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Principales mensajes

» Las divergencias en la economia mundial (desarrollados vs. emergentes, centro de Europa
vs. periferia, economia financiera vs. economia real) condicionaran las respuestas de politica
economica

» Las reformas economicas e institucionales en Europa, claves para resolver la crisis
financiera

* El crecimiento de la economia espanola continuara caracterizado por la debilidad de la
demanda interna y el impulso de la externa

» Lacrisis de deuda soberana confirma la importancia de mantener el esfuerzo reformador

* La aceleracion del proceso de consolidacion fiscal modifico el patron de consumo de los
hogares en 2010

e Dada su mayor sensibilidad a cambios en los precios y en la renta, el consumo de
duraderos se vio especialmente afectado por el cambio de tono de la politica fiscal

* La debilidad prevista de la demanda no anticipa un aumento del crédito al consumo en el
corto plazo

* Encuestas BBVA de actividad econémica y de tendencias de negocio: mejora de las
perspectivas de empresas y gestores para 1511 apoyadas en una expectativa favorable de la
oferta de crédito 2
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ENntorno internacional

Elevado crecimiento de la economia mundial por la aportacion del
mundo emergente

« El crecimiento global se mantiene con fuerza: tras cerrar 2010 con un aumento del PIB del 4,8%, se prevé
que la economia mundial experimente una ligera desaceleracion (4,4% tanto en 2011 como en 2012)

« Mayor dinamismo de las economias emergentes (especialmente EAGLES©)

« Creciente desacoplamiento entre las economias desarrolladas: EEUU vs UEM; paises centrales de Europa
Vs periféricos

Contribuciones al crecimiento mundial (%) Previsiones de crecimiento (%)
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ENntorno internacional

Las perspectivas de crecimiento en
EEUU mejoran

« Causas: datos macroeconémicos favorables y nuevos
estimulos monetarios y fiscales

« La prevision de crecimiento se revisa al alza O,7pp
(hasta el 3%) en 2011...

» .., todavia débil para reducir significativamente la tasa
de desempleo

EEUU: Tasa de paro (%)

Fuente: BBVA Research y Bureau of Labor Statistics
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En Europa se abre una ventana de

oportunidad para resolver la crisis y

reducir la divergencia ciclica

« Aumento de las tas tensiones financieras por las
dudas sobre la resolucion de la crisis de deuda

« Cuestionamiento de la credibilidad de las pruebas de
resistencia (sistema financiero irlandés)

« Cambios en gobernanza e impulso de reformas:
claves para reducir la divergencia centro-periferia

Previsiones de crecimiento en la UEM (%)

Fuente: BBVA Research
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ENntorno internacional

El incremento del precio de las materias primas ha incrementado la
inflacion

« Aumento del precio de las materias primas por factores de corto plazo: meteorologia adversa y mayores
flujos de inversion hacia productos primarios

» Escenario de estabilizacion de los precios de las materias primas

Las expectativas de inflacion y la inflacion subyacente no suponen una amenaza para la politica monetaria

Precio del petréleo, délares por barril Inflaciéon subyacente (% a/a)

Fuente: BBVA Research y Bloomberg Fuente: BBVA Research a partir de Eurostat y BA
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ENntorno internacional

Tipos de interés reducidos

» Enlos paises desarrollados los tipos de interés se mantendran bajos por un periodo prolongado
« Lareduccion de las tensiones financieras en Europa deberia apreciar el euro a corto plazo frente al délar...
.., Si bien la tendencia a largo plazo es de depreciacion del euro respecto al dolar

Tipo de cambio délar-euro y nivel de equilibrio

Tipos de interés oficiales (%) estimado
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Perspectivas de crecimiento

Tras la pausa del 3T10, la economia esparnola volvio a crecer en el tramo
final de 2010 y 1T2011

» La economia espanola crecié dos décimas en el cuarto trimestre de 2010 ...
» ..,y loestaria haciendo entre dos y tres décimas en 1T11

« Elafio 2010 culmind con un descenso del PIB en torno al 0,1%, lo que supone practicamente un
estancamiento de la actividad econdmica

Espaia: crecimiento observado del PIBy

previsiones del Modelo MICA-BBVA (%t/t) Sin embargo, el crecimiento fue insuficiente
Fuente: INE y BBVA Research para Crear empleO
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Perspectivas de crecimiento

Escenario 2011-2012: los ajustes continuan
Contribucién negativa del sector publico y recuperaciéon débil de la demanda domeéstica privada.

Factores que condicionan el escenario para 2011-2012

Demanda interna

« Consolidacion fiscal
« Ajustes en marcha del sector privado

« Continuidad del caracter
acomodaticio de la politica monetaria

« A pesar de su moderacion, las
tensiones financieras siguen siendo
elevadas

Espafa: contribuciones al crecimiento del PIB (pp)

Fuente: BBVA Research a partir de INE
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Perspectivas de crecimiento

Escenario 2011-2012: los ajustes continuan
El sector exterior continuara liderando la recuperacion.

Factores que condicionan el escenario para 2011-2012

Espafia: contribuciones al crecimiento del PIB (% a/a)

Fuente: BBVA Research a partir de INE y Eurostat
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Perspectivas de crecimiento

Escenario 2011-2012: los ajustes continuan

» Larecuperacion sera débil en el corto plazo

« En 2012 la economia volvera a crecer en el entorno del 1,.9%, suficiente para crear empleo pero no para reducir de
forma significativa la tasa de paro

Previsiones macroeconémicas
Fuente: INE, Banco de Esparia, Eurostat y BBVA Research

(Tasa de crecimiento a/a) A0l 2010 2011 2012
Espania Espana | UEM | Espafia | UEM | Esparia
0.2

Consumo hogares -4.3 -1.0 13 0.7 X 1.0 1.2 1.5
Consumo AA.PP. 3.2 2.4 -0.7 0.7 -0.6 04 -03 0.7
FBCF -16.0 1.3 -75 -1.0 29 1.6 34 20
Equipo y otros productos -21.2 -15.9 -2.1 745) 0.6 2.8 5.0 32
Equipo 245 -17.6 1.9 3.6 0.7 2.7 55 3.0

Otros Productos -16.2 -7.6 -7.8 23 0.3 3.2 4.2 4.2
Construccion -1.9 -7.8 -11 -35 251,31 -0.2 23 0.8
Vivienda 245 -10.7 -16.5 -33 71 -0.1 41 0.7
Resto -0.1 -4.9 7.2 -3.8 -4.1 -0.3 1.0 0.8

Var. existencias (*) 0.0 -0.7 0.1 13 0.0 0.1 0.0 0.0

Demanda nacional (*)

Exportaciones
Importaciones

Saldo exterior (*)

PIB pm (% a/a)
Pro-memoria

-11.6

-17.8

-13.1
-1.8

10.3
55

9.7
9.9

9.1
2.0

6.9
5.6

7.0
4.6

57
49

PIB sininversion en vivienda -1.9 -3.7 0.9 2.0 14 1.8 1.7 1.8
PIB sin construccion -2.1 -3.6 1.7 2.3 1.9 1.9 1.8 1.9
Empleo total (EPA) -6.8 -1.8 2.3 -0.4 -0.2 0.4 1.1 0.6
Tasa de Paro (% Activos) 18.0 95 20.1 10.0 20.6 10.0 20.1 9.9
Saldo cuenta corriente (%PIB) -55 -0.7 -45 -0.5 -3.1 0.0 -2.8 0.1
Saldo de las AA.PP. (% PIB) 1.2 -6.3 9.2 -6.5 -6.0 -4.7 -45 -39
IPC media anual -0.3 0.3 1.8 1.6 1.9 1.8 1.3 1.6
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Perspectivas de crecimiento

Escenario 2011-2012: los ajustes continuan

A nivel regional, el impacto de los desequilibrios generados en el periodo de expansion y durante la crisis
condicionan la recuperacion en 2011. El crecimiento de la economia espafola se caracterizara, todavia, por

una fuerte dispersion regional.
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Perspectivas de crecimiento

Sin embargo, se mantienen algunas incertidumbres respecto al

dinamismo de la recuperacion

Riesgos a la baja

« Dilatacion de la resolucion de los
problemas de gobernanza en Europa

e Riesgos en la reestructuracion del sistema
financiero

« Incumplimiento de los objetivos de déficit

« Posibles efectos de segunda ronda
derivados del aumento reciente de los
precios del petrdoleo

Riesgos al alza

« Mayor crecimiento de la economia global

» Consolidacioén del proceso de reformas
estructurales:

- la sostenibilidad a largo plazo del
sistema de pensiones,

- la eficiencia de los sistemas de
financiacion de las AA.PP.,y

- laresoluciéon de los problemas de
regulacion en los mercados de bienes y
servicios

14
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Determinantes del consumo

Condicionantes de la evolucion presente y futura del gasto en consumo
de los hogares:

1. La disminucion de la aversion al riesgo
La correccion de los desequilibrios acumulados antes (desapalancamiento) y durante (desempleo) la
crisis
3. Las consecuencias del aumento de las tensiones financieras
4. La aceleracién del proceso de consolidacion fiscal

Espaia: consumo de los hogares (% a/a)

Fuente: BBVA Research a partir de INE
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Determinantes del consumo

Disminucion de la aversion al riesgo

« Laincertidumbre disminuira progresivamente, reduciendo el ahorro por motivo de precaucion

Espafia: consumo de los hogares, PIB e Espaiia: tasa de ahorro de los hogares (% RFBD)
indicador de Confianza (t'1) (%) ( Fuente: BBVA Research a partir de INE
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Determinantes del consumo

La aceleracion del proceso de consolidacion fiscal

« Durante el primer semestre de 2010, el gasto en consumo se incrementé transitoriamente como consecuencia del
adelantamiento de compras provocado por el anuncio del Gobierno de acelerar el proceso de consolidacién
fiscal en la segunda mitad del afio

« La modificacion de la dinamica del consumo, junto con los efectos contractivos directos provocados por las
medidas de politica fiscal, contribuyeron a reducir el gasto en 3T10 (-1,0% t/t).

« Elincremento del IVA tendra un impacto permanente sobre el nivel de consumo. El efecto negativo sobre el
crecimiento del consumo se concentré durante 3T10 (4T10: +0,3% t/t)

Espafia: consumo de los hogares (% t/t) Espafa: respuesta a un aumento de 2pp en
Fuente: BBVA Research y Bureau of Labor Statistics el IVA (Desviacion porcentual de la tendencia)
Fuente: BBVA Research
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Determinantes del consumo

Correccion de los desequilibrios: desapalancamiento

« Laevidencia empirica internacional indica que: « El deterioro de la renta disponible durante 2510
« el desapalancamiento comienza con cierto ﬁggg;g's"yo al estancamiento del credito a
retraso tras el desencadenamiento de una crisis
financiera

e es un proceso lento que, en las economias
desarrolladas, dura en torno a los 5 aflos

Crédito sobre PIB 10 afios antes y después Espafia: crédito a hogares y RFBD (%a/a)
de una crisis financiera Fuente: BBVA Research
Fuente: BBVA Research a partir de Reinhart y Reinhart (2010)
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Determinantes del consumo

Correccion de los desequilibrios: desapalancamiento

» El crédito al consumo en Espafa continud cayendo en 2510, mientras que en la UEM comenzé a crecer,
acelerando el proceso de convergencia

Crédito al consumo (% a/a) Crédito al consumo sobre PIB (%)
Fuente: BBVA Research a partir de BdE y BCE Fuente: BBVA Research a partir de BdE, BCE, INE y Eurostat
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Determinantes del consumo

Correccion de los desequilibrios: desapalancamiento

» Ladebilidad prevista de la demanda y el mantenimiento de la morosidad en niveles elevados no anticipan
un aumento del crédito al consumo en el corto plazo

Espana: tipos de interés de nuevas

operaciones de crédito al consumo (%) Espafria: tasa de mora de los hogares (%)
Fuente: BBVA Research a partir de BdE Fuente: BBVA Research a partir de BdE
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Determinantes del consumo

Correccion de los desequilibrios: desapalancamiento

« La ultima Encuesta sobre Préstamos Bancarios (EPB) indica que el acceso al crédito no se restringira
durante el inicio del afio actual, mientras que la demanda continuara débil en linea con lo observado

durante el segundo semestre de 2010

Espaiia: encuesta sobre préstamos

bancarios (saldo de respuestas en %)

Fuente: BBVA Research a partir de BdE
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Determinantes del consumo

Correccion de los desequilibrios: destruccion de empleo

» Laralentizacion del ritmo de deterioro del mercado laboral no sera suficiente para compensar la
disminucién del componente salarial de la RFBD en 2011, qgue moderara su caida en 2011

« Hasta comienzos de 2012 no se observara un crecimiento positivo de la renta real

Espaifa: empleo y tasa de paro (%)

Fuente: BBVA Research a partir de INE
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Determinantes del consumo

Tensiones financieras

» Las dificultades de algunas entidades para obtener financiacion se refleja en unos mayores precios
ofertados en los depdsitos, lo que incentiva el ahorro en detrimento del consumo

Diferencial entre el tipo de interés de los
Sistema financiero espanol: apelacion al BCE depésitos a plazo y euribor 12m (pp)

Fuente: BBVA Research a partir de BdE Fuente: BBVA Research a partir de bancos centrales
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Bienes de consumo duradero

Dada su mayor sensibilidad a cambios en los precios y en la renta, la

demanda interna de duraderos se vio especialmente afectada por la
intensificacion del ajuste fiscal durante 2510

« Elaumento del IVA enjulio, la disminucidn de las retribuciones de los empleados publicos y la finalizacién
del Plan 2000E provocaron un cambio en el patrén intertemporal de gasto de los hogares

« Desde junio hasta diciembre, las disponibilidades de bienes de consumo duradero disminuyeron un 32,3%,
concentrandose la caida en 3T10 (-18,2%)

Espaiia: gasto en consumo final de los hogares

y disponibilidades de bienes de consumo
(Datos CVEC, % t/t)

Fuente: BBVA Research a partir de INE y MEH
15 1
10

d
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Bienes de consumo duradero

Por el contrario, la externa evoluciono favorablemente, impulsada por el
dinamismo de la economia europea -especialmente, de la alemana-y la
solidez de la demanda de las economias emergentes

» Las exportaciones de duraderos crecieron un « La demanda externa de bienes de consumo

13,9% entre los meses de junio y diciembre, casi duradero continua siendo heterogénea
5pp mas que las del total de bienes

Espafia: exportaciones reales de bienes Espaiia: exportaciones reales de bienes
(Datos CVEC, % t/t) (Datos CVEC. Crecimiento semestral acumulado en %)
Fuente: BBVA Research a partir de INEy MEH Fuente: BBVA Research a partir de INE y MEH
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15 1 79.9 1510 M 2S10 |
10 80 :
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motocicletas y turismos motocicletas y turismos
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Situacion Consumo / Marzo 2011

» La coincidencia del aumento del IVA con la finalizacién del Plan 2000E provocoé que la demanda de
turismos haya sido una de las mas afectadas por la aceleracion del proceso de consolidacion fiscal

« Tras un primer semestre de debilitamiento paulatino del crecimiento, las matriculaciones de turismos

se desplomaron en julio (-33,1% m/m CVEC)

« Desde entonces, el numero de turismos matriculados apenas ha variado cuando se excluyen los

cambios por motivos estacionales

« El canal de particulares esta siendo el principal responsable

Espafa: matriculaciones de turismos

Fuente: BBVA Research a partir de ANFAC y Ganvam
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Bienes de consumo duradero

Turismos
« El deterioro de las ventas de vehiculos de ocasién (VO) ha sido significativamente menor que el de VN
* En consecuencia, la ratio de VO sobre VN se situd entorno a 1,6 en 2010, la mayor de la ultima década

¢Qué explica la evolucioén diferencial de
las ventas?

Espafa: ventas de automoéviles

Fuente: BBVA Research a partir de ANFAC y Ganvam

20 - 16 Dos motivos:
« Cambio en la tipologia de los hogares
10 - - 1.4 compradores de VO
0 - 1.2 . .
« Cambio en las preferencias
-10 1 - 1.0
-20 1 - 0.8
Necesidad de conocer los determinantes de
30 - L 06 la probabilidad de eleccion del tipo de
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 vehiculo, unadve; se ha decidido la
VO (% ala) VN (% a/a) Ratio VO/VN (dcha.) adquisicion
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Bienes de consumo duradero

Turismos

« Cambios cualitativos menores en la tipologia de los hogares compradores de VO

CC.AA.: Extremadura, Aragon, Murcia, La Rioja

CC.AA.: Andalucia, Baleares, Murcia, Navarra

 Hogar:  Hogar:
« conb5 o mas miembros « con b5 o mas miembros
« con 3 0 mas ocupados « con 3 0 mas ocupados
» ingresos mensuales netos entre 2500€ y » ingresos mensuales netos entre 2500€ y
3000€ 3000€
« Vivienda: « Vivienda:
« alquilada « alquilada
« zona semiurbana o escasamente poblada » zoha escasamente poblada

Sustentador principal: Sustentador principal:

« hombre  hombre

« menor de 35 afnos « menor de 35 afnos

» extranjero « extranjero

» estudios primarios o bachiller « formacion profesional
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Bienes de consumo duradero

Para conocer la existencia de cambios « Mientras que el numero de variables que afectanala
en la preferencias de los hogares probabilidad de comprar un automévil es elevado ...

compradores es necesario distinguir la
decision de compra de la de eleccion
del tipo de vehiculo

¢Qué variables afectan positivamente a la probabilidad

condicionada de comprar un automovil?

« Hogares residentes en: Catalufia, Madrid, Extremadura y

Pais Vasco
No :
comprar » Hipoteca en curso
P « Otras vivienda a disposicion del hogar
VN « Sustentador principal: hombre, casado, extranjero
« Escreciente con:
Comprar

« el nivel educativo
VO « larentadel hogar
* el niumero de ocupados
« Esdecreciente con:
« el niumero de menores dependientes
« ¢l tamanfno del municipio
« laedaddel SP
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Bienes de consumo duradero

Turismos

» .., tan solo el nivel de renta, el régimen de tenencia de vivienda, el nivel educativo del SP y su nacionalidad
afectan directamente a la probabilidad condicionada de optar por un VO

« La magnitud de los efectos ha cambiado durante la crisis:

1. El impacto decreciente del nivel de renta (efectiva o permanente) se ha intensificado durante la crisis,
lo que permite explicar la mayor concentracion del gasto en valores reducidos (el VO “mileurista”)

Probabilidad de comprar vs probabilidad de Espana: distribucién del gasto real por
elegir un VO. Efectos del nivel de renta (%) hogaren VO
Categoria de referencia: menos de 1000€ Fuente: BBVA Research
Fuente: BBVA Research
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S
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Bienes de consumo duradero

Turismos

« La magnitud de los efectos ha cambiado durante la crisis:

2. Se acentua la evidencia de
complementariedades entre el consumo de
automoviles y la inversion residencial:
hogares propietarios compradores de VN
frente a inquilinos compradores de VO

Efecto del régimen de tenencia de vivienda sobre

la probabilidad condicionada de comprar VO
(%) Categoria de referencia: Propiedad sin hipoteca

Fuente: BBVA Research
50% -
40% -
30% -
20% - |

10% | -

0%
-10% -
-20% -

Propiedad con
hipoteca en curso
2006 ® 2009

Alquiler

Cesion

3. Asimilacion entre nativos e inmigrantes en
cuanto a sus preferencias por el VO: el efecto de
la nacionalidad sobre la probabilidad de elegir un
VO se ha diluido con la crisis

Efecto de la nacionalidad del SP sobre la

probabilidad condicionada de comprar VO

(%) Categoria de referencia: nacionalidad extranjera
Fuente: BBVA Research

10% 7

0% I

-10%

20% -
:30% 1

-40%

-50% -

Nacionalidad espariola
2006 H 2009
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Bienes de consumo duradero
Motocicletas

« ElIPlan Moto-E -prorrogado hasta finales de 2010 o hasta el agotamiento del presupuesto asignado- ha
continuado resultando ineficaz

« Laimposibilidad de beneficiarse del programa para adquirir una motocicleta de mayor cilindrada y la
obligatoriedad de deshacerse de la usada han sido los motivos principales de su escaso éxito

« El numero de motocicletas matriculadas se contrajo un 15,7% CVEC entre junio y diciembre del pasado afio
Con todo, el parque no ha disminuido (2,7 millones de unidades a finales de 2010)

Espafa: producciéon y matriculaciones de
motocicletas
(Datos CVEC, % t/t)

Fuente: BBVA Research a partir de INE y MEH
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Bienes de consumo duradero
Mobiliario
« Tras dos afos de caidas de dos digitos, la disminucién de la facturaciéon del sector del mueble se

ralentizé en 2010 hasta el -6,1%.

« La moderacion transitoria del deterioro del mercado inmobiliario, favorecida por la finalizacién en
2010 de la bonificacién fiscal a la adquisicion de vivienda, estimuld la demanda de mobiliario. A pesar
de la debilidad del consumo, los precios de muebles y otros enseres continuaron aumentando en 2510

« Una caracteristica que comparten los bienes duraderos es su iliquidez. Esto provoca que en momentos de

incertidumbre, la tasa de reposicion disminuya, incrementandose la demanda relativa de los servicios de
mantenimiento y reparacion

Precios de consumo de muebles (708 =100 Espaia: gasto real en mobiliario (% a/a)
Fuente: BBVA Research a partir de INE Fuente: BBVA Research a partir de INE
107 - Cortinas, visillos, colchones y
106 - toldos
Articulos textiles y sus
105 7 ] reparaciones_______________ EEEEM
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103 - o accesorios . ___________ S .
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101
Articulos de amueblamiento
100 1#
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Bienes de consumo duradero

| inea blanca

« Aligual que en el caso del mobiliario, el efecto del cambio en el IVA sobre la demanda se vio atenuado por
la complementariedad existente entre la adquisicion de vivienda y de electrodomesticos

« Contodo, el numero de unidades vendidas disminuy6 un 4,4% en 2010 (y la facturacion, un 4,0%) tras
haberse incrementado un 1,9% a/a durante los seis primeros meses del afio.

« Todas las familias de electrodomeésticos -excepto secadoras- vieron reducidas sus ventas; lavadoras,
lavavajillas, hornos y encimeras experimentaron una contraccion inferior al promedio

Espafia: ventas de electrodomeésticos por

familia (% a/a)

Fuente: BBVA Research a partir de ANFEL

Frigorificos
30
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10
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2008 2009 ene-jun 2010 —2010
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Fuente: BBVA Research a partir de INE
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Bienes de consumo duradero

Linea marron

« Eladelantamiento de compras ha jugado un papel relevante en el consumo de los articulos de
electrénica de consumo, pero no en el de equipamiento TIC (diferente elasticidad-precio)

» El sector de linea marrén continua estando caracterizado por la persistente deflacién de sus precios, lo que
ha seguido propiciando un incremento de la penetracién de los equipos TIC en los hogares

Espana: ventas reales al por menor de

articulos de linea marrén
(Datos CVEC, % t/b)

Fuente: BBVA Research a partir de Eurostat
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Fuente: BBVA Research a partir de INE
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1. Entorno internacional: contintian las divergencias

2. Perspectivas de crecimiento de la economia espaiola: impulso de
la demanda externa y debilidad de la demanda interna

3. Determinantes de la evolucion presente y futura del gasto en
consumo de los hogares

4. Consumo de bienes duraderos: especialmente afectado por la
intensificacion del ajuste fiscal durante 2510
5. Dos aproximaciones complementarias al analisis de la situacion
economica del comercio al por menor: las encuestas BBVA de
actividad economica y de tendencias de negocio
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Encuestas BBVA de actividad economica
vy de tendencias de negocio

« Para conocer la situacion econémica de un sector de actividad y sus perspectivas de futuro es necesario
disponer de datos coyunturales, tanto cuantitativos como cualitativos, de las empresas que lo integran.

« Adicionalmente, seria deseable contar con la vision de las entidades financieras que intermedian con el
sector que se esté analizando.

U

« Para satisfacer ambos requisitos, BBVA ha puesto la Encuesta de Actividad Econémica (EAE) y la
Encuesta de Tendencias de Negocio (ETN)

« Ambito poblacional: empresas clientes (757) y gestores (210) de BBVA Finanzia y que operan en los
sectores dedicados al comercio al por menor de bienes -principalmente duraderos- y servicios

Actividades econdmicas

« Ventay reparacién de vehiculos de motor y « Comercio al por menor de articulos médicos y
motocicletas ortopédicos

» Comercio al por menor de equipamiento TIC « Comercio al por menor de productos cosméticos e

. . . higiénicos

« Comercio al por menor de articulos de ferreteria, g

pinturay vidrio « Comercio al por menor de otros productos cuya venta

. no se realiza en establecimientos especializados
« Comercio al por menor de aparatos

electrodomesticos « Comercio al por menor de otras actividades crediticias

» Comercio al por menor de mobiliario
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' Encuestas BBVA de actividad economica
~ vy de tendencias de negocio

« El peso del sector de distribucion de automoviles es comparativamente elevado en ambas encuestas
« La composicion de la muestra de la ETN es mas equilibrada que la de la EAE

Composicion de las muestras por sector de actividad

Fuente: BBVA Research

Encuesta de Actividad Econdémica Encuesta de Tendencias de Negocio
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4.2
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articulos de T motor; 43.6
linea blanca y \/
delinea Venta, Comercio al por
marrén; 2.6 Venta, mantenimiento m'enor de
mantenimiento y rep.de articulos de Venta,
y rep.de vehiculos de linea blanca y mantenimiento
motocicletas; motor; 634 de I!nea y rep.de
6.6 marron; 14.1 motocicletas;
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Encuestas BBVA de actividad economica
vy de tendencias de negocio

Principales resultados
« Extrema debilidad del consumo que deterioro significativamente los resultados empresariales en 2510

Coyuntura empresarial: 2510 vs 1510 (% respuestas)

Fuente: BBVA Research

100%
80% -
60% 1
40% -
20% - .
Los resultados apenas ..., pero si lo hacen
difieren cuando se 0% - cuando se comparala
restringe la pregunta al :C tera del Existencias Precios de  Cifra d Emol situacion de la empresa
sector de actividad en el j-artera de, txistenclas rrecios de - tira de - Empleo con la del sector en el
que la empresa desarrolla  _pedidos venta  negocios que opera
su actividad ... ¥ Aumento M Estabilidad M Descenso (‘deseabilidad social’)

Percepcion sobre la situacion econémica: 2510 vs 1510 (% de respuestas)

Economia espariola Sector de actividad Empresa
'ETN EAE ETN EAE | EAE |
Mejoro . 06 2.1 0.6 i 4.0 i 7.8 i
No cambioé E 331 323 274 E 29.1 i 57.0 i
Empeoro i 66.9 65.6 72.0 . 66.9 i 35.2 :
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Encuestas BBVA de actividad econdmica
vy de tendencias de negocio

Principales resultados

« Laevolucién de las condiciones de financiacidon no parece haber limitado de un modo relevante el
desempeno de las empresas encuestadas durante la segunda mitad del pasado afo

« Menos de la mitad de las participantes en la EAE intentaron acceder a financiacion ajena en 2510; de

estas, un 88,5% la obtuvo

» Los gestores de BBVA Finanzia coinciden en que el deterioro del crédito durante 2510 se explica mas por
una escasez de demanda que por una restriccion de oferta

Empresas que intentaron acceder a financiacion
ajena durante 2510 (%)

Fuente: BBVA Research
60 T
50 1
40 -
30 1
20
10 T
0

Motocic. Linea Otro Mobiliario Automoviles
blancay de comercio al
linea por menor
marrén

Problemas en el acceso a financiacién ajena
durante 2510

Fuente: BBVA Research
100% 1

80% 7
60% -
40% -
20% -

0% -

Motocic. Linea Otro Mobiliario Automoviles
blanca y de comercio al
linea por menor

marrén
M No he tenido problemas

M He tenido problemas pero he podido acceder a financiacién
M No he podido acceder a financiacion
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BBVA Research
Encuestas BBVA de actividad economica

v de tendencias de negocio

Principales resultados

« Mejora de las perspectivas de empresas y gestores para 1511 ...
 ..,apoyadas en una expectativa favorable de la oferta de crédito (un 70,9% opina que no disminuira en
1S11, frente al 44,0% en 2510)

« Si bien la mejora de la perspectiva para 1511 es generalizada entre las empresas encuestadas, las
dedicadas a la distribucion de vehiculos de motor contintian teniendo una vision menos optimista que

el promedio

» Perspectivas mas favorables: comercio al por menor no realizado en establecimientos especializados,
venta de articulos médicos y ortopédicos y otras actividades crediticias

Percepcién sobre la situacién econdémica: perspectivas para 1511 (% de respuestas)

Economia espanola Sector de actividad Empresa

ETN EAE ETN EAE EAE
Mejorara 5.1 94 4.0 1n4 18.9
No cambiara 491 44.8 54.3 46.6 60.3

Empeorara 45.7 45.8 41.7 42.0 20.8
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Principales mensajes

» Las divergencias en la economia mundial (desarrollados vs. emergentes, centro de Europa
vs. periferia, economia financiera vs. economia real) condicionaran las respuestas de politica
economica

» Las reformas economicas e institucionales en Europa, claves para resolver la crisis
financiera

* El crecimiento de la economia espanola continuara caracterizado por la debilidad de la
demanda interna y el impulso de la externa

» Lacrisis de deuda soberana confirma la importancia de mantener el esfuerzo reformador

* La aceleracion del proceso de consolidacion fiscal modifico el patron de consumo de los
hogares en 2010

e Dada su mayor sensibilidad a cambios en los precios y en la renta, el consumo de
duraderos se vio especialmente afectado por el cambio de tono de la politica fiscal

* La debilidad prevista de la demanda no anticipa un aumento del crédito al consumo en el
corto plazo

* Encuestas BBVA de actividad econémica y de tendencias de negocio: mejora de las
perspectivas de empresas y gestores para 1511 apoyadas en una expectativa favorable de la
oferta de crédito 44
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