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Consenso Econdmico, correspondiente al primer trimestre de 2016, elaborado por PwC

Una amplia mayoria de expertos y directivos cree que el Brexit sera
tan perjudicial para la UE como para Gran Bretaina

Los panelistas del Consenso esperan una ralentizacion del ritmo de crecimiento de la economia espanola en
2016 y 2017. Para este afio apuntan un aumento de la actividad del 2,6% y para 2017 del 2,3% -una y tres
décimas menos, respectivamente, de lo previsto por el Gobierno-. Los expertos creen que la municion de los
Bancos Centrales esta agotada y consideran que es necesario desplegar el llamado helicoptero monetario
(distribucion directa de dinero a los ciudadanos fuera de la correa habitual de transmisiéon de la politica
monetaria).

Madrid— 24 de abril de 2016. A solo dos meses de la celebracion del referéndum sobre la
permanencia del Reino Unido en la Uni6én Europea, una amplia mayoria -82,4%- de los expertos y
empresarios considera que el Brexit seria perjudicial tanto para la economia de la UE como para la de Gran
Bretafia. Esta es una de las principales conclusiones del Consenso Econémico, correspondiente al primer
trimestre de 2016, que desde 1999 elabora PwC, a partir de la opinién de un panel de mas de 350 expertos,
directivos y empresarios espafioles. Ademas, el 63,7% asegura que una salida del Reino Unido podria tener un
efecto contagio en otros Estados que, en el largo plazo, podria poner en peligro el objetivo de alcanzar una
unién politica. El informe de coyuntura incluye un monografico sobre el Brexit y las otras grandes
incertidumbres que se ciernen sobre Europa.

c¢Cudales cree que serian las principales implicaciones de una potencial salida del RU para el resto de la UE?

Saria més favorabla para la UE que para ol Reino Unido, ya que por fin Europa quedaria asi més unida, més compacta y
mas fuerts y ademas, el Reino Unido terminaria volviendo a entrar pero con menos privilegics de los actuales

8,8%
Saria desfavorable para la UE ya que podria estar expuesta a una mayor falta de confianza dado que su I::‘ d‘ I::‘ I::‘ c‘ i
axposicion al Reino Unido es muy slevada y afectaria negativamente a Ia tasa de crecimiento futuro de su PIS VL VL VLV

BI%
Seria desfavorable para ambos MMMMMM
24%
Seria desfavorable a corto plazo para fa economia espanola —
dados nuestros estrechos lazos comerciales, financieros, turismo, etc.
27.5%
Podria producirse un efecto contagio an otros Estados lo que podria reduciria el impulso para seguir hacia el _
objetivo a largo plazo de llagar a una Unién Politica
63T

Una UE sin al Reino Unido podria genarar cierto desequilibric gecpolitico entre Alemania, demasiado grande y _

poderosa, y el resto de Estades peguenos o medianos
1%

El 72% de los panelistas del Consenso estima que, en el caso de producirse una salida de Gran
Bretafia, el proceso de negociacion generaria una elevada incertidumbre entre las empresas de la UE; y un
74% estima que esta situacion de interinidad se prolongaria por encima de los dos afios que se establecen en el
Tratado de la Unién Europea. Esta incertidumbre tendria un impacto en el PIB del Reino Unido superior al
2% del PIB, segun el 61,5% de los expertos. Respecto a las consecuencias que el Brexit tendria en la City de
Londres, un 77,5% considera que perderia poder y peso relativo y que algunos bancos volverian a resituarse en
el continente europeo.
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Un reciente informe elaborado por PwC para la patronal de los empresarios britanicos (Confederation
of British Industry) calcula entre el 3% y el 5,5% la reduccién que podria experimentar en 2020 la economia
del Reino Unido si sale de la UE. Y entre un 1,7% y un 2,0% lo que podria aumentar el desempleo en esas
mismas fechas.

El 65% de los panelistas del Consenso Econémico consideran que el primer ministro britnico, David
Cameron, estd tomando un riesgo alto con la celebracion de referéndum. Aunque hay division de opiniones
sobre los motivos que le han llevado a convocarlo: un 49% afirma que para conseguir mayores concesiones de
la UE y un porcentaje practicamente igual que para calmar para el antieuropeismo en su partido. No obstante,
creen de forma mayoritaria -el 80%- que la consulta se saldara por parte de los ciudadanos britanicos con un
voto a favor del quedarse en la UE.

¢Qué porcentaje de votos de los ciudadanos britanicos sera favorable a permanecer en la UE?

Mencs del 50% de los votos [
130%
Entre ol 50% y ol 60% de los votos [ RAERMRIR S

80, 2%

Més del 50% d los votos -

50%
La economia espaiiola ralentiza su crecimiento.

Los expertos, directivos y empresarios que conforman el Consenso Econdémico esperan una
ralentizacion del ritmo de crecimiento de la economia espanola para 2016 y 2017. Los panelistas prevén un
aumento de la actividad del 2,6% este afio y un 2,3% el proximo —por debajo de las previsiones del Gobierno
del 2,7% y del 2,6%, respectivamente-. Mientras que, respecto al Consenso anterior, se mantiene en torno al
50% los expertos que califican como bueno el momento actual de la economia espanola, aumenta del 39,6% al
55,1% los que esperan que ira a peor dentro de un afio.

Evolucién de las diferencias en las respuestas obtenidas sobre el crecimiento medio de la economia espaiiola
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Los expertos creen —en un 65,7% y un 60,2%, respectivamente- que en los préoximos seis meses se
mantendra estable tanto el consumo como la demanda de vivienda. La respuesta a esta desaceleracion del
ritmo crecimiento de la economia espanola puede explicarse por la pérdida de fuelle de la inversién productiva
y de las exportaciones. Si comparamos los datos de este Consenso con los del primer trimestre del afio pasado,
el porcentaje de los que piensan que de aqui a final de afio aumentara la inversidon productiva ha caido casi
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cuarenta puntos —del 64,3% al 25,5%- vy los que creen que aumentara las exportaciones ha bajado mas de
veinticinco puntos —del 67,9% al 42,4%-.

¢Coémo evolucionaran la inversiéon productiva, la exportacion y el empleo en los proximos seis meses?

Inversion productiva Exportacion
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En este sentido, los expertos y directivos coinciden en senalar la debilidad de la coyuntura econémica
internacional. El 68,2% califica como regular la situacion en la UE y un 20% como mala. Tampoco son buenas
las expectativas sobre la evolucion de la actividad en China: un 52,3% cree que es regular y un 32% espera que
empeore hasta diciembre de 2016. S6lo EEUU mantiene unas buenas expectativas de aqui a final de ano. En
China se centra, segtn los encuestados, la clave de algunos de los desequilibrios de la economia mundial. De
hecho, el 65% cree que el gigante asiitico no volvera nunca a tasas de crecimiento de dos digitos y que su
economia se ajustard, en el medio y largo plazo, a ritmos mucho menores. La transicion desde una economia
basada en las exportaciones hacia otra centrada en el consumo interior durard al menos una década para el
75,7% de los expertos.

Tipos de interés y tipos de cambio.

Los panelistas consultados en esta edicion del Consenso Econémico esperan -en un 67%- que el
Banco Central Europeo mantenga inalterable el precio del dinero en los préximos meses. Sin embargo, para
junio de 2017 la opinién cambia: un 56,5% espera que este se sitia en el 0,25% o, incluso, por encima.
Respecto al tipo de cambio, los encuestados apuntan a una caida de la cotizacion del euro respecto al délar y
un 53% cree que en diciembre estara en 1y 1,1 ddlares por euro.

Manifieste su grado de acuerdo respecto a las politicas ultra laxas practicadas por algunos Bancos Centrales

=Nadadeacuerdo | [l | [l | Il | ll= Totalmente de acuerdo

La municidn convencional heterodoxa da los Bancos Centrales esta agotada. Tendremos
‘que hacer despegar el *helicoptero monetario” y que los Bancos Centrales acaben
haciendo o faciitando que se haga) politica fiscal axpansiva y politicas estructurales

El retrazo con el que ha actuado el BCE ez incompatibla con una
buena gestién monetaria an una zona tan compleja como la del suro y contrasta
vivamenta con la diligancia da otros bancos centrales

1 %3% H 03% 1,1%

Han tenido bastante efectividad, daspués de todo,
incluidas las politicas del BCE

Apenas han logrado contener el colapso de la oferta monetaria
en sentido amplio {dinerc bancario) y, en ese sentido, no han sacado a las
economias da la "trampa da |a liquidez™ an la que se encuentran

% 182% H%e 23% %
Mo estdn siendo efectivas para lograr ravitalizar la demanda
porque los Bancos Cantrales todavia no han aceptado que ko que deban hacer es 3
comprar deuda pidblica {perpetus) en el primario de forma gue los scberanos puadan 11 (1]
estimular la demanda sin temor al “castigo” de los mercados
151% 18,2% 203% 3% ™%

Precisamente, el monografico del Consenso pregunta a los expertos su opinion sobre las politicas ultra
laxas practicadas, en este momento, por algunos Bancos Centrales. Un 54,5% asegura que la municién de los
Bancos Centrales esta agotada y considera que es necesario desplegar el llamado helicoptero monetario
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(distribucién directa del dinero a los ciudadanos, no a través de los bancos, la habitual correa de transmisiéon
de la politica monetaria).

1.- El Consenso es un informe trimestral elaborado por PwC, a partir de la opinién de un panel de mas de 350 expertos,
directivos y empresarios. La encuesta se ha elaborado exclusivamente con las 110 contestaciones realizadas en plazo.

2. Informe Leaving the UE. Implicagtios for the UK Economy

El propésito de PwC es generar confianza en la sociedad y resolver problemas importantes. Somos una red de firmas
presente en 157 paises con mdas de 208.000 profesionales comprometidos en ofrecer servicios de calidad en auditoria,

asesoramiento fiscal y legal, consultoria y transacciones. Cuéntanos qué te preocupa y descubre cémo podemos
ayudarte en www.pwec.es.

PwC se refiere (en conjunto o por separado) a la red de firmas que integran PwC, cada una de las cuales se constituye
con una entidad legal independiente. Por favor, visite www.pwc.com/structure para mds informacion.
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