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Consenso Econémico correspondiente al tercer trimestre de 2011

Los expertos creen que las CC.AA impediran al Estado cumplir con su
compromiso de reducir el déficit al 6% en 2011

e Los panelistas apuestan mayoritariamente (90,5%) por una reforma fiscal y piden la
rebaja de las cotizaciones sociales, la reduccién de la fiscalidad sobre los beneficios
no distribuidos de las empresas y la rebaja de la presiéon fiscal para pymes y
auténomos.

e Empeoran las perspectivas sobre la evoluciéon de la economia espafola. La actividad
seguird desacelerdndose en los préoximos seis meses, el consumo privado seguira
cayendo y la situacion de las exportaciones de nuestras empresas se deteriora.

Madrid, 1 de noviembre de 2011. Los expertos y empresarios no confian en que
el Estado cumpla con su objetivo de reducir el déficit al 6% del PIB en 2011 y aseguran
mayoritariamente que las desviaciones se produciran, fundamentalmente, en las cuentas de las
Comunidades Auténomas. Esta es la principal conclusion del Consenso Econdémico,
correspondiente al tercer trimestre de 2011, que elabora PwC desde 1999 a partir de un panel
de 396 expertos y empresarios. En esta ocasion, el informe incluye, ademés de las perspectivas
econémicas, dos monograficos sobre El Riesgo Soberano y Bancario en la Eurozona y acerca de C6mo
llegar a un Déficit del 6% del PIB.

Para este afio 2011 Espafia se ha comprometido a reducir el déficit ptiblico al 6% del PIB, es decir 3,2 puntos menos
que en 2010. De estos 3,2 puntos, al Estado le tocan 0,9 puntos (del 5,7% del PIB al 4,8%); a las CC.AA, 1,5 puntos
(del 2,8% al 1,3%); a las CC.LL., 0,3 puntos (del 0,6% al 0,3%); v a las administraciones de la Seguridad Social, 0,6
puntos (pasarian de un déficit del 0,2% a un superavit del 0,4%). ;Cree que se van a cumplir estos objetivos?
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El 70% de los encuestados cree que Espafia “no cumplira claramente” su compromiso
de reduccién del déficit publico al 6% vy, de ellos, casi un 74% atribuye esta desviacion a las
cuentas de las CC.AA, debido a una combinacion de dos factores: la caida de los ingresos y el
incremento de los gastos, pero con mayor peso de este Ultimo aspecto. Los expertos y empresarios
consideran (74%) que esta situacién viene dada por la falta de transparencia de las CC.AA y piden que
los gobiernos regionales y los grandes ayuntamientos tengan la obligacion de publicar
mensualmente, como lo hace el Estado, sus datos de ejecucion presupuestaria, en términos de
cajay de contabilidad nacional. Esta opinibn muy mayoritaria, sin embargo, se torna en division entre
los que estiman que el ajuste fiscal es fundamental y prioritario y los que lo consideran necesario pero
proponen “replantear su ritmo para que no perjudique al crecimiento de la economia”.
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En caso de respuesta negativa, ;dénde se producirian las desviaciones?
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Entodas las administraciones, de forma mas o menos Fundamentalmente en las CC.AA.

El Consenso Economico refleja también de forma abrumadora una opinién critica de los
panelistas acerca de nuestra estructura fiscal. EI 90,5% aboga por una reforma fiscal que
permita potenciar el crecimiento econémico y un escaso 9,5% cree que nuestro sistema
tributario es el adecuado. Llegado a este punto, cen qué aspectos deberia centrarse esa “deseada”
reestructuracion impositiva? Entre las medidas que recomienda el conjunto de expertos y empresarios
destacan la rebaja de las cotizaciones sociales y la reduccion de la fiscalidad sobre los beneficios no
distribuidos a las empresas y la rebaja de impuestos a pymes y auténomos. Asi lo expresan el 54,8% y
el 56,9%, respectivamente.

Si piensa que es necesaria una reforma fiscal, sefiale su grado de acuerdo con las siguientes
proposiciones (puntie de 1 a5, siendo 1 el menor grado de acuerdo y 5 el mayor):
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El sistema tributario actual abre demasiadas vias para que las
grandes rentas acaban pagando menos proporcionalmente que

las rentas medias, y habria que acabar con eso.
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Llama la atencién la rotundidad con la que un 74% afirma que nuestro sistema tributario “abre
demasiadas vias para que las grandes rentas acaben pagando menos proporcionalmente que las rentas
medias” y piden “acabar con esta situacion”. Y, ligado a esta cuestién, cémo un 49,4% apuesta por
redisefnar el actual Impuesto de Patrimonio para convertirlo en un gravamen sobre las
grandes fortunas al estilo francés —tributacion adicional del 3% para las rentas superiores a
500.000 euros.

Empeoran las perspectivas de crecimiento
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El Consenso refleja un nuevo empeoramiento de las perspectivas de los expertos sobre el
crecimiento de la economia espafiola. En comparacion con el trimestre anterior, se incrementa del
72,1% al 88% los que califican como malo o muy malo el momento actual de la economia nacional y
crece en una proporcién parecida los que consideran que la actividad empeorara y seguira
desacelerandose en los proximos seis meses. Para 2011, el consenso de los panelistas apunta a
un crecimiento medio del 0,7%; una estimacion que empeora cuando el horizonte temporal lo
situamos en el conjunto del 2012, con una previsién de crecimiento del 0,4%.

;Coémo eczlificaria usted el momento coyuntural de la economia espanola?
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Las expectativas para el consumo privado -familias- y para las empresas también empeoran.
En el primer caso, aumenta hasta treinta puntos el niUmero de panelistas que espera una
caida del consumo para los préoximos seis meses y en mas de doce, hasta el 60,5%, los
que vislumbran también una caida de la demanda de vivienda. La opinién sobre la situacion
de las empresas y su evoluciébn también se desplaza hacia situaciones mas negativas. Las
exportaciones, uno de los pocos factores que se estaban comportando bien en nuestra
economia, podrian estar resintiéndose, segun los panelistas. Cae en 50 puntos, con respecto
el trimestre anterior, el porcentaje de expertos que califica como favorable la situacién de los mercados
exteriores y aumenta en 34 puntos —hasta el 43%-, los que las tildan de desfavorables. Para los
proximos seis meses, se espera que estas perspectivas se mantengan igual o, incluso, empeoren.

Situacién v perspectivas de los mercados exteriores
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En este entorno, los panelistas del Consenso apuestan mayoritariamente por una rebaja de un
cuarto de punto de los tipos de interés en 2011 y de medio punto, hasta el 1%, para junio del 2012. En
cuanto al tipo de cambio euro/ddlar, se espera que se mantenga estable en una franja entre 1,30/1.35
dolares.

Pero el dificil contexto econdmico no solo ha hecho mella en las perspectivas de los panelistas
para Espafia. Las expectativas de crecimiento para EE.UU, la Union Europea y, en menor medida, para
todo el mundo también se han visto afectadas.

El riesgo soberano en la Eurozona
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Los expertos y empresarios que integran el Consenso también se pronuncian sobre la crisis de
deuda en la Eurozona y las medidas que habria que tomar para atajarla. Y aunque el plazo de
respuestas se cerr6 unos dias antes de la cumbre celebrada la semana pasada, el 76% de los
encuestados consideraba ya que para acabar con ella seria imprescindible recapitalizar
algunos bancos espafioles y un 55,7% propone, ademas, la creacion de un Tesoro europeo con
capacidad para emitir eurobonos e imponer sanciones.

;Considera que va a ser finalmente necesario recapitalizar los bancos espafoles si continua la
crisis de deuda soberana?
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Finalmente, destaca que el 61,9% considere que la deuda soberana espafiola puede llegar a ser
contagiada mas de lo que ya estd y que el 64,7% calcule que la reestructuracion de nuestro sistema
financiero tardara més y costard mas de lo previsto.

Nota:
Las opiniones reflejadas en el Consenso Econémico se corresponden exclusivamente con las expresadas por el panel de expertos
y empresarios que participan en su elaboracion y no reflejan necesariamente la postura de PwC.

El Consenso Econdmico es el informe trimestral de coyuntura que realiza desde 1999 PricewaterhouseCoopers a partir de la
opinion de un panel de expertos y empresarios. EI Consenso Econédmico es el resultado de una encuesta enviada a un colectivo
de 386 personas seleccionadas por su solvencia a la hora de dar una opinién acerca de la situacion econémica espafiola. La
encuesta se ha elaborado exclusivamente con las 111 contestaciones realizadas en plazo, correspondientes a los siguientes
sectores: sistema financiero, empresas no financieras, universidades y centros de investigacién econémica, asociaciones
empresariales y profesionales e instituciones.

PwC ayuda a organizaciones y personas a crear el valor que estan buscando. Somos una red de firmas presente en 158 paises con

cerca de 169.000 profesionales comprometidos en ofrecer servicios de calidad en auditoria, asesoramiento fiscal y legal y
consultoria. Cuéntanos qué te preocupa y descubre cémo podemos ayudarte en www.pwc.com
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