad en 2T13,...

Expectativas al Alza ®

0 r

-5 V4

Actividad a la Baja / . .
10 Eypectativas ala Baja ...y por primera vez el porcentaje de
N encuestados que observa crecimiento es
mayor al que percibe contraccion
-20 ,',
-25 /', l . . . .
Esta vision también predomina en las
30 jun12 - perspectivas de los encuestados para el
. _— proximo trimestre
jun-

40 jun-11
-45 J

-60 -50 -40 -30 -20 -10 0

ACTIVIDAD
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2014: el inicio de la recuperacion

Crecimiento acumulado de las exportaciones de bienes 1. Mejora esperada de las
y de los costes laborales unitarios 1708-4112 exportaciones (1)
45 - El sector exterior volvera a contribuir al
A crecimiento en 2013, pese a su concentracion
@ e geografica y a un tamano relativamente
35 4 reducido

EE

La mejora de la competitividad-precio explica
parte de la dinamica,...

Crecimiento de las exportaciones

MT
..., aunque existe evidencia de otros factores
e l que han apoyado ganancias en cuotas de
PRI FRA LUX mercado

5 A o ¥ AU
Y| FIN

_15 T T 1 ‘ T T 1 1

-10 =5 0 5 10 15 20 25

Crecimiento de los costes laborales unitarios
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2014 el inicio de la recuperacion

Contribuciones al crecimiento de las exportaciones de bienes 1. Mejora esperada de las
Fuente: BBVA Research a partir de Datacomex eX o O rt a C i O n e S (I I)

20

Las exportaciones de bienes se han mantenido
15

dinamicas en la parte mas intensa del ajuste...

10

— ... pese al deterioro del principal socio

5 comercial en el exterior, la UE-27
= - =
[

La capacidad de diversificacion geografica de
las exportaciones de bienes determinara una
mayor contribucioén al crecimiento futura

-10

-15

2007 2008 2009 2010 2011 2012 1513/1512
Africa s Am. Norte y Centro . Am. Del Sur
. Asia UE-27 s Europa No UE
[ Resto e Crec
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2014 el inicio de la recuperacion

CC.AA.: Esfuerzo fiscal en 2013 y 2014.

Fuente: BBVA Research a partir de MINHAP

Esfuerzo fiscal 2013-2014

0.5

EXT
[

RIO asr
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-1
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BAL
CATg

AND
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Esfuerzo fiscal 2011-2012

-1

2. Menor impacto de los ajustes en
marcha ()

El encomiable esfuerzo realizado para cumplir

con el objetivo de déficit en 2012...

... Supone una menor necesidad de ajuste en

2013y 2014,...

.. Y reduce el riesgo de incumplimiento en los
proximos anos
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El esfuerzo de reduccion del deficit ha sido muy
importante

Castilla-La Mancha: gasto real por habitante neto de
intereses. (2003=100)

Fuente: BBVA Research y A. de la Fuente

El incremento del gasto por habitante fue

1507 mayor y mas duradero que en el resto de
Espana,...
140 A
..., |0 que obligd a una intensa correccion en
130 - 2012, la mayor de todas las CCAA...
1291 ... que ha situado a esta comunidad en mejor
posicion que la media.
110 A
. El incremento del gasto explica el 100% del
desequilibrio acumulado desde 2003
90

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

=—==Fspafia = Castilla-La Mancha
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2014 el inicio de la recuperacion

Castilla-La Mancha: salarios reales, empleo y PIB 3. Sintomas de un mercado laboral
(Variacion porcentual acumulada, datos CVEC, %) , e e
Fuente: Fuente: BBVA Research a partir de INE | I Ia S eflc | e nte

5-

41 La reforma laboral y el Il Acuerdo para el
3 Empleo y la Negociacion Colectiva han
2 evitado una mayor destruccién de empleo
1 -
° Con instituciones laborales mas adecuadas al
1 inicio de la crisis la destruccion de empleo
2 - habria sido menor
-3 A
4 : .-
. Son necesarias reformas adicionales en el
mercado de trabajo y los mercados de bienes

61 y servicios
-7 1
-8 1

Rem. real| Ocup. CN PIB Rem. real| Ocup. CN PIB

por por
asalariado asalariado
2009 2012
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2014 el inicio de la recuperacion

Espaia: crecimiento del PIB por CC.AA.

(variacion promedio anual)
Fuente: BBVA Research a partir de INE

Prevision de crecimiento en 2014

16 MAD 7 La aceleracion de las exportaciones con el
cviy * entorno europeo Yy la necesidad de menores
1.4 ® GAL BAL ajustes...
[ ]
1.2 T
AST
RIQ, ARA PVAS N ... factores de apoyo para esperar una
10 e | EXT 1 recuperacion de la economia castellano-
- NAVT" Esp | manchega a corto plazo.
CANTe
06 - @ o . En 2013, la economia de Castilla-La Mancha
CAT tocara fondo (-1,7%) y retomara el crecimiento
0.4 MUR : en 2014 (+1,0%), superando la media
VAL ° espanola
0.2 ® -
0.0 , , . l
-2.0 -1.6 -1.2 -0.8 -0.4 0.0

Prevision de crecimiento en 2013
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Reformas en Espana: el reto de la doble convergencia

CC.AA.: mapa de indicadores de riesgo por regiones

Fuente: BBVA Research a partir de INE y fuentes nacionales

Indicador sintético de corto plazo

Inversion residencial
(stock no vendido / parque de vivienda)

Accesibilidad a la vivienda

(esfuerzo bruto)

Diversificacién sectorial exterior:
Apalancamiento en el sector privado
Tasa de desempleo

Deuda autonémica (% PIB)

PIB per capita relativo

Apertura comercial (bienes yturismo)
Tasa de ahorro de los hogares

indice de libertad econédmica
Capital humano

I+D / PIB

Infraestructuras / PET
Indicador global . 19 19 23 23

Nota: Los indicadores se elaboran en desviaciones respecto a la media. Un color verde (0 un nimero mas bajo) indica gue la posicion relativa
en ese indicador es mejor que la media. EI 3 (rojo) sefiala una peor posicion gue la media.
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Reformas en Espana: el reto de la doble convergencia

indice de Competitividad Regional en Europa, 2013

Fuente: Paola Annoni y Lewis Dijkstra (Comision Europea, 2013)
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Retos para el futuro ()
La reduccion de la deuda autondmica

Espana: déficit y deuda PDE a cierre de 2012
(% del PIB Regional)
Fuente: BBVA Research a partir de MINHAP y BdE

35 -

El nivel de deuda mantiene un crecimiento
sostenido desde 2003...
CVA CLM

30 - o <

CAT 2
95 | o ... acentuado por el peor comportamiento de

BAL las cuentas autondémicas durante la crisis

[ ]

20 A

Total o oo .

MUR® 1 ONT Actualmente se sittia en el 28,9%, lejos del
s ARA[NAVg @ EXT objetivo del 13% planteado para 2020.
T ° @AL (]
AND °®
CYL| can O
o ® AST
10 A RVA
MAD
5 T
-4 3 -2 1 0]
Déficit
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Retos para el futuro (ll)

Situacion Castilla—La Mancha, 3 de Octubre de 2013

Diversificacion de las exportaciones

Castilla-La Mancha: exportaciones e importaciones de

bienes 2012 (%)

Fuente: BBVA Research a partir de Datacomex

Alimentos
40%
Otras Productos
Mercancias 30% Energéticos
20%
Mangf;lgtura 10% Mmaterias
Consumo Primas
()
Bienes de / \ Semimanufa
Consumo cturas
Duradero \
Automovil Bienes de
Equipo
——Exportaciones Importaciones

Mas del 80% de las exportaciones castellano
manchegas se concentran en tres sectores

Desde 1995, alimentos y bienes de equipo
han ganado peso a costa de manufacturas y
bienes de consumo

Seria deseable una mayor diversidad

exportadora hacia productos de mayor valor

anadido
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Retos para el futuro (llI)
Mejora de la competitividad

Distribucion del nimero de empresas por tamafo

(% s/ total de empresas, 2012)
Fuente: BBVA Research

0.35% - La economia castellano - manchega debe
MAD apostar decididamente por aumentar las
3 . ® dotaciones de capital humano vy fisico...
é 0,30% -
Z NAV
T 0,25% - ° . -
S ... de forma que se potencie el crecimiento de
N 0,20% | PVAS CAT la productividad...
S ®
o ® rsp
=
~ 0’ % - ‘
o o ARA  CANvaAL
d Sl @ 0g it iy
£ 0,10% - RIOg “URCNTAST _BAL ... y favorezca la reduccion de la tasa de paro.
2 CyL AND
<%}
£ 0,05% - ®
S EXT
&
0,00% . T T J
93% 94% 95% 96% 97%

Microempresas (0 a 9 trabajadores)
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Retos para el futuro (1V)
La mejora del capital humano

El capital humano...

... determinante del esfuerzo en 1+D, vy del PIB per capita, pero también una ventaja para el mercado laboral

Capital Humano vs ocupados en tecnologia Ocupados en sectores de alta y media-alta
alta y media-alta tecnologia en 2007 vs cambio la tasa de paro entre
Fuente: BBVA Research a partir de INE 2007 y 201 1
Fuente: BBVA Research a partir de INE
14% A 14% A

PVA
[ J
12% - 12% -

10% - 10% -

8% 1 8% -
6% 1 6% -

4% A 4%

2% 1 2% -
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Retos para el futuro (V): crecimiento a largo plazo

Castilla-La Mancha: descomposicion del PIB per capita
(Espaina=100)

Fuente: BBVA Research  parti de INE El mayor impacto de la crisis en la region ha
1059 generado una divergencia continuada del PIB
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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 unién bancaria que se deben llevar a cabo
en 2013 y los fondos para impulsar el crecimiento

Espanfa y Castilla-La Mancha deben redoblar sus esfuerzos en los ajustes y
en las reformas estructurales para aumentar la competitividad de su
economia y aumentar su atractivo para atraer inversion extranjera directa
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Mensajes principales

El crecimiento mundial continuara, si bien se incrementa la contribucién de las
economias desarrolladas en detrimento de la de las emergentes

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

La economia castellano-manchega tocara fondo en 2013 y volvera a crecer en
2014, gracias a un menor esfuerzo fiscal y al dinamismo exterior

El cumplimiento de unos objetivos de déficit mas consistentes con el crecimiento
marcara las divergencias entre regiones

El endeudamiento publico, la diversificacion de las exportaciones y la mejora de
la competitividad vy el capital humano, retos acuciantes a medio y largo plazo de
Castilla-La Mancha
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