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El crecimiento global se mantiene robusto, aunque se incrementa la dispersion
entre areas geograficas, especialmente en los paises desarrollados

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

La economia espanola tocara fondo en 2013, con una dinamica trimestral que ira
de menos a mas. El crecimiento en 2014 estara apoyado por la mejora del entorno
exterior, la reduccion de los desequilibrios internos vy las reformas estructurales

La economia balear continuara mostrando un diferencial favorable de en torno a
un punto con la media nacional, apoyada por el turismo y a pesar de la necesidad
de seguir con el ajuste fiscal

Es necesario que se aproveche la ventana de oportunidad para impulsar las
reformas que consoliden la mejora de la confianza, compartiendo con la sociedad
una hoja de ruta clara que permita explicar el proceso de cambios que necesitan
Espana y Europa
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Los mercados no han reflejado eventos de riesgo

indice BBVA de Tensiones Financieras

Fuente: BBVA Research
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Avances necesarios en Europa

Tipos de interés de nuevos préstamos a empresas

(Hasta 1 millén €, mas de 5 anos, %)
Fuente: BBVA Research a partir de BCE
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El BCE hace las veces de puente mientras se

afianza el nuevo marco institucional

El nuevo marco fiscal y de deteccion de
desequilibrios debe servir para un mejor
equilibrio entre ajuste fiscal y reformas

La unién bancaria es clave para atajar la
fragmentacion de los mercados. Cualquier
aplazamiento entrafa riesgos
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A medio plazo deberia alcanzarse en algun

A tipo de union fiscal pero son necesarios
533 = importantes pasos previos
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Europa decepciona, incluyendo al centro de la UEM

Expectativas de actividad manufacturera

PMI manufacturero (50 = sin cambios)
Fuente: Markit
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En el area del euro la recuperacion se retrasa
62 -

a 2014. El BCE actua y se retrasan los
objetivos fiscales
58 - -

Alemania registra menores exportaciones a
54 1 pesar de la demanda de las economias
50 -

emergentes
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En Francia, la incertidumbre sobre la politica
impositiva, la consolidacion fiscal y la
42
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ausencia de reformas reducen la confianza
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T T T T T % %o oToT Las menores tensiones financieras facilitarian
T 5 ¢ © & 35 g BT 8 la recuperacion si se mejorase el acceso a la
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El crecimiento global elevado pero heterogeneo

Crecimiento

Fuente: BBVA Research
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Un mundo a tres velocidades

Europa se queda atras

En EEUU, fortaleza de la demanda privada
frente a incertidumbre fiscal

EE.UU. y China se mantienen, y Japon mejora
sus perspectivas
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Se revisan a la baja las expectativas sobre 20713

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

Fuente: BBVA Research a partir de INE
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Se revisan a la baja las expectativas sobre 20713

Espafia: impacto de la revision del crecimiento de la Recaida europea

Zona euro (pp sobre el escenario base)
Fuente: BBVA Research
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20714 el inicio de la recuperacion

Espafa: tensiones financieras y crecimiento

1. Menor estrés financiero
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Espafa: exportaciones e inversion en equipo y

a: € 2. Mejora de la inversion privada
Mmaquinaria (20Q8d: ?N(EO)
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Inversion en equipo y maquinaria
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20714 el inicio de la recuperacion

AA.PP.: descomposicion del déficit publico excluidas 3. Menor impacto negativo de los
las ayudas al sector financiero « rip) ajustes en marcha

14

La consolidacion fiscal esta funcionando: el
1 | esfuerzo presupuestario en 2012 fue superior
a 4pp del PIB

10 A1

o | n En 2014 no sera necesario un esfuerzo tan
importante como en 2013 y 2012
6 1 Wi 0.6 |
4 Con todo, quedan importantes reformas por
acometer (AIRF, pensiones, CC.LL., SPE), que
2 incrementen la eficiencia del sector publico
0 4
Politica Esfuerz Déficit | Politica [Esfuerzo| Déficit | Politica |Esfuerzo| Déficit
fiscal flscal 2012 fiscal fiscal 2013 fiscal fiscal 2014
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Déficit 2012 2013 2014
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La caida del PIB fue algo menos intensa de lo esperado
por el incumplimiento del objetivo de deficit v,...

Ajuste fiscal y crecimiento econémico

Fuente: BBVA Research a partir de FMI
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Crecimiento del PIB en 2012: error de prediccion
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Diferencia entre el ajuste fiscal previsto y el realizado en 2012

El ajuste fiscal ha sido significativo, pero el PIB
no se ha resentido como se esperaba. Posibles
causas:

1. Se han recortado gastos con un
multiplicador reduc}do eln tiempos de estrés
isca

2. Algunas medidas se han interpretado como
temporales

3. El ajuste fiscal se ha acompaifiado con
medidas compensadoras (§>Ian de pago a
proveedores
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La caida del PIB fue algo menos intensa de lo esperado
por el incumplimiento del objetivo de deficit v,...

Gasto real por habitante neto de intereses Finanzas autonomicas de 2003 a 2012

(2003=100)

Fuente: A. De la Fuente
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Pese a los recortes, el gasto deberia ser

135 - suficiente para mantener estandares
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.., un sector exportador (turismo) algo mas dinamico
que en el resto de Espana,..

Entrada de turistas extranjeros en hoteles
y gasto medio por turista

Fuente: BBVA Research a partir de INE e Instituto de Estudios Turisticos

8.000.000 1 [ 960 Apoyado en un tipo de cambio favorable para
L 940 el turismo britanico el gasto medio aumento...
7.000.000 H
- 920
6.000.000 -
[ 900 .. sumandose a la evolucion favorable de la
5.000.000 - | 880 entrada de turistas
4.000.000 H - 860
| 840 El aumento del gasto total de los extranjeros
3.000.000 1 (+6% en 2012) base del comportamiento
r 820 diferencial de Balears
2.000.000 - I,
- 800
1.000.000 A L 780
0 A - 760

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Gasto medio (dcha)

mmm Entrada de turistas extranjeros
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.., un sector exportador (turismo) algo mas dinamico
que en el resto de Espana,..

Balears: Contribuciones al crecimiento del
turismo (entrada de viajeros, a/a, %)

Fuente: BBVA Research a partir de ibestat

15 — . . .
La demanda de turismo residente, reflejo de
la demanda interna esparola
10 1
5 A . .
Pero los mercados exteriores mantienen una
aportacion positiva, especialmente Alemania
0 T T
N Los inicios de 2013, algo mas favorables en
términos de actividad (cruceros, comercio
10 - minorista)
-15 -

2009 2010 2011 2012 1T13
Residentes en Espafa == Alemania

mmm Resto UE Reino Unido

mmmm Resto Mundo —Total
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.., COmMO consecuencia
de las fuertes ganancias de competitividad

Crecimiento acumulado de las
exportaciones* y de los costes laborales
unitarios, 1T08-3T12(%)

Fuente: BBVA Research a partir de Eurostat

30 - EE Las exportaciones y el turismo mostraron un
° buen comportamiento en 2012
25 -
@ 20 -
'9 . . . . . .
8 15 - La mejora de la competitividad-precio explica
g parte de la dinamica
s 10 A
g 5 . .
o El incremento de las exportaciones no se ve
5 0 acompanado de un aumento e las
E ; importaciones
S .54
@)
-10 - S e
o
'15 T T T
-10 0 10 20

Crecimiento de los costes laborales unitarios

*El punto referente a llles Balears muestra el crecimiento acumulado
de la entrada de turistas extranjeros, 2008-2012.
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Se acentuo la debilidad en la segunda mitad de 2012

Balears: Contribucion al crecimiento econéomico
(% alay p.p)

Fuente: Fuente: BBVA Research a partir de INE
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Resto servicios
mmm Comercio y hosteleria
= |Ndustria
mm Agricultura
—PIB (ex Construccion, AAPP y s. Fin)

2011

2012

La correccion de los desajustes y el deterioro

de la economia europea ...

... explica la atonia de la economia balear

Neto de los sectores en reestructuracion
(inmobiliario, financiero y sector publico) el
PIB balear no cay6 en 2012.
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En 2013, la economia tocara fondo

Balears: Indicador de Actividad BBVA y crecimiento

del PIB

Fuente: BBVA Research a partir de INE
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En 2013, la economia tocara fondo

indice de actividad del sector servicios

Fuente: BBVA Research a partir de INE

4 -

3 . 2012 se vio afectado por el efecto base del
crecimiento de 2011

La crisis europea incidid especialmente en la

temporada baja balear, lo que podria haber
dado lugar a un menor impacto

Los inicios de 2013, algo mas favorables en
terminos de actividad
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Crecimiento de viajeros vs. procedencias por zonas Mejora esperada de las exportaciones
turisticas

Fuente: BBVA Research a partir de INE
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s e @
80 Barcelona
N . Tenerife
5 Gran Canaria . . . .
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Balears: variables del sector inmobiliario en 2012 Menor impacto de los ajustes en
respecto al promedio 2004-2007 marcha (|)
60 - 0.4 q
Correccion muy importante por el lado de la

50 | oferta...
40 1

... que podria estar cerca de haber tocado
30 4 fondo
20 A

Las ventas a no residentes acumulan tres
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0 .

Empleo Ventas Terminadas Iniciadas
construccion

® Balears ® Espafia

Pagina 24



BBVA ‘ RESEARCH Situacion Balears. 2013.

20714 el inicio de la recuperacion

Espaia: crecimiento del PIB por CC.AA. Menor impacto de los ajustes en
R marcha (D
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Esfuerzo fiscal a realizar (p.p.) desde el cierre de 2012 para
alcanzar el objetivo de 2014 (1% del PIB)
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llles Balears: salarios reales, empleo y PIB Sintomas de un mercado laboral mas
e e T otos CVEC 707 eficiente
5 -
4 1 La reforma laboral y el Il Acuerdo para el
3 Empleo y la Negociacion Colectiva han
2 1 evitado una mayor destruccion de empleo
1 4
0 Con instituciones laborales mas adecuadas al
1 inicio de la crisis la destruccion de empleo
27 habria sido menor
_3 4
-4 1 . -
5 Son necesarias reformas adicionales en el
. mercado de trabajo y los mercados de bienes
. Yy servicios
-8 A1
-9 4
Rem. real| Ocup. CN PIB Rem. real | Ocup. CN PIB
por por
asalariado asalariado
2009 2012
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Espafia: crecimiento del PIB por CC.AA. Heterogeneidad regional

(variacion promedio anual)
Fuente: BBVA Research a partir de INE
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Prevision de crecimiento en 2013
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Crecimiento del PIB ¢ o/ Europa, clave para el turismo balear

Fuente: BBVA Research a partir de la IECA e INE
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2% | La recuperacion de las economias europeas ...
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Retos a futuro (): mejorar el entorno regulatorio

La reapertura de mercados competidores obliga a realizar todos los esfuerzos posibles para

aumentar la diversificacion geografica y mejorar la competitividad

Dias necesarios para obtener una licencia en hoteles Coste necesario para obtener una licencia en hoteles
V' restaurantes Yy restaurantes «©
Fuente: BBVA Research a partir de Comisiéon Europea Fuente: BBVA Research a partir de Comisién Europea
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Retos a futuro (I): mejora del capital humano

Indicador global de desemperiio, bruto y depurado

Fuente: A. de la Fuente

109
Aunque los esfuerzos en materia de gasto por
107 - estudiante situan a Balears ligeramente por
encima de la media nacional ...
105 ;
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Indicador bruto
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Retos a futuro (ll): consolidacion fiscal

Déficit y deuda autonémicos en 4T12

(% del PIB)
Fuente: BBVA a partir de MINHAP y BdE

35 ~
Val Tras el incumplimiento del déficit en 2012...
30 - CLM
Cat
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Bal el 1% de objetivo en 2014...
20 A
Mur ESP Q\Iav Cnt
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Retos a futuro (IV): 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 union bancaria que se deben llevar a cabo
en 2013 y los fondos para impulsar el crecimiento

Espafa y Balears deben redoblar sus esfuerzos en los ajustes en marcha y
en las reformas estructurales necesarias para aumentar la competitividad
de su economia y atraer inversion extranjera directa
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