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Previsiones PIB 2015 O CIRCULO
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Crecimiento mundial O ot EMPRESARIOS

Crecimiento anual del PIB y previsiones
%
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Fuente: Circulo de Empresarios a partir de La Caixa Research, 2015



Impacto de la desaceleracion O CiRcULo
de China ot EMPRESARIOS

Reduccion del crecimiento del PIB real ante una caida de 1 pp del
crecimiento potencial y de demanda interna de China
(promedio 2016-2018)

-0.31%

EMERGENTES MUNDIAL AVANZADAS

Fuente: Circulo de Empresarios a partir de Banco de Espafia, 2015



China: evolucion y distribucion geografica (™) greuo
del sector exterior

Evolucién balanza cuenta corriente y reservas de divisas en China
% y miles de millones de $
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Fuente: Circulo de Empresarios a partir de Reuters y SAFE, 2015 Pevaluacion delYuanen un 3%
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Fuente: Santander Trade, 2015



China: volatilidad en el mercado bursatil

Evolucion Shanghai Composite
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Fuente: Circulo de Empresarios a partir de Reuters y Bloomberg 2015
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Evolucidn tipos de interés China
2012-actual

2012
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Fuente: Circulo de Empresarios a partir de Reuters y Bloomberg 2015
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La evolucion del
mercado bursatil esta
marcada por la
desaceleracion del
crecimiento en China y
las medidas adoptadas
de politica econdémica

Variacion tipos de interés

Fecha de Tipo de
bajada interés

06 jul 2012
21 nov 2014
28 feb 2015
10 may 2015
27 jun 2014
25 ago 2015

6%
5,6%
5.35%
5.10%
4,85%
4,6%



China: endeudamiento ( ) CiRCULO

» o PEEMPRESARIOS
Evolucion deuda publica

en % del PIB

China Japoén
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Fuente: Circulo de Empresarios a partir de BIS, 2015
Evolucién deuda por sectores, 2014
En % del PIB
393%
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Fuente: Circulo de Empresarios a partir de BIS, FMI y Natixis 2015
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Brasil: turbulencias en los mercados financieros ( ) CiRCULO
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Caida en los precios de las materias primas O & EMPRESARIOS

Variacion precio materias primas Volatilidad crudo
%
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Fuente: WEF,2015



Ameérica Latina: crecimiento y precios

Previsiones crecimiento PIB A. latina 2015 y 2016
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Fuente: Baanco Interamericano de Desarrollo, 2015
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Revision a la baja de las
previsiones de crecimiento
de América Latina, excepto
en México y Chile

Comportamiento
heterogéneo de los precios:
elevada inflacion en Brasil
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EEUU: continda la expansion econémica () greuo
Poblacion activa y tasa de paro
(%)
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Fuente: Circulo de Empresarios a partir de Bureau of Labor Statistics, 2015



EEUU: fortalecimiento del crecimiento O = EMPRESARIOS

57 Evolucion PIB EEUU, 4.6
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Fuente: Circulo de Empresarios a partir de Bureau of Economic Analysis, 2015



Mercados bursatiles

Variacion bolsas Enero-septiembre 2015

%
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ITALIA

2,2%

-30%

-20% -10% 0%

Fuente: Circulo de empresarios a partir de Bloomberg, 2015
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Impacto mercados financieros ( ) CIRCULO
PE EMPRESARIOS

Shock ante una caida del 20% de las bolsas mundiales y subida de
100 pb de los tipos de interés a largo plazo mundiales
(promedio 2016-2018)

-0.13%

AVANZADAS MUNDIAL EMERGENTES

Fuente: Circulo de Empresarios a partir de Banco de Espafia, 2015 15



ContinGa el ajuste en los tipos de cambio () &ireuLo

PEEMPRESARIOS

Apreciacion del délar frente al resto de monedas
Enel5 -sepl5

Rublo Ruso

Délar Canadiense -17%

Délar Australi -
6lar Australiano Unica moneda que se

aprecia frente al $:
FRANCO SUIZO: +2%

CoronaNoruega

Yuan

Libra

Euro

-20% -15% -10% -5% 0%

Fuente: Bloomberg, 2015

16 - Evolucion euro-ddlar y variacion diaria 3% _ L
junl4 -sepl15 Persiste la depreciacion y
1,4 i
M' 2% volatilidad del euro frente al
1,2 -
- dolar

1 -
08 1 % Se mantiene las expectativas
06 - | 1 sobre un previsible cambio de
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Fuente: BCE, 2015 16



' A3Y cirRcULO
Riesgos O o= EMPRESARIOS

GLOBAL

- Moderacion del crecimiento mundial
- Caida del comercio internacional

EUROPA

- Ritmo de crecimiento desigual

- Brecia: implementacion de las reformas
- Crisis de refugiados

EMERGENTES

- Consecuencias economicas de la caida
del precio de las materias primas
- Posible subida de tipos de interés por la Fed

CHINA

Continua la correccion

Fuente: Circulo de Empresarios
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Crisis d fuaiad E A%\ circuLO
SIS de reftugiados en curopa bt EMPRESARIOS
Principales vias de entrada en Europa, enero-julio 2015
Posible aportacién al crecimiento o
+0,2 pp o
(Fuente: Credit Suisse, 2015) .
- Hungria
- 102.342
¥ =
. Desde:
p — -1 -Afganistan: 29%
f’ -Siria: 28%
- Kosovo: 23%
> Grecia
ic 132.240
i' ________ Desde:
""" - Siria: 59%
N ’ - : . - Afganistan: 25%
, ¥ N a - Pakistan: 5%
\\ & 3 ] :
Espafia i : L5 il
6.698 - Italia % e
ﬂ 91.302 T -
Desde:
- Siria: 57% Desde:

- Guinea: 10%
- Cote d’Ivore: 5%

- Eritrea: 26%
- Nigeria: 12%
- Africa sub-Sahariana: 11%

Fuente: OCDE, 2015
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Obstaculos al crecimiento

C

Deterioro perspectivas del

crecimiento mundial

Debilitamiento economias emergentes,
especialmente China

Moderacion en la depreciacion del euro

Escenario politico Espafa

CICIOICI®

Aumento de la prima de riesgo espainola

CiRCULO
bE EMPRESARIOS
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Evolucion del PIB

PIB (variacion interanual)
Contribucion al crecimiento interanual de
la demanda nacional y exterior (pp)

CiRCULO
bE EMPRESARIOS

Variacionintertrimestral del PIB 1T - 3T 2015
Contribuciéndemanda nacional y exterior en pp

1 0,8

1.2 0,9
Demanda nacional 0 é 0’—_‘\‘
. 0,6
Demanda exterior 0,4
0,2
e P | B 0
0,2 ‘
6 0,4
1T 2015 272015 3T 2015*
* Prevision
4
2
0 T\
_2 \J
-4
-6
-8
1T 2003 4T 2004 3T 2006 2T 2008 1T 2010 47 2011 372013 2T 2015

Fuente: Circulo de Empresarios, a partir de datos del INE y del BdE, 2015

Previsible menor crecimiento en 3T 2015 = 0.8%
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Composicion del crecimiento O % EMPRESARIOS

Previsiones 2015: crecimiento interanual del PIB = 3,2%

Respecto al 2T 2015, en la demanda nacional, el mayor avance se produce
en la formacion bruta de capital fijo (FBCF)

3 y 4 p pcontribucién al crecimiento

S (0,2 pe

e Exportaciones = 5,1%

e Consumo privado = 3,4%

e Consumo publico=1,1%

* Importaciones = 6,2%

Demanda exterior

* FBCF = 6%

Demanda nacional

Fuente: Circulo de Empresarios, a partir de datos de FUNCAS (septiembre 2015)
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Construccion y vivienda O % EMPRESARIOS

Inversion en construccion: vivienday resto
indice 100 = 372013
107

106

105 Construccién total

104 Viviendas
103 Resto

102
101
100

99

98 g
201373 201314  2014T1  2014T2 201473  2014T4  2015T1  2015T2

Fuente: Circulo de Empresarios, a partir de datos del INE, 2015

A partir del 1T de 2014, ligera recuperacion de la inversiOn en construccion
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Preclos

C

Evolucion del IPC de Espaiiay del IPCA armanizado de la Eurozona
Variacion interanual, %

6,0 -
—Espafia
5,0 Eurozona
4,0
3,0
2,0

1,0

9
Q
) P

Fuente: Circulo de Empresarios, a partir de datos del INE y del BCE, 2015

Los precios energéticos presionan a la baja la inflacion

CiRCULO
bE EMPRESARIOS

Continta la
ganancia de
competitividad
respecto a la
Eurozona
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Se mantiene el comportamiento

del sector exterior

Enero - julio 2015 (variacion interanual)

Importaciones A 4,5% (hasta 161.507,3 M€)

Exportaciones A 5,5% (hasta 148.630,8 M€)

Saldo comercial V¥ 6,1% del DEFICIT (hasta 12.876,5 ME)

V¥ 30,5% déficit energético,
por menores precios de la energia

TOP 3 SECTORES

Exportaciones Importaciones

Bienes de equipo 19,7 Bienes de equipo 19,8

Automovil 17,2 Productos quimicos 16,3

AI|.mentaC|on, 16.2 Produ,c.tos 147
bebidas y tabaco energéticos

Fuente: Circulo de Empresarios, a partir de datos del
Ministerio de Economia y Competitividad, septiembre 2015

CiRCULO
bE EMPRESARIOS

Distribucion geoqgrafica (%)

0 UE 64,6%
2 7 Rest
- esto
O Europa 5.8%
@)
©
i)
—
@)
Q
X
LL EUROPA
70,4
China AFRICA [
8,3% 8,9
8 R
c
9o
(@) EUROPA
('5 61
)
—
@)
Q

Fuente: Circulo de Empresarios, a partir de datos del
Ministerio de Economia y Competitividad, septiembre 2015
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Exposicion directa limitada a China y Grecia O

Exportaciones de Espafia a China,
% del total de exportaciones

1,8% - 1,6% -
1,6% - 1,4% -
1,4% 1 1,2% -
1,2% -
1,0% -
1,0% -
0,8% -
0,8% -
0,6% - 0,6% -
0,4% - 0,4% -
0,2% - 0,2% -
0,0% - 0,0%
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Fuente: BBVA Research, Datacomex
Fuente
Activos del sistema financiero en China
% del PIB de cada pais
0,6% -
12% A
0,5% -
10% -
0,4% -
8% -
Baja exposicion "
6% 0,3%
4% - ,\ 0,2% -
2% 0,1% -
l l > |
0% - e : 0.0%
R.U EEUU Japén Taiwan, Francia Alemania\ Espafa ’
China

Fuente: BBVA Research, BIS
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Exportaciones de Espafia a Grecia,
% del total de exportaciones

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

: BBVA Research, Datacomex

Activos del sistema financiero en Grecia
% del PIB de cada pais

Baja exposicion

P.Bajos Portugal Franciaw

Alemania Suiza R.U

26
Fuente: BBVA Research, BIS



Prima de riesgo ( ) CiRCULO

PEEMPRESARIOS

Evolucion de la prima de riesgo de Espafiay de Italia
Respecto al bono aleman a 10 afios

600 = Prima Espafia
Prima ltalia Prima Espafa-Italia S~EPTIEMBR,E 2015
Respecto bono 10 afios aleman
160
500 150
140 /\f\/\
130
400 120
110 - T T T T
02-sep. 09-sep. 16-sep. 23-sep. 30-sep.
300
200
N
100
0
N~ o) )] o - - 9\ ™ <t To]
5838383833539 5995933333333
O U 5 0 U 5 0 U 5 00U 5 00 5 00U s 00 5 0 U 5 O
= 0O = QO = Q = QO = Q0 = 0 = QO = QO
(o)) [o)] [o)] [o)] [o)] (o)) (o) (o) [®)]
c °© 08 g9 @8 gd ® g% @ g9 @8 g gl T g0 T g
Fuente:

Circulo de Empresarios, a partir de datos BCE y del BdE, 2015

La prima de riesgo espariola se situa ligeramente por encima de la italiana
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Crédito a pymes

Mejoran las condiciones de financiacion para las pymes espafolas

C

Tipo de interés de los nuevos créditos a pymes*

(%)
7,0
6.5
6.0
55
5,0
45
4,0
35

3,0

Eurozona =——Esparfia

2,5
3

b&\\)caﬁoo

X >,

NIRS
SN
P

o
>, 06\ S

o\oo\oo\

* Créditos de hasta 1 millén de euros
Fuente: La Caixa Research, a partir de datos del BCE, 2015

El coste de financiacion continda por encima de la Eurozona

CiRCULO
bE EMPRESARIOS
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Evolucion del endeudamiento

Deuda AAPP, empresas no financierasy familias
Millones de euros

1.400.000

1.200.000

1.000.000

800.000

600.000

400.000

200.000

—PUblica Empresas no financieras Familias
W 0O 0O O O O O O O +Hd d 4 N N N 0o 00 O <& < < 1 o
@ Q@ Q QR g g g A A g g g g d o g g g g4
T 3 3 833 €33 83238 3238338 33 8 3
£ c & c E c € c £ c E c € c £

Fuente: Circulo de Empresarios a partir de datos del BdE, 2015

En valores absolutos:

» La deuda publica continta al alza
» Prosigue el desapalancamiento del sector privado

CiRCULO
bE EMPRESARIOS

TOTAL

246,4% del PIB

Publica

94,7
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Cuentas publicas: () CiRCULO

Las CCAA incumplen el objetivo de déficit para 2015 bE EMPRESARIOS

Saldo presupuestario CCAA sobre PIB

% N Cantabria

~8 YASTras—~—_ "046% Navarra

o NM-022% L T “‘wj ~1.39%
,1,, Galicia o~ L_ﬁj &0 21_/
Objetivo 2015 = 0,7% :, -0,21% [ gy S T e~
. “B]% !

Entre enero y julio de 2015, el déficit L L /j Castllolz;i/(;eon LL} ) ' C%t?gj;a/
conjunto de las CCAA alcanzé 7.900 ‘—» 0 (E» Aragon ¢ TR
millones de euros = 0,73% del PIB -0,95% 5 p—

e [

/ AT TN )

) drid N\ N VZ S Baleares
/LJ,_AR. 0,759 I /j /‘V 0,39%
Y T ey ™
/ Y Y

-

X . /C. Valenciana v
\_Extremadura”( ) -1,02%
;? -1,42% F’( Castilla-La Mancha N 57
_ 0 ) o
ﬂ s 0,63% If/ﬂ?; ﬁ,)
\L‘“"x { ‘h.«—-—'-"\"_\"“hg I_/x-) ‘-| _f .Incumplen objetivo de déficit
/j T MurCIQ J .Déficit por debajo del objetivo
{ ) \i— 3% N
) Andalucia @ cuperavit
“‘“‘i\ -1,02%
~ \‘e- /("-’_""“"""‘-"'F__H“"“-’rm-\'/
- Canarias / \ Y
W/ ~ -0,59% j e
.g:-.h—r" IS D
o N M < o
<7 S~

Fuente: Circulo de Empresarios, a partir de datos del Ministerio de Hacienda, 2015 30



Evolucion del mercado de trabajo

Evoluciéonde la afiliaciéna la Seguridad Social y paroregistrado

Personas

20.000.000

19.500.000

19.000.000

18.500.000

18.000.000

Afiliados

17.500.000

17.000.000

16.500.000

16.000.000

Fuente: Circulo de Empresarios a partir de datos del Ministerio de Empleo y Seguridad Social, sep. 2015

— Afiliacién media

Parados

2007

2008

2009

2010

2011

2012

2013

2014

2015

6.000.000

5.000.000

4.000.000

3.000.000

2.000.000

1.000.000

C

CiRCULO
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El agosto, los ingresos de la Seguridad Social por cotizaciones crecieron

un 1,35% interanual (hasta 65.800 millones de euros).
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Posicion de Espaia en
rankings internacionales

~ ~
2015 L. 2015
513 @
Rule of Law Index Global Peace Index

ﬁ Dinamarca m Islandia
ﬁ Noruega ﬂ Dinamarca

ﬁ Espafia @ Espaiia
Fuente: World Justice Project. 2015 Fuente: Institute for Economics & Peace. 2015 (WEF)

~
2015

¥

Global gender gap 2014

Fuente: WEF (2015)

Fuente: Cato Institute y Fraser Institute, 2015
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www.circulodeempresarios.org
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