BBVA Servicio de Estudios Econdmicos

Situacion Extremadura

Servicio de Estudios BBVA

Mérida, 17 de Marzo de 2010



@ Una recuperacion global en marcha pero lenta y con una incertidumbre
elevada que condiciona la velocidad de salida de la economia espafiola.

@ En 2010 se producira una mejoria significativa de la economia espafiola
respecto a 2009, aunque la actividad econdmica todavia volvera a contraerse
(-0,8% a/a).

@ El desapalancamiento de las familias, la consolidacidn fiscal y la
reestructuracion del sector financiero son los tres ajustes que van a
determinar la salida de la crisis.

@ La apertura del debate sobre la sostenibilidad del sistema de pensiones vy el
ajuste propuesto para alcanzar el objetivo de estabilidad presupuestaria van
en la direccidn correcta y requieren un esfuerzo creible y sostenido.

@ Avanzar en otras reformas estructurales complementarias reduciria el coste
de la consolidacion fiscal y de la reestructuraciéon del sector financiero,
acelerando la salida de la crisis.
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@ Segun los ultimos datos conocidos, Extremadura podria haber salido
técnicamente de la recesion en el 4T de 2009. Sin embargo, dada la
incertidumbre existente en las economias avanzadas y en le resto de Espafia
no se pueden descartar futuras recaidas de las tasas intertrimestrales en
algun trimestre de 2010.

Este mejor desempenio relativo esta basado en su particular estructura
sectorial y un ajuste menos intenso de la construccion, que han permitido...

... un menor ajuste del mercado laboral, apoyado por el empleo publico...

... Y por el buen tono del sector exterior, especializado en productos
primarios y semimanufacturas.

Con estas caracteristicas, Extremadura ha aguantado comparativamente
bien |la parte mas intensa del ajuste, pero tiene retos que condicionan la
salida de crisis y el crecimiento potencial tras la misma: disminucién de la
tasa de desempleo, busqueda de nuevos mercados, diversidad productiva,
mejora del capital humano, mercado de trabajo mas eficiente y consolidacion
fiscal.

Servicio de Estudios Econdmicos Situacion Extremadura



BOVA [~

[1‘—9 [Entorno internacional

[29] [Espaﬁa: La economia recupera tono, aunque la incertidumbre persiste

[39] [Extremadura, mejor en la parte mas intensa del ajuste, pero con retos pendientes

— U ~— U

N\ (
49 Las encuestas BBVA en Extremadura
AN
C_\( ., . . . .
\59) kColaborauon externa: cotizantes al Sistema de Seguridad Social en Extremadura

Servicio de Estudios Econdmicos Situacion Extremadura




BBVA

A Mercados financieros: estabilizacion progresiva aunque aun dependiente

(Avances parciales en la situacion financiera )

Indicador de Tensiones Financieras
(100 = Enero-07)
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Fuente: SEE BBVA

Primer componente principal normalizado de las series de diferencial OIS, volatilidad
implicita de la bolsa americana, CDS bancarios y CDS corporativos
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B Analisis macroecondmico: recuperacion paulatina y desacoplamiento entre
desarrollados y emergentes

(Recuperacién paulatina )

Economia mundial: Crecimiento del PIB
(variacién interanual %)

Recuperacion paulatina

10 - T 10 o
o I del crecimiento en
. |, 2010, pero con
. 1, notables diferencias
| 1, entre regiones:
) la | . desacoplamiento entre
,\ T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T
$ desarrollados y
-2 | emm(G3 (EE.UU., UEMy Japén) + -2
== Fconomias emergentes eme rge ntes
-4 4 ==8==FEconomia mundial - -4
-6 - -+ .6
EEEEEEEREREEEREERE

Fuente: SEE BBVA
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B Analisis macroecondmico: recuperacion paulatina y desacoplamiento entre
desarrollados y emergentes

(Recuperacién muy dependiente de las politicas fiscales )
USA y UEM: Crecimiento del PIB . L
(variacién interanual %) EE.UU. y UEM: Con,trlbucpn de los
paquetes de estimulo fiscal al
6 -6 crecimiento del PIB (pp)
3.5 4
4 ] 4 Ingresos y transferencias
304 M Gasto '
x\/\ 26
2 \
\ 207
O T \ 1.5 -
P’y ] 1.0 .
0.5
-4 ——EE.UU. 0.0
UEM S
-6 - + -6 «
$5%%833838858383
T 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8 ® ® ®
E E E E E E E E E E E E E E E

Fuente: SEE BBVA
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El diferencial de crecimiento entre EE.UU. y la UEM se incrementara a lo largo de 2010
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B Analisis macroecondmico: recuperacion paulatina y desacoplamiento entre
desarrollados y emergentes

(EI crecimiento de las areas desarrolladas se enfrenta a retos importantes )
Tasa de desempleo por pais
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Fuente: Eurostat y Datastream

El excesivo endeudamiento de los hogares ... especialmente con niveles de
presionara a la baja el consumo ... desempleo tan elevados
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B Analisis macroecondmico: recuperacion paulatina y desacoplamiento entre
desarrollados y emergentes

(EI crecimiento de las areas desarrolladas se enfrenta a retos importantes )
Muestra de grandes bancos internacionales Apalancamiento financiero: Total
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Fuente: SEE BBVA Fuente: SEE BBVA
Sistemas financieros con problemas en ...y sin correccidn suficiente del
sus balances ... apalancamiento (en comparacién con EEUU)
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A Mercados financieros: estabilizacion progresiva aunque aun dependiente

(Los tipos de interés continuaran bajos )
Revision de inflacidn (variacién interanual %) Tipos de Interés Oficiales
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Fuente:SEE BBVA
Los datos de inflacidon (especialmente la
subyacente) no suponen ninguna presion
para subir tipos

Por lo que las primeras subidas de tipos
no se produciran hasta 2011 y seran
graduales inicialmente
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BBVA Se corrigen los desequilibrios a distinta velocidad

A  La economia recupera tono, ...

Espafa: crecimiento del PIB Espafia: probabilidad de recesion (%)
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Fuente: SEE BBVA e INE Fuente: SEE BBVA
Se corrige el ritmo de deterioro mas ... Yy aumenta la probabilidad de estar ya
intensamente de lo previsto ... con tasas positivas
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BBVA Se corrigen los desequilibrios a distinta velocidad

A  La economia recupera tono, ...

Aunque presenta rasgos propios, como el uso intenso de politica fiscal contraciclica, hasta el

momento,
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0,0

esta mejoria sigue un patron clasico de recuperacion:

Espafna: contribuciones al crecimiento
trimestral del PIB ex-importaciones
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Fuente: SEE BBVA

12 Exportaciones

Repunte rdpido, impulsado por
disminucion del tipo de cambio o
reactivacion del crecimiento
internacional.
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22 Inversion empresarial 32 Consumo
Tras un ajuste intenso, el mejor tono La reactivacion del empleo ligada a lo
externo y la anticipacion de nuevo ciclo anterior, aumenta renta y mejora la
doméstico, lleva a dotar capacidad confianza de los hogares: disminuye la
productiva. tasa de ahorro por motivo precaucion.
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BBVA Se corrigen los desequilibrios a distinta velocidad

A La economia recupera tono, aungue la incertidumbre persiste

Espana: Previsiones de crecimiento
trimestral del PIB en el Modelo MICA-
BBVA segun fecha de estimacion
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Fuente: SEE BBVA
Nota: entre paréntesis el porcentaje del set de informacion, conocido en la fecha
de la Ultima estimacion, relativo al trimestre de referencia.

La economia, podria registrar una tasa de crecimiento positiva durante el primer trimestre
de 2010
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BBVA Espana: comienzan a corregirse los desequilibrios

B Los desequilibrios se corrigen, pero el proceso de ajuste no ha finalizado

(Sector inmobiliario: La correccidon de cantidades se suma a la de los precios )

Espafa: actividad residencial
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Fuente: Ministerio de Fomento; SEE BBVA.

La oferta de nueva vivienda se ha ajustado intensamente y continuara lo que conllevara una
muy baja actividad en 2010
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BBVA Espana: comienzan a corregirse los desequilibrios

B Los desequilibrios se corrigen, pero el proceso de ajuste no ha finalizado

(Sector inmobiliario: La correccidon de cantidades se suma a la de los precios )

La mejora de la accesibilidad es significativa...

Accesibilidad a la vivienda en Espafia Contribucion a la variacion del esfuerzo
Esfuerzo sobre ingresos ponderados ajustados por la de acceso a la vivienda
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Fuente: SEE BBVA.
Fuente: SEE de BBVA

.. debido sobre todo a la bajada de los tipos de interés
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BBVA Espana: comienzan a corregirse los desequilibrios

B Los desequilibrios se corrigen, pero el proceso de ajuste no ha finalizado

(Sector inmobiliario: La correccidon de cantidades se suma a la de los precios )

A la mejora de la accesibilidad se suman dos medidas de politica fiscal que podrian acelerar
el reequilibrio del mercado

Eliminacion de la desgravacion fiscal por compra de
1. ANTEPROYECTO DE LEY DE ECONOMIA vivienda a partir del 1 enero 2011 para los
SOSTENIBLE contribuyentes con ingresos > 24.000 €
+
2. LEY DE PRESUPUESTOS GENERALES DEL Subida del tipo del IVA para la compra de vivienda: a
ESTADO PARA 2010 partir de julio 2010 se pagara un 8% en lugar de un 7%

La decision entre comprar y esperar esta dependiendo de las expectativas de bajadas de

precios de la vivienda que tengan los potenciales compradores, que para algunos activos
inmobiliarios ya se ha producido.
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BBVA Se corrigen los desequilibrios a distinta velocidad

B Los desequilibrios se corrigen, pero el proceso de ajuste no ha finalizado

(Desapalancamiento: el endeudamiento comienza a reducirse )
El apalancamiento de las familias y la Cambio en la tasa de ahorro 2009-2008
caida del consumo privado (En puntos porcentuales de la renta familiar)
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Fuente: SEE BBVA Fuente: SEE BBVA y AMECO

El ajuste en la demanda, ha sido superior en aquellas economias donde las familias se
endeudaron mas rapidamente,...
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BBVA Se corrigen los desequilibrios a distinta velocidad

B Los desequilibrios se corrigen, pero el proceso de ajuste no ha finalizado

(Desapalancamiento: el endeudamiento comienza a reducirse )

Espafna: Riqueza de los hogares bruta y

pasivos financieros (en porcentaje de su RBD) Credito familias sobre PIB

1.400 r 1.400 120% -
Riqueza inmobiliaria bruta
1.200 1 mmmm Activos Financieros brutos - 1.200
Pasivos Financieros 100% - W 2000 © 2008 ® nov-09
1.000 - - 1.000
80% -
800 - - 800
60% -
600 - - 600
40% -
400 - - 400
20% -
200 - 200
0% -
« © « « « = o X
0 -0 o < ‘S c ! o = s S :
o 4 NN MM ST ST WO O N~N®D®O DD G E S R & 8 £ 2 5 3
@RI S @ i e ° = S 3 wi
= 0 = 0O = 0O = O = 0O = 0O = 0O = O = O @ L > o [ad L
TYESEFESESESESESES < :
Fuente: SEE BBVA a partir de Banco de Espaiia e INE * Datos hasta sep-2009

Fuente: SEE BBVA a partir de fuentes nacionales

... pero el proceso tiene un largo camino por delante hasta converger a niveles mas
sostenibles: el crédito cae muy suavemente, y la posicion neta de balance de los hogares
apenas acaba de empezar a recomponerse
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BBVA Se corrigen los desequilibrios a distinta velocidad

B Los desequilibrios se corrigen, pero el proceso de ajuste no ha finalizado

(Desapalancamiento: el endeudamiento comienza a reducirse )
Crédito empresas/PIB Espafa: Crédito empresas sobre PIB (*)
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* Correspondiente al VAB del sector
* Datos hasta sep-2009 Fuente: gEE BBVA
Fuente: SEE BBVA a partir de fuentes nacionales ’

En el caso de las empresas, el proceso es mas heterogéneo, y se concentra en el sector de la
construccion
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BBVA Se corrigen los desequilibrios a distinta velocidad

B Los desequilibrios se corrigen, pero el proceso de ajuste no ha finalizado

(Desapalancamlento: el endeudamiento comienza a reducirse )
Crédito empresas Crédito hipotecario
(Tasa de variacion anual) (Tasa de variacion anual)
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Fuente: SEE BBVA a partir de BCE Fuente: SEE BBVA a partir de BCE

El cambio en las condiciones financieras fuerza al desapalancamiento: el crecimiento del
crédito converge al de la zona euro
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BBVA Se corrigen los desequilibrios a distinta velocidad

B Los desequilibrios se corrigen, pero el proceso de ajuste no ha finalizado

(Déficit fiscal: el fondo queda atras, pero el reto es muy ambicioso )

Deuda publica

Deficit publico En porcentaje del PIB

En porcentaje del PIB

140,0
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Fuente: Eursotat y SEE BBVA
Fuente: AMECO y SEE BBV,

Aunque el nivel de deuda se mantendra en niveles relativamente bajos, el deterioro ha
sido significativo, y superior a lo observado en otros paises de la UEM
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B Los desequilibrios se corrigen, pero el proceso de ajuste no ha finalizado

(Déficit fiscal: el fondo queda atras, pero el reto es muy ambicioso )

¢Es factible alcanzar el objetivo del 3%? Exige una reduccion de 1,5 Puntos por afio

e . o
Espafia: Saldo de las AA.PP. Déficit 2009: -11,4%
% del PIB . .. .
4- (% del PIE) . Evolucién previsible a medio plazo:
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Fuente: SEE BBVA a partir de INE y Banco de Espafia

Reformas estructurales
\// Subidas impositivas
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BBVA Se corrigen los desequilibrios a distinta velocidad

El Plan de consolidacion fiscal se compara positivamente con el de otros paises

Espafa Grecia Irlanda
Objetivo 3% 2013 2012 2014
Ajuste necesario 8,4 p.p.
Déficit empieza a 2010 2010
reducirse
Incremento ingresos 3.3 p.p. 2,6 p.p. (sélo 2010) 1 p.p. (sélo 2010)
Lucha fraude fiscal +0,1 p.p NA
Recorte gasto 5,5 p.p. 1,4 p.p. (s6élo 2010) NA

Gasto personal

Congelacion salarios
(-0,3% Estado)

Congelacién de
salarios (> 2000 eur,
pagas extraord)

Progresivo: media -
8% (s6lo 2010)

Beneficios sociales Se mantienen +1p.p.
Reformas a largo Sistema de Sistema de
plazo pensiones pensiones

Servicio de Estudios Econdmicos

Situacion Extremadura



BBVA Se corrigen los desequilibrios a distinta velocidad

B Los desequilibrios se corrigen, pero el proceso de ajuste no ha finalizado

(Necesidades de financiacion: se reducen pero permanecen elevadas )
Espafa: Ahorro e Inversion Tasa de inversion
% del PIB (% sobre PIB nominal)
33 7 -15 35 - 35
31 - Cuenta Corriente (dcha)
—&— Ahorro L 10 30 - 30
29 - 5
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Fuente: SEE BBVA a partir de INE Fuente: SEE BBVA . . .
Como consecuencia, las NNFF se ... en una convergencia hacia niveles
contendran adicionalmente, con un europeos

consumo moderado, y caidas adicionales en
la tasa de inversion ...
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B Los desequilibrios se corrigen, pero el proceso de ajuste no ha finalizado

(5 )(Reestructuracién del sistema financiero )

Desaparecen los Mejora en la situacion del sector
problemas de solvencia y bancario
liqguidez

Se hace frente a las
necesidades de financiacion
externa de la economia en
mejores condiciones

Mejora de los
spreads Se alargan los plazos de los
vencimientos

A la necesidad por parte de los agentes de reducir su endeudamiento se une un proceso de
reestructuracion del sistema financiero global, que podria permitir la generacién de un
circulo virtuoso
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BBVA Se corrigen los desequilibrios a distinta velocidad

B Los desequilibrios se corrigen, pero el proceso de ajuste no ha finalizado

(Tasa de paro: poco margen de repunte, pero un largo camino por delante )
Espafa: Variacion del empleo Tasa de paro
(Miles de personas, corregido de estacionalidad) (% poblacién activa)
0
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-1200 Resto
-1400 - 47 T4
2 T2
-1600 -
0 T T T T T T T 0
-1800 5 & 2 & 88 &5 3 3
Mar07 - Dic09 g s & 3 g s & 3
Fuente: SEE BBVA a partir de INE Fuente: INE y Eurostat
Hasta el momento, I‘a destruccpn de empleo ..y el repunte de la tasa de paro es muy
alcanza los 1,5 millones, la mitad de los superior a la media Europea

cuales en la construccion ...
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BBVA Se corrigen los desequilibrios a distinta velocidad

La recuperacion tendra que esperar

Crecimiento del PIB

102 -

T 102

- 100

94

\
100 -
— Esparia
—¥— UEM
98 -
96 -
-‘:'X:"--X::\’_X_.::
94 T T T T T T T T T T T
[0} [ee] [ee] [ee] (o2} (o2} (2] (2] o o o o
S 2 2 2 2 2 2 2 ¢ 9 9 9
5 S 8 2 3 S 8 € 5 5 g £
e 2 § © ¢ =2 g B° ¢ =2 § ©T

Fuente: SEE BBVA e INE

Servicio de Estudios Econdmicos

= La economia espafola seguira a la
europea en la recuperacion, pero de una
forma mas lenta por los lastres
diferenciales de la economia espaiiola.

= A finales de 2010 podriamos empezar a
ver crecimientos trimestrales sostenidos,
pero al principio débiles.

= E|l empleo dejara de caer igualmente a
finales de 2010, pero serd necesario un
mayor ritmo de crecimiento para que la
tasa de paro disminuya
significativamente.
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BBVA Se corrigen los desequilibrios a distinta velocidad

La recuperacion tendra que esperar

Previsiones econdmicas

(Tasa de crecimiento) 2008 2009 2010
Espafia UEM |Espafia UEM |Espafia UEM , ~ . s
Consumo hogares 06 03 ] 50 10| 06 01 = La economia espanola seguira a la
Consumo AA.PP. 56 21 | 39 24 | 29 19 .
FBCE 44 05 |-152 99 | 6.4 12 europea en la recuperacion, pero de una
Equipo y otros productos | -2,7 1,3 | -20,6 -16,8| -6,6 -3,3 forma mas lenta por los lastres
Equipo 1,8 1,0 |-229 -19,4| -71 -39 ] ) ) N
Otros Productos 43 29 |-173 -47 | -60 -1,0 diferenciales de la economia espanola.
Construcciéon -5,5 -2,0 | -11,1 -4.8 -6,1 0,5
Vivienda -10,3 -4,6 | -245 -9,2 | -15,2 -3,2 . I
Resto 0a o7 | 16 o4l os 39 ™ Afinalesde 2010 podriamos empezar a
Var. existencias (*) 0t 00 ] 00 -06]00 03 ver crecimientos trimestrales sostenidos,
Demanda nacional (*) -05 05| -64 -28]|-13 05 r | rincipi d ’ bl
Exportaciones -1,0 0,8 |-11,3 -13,6 | 2,4 5,0 pe 0a p I CIpIO cbries.
Importaciones -49 08 |-17,7 -115| -1,2 4,8 L, .
Saldo exterior (%) 14 00 | 28 11|09 o1 = El empleo dejara de caer igualmente a
PIB pm (% a/a) 09 05]|-36 -39|-08 06 finales de 2010, pero sera necesario un
Pro-memoria . d .. |
PIB sin inversion en vivienda | 20 08 | -1,8 -36 | 05 08 mayor ritmo de crecimiento para que la
PIB sin construccién 2,3 0,9 -2,2 -3,8 0,5 0,6 tasa de paro dlsmlnuya
Empleo total (EPA) 05 1,1 | 68 -17 | -22 -1,0 R
Tasa de Paro (% Activos) 11,3 75 | 180 95 | 191 109 significativamente.
Saldo cuenta corriente (%PIB)| -9,6 -1,1 |1 -50 -0,8 | 4,1 -0,3
Saldo de las AA.PP. (% PIB) | -41 2,0 | -114 -6,6 | -104 -7,2
IPC media anual 4,1 3,3 -0,3 0,3 0,9 1,4

(*) contribuciones al crecimiento
Fuente: INE, Banco de Espafia, Eurostat y SEE BBVA
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g Reformas estructurales: la economia en la encrucijada

La encrucijada de la economia espaiola

Circulo vicioso Circulo virtuoso

Complacencia Reformas Estructurales

Mayor crecimiento del
PIB, empleo, etc.

Menor crecimiento del
PIB, empleo, etc.

Menor costo de
consolidacion fiscal

Mayor costo de
consolidacion fiscal

La salida de la recuperacion estara
determinada por la decision
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BBVA

[19] [Entorno internacional

[29] [Espaﬁa: La economia recupera tono, aunque la incertidumbre persiste
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e 39) kExtremadura, mejor en la parte mas intensa del ajuste, pero con retos pendientes
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49 Las encuestas BBVA en Extremadura
AN
C_\( g . . . .
k59) kColaborauon externa: cotizantes al Sistema de Seguridad Social en Extremadura
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BBVA Extremadura aguanta mejor la parte mas intensa del

ajuste pero con retos pendientes

Extremadura ha aguantado mejor que Espaiia la parte mas intensa del ajuste por
dos motivos ...

PIB Extremadura y Espafa. Tasa PIB Extremadura y Espafia. Tasa
Interanual Trimestral
6,0 1 6,0 2,5
2,0 -
4,0 1T 4,0
1,5 -
2107 T 2,0 1,07
0,5
0,0 \ 00 | |
0,0 T T T T T T T
_210 ] 1 _210 '0,5 7 | ‘
-1,0
-4,0 T -4,0
-1,5 1
_6,0 - o -610 '2,0 -
5833338338855 33283 = 8 8 3 8 8 5 8 3
§ 55 58 55 535 5% 535 5% o o o o o ) o o oy
%] (2] (%] %] (2] (%] %] (2] [%2]
Espafia Extremadura Extremadura M Espafia
Fuente: Junta de Extremadura e INE Fuente: Junta de Extremadura e INE

Segun los datos de CR Extremadura cayo un -1,4% a/a en el 42T 2009, la mitad que

Espafia. Las tasas trimestrales que parecian corregir el dato del segundo trimestre
afectado positivamente por el plan E, vuelven a repuntar.
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BBVA Extremadura aguanta mejor la parte mas intensa del

ajuste pero con retos pendientes

... gracias a su particular estructura sectorial, especializada en actividades primarias
y servicios de no mercado...

Peso de Agricultura, Ganaderia y Pesca en el VAB. Promedio Peso de Servicios de No Mercado en el VAB. Promedio
2000-2008 — 2000-2008
2
12,0 30 4 108 25,0 {238
10,0 ~ 20,0 18,1 18,0
8,4 17,2170 ¢ 5
8.0 - 7,7 ™~ 15,7 15,2 15'1146142
6,6 . 15,0 ©14013.9 135 13'413,0127
5, '
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10,0
4,0 - *% 34 34
26 25
2,0 - L7015 14 14 5,0
0,2
0,0 T T T T T T T T T T T T T T T T T 1 00
o o s c © © c © 8 © © 0 '
fS|geccegsEseeEEEg gz slegs s sg8s5ecERegLgga
¢l Slg 4~ 523 & ® 2 £ 5 55 8 8 38 & g2 8 8 5§ 53 55 8 2 2 g 5 s 2
g g s S S0z € 8385 8c>22 g 8 33 25§22 L 538 Eg>x2 00T
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Fuente: Ihﬁ Fuente: INE ©
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BBVA Extremadura aguanta mejor la parte mas intensa del

ajuste pero con retos pendientes

... y un ajuste menos intenso de la construccion, pese a su elevado peso relativo
en Ia economia eXtremena VAB Construccion. Espafia y Extremadura

Crec. Interanual
12,0 5 T 12,0

10,0 A T 10,0
Peso del Sector de la Construccion en el VAB. Promedio 2000- §3 /\\/\ /\ | §2
A,

2008 4,0 1 40
16,0 2,0 1 + 20
14,4
0,0 T T T 0,0
H 12 | |
14,0 9129128 124122 -2,0 \’\/ -2,0
-4,0 +-40
| 11,211,110,910,9 ' ’
12,0 ©1710710410310,1 101 6.0 1 [ 80
10.0 | 94 92 g9 -8,0 - —--8,0
1 o — N [32] < [Te) () ~ [oe] ()]
o o o o OI o o o o o
8.0 ] T & © ® & © ® & ©
' € € € € 1S 1S € € € 1S
6,0 | Extremadura Espafia
4.0 Fuente: INE, Junta de Extremadura
El redimensionamiento del sector de la
2,0 construccion
4,0 4
0,0 T T T T T T T T T T T T T T T T T 1 ,’g\
© n «© 8 3,01
clge g g 2g 2888 EEE s B8 & BAL
S| C 5 8 = € o £ 0 8 L © 5 88 © S @9 ° CANe e
T|E 5 2 ®§ © 5 8 2 org &« 8§ 2 g 5 & ~§ 2,01
slea E 838 & & 2 cE T 0 S o Z 8 > 28 2 VAL epND CLM @
El=s 2 © ¢ s = g < < ®© =z 3z o
< & > o = m £ O 2 8% 190/ MUR
O lw < O b < g5 L0 .
2 |- “g o <8 CAT
| 2 (8] 23 0,0
= g
= Sc.10- ® NAV AST
3 §§ ’ ARA. o °
Fuente: INE © &2 20 RIO
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Peso de la Construccién en el empleo (1999-2007)
(%, diferencial con el promedio de Espafia)
Fuente: INE y SEE BBVA
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BBVA Extremadura aguanta mejor la parte mas intensa del

ajuste pero con retos pendientes

Como resultado de este efecto composicion, la economia extremena ha
evolucionado diferencialmente en dos aspectos:

\1) Comportamiento menos 5 Buen tono mantenido por el
negativo del mercado laboral \) Sector Exterior

% Afiliacion a la Seguridad Social

Afiliacién Media. Enero 2010 Export Reales Extremadura y Espafia. Tasa Interanual de la Tendencia

8,07 780 35,0

T 35,0
6.0 - 160 30,0 - 30,0
25,0 - 25,0
4,0 T 4,0
20,0 1 - 20,0
2,0 - /” 2,0 15,0 + 15,0
0,0 T T T T T T T T T T\7 T T T 0,0 10,0 h /\\//\ /\/M\ 10,0
“2.07 +-2,0 507 IA\j 5,0
00+ M 0,0
-4,0 T -4
0 .0 -5,0 T -50
-6,0 - T -6,0 -10,0 - +-10,0
8,0 - Fuente: Min Trabajo y Elaboracién propia L g0 15,0 1L .150
8888885558888 83 $858833388338885883
Db > o > & > 4 0 > 8 ¢ > 4 VBESF5LBS552L2LB8S52L855L83
SERSERSEREEES E8 582858285878 5838587%
Extremadura Espafia
o Fuente: Datacomex y SEE-BBVA
Espafia =——Extremadura
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Extremadura aguanta mejor la parte mas intensa del

ajuste pero con retos pendientes

\1) El mercado laboral, soporte de la economia y familias extremeiias...

Extremadura: Afiliacion a la Seguridad

Tasa de Paro (EPA): Espaiay

Social.
Extremadura. Variacién trimestral en Miles de Personas. (Datos
_ correguidos de Estacionalidad)
25 400 80
300 + 6,0
20 A
200 L a0
15 A 100 +2,0
0
= 0,0
10 -100
+-2,0
-200
. + -4,0
> -300 Espafia —e— Extremadura
-400 + -6,0
o T T T T T T T T T 500 8 O
Lo Tl Lo [(e] (] ©o N~ N~ ~ 00} o0} @ (o2} (o2} D - - "0,
S 2 Q2 IR o 9o 4 o o f 1w © ~ © o
5 3 3 %8 3 3 % 3 3 % 35 3 &5 3= 3 o =} o o o Q o o o S S
g T € g T & g T & g T & g T ¢ e e e o e 9o 9o 9o 9o 9o 9
) © © © © © © © © © © ©
Espafia B Extremadura
Fuente: INE

Fuente: Ministerio deTrabajo e Inmigracion y SEE BBVA

Aunque parte de un mayor nivel de paro relativo, el mercado laboral extremefo ha
reaccionado relativamente bien, tanto en términos de afiliacion como de paro registrado.
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Extremadura aguanta mejor la parte mas intensa del

ajuste pero con retos pendientes

&

Asalariados Publicos sobre el total en cada CCAA.

17,6 17,3 16,9

15,9 15,3 147

... apoyado por la participacion de los asalariados del Sector Publico.

Asalariados Publicos sobre el total de
trabajadores en cada CCAA. 3er T. 2009
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Fuente: INE y SEE BBVA
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Pais Vasco

Cataluia

Com. Valenciana
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BBVA Extremadura aguanta mejor la parte mas intensa del

ajuste pero con retos pendientes

1 ) ...que ha ayudado a superar la fase mas intensa del ajuste y ayuda a sostener
la demanda interna de la comunidad y, por tanto, el consumo.

El proceso de desapalancamiento
financiero del sector privado

20%

15% - NAV o

10%

AST
°

° PV
CYLS, GAL

Coalear o8

o g a
> > >
| |

-10% -
| CLM____ ® CAT

-15% s

0% o |®ESP MURq

AR
* AND
257 ema Ve g

-30% - ® CAN

Matriculaciones de turismos en 2009
(variacién a/a en %)

-35% \ \ \ ‘
0% 20% 40% 60% 80%

Apalancamiento del sector privado en 2007
(crédito menos depdsitos como % del PIB nominal )

Fuente: BDE, DGT y SEE BBVA

100%

Ventas Minoristas en 2009
(variacion a/a en pp., datos hasta noviembre)

1
=
o

Fuente:

El proceso de desapalancamiento
financiero del sector privado

1
= O
I ]

® CYL
GAL

o 9

st EXT

1
N
|

'
w
I

® CANT
epy’C

' |
o b
I I

® [ ]
* AREZ] CAT  anp
oAV e LM .o N

' 1
~N O
| |

® MAD e MUR

® BAL

!
(o]
I

oVAL

[
©
|

20% 40% 60% 80% 100%

Apalancamiento del sector privado en 2007
(crédito menos depdsitos como % del PIB nominal )

Banco de Espafia, INE y SEE BBVA

...apoyado por el menor grado de endeudamiento relativo del sector privado

Servicio de Estudios Econdmicos

Situacion Extremadura



BBVA Extremadura aguanta mejor la parte mas intensa del
ajuste pero con retos pendientes

y Buen tono mantenido por el Sector Exterior...

Exportaciones de Extremadura por Productos. Exportaciones de Extremadura por
Acumulado en 2009 destino geografico. Promedio 1995-2007
Alimentos
60,0--.
Otros//’/ /S/Q'/O/ ~-__ -~ Ptos Energet
-T400t . e
© 78004 o
, " 204
Manufact Cons /*/ (/ S doo ). . Mat Primas
\ \ ( / / \\ N I
\ \\ \ ! ‘\ 0 ! rl ! I’ ! //

1

\ AN . ! |
N .

// i .
-~ Semimanufact

B MUNDO = ESPANA
P B. Equipo

Automow

Fuente: SEE-BBVA y Datacomex, Ministerio de Economia y
Fuente: C-intereg, Ceprede

... gracias a su especializacidon en productos primarios y semimanufacturas,
productos de escasa sensibilidad ciclica, pero que ralentizara la recuperacion tanto
por el destino de las exportaciones (Espafia y UE-27 basicamente) como por el tipo

de productos exportados.
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BBVA Extremadura aguanta mejor la parte mas intensa del

ajuste pero con retos pendientes

Perspectivas: la senda de correccion sera lenta y menos intensa que en Espafa.

Extremadura y Espafa: Crecimiento del
PIB (tasa de variacion interanual a/a %)
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Fuente: INE SAEE y SEE BBVA

La fortaleza con la que la economia extremefia saldra de la crisis y la continuidad
del proceso de convergencia con Europa dependera de la correccion de algunos de
los desequilibrios existentes.
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BBVA Extremadura aguanta mejor la parte mas intensa del
ajuste pero con retos pendientes

Retos pendientes: La fortaleza con la que la economia extremena saldra de la crisis
y la continuidad del proceso de convergencia con Europa dependera de la
correccion de algunos de los desequilibrios existentes.

@ Reasignacion del empleo hacia actividades que generar mayores ganancias de
productividad.

@ Debe encontrar nuevos mercados en los paises que lideraran el crecimiento mundial en
los proximos anos y diversificar sus exportaciones hacia productos de mayor valor
anadido.

@ Ademas, queda por asimilar el ajuste pendiente de la construccion en una economia
relativamente especializada en este sector.

@ Es fundamental, en el medio plazo, el papel que jugara el incremento en |la
cualificacion de los trabajadores y la flexibilidad del mercado laboral para reducir la
dependencia de los mecanismos de redistribucion territorial.
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BBVA Las Encuestas BBVA en Extremadura

BBVA lleva 7 trimestres realizando dos encuestas continuas entre sus empleados,
cuyos resultados son consistentes con el momento que vive la economia...

Extremadura. Actividad Econdémica del 4° T. de 2009 y Expectativas sobre el lerT 2010

100,0 8
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E
X 40,0 .
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E 20,0 o . 1 .
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T 00,
A
Tl

-20,
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ACTIVIDAD
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BBVA Las Encuestas BBVA en Extremadura

Y permiten una comparativa muy relevante por sectores...

Inversidén segun sectores econdmicos. Saldos de Respuesta
0,0 -

-10,0 +
-20,0 +
-30,0
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-90,0 -
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-100,0 -
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Que muestra la intensidad de la crisis en la construccion
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BBVA Las Encuestas BBVA en Extremadura

...y de las principales tendencias del conjunto de la economia y de las familias.

Extremadura. Opinidn de los clientes sobre la Situaciéon. Saldos de Respuesta
0,0

-10,0 -

-20,0 A

-30,0 A

-40,0 -

-50,0 A

-60,0 A

-70,0 -

80.0 ler T. 2009 2° T. 2009 m 3er T. 2009 4° T. 2009

Situacién Econdmica General Situacion Econémica Personal
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BBVA Las Encuestas BBVA en Extremadura

La Encuesta de Tendencias de Negocio y Gasto dejan un resultado muy
relevante...

Extremadura. Demanda de Crédito y Expectativas sobre el siguiente trimestre. Saldos de Respuestas

100,0 _ - ]
Expectativas al Alza Expectativas al Alza

80,0 L . 8 s
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60,0 B

40,0 -
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1000 Xp J ] Xp J

-100,0 -80,0 -60,0 -40,0 -20,0 0,0 20,0 40,0 60,0 80,0 100,0
CREDITO

...la encuesta apunta que el crédito, por primera vez en la serie, ha crecido en el
4° trimestre del 2009 y que se espera que continue creciendo en el proximo, senal
del incipiente proceso de recuperacion

Servicio de Estudios Econdmicos Situacion Extremadura



BOVA [~

[19] [Entorno internacional

[29] [Espaﬁa: La economia recupera tono, aunque la incertidumbre persiste

[39] [Extremadura, mejor en la parte mas intensa del ajuste, pero con retos pendientes

-
kLas encuestas BBVA en Extremadura

[

U _ U S U

\Colaboracién externa: cotizantes al Sistema de Seguridad Social en Extremadura

Servicio de Estudios Econdmicos Situacion Extremadura




BBVA Articulo

Cotizantes al sistema de Seguridad Social en Extremadura
Inmaculada Dominguez Fabian y Borja Encinas Goenechea

Universidad de Extremadura

« Se describe la estructura de la poblacidn inmigrante que cotiza al sistema
publico de pensiones espafiol en Extremadura, segun la informacion recogida
en la Muestra Continua de Vidas Laborales, en términos de procedencia, edad
actual, sexo, edad de entrada en el sistema, dias cotizados y bases de
cotizacion.

o Por otrolado, analiza en términos de la tasa interna de rendimiento la
relacion entre las cotizaciones y prestaciones que aportan y percibiran del
sistema de pensiones publico espafiol, la poblacidon inmigrante.

« Principal resultado: alivio importante a corto plazo a costa de una mayor
presion sobre el sistema de pensiones a largo plazo.
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@ Una recuperacion global en marcha pero lenta y con una incertidumbre
elevada que condiciona la velocidad de salida de la economia espafiola.

@ En 2010 se producira una mejoria significativa de la economia espafiola
respecto a 2009, aunque la actividad econdmica todavia volvera a contraerse
(-0,8% a/a).

@ El desapalancamiento de las familias, la consolidacidn fiscal y la
reestructuracion del sector financiero son los tres ajustes que van a
determinar la salida de la crisis.

@ La apertura del debate sobre la sostenibilidad del sistema de pensiones vy el
ajuste propuesto para alcanzar el objetivo de estabilidad presupuestaria van
en la direccidn correcta y requieren un esfuerzo creible y sostenido.

@ Avanzar en otras reformas estructurales complementarias reduciria el coste
de la consolidacion fiscal y de la reestructuraciéon del sector financiero,
acelerando la salida de la crisis.
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@ Segun los ultimos datos conocidos, Extremadura podria haber salido
técnicamente de la recesion en el 4T de 2009. Sin embargo, dada la
incertidumbre existente en las economias avanzadas y en le resto de Espafia
no se pueden descartar futuras recaidas de las tasas intertrimestrales en
algun trimestre de 2010.

Este mejor desempenio relativo esta basado en su particular estructura
sectorial y un ajuste menos intenso de la construccion, que han permitido...

... un menor ajuste del mercado laboral, apoyado por el empleo publico...

... Y por el buen tono del sector exterior, especializado en productos
primarios y semimanufacturas.

Con estas caracteristicas, Extremadura ha aguantado comparativamente
bien |la parte mas intensa del ajuste, pero tiene retos que condicionan la
salida de crisis y el crecimiento potencial tras la misma: disminucién de la
tasa de desempleo, busqueda de nuevos mercados, diversidad productiva,
mejora del capital humano, mercado de trabajo mas eficiente y consolidacion
fiscal.
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