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Inversion (Banco de Espana)

La inversion productiva privada en Espana
ha tenido un papel clave en nuestra
recuperacion economica, aportando mas del
20% del incremento del PIB entre 2014-16.
Por componentes, destaca la inversion en
bienes de equipo y material de transporte.
Este dinamismo inversor ha superado al de
la Eurozona, y ha ido acompanado de un
proceso de desendeudamiento empresarial.
Aportacion de la inversion productiva privada

al crecimiento del PIB
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Encuesta financiacion BCE

Entre 2012-16 el % de empresas espanolas
con dificultades para obtener financiacion
bancaria se ha reducido del 24% al 11%.
Ademas, el peso de la renta fija sobre el
total de la deuda ha aumentado del 4,9% en
2007 al 12,8% en 2016, si bien nos
mantenemos lejos de paises con menor
dependencia bancaria como Reino Unido
(28,1%) 0 EEUU (43,6%).

Resultados empresas (BdE)

Durante el primer trimestre de 2017, el valor
anadido bruto (VAB) de las 865 empresas
analizadas por la Central de Balances del
Banco de Espafia, aumentd en un 11%
interanual (+4,6% excluyendo el sector

energetico).
Por tamanos, destaca el incremento del VAB
de las empresas medianas (50-249

trabajadores) en un 11,6%.

La principal fuente de financiacion de la
inversion productiva ha sido el ahorro
bruto, cuyo incremento del 25% al 32%
entre 2011-16, ha venido explicado por el
repunte del valor afiadido bruto. Asi, en los

ultimos afios el sector ha mostrado
capacidad de financiacion (ahorro >
inversion).

La formacion bruta de capital fijo atn se
mantiene por debajo de los niveles pre-crisis
(35% del VAB frente al 28% en 2016).
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Restriccion de las empresas a préstamos bancarios
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Petroleo

Desde enero de 2017 el barril de referencia en
EEUU (WTI) y Europa (Brent) ha caido en
aproximadamente un 20% a pesar de la
extension del acuerdo de la OPEP de
recortar la produccion de petroleo en
1,8mbd hasta marzo de 2018.

Esta situacion se explica por:

e Una mayor produccion en EEUU (9,35
mbd), principalmente por la fortaleza del
shale oil que ya aporta el 60% de la oferta
total del pais.

Evolucion petréleo tipo Brent
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Fuente: Circulo de Empresarios apartir de Bloomberg. 2017
Nota: mbd=millones de barriles diarios

Empresas Alemania

El indice de confianza empresarial IFO
aumento6 en junio hasta su maximo nivel
desde 1991 (115,1).

Este indicador adelantado del crecimiento
se apoya en el dinamismo de su consumo
privado y del mercado laboral. Asimismo,
el Bundesbank ha senalado que el principal
riesgo para la economia alemana es el
entorno global.

Mercados financieros

El MSCI Emerging Markets Index, indice de
referencia para los mercados emergentes y
cuyo valor aproximado es de 1,6 bn$, ha
decidido incluir a 222 empresas chinas (A-
shares) de elevada capitalizacion bursatil.
indice global emergentes (MSCI)
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Fuente: Circulo de Empresarios apartir de Bloomberg, 2017
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e Larecuperacion del mayor yacimiento de
petroleo en Libia (Sharara) que supondra
270 mil barriles diarios adicionales.

e Fl cese de ataques militares en el Delta
del Niger.

e [a menor demanda de petroleo en Asia
respecto a la esperada.

Otro indicador del exceso de oferta es el
aumento de la cantidad de petroleo
almacenada en buques cisterna, que supera
ya los 100 millones de barriles segtiin Kpler.

Produccién de petréleo EEUU
Miles de barriles diarios
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Fuente: Circulo de Empresarios a partir de Bloomberg, 2017

Indice de confianza empresarial IFO
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Esta incorporacion es el resultado de una
mayor accesibilidad e importancia del
mercado bursatil chino (22 mas grande del
mundo).

El MSCI afirma que este aumento de la
ponderacion podria suponer una entrada
potencial de capitales en China de mas de
17.000 millones de dolares.
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