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Mercado laboral Espana

En marzo, el paro registrado en la Seguridad
Social disminuy6 un 4,89% interanual hasta
alcanzar 3.255.084 de desempleados,
mientras que el namero de afiliados se
incremento6 en un 2,93% hasta un total de
19.043.0709.

Sector turistico Espana

En 2018, el Indicador Sintético del Turismo
en Espana (ISTE) registro un incremento del
1,99% anual, 0,7pp por debajo del avance del
PIB (2,6%), mostrando un cambio de
tendencia tras crecer cinco afos por encima
del conjunto de la economia.

Esta evolucion se explica fundamentalmente
por la ralentizacion de la llegada de turistas
extranjeros a Espafia con un aumento
interanual medio del 2,3% en 2018 frente al
8,7% en 2017 (hasta los 82,8 millones de

Endurecimiento del crédito

En Espana, la moderacion del crecimiento
econdmico, el aumento de la morosidad y
el impacto negativo de los bajos tipos de
interés sobre los margenes operativos
bancarios explican el endurecimiento de
los criterios en la concesion de créditos a
partir del 3T de 2018, especialmente en
los de consumo y los de adquisicion de
vivienda.

Techo de cristal en Espana

En 2018 el numero de mujeres asalariadas en
puestos directivos en Espana registro un
avance récord del 45,8% anual, hasta
representar un 35,9% del total de directores,
produciéndose el mayor incremento en el
segmento de pequefias empresas (82% de un
total de 43.700 nuevas directivas).
A pesar de esta positiva evolucion, se
observa que:
e Las empresas medianas y grandes solo
cuentan con un 25% de mujeres
directivas.

Evolucién paro registrado y afiliacion a la Seg. Social
Variacion interanual (%)

Paro registrado

Afiliados Seg. Social
mar-18 mar-19 mar-18 mar-19

Total -6,04 -4,9
Agricultura -6,41 -8

Industria -9,49 -7,5
Construccion -14,32 -14,8
Servicios -4,5 -3,1

Fuente: Circulo de Empresarios a partir de Ministerio de Empleo, Migraciones
y Seg Social, 2019

turistas). Asimismo, el gasto medio por
turista creci6 en un 2,2% interanual, 1,2 pp
inferior al de 2017.

Evolucion del sector turistico en Espafia
Variacion interanual (%)
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*Indicador de actividad turistica nacional e internacional en Espafia
Fuente: Circulo de Empresarios a partir de INE y Exceltur, 2019

Endurecimiento de criterios para la concesion de créditos
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*Entidades endureciendo criterios considerablemente x 1 + entidades endureciendo
criterios en cierta medida x 1/2 — entidades relajando criterios en cierta medida x
1/2 — entidades relajando criterios considerablemente x 1
Fuente: Circulo de Empresarios a partir de Banco de Espafia (Encuesta de

Préstamos Bancarios), 2019

e [La falta de conciliacion y la maternidad!
reducen principalmente la participacion
de la mujer en puestos de direccion al
34,5% entre 35 y 44 anos, 19,1 pp inferior
al tramo entre los 25 y 34 anos (53,9%).

Mujeres asalariadas en puestos directivos
% sobre total de puestos directivos
53,6

u
46,5 X‘lg'l pp 2008 m 2018
35,9 34,5 36,5
27,3 27,4 28,5
20,7
14,2.
Total 25-34afios 35-44afios 45-54afios 55y + afios

1La edad media a la que las mujeres espafiolas tienen el primer hijo
se encuentra en torno a los 31 afios (33,8 en el caso de las mujeres
con estudios superiores), y un 30% lo tienen a partir de los 35 afios
Fuente: Circulo de Empresarios a partir de INE, 2019



Incertidumbre comercial

En enero, el comercio mundial retrocedio un
1,8%", su peor registro desde 2009, debido
principalmente a la incertidumbre generada
por la guerra comercial entre EEUU y China,
y por la falta de acuerdo final en la salida del
Reino Unido de la UE.

Por su parte, en total un 0,9% del PIB
mundial esta expuesto al riesgo comercial
del Brexit, mientras que en la Eurozona esta
cifra asciende al 2,7% de su PIB.

PMI Manufacturas Furozona

En marzo, el PMI Manufacturero de la
Eurozona continu6 en fase de contraccion®
(47,5 puntos), mostrando su menor nivel
desde 2013. El deterioro en las expectativas
de produccion industrial se explica
principalmente por la desaceleracion
economica de la Furozona y la
incertidumbre sobre la evolucion futura de
la politica comercial de EEUU hacia Europa,
especialmente en el sector del automovil.

Exposicion del riesgo comercial del Brexit en Europa
% del PIB
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* Calculado a partir de la media movil (3 meses) comparado con el trimestre anterior

Fuente: Circulo de Empresarios a partir de Bloomberg y OMC, 2019
situaron en zona expansiva (50,8 y 55,3,

respectivamente).
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Riesgo de recesion EEUU

En EEUU a finales de marzo, por primera
vez desde 2007, el rendimiento de los bonos
a tres meses supero al de los bonos a 10 afos,
principalmente por el debilitamiento en las
expectativas de los agentes economicos y el
progreviso  endurecimiento  de  las
condiciones monetarias de la Fed en 2018.
Por ello, aumenta la probabilidad de que la
economia estadounidense entre en recesion
apartir de 2020, ya que la evidencia empirica
muestra que la inversion de la curva de tipos
de interés! anticipa entre 8 y 24 meses una
recesion economica.

A su vez, la Fed ha revisado a la baja sus
perspectivas de crecimiento al 2,1% anual en
2019 (0,2pp inferior a la estimacion anterior)
y ha anunciado que mantendra los tipos de
interés en el intervalo del 2,25%-2,5% en

* < 50 puntos fase de contraccion

Fuente: Circulo de Empresarios a partir de IHS Markit e ISM, 2019
2019. Este escenario reduce el margen de
maniobra de la politica monetaria de EEUU
al situarse su tipo de interés real?
actualmente en torno al 0,3% frente al 2,1% a
finales de 2007.

Diferencia entre el rendimiento de los bonos a tres meses y 10

afos (%)
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= Diferencia entre el rendimiento de los bonos a tres meses y 10 afios

1 Entre los rendimientos de los bonos a tres meses y los de 10 afios
2Tipo de interés real = tipo de interés oficial — Inflacion subyacente

Fuente: Circulo de Empresarios a partir de Thomson Reuters y la Fed, 2019

Asi esta... la Empresa es una publicacion del “Circulo de Empresarios™ elaborada por su Departamento de Economia, que contiene informaciones y opiniones de fuentes consideradas fiables. El
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e en ningan caso del uso que se

0 se hace respons:

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,
lel mismo. Las opiniones y estimaciones propias del Departamento pueden ser modificadas sin previo aviso.

En recuerdo de nuestro companero y amigo, Froilan Pérez; “Las buenas personas son de acero inolvidable”, descanse en paz.

www.circulodeempresarios.org
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