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Los auditores observan una evolucion
favorable de la economia espafiola en
casi todos los indicadores

Cifra de negocios, actividad, liquidez o resultados, entre otros, mejoraran
Casi un 60% ve un crecimiento por encima del 2,3% dado por el Gobierno
El ajuste salarial, principal recurso de devaluacion interna, va a acabar
&
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El panel de expertos de la Junta Directiva del Instituto de Censores Jurados de Cuentas de
Espafia (ICJCE), compuesto por 34 auditores de firmas que auditan las cuentas anuales de
cientos de medianas y grandes empresas de todo el pais, ha respondido a una encuesta de
coyuntura sobre perspectivas y evolucion de las variables econdmicas mas importantes que
afectan a nuestro pais, en el segundo semestre de 2017.

Todos coinciden en que la economia espafiola evoluciona de una manera favorable en casi todos
los indicadores: cifra de negocios, actividad, liquidez o resultados, lo que favorece la contratacion
y la inversion, especialmente la destinada a reducir costes. Con estos datos, casi un 60% del
panel de expertos cree que las expectativas de crecimiento econdmico del 2,3%, dadas por el
Gobierno, seran ligeramente méas elevadas y un 6% estima un crecimiento bastante mas fuerte
del previsto oficialmente.

La evolucién del salario medio estaria creciendo para el 71% de los encuestados y un 29% opina
gue se mantiene, concluyendo asi el ajuste salarial, principal recurso de la devaluacion interna
de los ultimos afios.



Los indicadores demuestran la evolucién

Casi cinco de cada 10 auditores creen que el turismo tiene recorrido alcista, a pesar de las
magnificas cifras del afio anterior, y cuatro de cada 10 piensan que se mantendran en los niveles
actuales. Solo uno de cada 10 cree que se ha tocado techo y comenzara a disminuir.

La opinion sobre los tipos de interés en cambio no es tan favorable, frente a un 47% que cree
gue se mantendran, otro 47% cree que empezaran a subir e incluso un 6% estima que
empezaran a crecer significativamente. De alguna manera se refleja la opinién de que el inicio
de las subidas de los tipos de interés en EEUU acabara llegando a Europa.

No existe tampoco un acuerdo tan claro respecto a la evolucion del tipo de cambio, ya que un
35% cree que se mantendrd, e incluso un 24% asegura que todavia bajara algo frente al ddlar,
mientras que otro 35% cree que el euro se revalorizara frente al dolar. S6lo un 6% opina que
esta revalorizacion serd significativa. Quizé la solucién de la crisis alemana y del Brexit, que estan
lejos de clarificarse, puedan explicar esta dispersion.

El precio de las materias primas y el petréleo subira segun un 76% de los encuestados, mientras
gue un 12% cree que subira significativamente. El resto opina que los precios se mantendran
con cierta estabilidad en el conjunto del afio. En definitiva, las respuestas responden a la misma
ténica que otros estudios que reflejan la superacién de la crisis en los paises emergentes que
arrastraran la demanda de materias primas y de energia.

Actividad econémica

La cifra de negocios actual esta mejorando levemente segin un 59% de los encuestados,
mientras que otro 35% estima que crecen significativamente o muy significativamente, en
relacién con el periodo anterior. Los méas pesimistas, un 6%, valoran un mantenimiento, pero en
ningln caso se percibe una disminucién de las ventas.

Este indicador viene creciendo sin pausa desde octubre de 2016. Asimismo, los profesionales
valoran positivamente la creacién de empresas, que estarian aumentando en nimero neto, esto
es, considerando posibles cierres y quiebras, de manera leve (asi lo ve un 47%) o importante (un
12%), mientras que el resto ve cierta estabilidad en la apertura de negocios. En términos
comparativos, estariamos en el nivel més alto de los dos Ultimos afios, aunque, de nuevo, el
ritmo de crecimiento estaria pausandose levemente.

La actividad econémica general, que incluye el consumo, espera crecimientos leves, seguin un
76% de los expertos, mientras que un 12% ve crecimientos importantes y el resto sélo espera un
mantenimiento de la actividad en niveles de 2017. En términos comparativos, los auditores
prevén una evolucién de actividad y consumo algo por debajo de lo previsto para la segunda
parte de 2016, por lo que el crecimiento de ventas vendria apoyado, al menos parcialmente, por
el turismo y las exportaciones.

Empleo y salarios

La evolucion positiva de la economia es sinénimo de creacion de empleo, tal y como estiman el
71% de los auditores, o importante como lo cree un 12% adicional, mientras que un porcentaje
similar lo ve estable y un 6% percibe un pequefio repunte en la destruccion de empleo.

La percepcion de la situacion es practicamente idéntica a la contemplada en la primera parte del
afo y sensiblemente mejor que la de 2016. La evolucidn del salario medio estaria subiendo en
las empresas, segun el 71% de auditores consultados o cuando menos se mantiene en el resto,
segun el 29%.

En cualquier caso, la estimacion media esta por debajo de la prevista en el primer semestre, lo
gue podria indicar que se perciben alzas en los salarios, pero inferiores a las inicialmente
estimadas por nuestro panel de expertos. Otro de los problemas que afecta al empleo es la
conflictividad laboral, que no esta siendo un problema para el 65% de los encuestados, a pesar



de que esta creciendo en términos comparativos. Solo un 29% ve un ligero crecimiento en la
misma, compensado parcialmente por un 6% que cree que incluso estaria disminuyendo.

Inversién empresarial

La inversion en bienes de equipo se encuentra al alza con ritmos crecientes, conforme opinan
un 88% de los expertos a los que hay que afadir otro 6% que piensa que esta creciendo de
manera importante. El 6% restante tampoco ve disminucién y apuesta por el mantenimiento de
las cifras de trimestres anteriores.

La inversién en internacionalizacién o adquisicion de empresas sigue evolucionando de manera
importante 0o muy importante, segin la opinion de un 76% y un 18% de los encuestados
respectivamente, solo un 6% ve estabilidad.

Finanzas empresariales

Siete de cada 10 auditores piensan que la liquidez de las empresas también esta creciendo,
mientras que el resto creen que el crecimiento es fuerte o se mantiene. Soélo dos de cada 10 ven
estabilidad. En términos interanuales nos encontramos en niveles constantes en todo el afio
2017, bastante superiores a los del afio anterior.

El endeudamiento empresarial, en paralelo, estaria disminuyendo levemente segin un 53% de
los expertos, mientras que otro 35% cree que se mantiene y un 12% baja. Este indice, en
cualquier caso, es mucho mas alto que en cualquier otro periodo de los dos afios anteriores, es
decir, parece que las empresas estan volviendo a acudir al crédito bancario.

El crecimiento de la liquidez, asi como la solicitud de fondos al sistema bancario y a los propios
accionistas, augura nuevos movimientos inversores, lo que podria confirmar la idea de que las
empresas espafiolas se estarian preparando para momentos mas duros que los actuales.

Resultado empresarial

El resultado empresarial continla creciendo, segun opinan nueve de cada 10 profesionales
entrevistados, (dos de ellos perciben crecimientos importantes, pero ya a niveles inferiores a los
del primer semestre de 2017). El resto aprecia estabilidad en los niveles de beneficios.

En paralelo, el dividendo a cuenta o con cargo al resultado crece en opinion del 71%, frente a un
20% que ve estabilidad, apreciando el resto un ligero descenso. En términos interanuales nos
encontramos en el punto mas alto de la serie.



