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Perspectivas es un informe semestral realizado por
KPMG en Espana desde 2009 que recoge la opinién de
empresarios y 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 seis 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 funciéon de

la coyuntura.
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Escenario

La economia espanola comienza a dejar atras la crisis. Si bien 2014 ha sido el ano en el que la
economia espanola ha afianzado su proceso de recuperacion, 2015 vera una aceleracion del
crecimiento que, seguin prevén el Gobierno y los principales organismos internacionales, sera
superior al 2%. El Fondo Monetario Internacional (FMI) sitla el crecimiento esperado para Espana
por encima de la media prevista para la Uniéon Europea por primera vez en seis anos. Por su parte,
Bruselas ha revisado al alza sus previsiones para Espana y espera que el PIB aumente un 2,3%
este ano.

En 2014 el PIB crecié un 1,4%, su primer repunte después de seis anos sin crecimiento. Desde el
Ministerio de Economia y Competitividad senalan que este perfil ascendente del PIB real se apoya
en el mayor dinamismo de la demanda interna, que ha registrado mejoras significativas gracias

al comportamiento algo mas favorable del mercado laboral, a la flexibilizaciéon de las condiciones
de financiacién, a la mayor confianza y a la moderacion de los precios por la caida del coste del
petréleo.

La demanda externa, por su parte, frené su crecimiento en 2014 a pesar del avance interanual del
2,5% que registraron las exportaciones espanolas que, por primera vez, superaron los 240.000
millones de euros. La debilidad del crecimiento en Europa es la causa, segun explica el Ministerio
de Economia, de la aportacién negativa del saldo comercial al crecimiento, aunque el déficit
registrado (24.471,9 millones de euros) en 2014 haya sido el segundo mas bajo desde 1998. Las
importaciones, por su lado, sumaron mas de 264.000 millones de euros, con un aumento del 5,7%
respecto a 2013.

La mejora del consumo privado también se refleja en los indicadores de opinion. Asi, el indice de
confianza del consumidor (ICC) del CIS alcanzé en enero los 99,6 puntos, nueve puntos por encima
del dato del mes anterior y maximo histérico de la serie que comienza en septiembre de 2004. Este
fuerte avance se apoya en una mejor valoracion de la situacion actual (que aumenta 8,3 puntos) y
en alin mejores expectativas (que crecen 9,8 puntos). También se registran avances en el indice

de Produccion Industrial (IP1) que, tras tres anos de descensos, cerré 2014 en positivo con un
incremento del 1,1%.

En lo que respecta a los precios, los datos del INE a cierre de 2014 registraron la tasa mas baja
desde agosto de 2009, cuando la inflacién se situé en el -0,15% en media anual (1,6 puntos
menos que el dato de 2013). La caida de los precios a lo largo del pasado ejercicio obedecio,

de acuerdo con el Ministerio de Economia, al comportamiento de los elementos mas volatiles

del IPC: los productos energéticos y la alimentacion. Por su parte, el abaratamiento del crudo
intensificé el descenso del IPC en enero, que situd su tasa anual en el -1,3% (tres décimas por
debajo de la registrada en diciembre). Los grupos con mayor influencia en esta caida fueron
transporte (con una variacion del -7.7%), vivienda (-0,4%), vestido y calzado (-0,1%), y alimentos y
bebidas no alcohdlicas (-0,4%); mientras ocio y cultura, comunicaciones y otros bienes y servicios
representaron las subidas mas notables.

En el capitulo del empleo, el pasado ejercicio contabilizé 433.900 nuevos puestos de trabajo —Ilo
que supuso una variacion anual del 2,53%—, segun los resultados de la Encuesta de Poblacion
Activa (EPA). La ocupacién en el Ultimo ano aumenté en los Servicios (344.200 ocupados mas), en
la Industria (98.000) y en la Construccién (40.000), mientras que disminuyd en Agricultura (48.400
menos). Por comunidades autbnomas, los mayores aumentos se registraron en la Comunidad de
Madrid (122.600 mas), Andalucia (110.900) y la Comunidad Valenciana (61.800), aunque casi todas
las comunidades incrementaron su ocupacion.
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Respecto al desempleo, la cifra de parados en el ultimo
ano se redujo en 477.900 personas, lo que supuso

una variacion anual del -8,05%. En la misma linea, la
tasa de paro descendié en un afio més de dos puntos,
desde el 25,73% del cuarto trimestre de 2013 hasta el
23,70% en el ultimo trimestre de 2014. Asimismo, los
datos de afiliacion a la Seguridad Social proporcionados
por el Ministerio de Economia también mostraron un
comportamiento positivo en enero, respecto al mismo
mes del pasado ejercicio, al aumentar la afiliaciéon en
401.703 personas, lo que implica un ritmo interanual de
avance del 2,5%.

En cuanto a la deuda publica, los datos difundidos por
el Banco de Espana revelan un endeudamiento del
conjunto de las Administraciones Publicas espafolas
que alcanzé en diciembre del pasado ano los 1,033
billones de euros —Ilo que representa un 98,1% del
PIB—, tras incrementarse en 67.777 millones en el
conjunto de 2014 (un aumento del 6,4%). Este dato
suma ya ocho meses por encima del billén de euros y
continula la serie de incrementos que viene registrando
la deuda espanola ejercicio tras ejercicio desde 2008,
cuando se situaba en los 436.984 millones de euros (el
40% del PIB), casi tres veces menor que la cifra actual.

Principales

previsiones

2015

A nivel global, la Comisién Europea ha dado a conocer
en febrero sus estimaciones de crecimiento para la
economia mundial en 2015 y 2016 —que sitla en el
3,6% v el 4%, respectivamente—, tras anotar en 2014
un ritmo de avance del 3,3% (una décima mas que en
2013). El dinamismo de EE.UU. habria compensado la
debilidad de la recuperacién de Japén y del area del
euro y la desaceleracién de China y de otras economias
emergentes. No obstante, el conjunto de paises en
desarrollo y economias emergentes registrara, de
acuerdo con las previsiones de Bruselas, una expansion
del PIB real en 2015 relativamente superior a la de las
economias avanzadas. Por su parte, la intensa caida

del precio del petréleo sera un condicionante clave

en términos de crecimiento que seguira afectando de
manera desigual a los paises, segin sean importadores
o exportadores netos.

% Crecimiento del PIB

crecimiento PIB

FMI 2% 1,8% ene-15
OCDE 1.7% 1,9% nov-14
GOBIERNO DE o o :

ESPANA 2% 2,3 %o dic-14
COMISION 2,3% 2,5% feb-15

EUROPEA
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El avance de los indicadores durante 2014 y un afianzado proceso
de recuperacion economica en Espana encuentran su reflejo en
las conclusiones recogidas en esta edicion de Perspectivas.

Atras ha quedado el pesimismo de afios anteriores sobre

el futuro de la economia, la recurrencia a los ajustes y las

malas perspectivas en términos de facturacion e inversion.

Con vistas al futuro, los directivos y empresarios

espanoles se muestran optimistas y vislumbran un

escenario prometedor, con la sensacion, todavia

contenida, de haber dejado atras la crisis.




Principales
conclusiones

Si bien 2013 marco el inicio de la recuperacion, 2014

ha sido el ano en el que se ha afianzado el proceso

de restablecimiento de la economia espanola y, 2015
serd, segun esperan los directivos espanoles, cuando
se estabilice el crecimiento. De hecho, el 57% de los
encuestados en esta edicion de Perspectivas Espana
espera que la situacion econdémica sea mejor dentro de
12 meses.

Las percepciones negativas de la situacién actual

han continuado reduciéndose siguiendo la bajada
pronunciada que anoté el informe del primer semestre
de 2014, respecto a las respuestas de ediciones
anteriores. Asi, frente a un 90% y un 75% que
valoraba como mala la situacién actual de la economia
espanola en el primer y el segundo semestre de

2013, respectivamente, los resultados de 2014 han
experimentado una mejoria significativa, con menos de
la mitad de los encuestados que expresa una opinion
desfavorable (un 48% lo hizo en el primer semestre
de 2014 y un 45% lo ha hecho en el segundo).

En sus expectativas a seis meses, los directivos

y empresarios espanoles se mantienen cautos y
apuestan, en un 72% de los casos, por la estabilidad.
A un ano vista la tendencia de optimismo iniciada hace
un ano se consolida vy, junto con la caida en picado de
las expectativas de empeoramiento (solo un 4% cree
que la coyuntura sera peor), las previsiones de mejora
0 mantenimiento son una rotunda mayoria.

A pesar del avance de los indicadores a lo largo de
2014, ocho de cada diez directivos espanoles no
espera que la recuperacion definitiva llegue antes de
2016. En lo que respecta a la facturacion, méas de la
mitad (569%) de los encuestados esperaba cerrar 2014
registrando un crecimiento en sus ventas netas, que
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un 38% estimaba superior al 5% v, casi la mitad de
los directivos (47 %) afirmé tener intencién de crear
empleo en su empresa entre 2014 y 2015.

Los resultados del informe del primer semestre
marcaron el final de la ejecucion de ajustes en la
empresa, con un 44% que manifestd haber recurrido
a ellos o tener previsto hacerlo en 2014 (frente a un
61% y un 60% que asi lo declard en el primer vy el
segundo semestre de 2013, respectivamente). En
esta undécima edicién, de nuevo, se ha reducido

el porcentaje de encuestados que menciona haber
recurrido a los ajustes en 2014, y ahora es un 61%
quien expresa esta opinion.

En cuanto a las estrategias que estan poniendo en
marcha las empresas para afrontar el futuro, centrarse
en el negocio principal continda siendo la prioridad
para un 53% de los directivos espanoles. Le siguen la
innovacién en productos (opciéon senalada por un 42%)
y la internacionalizacion (por la que opta un tercio).
Respecto a la inversién estimada de la empresa, un
54% prevé incrementarla, que en un 47% de los casos
se refiere a un incremento por encima del 5%.

Por ultimo, en lo que se refiere a la expansion
internacional, la mayoria de los empresarios espanoles
manifiesta que mantendréa estable su presencia en
mercados exteriores; no obstante, un 47% espera
incrementarla, mientras tan solo un 1% estima
reducirla. Entre los principales destinos se encuentran
la Unién Europea (senalada por dos tercios),
Latinoamérica (escogida por el 65%) y los BRIC (por
los que opta un 27%).
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Perspectivas
economicas generales

La percepcion de recuperacion econémica por parte de los directivos y
empresarios espanoles se ha consolidado a lo largo de 2014 y ha alcanzado un
punto de estabilidad en el que la préactica totalidad (96%) de ellos espera que
sea igual 0 mejor a un ano vista, y mas de la mitad prevé una mejoria.

A un plazo mas corto, la sensacién también es de equilibrio, puesto que el

72% espera que la coyuntura dentro de seis meses sea similar a la actual.

En la valoracién de la situacion actual es donde los directivos manifiestan su
postura mas prudente, pues uno de cada dos la califica como regular. No
obstante, la mejoria sobre las respuestas de hace un ano es rotunda, puesto
que entonces el 61% la consideré mala y el 14% muy mala, opciones que en €l
segundo semestre de 2014 solo escogieron el 39% vy el 6%, respectivamente.
(Gréficos 1ay 1b).

La practica totalidad
de los encuestados
—un 96% — espera
que el entorno
econdmico sea igual
0 mejor en un anoy
mas de la mitad prevé
una mejoria.

Gréfico 1a
Valore la situacion de la economia espafiola y
sus expectativas

Actualmente En 6 meses
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Gréfico 1b
Evolucion de las perspectivas de la situacion econdmica espafola a 1 afio
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Asimismo, aunque los directivos espanoles ven préoxima la recuperacion
definitiva, la gran mayoria no la pronostica hasta, al menos, el 2016 (80%).
(Gréfico 2)

En cuanto al comportamiento esperado de las principales variables de
negocio, las previsiones son alentadoras, impulsadas en parte por el avance
del consumo interno. Seis de cada diez directivos espanoles encuestados
en el segundo semestre de 2014 esperaba cerrar el ano con un aumento
de las ventas netas que, en el 38% de los casos, se calculaba superior al
5%. El desplome del nimero de empresarios que esperaba una caida de
las ventas a cierre de 2013 y a cierre de 2014 es el dato mas revelador de la
mejoria del entorno, puesto que ha disminuido en 20 puntos desde el 31%
del afo pasado hasta el 11%. (Gréfico 3)
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A pesar del avance
de los indicadores
durante 2014, el

80% de los directivos
espanoles no espera
que la recuperacion
definitiva llegue antes
de 2016

Gréfico 2 Gréfico 3

Perspectivas recuperacion econémica Comportamiento esperado de la facturacion

Se mantendré igual

Disminuira

@ Disminuird >5%
@ Disminuird 1-5%

Disminuird 0-1%

® En2014
® En2015
® £n2016
A partir de 2017

Crecera

@ Crecerd >5%
Crecera 1-5%

Crecera 0-1%
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Sup_e_rada la peor parte de la crisis econdmica y en tasas de crecimiento I_OS ajUSteS han
positivas, las empresas parecen haber llevado a cabo ya los ajustes .
necesarios para sobrevivir y crecer. En un ano se ha invertido la de]ado de sSer

proporcion 60/40 de, empresas que han ejegutado o] tleneh plamflcado. recurrentes para un
ejecutar ajustes. Asi, seis de cada diez no siente la necesidad de seguir 0 ; .
buscando maneras de reformular su negocio para seguir compitiendo. 61% de los directivos

espanoles

Del 39% que contempla ajustar de alguna manera su actividad, la gran
mayoria (78%) se centrara en el recorte de costes, seguido, con un 44%
de las respuestas, de la reduccion de personal. (Grafico 4)

En el capitulo del empleo, las noticias son también positivas. El 20%
realizd nuevos contratos en 2014, y casi el 30% espera hacerlo a lo
largo de 2015. El plazo que los directivos observan para generar puestos
de trabajo se acorta progresivamente, aunque todavia un tercio de las
empresas prefiere posponerlos hasta dentro de dos anos. (Grafico 5)

Grafico 4
Realizacion de ajustes en su empresa
durante 2014

78% 44%

Recorte de costes Reduccion de plantilla

generales
23% 14%
Realizaran
ajustes
39% Refinanciacion } _
de la deuda Desinversion
No realizaran
ajustes
61% 5% s,
Ajuste de capacidad Otros

instalada
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Gréfico 5
Expectativas de creacion de empleo

En 2014
20%
A partir de 2017
34%
En 2015
21%
En 2016
19%
Gréfico 6
Estrategias que esta siguiendo la empresa
o R N Las estrategias en las que se
,,’ \\ /’ \\ estan centrando las empresas
/ Centrarse iy ¥ siguen la misma pauta que
I - 1 1 =
] enelnegocio productos ! en los anos precedentes. Las
\ prg‘g%'/g’al J 1 compafias apuestan, sobre

todo, por el desarrollo de la
actividad principal (63%),
seguido de la innovaciéon en
productos (42%). Asimismo,

la actividad exportadora sigue
siendo una prioridad para

gran parte de las companias
espanolas, de forma que el 33%
las contempla dentro de su
estrategia. (Grafico 6)
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El entorno de consumo y financiacién mas favorable se observa en

el repunte en la intencién de invertir por parte de las empresas. En

la segunda mitad de 2014, un 54% de los entrevistados estima que
incrementara su inversion, frente al 29% que lo hacia en el segundo
semestre de 2013. El indice de crecimiento de la inversion sera, ademas,
superior al 5% para una de cada dos empresas que han afirmado prever
incrementarla. (Grafico 7)

Gréfico 7
Inversion estimada de la empresa

Se mantendré igual
36%

Crecera

54%

@ Crecerd >5%
® Crecerd 1-5%

Crecera 0-1%

Disminuira

10%

@ Disminuird >5%
@ Disminuird 1-5%
® Disminuira 0-1%



Expansion internacional

La internacionalizacién ha sido y sigue siendo uno de
los pilares sobre los que se ha sustentado el mercado
espanol durante los anos de crisis. La inestabilidad
geopolitica o la falta de dinamismo de las economias
més potentes de la eurozona no estan afectando de
forma clara a la intencion de seguir incrementando

la presencia internacional de las empresas. De este
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Los destinos tradicionales de los productos y
servicios espanoles se mantienen. Con practicamente
las mismas respuestas, los socios de la UE y
Latinoamérica seran los destinos objetivo para el 66%
y 65% de las empresas, alrededor de 30 puntos por
encima de los BRIC, Norteamérica o la Europa no
comunitaria. (Gréfico 8)

modo, el 47% de los directivos prevé incrementar la
actividad exterior de su empresa, mientras que el 52%
la mantendréa estable.

Gréfico 8
Evolucion presencia internacional de la
empresa
) Aumentara 66%
Permanecera 47%
igual

52%

Unién Europea

23%
Norteamérica
y 18%
Se reducird
1%

Oriente Medio

W

9%

Oceania

65%

Latinoamérica (ex Brasil)

22%

Resto de Europa (ex UE)

n

14%

Norte de Africa

Principales destinos de la expansion

27%

BRIC

\

19%

Asia (ex Indica y China)

y

10%

Africa Subsahariana



Perspectivas
sectoriales

Los principales sectores econdmicos muestran expectativas
similares respecto a la evolucion de sus respectivas industrias
a corto y medio plazo. El sector de ocio y turismo es el mas
positivo respecto a la situacion actual, calificada como buena o
excelente por un 73% de los directivos. También los sectores de
quimica y farmacia, y financiero, describen una coyuntura estable
entre buena (42% y 30% respectivamente) o regular (42% y
59%). En el extremo mas contenido, cinco de cada diez directivos
de infraestructuras y transporte consideran la coyuntura mala o
muy mala.

A seis meses y un ano, las expectativas mejoran para todos los
sectores, con una clara apuesta por la estabilidad a cierre del primer
semestre de 2015 y de mejoria a finales de ano. A doce meses,
el 75% de los directivos de distribucién y consumo prevé que la
situacion sea mejor, reflejo del avance progresivo de la demanda
interna. (Gréfico 9)
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Gréfico 9

;Como calificarfa la situacion del sector en el que opera su empresa y

coémo cree que seréa en el futuro?

Actualmente
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Industria
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Industria
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Otros servicios

@ Mucho mejor
® Mejor
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Aunque los indicadores macroecondmicos generales
apuntan ya a la consolidacién de la recuperacion,

los directivos sienten que todavia existe una cierta
inestabilidad. En este sentido, la mitad de los
encuestados del sector publico, y de infraestructuras
y transporte no prevén que los valores econémicos
se normalicen completamente hasta 2017. Los mas

optimistas son los directivos de tecnologia, telecos
y medios, y del sector financiero, que en méas de un
30% esperan que la actividad econdmica espanola
haya recuperado el pulso a lo largo de 2015. (Grafico 10)

Gréfico 10
Expectativa de recuperacion de la
economia espafiola segln sectores

Distibucion y Consumo ® £n 2014
. . ® En 2015
financiero [ EIZNECT S R N TR o 52016
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Infraestructuras y Transporte
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Quimica y Farmacia

Sector Pablico
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Otros servicios
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Los resultados de esta edicion de Perspectivas reflejan
con claridad aquellos sectores que ya han concluido la
mayor parte de sus correcciones.

Asi, mientras que el 83% de los directivos del sector
financiero, el 76% de los de distribucién y consumo, y el
73% de los de ocio y turismo no estimaron realizar ajustes
en 2014; el 64% de los empresarios de infraestructuras

y transporte, y el 56% de los de tecnologfa, telecos y
medios si esperaban, en cambio, hacer correcciones en
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su empresa durante el pasado ano. Entre los ajustes, los
mas recurrentes son los recortes de costes generales,
elegidos por la mayoria en todos los sectores. En el caso
de quimica y farmacia, las correcciones se enfocan, en un
62%, en reducir la plantilla, y es la mitad de los directivos
del sector publico y financiero la que opta por los ajustes
de personal. En cuanto a las desinversiones, estas son el
focn para un 67% y un 60% de los empresarios del sector
publico y de distribucion y consumo, respectivamente.
(Grafico 11)

Grafico 11
Realizacion y tipo de ajustes en 2014
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Gréfico 11 (Continuacién)
Realizacion y tipo de ajustes en 2014
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@ Sirealizaran ajustes
No realizaran ajustes

Tipos de Ajustes

Sector Publico
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Metodologia y
composicion de la muestra

Tecnologia, telecos y medios
10%

Otros servicios 16%

Qufmica y Farmacia
13%
Sanidad 3%

Sector Piblico 5% Ocio y Turismo

6%

Sector al que
pertenecen

Automocion 4%
Infraestructuras y Transporte

5%

Banca, Seguros e
Investment Management
11%

Industria

Energia 14%
4%
Hasta 49
empleados

15%

Més de 1.000
empleados
34%
Nimero de e 50
empleados 12%

De 100 a 499
empleados
29%
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Menos de 10
millones de euros
13%

Mas de 200
millones de euros

34% Volumen
de ventas

Entre 10y 49
millones de euros

30%
Entre 100 y 199
millones de eurgs Entre 50 y 99
7% .

millones de euros
16%

Otros Presidente/Director General/

16% Propietario/Consejero

21%

Director financiero
9%

Cargo del
encuestado

Mando intermedio
54%

Nota: El Informe Perspectivas Espafia es un informe semestral realizado por KPMG que en esta undécima edicion
recoge la opinién de 245 directivos y empresarios espanoles sobre la situacion econémica 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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