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ESPANA

Crecimiento

Segun el Banco de Espana, nuestra economia
creci6 un 0,7% en el 2T 2016 (0,8% 1T 2016),
fundamentalmente por la menor inversion em-
presarial. Ademas, se prevé que a lo largo de
este ano se diluya la contribucion al creci-
miento de los que han sido en 2015 los “vien-
tos de cola™: los bajos precios del petroleo, la
depreciacion del euro y la politica fiscal, con
aportaciones al PIB de 0,6, 0,6 y 0,5 respectiva-

mente.

Asimismo, prevé un crecimiento del 2,7% este
ano, del 2,3% en 2017 y del 2,1% en 2018. En
contraste, el Gobierno ha revisado al alza sus
previsiones para 2016 hasta el 3% (vs. 2,7% es-

timado en abril).

Fondo de Reserva de la Seguridad Social

El1de julio se detrajeron del Fondo de Reserva
8.700 millones € para garantizar el pago pun-
tual de la paga extra de las pensiones contribu-
tivas, aproximadamente 5.000 millones mas
que en la misma fecha del afio anterior. El saldo
actual de la hucha de las pensiones, a precio de
adquisicion, es de 25.176 millones € (2,33% del
PIB).

Segtin nuestras nuevas estimaciones, de conti-
nuar el ritmo de disposiciones, el Fondo de Re-
serva se agotara en 2018.

PMI (junio 2016)

El sector manufacturero mejor6 su comporta-

miento segan el Indice Markit PMI, aumen-
tando hasta 52,2 puntos (51,8 en mayo) por la
subida de la produccion, a pesar de la ralenti-
zacion en el avance de los nuevos pedidos del

mercado nacional.

En la eurozona este indice alcanz6 su maximo
en seis meses, 52,8 puntos (51,5 de mayo). Por

paises la evolucion ha sido divergente:
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Mercado de trabajo, junio 2016

El paro registrado se situ6 en 3.767.054 perso-
nas (48.579 en términos desestacionalizados),
con 124.349 desempleados menos que en mayo,
la 22 mayor reduccion de la historia.

El n® medio de afiliados alcanz6 17.760.271 per-
sonas, un 3% mas interanual, aunque todavia
lejos de los 19,4 millones de junio de 2007.
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Fuente: Circulo de Empresarios a partir de datos del
Ministerio de Empleo y Seguridad Social, julio 2016

Disposiciones del Fondo de Reserva de la
Seguridad Social desde 2012
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Fuente: Tesorerfade la Seguridad Social, 2016

PMI Manufacturas

Mayo Junio Evolucion
Alemania 52,1 54,5
Austria 52,0 54,5
Italia 52,4 53,5
Ilanda 51,5 53,0
Espafia 51,8 52,2
Paises Bajos 52,7 52,0 v
Grecia 48,4 50,4
Francia 48,4 48,3 v

Fuente: Mavrkit, 2016

Por su parte, en el sector servicios, el Indice de
Actividad Comercial registro 56 puntos en ju-
nio (55,4 en mayo), el mayor avance desde no-
viembre.
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Brexit — Algunas consecuencias

El FMI prevé una reduccion del PIB brita-

e Revision a la baja de las previsiones de
crecimiento a corto plazo para el Reino nico entre 1,5 y 4,5 pp hasta 2019 si aban-
Unido y la UE. dona la UE.

Impacto del Brexit sobre el PIB
Media prevs. economistas consultados; % variacion anual A largo plazo la eVOIUCi()n de la aCthIdad

Reino Unido Eurozona . ) . )

2016 | 2017 | 2016 | 2017 economica dependera en gran medida de
Brexit 1,4 0,7 1,6 14 .. ..
No-Brext | 19 | 21 | 16 | 17 la nueva relacion que se establezca si fi-
Diferencia -0,5 -1,4 0 -0,3 . 4. .

| nalmente se materializa el Brexit.

Fuente: Deloitte, 2016

e [alibraesterlina se desploma’ cotizando La depreciacic’)n de lalibra reduce el poder
por debajode 1,30 $ (min. desde 1985) y de adquisitivo de los britanicos, lo que po-
1,20 €. dria incidir negativamente en Espana ya

Tipo de cambio de lalibrarespecto al euro qU€ en 2015 €stos Fepresentafon un 230/0
y eldélar . . .
149 120% del total de turistas extranjeros (68,1 mi-
150 g/$ .
L4 llones), con un gasto equivalente al 1,35%
1,40
s 131 130 del PIB espanol (14.081 millones €), y un
: 10,3% P
125 os . 21,34% de la compra total de viviendas
B e e por extranjeros (76.760).
GG CICICI Por su parte, el euro también ha llegado a
Fuente:Investing, 2016 perder hasta un 3,5% frente al dolar.

e Enlos mercados bursatiles la huida de la La UE perdera a su 2° mayor contribu-
renta variable y la basqueda de refugio yente al presupuesto comunitario, con
han colocado al bono aleman en niveles 11.341,6 millones € en 2014 (8% sobre el
minimos, con una rentabilidad negativa presupuesto total de la UE y 0,52% del
del 0,199%. PIB britanico). A su vez, en 2014 el gasto

e Temor al “pinchazo” de la burbuja in- de la UE en Reino Unido ascendio6 a 6.985
mobiliaria. Los sectores més castigados millones € (0,319% del PIB).
en la Bolsa de Londres han sido el inmobi- Para el Reino Unido, el comercio con la
liario y el financiero. Esta penalizacion se UE representa un 45% de sus exportacio-
extiende a las gestoras de fondos. En con- nes y un 53% de sus importaciones. Por su
creto, tres de los mayores fondos inmobi- parte, Espana mantiene un importante
liarios britanicos, ante el aumento de la re- superavit comercial con el Reino Unido.
tirada de dinero y un posible “problema de Flujos comerciales Espafia-Reino Unido

) ) ” Millones euros
liquidez”, han cancelado temporalmente 10000 Exportaciones a REU
~ o === |mportaciones desde RU
los reembolsos a sus participes (blo- 17.000
queando cerca de 11.000 millones €). 15.000

e FEl Banco de Inglaterra ha reducido en 13.000
6.800 millones € las exigencias de capi- e
tal a los bancos con el objetivo de incre- R T LTI LY
mentar el Crédlto a]‘ SeCtor privado en Fuente: Datacomex, Ministerio Economiay Competitividad, 2016
177.000 millones €. Incertidumbre sobre el status final que

e Un probable debilitamiento de la cohe- tendran los 1,3 millones de britanicos que
sion politica en la UE ha provocado que trabajan en la UE y los 3 millones de ciu-
S&P haya rebajado la calificacion de la dadanos europeos residentes en Reino
deuda del Reino Unido de AAAa AAyla Unido (200.000 espanoles), 2/3 con em-
dela UE de AA+ a AA. pleo regular.

Asi esta... la economia es una publicacion del “Circulo de Empresarios” elaborada por su Departamento de Economia, que contiene informaciones
y opiniones de fuentes consideradas fiables. El “Circulo de Empresarios™ no garantiza la fidelidad de la misma ni se responsabiliza de los errores u
omisiones que contenga. Este documento tiene un proposito meramente informativo. Por tanto, el “Circulo de Empresarios” no se hace responsable
en ningtn caso del uso que se haga del mismo. Las opiniones y estimaciones propias del Departamento pueden ser modificadas sin previo aviso.
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