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Mensajes principales

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

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

9 La economia valenciana tocara fondo en 2013 y volvera a crecer en 2014, gracias
al dinamismo exterior

Q Pese a los esfuerzos, la necesidad de continuar con la reduccion del déficit y de la
deuda autondmica limitara la recuperacion.

El aumento del tamario del sector exportador, su diversificacion, la
competitividad y el capital humano, retos acuciantes para la Comunitat Valenciana
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La economia glopal

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

e Las condiciones de financiacion 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 Comunitat Valenciana, 23 de Octubre de 2013

Crecimiento PIB Global %)

Fuente: BBVA Research
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Los mercados desarrollados no han reflejado eventos de
resgo

indice BBVA de Tensiones Financieras

Fuente: BBVA Research
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SuU impacto, sobre todo en emergentes

indice BBVA de Tensiones Financieras

Fuente: BBVA Research
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La mejora de |los desarrollados ayuda al entorno global

Crecimiento mundial, predicciéon en tiempo
real a 2T13 basado en el BBVA-GAIN

(%, intertrimestral) Economias emergentes: PMIs manufactureros
Fuente: BBVA Research Fuente: BBVA Research a partir de Haver
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El crecimiento se modera vy reajusta entre areas

Crecimiento econémico (% PIB)

Fuente: BBVA Research, Haver

8,0 q
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Mundo

Hjul-13 abr-13
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EEUU

-0,5 ‘0.4

12 |13 |14

Eurozona

12 |13 |14

Eagles

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 mantienen sus perspectivas para
2014

- -2,0

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

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

Fuente: BBVA Research a partir de INE
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;Senales 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

A pesar de la recesion en la UEM (50% del

P(E;fuagn; total), durante el dltimo afio, las exportaciones
Suiza han crecido
Alemania
ﬁg'i;‘;’;g;'.d° En parte, se debe a un incremento de la cuota
jos 5 5
2ona Euro de exportaciones a paises BBVA-EAGLEs y
Union Europea otras economias desarrolladas,...
Austria
Francia 1y .
\talin ..., pero también a las mayores ganancias de
Dinamarca competitividad observadas en Espana, tanto
Bélgica por precio como por calidad
Suecia
Finlandia
Noruega
Irlanda (*) . 1 | I
-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 Espafna 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

Durante los ultimos meses, se observa una

65 - - 30 N N

recuperacion en la actividad europea ...
60 20
55 10 -

..., |0 que deberia de compensar la
50 0 ralentizacion que se puede observar en la
demanda de paises emergentes

45 -10
40 -20 . q ‘ .

Las exportaciones continuaran siendo el
35 -30 principal soporte del PIB
30 -40
25 -50

PMI manufacturero UEM (izqda.)
----- Exports. espafiolas de manufacturas a la UEM (dcha.)
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2. La mejora en la posicion de las empresas
A. Aumento del excedente bruto de explotacion

Espafa: excedente bruto de explotacion y PIB

(desviaciones respecto a tendencia)
Fuente: BBVA Research

6 -

La reduccidon de costes y el incremento de la
productividad han p%rg?_:itido un aumento del
4 -

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

..., como lo demuestra la evidencia historica

2003
2005
2007
2009
2011

- = = = = = = = =

2013 (p) = = =
2015 (p)

—PIB (1) — Excedente bruto de explotacion (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 « pi)

Fuente: BBVA Research a partir de MINHAP

14 q q
Ha habido una mejora del entorno externo,...
12 1
8 1 ..., tanto por la percepcion del establecimiento
| — de una hoja de ruta creible para Europa,...
-0,1 0,6
] 6.5
| ’ 2 ..., como también por el cumplimiento de los
compromisos adquiridos en términos de
0 .. reformas en Espafna
|2 2|82 |82 2|8 Menor incertidumbre y objetivos de déficit
s | N | mas consistentes con la recuperacion.
2012 2013 2014
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3. Mejora de la inversion

Espafa: exportaciones e inversion en equipo y
magquinaria (2008=100)

Fuente: BBVA Research a partir de INE

140 1

130 f

120 -

110 -

100 -

90 -

A--—-—----°=

80 -

\
\
4
\
P
Y

70 1

60

dic-99
jun-13 4= = = = =
mar-14 1

sep-00 1
dic-02

jun-01 1
mar-02 1
sep-03 1
jun-04 1
mar-05 1
dic-05 A
sep-06 1
jun-07 1
mar-08 1
dic-08
sep-09 1
jun-10 1
mar-11 1
dic-11 1
sep-12 1

Exportaciones de bienes y servicios
====|nversidén en equipo y maquinaria

dic-14 -

Situacion Comunitat Valenciana, 23 de Octubre de 2013

La recuperacion que se espera en la UEM y la
continuidad del crecimiento de las
exportaciones ...

... deberian traducirse en una recuperacion de
la inversion del sector privado

De hecho, en 1513 ya se ha producido un
crecimiento del 8% en términos anualizados
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En 2012 se intensifico la recesion en la C. Valenciana

Crecimiento del PIB en 2012 %)

Fuente: BBVA Research a partir de INE
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La caida fue menos intensa de |o esperado por un déeficit
autonomico mayor al previsto...

Esfuerzo fiscal y crecimiento del PIB

Fuente: BBVA Research a partir de INE y MINHAP

1.0 AST |
® v
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:§ 0.8 [ MAD ;|o 1L o El ajuste fiscal ha sido menor del esperado ...
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Diferencia entre el ajuste fiscal previsto y el realizado en
2012
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., d pesar gue el esfuerzo de reduccion del deficit ha sido
significativo....

C. Valenciana: gasto real por habitante neto de
intereses. (2003=100)

Fuente: BBVA Research y A. de la Fuente

140 - La C. Valenciana acumula un descenso del
gasto real por habitante neto de intereses de
135 1 alrededor del 25% desde maximos,...
130 -
125 ; ..., Y la reduccién del gasto en 2012 fue
120 - equiparable a la realizada en el resto de
CC.AA., ..
115 -
110 - i .
... aunque todavia se encuentra por encima de
1057 su nivel de 2003
100 A
95 -
90

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

= Espafia =——C. Valenciana
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.., Y gracias tambien al buen comportamiento del sector
exportador.

Crecimiento del PIB ex - consolidacion fiscal y
crecimiento de las exportaciones de bienes en 2012

Fuente: BBVA Research a partir de INE y Datacomex

El buen comportamiento de las

Ry 10.0 exportaciones,...
2
s 50 AST o
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S RIO cy
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Caida del PIB en 2012 sin consolidacién fiscal (multiplicador -0,5)
Pagina 21



BBVA | reseanc
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En 2013, la economia valenciana tocara fondo

Indicador de Actividad BBVA C. Valenciana %)

Fuente: BBVA Research a partir de fuentes nacionales

1 -

Los principales indicadores de actividad

regional, resumidos en el
IA - BBVA C. Valenciana ...
0 A T T T T T

... muestran un menor deterioro del reflejado

hace un trimestre...

.., Y sefialan una mejoria, aunque todavia en
un entorno de contraccién
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En 2013, la economia valenciana tocara fondo

C. Valenciana: actividad econédmica y expectativas
(Saldos de respuestas extremas)

Fuente: BBVA
40 . .
Actividad al Alza
20 Actividad a la Baja | s 913
6-13
0 I T T T T T T 1
[7p]
<>t Actividad al Alza
= 3-13
E -20 1
L 12-12 Expectativas a la Baja
o - . 6-12
L Actividad a la Baja
-40 i
9-12
Expectativas a la Baja
-60 u
o o o o o o o o o
S @ © ¥ « « ¥ ©
ACTIVIDAD

Se obtienen los mejores resultados desde que

se inicio la Encuesta de Actividad BBVA en la
C. Valenciana:

El 75% de los encuestados apuntan a una
estabilizacion de la actividad y el porcentaje de

respuestas de crecimiento es mayor al de
contracciéon

Esta vision también predomina en las
perspectivas de los encuestados para el
proximo trimestre
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En 2013, la economia valenciana tocara fondo

Alicante: actividad econémica y expectativas

(Saldos de respuestas extremas)
Fuente: BBVA

40 | Actividad al Alza En general, los resultados se mantienen en
Expectativas al Alza Expectativas al Alza linea con los observados en el conjunto de la
613 C. Valenciana
20 Actividad a la Baja .
¢ 913
313 El 71% de los encuestados apuntan a una
0 . . . . . . estabilizacion de la actividad y el porcentaje de
9 Actividad al Alza respuestas de crecimiento es ligeramente
2 6-12 superior a la media
< -20 -
5 12-12
w Expectativas a la Baja . . .
&5 9-12 _ A destacar los diferenciales positivos de
40 1 Alicante en términos de inversion y empleo en
Actividad a la Baja servicios y construccion
Expectativas a la Baja
-60 .
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2014: el inicio de la recuperacion

Crecimiento acumulado de las exportaciones de bienes i
y de los costes laborales unitarios 1T08-4T12 %) 1. I\/IeJora esperada de las
Fuente: BBVA Research a partir de INE, Datacomex y Eurostat ex po rtaC|OneS (D
30 f~
e @
> El sector exterior volvera a contribuir al
crecimiento en 2013

Y
o1

La creciente diversificacion geografica y la
mejora de la competitividad-precio explican
parte de la dinamica,...

= N
o o
1

(631

o

Crecimiento exportaciones

..., aunque existe evidencia de otros factores
que han apoyado ganancias en cuotas de
mercado

¢

-10 A

-15 . T .
-10 0] 10 20

Crecimiento costes laborales unitarios
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2014: el inicio de la recuperacion

Contribuciones al crecimiento de las exportaciones de 1. Mejora esperada de las
bienes exportaciones ()

Fuente: BBVA Research a partir de Datacomex

15 H

10 A Las exportaciones de bienes se han mantenido
dinamicas en la parte mas intensa del ajuste...

0 1 - - - - - - ... pese al deterioro del principal socio
comercial en el exterior, la UE-27

10 A La capacidad de diversificacion geografica de
las exportaciones de bienes determinara una
45 mayor contribucion al crecimiento futura
O ™~ 2] )] o — N ™
o o o o — — — —
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N N N N N N N N
E
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3
B Furopa . Africa s América
Asia Resto — Total Mundo
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2014: el inicio de la recuperacion

C. Valenciana y Espaiia: entrada de turistas en hoteles 1. Mejora esperada de las
s oV R e i exportaciones (1D
125 ~ ; Q-
El sector se esta beneficiando, por un lado, de
120 las ganancias de cuota en el mercado espanol
s producto de mejoras de competitividad,...
110 A
105 J .., Y de la incertidumbre politica que se
observa en paises competidores,...
100 ~
95 ~
90 1 ..y registra aumentos en el numero de visitas,
pernoctaciones y gasto turistico
8 5 O I8 Io Io I‘_ I‘_ I‘_ I‘_ IN IN IN IN Im Im Im
Lt a U L £ & O £ £ a 0 & £ &
£ 2 § © g 2 § © g 2 g © g 2 9

----- Nacionales en Espafia

Extranjeros en Espafa
----- Nacionales en C. Valenciana

Extranjeros en C. Valenciana
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2014: el inicio de la recuperacion

Alicante: entrada de turistas y pernoctaciones en

hoteles 1. Mejora esperada de Ias
(mar-10= 100; CVE) exportaciones (I
120 -

115 ~

Alicante recibe el 50% de las visitas a hoteles

de la C. Valenciana,...
110 -

105 - .. Y, pese al marcado caracter nacional, es la

provincia menos dependiente del turismo
espanol en la region...

100 A

..lo que ha permitido aprovechar mas

intensamente la incertidumbre en algunos
Q+—FT——"""T""""T""T"TTT—TTTTT—TT—T—— mercados competidores
@gge2ccrooooodadNmmmnam
PEaReEREagEEEEARELIEAR

Viajeros nacionales

Viajeros extranjeros
Pernoctaciones nacionales

Pernoctaciones extranjeros
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2014: el inicio de la recuperacion

C. Valenciana: variables del sector inmobiliario . .
respecto al promedio 2004-2007 2. Menor impacto de |os ajustes en

Fuente: BBVA Research a partir de INE y Ministerio de Fomento I I |a rC ha (l)
50 ~
45 A

Tras cinco anos de reestructuracion de

40 - algunos sectores...

35 -

30 i . . .

55 | ... los niveles actuales indican que el proceso
de ajuste no tiene mucho mas recorrido...

20 A

15 A

10 - ..lo que podria suponer el fin de sus

5 | I l contribuciones negativas al crecimiento

O T T T

Empleo Ventas Terminadas Iniciadas Viviendas
construccion nuevas sin
vender

Alicante mC. Valenciana ™ Espanfa
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2014: el inicio de la recuperacion

C. Valenciana: compras de viviendas por extranjeros : :
(namero de viviendas) 2. Menor impacto de |os ajustes en

Fuente: BBVA Research a partir de INE y Ministerio de Fomento

marcha (1)
4.500 -
4.000 + Elevada heterogeneidad privincial en la C.
3.500 A Valenciana
3.000 T~
2.500 1 La creciente demanda de extranjeros en
5 000 | Alicante (50% de las compras en 2013)
supone un impulso para el sector...
1.500 A
1.000 A . . .
..donde el numero de visados crecié un 73%
200 7 ] 1r I I I a/a entre enero v julio
0 ) — — — — (o\] (oV} [qV} (o\] ™M m™m
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2014: el inicio de la recuperacion

Espaina: Esfuerzo fiscal por CCAA en 2013 y 2014. 2 Menor impacto de los ajustes en
(Fuente: BBVA Research a partir de INE :
0.5 i , marcha (1)
i MAD EXT . . 3 nq P P
0.0 | T RKKST ® El cumplimiento del objetivo de déficit en
i P CAN 2013 supondria un avance significativo,...
b e NAVIS et
é -0.5 VAL MUR () BAlRA
T ° i o\ ., . . .
2 AND ... Y reduciria la contribucion negativa del
9 : esfuerzo fiscal al crecimiento durante los
g-1.0 i proximos anos,...
s i ..., eliminando la desventaja que actualmente
: supone el déficit respecto a otras CC.AA.
2.0 !
e ot e L0 e n
o n a @ °© °

Esfuerzo fiscal 2013
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2014: el inicio de la recuperacion

C. Valenciana: salarios reales, empleo y PIB 3 Sintomas de un mercado laboral mas
(Variacion porcentual acumulada, datos CVEC, %) ’ L.
Fuente: Fuente: BBVA Research a partir de INE efl C | e nte
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2014: el inicio de la recuperacion

Espafa: crecimiento del PIB por CC.AA.

(variacion promedio anual)
Fuente: BBVA Research a partir de INE
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Retos para el futuro (1)
L a reduccion de la deuda autonomica

Espaina: déficit y deuda PDE a cierre de 2012
(% del PIB Regional)
Fuente: BBVA Research a partir de MINHAP y BdE
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El nivel de deuda mantiene un crecimiento
sostenido desde 2006...

... acentuado por el peor comportamiento de
las cuentas autondmicas durante la crisis

Actualmente se situa en el 29,4%, el mas alto
entre las distintas CC. AA.
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Retos para el futuro (1)
Diversificacion de las exportaciones

Espafa: peso del turismo extranjero y crecimiento

Fuente: BBVA Research a partir de INE
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Pese a la creciente diversificacion geografica,

... el turismo continla con un marcado caracter

nacional, condicionando al sector a la

evolucion de demanda domeéstica

Las exportaciones a la UE suponen el 60% del

total
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Retos a futuro (D)

Situacion Comunitat Valenciana, 23 de Octubre de 2013

La mejora de la competitividad: educacion

Espana: Indicador de desempefio bruto y

depurado por CC.AA.

Fuente: A. de la Fuente
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Retos a futuro (D)

Situacion Comunitat Valenciana, 23 de Octubre de 2013

La mejora de la competitividad: regulacion

Dias necesarios para obtener una licencia en
hoteles y restaurantes

Fuente: BBVA Research a partir de Comision Europea
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Fuente: BBVA Research
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Retos para el futuro (V)
L a eficiencia del mercado laboral

C. Valenciana y Espaifa: Tasa de desempleo y
temporalidad

Fuente: BBVA Research a partir de INE y Eurostat
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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 unidn bancaria que se deben llevar a cabo
en 2013 y los fondos para impulsar el crecimiento

_Espana y la Comunitat Valenciana 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

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

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

9 La economia valenciana tocara fondo en 2013 y volvera a crecer en 2014, gracias
al dinamismo exterior

O Pese a los esfuerzos, la necesidad de continuar con la reduccion del déficit y de la
deuda autondmica limitara la recuperacion.

El aumento del tamario del sector exportador, su diversificacion, la
competitividad vy el capital humano, retos acuciantes para la Comunitat Valenciana
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