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EETEIA 1.- Introduccion cozne gl
1. No es facil predecir y menos en economia

2. Es una ciencia en la que los agentes adaptan sus

decisiones a las expectativas que tienen en cada momento

3. Por lo tanto, hay que conocer de donde venimos y cual es

la trayectoria que llevamos (la tendencia)

4. Y, adicionalmente, es necesario valorar las variables

internas y externas que pueden afectar esa senda de
crecimiento
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1996-2007 vs 2007-2016
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¢, Por qué es importante esta comparacion?

- Porque nos permite establecer las debilidades y fortalezas
de cada periodo
- Porque nos asegura la solvencia de las predicciones
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1996 % 2007 %

Demanda
Gasto en consumo final 380.680 78,0 806.882 74,7 Demanda

Gasto en consumo final de los hogares 290.737 59,6 605.824 56,1 Rasgos 1996 — 2007

Gasto en consumo final de las ISFLSH 4.334 0,9 10.016 0,9

Gasto en consumo final de las AAPP 85.609 17,5 191.042 17,7 1. Fuerte crecimiento del PIB
Formacion bruta de capital 107.759 @ 338.676 @ 2. El motor es la Inversion

FBCF. Construccion 66970 (13D  227.857 (21D 3. Pero casitodo es Construccién

Exportaciones de bienesy servicios 112.816 @ 277.851 @ 4. No es el consumo privado

Exportaciones de bienes 78760 161 190.498 176 5. Er,1 menor medida el Sector

Fxportaciones de sencios 34.056 7.0 87.353 81 6. zz:lﬁs fuerte desequilibrio
Importaciones de bienesy servicios 113.263 @ 342.602 @ exterior (déficit)

Importaciones de bienes 92231 189 283.738 263 7. Sobre todo en los bienes

Importaciones de senvicios 21.032 43 58.864 54 8. Aumenta la deuda externa
PIB a precios de mercado 487.992 100,0 1.080.807 100,0

Fte. INE
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2007 % 2016 % Demanda
Demanda Rasgos 2007 - 2016
Gasto en consumo final 806.882 74,7  854.148,0 76,7
Gasto en consumo final de los hogares 605.824 56,1 632.320,0 56,3 1. Una década perdida (PIB)
Gasto en consumo final de las ISFLSH 10.016 0,9 11.520,0 10 2. E'I consumo privado mejora
Gasto en consumo final de las AAPP 191.042 17,7 210.308,0 18,9 3 :_IgeraTmentIe h | pdibli
L . . O MISMO 10 hace el publiCo
rormacion b ¢ copra » 338.676 @ 221.285,0 4. Lainversion se hunde
FBCF. Construccion 221.851 @ 110.970,0 5. Pero solo la construccion
Exportaciones de bienesy servicios 277.851 (25,0 | 3683220 (33D 6. Elmotor del crecimiento pasa a
Exportaciones de bienes 190.498 17,6 253.716,0 22,8 ser el sector exterior
Exportaciones de senicios 87.353 8,1 114.606,0 103 7. Fuerte crecimiento de las
Importaciones de bienes y servicios 342.602 @ 335.908,0 exportaciones sobre todo bienes
Importaciones de bienes 283.738 263 2712420 244 8 Contencion/caida de las
Importaciones de senicios 58.864 5,4 64.666,0 5,8 Importaciones
Sect teri ilibri
PIB a precios de mercado 1.080.807 100,0  1.113.851 100,0 ector exterioren equitibrio

Fte. INE

(superavit)
10. Se reduce la deuda externa
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1999=100

COMPETITIVIDAD FRENTE UE 27
(Costes laborales relativos unitarios totales)
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éPor qué el cambio en el

Fte. Banco de Espaiia

sector exterior?

1. Laacusada mejora de la
competitividad

2. El comportamiento del
euro

3. Lacaidadelademanda
interna

4. Lainternacionalizacion
de las empresas



FETEIA 2. 1996-2007 vs 2007-2016 ——
PRODUCTIVIDAD APARENTE
4,00
PRODUCTIVIDAD (alisada)
3,50
- f\ Productividad
' / \ Crecimiento minimo en la
250 J\W fase expansiva del ciclo
[ \ hasta el 2008
E 2,00 Fuerte crecimiento desde la
§ - crisis por destruccion de
g empleo
,%; 1,00 Esto implica una mejora de
ki la competitividad de la
0,50 economia espafiola
0,00 Caida cuando la situacién
se normaliza
0,50
-1,00

Fte. Banco de Espaiia
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2. 1996-2007 vs 2007-2016

TIPO DE CAMBIO EFECTIVO REALEURO

(con precios al consumoy frente a 19 paises)
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Fte. Banco de Espaiia
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FETETA 2. 1996-2007 vs 2007-2016
COSTES LABORALES UNITARIOS NOMINALES

150,0 -
145,0 N\ _Fspana
140,0 \v.._\
135,0 /
1300 / Eurozona 15

% 125,0 /

R 120,0 /

) 115,0 / /
110,0 // /
105,0 /\/

95,0

Fte. Banco de Espaiia

éPor qué el cambio en el
sector exterior?

1. La contencidn salarial
(devaluacioén interna)

2. Le mejor evolucion de la
productividad

3. Hemos mejorado
respecto a la EU-15

4. Y hemos reducido
diferencias con Alemania
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DEFLACTOR DELPIB A PM
155
150 _— fEspaiia
145 / _—~  ltalia
140 /
[
130 / /| / Francia
125 / / Alemania
" / pd
/) yd
110 /
105 /
100
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2014

2015

2016

Fte. Banco de Espaiia

éPor qué el cambio en el sector
exterior?

5. Frente al crecimiento de los

precios por encima de la media

europea hasta el 2008, hemos

contenido la inflacion

6. Estamos cerrando el

diferencial con |la Eurozona y el

resto de paises

7. Nos hacemos mas

competitivos
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saldo balanza ccy capital
40000
20000 m/\ Déficit c/c
1. Hasta 2008 incremento
0 pamema constante de las necesidades
i 8§58 MN3 58338858339/ 3F 380N de financiacién fruto del
0o ] [} [J] (] (] (] [} [J] [} [J] (] () Y [} [J] [} [J] (] ) (] [} [J] Afici H
5 -20000 0 O O 0 O8N0 00w 0 0O o0 o ) © 0 0 o U0 0 O O o déficit cret?llente €n C/C .
v 2. Recuperacién del equilibrio
3 desde entonces y desde
o 40000 — cesy
£ 2013 superavit con
S 60000 capacidad de financiacion
para devolver la deuda
80000 acumulada
-100000 —
-120000

Fte. Banco de Espaiia



.

FETEIA 2. 1996-2007 vs 2007-2016 o

Autoridad Portuaria de Valencia

ACTIVOS FINANCIEROS NETOS ESPANA

mm €
0
(e} N 0 )} o - N [92] < N (o} N ()] o - (o] ™M < n (o}
w2 2292 2929292 %2 92 °9 * A A A )
£ E.EEEEEEE E E ? EEEEEE E E Deuda externa
-200 \,\,\_\ 1. Fortisima acumulacidn
-300 de pasivos
400 \’\ 2. 2.Se estan devolviendo
\ poco a poco con los
-0 \ superavit actuales
600

-700 \\
-800

-1000 Van'ad
-1100

Fte. Banco de Espaiia
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EETETA 2. 1996-2007 vs 2007-2016 T A
wme ACTIVOS FINANCIEROS NETOS POR SECTORES
1500
1200 Hogares Endeudamiento
900 ] 1. Fuerte disminucion del
500 apalancamiento de las
empresas
300 Instituciones financieras 2. Reduccidn de la deuda neta
0 e _ - e incremento de los activos
3 3 & & 835 6 83 0 56468 3 o o4 J g o financieros netos de las
N EE g FeEEEEEEE|EEELREEECEE familias
-600 3. Fortisimo incremento de la
900 W\/\ Admiinistraci N deuda neta de las AAPP por
ministraciones Publicas o oo
\ acumulacion de déficit
100 \ M 4. Ladeuda exterior neta del
-1500 \_/Av/\'\-' pais equivale a la deuda de
1800 s no financieras las AAPP

Fte. Banco de Espaiia
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DEPOSITOS/PRESTAMOS A RESIDENTES (IFM)

110,0 )
Endeudamiento
N 1. Paraatender la demanda
105,0 , .
de préstamos el sistema
financiero se endeudo en el
1000 exterior (dependencia)
2. A partir del 2008 el proceso
5.0 se normaliza
M 3. Enlaactualidad hay exceso
90,0 v \f‘v‘,‘\,‘\ / \l\] de liquidez en los bancos
85,0
80,0
O . N O < 1N O N 0 O O d N MO < 1D O 0 O O« N MO & 10 O N
P QAP AANAO OO0 0O 0O O Q ool ool
v v v () v () v 9 0O 0O 0 0O 0O 0 0 0 0 0 0 0V 0OV 0O 0 VvV VvV OV O o
cC cC cC cC cC cC cC cC c c c c c c c c c c c C Cc c c c Cc c C Cc
[} [} ]} ]} O} O} ]} Q O 0O 0 0 0O O 0 09 0 0O 0O 0 0V 0O 0V VvV VvV VvV O o

Fte. Banco de Espaiia
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" CREDITO TOTAL RESPECTO AL PIB NOMINAL
180
160 I\ Endeudamiento
/ \ 1. El nivel de apalancamiento
140 / \ (aqui solo contemplamos el
120 \ crédito bancario total) de la
/ sociedad alcanzé niveles

100 / insostenibles
,/ 2. El ajuste realizado es muy

80
/ considerable
60

40
20
0
N S 00O NI VOO NT VOO NT OO NS WO NI O
© OO ORNNNRNRKO®DO®®NOWNNHNNDNNDO OO O O d o o o
DA NNNONNNNANO OO O O OO0 OO
™ = =" H " Al H A" Al H Al 1l Al 1 " =1 " NN NN N NN NN

Fte. Banco de Espaiia
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PESO DE LA CONSTRUCCION Y VIVIENDA SOBRE EL
. CREDITO TOTAL Endeudamiento
1. Eseincremento de la deuda
“ pa — y del credltq :C.e localizé en
la construcciony la
adquisicion de la vivienda
55 Mo : .
2. Lafinanciacién para el resto
- de sectores o se estancé o
crecié en menor medida
. 3. Esa dependencia se ha
reducido pero sigue en
niveles elevados
20 s
35
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Fte. Banco de Espaiia
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VARIACION DEL EXCENTE BRUTO DE EXPLOTACION

16,0
Excedent bruto explotacion

14,0 - - -
’ Sociedades no financieras

12,0 /
10,0

A

Se estan recuperando
desde el 2013 tanto los

/

4,0

\

\
= \\
\

/

2,0 \\ /\J
0,0

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 1 2012 2013 2014 2015 2016

-2,0

Fte. Banco de Espaiia

excedentes brutos de
explotacion de las
empresas como...
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FETEIA 2. 1996-2007 vs 2007-2016 s

RENTABILIDAD ORDINARIA DE LOS RECURSOS PROPIOS
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Fte. Banco de Espafia
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Previsiones para Espana
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w# GOBIERNO  MINISTERIO
-ﬁ DEESPANA  DE ECONOMIA, INDUSTRIA

Y COMPETITIVIDAD SUpUEStOS de Ias prEViSiones

(*) Variacion anual en %

Fuentes: Banco Central Europeo, Comision Europea y Ministerio de Economia, Industria y Competitividad
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Autoridad Portuaria de Valencia

¥ GOBIERNO MINISTERIO

el Escenario macroeconomico

T T

(*) Contribucién al crecimiento del PIB

Fuentes: INE y Ministerio de Economia, Industria y Competitividad
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3.- Previsiones para Espaiia N—
=1

Y COMPETITIVIDAD

w-}i st L Escenario macroecondomico

SEC-2010

(*) Puestos de trabajo equivalente a tiempo completo

Fuentes: INE y Ministerio de Economia, Industria y Competitividad
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Marco Internacional
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Table 1.1. Overview of the World Economic Outlook Projections
(Percent change, unless noted otherwise)

Projections Projections
World Output 31 w Emerging Market and Developing Economies 41 45 48
Advanced Economies 1.7 2.0 20 Commonwealth of Independent States 0.3 1.7 21
United States 1.6 2.3 25 Russia 0.2 1.4 1.4
Euro Area 17 Excluding Russia 18 25 35
Germany 18 e ; Emerging and Developing Asia 6.4 6.4 6.4
France 12 14 186 China 6.7 6.6 6.2
Italy 09 08 08 India* 6.8 7.2 77
Spain 3.2 26 2.1 ASEAN-5° 49 5.0 5.2
Japan? 1.0 12 0.6 Emerging and Developing Europe 30 3.0 33
United Kingdom 18 20 15 Latin America and the Caribbean -1.0 14 20
Canada 14 1.9 20 Brazil -36 02 17
Other Advanced Economies? 2.2 2.3 24 Mexico 23 17 20
World Trade Volume (goods and services) 2.2 38 39 Middle East, North Africa, Afghanistan, and Pakistan 39 26 3.4
Imports Saudi Arabia 14 04 13
Advanced Economies 24 4.0 4.0 Sub-Saharan Africa 14 2.6 3.5
Emerging Market and Developing Economies 19 4.5 43 Nigeria -15 0.8 19
Exports South Africa 0.3 08 16
Advanced Economies 2.1 3.5 32
Emerging Market and Developing Economies 25 36 43
Commodity Prices (U.S. dollars)
0ilé -15.7 28.9 -03
Nonfuel (average based on world commodity export
weights) -1.9 8.5 -1.3
Consumer Prices Fte. Fondo Monetario Internacional
Advanced Economies 0.8 20 19
Emerging Market and Developing Economies’ 44 47 44
London Interbank Offered Rate (percent)
On U.S. Dollar Deposits (six month) 1.1 17 28
On Euro Deposits (three month) -0.3 -0.3 -0.2

On Japanese Yen Deposits (six month) 0.0 0.0 0.0
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Mapa de riesgos

Impacto que puede tener el Brexit en Espafa y el mundo

Cual va a ser el impacto de las medidas proteccionistas de Trump
Repercusiones del proteccionismo creciente del resto del mundo
Incertidumbres sobre China

Impacto de las tensiones en el Golfo

Evolucidn del precio del petrdleo y de |la energia en general

Evolucion del tipo de cambio ddlar/euro

Fin de las medidas excepcionales expansivas de la Reserva Federal y del BCE
Impacto de la normalizacion de los tipos de interés en los paises en desarrollo

. Evolucion de los precios de las materias primas

. Consolidacién del crecimiento en paises clave como Brasil, Rusia, China o India
. Evolucidn de las tensiones con Corea del Norte

. Cdmo se va a plantear a nivel de los paises desarrollados el problema de las

crecientes desigualdades de la renta

. Medidas para incrementar la productividad en los paises desarrollados
. Impacto de las medidas de control del déficit del sector publico y del crecimiento de

la deuda
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Impacto en los flujos del comercio internacional
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700

600

500

400

300

200

100

1979
1980
1981
1982
1983
1984
1985
1986
1987
1988
1989
1990
1991

Comercio internacional y transporte maritimo

Evolucion del PIB (USD corrientes), Comercio internacional (USD
corrientes) y Trafico Maritimo (millones de toneladas) 1979-2015

EVOLUCION DEL PIB, EXPORTACIONES Y COMERCIO

MARITIMO MUNDIAL (en volumen, 1979 = 100)

Fuente: UNCTAD y FMI

1992
1993
1994
1995
1996
1997
1998
1999
2000
2001

Exportaciones de bienes

2002
2003
2004
2005

2006
2007
2008
2009
2010

2011

Trafico Maritimo,
sin petréleo

2012

2013

2014

PIB

2015

TASAS DE VARIACION 1979-2015

PIB 2,7
Exportaciones 5,2
Traf. Maritimo sin petréleo 3,6
Elasticidad total 1,9
Elasticidad sin petréleo 1,3

Desde una
perspectiva
historica reciente el
comercio mundial y
el trafico maritimo
han crecido a tasas
superiores al PIB en
délares constantes
(elevada
correlacion)
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Primera idea:

« Durante los ultimos 50 anos, los flujos de
exportaciones a nivel mundial han crecido en términos
reales por encima del PIB

e | a elasticidad renta del comercio ha estado en
promedio en el entorno del 1,3

« Las economias en su conjunto se han hecho mas
abiertas
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Segunda idea:

* Las previsiones de crecimiento de los flujos comerciales de
bienes presentan cifras claramente inferiores a las vividas
en periodos anteriores. El resultado va a ser:

 Una caida de la elasticidad del comercio a la renta e
iIncluso

» Una reduccion del coeficiente de apertura externa
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Cambio estructural o cambio coyuntural
30 35.0
Trade-income
elasticity ﬂ\
- PEEd— /\V/‘/ I 300 Estos elementos
estructurales
- 25.0 explicarian la
= 1 caida de la
- 20.0 elasticidad renta al
15 17— — 1 comercio desde
- 15.0 mucho antes de la
1.0 crisis y su
sl i Exports / GDP % ratio i -
at 2005 prices - 10.0 agra_vamlento a
(right-hand scale) partir del 2010
0.5 T H
5.0
0.0 - 0.0
Q;\ca“Q 0}.@% Q:\q‘b() o S H.@"-‘b QfLoQQ g@@ _,LQ'\Q h@'\h
* P O 3 P K5 K3 ,LQQQ &

Source: Escaith and Miroudot (2015).
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Cambio estructural o cambio coyuntural
La economia
COEFICIENTE DE APERTURA EXTERNA DEL MUNDO mundialseha
. . , i hecho cada vez mas
(PIB y Exportaciones de bienes en ddlares corrientes) interdependiente y
26,00 25 41 abierta (CAE)
24,00 La UNCTAD en su
22,00 informe del 7 de
22,23 octubre mostraba
20,00 sintomas de
preocupacion sobre la
18,00 evolucion reciente del
comercio
16,00
14,00 Sin embargo, desde
la crisis del 2007/8
12,00 algo esta cambiando
en el orden
10,00 econdémico
internacional.
5,00 El CAE esta
1970 1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015 .
contrayéndose

Fte.: UNCTAD

desde el 2011.
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Cambio estructural o cambio coyuntural

¢ Qué nos ensena la
COEFICIENTE DE APERTURA EXTERNA DEL MUNDO historia?

30
Que los logros

alcanzados no son
25 para siempre.
El mundo ha vivido
otras fases de
20 desglobalizacion con
resultados muy
negativos, la crisis de
1929 y la vuelta al
proteccionismo, o, en
o menor medida, la
segunda crisis del

petréleo durante los
; anos 80

0
1870 1880 1890 1900 1910 1920 1930 1940 1950 1960 1970 1980 1990 2000 2010

15

Fte.: UNCTAD
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¢, Por qué ese desplome?
3500 - Al problema del hundimiento de la demanda, las crisis
2008 bancarias y el aumento del desempleo se afadio el
1000 —— reforzamiento del proteccionismo y del nacionalismo
2738 economico. Plegandose a las presiones para que se
protegiera a los agricultores nacionales de la caida de
2500 — los precios y de la competencia extranjera, el
Congreso de los Estados Unidos aprob6 en 1930 la
2000 —— : 1.839 - funesta Ley de aranceles Smoot-Hawley, que elevo los
aranceles estadounidenses hasta unos niveles sin
1600 — precedentes y empujé a otros paises a atrincherarse
' 1.206 detréas de nuevas murallas arancelarias y bloques
ag2 comerciales. La guerra comercial elevo el tipo
1000 — arancelario medio mundial, que en el punto algido en
el decenio de 1930 llegd a alcanzar un nivel del 25%
ROO = (Clemens y Williamson, 2001). Por efecto de estos
nuevos obstaculos al comercio y del hundimiento de la
a demanda el comercio internacional se desplomo,
e | i | e | Sikia I e pe'rdlendo d9§ tercios de su valor entre 1929 y 1934
(véase el grafico B.2).
Fuenle: nportaciones totales de setenta y cinco palses, Sociedad
de Maciones, Monthly Bullaiin of Staiistics, febrero de 1834, pdg. 51,

https://www.wto.org/spanish/res_s/booksp_s/wtr13-2b_s.pdf
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Por lo tanto, no es la primera vez que la elasticidad
del comercio se contrae a escala mundial y siempre
sucede en crisis graves con cambios de ventajas
comparativas (1973-85 petroleo — 12 afnos), y la
Imparable tendencia al proteccionismo como
solucion

En este caso todo parece indicar que se estamos en
un cambio estructural y que esta tendencia podria
consolidarse
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Tercera idea:

* La desaceleracidén del comercio, las menores tasas de crecimiento de
China, la consecuente caida de la demanda de materias primas y de
Sus precios, el exceso de capacidad generado por la demanda de
megabarcos, etc., ha llevado al sector maritimo desde finales del
2014 hasta mediados del 2016 a:

« Un importante exceso de capacidad de la flota

Una caida de los fletes

Una reduccion substancial de los beneficios empresariales
La quiebra de alguna gran naviera (Hanjing)

La fusion, integracion, reordenacion del sector
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Cuarta idea:

Ese exceso de capacidad se ha ido resolviendo durante
el 2016 y 2017 mediante:

 La quiebra de Hanjing y la reduccion de su flota

» El desguace de barcos, en especial los de menos
demanda (entre 3.000 y 5.000 contenedores)

« Una disminucion de los pedidos de nuevos barcos
* La recuperacion del comercio durante el 2017

« Esa mejora se esta trasladando a la recuperacion de
los fletes, a los beneficios de las navieras
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FETPIA 5.-Impacto en los flujos del comercio internacional velene gRor:
., 180 Idle containership capacity : 2009-2017
s
s e B idle ex-Hanjin Shg ships
,":: 1.40 Total Idle TEU
£
z 1.20
m
g 1.00
V
5 0.80

0.60
0.40
0.20
ALPHALINER
0.00
)] o — ~N m < 1)) Vo] ~
o - - — — — - — —
= & = & = 5 & & Q

Fte.: Alphaliner

Idle containerships > 500 TEU  Total TEU idle 601,945
As at 1 May 2017 Idle TEU as % of

0,
total fleet 0
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Idle Vessel Count

Idle containership Idle containerships > 500 TEU
(units idle breakdown by size range >1,000 teu) As at 4 September 2017

140
Y A W Units of which, NOO
120 TEU Range idle Tren Units %
T T | S 500-999 teu 43 \ 39 919%
" ALPHALINER |1 000-1,999 3 Y 28 82%
2,000-2,999 2 & 18 82%
P T Size (teu) 3,000-5,099 35 \ 33 949
—1 000-1,999
w A | 20002000 5,100-7,499 4 Y o 3 75%
——3,000-5,099 7,500-11,999 5 \ 1 20%
0 51007499 12,000 & over 0 0 0%
. >7:500 Totalunitsidle 143 N 122 85%
$8 * g8 = g&§ = 3§ 3

Total TEU idle 355,257 282,170 79%

Fte.: Alphaliner
Idle TEU as % of

(1]
total fleet 1.7%

La reduccion de la flota ociosa se debe, entre otras causas, a:
- La quiebra de Hanjing

- Larecuperacién del comercio internacional

- El desguace de barcos entre 3.000 y 6.000 contenedores

Fte.: Alphaliner
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El Shanghai Containerized Freight Index (1998 valor 1000, recoge 14 destinos y
contratos mercado spot) el Comprehensive Index llegé a minimos histéricos a

principios de 2016, con una recuperacion importante desde entonces

Lo mismo podriamos decir de otro indicador de precio de los fletes, el Baltic Dry Index

Shanghai Containerized Freight Index

BN 0016-06-08 : 557.6)

2004 e T e

Shanghai Containerized Freight Index
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2017-09-01

: 801. 85

2015 2016

2017
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Fte.: Baltic Dry Index



5.-Impacto en los flujos del comercio internacional x=:e~cgeere

FET

1A

e -:__r- RESO
TE

col

Quinta idea:

* Los datos disponibles para el primer semestre del 2017,
sin embargo, muestran unas tasas de crecimiento muy
superiores a las previstas a principio de ano.

 Mientras la economia mundial esta creciendo en el
entorno del 3,5% en términos reales, el comercio
internacional en toneladas lo esta haciendo casi al 7%,
con una elasticidad de casi el 2.

* En consecuencia, hay que ver que tendencia se
consolida durante los proximos meses para sacar
conclusiones definitivas

» Todo apunta a una elasticidad renta inferior
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Container throughput growth by region : 1st half 2017 vs 2016
B 1H 2017 Growth %
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Fte.: Alphaliner
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Sexta idea:

 Consecuentemente a las tasas de crecimiento del PIB,
el crecimiento del trafico comercial se esta localizando
en las zonas mas dinamicas del mundo

» China y Hong Kong
« Sudeste asiatico
 Ameérica del Norte
. Africa
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Comercio internacional y transporte maritimo

MOVIMIENTO DE CONTENEDORES POR REGIONES, 2015

AFRICA OCE’:N'A NORTH AMERICA
4% 2%

LATIN AMERICA 8%
6%

MIDDLE EAST / SOUTH
ASIA
9% EUROPE

17%

ASIA
54%

Source: Drewry Annual Report 2016
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Séptima idea:

* En cualquier escenario que nos planteemos, tenemos
gue pensar que probablemente el sector del trafico de
contenedores es un area madura en la que dichos

traficos, previsiblemente, no van a crecer como en el
pasado
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Nivel de difusién

CURVA DE DIFUSION DE UNA INNOVACION

Madurez

Maximo
crecimiento

Aceleracién

Adopcién

Tiempo
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Evolucion del trafico portuario 2017 - 2020
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EVOLUCION DEL PIB Y DEL TRAFICO MARITIMO TOTAL

Previsiones

PIB MUNDO EN $ 2005

Trafico Maritimo Total

1970
1972
1974
1976
1978
1980
1982
1984
1986
1988
1920
1882
1994
1986
1998
2000
2002
2004
2006
2008
2010
2012
2014
2016
2018
2020

Fte.: UNCTAD, FMI y elaboracién propia

Para el periodo 2017-2020 se ha supuesto un crecimiento del trafico maritimo total mundial
ligeramente superior al PIB constante de acuerdo con la tendencia iniciada en la década de
los aflos 90
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Prevision de crecimiento del PIB en ddlares constantes y del trafico
maritimo total en TM (2017-2020)

Tasa variacion Tasa variacion del Escenario base
del PIB Trafico maritimo total Millones Tm

2017 3.4 3,7 10.763
2018 36 3,9 11.183
2019 3,7 4 11.630
2020 3,8 4,1 12.107

Fte.: UNCTAD, FMI y elaboracién propia
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Asumiendo un margen de desviacion del +/- 1% acumulado (2017-2020)

| 1% | Escenariobase | +1%

2017 10.655 10.763 10.871

2018 10.960 11.183 11.408

2019 11.285 11.630 11.982

2020 11.630 12.107 12.598
_ PREVISION DE TRAFICO MARITIMO TOTAL 2017-2020

2017 2018 2019 2020

Fte.: UNCTAD, FMI y elaboracién propia
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PIB EN DOLARES CONSTANTES 2005 Y TRAFICO MUNDIAL DE CONTENEDORES

TEU'S
400

350

300

250

200

150

100

Trafico mundial de

contenedores

—

2000
2001
2002
2003
2004
2005
2008
2007
2008

Fte.: Drewry Maritime Research, Container Forecast

2009

e

2010

PIB MUNDO EN $ 2005

2011

2012

2013

2014

2015

2018

Previsiones

2017

2018

2019

2020
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Prevision de crecimiento del PIB en ddlares constantes y del trafico
mundial de contenedores (2017-2020)

Tasa variacion del | Tasa variacion del Trafico | Escenario base
PIB del Mundo mundial de contenedores Millones Tm

2017 197,50
2018 36 3,0 203,50
2019 37 3,2 210,10
2020 3,8 3,0 216,40

Fte.: Drewry Maritime Research, Container Forecast
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Asumiendo un margen de desviacion del +/- 1% acumulado (2017-2020)

| 1% | Escenariobase | +1%

2017 195,5 197,50 199,5
2018 199,4 203,50 207,5
2019 203,7 210,10 216,3
2020 207,7 216,40 225,0

PREVISION DE TRAFICO MUNDIAL DE CONTENEDORES 2017-2020

Millones TM
230

225

215

210

205
Escenario - 1%
200

195

190
Fte.: Drewry Maritime

Research, Container 185
Forecast

2017 2018 2019 2020
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Proyecciones para Espana

Si tomamos como referencia la experiencia historica
para el caso de la economia espanola, tenemos.

e |La elasticidad renta ha estado durante los ultimos
55 anos en el 1,34

« Ese comportamiento ha permitido una crecimiento
substancial del coeficiente de apertura externa y la
completa integracion de la economia espafnola en
el escenario mundial

« Esa elasticidad renta del comercio parece haberse
iIncrementado a partir de 2009
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6.- Evolucién de los traficos portuarios

COEFICIENTE DE APERTURA EXTERNA
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Fte.: Banco de Espaiia y elaboracion propia
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EVOLUCION DEL PIB REAL Y EL TRAFICO PORTUARIO TM
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Fte.: Banco de Espaiia, Ministerio de Fomento y elaboracion propia
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Prevision de crecimiento del PIB y del trafico portuario en TM
(2017-2020)

Tasa variacion Tasa variacion del Escenarlo base
del PIB Trafico portuario

2017 4,02 529.380.399
2018 2,6 3,48 547.824.012
2013 2,5 3,35 566.176.117
2020 2,4 3,22 584.384.341

Fte.: Ministerio de Economia, Ministerio de Fomento y elaboracién propia
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Asumiendo un margen de desviacion del +/- 1% acumulado (2017-2020)

| 1% | Escenariobase | +1%

524.086.595
536.901.560
549.338.885
561.357.321

2017
2018
2019
2020

Millones TM
620
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PREVISION DE EVOLUCION DEL TRAFICO PORTUARIO

529.380.399
547.824.012
566.176.117
584.384.341

534.674.203
558.813.673
583.309.271
608.112.748

Escenario +1%

Escenario base

//Escenario -1%

2017

2018

2019

2020

Fte.: Ministerio de Economia, Ministerio de Fomento y elaboracion propia
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EVOLUCION DEL PIB REAL Y DEL TRAFICO DE CONTENEDORES

190
180
170
160

150

TEU's Export-Import

140

130

120

110

100

90

2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020

Fte.: Ministerio de Economia, Ministerio de Fomento y elaboracién propia

En las previsiones de trafico de contenedores Export/Import llenos se han tomado como
referencia las mismas tasas de crecimiento del PIB real. Razones:

1. El comportamiento del tipo de cambio y la apreciacién del euro

2. Lacaida de la rentabilidad de las exportaciones frente al mercado interior

3. Eltirén de la demanda interna

Por todo ello entendemos que puede darse una similitud en las tasas de crecimiento futuras
con las vividas en el periodo 2000-2007
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Prevision de crecimiento del PIB y del trafico de TEU’s Export/Import
llenos (2017-2020)

Tasa variacion Tasa variacion del Escenario base
del PIB Trafico portuario TEU’s

2017 5.051.209
2018 2,6 2,6 5.182.540
2019 2,5 2,5 5.312.104
2020 2.4 2,4 5.439.594

Fte.: Ministerio de Economia, Ministerio de Fomento y elaboracién propia



Loy
,.?1{59 o o ] ‘V‘
Fé-,.ﬁ,; 6.- Evolucion de los traficos portuarios zotenc Spore

Asumiendo un margen de desviacion del +/- 1% acumulado (2017-2020)

| 1% | Escenariobase | +1%

2017
2018
2019
2020

5.101.721
5.258.885
5.444.260
5.630.672

Escenario + 1%

5.000.697 5.051.209
5.079.408 5.182.540
5.154.329 5.312.104
5.225.253 5.439.594

PREVISION DE TRAFICO DE TEU's EXPORT/IMPORT LLENOS

Escenario base

5,30
5,10
//-I—:;;o -1%

2017 2018 2019

Fte.: Ministerio de Economia, Ministerio de Fomento y elaboracién propia

2020
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Mapa de riesgos para Espana

Como se gestiona el proceso de Cataluia después del 2 de octubre

Repercusion del Brexit en Espaia

Evolucion del tipo de cambio del euro

Evolucion del precio del petrdleo y de las materias primas en general

Fin de las medidas excepcionales expansivas del BCE

Impacto de la normalizacion de los tipos de interés con los niveles de deuda actuales
Impacto de las medidas de control del déficit del sector publico y del crecimiento de
la deuda

8. Evolucion del sector construccion

Ny hsEWwWwNRE
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ANEXO
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1996 % 2007 %
Oferta
Agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca 21.436 4,4 26.376 2,4
Industria 96.521 19,8 176.905 16,4
Construccion 40.522 109.192
Servicios 291.542 59,7 660.382 61,1
Senicios. Actividades inmobiliarias 24784 (5,0 86.701
Impuestos netos sobre los productos 37.971 7,8 107.952 10,0
PIB a precios de mercado 487.992 100,0 1.080.807 100,0
487.992 1.080.807

Fte. INE

Oferta. Rasgos 1996 — 2007

1. Caida del sector primario en su tendencia secular
2. Reduccidn del peso relativo del sector industrial
3. Aumenta el peso la construccion y las actividades inmobiliarias
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2007 % 2016 %
Oferta
Agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca 26.376 2.4 26.028 23
Industria 176.905 16,4 179.527 16,1
Construccion 109.192 56.540 @
Servicios 660.382 61,1 748.911 67,2
Senicios. Actividades inmobiliarias 86.701 8,0 110.781 99
Impuestos netos sobre los productos 107.952 10,0 102.845 9,2
PIB a precios de mercado 1.080.807 100,0 1.113.851 100,0
Fte. INE

Oferta. Rasgos 2007 - 2016

1. Caiday posterior recuperacion del sector industrial (exportacion)
2. Hundimiento del sector construccion
3. Fuerte crecimiento del sector servicios
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1966 % 2007 %

Rentas
Remuneracion de los asalariados 233.056 522.556
Excedente de explotacidon bruto / Rentas mixtas brutas 214.091 43,9 450.170 41,70
Impuestos netos sobre la produccidn y las importaciones 40.845 8,4 108.081 10,00
PIB a precios de mercado 487.992 100,0 1.080.807 100,00
Fte. INE

Rentas. Rasgos 1996 — 2007

1. Aumento del peso de la remuneracion de los asalariados por:
1. Mayor asalarizacion
2. Mejora de los salarios
2. Reduccidn relativa del excedente bruto y rentas mixtas por:
1. Reduccidn relativa de autdnomos y por cuenta propia
2. Reduccidn relativa de los excedentes en ciertos sectores (los
sometidos a la competencia)
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2007 % 2016 %

Rentas

Remuneracion de los asalariados 522.556 526.098

Excedente de explotacion bruto / Rentas mixtas brutas 450.170 41,7 473.032 42,5

Impuestos netos sobre la producciony las importaciones  108.081 10,0 114.721 10,3

PIB a precios de mercado 1.080.807 100,0 1.113.851 100,0

Fte. INE

Rentas. Rasgos 2007 — 2016

1. Descenso del peso de la remuneracidn de los asalariados por:

1. Destruccion de empleo
2. Bajada salarial (devaluacién interna)
2. Aumento del excedente bruto y rentas mixtas por:

1. Incremento de autonomos y trabajadores por cuenta propia
2. Aumento de los excedentes empresariales a partir del 2013
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GOBIERNO
DE ESPANA

MINISTERIO

DE ECONOMIA, INDUSTRIA

Y COMPETITIVIDAD

Previsiones empleo y
paro EPA

Previsiones de mercado de trabajo en terminos EPA

IV trimestre

Variacion

Fuentes: INE y Ministeno de Economia, Industna y Competitivdad




