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Perspectivas es un informe semestral realizado
por KPMG en Espana desde 2009 que recoge la
opinion de directivos espanoles sobre la situacion
econdmica actual y sus perspectivas a corto y
medio plazo. Se basa en una encuesta llevada a
cabo en los sels meses anteriores a la publicacion
de las conclusiones que incluye algunas cuestiones
recurrentes de caracter general sobre expectativas
econdmicas y de gestion empresarial y otras
especificas en funcién de la coyuntura.




Escenario

La economia espanola ha dado un giro en positivo y
organismos como el Fondo Monetario Internacional
(FMI) o el propio Gobierno prevén que la recuperacion
econdmica continle en el medio plazo. La contabilidad
correspondiente al segundo trimestre de 2014 registro
un avance del Producto Interior Bruto (PIB) del 0,6 %,
dos décimas superior al logrado en el trimestre
anterior (0,4%). La tasa interanual fue del 1,2% en

el segundo trimestre del ano, siete décimas maés

que en el trimestre anterior como consecuencia de
una mejora de la aportacién de la demanda nacional,
contrarrestada parcialmente por un empeoramiento de
la aportacion de la demanda externa. El crecimiento
interanual conseguido en el segundo trimestre

de 2014 supuso la segunda tasa positiva tras diez
trimestres consecutivos de retrocesos interanuales,

lo que apunta a la consolidacion de la recuperacion
econdmica tras registrarse cuatro trimestres seguidos
de crecimiento.

El consumo doméstico alcanzoé su punto de inflexion

en el primer trimestre de 2013, el Ultimo en el que el
Indicador Sintético de Consumo (ISC) registré una caida
del 1,9%. Desde entonces, continué creciendo hasta
avanzar a un ritmo del 3,3% en el primer trimestre

de 2014, mientras los indicadores que elabora el
Ministerio de Economia y Competitividad apuntaban al
mantenimiento de una tendencia al alza en las compras
de bienes y servicios dentro del pais. Los datos del INE
en el tercer trimestre del ano confirmaron el cambio

de tendencia, con un crecimiernto anual del 2,4% en

el gasto en consumo final de los hogares espanoles. El
indice de confianza del consumidor (ICC) del CIS alcanzo
en Junio los 89,3 puntos, registrando asi, valores que
no se observaban desde el inicio de la crisis a mediados
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de 2007 EI'ICC empeoré ligeramente en los dos meses
posteriores hasta situarse en los 877 puntos en Agosto.
No obstante, el avance siguié siendo significativo en
relacion al mismo mes del pasado ano. El desempleo
continta siendo elevado con una tasa de paro que

se situd en el 24,47% el segundo trimestre de 2014,
registrando el mayor descenso trimestral en la serie
historica homogénea de la EPA. En la misma linea, a
julio de 2014 la bajada del paro en variacién anual fue
del =702%, con 424.500 desempleados menos en un
ano. En septiembre, las cifras del ministerio de Empleo
indicaron que el paro aumento6 en 19.720 personas,

la menor subida en este mes desde 2007 Con el
aumento de septiembre, el paro encadena dos meses
consecutivos de incrementos, mientras el nimero de
afiliados a la Seguridad Social se elevd en contra de la
tendencia habitual.

Por otro lado, el gasto publico, el déficit y la deuda
siguen siendo altos. La deuda publica espanola
alcanzé el 98,40% del PIB en el segundo trimestre
de 2014, mientras que en el trimestre anterior fue
del 96,80%. No obstante, las mejores condiciones
econdomicas y de competitividad del conjunto del pais
han propiciado que las agencias de calificacion Fitch
y S&P eleven un escaldn la calificacion de la deuda
soberana espanola y mantengan la perspectiva en
estable. Asi, la economia espanola cerrd el segundo
trimestre del ano con el tipo de interés del bono
espanol a diez anos en el 2,67 % vy su diferencial con
respecto al de la referencia alemana con el mismo
vencimiento en 138 puntos basicos. Segun los datos
de Contabilidad Nacional, el déficit publico se situd
al cierre del segundo trimestre de 2014 en un 3,43%
del PIB -frente al 3,94% de un ano antes- para el
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conjunto de la Administracién Central, Comunidades
Auténomas y Seguridad Social, ascendiendo a un total
de 36.472 millones de euros, cifra inferior en un 11,8%
a la del mismo periodo de 2013.

Desde el comienzo de la crisis en 2007, el sector
exterior habia compensado el desplome de la
demanda interna del pais convirtiéndose en la Unica
fuente de crecimiento estable de la economia
espanola. Pero datos del Ministerio de Economia

y Competitividad, hasta abril, evidenciaron que el
crecimiento de las exportaciones habia perdido
intensidad y en su lugar, era la demanda interna la
gue poco a poco, estaba devolviendo a la economia
espanola a la senda del crecimiento. Asi, el primer
trimestre de 2014 marcd un punto de inflexién con
la demanda interna contribuyendo de forma positiva
en cuatro anos y la externa restando por primera
vez en ese periodo. Este cambio de panorama
volvié a repetirse en el segundo trimestre del ano
con una contribucién del consumo y de la inversion
de 1,9 puntos, mientras la demanda externa se
contrajo en 0,7 puntos -la peor desde 2010-. En los
cuatro primeros meses del afo, las importaciones
en Espana crecieron un 4,9% interanual, hasta los
86.686,8 millones, mientras que las exportaciones
sumaron 78.037,6 millones de euros, con un
crecimiento del 1,4%. Durante el segundo
trimestre, los datos del Ministerio de Economia
indicaron una caida del 2% en las exportaciones, lo
gue supuso un ajuste de 1.218 millones de euros
respecto al mismo periodo de 2013. En julio la
situacion dio un giro y las exportaciones crecieron
un 8,7%, lo que permitié cerrrar el mejor mes de la
serie histérica iniciada en 1971. El déficit comercial,
no obstante, registré un saldo negativo de 13.709
millones a causa de un timido avance del 1,6%

en las exportaciones entre enero v julio, frente al
impulso registrado por las importaciones (6,5%). Por
su parte, la competitividad exterior de la economia

% Crecimiento del PIB

2015

Principales

previsiones
crecimiento PIB

FMI 1,3% 1.7% oct-14
BANCO DE ESPANA 1,3% 2% oct-14
OCDE 1,2% 1,6% sept-14
GOBIERNO DE o o

ESPANA 1,3% 2% sept-14

espanola en el segundo trimestre de 2014, tomando
como referencia los Indices de Precios de Consumo
(IPCs), aumentd frente a la UE y la zona euro debido
a la baja inflacién espanola respecto a la media del
resto de socios y al estancamiento en la apreciacién
del euro dentro de la Union.

Entre las nuevas reformas aprobadas por el Gobierno
para reactivar la economia espanola se enmarca el
Plan de medidas para el crecimiento, la competitividad
y la eficiencia, aprobado por el Consejo de Ministros el
pasado Junio y cuyo fin es fomentar la competitividad
y el funcionamiento eficiente de los mercados,
mejorar el acceso a la financiacion e impulsar la
empleabilidad y la ocupacion. Ademas, este Real
Decreto-Ley recoge una amplia serie de medidas en
materia fiscal y tributaria, entre las que se encuentran
la reduccién de los tramos del IRPF de siete a cinco
que se llevaré a cabo en dos fases (una en 2015 y

otra en 2016), la reduccion también del Impuesto de
Sociedades del 30% actual a un 28% en 2015y a un
25% en 2016 o la tributacion a partir de ahora, tanto
de las indemnizaciones por despido como de los
dividendos desde el primer euro.

A nivel global, la economia mundial registré un
crecimiento débil de apenas un 2,1% en 2013, mientras
los pronésticos del FMI apuntan hacia un crecimiento
del 3,3% para este 2014 y del 3,8% en 2015 -lo que
representa, respectivamente, una reduccion de 0,1

y 0,2 puntos porcentuales sobre sus previsiones de
julio de este aho-. La zona euro ha salido finalmente

de una dilatada crisis y su PIB ha comenzado a crecer
de nuevo. La economia de Estados Unidos continla
recuperandose y grandes economias emergentes
como China parecen haber puesto freno a una mayor
desaceleraciéon de su economia, que incluso podria
verse fortalecida. El FMI estima que el Producto Bruto
Mundial (PBM) se consolide en el 3,3% este ano
(desde el 2,4% en 2013) y repunte en 2015 a 3,8%,
crecimiento que, segun senala el Fondo, descansara en
los paises emergentes.

En la zona euro, la creacién del Mecanismo Unico

de Supervisién (MUS) este otono de 2014 sera un
paso decisivo en el proceso hacia la unién bancaria
en Europa. En el mes de octubre, el FMI ha mejorado
Sus previsiones macroecondémicas para Espana
anunciando un crecimiento del 1,3% en 2014 y

del 1,7% en 2015, cifras que han duplicado las
estimaciones realizadas a principios de ano, cuando el
crecimiento previsto era del 0,6% para este ano y del
0,8% para el siguiente.
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Principales
conclusiones

Con la mejora de los indicadores y tras haber percibido
los primeros sintomas de la recuperacion econémica,
las perspectivas de los directivos y empresarios
espanoles muestran un mayor optimismo, sobre todo
en el largo plazo, y la mayoria espera que la economia
del pais se restablezca definitivamente a partir de 2016.

Culminado el primer semestre del afo, Perspectivas
recoge un avance significativo en las valoraciones de

la situacion actual y en las perspectivas de futuro. Las
opiniones desfavorables sobre la situacién econémica
actual recogidas en informes anteriores han disminuido
de forma pronunciada tras hacerse palpables los
primeros signos de la recuperacion. Las perspectivas

a seis meses también han mejorado, aunque el mayor
avance se registra a un ano vista, con un 68% de los
directivos que espera que la situacion mejore.

En la misma linea, la mayoria de los empresarios
espanoles prevé un aumento de sus ventas netas
durante este ano. Casi todos estiman un crecimiento
superior al 1% y poco menos de la mitad espera crecer
mas alla del 5%. Por otra parte, los ajustes han dejado
de ser necesarios para el 56% de las empresas y cada
vez estan menos asociados a los recortes de plantilla.

Las expectativas de creacion de empleo han mejorado
y se centran ya no solo en el largo plazo, sino en un
futuro cercano. Asi, aunque la mayoria —un 51%-

no espera la creacion de puestos de trabajo en su
empresa hasta 2016, las opciones mas cortoplacistas
han ganado fuerza en este informe respecto a las
encuestas anteriores.
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La mayoria de las empresas espanolas se ha mostrado
conservadora en sus planes estratégicos, con un 50%
de los encuestados que afirma cenirse a su negocio
principal. Otras arriesgan méas tomando el camino de
la innovacion, principalmente en productos (46%), o
mirando al exterior con afan de crecimiento (40%). En
cuanto a la inversion estimada, aproximadamente la
mitad de los directivos espanoles no prevé cambios
durante el presente ejercicio, mientras que el 45%
espera un crecimiento que casi en la mayoria de los
casos superaréa el 5%.

A pesar de que el sector exterior haya perdido

fuelle durante el primer semestre del aho, las
empresas espanolas no abandonan sus planes de
internacionalizacion. Asf, son mayoria -el 51%- las que
estiman un aumento de su presencia internacional,
dirigida principalmente a la Union Europea y a
Latinoamérica como destinos preferidos.
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Perspectivas

economicas generales

Los empresarios y directivos espanoles encuestados

para Perspectivas KPMG del primer semestre de 2014
han mejorado su percepcion de la economia espanola de
forma significativa desde las Ultimas ediciones de este
informe. La mejoria se percibe tanto en la mejor valoracion
de la situaciéon actual como en las mejores perspectivas a
seis meses y a un ano respecto a ediciones pasadas.

La mayoria —un 52%-— de los encuestados en este
informe no considera mala la situacion actual de la
economia espanola, mientras que en el primer y

el segundo semestre de 2013 eran el 90% de los
encuestados y el 75%, respectivamente, los que hacfan
una valoracion desfavorable. Los encuestados que
califican la coyuntura como regular alcanzan el 48%
(frente al 22% en el segundo semestre de 2013 vy al
10% en el primero), en detrimento de aquellos que

la califican como mala, que ha pasado de mas de un
60% en los dos semestres anteriores a un 44% de las
respuestas este ano. (Grafico 1a)

En cuanto a las expectativas de futuro, un 30% apuesta
por una mejoria de la situacién econémica a seis
meses frente a un 16% y un 10% que escogiod esta
opcién en el segundo vy el primer semestre de 2013,
respectivamente. A un ano vista, las perspectivas

de los empresarios y directivos espanoles ganan
optimismo ante la mejoria de los indicadores. Asi, son
mayoria —el 68%- los directivos que esperan que la
recuperacion se consolide y la economia acelere su
crecimiento, pues un 65% espera que la situacion sea
mejor y un 3% que sea mucho mejor. Es el mejor dato
registrado desde que comienza la serie histérica, en el
primer semestre de 2010.

Grafico 1a
Valore la situacion de la economia espafiola y
sus expectativas
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Gréfico 1b
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Si observamos los resultados a la inversa, fijandonos
en aquellos que opinan que la situacién ird a peor, se
corrobora la tendencia optimista, pues a seis meses
desciende desde un 23% y un 7% en el primer y

el segundo semestre de 2013, respectivamente, a
un 3% en el primer semestre de 2014. Las malas
perspectivas a un ano también se han reducido
desde un 15% en el primer semestre de 2013

hasta un 4% este afo, aunque han empeorado
ligeramente respecto al semestre anterior (2%).
(Gréfico 1b)

A pesar de las claras perspectivas de mejora que
se aprecian entre los directivos y empresarios
encuestados, la recuperacion definitiva no llegara hasta
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2016 o incluso 2017 en adelante para la mayoria (29%

y 41% respectivamente). Asi, los resultados muestran
que la recuperacién econémica esta prevista para el
medio o incluso el largo plazo, pues tan solo el 25% v el
5% de las respuestas apuntan hacia una recuperacion
definitiva en 2015 y este mismo ano, respectivamente.
(Gréfico 2)

En relacion con las expectativas de ventas netas
durante 2014, los directivos encuestados han apostado
por el crecimiento. El 58% espera un aumento, el 29%
mantenerse igual y un 13% un descenso. Entre los que
comparten expectativas de crecimiento, un 46% espera
ademas, que sus ventas netas crezcan mas del 5%
este ano. (Grafico 3).

Gréfico 2
Perspectivas recuperacion econémica
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@ Disminuira >5%

Gréfico 3
Crecimiento esperado de ventas netas
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Punto y aparte a la ejecucion de ajustes en
la empresa

Al ritmo que la recuperacion econémica se consolida,
el sector empresarial gana fuerza y abandona los
ajustes en su seno. La distribucion entre quienes si
han previsto ajustes y quienes no lo han hecho ha
dado un giro significativo respecto a las ediciones
de Perspectivas del pasado ano. Los resultados del
primer semestre de 2014 muestran que un 56% de
los directivos encuestados no ha realizado ajustes
en su empresa ni tiene previsto realizarlos durante el
préoximo ejercicio, frente al 40% que compartia esta
opinién en los informes del pasado ano.

La diferencia mas notable frente a las dos anteriores
ediciones de Perspectivas es la reduccién en el
porcentaje de directivos que asegura que sus ajustes
se centraran en la reduccion de plantilla, que bajo seis
puntos porcentuales en 2013 de un semestre a otro y
que de nuevo se ha reducido este ano en siete puntos
porcentuales, pasando de un 56% en el semestre
anterior a un 49% este 2014. Si comparamos los
resultados de este ano con los del semestre anterior
también se reduce el nimero de directivos que
asegura que sus ajustes implicardn un recorte de
costes generales, pasando de un 92% a un 84% este
ano, bastante alejado no obstante, del dato registrado
en el primer semestre de 2013 (46%). (Grafico 4)

Gréfico 4
;Su empresa ha realizado
o realizara ajustes?

No realizaran
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Gréfico 5
;Cudndo cree que su empresa
empezara a crear puestos de trabajo?

El incremento de la confianza
entre los directivos espanoles
todavia no encuentra una
traduccion directa en las
proyecciones sobre la creacion de
empleo a muy corto plazo. Existe
ademas, division de opiniones
respecto a si el impulso a las
contrataciones en la empresa
llegard mas en el medio que

en el largo plazo. EI 51% de los
directivos encuestados no prevé
la creacion de puestos de trabajo
en su empresa hasta 2016, y
dentro de los que comparten
esta opinién, es la mayoria (29%)
quien apuesta por una mejora de
la ocupacion a partir de 2017 El
49% restante se centra mas en
el corto y el medio plazo, pues un
21% de los encuestados opina
que este mismo ano comenzaran
a crearse puestos de trabajo,
mientras que un 28% espera que
aumenten las contrataciones en
2015. Gréfico 5
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Gréfico 6
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Ante la paulatina recuperacion
de la economia espanola,
ademas de cenirse a su
negocio principal como
estrategia, segun han
sefalado la mitad de los
encuestados, las empresas
espanolas apuestan sobre
todo por la innovaciéon en
productos (46%) y por la
internacionalizacion (40%).
Gréfico 6
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En relacion con las expectativas de inversion, los
directivos contindan mostrandose conservadores

en un 47% de los casos, que esperan mantenerla.

No obstante, se observa un incremento significativo
en el porcentaje de directivos que espera ver crecer
su inversion, pasando de un 29% en el semestre
anterior a un 45% este ano. Entre los que estiman un
crecimiento de la inversién, el 92% prevé un aumento
por encima del 1% mientras que el 45% espera que
supere el 5%. En el extremo opuesto también se ha
producido un avance respecto al semestre anterior,
pues tan solo un 8% de los encuestados espera
reducir su inversion durante proximo ejercicio frente al
20% que registré la encuesta anterior.  Gréfico 7

Grafico 7
Inversion estimada de la empresa
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Expansion internacional

La mejora de la demanda interna del pais y el
empeoramiento de la aportacion de la demanda
externa no ha evitado que las empresas continden
con sus planes de internacionalizacion, manteniendo
la confianza en el sector exterior como importante
via de crecimiento. En este sentido, las previsiones
de los directivos sefalan que el 51% incrementara
su presencia exterior mientras que un 3% reducira
la actividad de su negocio en mercados exteriores,
cifras que mejoran respecto al semestre precedente
(40% vy 7% respectivamente). La Union Europea

y Latinoamérica contintan siendo los destinos
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preferentes segun el 59% vy el 56% de los directivos
encuestados, respectivamente, mientras que Oceania
se sitla como la opcién menos preferida (6%). Por

su parte, con un 34% y un 24% de las respuestas,
Norteamérica y los BRIC han ganado apoyos respecto
al semestre anterior, cuando tan solo el 7% v el

10% respectivamente, los sehalaba como destinos
relevantes en la internacionalizacion de las empresas
espanolas. Grafico 8

Gréfico 8
Evolucion presencia internacional de la
empresa
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Perspectivas
sectoriales

Las perspectivas de los empresarios espanoles
respecto a la situacion actual y futura de su sector

de actividad del primer semestre de 2014 reflejan la
mejoria en las industrias mas afectadas por la crisis. El
sector financiero se muestra optimista, la automocioén
mejora sus previsiones ante el fortalecimiento de

la demanda interna y el sector de tecnologias de

la informacién y las comunicaciones (TIC), que ha
mantenido su dinamismo durante los Ultimos ejercicios,
continlia con buenas expectativas. En el lado opuesto,
los sectores que observan el futuro con mayores
reservas son el energético, el de infraestructuras, y el
de quimica y farmacia, que no prevén, en su mayoria,
una mejora clara a corto plazo.

Las perspectivas de los directivos de automociéon han
ganado optimismo de forma notable respecto a las dos
anteriores ediciones de este informe puesto que en este
primer semestre del ano, un 31% de los encuestados
valora positivamente la situacion actual del sector. Las
expectativas a seis meses y a un ano también han
mejorado de forma notoria, pues son mayoria —un 54%
y un 69%, respectivamente- los directivos que esperan
gue la situacion mejore, frente al 11 % que compartia
esta opinion el ano pasado.

Concluida la reforma del sector financiero y tras los
grandes esfuerzos de saneamiento y recapitalizacion
ejecutados, se empiezan a observar signos de
confianza. En el &mbito financiero, tan solo el 13% de
los encuestados hace una valoraciéon desfavorable de
la situacion actual, frente a méas de un tercio (35%)
que lo hacia en el pasado informe. La evolucion de las
perspectivas de futuro también es positiva. Més de la
mitad de los encuestados —un 53%-— prevé una mejoria
del sector en seis meses y el 68% de los directivos
espera que la situacion prospere a un ano vista.

Distribucion y consumo es el sector que registra
menor numero de respuestas positivas (9%) en
cuanto a la situacion actual a cierre del primer

semestre de 2014. No obstante, mejoran a un afho
vista, pues un 58% de los directivos confia en la
recuperacion del consumo a 12 meses.

El sector de energia refleja un momento de cambio, con
expectativas algo mas pesimistas que en los informes
Perspectivas del pasado ano. Menos de un quinto de
los encuestados (19%) valora como buena la situacion
actual, frente al 31% vy al 34% que lo hacia en el primer
y el segundo semestre de 2013, respectivamente. Las
expectativas de futuro son ligeramente mejores, pero
no alcanzan el optimismo de hace seis meses, cuando
la mitad de los encuestados esperaba un progreso de la
situacion del sector.

En cuanto a infraestructuras y transporte, el sector
registra la valoracion mas negativa de la situacion actual,
con la mitad de los encuestados calificando como mala
o0 muy mala la coyuntura del sector. A seis mesesy a
un ano vista las expectativas mejoran, pero la mayoria
de los encuestados sigue opinando que la situacion
permanecerd igual en el corto plazo, con un 45% que
espera percibir mejoras en un ano.

Por su parte, las perspectivas del sector quimico y
farmacéutico son conservadoras, pues la mayoria de
los empresarios no espera que la situacién cambie

en el corto plazo. Lo mismo le ocurre al sector TIC,
cauto en sus perspectivas actuales y a seis meses,
pero uno de los mas optimistas para 2015 (con

un 67% de respuestas positivas). En industria, las
perspectivas se recuperan a un ano vista, estimando
el 62% de los directivos una mejora de la actividad
industrial. Los empresarios turisticos reflejan en sus
perspectivas el caracter ciclico propio del sector.

Asi, coincidiendo con el periodo estival se muestran
moderadamente optimistas sobre la situacion actual y
a un ano vista —con un 45% de respuestas positivas-,
mientras que las expectativas a seis meses empeoran
considerablemente (descendiendo las valoraciones
favorables hasta el 18%). (Gréfico 9)
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Gréfico 9
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En cuanto a la recuperacion definitiva de la economia
espanola, el conjunto de los sectores no prevé salir

de la crisis antes de 2016. Entre los méas optimistas

se encuentran distribuciéon y consumo, industria y

el sector financiero, con mas de un tercio de los
encuestados que estima el fin de la recesion para este
anoy en 2015. Por el contrario, el sector energético

es el mas pesimista, con un 61% de los empresarios

esperando la restauracion definitiva mas alla de

2017 Le siguen en sus perspectivas largoplacistas
infraestructuras y quimica y farmacia, que en su
mayoria tampoco esperan que el final de la crisis
llegue antes de 2017. Por su parte, los directivos del
sector automocién se muestran muy confiados en que
la recuperacién definitiva llegara en 2016, con un 72%
de las respuestas. Gréfico 10

Gréfico 10
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En cuanto a la realizacion de ajustes durante el presente
ejercicio, Unicamente los encuestados de los sectores

de tecnologia y distribucion y consumo han respondido
mayoritariamente que los incluirdn en sus planes
estratégicos. Esto supone un avance respecto al semestre
anterior, cuando la mayorfa consideraba llevar a cabo
correcciones en su empresa. No obstante, se advierte un
retroceso del sector TIC, con un 52% de los encuestados
gue espera ejecutar ajustes durante 2014, frente al 33%
de la encuesta anterior. Distribucién y consumo, muy
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afectado por la caida de la demanda interna durante la
recesion, espera en un 95% de los casos orientar sus
correcciones al recorte de costes generales, al igual que

el resto de empresas que prevén implantar ajustes en su
actividad sectorial. Los sectores optan cada vez menos
por incluir las reducciones de plantilla entre sus ajustes,
signo de recuperacion del mercado laboral, a excepcion
Cet sector energético, con un 30% de los empresarios que
preveé reducir su personal durante 2014, frente al 6% del
pasado informe. Gréfico 11

Grafico 11
Realizacion y tipo de ajustes en 2014
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Gréfico 11 (Continuacién)
Realizacion y tipo de ajustes en 2014

Energia y recursos naturales

80%  40% 20% 30% 20%

Recorte de  Refinanciacion  Ajuste de Reduccion Desinversién
costes de deuda capacidad de plantilla
instalada
62% LA
Industria

ﬁ% 68%  11* 32% 47* 16*

Recorte de  Refinanciacion  Ajuste de Reduccion Desinversién

costes de deuda capacidad de plantilla
instalada
55% Infraestructuras y transporte
90 40 - 60 50"
I e

Recorte de  Refinanciacion  Ajuste de Reduccion Desinversién

costes de deuda capacidad de plantilla

instalada

No
[ N

20%

|
Otros

5%

|
Otros

’]U%

Otros



Informe Perspectivas. Primer semestre 2014 17

Ocio y Turismo

70%
g3* 17*% 17% 33% 17*
I e —
Recorte de  Refinanciacion  Ajuste de Reduccion Desinversi6n
costes de deuda capacidad de plantilla
instalada
63 %

Quimica y farmacia

g9% 5% 5% 53% 1%

Recortede  Refinanciacion  Ajuste de Reduccion Desinversion
costes de deuda capacidad de plantilla
instalada
48% Tecnologia, Telecos y Medios

% % %
N 8b”  1b* - 62” -
% I e
Recortede  Refinanciacion ~ Ajuste de Reduccion Desinversion

costes de deuda capacidad de plantilla
instalada

No
[ N

17%

Otros

1%

Otros



Metodologia y
composicion de la muestra

Tecnologia, telecos y medios
Industria 14% 7%

Sanidad 2%
Sector Piblico 1%

Qufmica y Farmacia
14%

Automocion 4%

Ocio y Turismo
5%

Sector al que
Financiero perteneCen

16% Infraestructuras y Transporte

6%

Otros servicios
13%

Energia y Recursos
Naturales
9%

Hasta 49
empleados
19%

Mas de 1.000
empleados
32% e
° Numero de De 50298
empleados
empleados 12%
De 100 a 499
empleados

28%



Menos de 10
millones de euros
17%

Mas de 200
millones de euros
36%

\olumen
de ventas

Entre 10y 49
millones de euros
22%

Entre 100 y 199
millones de euros
13%

Entre 50 y 99
millones de euros
12%

Presidente/Director General/
Propietario/Consejero
29%

Cargo del
encuestado

Otros
12%

Director financiero ; ,
6% Mando intermedio

53%

Nota: El Informe Perspectivas es un informe semestral realizado por KPMG que recoge la opinién de directivos
espanoles sobre la situacidon econdmica actual y sus perspectivas a corto y medio plazo. Este informe tiene un valor

representativo de la tendencia general del mercado, no tiene un valor estadistico exhaustivo.
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