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Previsiones globales PIB 2016 O S EMPRESARIOS

ideas para crecer
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Crecimiento moderado y lleno de incertidumbres (=) glrevio  rios
° ideas para crecer
a nivel global.... (1) ’

En el dmbito econdmico...

= 8
71 N
RETRASO CONTINUA
BREXIT MOVIMIENTOS LA
DE LA FED DESACELERACION
Riesgos
- Efecto contagio * Dudas en el seno de la FED « Crecimiento deuda privada
- Impacto en el PIB de la UE y * Riesgo de credibilidad » Exceso de capacidad
Reino Unido

Fuente: Circulo de Empresarios, 2016 4



Crecimiento moderado y lleno de incertidumbres (=) glrevio  rios
° ideas para crecer
a nivel global... (1) ’

En el dmbito geopolitico...

Calendario de eventos f&

2016 m EVENTO

8 Noviembre EEUU  Elecciones generales
- . ; e ’ Marzo Reino Unido  Articulo 50

4 Diciembre Italia Referéndum constitucion :
Marzo Paises Bajos  Elecciones generales

4 Diciembre Austria Repeticion elecciones _ , _ , ,
Abril-Mayo  Francia Elecciones presidenciales
Septiembre Alemania Elecciones generales
Noviembre  China Congreso Nacional

Pueden aumentar el nivel de proteccionismo y ralentizar la puesta en marcha de las reformas
necesarias

Fuente: Circulo de Empresarios, 2016 5



Mayor crecimiento en emergentes... O S EMPREsARIOS

ideas para crecer

Repunte del crecimiento de las economias emergentes tras 5 anos consecutivos de
desaceleracion

Evolucion crecimiento PIB real . . .
Mejora del sentimiento

% 7 °
m— Errergontes Mondial economico en |los emergentes:

10
o 858 :
8 7,46 : Previsién : Debido a
7 : :

5,77 8.27 : :
6 531 496 : : e p
5 ’ 4,57 S 417 4,6 Bajos tipos de Recuperacion de
4 l I . 4.02 . : interés en los las materias
2 2,88 -] . -] : avanzados primas
2 \ J
: !
. vi

Mernerarnnnanaad Lo que ha permitido...

1
j—

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 .
v' Entrada de capitales

v Apreciacion de sus divisas

Fuente: Circulo de Empresarios a partir de FMI (octubre), 2016



...Frente a un crecimiento contenido en las O S EMPRESARIOS
° ° ’ ideas para crecer
principales economias avanzadas ’

Revision a la baja de su estimacion de crecimiento*

Evolucion crecimiento PIB real Previsiones 20146 PIB

% mm Avanzados Mundial P,r
» frrevision :
5,7 54 : : 1 ,6% 0'5% . '7%
4,2 .
> 31 3933 34 32 g, 3
2,7 ' :

1,7
1,2
S N

A ON = O — N WA 1 o8 N

34
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

* En julio, la prevision de crecimiento para 2016 era del 1,8%
Fuente: Circulo de Empresarios a partir de FMI (octubre), 2016 7



Debilidad del comercio mundial (1) O S EMPREsARIOS

ideas para crecer

Volumen comercio mundial 2015

Comercio mundial mercancias*

2014

-11,4%

2015
Miles millones $

16,4 bn$

® 125 - 250
® 250 - 500

® >500

* En términos nominales
Fuente: Circulo de Empresarios a partir de OMC, 2016



Debilidad del comercio mundial (lI) O S ERPRESARIOS

ideas para crecer

Crece a su menor ritmo desde la crisis financiera de 2009

Evolucion trimestral del comercio mundial”

fasade variacion anual % Debilidad en la relacion:

25 . Previsién 2016: i Crecimiento PIB - Comercio
18,3 : :

20 1,7%

15 (2,8% en aboril) : ’

0 S - Pos|b|es rQzones de ICI CC“dO

5 II Media crecimiento PIB mundial del ComerCiO mundiQI

s B aE 1Rl . N R 13

OIIIIII 0 II."_I-III'IIII'I-_-

® I 1
-10
15 A Deterioro de la actividad econdémica
-20 . . .

-18,3 d Aumento de medidas proteccionistas
-25
07T1 08T1 09T1 10T1 1171 1271 1371 1471 1511 1612

* En términos reales ]
Nota: No obstante, el Indice BDI sobre comercio maritimo(Baltic Dry Index) aumenta mds de un 100% desde
minimos registrados en febrero

Fuente: Circulo de Empresarios a partir de OMC, 2016



EEUU (® <o, o

ideas para crecer

Los indicadores adelantados muestran signos de fortaleza

Venta de viviendas nuevas

Evolucion PMI manufactureroy servicios 2014 , .
en Maximos de 9 anos

56

99 N Scrvicios Manufacturero
54

53 Il

52 _ ) )
51 1) Expansion
Pedidos de bienes duraderos*

50
49 Contraccién
48
47

Enero-16 Marzo-16 Mayo-16 Julio-16 Septiembre-16 Octubre-16

* Excluye las partidas mas voldtiles (tfransporte
Fuente: Circulo de Empresarios a partir de Markit, Bloomberg, 2016 y defensa) 10



EEUU

Tras la debilidad desde el 4T15-2T16, el ritmo de crecimiento vuelve a
ganar dinamismo

+1%

4T15-2T16

+1,4%

2T-2016

Evolucion PIB real
Interanual %

o~

N = O — N W AN O

1T-14 2T-14 3T-14 47-14 1T1-15 2T-15 3T-15 4T1-15 1T-16 2T-16 3T-16

Fuente: Circulo de Empresarios a partir de Markit, Bloomberg, 2016

+2,9%

3T—201 6

CiIRCULO
oE EMPRESARIOS

ideas para crecer

Prevision 2014

Evolucion componentes PIB
Interanual %

15

10

Consumo privado Inversion privada Exportaciones

/
/

1T-14  2T-14 3T-14 47-14 17-15 2T-15 3T-15 47-15 1T-16 2T-16 3T-16
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EEUU

Ritmo aceptable de creacion de empleo

Creacion de empleo neto mensual

™~

+192.000 —

(media jul-sep*)

Nota: Solo el Estado Wyoming pierde
empleo en lo que va de ano

Tasa de paro

s G

Salarios

+2,6% j

(sep)

Fuente: Circulo de Empresarios a partir de BLS, BEA, 2016

CiIRCULO
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ideas para crecer

Tasa de paro y participacion laboral
% poblacién activa

I Fuerza laboral (eje dcho)
7.0 63,4

6.5 Tasa de paro (eje izq) 63,2

6.0 63,0

55 62,8

50 I 62,6

: III ||I||II| 18

4,0 I 62,2
\
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Creacion empleo EEUU

Variacion mensual, miles
350

295
300 280 271 271

250 233
186

200 149 168 144 167 156
150
100

50

0

\6 / \b / / 7/
.O .

2% 12



EEUU

En este entorno, se espera una subida de tipos de |a Fed en diciembre

Expectativas de fipos de interés FED

T

1.6
1.4
1.2

1
0.8
0,6
0.4
0.2

0

1,5
1,25 ¢
1 1 ¢
0,75 -~
0,5 0.5 0,5 —
® ® ®
70% probabilidad
1T-16  2T-16  3T-16  4T-16  1T-17 2117 3T-17 4117

Fuente: Circulo de Empresarios a partir de Berenberg, 2016

CiIRCULO
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ideas para crecer

Argumentos para una subida de tipos

En conira A favor

INFLACION

m CRECIMIENTO
MATERIAS
PRIMAS EMPLEO

13



China

CiIRCULO
oE EMPRESARIOS

ideas para crecer

C

El cambio de su modelo productivo ha conftribuido a la ralentizacion del
comercio mundial

Sector exterior China
% interanual

15

10 -
5_
O' T T

W Exportaciones

Importaciones

1.5

T - T T T 1
i 0=
-5 - 18 2,8 1.9
-4,1 48 4,4

-10 4 8,4

11,2 -10,9 ’ -10
-15 477 13,8 -12,5
-20 1 -18,8
25 -

-25,4

-30 -

ene-16 feb-16 mar-16 abr-16 may-16  jun-16 jul-16 ago-16  sep-16

Impacto sobre las exportaciones mundialesde un
shock de 1% en la demanda doméstica china

1

0.8

0.6
0.4

Asia Exportadores
materias primas

Avanzados Este Europa Resto

Las importaciones chinas suponen el 10% mundial y la variacion de su demanda impacta en el 80% del PIB global

Fuente: Circulo de Empresarios a partir de Reuters, FMI, 2016

14



o CiRCULO
China O >t EMPRESARIOS

ideas para crecer

Continua la desaceleracion gradual de su economia

Evolucion PIB real China Mejora de...
7 ~ Previsiones

: \

6 > puntos

| 192 1¥) PMI Manufacturero
6 Produccion industrial
%3 Inversion fija

* En términos interanuales

El crecimiento del PIB se mantuvo en el 6,7% en el 3T El consumo contribuyd en un 71% al aumento del PIB en
(6,9% interanual en el 2T) los primeros 3 trimestres de 2016 (66,4% en 2015)

Nota: El objetivo de crecimiento del Gobierno chino se sitUa entre el 6,5%-7%

Fuente: Circulo de Empresarios a partir de FMI (octubre), Bankia Estudios, 2016 15



China

Persisten elevados desequilibrios financieros

Evolucion deuda corporativa de China
% P1B

190 =O== China 170
170 Emergentes

150

130

10 1219 97
90

70
70,7

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

50

CiIRCULO
oE EMPRESARIOS

ideas para crecer

La deuda corporativa china
(18bn$) tiene un tamano similar a
la economia de EEUU

Su deuda total supera el 250%

La ratio de morosidad es del 14%
(FMI) vs 2,15% (Gobierno chino)

Nota: Actualmente, China necesita aprox. 6 yuanes de deuda para generar 1 yuan de PIB

Fuente: Circulo de Empresarios a partir de FMI (octubre), 2016
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Japon

Fragil crecimiento hasta 2017, a pesar del estimulo fiscal anunciado*

Crecimientodel PIB real
Interanual %

8,0 Previsidon

6,0 PIB 2017:5,1 bn $ (500 Bn ¥)

4,0

00 Ill_ R -_I" ala_salnn
, ] Il

[ '|II
-2,0
-4,0

-6,0
-8,0

-10,0

5 > X O B b b A
N7 AT AT QAT AT AT AT
S D P D S P

Q\W Q\q' Q\(b
PP PP PP PP PP PP PP PP P PP

* El estimulo fiscal anunciado supera los 13 bn ¥(132.000 M $) dirigido principalmente a
proyectos de infraestructura y demografia

Fuente: Circulo de Empresarios a partir de OCDE, Caixabank Research, 2016

C

CiIRCULO
oE EMPRESARIOS

ideas para crecer

Crecimiento por debagjo de su
potencial y tasa de paro en minimos

desde 1995

Dudas sobre el cumplimiento del
objetivo de inflacién (2%)

G 2014 | 2015 | 2016 | 2017
Tasa de paro JeEe 3,4 3,2 3,1
0,6 0.4 0,5 -0,2
0,8 0,7 ] 2
Inflacion 2,7 0,8 0,1 2,1
PIB real 0 0,5 0,5 0,6

17



Europa

Crecimiento fras el Brexit

+0,5

1.8%

12-2016

PIB real UE-28
1 '8% Mds medidas
del BCE
T1-2016
PIB 3T 2015 principales economias de la UE
(%)
A\< ’/A
+0,7
- (+0,8% T2)

Fuente: Circulo de Empresarios a partir de Eurostat, OCDE, 2016

i I (+0.7% T2)

BREXIT

® o

(+0,4% T2)

1.8%

13-2016

1he
(0% 12 )

CiIRCULO
oE EMPRESARIOS

ideas para crecer

PIB real Eurozona
T1-2016 1.7

12-2016 1,6

132016 ([ EID

0,1
1 r -I(-o% 12)
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Eurozona

Indicador de PMI’s en zona expansiva

ALEMANIA

ESPANA

> 33

Valores > 50 = Expansion
Valores < 50 = Contraccidon

Fuente: Circulo de Empresarios a partir de Markit, 2016

FRANCIA

51,8

ITALIA

50,9

CiIRCULO
oE EMPRESARIOS

ideas para crecer

Media Eurozona

19



Eurozona: Mercado laboral O R PRESARIOS

ideas para crecer

El n°® de parados de la Eurozona se situa en su menor nivel desde 2011

Evolucion tasa de paro por paises 3T o Ultimo dato disp.
% poblacidén activa

25 232 Paro juvenil

0 18,91

1,5 41,94)**
10,8 0 99 (41.94)
10 7.7 8,6 8,4 7'9

57 62 Paro larga duracion*

%)
& v (56,6)**
*> 12 meses

** Media espanola
Fuente: Circulo de Empresarios a partir de Eurostat, 2016 20



Eurozona

Avance gradual de la inflacién en los préoximos meses

Prevision IAPC* Eurozona

2016: 0,2%
8 2017:1,2%
/ m Generdl Subyacente
6
5
4
3 Prevision
rd
2 0,7
| || |||H [ HN”” Il
0 Il I”l ””lll””lll I 1l .||||
il Ik
0.5
-1
N IN N 0O 0O o0 60 0 o0 O O O —r — — N N N OO M ¥ N O VL WK VOV VvV O
O OO0 OO0 OO0 —— = — — — — — — — — — — — — — — — — — —

* [ndice Armonizado de Precios al Consumo
Fuente: Circulo de Empresarios a partir de Eurostat, 2016
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BREXIT

Volatilidad fransitoria, pero se mantiene la incertidumbre

aumento de la inversion

Libra / ddlar

1,65

Brexit

1,55

El Banco de Inglaterra

1,45 recorta tipos hasta el 0,25%

1,35
1,25
1,15

Q\% Q\% Q\b Q\b Q\b Q\b Q\b Q\b Q\b Q\b Q\b Q\b Q\b
R N S Pt NS ST ST SN S S
o e o1 g % e o1 o -1 o o o o

Fuente: Circulo de Empresarios a partir de Eurostat, OCDE, 2016

CiIRCULO
oE EMPRESARIOS

ideas para crecer

Las dudas sobre como se articulard la salida del Reino Unido podria moderar el

Desde el referéendum, la libra
ha caido un 16%, presionando
al alza la inflacion
(0,7% en 2016 y 2,5% en 2017)

22



BREXIT

Recortes en las previsiones de crecimiento para 2017

|-

4 I

e FMI
-

- 1,1
R
(1,9)
* BBVA » Comisidn
Research Europea

N\ t %

Nota: Entre paréntesis estimacion previa al Brexit

CiIRCULO
oE EMPRESARIOS

ideas para crecer

Ratings agencias de calificacion Reino Unido

Pre-Brexit [RalVMUECCINEIN Moody's
Post- Brexit AA1 (estable)
AA (negativa
(neg ) S&P

AAA (negativa)

AA+ (estable)
AA (negativa) Fitch

23

Fuente: Circulo de Empresarios a partir de FMI, OCDE, BBVA Research, S&P, Fitch, Moody's, 2016



Ameérica Latina O S ERPRESARIOS

ideas para crecer

Lenta recuperacién del crecimiento econdémico

...Persiste la heterogeneidad entre regiones
Evolucion del PIB real

%
Crecimiento del PIB 2016
8
o)
4
) AMERICA .
Ay LATINA .
0
a< FERCOSUR
-2
-4
A 9 ™ D o A o seo
%5196 r&éb q,&o‘ %0@ @0\\ 5N @0\% SO OO Alianza del Pacifico Mercosur
\qq

Alianza del Pacifico: Chile, Colombia, México, PerU
Mercosur: Argentina, Brasil, Venezuela, Paraguay, Uruguay y Bolivia

Fuente: Circulo de Empresarios a partir de FMI (octubre), BBVA Research 2016 24



o CiRCULO
Brasil O °t EMPRESARIOS

ideas para crecer

La economia brasilena permanece en recesion, recuperando €l
crecimiento en 2017

Debilidades Progresos
Efq de reformas } IEjora de la confianza }
Reduccidn del PIB potencial Mercados financieros

S S h N =
‘Solvencia cuentas puUblicas } ‘Evolucién exportaciones }
- -4 4 -4

Fuente: Circulo de Empresarios a partir de FMI (octubre), BBVA Research 2016




o CiRCULO
Brasil O ot EMPRESARIOS

ideas para crecer

La economia brasilena crecerd en torno al 0,5-0,9% en 2017 explicado en parte por una
mejora de la inversion y el buen comportamiento del sector exterior

PIB real
PIB y componentes Variacion Trimestral %
8 0,5

0
0
15 m2015 =2016 =2017 ] I
04

-0,5
10
"""" Val

0,3
r I
: | : ! I
1 1 -1,5 1 -1,3
O | | : : !
m N L :
1 1 2,3
1 1
L |

-0,6

1
—_

2
© -2,5 2
wo - N b 13-14 T4-14 T1-15 T2-15 T3-15 T4-15 T1-16 T2-16
-15
20
Inversidon Consumo Consumo Exportaciones Importaciones PIB

capital fijo privado publico

Una menor presion de la inflacion, si
bien se mantiene por encima del
rango objetivo del 4,5%

Fuente: Circulo de Empresarios a partir de BBVA Research, IBGE, 2016 26



Materias Primas (1) (® sircio, s

ideas para crecer

La cotizacidon del crudo gana cierfo impulso fras la reunidon de la
OPEP en Argelia*

Evolucidn WTI, 2016 Repunte hasta los 518 tras el acuerdo de la OPEP (1/3 de
$ la produccidn global) de recortar la produccién Previsiones precio petréleo
N
2016
F======= 1

* Existe una elevada incertidumbre sobre la infencion de recortar enl mbd la produccion de la OPEP
Fuente: Circulo de Empresarios a partir de Banco Mundial, 2016 27



PEEMPRESARIOS
ideas para crecer

CiIRCULO

C

Materias Primas (ll)

Aumento gradual del precio de las commodities

Evolucidn materias primas, por grupos

2005=100

Metales

—NoO energéticas Energéticas

. Tofql

290

250

: '-'-i.l

210

170

9 |-dos
9 |-Apwi
9-2us
G|-das
G|-Apw
Gl-2us
iy |-des
¥ |-Aow
v |-ous
¢ |-des
¢ -Apw
cl-ous
Z|-des
Z |-Apw
Z1-9us
| [-das
| [~FADWI
REVE
0|-das
0|-Aow
RE
60-das
60-Apwi
60-9Ud
Q0-des
Q0-Apbwl
80-9us
/0-des
/0-Apw
/0-9uUs

Fuente: Circulo de Empresarios a partir de FMI, 2016
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Mercado de divisas

Variacion desde enero 2014 respecto al $

%

Real brasileno
Rublo ruso

Yen japonés
Délar canadiense
Délar australiano
Euro

Rupia india

Yuan chino

Lira turca

Libra esterlina

Peso argetino

Fuente: Circulo de Empresarios a partir de Bloomberg, 2016

CiIRCULO
oE EMPRESARIOS

ideas para crecer

20,5

29



Mercados financieros O R PRESARIOS

ideas para crecer

Tras la inestabilidad transitoria generada por el Brexit, la evolucion de los mercados financieros se
ven afectados por las expectativas generadas por los Bancos Centrales

Variacion desde Brexit- 3 nov 2016

13
8,2 7,13
I I . o4
: oo

117 21

0
-7 . N
-~ S 0 @® 0
12 o

Shanghai Ftse 100 Nikkei Dax lbex 35 S&P 500 Cac 40  Eurostoxx 50  FTSE MIB
Composite (Reino (Japdn)  (Alemania)  (Espana) (EEUU) (Franciaq) (Italia)
(China) Unido)

30
Fuente: Circulo de Empresarios a partir de Bloomberg, 2016






Impulsos al crecimiento O S EMPRESARIOS

ideas para crecer

Se moderan...

V Precios del petréleo

V¥V Coste de la financiacion

Depreciacion €

Politica fiscal ligeramente
expansiva

1
2
3
4

AV VE VAV

Se mantienen...

Creacion de empleo >

Avance de las exportaciones
al mercado europeo

Demanda interna >

NIV NNV NV

J O On

32



Previsiones: se prolonga la expansion... O S EMPRESARIOS

ideas para crecer

... aunque a un ritmo madas moderado

3.2% |

2016 2017 2018

Fuente: Banco de Espana, septiembre 2016

El FMI ha revisado al alza su prevision de crecimiento para 2016 hasta 3,1%
33



Previsiones 2016: composicion (A) DCEiEﬁBEE’SAR.os
del CreCImlenfO ideas para crecer

Prevision crecimiento interanual del PIB en 2016 = 3,2%

3' 1 p pcontribucién al crecimiento

o’l ppcontribucién al crecimiento

Fuente: Circulo de Empresarios, a partir de datos del Banco de Esparfia, septiembre 2016
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Previsiones de crecimiento por CCAA 2016

% Variacion interanual

PV
Asturias Cantabria _ 2,7%
26% 2.5% Navarra
. 2,9%
Galicia
2,7% o
La Rioja
) 3,2% Cataluna
Castilla y Leon 3,3%
2,7% ,
Aragon
3,4%
Turismo y consumo privado impulsan el Madid Baleares
. ) 3,7%
crecimiento en Canarias, Baleares, el arco 3,5%
mediterrdneo y Madrid )
Extremadura C. Valenciana
28% Castilla-La Mancha 3,3%
’ 3,3%
Murcia
3,4%
Andalucia
2,9% B 23.3%
c - B 28-32%
anarias
3.2% B 24-27%

Fuente: Circulo de Empresarios, a partir de datos de BBVA Research, 2016

C

CiRCULO

PE EMPRESARIOS

ideas para crecer
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Evolucion crecimiento

La demanda nacional sostiene el crecimiento

PIB (variacioninteranual) y contribucion demanda nacional y exterior (pp)

2T 2007
3T 2007
4T 2007
1T 2008
2T 2008
3T 2008
4T 2008
1T 2009
2T 2009
3T 2009
4T 2009

Fuente: Circulo de Empresarios,

a partirde datos del INE, BAE y OCDE, 2016

Demanda nacional Espana
mmmm Demanda exterior Espana
e P|B Espana
PIB Eurozona
= = P|IB OCDE

—_— — — — e— —— — —— — —— ,— — — — — — — — — — — — — —

CiRCULO
be EMPRESARIOS

ideas para crecer

Espana, a pesar de las incertidumbres
nacionales e internacionales, duplica
la tasa de crecimiento de la OCDE y la

Eurozona

El consumo y la inversion privadas

lideran la recuperacion en Espana

Tras 5 trimestres consecutivos, |la demanda

externa realiza una aportacién positiva

36



Productividad y competitividad O CIRCULO

PE EMPRESARIOS

ideas para crecer

Evolucién del PIB por empleado 2008-2015
% variacion interanual

4,0
3.0
2,0
1.0
0.0
-1.0
-2,0
-3,0
-4,0
-5,0
-6,0

= Fyrozona . .
Desde 2014 escaso crecimiento de la

Alemania

productividad por empleado

== Espana

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Evolucion de los costes laborales unitarios 2008-2015
% variacion interanual

8,0

6,0

4,0

2,0

0,0

-2,0

-4,0

Espana pierde competitividad via costes
laborales unitarios, convergiendo con la

media de la Eurozona

Alemania
= Eyrozona

=& Espana

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

37

Fuente: OCDE, 2016



Evolucidon del mercado de trabajo

CiRCULO

C

ideas para crecer

Tasa de desempleo de Espana 3T 2016 = 18,91% de la poblacion activa (EPA, INE) vs. media Eurozona = 10% (Eurostat)

Afiliacion a la Seguridad Socialy
paroregistrado

Personas

Afiliados

20.000.000
19.500.000
19.000.000
18.500.000
18.000.000
17.500.000
17.000.000
16.500.000
16.000.000

Parados

4.763.680

3.764.982

17.813.356

16.393.866

Fuente: Circulo de Empresarios a partir de datos del
Ministerio de Empleo y Seguridad Social, noviembre 2016

= Afiliacion media

6.000.000

5.000.000

4.000.000

3.000.000

2.000.000

1.000.000

0

SOpPDIDd

Datos SEPE - octubre 2016:

" A n° parados = 44.685 r/ septiembre

(¥ 48.007 términos desestacionalizados)
= A n°dfiliados = 101.335 r/ septiembre

= A contratos registrados = 1.867.360

PE EMPRESARIOS
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Dualidad en el mercado de trabajo

Empleo indefinido
Variacion interanual, n® ocupados

400.000

300.000

200.000 ¢ 154.900

100.000

0

-100.000
-200.000
-300.000
-400.000
-500.000
-600.000

¢ 350.400

mar-09
jun-09
sep-09
dic-09

Fuente: Circulo de Empresarios, INE2016

3T 2016: mejor trimestre para el empleo indefinido
desde que comenzo la crisis — El 46,7% de todo el

.....
-----
.....
-----
.....
-----
.....
.....
......

— —_———_ — — — —_—— ——,— — —_———— ——— — ——— — — —

empleo asalariado creado fue indefinido (vs. 33,2%

en 2015)

CiRCULO
bE EMPRESARIOS
ideas para crecer
Tasa de temporalidad
% total asalariados
32
32—
a0 N T
3N TT—
2 N T
28 .............. 'S 27
27
26
25
24
23
22
NNNNOOVOVOANAITTNOOOOO———— AN ANANNOOOMOTITITTOHLDWODWD OO0
PR R T T T T T T T L
ECO0O0FCO0OFCO0OFCOO0OFECO0OFECO0OFECO0OFECO0ORSCSCO0OFECO
0505235952200 22052280 22852280 22052280 229
(@]

La tasa de temporalidad = 27% de todos los

asalariados (vs. 35% antes de 2008)
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Paro juvenil y NINIs por CCAA 2016

% jovenes , 3T 2016
% jovenes 15-29 anos, 4T 2015

Cantabria
) 29,32%
Asturias 14,7%
47,02% PV N
Galicia - 178% 39,73% g a0
37,61% 12,8% 12’ 3%
16,4% =
La Rioja , n
. . 3548% Aragon c: kiluna
Castilla y Ledn i’ 39.23% 5.15%
17,6% 4 18,4%
Nacional 34,14% 16,6% !
LALO1991941°1} 15,4%
Paro juvenil: 41,94% .
J Madrid
NINIs: 19,4% 37.75%
16% Baleares
) 27.1%
Castilla-La Mancha | . 19,6%
Extremadura 47,46% £ Yalenciana
=xremacird 22 4%, 42,53%
49,06% ’ 18,6%
23,3% i
Murcia
B 44,22%
Andalucia 22,5%
55,18%
24,1%
Canarias
51,42%
24,27 . 502 %
@ 40-<50%
B <40%

Fuente: Circulo de Empresarios, a partir de datos de EPA/INE y del Ministerio de Empleo, 2016

NINIs

CiRCULO
be EMPRESARIOS

ideas para crecer

25

Canarias
Extremadura @ @® Andalucia
. o
Murcia ® Y
Castilla-La
Mancha
Baleares N
o 20 ESPANA
o) ~
.g Cataluna o
.. C. Valenciana
P8 ® |q Rioja ® .
7S o @ Asturias
" Galici
0 . ‘ % Aragon
c Madrid
2 °
> Ve
0 15 @ Castillay Ledn
B Cantabria ;
Pais Vasco
Navarra ®
[
10
25,00 30,00 35,00 40,00 45,00 50,00 55,00 60,00
Paro juvenil

% desempleo total
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Evolucidon de precios

Evolucién del IPC generaly subyacente
Variacion interanual %

IPC Espana
=== Sybyacente Espana*

1,5 IPC Eurozona
2,
! onee” N 0,8 % (sep)
- ~ .8 % (se
P l’ \ 7°N P
0,7 % (oct)
0,5 0,5 % (oct)
0
-0,5
-1
-1,5
O NO AT O —AN —AMNDTOHOONODOTO —AN —AMITWUWMONOO O
OO OO — — 0000000000 ——— 0000000 Oo o —
>>2>2>2>2>2>2>22=2=2=2=2=2=2=2=2=2=2=2=2=2=2=2=2=2=2==
< I I T T T T OOHLOHOHOHLLOLOOWOWOLWWWMLW OO O OO0 OV O OO
O0000000000000000000O0OO0OO0OOO OO
A AN AN AN AN AN AdaNAdN N AN AN AN AN A N AN AN AN AN AN AN AN AN AN NN AN AN ANANNAN

*[ndice general sin alimentos no elaborados ni productos energéticos
Fuente: Circulo de Empresarios, a partirde datos del INE (oct.2016) y de Eurostat (nov.2016)
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En octubre 2016:

= El IPC interanual se acelera y alcanza
el 0,7% en octubre, principalmente por

el encarecimiento de la energia.

= Avanza por encima de la media de

la Eurozona
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Condiciones financieras

Crédito y morosidad en Espaia 2T 2016

Miles de millones euros y %

Hogares (vivienda)
Hogares (consumo)
Actividades productivas
Construccion
Promotor
Servicios
Industria
Agricultura
Total*

Saldo 1T Var. Tasa
2016 Interanual morosidad
544 -3,6 4,7
121 4,5 8,1
614 -7.2 14
42 -9.8 29,6
125 -9.8 26,9
319 -8,7 8.7
110 -0,2 9.5
19 6,3 9.1
1.279 -4,6 9.4

*No se incluye crédito ainstifuciones sin dnimo de lucro ni el no clasificado

Fuente: CaixaBank a partir de datos del Banco de Espana, 2016

CiRCULO
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ideas para crecer

El crédito crece principalmente en

consumo y agricultura

La tasa de morosidad se modera,
manteniéndose elevada en construccion

y crédito al promotor
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Cuentas publicas - Ingresos, gastos y saldo ( ) CIRCULO

Ingresos y gastos publicos

=¢— Crecimiento PIB «+@-+ Saldo
% PIB
Ingresos Gastos , . .. s e
. ? = AlReF — se podria cumplir el objetivo de déficit 2016 =
6 ’ 50
4,0 4,2
) 0o 32 32 37 38 32 4 4,6% del PIB
1.4
' 46 N .. . .
2 // P Saldo presupuestario por Administraciones estimado
O _—
o 42 para 2016:
Z a0 40
4 . . . s
e B o Administracion Cenfral = - 2,2% del PIB
-6 ‘ . .
5136 o Seguridad Social = - 1,6% del PIB
-8
. 3 o CCAA=-0,8% del PIB
- 32
9.4 96 O EELL=+0,4% del PIB
212 -11,0 -10,4 30
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Fuente: FMI, 2016
Saldo presupuestarios CCAA, agosto 2016
% PIB
]
0,8 = Déficit conjunto AAPP enero-agosto 2014 (excluyendo
-0:]5 [] . I las EELL y la ayuda a las instituciones financieras) = 3,3% del PIB
-1,5
N e @) o O o O O O O 0O L O O O
0\6 6\0 \0\\(3 OC/ \QO\ Q\O \\O\ OY‘?\ \/@O \O(\ Ob\\ AO\K C\}\ Oqo \§O\ dOQ b\)&
< ,\ & A 7 &
o3
@

] . . 43
Fuente: Circulo de Empresarios sobre datos de M° Hacienda, 2016



Deuda puUblica y privada

CiRCULO

PE EMPRESARIOS

ideas para crecer

Continla aumentando el endeudamiento puUblico, un 0,7% desde el 2T de 2015, superando el 100% del PIB

Deuda AAPP sobre PIB

101,2
% 1004 99-8 101,0
95,4
85,7
69,5
58.0 60,1
542 o 507
47,6 453 o5
_ 38,9 39,4
I I i I
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 1T 2T
Fuente:Banco de Espaina 2016 2016 2016
Deuda pUblica bruta 2T 2016
10 ‘ % PIB 2T 2016
8 @ Variacién s/2T 2015
6 o
S 4
2
5 2 = ®
[0) o e o [
£ O ®
s 2 0o’ Co
T 4 [ [
0
S -6
R -8
-10
O Xe o) NS o > o O o O O O (] O
\@\ \\C}\ {\\)@ ‘\\O QY§ o(\O\ /\/OO 0({)’ \o(\b ((\o(\\ Q)O\ O(\é\ o\o(\\ \)@Q\ O\O \)@g
o e N &/ ((/\)\O Q & 'c}@‘a ((\@ Q S . O((\ o
N QO\ 0\0

Fuente: Circulo de Empresarios sobre datos de Eurostat, 2016

180
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140
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100
80
60
40
20

dld %

Se suaviza el desapalancamiento del sector privado

Deuda sectores no financieros

Millones € = AAPP
Sociedades no financieras
1.500.000 e Hogares e ISFLSH
1.300.000

1.100.000 M

900.000

700.000

500.000

300.000

Fuente: Banco de Espana, noviembre 2016
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Se mantiene la distribucion sectorial y geografica de las exportaciones de bienes ideas para crecer

Comportamiento del sector exterior ( ) CIRCULO

Enero — Agosto 2016 (variacién interanual), Balanza comercial Distribucién geoardfica (%)

Exportaciones A 1,3% (167.053,6 M€)

Importaciones V -1,6% (178.049,9 ME) AFRICA
6,3
Saldo comercial v 31,6% del DEFICIT (-10.996,3 M¥€) o ASIA
. Lo o 9,4
V 42,4% interanual déficit energético g EUROPA
‘0 AMERICA OTROS 2
Millones € ) O
mmm Exportaciones - 10,5 UE
Importaciones '6
—e— S0l
300.000 saldo %
= 250.000 (YT
O 200.000
6 150.000
- 100.000
-
50.000
O B
> O
T} -50.000 |-94.159,9 24.173.9 -10.996,3
-100.000 I 5
A ® Q Q N QU > ™ & o AFRICA
Q Q Q N N N N N N \
O S K, S N Y, SR S 7,3
) n .
& o AMERICA
@ < 10,1
%) e ’
E %) EUROPA
Exportaciones % / total Importaciones % [ total o] 62.6
O - .
- B ASIA 0,3
&I) Bienes de equipo 20,2 Bienes de equipo 21,6 o 19,7 UE
AN & 56,9
o Automovil 17,9 Productos quimicos 16 - China
o 5 . e
O Alimentacion, bebidas y 171 Automaévil 14
— tabaco
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Tipos de interés y prima de riesgo

Rentabilidad a 10 ainos del bono espainol y alemdn (%)
Prima de riesgo (pb)

— Espana

Rentabilidad Alemania Prima
3.5 = Prima 180
3 160
25 [ Yy ) I 140
J 120
S %)
" 80
] 60
0.5 40
0 Ay V| 20
-0,5 0

N y ¢ X K N K
SO, g & & O Q g & & O Q

& \,OO \,ef\ S LN £ \,OO \,@0 K NN i \,OO
" " o o & " O O o & ISR

Fuente: Circulo de Empresarios a partir de datos BAE, noviembre 2016
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La prima de riesgo a 10 anos finaliza

octubre en niveles de marzo de 2015

El Brexit ha llevado al bono alemdn al

terreno negativo
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Creacion de empresas ( ) CIRCULO
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Creacion de empresas 2007-2016

%
40
30
20 . 7
La tasa de creacion de empresas de 2007 a
10 2T 2016:
0 - o .
® En Espana se situa un 28,5% por debajo
-10 de los niveles pre-crisis.
-20
30 ® En Reino Unido ha crecido un 31%.
-40
. . S | Y ) O .
{\\éo @O\o oo\o S @go Obo O\Oo ¥ & {\bo Oc}o N (@\O 8 (\b\o & . &\o
SIS PO RN S SRR P I SERCAE ) S I
o S & e T 9
<& R Q o

Fuente: OCDE, 2016
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Cotizacion Ibex 35 O

Cofizacion Ibex 35

9.300

9.100 Efecto Brexit

(23 junio)
8.900

|
1
1
1
I
i
8.700 H
]
1
1
I
1
1

Efecto
8.500

pre-elecciones EEUU
T Trump
(1 noviembre)

8.300 |V
8.100

7.900

7.700

7.500

Fuente:Investing, 2016
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Posicion de Espaina en rankings internacionales

Health Care Efficiency Index 2016

Datos 2014 (55 paises)

G ) Hong Kong

@ Singapur

<3> ESPANA

Fuente: Bloomberg, 2016

A5
(r/ 2009)

International Tax Competitiveness

Index 2016 (135 paises)

(‘I) Estonia

(2) Nueva Zelanda

C3) Letonia

(28) ESPANA

Fuente: Tax Foundation, 2016

Al
(r/ 2015)

Telefénica Index on Digital Life 2016

(34 paises)

(1) ew

Cz) Canada

C3) Australia

G 2) ESPANA

Fuente: Telefénica, 2016

(1° edicién)

Global Competitiveness Index

2016-17 (138 paises)

(1)  sua

Cz) Singapur

G

@2) ESPANA

Fuente: IMD, 2016

Al
(r/ 2015-2016)
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2016 Social Progress Index
(130 paises)

C‘l) Finlandia
Cz) Canada
C3) Dinamarca

N A3
G 7) ESPANA (r/ 2015)

Fuente: Social Progress Imperative
(Deloitte, Avina, Skoll), 2016

Doing Business 2017
(190 paises)

C‘I) Nueva Zelanda
Cz) Singapur
‘ 3 } Dinamarca

- Al
@ZD FSPANA (r/ 2016)

Fuente: Banco Mundial, 2016
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