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1. Entorno “macro” actual: los datos

2. Analisis de la situacion actual. Sector
Financiero. Perspectivas de futuro.

3. Ladificil templanza en tiempos revueltos.
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EUROPA

los datos

Ultimo dato: 31 de Agosto 2009

1. Entorno “macro” actual:
El precio del dinero

7,00%

6,00% -
5,00% -
4,00% 7
3,00% 7
2,00% -
1,00% -
0,00%
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1. Entorno “macro” actual: los datos ?ldEc
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Tipos de interes a corto y largo plazo U POMPEU FABRA

TIPOS DE INTERES (*) 90 dias

Europa 06  327% |[(*)
Estados Unidos 02”0  3,46%
Japon 03% @ 1,4%%

(*) Datos a 11 de noviembre de 2009
(**) Bono Aleméan

Fuente: BSMarkets
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1. Entorno “macro” actual: los datos —1dEC
14

Inflacion zona euro
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los datos
U

Producto Interior Bruto (PIB)
Ultimo dato: 30 de Junio de 2009 (YoY)

1. Entorno “macro’ actual:
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1. Entorno “macro” actual: los datos

2. Analisis de la situacion actual. Sector
Financiero. Perspectivas de futuro.

3. Ladificil templanza en tiempos revueltos.
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2.- Analisis de la situacion actual. Perspectivas de futuro [—P;//’Id EC

(Reunién Febrero GCO) U IR
INCERTIDUMBRE RIESGO

% Se puede :

x

g “Cuarto Oscuro” MEDIR,

<

8 CALCULAR,

-:L%E Gran aversion general TROCEAR,

5 REPARTIR,

2 Refugio en activos “liquidos™ TRASPASAR.

13
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2.- Analisis de la situacion actual. Perspectivas de futuro

*”IdEc
1 7 ouvCEanay

Hasta 9 de marzo 2009

Noviembre 2009

Situacion excepcional.
Nunca vivida por los
profesionales en activo.

Sensacion de
normalizacion. Cierta
euforia (“brotes verdes”)

INCERTIDUMBRE
MAXIMA.

| ALTA
PROBABILIDAD

SISTEMA FINANCIERO

MUNDIAL AL BORDE DE
COLAPSO.

SISTEMA FINANCIERO
MUNDIAL NO QUEBRARA
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Hasta Marzo 2009, crisis Noviembre 2009

: graves de:

g LIQUIDEZ Solucionada (BCE , RF)
<

: CONFIANZA Recuperandose

E

4 [SOLVENCIA No solucionada

15
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“Recuperacion” o “Desaceleracion de la caida”.

2.- Analisis de la situacion actual. Perspectivas de futuro
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2.- Analisis de la situacion actual. Perspectivas de futuro U Id Ec

2 Causas:

* Planes de estimulo desde el Sector
Publico: Ayudas fiscales, Gasto Publico, Auxilio a
sectores clave, etc. (5,5% PIB zona euro)

* Ayuda monetaria de Bancos Centrales
("Tierra Ignota”)

“Recuperacion” ASISTIDA ...
... N0 AUTOSOSTENIDA
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2.- Analisis de la situacion actual. Perspectivas de futuro U UNIVERSITAT
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La Recuperacion se prevé “lenta” y con “paro endémico”.

_ ) o Impuestos B
Si Planes estimulo finalizan ) l Recuperacion
Gasto

A

Inflacion

Si Planes estimulo contintan | ) l Recuperacion

'T. deint.
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2.- Analisis de la situacion actual. Perspectivas de futuro lEJ Id Ec

Grandes peligros:

INELACION —— ‘ Tipos de Int. a corto

DEUDA PUBLICA =i ‘Tiposdeint-alargo

.....y Privada
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Balance Consolidado Entidades de Credito Espariola (2° T.2009)
Activo (INV.) Pasivo (FIN.)

[ FFPP. 0,26 bill. } 8%
1,109 bill. o
£ { Credito
o Sect. Constr. .
‘f_g 1,84 bill.
% \
E
S
g 3,2 bill. 3,2 bill.

Fuente: Boletin Estadistico Banco de Espafia (2° trimestre 2009) 20
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2.- Analisis de la situacion actual. Perspectivas de futuro lEJ UNIVERSITAT
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Banca Espanola:

60 % Credito . Sect. Construccion
| 651.000 Crédito Hipotecario
(1.109 bill. €) | 134.000 Constructoras
324.000 Promotores

Politica bancaria: Refinanciacion + Adquisicion
Vivienda Impagada (limite 20% FF.PP.)
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Fuente: Boletin Estadistico Banco de Espafia (2° trimestre 2009)
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Estrategia de productos de la banca espanola:

« C/C ENERO-JUNIO ‘ C/C 11 % (299.113 mill €)

:
2009 l

Depositos 2,5% (398.674 mill €)
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2.- Analisis de la situacion actual. Perspectivas de futuro U UNIVERSITAT

POMPEU FABRA

* Garantizados: Sustituto del deposito a
plazo: canaliza el ahorro del cliente hacia
su propia deuda: pagarés y bonos

¢ “Preferentes”: Producto de
recapitalizacion de la banca. Nada
beneficiosos para los clientes.
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1. Entorno “macro” actual: los datos

2. Analisis de la situacion actual. Sector Financiero.
Perspectivas de futuro

3. Ladificil templanza en tiempos revueltos.
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3.- La dificil templanza en tiempos revueltos B} vniversitar
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Positive years : 129 (FOSb)
: 54 (30%6)

Megative years
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Banks: Market Cap

@ Market Value as of January 20" 2009, $Bn
@ Market Value as of Q2 2007, $Bn

ENP UBS
Paribas
Sodete Bardays
D e Credit Generale
Morgan Rt hericole
Stanley .
=] 17

Citigroup

Goldman Sachs Santander

3h

Credit Suisse

7
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While JPMorgan considers this information to be reliable, we cannot guarantes its accuracy or compl eteness Source: Bloomberg, Jan 20t 2009
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3.- La dificil templanza en tiempos revueltos T |d Ec

B) opivemsimar
IBEX 35 R_v,/@\R.F.

PER 1/P.ER. |T.LR.

Dic. 2000 | 26 39 | 58
Nov.2009 13 7.7 38 |
Sept. 2008 11 91 |42 |
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Fuente: Bloomberg, Invertia y elaboracién propia
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PER’S (X)
2000 | Sept. 2008
TEF | 56 10
SAN | 28 8
BBVA 26 7
POP | 17 7

Fuente: Bloomberg, Invertia y elaboracion propia
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3.- La dificil templanza en tiempos revueltos lEJ UNIV
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EXISTE UN EQUILIBRIO INESTABLE .................
......... PERO EQUILIBRIO!

DOS GRANDES VECTORES(CONTRAPUESTOS)
PRODUCEN DESEQUILIBRIOS:

CODICIA: (2000)
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PANICO:  (2008)
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3.- La dificil templanza en tiempos revueltos lEj UNIVERSITAT
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RIGOR (VALOR)

PERSPECTIVA (RENTABILIDAD)

Y SENTIDO COMUN (RIESGO) :

UNICO REFUGIO EN TIEMPOS REVUELTOS
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