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CIRCULO

Resumen situacion economica O S B PRZsarios

ideas para crecer

La crisis del Covid-19 ha supuesto uno de los mayores impactos econdmicos de nuestra historia reciente. Las
medidas de confinamiento para contener la expansion del virus han generado una pardlisis de la actividad
econdomica sin precedentes. En este contexto, los organismos internacionales (FMI, OCDE, Banco Mundial y
Comisién Europea) estiman para 2020 una contraccion del PIB, en torno al 3% anual, una caida del comercio
mundial superior a la de 2008, la ruptura de numerosas cadenas de valor a nivel mundial y un incremento
record del desempleo, enfre otros. Asimismo, se espera que en la segunda mitad de 2020, la expansion del
virus se contenga y la actividad se reanude gradualmente.

El impacto econémico del Covid-19 en los primeros meses de 2020 se ha notado en las economias
avanzadas (Europa y EEUU) por ser el centro de mayor propagacion del virus. A la pardlisis de actividad se
une que en algunos paises los planes de estimulo econémico se encuentran limitados por el escaso margen
de actuacién (tipos de interés muy reducidos y los elevados niveles de deuda publica). EEUU, el pais con
mayor nUmero de casos por coronavirus confirmado del mundo, pone fin al periodo expansivo mds largo de
su historia, con una caida prevista del PIB superior al 7% anual. En la Eurozona se proyecta un retroceso del PIB
mds acentuado, con una respuesta expansiva del BCE y una mas tardia por parte de las autoridades de los
paises miembros (paquetes de estimulo fiscal).

En los paises emergentes, el impacto del coronavirus también estd siendo notable, y en algunos paises se
aprecia una cierta aceleracion en la propagacion del virus (Brasil y Rusia). Esta situacion, junto al
endurecimiento de |las condiciones financieras y el hundimiento de la demanda exterior, podria generar
importantes desequilibrios macroeconémicos (especialmente en las economias que cuentan con un alto
grado de endeudamiento exterior).

Fuente: Circulo de Empresarios, 2020.



Tendencias econdmicas globales O S RRPRESARIOS

ideas para crecer
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2019 Aparicion

Covid-19 2020

Desaceleracion sincronizada Extension de la epidemia a nivel mundial

El 90% de las economias experimentan una Las medidas de confinamiento para contener la
ralentizacion en su PIB expansion de la pandemia provocan la paralizacion
de la economia mundial

Deterioro del comercio mundial por la persistencia

- - Recesiéon econdémica
de la guerra comercial (EEUU - China)

En 2020 se proyecta una caida del PIB del 3% anuall

Estancamiento de la industria

En la Eurozona, el sector industrial se encuentra en fase
de confraccion desde finales de 2018

Hundimiento del comercio internacional

En un escenario pesimista el comercio podria caer
hasta un 32% anual

Destruccion histérica de puestos de trabajo

El desempleo aumenta a niveles nunca vistos desde
la Il Guerra Mundiall

Politica monetaria acomodaticia
La Fed recorta los tipos de interés por primera vez en 11 anos

Las autoridades preparan importantes medidas
para reactivar la economia
Estas medidas de cardcter fiscal y monetario

supondrdn importantes aumentos de déficit y deuda
publicos

Conflictos sociales y geopoliticos a nivel global

(Guerra comercial, Hong Kong, Iran y Latinoamérica)

Fuente: Circulo de Empresarios, 2020.
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El Covid-19 se expande a nivel mundial NP

Evolucion de los casos por Coronavirus
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Fuente: Circulo de Empresarios a partir de OCDE y Bloomberg, 2020.

Incidencia mundial del coronavirus

A 3 de junio

| NS N A A 1
1

Espana Italia R.Unido  Francia EEUU Brasil China
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casos/millén

546,0 537.9  602,9 428, 321,5  146,8 3.3
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Confinamiento a nivel nacional: declarado declarado  declarado
a nivel a nivel a nivel
14- marzo 10-marzo 23- marzo 17- marzo nacional nacional nacional

La aparicion del Covid-19 que se origind en China y tfuvo
como principal foco de la epidemia Europa y EEUU,
supera ya los 5,5 millones de infectados, y comienza @

expandirse hacia otras regiones.



Recesidon economica a nivel global Q.

ideas para crecer

El FMI proyecta una contraccion del PIB del 3% por la crisis del Covid-19.

Evolucion del PIB Mundial Evolucion del PIB Mundial
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Si bien se espera una recuperacion rapida, la actividad econémica no alcanzard los niveles proyectados
anteriormente.

Fuente: Circulo de Empresarios a partir de FMI, 2020.
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Previsiones a la baja O CIRCULO

Reino Unido ideas para crecer
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Fuente: Circulo de Empresarios a partir de FMI, 2020.



Los PMI’s se hunden en 2019-20

El sentimiento cae a niveles minimos en la mayoria de economias por las medidas de confinamiento.

PMI Manufacturero
50=pivote (valores >50 indican expansion)
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may-19 jun-19 jul-19 ago-19 sept-19 oct-19 nov-19 dic-19 ene-20 feb-20 mar-20 abr-20 may-20

Alemania - 45 45,3 48 Emulin__
Francia 50,6 51,9 49,7 51,1 50,1 50,7 51,7 504 51,1 49,8 ERlEm_ =
Italia 49,7 48,4 48,5 48,7 47,8 47,7 47,6 46,2 48,9 48,7 EEEE=_m
EEUU 50,5 50,6 504 503 51,1 51,3 526 524 519 50,7 EEEEm__
Espaiia 50,1 47,9 48,2 48,8 47,7 46,8 475 47,4 485 504 EEEln_.

R. Unido 49,4 48 48 47,4 483 496 489 475 50 51,7 EmEln_- |
Japdn 49,8 49,3 494 493 489 484 489 484 48,8 47,8 EEEEm—_
China 49,4 49,4 49,7 495 498 49,3 50,2 50,2 50 52 50,8 50,6 HEE_EEH
India 52,7 52,1 52,5 514 51,4 50,6 51,2 52,7 54,5 51,8 EREEE__
Brasil 50,2 51 499 525 534 522 529 502 51 52,3 48,4 Emnlm__
Global 49,8 49,4 49,3 495 49,7 498 503 50,1 52,2 471 4773 EElmw__

67% del PIB mundial

Nota: para calcular el dato global se ha usado el JP Morgan Global Manufacturing PMI.

Fuente: Circulo de Empresarios a partir de Markit, 2020.



Comercio mundial se deteriora

En marzo, segun el World Trade Monitor, el volumen de comercio mundial se contrajo un 4,3%,
su mayor caida desde 2009.

Evolucion del comercio mundial
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Previsiones, evolucion del comercio (OMC)

(%) Var. anual (%)
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Fuente: Circulo de Empresarios a partir de OMC y CPB Netherlands Bureau for Economic Policy Analysis, 2020.
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Los tipos de interés oficiales se reducen
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La respuesta de los Bancos Centrales ante la crisis ha sido recortar drasticamente los tipos de ideas para crecer

interés para contrarrestar los efectos de la pandemia.

Tipos de interés oficiales

Recortes en los tipos de interés oficiales durante
(%) la crisis del Covid-19
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- 9 Puntos porcentuales

El BCE y el Banco Central de
Japdén han mantenido sus tipos
de interés oficiales en el 0% y en
el -0,1%, respectivamente.

0 0,5 1 1,5 2 2,5

El menor margen para reducir tipos en las economias avanzadas ha obligado a complementar estas medidas con

programas de compra masiva de activos (QE).

Fuente: Circulo de Empresarios a partir de Oxford economics, 2020.
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Politica fiscal Y deuda mundial O ot EMPRESARIOS

ideas para crecer

Los gobiernos disenan medidas de estimulo econémico para reactivar la economia después del
confinamiento.

Paquetes de estimulo fiscal Evolucidn de la deuda no financiera
% del PIB % del PIB
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La expansidn fiscal presionard al alza los niveles de deuda. En los 10 Ultimos anos, la deuda no financiera a nivel
mundial se ha incrementado en 42 pp, hasta representar el 221% del PIB.

Nota: estimulo fiscal calculado como incremento del déficit publico (reduccidon del superavit) en % del PIB.
Fuente: Circulo de Empresarios a partir de Oxford Economics y BIS, 2020. 11



Economias emergentes: elevados niveles de deuda
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El deterioro de las condiciones financieras y macroecondémicas a nivel global (apreciacion del délar, hundimiento
de la demanda externa, incremento de las primas de riesgo) debilitan |a fortaleza de las economias emergentes.

Flujos de capital extranjero hacia economias

emergentes
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El elevado nivel de endeudamiento exterior se presenta como una de |las principales vulnerabilidades de estas
economias.

Fuente: Circulo de Empresarios a partir de IIF y Oxford Economics, 2020.
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China renuncia a fijar un objetivo de crecimiento 2020

Para 2020, se proyecta una desaceleracion del crecimiento del PIB hasta en torno al 1,6% anual
por el impacto del coronavirus, frente al 6% estimado anteriormente.

PIB trimestral Consumo y renta de los hogares

Var. interanual (%)
20
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0
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B Renta de los hogares B Consumo privado
5 -10
\’\/\-—~—w T 3T 1T 3T 1T 1T 17 1T
0 . . . . . . . . . . . . 2015 2015 2016 2016 2017 2017 2018 2018 2019 2019 2020
- Proyecciones de Oxford Economics
—\/ar. trimestral (%) =—Var. interanual (%) Var. anudl (%)
10 2019 2020 2021
Demanda interna 5,7 1,6 7,9
15 Consumo privado 6,9 -1,5 11,5
1T 1T 1T 1T 1T 1T 1T 1T 1T 1T 1T 1T 1T 1T 1T Inversion 44 L7 >8
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 Gasto publico 7,7 10,0 4,2
if . | , | , Exportaciones de bienes y servicios 2,5 -9,9 10,9
A di ere,ncm de .O que se E)reve en la mayorda de Importaciones de bienes y servicios -0,4 -6,7 11,0
economias, se estima que el lmpac’ro se concentre en PIB 6,1 0,8 8,5
el 1T 2020 con una rdpida recuperacién en los Inflacién anual media 2,9 2,9 1,6
i ientes. Balanza cuenta corriente
SIguientes ($ miles de millones) 425,3 SRR i

Fuente: Circulo de Empresarios a partir de Oxford Economics, 2020.

Var. interanual (%)
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China: recuperacion en el 2T 2020

CiRCULO
DEEMPRESARIOS

Tras el hundimiento en el 1T 2020, la actividad econémica comienza a recuperarse. ideas para crecer

Indicadores ciclicos de actividad
Var. interanual (%)
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El hundimiento de |la actividad industrial en China genera
mayores impactos en ciudades como Tainjin, Sichuan o

Guangdong debido a su mayor concentracion en este
sector.

Fuente: Circulo de Empresarios a partir de Oxford Economics, 2020.
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China: debilidad del sector exterior O ClRCULO

Las exportaciones de bienes y servicios se contrajeron en el 1T 2020. En un contexto de pardlisis de la
demanda externa, se estima que las exportaciones continien debilitdndose.

Sector exterior Saldo cuenta corriente

Var. interanual (%) % del PIB
20 1 I Transferencias primarias y secundarias
15 Saldo comercial servicios
10 10 I Saldo comercial bienes
8 - Cuenta corriente I .
5 I Previsiones

: Oxford Economics
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El superdvit de la balanza por cuenta corriente mantiene su tendencia a la baja ante la disminucién del saldo
comercial de bienes.

Fuente: Circulo de Empresarios a partir de Oxford Economics, 2020.
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América Latina: previsiones economicas

En 2020, el PIB de las economias latinoamericanas se deteriorard por el impacto del Covid-19.

Sin embargo, las perspectivas para 2021 son positivas en [os principales paises.

Evolucidn del PIB
Var. anual (%)

&

(
<> Previsidn anterior . Prevision actual
LATAM
3,4
<&
0,1
-5,2
2019 2020 2021

\

J

Fuente: Circulo de Empresarios a partir de FMI, 2020.
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Brasil: pais latinoamericano mas afectado

Brasil es el segundo pais del mundo vy el primero en Latinoamérica con mayor nimero de casos por Covid-19,
mds de 500.000 casos. Si la situaciéon sigue empeorando, su PIB podria caer en torno al 11,5% interanual.

Consumo privado e inversion
Var. interanual (%)

Evolucion del PIB
Var. anual (%)

4
2
O T T T T T \ \ T T 1
-2
-4
-6
Prevision actual
-8 = Peor escenario de Coronavirus !
Recesién global ’
-10 .
Guerra comercial
12 -11,5
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

I Contempla una mayor duracion del impacto econdmico y repercusiones mds intensas
en el mercado financiero.

2 Considera el impacto sobre la economia mundial y los precios de los activos en el
deterioro del sector manufacturero global, que aumentard a su vez el ahorro de las
familias.

Fuente: Circulo de Empresarios a partir de Oxford Economics, 2020.
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estima que cada
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distanciamiento
fisico resta un 0,3%
del consumo de las
familias y un 0,2%
del PIB.
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México: golpe del Covid-19 a la economia

Las medidas de confinamiento, el distanciamiento fisico y la pardlisis econdmica debidas a la

CiRCULO
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ideas para crecer

pandemia afectardn gravemente al PIB trimestral en 2020, con caidas superiores a las de 2009.

PIB trimestral
Var. interanual (%)

Previsiones
8,8
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1
e 1
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-11
1T 1T 1T 1T 1T 1T 1T 1T 1T 1T 1T 1T 1T

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Fuente: Circulo de Empresarios a partir de Banxico y Oxford Economics, 2020.
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Se prevé una reduccion de la tasa de desempleo en el 1T de 2020 debido
a la menor participacion laboral. Asimismo, en marzo, las remesas de los
trabajadores (principalmente procedentes de EEUU) aumentaron un
35,8% interanual, el nivel maximo desde diciembre de 2003 (45,9%).
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EEUU: fin al periodo mas largo de expansion O srsue
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En el 1T 2020, el PIB de EEUU se contrajo un 1,2% trimesiral, su peor registro desde la crisis financiera
de 2008 y la séptima mayor caida de los Ultimos 70 anos.

Previsiones del PIB Evolucion del PIB en crisis anteriores
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Fuente: Circulo de Empresarios a partir de Oxford Economics, 2020.
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EEUU: se acentua la crisis en el 2T 2020

Se espera un retroceso mds intenso del PIB con una caida del consumo privado superior al 15%.

Evolucion de los componentes de demanda
Var. interanual (%)
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Economic Uncertainty index
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La crisis del Covid-19 sitUa la incertidumbre en niveles maximos, superiores a |la crisis de 2007.

20

Fuente: Circulo de Empresarios a partir de Oxford Economics y Economic Policy Uncertainty, 2020.



EEUU: fuerte impacto en el mercado de trabajo
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El empleo en EEUU registra la mayor contraccion en un solo mes de su historia, retrocediendo a niveles

de 2009 y disparando su tasa de desempleo hasta el 14,7%.

Evolucion mensual del empleo
Millones de puestos de trabajo
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Destruccion de empleo por sectores, abril 2020
Millones de trabajadores
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Asistencia social
Comercio minorista
Servicios profesionales
Educacion y sanidad

Ocio y hosteleria

0 2 4 6 8

Por actividad, la destruccion de empleo se concentra principalmente en el ocio y la hosteleria.

Fuente: Circulo de Empresarios a partir de US Bureau of Labor Statistics, 2020.
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EEUU: la inflacidn cae con fuerza O ciRCULO
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La paralizacion de la economia y la sobreproduccion de crudo reducen la inflacion hasta el 0,3% anual,

situdndola en niveles de 2015.

Indicadores de inflacion Crecimiento del salario medio ($/h)

Var. inferanual (%) Var. inferanual (%)
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En contraste, el crecimiento medio de |os salarios ha registrado un repunte significativo en buena parte debido @
que la destruccion del empleo se ha concentrado en los puestos de menor remuneracion.

22
Fuente: Circulo de Empresarios a partir de US Bureau of Labor Statistics, 2020.



EEUU: estimulo fiscal, déficit y deuda
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En marzo, el Senado de Estados Unidos aprobd el mayor paquete de estimulo fiscal de su historia
(2 billones de $) para fratar de contrarrestar los efectos de la pandemia.

Estimulo fiscal por paises

% del PIB
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5

0
Japon

Evolucion déficit publico

% del PIB

EEUU Australia Canada

Brasil Alemania

India

China

2000

Fuente: Circulo de Empresarios a partir de BEA y Oxford Economics, 2020.
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Evolucion de la deuda no financiera
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El estimulo fiscal tendrd un impacto negativo sobre la
consolidacion fiscal y la sostenibilidad de lao deuda
puUblica a futuro.
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EEUU: estimulo monetario de la Fed
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Con el objetivo de contrarrestar |os efectos de la pandemia, |a Fed redujo los tipos a cero y anuncié una
compra de activos “sin limite y por el fiempo necesario”.

Balance de la Fed
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Tipo de interés oficial de la Fed
%
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3T 2017
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2T 2021 |a

El Banco de la Reserva Federal de Nueva York, encargado de implementar la politica monetaria de la Fed, ha
anunciado la compra de 75.000 millones $ al dia en bonos y de 50.000 millones S en titulizaciones hipotecarias.

*QE= compra masiva de activos por parte de los bancos cenfrales.
Fuente: Circulo de Empresarios a partir de Bloomberg y Fed, 2020.
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Eurozona: hundimiento del PIB

Las medidas excepcionales para hacer frente al Covid-19 han paralizado las economias de la Eurozona
y se espera un retroceso brusco del PIB en el 2T 2020.

Crecimiento economico
Var. tfrimestral (%)
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Fuente: Circulo de Empresarios a partir de Oxford Economics, 2020.
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Comision Europea: fuertes recortes en las previsiones
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Para 2020, la Comision Europea ha revisado a la baja las expectativas de crecimiento de la Eurozona
y de la UE-27 en 8,9 pp vy en 8,6 pp. respectivamente.

Previsiones, Comision Europea
Var. anual (%)

10 Eurozona
6,3 6,1
5
0 : : |
5
-7,4
10 -7,7
i 2020 2021
2020 2021

B Prevision primavera 2020 Prevision invierno 2020

La hibernacién econdémica provocard una
recesién superior a la de la crisis de 2007, si
bien en 2021 se prevén tasas de crecimiento
por encima del 6% anual.

'European Economic Forecast. Winter 2020 (13 febrero 2020).
Fuente: Circulo de Empresarios a partir de Comision Europea, 2020.

Contracciones del PIB en anteriores crisis
Var. anual (%)
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Comision Europea: aumento del desempleo O R PRESARIOS
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En 2020, el organismo preveé un incremento de la tasa de desempleo de mdas de 2 pp en la UE,
con especial intensidad en Espana, Estonia y Polonia.

Tasa de paro Impacto del Covid-19 sobre la tasa de desempleo
% poblacion activa Incremento tasa de desempleo 2019-20 (pp)
25

+5 pp
20

W 2019 mPrevisién 2020

15

+0,5 pp

10

Grecia
Espafa
Italia
Croacia
Francia
Portugal
Suecia
Rumania

Eurozona
Dinamarca
Alemania

En 2020, Grecia y Espana continuardn registrando las mayores tasas (19,9% y 18,9%, respectivamente).

Fuente: Circulo de Empresarios a partir de Comision Europea, 2020. 27



Medidas economicas y fiscales, Eurozona

Los paises de la UE han puesto en marcha planes de estimulo econdmico para contener la recesién

derivada del Covid-19.

Medidas econdmicas y fiscales llevadas a cabo por los Gobiernos:

UE-27
~5,4% del PIB

Fondo de recuperacion de la
UE

e 750.000 millones € (aprox.
500.000 millones en forma de
transferencias) el resto en forma de

préstamos.

e Plan financiado mediante
emisiones de deuda a largo plazo de
la UE, respaldada por el aumento
del techo de gasto presupuestario
europeo (del 1,2% al 2% del PIB de
la UE).

Alemania

Francia

CIRCULO
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ideas para crecer

Italia

~19,3% del PIB

e Ampliacion de los subsidios
por jornada reducida.

e 50.000 millones € en
subvenciones directas a
pequefias empresas.

e 100.000 millones € para

recapitalizacion de empresas.

¢ 3.500 millones € en el sistema
sanitario.

e 500.000 millones € en
diferimiento de impuestos a
empresas

7

~11,8% del PIB

e Cancelacién de
empresas (evaluacion
caso).

impuestos a
caso a

e Ampliacion de las condiciones
del paro temporal.

¢ Fondo de solidaridad
para pequenas empresas.

e 8.000 millones € en el sistema
sanitario.

e Diferimiento de impuestos y
facturas de gas, electricidad vy

7

alquiler para empresas.

=~ 14,7% del PIB

® 10.200 millones € para familias
y empresas.

e Linea de crédito fiscal para
pequeios negocios.

e Ayudas a los sectores de

transporte.

¢ 3.500 millones € en el sistema
sanitario.

e Hasta 220.000 millones € en
préstamos a pymes. Y 10.700
millones € en diferimiento de
impuestos.

Fuente: Circulo de Empresarios a partir de Oxford Economics y CaixaBank Research, 2020.
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Medidas fiscales y sostenibilidad de la deuda O clRcuLO
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La puesta en marcha de los diferentes paquetes de medidas por parte de las economias de la UE

provocardn un incremento del déficit publico significativo...

Evolucion del déficit pUblico
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... deteriorando a su vez la sostenibilidad de la deuda publica a futuro.

Fuente: Circulo de Empresarios a partir de Oxford Economics y Eurostat, 2020.
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Alemania: caida significativa de la industria

En marzo, la produccién industrial alemana se hundié un 14,3% interanual (vs. 11,3% en la Eurozona)

ante la ruptura de las cadenas de suministro por la paralizacién de la economia.

Evolucion de la produccién industrial

Var. interanual (%)
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Matriculacion de automaviles nuevos
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Las matriculaciones de automdviles registraron en abril una caida interanual del 61,1%

Fuente: Circulo de Empresarios a partir de Destatis y ACEA, 2020.

(frente al -76,3 % de la UE).
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Francia: la mayor contraccion del PIB desde 1949 (™ e

En el 1T 2020, el PIB de Francia se contrajo un 5,8% trimestral. Destaca la caida de las
exportaciones de bienes y servicios, debido principalmente a la paralizaciéon del turismo.

Evolucion del PIB por el lado de la demanda Evolucion del PIB 1T 2020, lado de la oferta
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Por el lado de la oferta, destaca la contraccién en el sector de la construccidn seguido de los servicios y la industria.

Fuente: Circulo de Empresarios a partir Insee y Oxford Economics, 2020. 31



El BCE lanza un nuevo paquete de estimulos (™ e
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El BCE anuncia que aumentard las compras de activos en 120.000 millones € hasta finales de ano,
y flexibiliza las normas de capital y liquidez de las enfidades financieras.

Balance del BCE Incremento semanal del balance del BCE vs Fed
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El margen de reaccion en planes de estimulo
monetario del BCE ha sido mas lento que el de la
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Fed. Esto responde a algunas limitaciones de
dmbito legal y politico. Habrd que esperar cudl
serd el posible impacto de la sentencia del
Tribunal Constitucional de Alemania.
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Fuente: Circulo de Empresarios a partir de BCE y Oxford Economics, 2020. 32
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Reino Unido: caida del comercio exterior % EMPRESARIOS
7 mspam crecer

Reino Unido anuncia un nuevo régimen arancelario que sustituird al arancel aduanero comun de la UE
en un entorno en el que se espera que las exportaciones de bienes se contraigan un 22% en el 2T 2020.

Comercio exterior de bienes Barreras comerciales
(A partir ene-2021) (actual)

Var. interanual (%)
Arancel Global del Reino Arancel Aduanero

Agricultura

20 Unido Comun de la UE
»
t
15 ﬂ | ! Arancel promedio (%) 5,7% 7,2%
j o
\
i 16,1% 18,3%

10 | v
i Pesca 11,0% 11,7%
5 /J 1 Productos agricolas procesados 10,6% 15,9%
\‘ J\ Bienesindustrailes 2,5% 3,7%
0 v ‘ ;
Y \/\" Productos libres de aranceles 47% 27%

- e em e o

) (% del total de productos)
-5 ]
‘| : Agricultura 23% 16%
10 ‘| : Pesca 8% 8%
. . \ n Productos agricolas procesados 41% 29%
- Exportaciones de bienes Vi
-15 |‘ : Bienes industrailes 57% 31%
Importaciones de bienes ' ; . .
-20 . \! El 19 de mayo se aprobd el Arancel Global del Reino Unido

<

(UKGT) que sustituird al Arancel Aduanero Comun de la UE a
25 partir del 1 de enero de 2021. Con este arancel se permitirad
la importacion desde Reino Unido de forma mas sencilla,

mas barata y realizar el pago en libras.
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Fuente: Circulo de Empresarios a partir de Oxford Economics y Departament for International Trade UK, 2020.



Petroleo (1): el precio del crudo cae a niveles de 2016
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Desde principios de 2020, el precio del West Texas ha retrocedido un 45%, hasta situarse en torno @
los 30S. El 22 de abiril Ia sobreoferta de crudo llevd al barril a cotizar en niveles negativos por primera

vez en la historia.

Evolucion del precio del petréleo
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Fuente: Circulo de Empresarios a partir EIA, 2020.

Condicionantes de la evolucion del petréleo a corto
y medio plazo ...
Presiones al alza

®
@

Presiones a la baja

Incremento de las tensiones politicas
entre EEUU e Irdn

Resultado futuro de las elecciones en
EEUU

@ Paralizacion de la economia, recesion
global y hundimiento del comercio

@ Incremento de la produccion de Arabia
Saudi a niveles récord

@ Posible reanudacién de la guerra
comercial entre EEUU y China
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Petroleo (Il): ajuste de la oferta O S EMPRESARIOS
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En 2020, segun EIA el consumo global de combustibles registrard una caida promedio de 8,1 millones
de barriles diarios (hasta 92,6 millones de barriles).

Produccidén de combustibles liquidos Consumo de combustibles liquidos
Millones de barriles diarios Millones de barriles diarios
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Fuente: Circulo de Empresarios a partir EIA, 2020. 35



Bolsas (I): cierta recuperacion asociada a los estimulos () cicue

economicos
indice de bolsas mundial (MSCI WORLD)
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Fuente: Circulo de Empresarios a partir de Bloomberg, 2020.

110

105

100

95

90

85

80

75

70

65

60

ene.-20

PEEMPRESARIOS

ideas para crecer

Principales indices de bolsa
Enero 2020 = 100

/N
v )
S&P 500 ‘ '« .
Topix ﬁ
Stoxx 600 j n
e Nasdaq 100 ’
Dow Jones ‘
S S S 2 S
£ : 5 : 5



Bolsas (Il): el Dow Jones retrocedio a niveles de 2016
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El 9 de marzo, fras registrar caidas en su apertura del 7%, Wall Street detuvo la cotizacidén 15 minutos.

Evolucion del indice Dow Jones
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Fuente: Circulo de Empresarios a partir de Bloomberg, 2020.
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La crisis del Covid-19 ha propiciado

dos de las caidas mds intensas en
una sesion de su historia.
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Renta fija: primas de riesgo contenidas

Las intervenciones del BCE contienen el avance de las primas de riesgo.
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Evolucidn de la prima de riesgo Primas de riesgo, may-20
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Fuente: Circulo de Empresarios a partir de Thomson Reuters, 2020.
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Resumen ejecutivo O CIRCULO
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La irrupcion del Covid-2019 obligd a adoptar medidas excepcionales de confinamiento e hibernaciéon que han
supuesto una paralizacion de la actividad econémica que no fuera servicio esencial. Segin los principales
organismos nacionales e internacionales en 2020 el PIB espainol caera entre un 9,5% y un 12,4% anual. Para 2021
se espera el inicio de una recuperacion gradual, entre el 4,3% y el 8,5%. En forno a estas previsiones existe
elevado grado de incertidumbre y los datos finales estdn condicionados a la evolucion de la pandemia, la
duracion de las medidas restrictivas adoptadas para su control y el éxito del plan de desescalada para reactivar
la economia y retornar a una situacion de relativa normalidad.

En Espaia, la recuperacion serd mds lenta debido principalmente a:

- La severidad de la crisis sanitaria en nuestro pais.

- El peso del sector turistico en la economia, uno de los mds afectados por la crisis del Covid-19.

- Elreducido tamano medio de las empresas (37% del PIB), mds vulnerables al impacto econdmico.

- La dualidad del mercado laboral, con un nUmero importante de contratos temporales (27% del total).
- La menor opcioén del teletrabajo en confinamiento por tipo de empleo (68% trabajadores no opcidn).

A todo ello hay que anadir la posicion fiscal mas vulnerable de la que partimos v, por ello, la menor capacidad
de endeudamiento para aplicar politicas de estimulo.

Ademds, preocupa el impacto asimétrico por sectores, resultando los servicios especialmente danados, y el
agravamiento de los ya elevados niveles de paro y de déficit y deuda piblicos.

Fuente: Circulo de Empresarios, 2020.
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* Incremento del desempleo.

- Imposibilidad de llevar a cabo la necesaria consolidacion fiscal y repunte del déficit y la deuda del sector
publico.

- Escaso margen de maniobra de |a politica monetaria europea y de la politica fiscal espanola.
- Caida del comercio internacional y distorsion de la cadenas globales de suministro.
 Incertidumbre sobre evolucién futura de economia tanto a nivel nacional como internacional.

« Sostenibilidad del Estado de Bienestar.

Fuente: Circulo de Empresarios, 2020.
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Recesion en 2020 y recuperacion gradual QK.
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Previsiones inciertas condicionadas a la duracion y éxito del plan de desescalada y a la eficacia de |las
politicas econdmicas para paliar los efectos del Covid-19 sobre la actividad y el empleo.

Previsiones de los principales organismos nacionales e internacionales (abril/mayo 2020)
Var. anual (%)

2020 2021

Banco de Espaiia -9,5/-12,4 6,1/8,5
Consenso FUNCAS -9,5 6,1
Comision Europea -9,4 7/
Gobierno -9,2 6,8

-9,5%/-12,4% FMI -8 4,3

2019 2020* 2021%
* Prevision

Fuente: Circulo de Empresarios a partir de Banco de Espana, Comision Europea, FMIy FUNCAS, 2020.



Cuadro macroeconomico Programa Estabilidad 2020-21 O

ESPANA

PIB
Consumo Privado
Consumo Publico
FBCF
Exportaciones
Importaciones

EMPLEO
TASA DE PARO

DEFICIT PUBLICO
DEUDA PUBLICA

2,0
1,1
2,3
1,8
2,6
1,2
2,3
14,1
-2,8
95,5

Previsiones Macroecondmicas

Programa Estabilidad Gobierno

2020

-9,2
-8,8

2,5
-25,5
-27,2
-31,0
9,7*
19,0

-10,3
115,5

2021

6,8
4,7

1,8

5,7*
17,2

9,4
-10,7
5,8
-20,7
-19,8
21,1
-8,7
18,9

-10,1
115,6

Spring Forecast'20

2020 2021

7.0
8,9
-0,4

10,3

6,1
17,0
-6,7

113,7

CIRCULO
bE EMPRESARIOS

ideas para crecer

* Empleo: miles de horas de trabajo.

Fuente: Circulo de Empresarios a partir de INEy Comision Europea, 2020.



Se desploma el PIB en el primer trimestre O CIRCULO

PEEMPRESARIOS

ideas para crecer

En el 1T 2020 el PIB cayd un 4,1% interanual (+1,9% 4T 2019) y un 5,2% trimestral (5,6 puntos
inferior al 4T 2019).

PIBy contribucién de demanda nacional Y exterior Es |la mayor caida interanual desde el
Var. interanual (%) y pp 2T 2009 (-4,4%).
Demanda nacional Espafia Demanda externa Espafia . . s
5 I . El consumo privado refrocedio un
- spafia —_— urozona . . . z
, 3,2 m O 6,7% interanual y la inversion un 5,5%,

mientras que el gasto puUblico
aumento un 3,6%.

En el sector exterior, las exportaciones
B \ de bienes y servicios disminuyeron un

6,3% interanual (vs +3,3% 4T 2019) y las
importaciones un 7,4% (vs +2,1% 41
3 2019).

La caida interanual en el 2T 2020
puede llegar al 17,8%, segun Oxford
Economics.

1T 2017
2T 2017
3T 2017
4T 2017
1T 2018
2T 2018
372018
4T 2018
1T 2019
2T 2019
3T 2019
4T 2019
1T 2020

Fuente: Circulo de Empresarios a partir de INE y Oxford Economics, 2020. 45



CiRCULO

Los PMI y la confianza del consumidor en caida libre circuto

En abril, el PMI manufacturero cayd a su nivel mas bajo desde diciembre de 2008, 30,8 puntos. wdeas para crecer
Uno de los peores registros entre |os paises de la Eurozona cuya media se situa en 33,4 puntos.

El PMI del sector servicios alcanzé un minimo histérico de 7,1 puntos (12 puntos en Eurozona).

PMIs Espana, abril

indice de Confianza del Consumidor Espaiia, abril
50=pivote (valores > 50 indican expansion)

100=pivote (valores > 100 percepcion positiva del
consumidor)

e P\/|| manufacturero
65

PMI servicios 110
55 a - ﬁ,\‘ 100
N
7”‘, A ﬂ—’\/"\-\/ NV “VV\'A\/\,J' %
45 [P

80
35 70
60

25

50
15

40

30

dic-12
abr-13
ago-13
dic-13
abr-14
ago-14
dic-14
abr-15
ago-15
dic-15
abr-16
ago-16
dic-16
abr-17
ago-17
dic-17
abr-18
ago-18
dic-18
abr-19
ago-19
dic-19
abr-20

La confianza del consumidor retrocedio 36 puntos en dos meses, de 85,7 puntos en febrero a 49,9 en abril, si bien se
mantiene en niveles superiores a los de la Gran Recesion.

Fuente: Circulo de Empresarios a partir de Markit y CIS, 2020.
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Impacto asimétrico del Covid-19 por sectores

CiRCULO

PEEMPRESARIOS

ideas para crecer

Por el lado de la oferta, los sectores mas afectados por la caida de actividad en el 1T fueron la construccion
(-8,6% interanual) y los servicios (-4,1%). La agricultura cayd un 2,5% vy la industria un 2,2%.

Evolucién indice Comercio al por menor
Var. interanual (%)

10

-10

-15

Var. promedio acumulada

-20

mar-08
ago-08
ene-09
jun-09

nov-09
abr-10
sep-10
feb-11
jul-11
dic-11
may-12
oct-12
mar-13
ago-13
ene-14
jun-14
nov-14
abr-15
sep-15
feb-16

Fuente: Circulo de Empresarios a partir de INE y Eurostat, 2020.

—\/ar.

jul-16
dic-16

may-17

anual

oct-17
mar-18

ago-18

ene-19

jun-19
nov-19

-14,1

En servicios, en el 1T el comercio
minorista retrocedid¢ un 3,5%
interanual (+2,3% en el 4T 2019),
su peor registro desde el 2T 2013.
Entre enero y abril el descenso
acumulado fue del 10,6%.

En abril, la caida fue del 31,6%

interanual, 17,5 puntos superior al
retfroceso de marzo.

En la Eurozona cayd un 11,2% en
mMarzo.
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La produccion industrial se hunde en el 1T

Si bien la construccion vy los servicios han resultado los sectores mas afectados por el Covid-19, la

CiRCULO
DEEMPRESARIOS

ideas para crecer

produccién industrial se ha desplomado en el 1T 2020, por las distorsiones en las cadenas globales
de suministro, la reduccion de la demanda nacional y de la de mercados internacionales.

indice de Produccién Industrial mensual
Var. interanual (%)

10

-10

-15

-20

-25

jul-08

nov-08
mar-09

Fuente:

jul-09
nov-09

m mar-10

Circulo de

jul-10

nov-10
mar-11

jul-11
nov-11

mar-12

jul-12

nov-12
mar-13

jul-13
nov-13

jul-14

mar-14
nov-14
mar-15
jul-15
nov-15
mar-16
jul-16
nov-16
mar-17
jul-17
nov-17
mar-18
jul-18
nov-18
mar-19
jul-19
nov-19
mar-20

mpresarios a partir de INE, 2020.

La produccion industrial retrocedio
un 12,2% interanual en marzo, su
peor registro desde septiembre de

2009. En la Eurozona la caida fue del
11,3%.

Por sectores, los que mds caen son
bienes de consumo duradero
(-27,1%) y bienes de equipo (-26,3%).

El balance del 1T 2020 es el mds

desfavorable desde 2012 (-5,4% vs.
0,4% en 4T 2019).

48



CiRCULO

Fuerte impacto de la pandemia en el empleo O * EMPRESARIOS

ideas para crecer

En mayo, el paro registrado aumenté un 0,7% respecto a abril (+26.573 personas)!, hasta 3.857.776
desempleados. En términos interanuales, el incremento fue del 25,3%.

Evolucién dfiliacion y paro registrado Seg. Soc., mayo
Personas y var. interanual mes de mayo (%)

I Paro registrado (eje izq.)
e+ <o Variacion del paro (eje dcho.)

Personas
20.000.000

18.000.000
16.000.000
14.000.000
12.000.000
10.000.000
8.000.000
6.000.000
4.000.000
2.000.000

Afiliados (eje izq.)
© -+ Variacion de la afiliacidn (eje dcho.)

El nUmero medio de dfiliados a la Seguridad Social
aumentd un 0,5% respecto a abril (97.462
personas), hasta 18.556.129 dafiliacdos. Respecto al
mismo mes de 2019, cayo un 4,6%.

Hay 3,7 millones de empleados afectados por ERTE
(21% por fuerza mayor).

Segun Fedea, sumando al paro registrado los
trabajadores en ERTEs y por ceses involuntarios de
actividad ligados al Covid-19, los activos que no
estaban trabajando en abril sumaban 8,4 millones,
situtando  lo que  denominan “tasa  de
paro efectiva” en el 36,4% de la poblacidon activa.

"'En abril, el paro registrado aumentd un 8% respecto a marzo (+282.891 personas) y el nUmero medio de afiliados cayd un 2,9% (-548.093 personas).

Fuente: Circulo de Empresarios a partir de Ministerio de Trabajo, Migraciones y Seguridad Social, 2020.



Mas de tres cuartos del aumento del desempleo se C HEMPRESARIOS
concentra en el sector servicios

Distribucion del incremento del paro registrado por sectores

% sobre el total

90
W % sobre incremento anual 79,9
80

70 % sobre incremento mensual

acumulado abril-mayo
60

50
40
30
20

10

- O =

Agricultura Industria Construccion Servicios

Ademds, casi la mitad de los tfrabajadores en ERTEs (47%) estdn ocupados en servicios de restauracion,
hosteleria y comercio.

Fuente: Circulo de Empresarios a partir de Ministerio de Trabajo, Migraciones y Seguridad Social, 2020.
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La tasa de paro retorna a niveles de hace un ano O CIRCULO

PEEMPRESARIOS

ideas para crecer

El Gobierno, en el Programa de Estabilidad 2020-21, estima una tasa de desempleo del 19% en 2020 y del
17,2% en 2021. Las previsiones de la Comisidon Europea van en linea (18,9% y 17%, respectivamente),
mientras que las del Consenso de FUNCAS la elevan al 20,2% en 2020y el 17,9% en 2021.

Evolucion ocupados, parados y tasa de paro EPA 1T Tasa de paro en Europa, marzo 2020
Var. interanual (%) y % poblacion activa % poblacion activa
4 Tasa de paro (eje dcho.) —Creacién empleo Reduccién paro 30 18 64
/_\/\/_\/\- ! dlC-19
2 1,1 16
25 W mar-20
0 14
-2
18,8 20 12
_4 17,2 16,4 16,6 16,7 15 3 10
, 8,4 8,4
6 14,6 14,5 14,7 14,0/ 139 1338 14,4 15 . 7.4 s
' 6,6
3 6,4
10 10 6
- 3,8
4 3,5 2,9
-12
> 2
-14
0
-16 0 © © © o © © w w o © 2
~ ™~ ~ ™~ 0 0 0 0 o) o) ) o) o * S S o = S [ > Qo S c 2
— — — — — i — — — — i — (o] o GL) a [ — ~ () > c O© ©
o o o o o o o o o o o o o I 5 2 © = 5 = £ ) £ o)
N ~ ~ ~ N ~ ~N N ~N N ~ ~N ~ o w O b v o o »n
— — = — — = = = — — = — — N S a e = Q
— ~N ™ < — ~ ™ < — ~N ™ < — w = < 2
o2 a

En marzo la tasa de paro en Espana (14,4% — sin ERTE) casi duplicaba la media de |a Eurozona (7,4%).

* Previsiones Programa de Estabilidad 2020-2021.
Fuente: Circulo de Empresarios a partir de Ministerio de Hacienda, Eurostat, Comision Europea, FUNCAS e INE (EPA), 2020.



Fuerte deterioro de las cuentas pUblicas S ELT .

ideas para crecer

Se elimina la posibilidad de consolidacién en 2020. El déficit publico aumentard segin el Gobierno desde
el 2,8% del PIB en 2019 hasta el 10,3%'. La deuda pUblica podria alcanzar el 115,5% este ejercicio.

Deuda y saldo puUblicos, 2007-2020* Cap. (+) / nec. (-) financiacién AAPP en 2019
% PIB % PIB
Deuda plbli o Saldo plbli o deh Administracion Central CCAA
120 I Deuda publica (eje izq.) aldo publico (eje dcho.) 4 CCLL m Seguridad Social
4 2,1
100 ?
0 0 0,1 o 0,7 0,3
80 ,
B o R
60 -4 -4 28
-6 6
40 )
-8 -8
20 -10
-10
\{ 1]~ = s
0 -12 113
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020* -14 ’
2006 2009 2019

En marzo, la deuda aumentd un 3% hasta 1,22 billones € situdndose en el 98% del PIB esperado inicialmente
para 2020.

' Segun Fedeaq, el déficit podria llegar a alcanzar un 12% del PIB en 2020, en torno a 130.000 millones €.

* Previsiones Programa de Estabilidad 2020-2021.
Fuente: Circulo de Empresarios a partir de Banco de Espana y Ministerio de Hacienda, 2020.
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CiRCULO

Se reduce la nomina de pensiones e

A 1 de mayo, la ndmina de las pensiones contributivas acumuld 9.852,78 millones €, un 0,27% menos
respecto al mes anterior, su primer descenso en la serie historica. En términos interanuales, aumentd un

2,52%.
Pensiones contributivas en vigor
NO
9.820.000 1,6 El nUmero de pensiones contributivas en
9.800.000 1,4 vigor a 1 de mayo habia caido un 0,4%
9.780.000 1,2 mensual, hasta 9.754.137. En todo ello ha
5 760.000 L0 influido el Covid-19, su mortalidad vy la
’ ’ 0,8 1_ . s d f . i . d
9 740.000 0 aquc:lon e confinamiento y cierre de
9.720.000 0,4 oncings. . .
5.700.000 0,2  En abril, las altas de pension cayeron un
9'680'000 0,0 13,9% mensual (-32,2% interanual).
T -0,2 « En acumulado, desde enero las altas
9660000 0,4 cayeron un 22,1% interanual y las bajas se
9.640.000 -0,6 ;

o o oo 666 o incrementaron un 17,5%.

oS T T T o oar a ol ql

85855298888 ¢L8¢:4%:3

NUumero pensiones e %, var. mensual % var. interanual

Fuente: Circulo de Empresarios a partir de Ministerio de Inclusion, Seguridad Social y Migraciones, 2020.
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DEEMPRESARIOS

Aumenta la financiacion a las empresas P ——

En marzo, el crédito de nueva concesion a los hogares cayd un 24,4% interanual al caer su demanda en el
contexto de confinamiento. En contraste, el crédito a las empresas no financieras se incrementd un 34,6%
inferanual.

Nuevas operaciones de crédito al sector privado no financiero
Millones €

En el caso de los hogares es la
Crédito total hogares Crédito sociedades no financieras (eje dcho.) concesion de crédito al

consumo la que mds cae

Crédito al consumo

9.000 50.000 A~
3.000 45 000 (38,1%). El credito para la
| £0.000 adquisicion de  vivienda
7.000 : i
: 35.000 retrocede un 25,2% interanual.
6.000 :
5.000 30.000 | o
4.000 25.000 La financiacidon a empresas no
3.000 20.000 financieras alcanzd 36.570
2.000 ig'ggg millones €, concentrdndose un
1.000 : obo 56,5% en créditos superiores a
' . o. 1 millén € tras aumentar éstos
mar-11 mar-12 mar-13 mar-14 mar-15 mar-16 mar-17 mar-18 mar-19 mar-20 Un 5713% inTeanUGl.

Fuente: Circulo de Empresarios a partir de Banco de Espana, 2020.



El IPC profundiza la senda descendente (™ oy

PEEMPRESARIOS

ideas para crecer

En abril, el IPC disminuyé un 0,7% interanual, frente al avance del 1,5% en el mismo mes del aino anterior,

principalmente por la caida de los precios de los carburantes y combustibles. El indicador adelantado de
mayo sitUa la caida de precios en el -1% interanual.

Evolucion de precios
Var. interanual (%)

e |PC Espafia === |PC subyacente Espafia* e |PC EUrozona

3,5
: El cambio en el patrén de consumo de
las familias durante el confinamiento ha
influido también en esta evolucion. En
abril, los precios de los “bienes Covid-
19" aumentaron un 3,1%, mientras que

03 .

los de los “servicios Covid-19"2 bajaron
E3
]

2,0
1,5
1,0
0,5
0,0

-0,5

un 4,4% interanual.

-1,0

-1,5

© ~ ~ ~ ~ ~ ~ ) ) 0 ) ) 0 o) ) ) o) o) ) o o
=1 o — - o — — e — — e — e = — i = — — I ~
> U = > = o > ] = > = o > ] = > = o > 9] =
o c © © =X ) o c © © = ) ¢} c © © = Q o c ©
c 9] IS c * c ] IS c »n c ) I e »n c (9] S

*Excluyendo alimentos no elaborados y energia

I Productos de alimentacion, bebidas, tabaco, limpieza vy
articulos para el cuidado personal.

2 Servicios de alquiler de vivienda y garaje, distribucion de agua, alcantarillado, recogida de basuras, gastos comunitarios, electricidad, gas, gaséleo
para calefaccion, servicios de telefonia, musica y television en streaming, seguros, comisiones bancarias y servicios funerarios.

Fuente: Circulo de Empresarios a partir de INE y Eurostat, 2020.

articulos no duraderos para el hogar, productos farmacéuticos, comida para animales vy
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Retroceso del comercio internacional de bienes

La caida del comercio global y las distorsiones en las cadenas globales de valor y suministro impactan

negativamente en las exportaciones e importaciones de bienes.

Balanza comercial, enero-marzo 2020
Variacion respecto mismo periodo ano anterior

V49%  » 765648ME >

Evolucion comercio de bienes, enero-marzo

Var. interanual (%)
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ideas para crecer

Distribucion sectorial, enero-marzo 2020

% SO

Exportaciones

bre el total

tabaco

_|Alimentacién, bebidas y

B. equipo

Productos quimicos

B. Equipo

Productos quimicos

194 O
c
K=l
9

19 &1
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154 £ L

Productos energéticos

Distribucidn geogrdfica, enero-marzo 2020

211

171

13.1

% sobre el total
Exportaciones Importaciones

Europa 72,4 60,6

UE 59,6 51
Alemania 11,2 12,4
Francia 15 10,7
Italia 7,9 6,1

UK 6,9 3,4
América 10,4 11
Asia 8,9 19,9
China 2,4 8,6
Africa 6,3 8,4
Otros 2 0,1

Fuente: Circulo de Empresarios a partir de Ministerio Industria, Comercio y Turismo, 2020.
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Caida de la Inversion Extranjera Directa en 2019 O ciRcuLO

bt EMPRESARIOS
ideas para crecer

En 2019, los flujos de IED bruta productiva recibida en Espana retrocedieron un 54,8% interanual hasta

22.376,6 millones € (1,8% del PIB generado en dicho periodo). Las previsiones para 2020 no son optimistas, en

un contexto en el que la UNCTAD estima una caida de los flujos mundiales de inversion del 30%-40% en 2020-

2021 y de aplicacion de medidas restrictivas a la libertad de inversiones directas con motivo de la crisis.

Flujos IED recibida en Espana

Millones € Origen
50.000 49-5494 60,8% de la IED total recibida
por Espana en 2019 procedié
15000 de la UE28, principalmente de
40.000 54,8% Reino Unido (21,9%) y Francia
35.000 anual (16,6%).
30.214,6 28.804,3

30.000 27.049,7 Destino
25.000 22.376,6
20.000 Madrid
14.903,5
15.000 12.614,4 Cataluna 61.2% del total .
e Castilla y Leén
10.000 14,4% del total
8,2% del total
5.000

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

o

Los flujos de IED espanola en el exterior retrocedieron un 53,8% interanual hasta 15.126 millones € (1,2% del PIB) y
se dirigieron fundamentalmente a la UE (39,2% del total de la IED espanola).

Fuente: Circulo de Empresarios a partir de Datainvex y UNCTAD, 2020.
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Hundimiento del turismo en marzo y abril S ELT .

ideas para crecer

Coincidiendo con el inicio del estado de alarma y de las restricciones a los desplazamientos, la entrada de
turistas se redujo un 64,3% intferanual en marzo hasta apenas 2 millones. El gasto total por turismo fambién
cayo un 63,3%, pasando de 6 millones € en marzo de 2019 a 2,2 millones en marzo de 2020.

Entrada de turistas mes de marzo Gasto total turismo
Millones de turistas y Var. interanual (%) Millones €

6 Turistas —9% var. Interanual (eje dcho.) 20

7.000
6.034,9

0 6.000

5.000

-20
4.000

40 3.000 2.214,9
2.000

64,3 [ 1.000

0 -80 0
mar-16 mar-17 mar-18 mar-19 mar-20 mar-19 mar-20

En abril, la entrada de turistas y el gasto total ha sido 0.

Fuente: Circulo de Empresarios a partir de INE, 2020.
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Se paraliza la creacion de empresas O .

ideas para crecer

En abril, las constituciones de empresas cayeron un 72,1% interanual, hasta 2.454 desde 8.782 en abril de 2019.

Constitucion de empresas por CCAA
N° de empresas y Var. interanual (%)

2.100
abr-19 mabr-20 W% var. Interanual (eje dcho.) 10

Destacan los descensos en
Ceuta y Melilla (-88,9%),
Ho m ﬁ ﬂ 29 seguidas de Cataluna

40 (-88,4%), Canarias (-86,9%) vy
50 Castilla La Mancha (-82,7%).

1.800
-20

1.200

s
-64,8 .
600 . 67,5 -68,1 a2 70 En contraste, las comunidades
-/4, -74,7 -14, . , ,
827 80 que registraron caidas mas
300 I 86,9 ' «  contenidas fueron Navarra
0 B e m B w B e e (-29%). Murcia (-32,5%) Y
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Fuente: Circulo de Empresarios a partir de Colegio de Registradores, 2020.



Presiones sobre la prima de riesgo

CiRCULO
DEEMPRESARIOS

ideas para crecer

La prima de riesgo aumenta ante el deterioro de la economia. Actualmente se situa por debajo de
100 puntos bdsicos, fras alcanzarlos 150 pb durante la Ultima semana de abril.

La politica del BCE de compra de deuda puUblica evita incrementos mayores.

Primas de riesgo de Espana, Portugal e ltalia respecto al

¢ £ Evolucion del rating Espana
bono aleman a 10 anos

2010 — marzo 2020

b
P Calificacién
350 , .
Aaa AAA ] Moody's ——S&P Fitch
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Fuente: Circulo de Empresarios a partir de Reuters y Bloomberg, 2020 60



Incertidumbre e inestabilidad en los mercados

financieros

El Covid-19 provoca caidas historicas de los indices bursdtiles a nivel global.
El lbex cayd mds de un 30% la primera quincena de marzo. Desde ese momento ha recuperado casi un 25% de

su valor.
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