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Missatges principals

2/

El cicle economic global millora tot i que el creixement no saccelera com
sesperava. S’aclareixen algunes incerteses de politica econdmica. Continuen
existint riscos, pero no de naturalesa sistemica

A Espanya es confirma la millora del creixement, que se situara per sobre de
'1% el 2014. La millora de l'entorn exterior, la inversio en maguinaria i equip, les
menors tensions financeres, el creixement del nou credit i el menor esforc fiscal
impulsen la recuperacio

L’economia catalana va tocar fons el 2013 i ha iniciat la recuperacio, que
continuara els anys 2014 i 2015

Les reformes estan afectant positivament 'economia. No obstant aix0, l'esforg
pot i ha de ser major per intensificar la recuperacio
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L ’'economia mundial creix per sobre del 3%

Creixement del PIB mundial

(% t/t, dacord amb BBVA-GAIN)
Font: BBVA Research

4,0 1

3,5 -

El creixement mundial es manté per sobre del
3% en taxa anualitzada durant la primera

meitat de I'any
3,0 A

2,5 1

Encara que milloren les condicions financeres a

2,0 1 les economies emergents, el PIB mundial no

s’accelera

1,5 -

1,0 A q q .
El creixement superior de les economies
desenvolupades compensa en part la

0,5 A1 . A
desacceleracio de les economies emergents

0,0 -

2T-13 3T-13 4T-13 1T-14 2T-14

Pagina 4



BBVA | reseanc

Situacio Catalunya. Juny 2014

El cicle economic global esta millorant

Creixement del PIB /2 %)

Font: BBVA Research i FMI
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EUA: creixement en linia amb el previst (2,5%).
La FED comencara a incrementar els tipus
d’interés la segona meitat del 2015

La diferenciacio entre paisos emergents

continuara essent notable

Xina: revisio a la baixa del creixement (7,2%)

per la moderacio recent i el canvi d’objectiu de

la politica econdmica, perd encara amb marge
de maniobra

UEM: La demanda interna contribuira a la
recuperacio el 2014 (1,1%) i el 2015 (1,9%),
especialment la inversio
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UEM: creixement amb ritmes diferents ...

Situacio Catalunya. Juny 2014

Producte Interior Brut per persona en edat de treballar (1708 = 100)

Font: Eurostat i BBVA Research
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.. 1 amb algunes incerteses rellevants per al 2014

UEM: (1) persisténcia del risc sobira i de la fragmentacio financera.
La Unié Bancaria s’ha d’ajudar amb la recuperacio del credit

(2) La fortalesa de 'euro i una inflacié “massa baixa, massa temps” so6n un
llast per a la recuperacio

(3) Desacceleracio a les economies emergents (Xina?)

Pagina 7



BBVA ‘ RESEARCH Situacio Catalunya. Juny 2014

Index

Seccio 1

Es manteé la recuperacié mundial i s’accelera I'activitat a I'Eurozona

Secci6 2

Espanya: es confirmen els biaixos a l'alca

Secci6 3
Catalunya accelera la recuperacio

Seccio 4

Reptes de I'economia catalana

Pagina 8



BBVA ‘ RESEARCH Situacio Catalunya. Juny 2014

20714 |la recuperacio de economia espanyola

1. Les exportacions continuen dinélan216q1u5es: per sobre del 5% a/a el 2014 i
e

2. Creixement de l'estalvi i la riguesa financera (+25% des del 252012)

3. Menys incertes i menors tensions financeres:
Prima de risc del bo a 10 anys per sota de 150 pb

4. Inversié en maquinaria i béns d’equip més dinamica: per sobre del 7%
a/ael 2014 i el 2015

5. Millora dels fluxos de nou credit: creixement per sobre del 5% el 1T14
en credit per PIMES

6. Necessitat d’'un menor esforc 'any 2014: 0,3 pp, enfront dels 2pp el
2013 i 5pp del 2012

7. La creacid neta d’'ocupacio, abans del previst: creixement acumulat de
I'1,7% entre 2014 i 2015, i tarifa plana de la Seguretat Social
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Algunes incerteses sestan resolent positivament:
1. Menors tensions financeres

Espanya: Prima de risc del deute public a 10 anys

Font: Bloomberg
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Algunes incerteses sestan resolent positivament:
2. Meées dinamisme de la inversio

Espanya: inversié en maquinaria i equip (% PIB)
(Ratis reals a preus de 2008)
Font: BBVA Research a partir d’INE

10 -

Mentre que a Europa la inversiéo en M&E ha
g - crescut un 8,3% des que toqués fons el 2T09,
a Espanya s’ha incrementat en un 17,6%
Els indicadors de Catalunya reflecteixen una
7 evolucio similar amb un comportament positiu
des de ja fa un any...
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... fet consistent amb el canvi de model
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Algunes incerteses sestan resolent positivament:
3. Milloren els fluxos de noves operacions de credit

Espanya: noves operacions de crédit minorista

2 e e e L’economia catalana travessa un procés

ineludible de reduccio de 'endeutament ...

Empreses <1 milio Llars

... que és compatible amb la provisio de crédit

per a projectes solvents

S’observa ja un punt d’'inflexié i una millora
dels fluxos de credit a llars i PIMES, que es
consolidara durant el 1514
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Catalunya: recessio el 2013 menor de la prevista

Catalunya i Espanya: PIB per persona en edat de
treballar 2008=100)
Font: BBVA Research a partir dINE

104 -

El PIB catala va caure el 2013 un -0,8%,
enfront d’'una previsié de BBVA Research del
102 1 -1,3%

100 -

98 | S’acumula un tercer any de contraccio despres
de la caiguda del PIB el 2011 i 2012

96 T

94 1 La caiguda del PIB per persona en edat de
treballar és menor a Catalunya (6%) que a
92 - Espanya (6,7%) des del 2008
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Catalunya accelera la recuperacio

Catalunya: Creixement del PIB segons el model
MICA-BBVA CAT i PEnquesta BBVA d’activitat econdmica

Font: BBVA Research a partir de BBVA i INE
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Catalunya accelera la recuperacio

Enquesta BBVA d’Activitat Econdmica a Catalunya:

activitat en el trimestre i perspectives per al segiient

(saldos de respostes, %)

Font: BBVA Research
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Enquesta BBVA d'Activitat Economica a

Catalunya (Requadre 1)

L’enquesta de BBVA a Catalunya també ha
mostrat una clara millora de l'activitat durant

2013, ...

... i s'ha accelerat en el primer trimestre del

2014

Les perspectives dels enquestats per al
seguent trimestre semblen ser un bon
predictor del PIB
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20714 linici de la recuperacio

Catalunya i Espanya: exportacions de béns
(1T08=100, CVEC)

Font: BBVA Research a partir de Datacomex, Ministeri d’Economia | SeCtor eXterlor exportaC|OnS
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20714 linici de la recuperacio

Distribucio de les exportacions de Catalunya per sectors

Font: BBVA Research a partir de Datacomex
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20714 linici de la recuperacio

Catalunya i Espanya: viatgers allotjats a hotels

(Canvi acumulat, 1T2008-172014)
Font: BBVA Research a partir d’'INE

Il. Turisme

+15%
El turisme, un motor de la recuperacio de

(+10%
Espanya) Catalunya

Recuperacio meés rapida del sector turistic
durant la crisi, ...

Residents

Estrangers t ... que, amb la millora de les perspectives
d’Europa, continuara durant els proxims mesos
-5%
-10%
Espanya)
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20714 linici de la recuperacio

Catalunya i Espanya: matriculacions de vehicles
turisme %, t/t, CVEO)
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20714 linici de la recuperacio

Saldo pressupostari i PIB: Generalitat de Catalunya
(canvi acumulat en %) . R
Font: BBVA Research a partir de MINHAP |\/ . COHSO' |daC|O ]C|Sca |

El 2012 i 2013 Catalunya va fer un important
esforc per reduir el déficit en plena recessio

La reduccié de déficit necessaria en 2014 i

Reducci6 déficit PIB Reducci6 deficit : . ETIC !
' ' 2015 és molt inferior i es fara en un context de
PIB creixement
-1,26

La politica fiscal passa de ser prociclica (llast
per a la recuperacid) a ser practicament neutral

-3,47
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20714 linici de la recuperacio

Catalunya i Espanya: creixement de I'afiliacié a la
Seguretat Social (m/m, %, cvEQ

V. Creacio d'ocupacio
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20714 linici de la recuperacio

Creixement del PIB per CA

(variacid mitjana anual)
Font: BBVA Research a partir d’INE

2,6 7
| GAle @ MAD L’'economia de Catalunya reprendra el
2.4 o o creixement I'any 2014 (+0,9%) i el 2015
o | CLM CAN (+1,5%)
§ 2,2 NAV.
G MUR ARA
@ 2,0 ® CiL
o . 7z ope o o o
s Hlg-——e La correccié dels desequilibris interns i la
Z 187 PBAS tornada del dinamisme exportador ...
g ® A ® AND
2 167 Nl oya .
g oo
i CAT .
14 ASTe .. seran els factors en els quals es basara la
recuperacio
1,2 1
1,0 — T T T T ——— -

00 02 04 06 08 10 12 14 16 18 20 2.2

Creixement del PIB el 2014

Pagina 23



BBVA ‘ RESEARCH Situacio Catalunya. Juny 2014

Index

Seccio 1

Es manteé la recuperacié mundial i s’accelera I'activitat a I'Eurozona

Seccio 2

Espanya: es confirmen els biaixos a l'alca

Secci6 3
Catalunya accelera la recuperacio

Seccio 4

Reptes de I'economia catalana

Pagina 24



BBVA | reseanc

La reduccio de la taxa datur

Evolucié de 'ocupacié

Font: Andrés i Doménech (2012)
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Situacio Catalunya. Juny 2014

Els problemes del mercat de treball van molt
meés enlla d’'una taxa d’atur molt elevada ->

repte més urgent a curt termini

Negociacio col-lectiva (salaris i productivitat),
incentivar la contractacio indefinida, més i

millors politiques actives i passives (PPP)

Més productivitat (-> creixement de 'ocupacio i
W) i més competéncia (reduccié de marges)
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Eficiencia, fiscalitat i equilibri pressupostari

Catalunya: Ingressos, despesa i saldo pressupostari
per capita (euros constants de 2013)

Font: BBVA Research a partir d’Angel de la Fuente (2014)
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La necessitat daprofundir en el proces reformador

Catalunya: descomposicio del PIB per capita
(Espanya=100)

Font: BBVA Research a partir d’'INE
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Amb una taxa d’atur nomes sensiblement

menor que la mitjana espanyola, ...

... mantenir els esforcos en la millora de la
productivitat i corregir la tendéncia de la taxa

d’activitat, reptes clau de 'economia catalana,...

Assumint un creixement del 2,5% (i del 0,6%
de la productivitat) es necessitarien 9 anys per
recuperar el nivell d’ocupacio regional pre-crisi
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La necessitat daprofundir en el proces reformador

index de competitivitat regional 2013
Font: BBVA Research a partir d’Annoni i Dijkstra (2013)
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L’educacio, la inversié en R+D+i o el
desenvolupament d’empreses tecnologiques

tenen una forta relacié amb el PIB potencial

Catalunya necessita millorar la seva posicio en
aquests indicadors per competir amb les

millors regions europees

La implementacio de reformes sera fonamental
per garantir la convergéncia en PIB i renda

amb les principals regions europees
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Missatges principals

2/

El cicle economic global millora tot i que el creixement no saccelera com
sesperava. S’aclareixen algunes incerteses de politica econdmica. Continuen
existint riscos, pero no de naturalesa sistemica

A Espanya es confirma la millora del creixement, que se situara per sobre de
'1% el 2014. La millora de l'entorn exterior, la inversio en maguinaria i equip, les
menors tensions financeres, el creixement del nou credit i el menor esforc fiscal
impulsen la recuperacio

L’economia catalana va tocar fons el 2013 i ha iniciat la recuperacio, que
continuara els anys 2014 i 2015

Les reformes estan afectant positivament 'economia. No obstant aix0, l'esforg
pot i ha de ser major per intensificar la recuperacio
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La necessitat daprofundir en el proces reformador

1. Continuar amb el procés de despalanquejament i millora del financament de
I'economia: finalitzacio de la reestructuracio del sector financer i atraccio
d’inversio estrangera directa

2. Reforma de les AP, consolidacio fiscal i sostenibilitat de llarg termini de les
finances publiques, amb un sistema fiscal eficient que incentivi

el creixement i la creacié d’ocupacié = Informe del Comité d’Experts

3. Reformes que millorin la productivitat, la grandaria de les empreses, la
competitivitat, i augmentin I'atractiu exterior al capital fisic, huma i tecnologic

4. Aprofundir en les reformes que millorin I'eficacia de les politiques actives
d’ocupacio, redueixin la dualitat en el mercat de treball i millorin el seu
funcionament - més ocupacié i de més qualitat
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