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Introduccidon

El estudio econémico Barémetro de Empresas, realizado
por Deloitte y que publica el diario El Pais desde 1999,
persigue los siguientes objetivos:

Recopilar periédicamente las expectativas y tendencias
empresariales de las principales compafias espafiolas
dentro de su sector de actividad, asi como su vision
general sobre la situacion econémica esparola y los
impactos eventuales de la coyuntura.

Obtener una radiografia de la realidad econémica
espanola, comparando los indicadores de tendencia
sistemdticamente en dos periodos al afo.

El panel de empresas participantes se ha obtenido a
partir de un muestreo seleccionando las principales
empresas espanolas dentro de cada sector de actividad
por volumen de facturacion, a las que se les ha
presentado un cuestionario que fue cumplimentado en
los meses de diciembre de 2008 y enero de 2009.

Las preguntas han hecho referencia al segundo semestre
de 2008 y las perspectivas sobre el primer semestre
de 2009.

El cuestionario se estructura en tres apartados basicos:

Una primera seccién que hace referencia a datos de
las empresas que integran el panel.

Un segundo apartado, integrado por un conjunto de
secciones fijas con preguntas tanto de caracter global
como especificas sobre tendencia empresarial, empleo,
rentabilidad e inversiones (Indicadores de Tendencia).
En este apartado se incluye una seccién con preguntas
sobre los aspectos mas importantes que influyen en
la realidad econémico-empresarial.

Un tercer apartado correspondiente a la Gltima secciéon
del cuestionario (cuya temética difiere en cada edicion),
y que en esta ocasion analiza la direccién financiera,
actitudes y reacciones de las empresas espafolas a
la actual coyuntura.

El estudio que se presenta a continuacion, se ha
elaborado a partir de la informacién arrojada en cada
uno de los apartados del cuestionario:

Principales conclusiones del estudio, relativas a las
preguntas fijas relacionadas con la situacion econémica
actual y las previsiones para el primer semestre de
20009.

Andlisis de la direccion financiera, actitudes y
reacciones de las empresas espafolas a la actual

coyuntura.

Informacién sobre la tipologia de las empresas que
han participado en esta edicion del Barémetro.
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Conclusiones
generales

6 Bardémetro de Empresas

El aflo 2008 nos ha situado en una crisis global sin
precedentes. Espaia no es ajena a ella como reflejan
los datos que se estan publicando, algunos de los cuales
muestran inquietantes signos de debilidad, como los
indicadores de actividad y confianza o el del nimero
de desempleados. En ese contexto, la vision de los
panelistas del Bardmetro de Empresas para el primer
semestre de 2009 es claramente negativa. En esta
consulta, los indicadores analizados alcanzan los
resultados mas pesimistas de toda la historia del
Barometro, destacando que practicamente el 100% de
las empresas encuestadas estiman que la situacion
econoémica empeorara.

Para el primer semestre de 2009, los panelistas esperan
que los resultados de los principales indicadores sean
incluso mas negativos de lo que ya lo han sido en el
segundo semestre de 2008, especialmente en
produccién/facturacién y empleo.

La rentabilidad, que hasta ahora era una de las variables
que presentaba un panorama mas favorable, en esta
edicién del Barémetro ha mostrado un mayor pesimismo:
las respuestas positivas a un aumento del beneficio
antes de impuestos se han reducido hasta un 31,5%
frente al 54,3% de la consulta anterior. Las previsiones
para la primera mitad del afo no auguran una mejora
sustancial, tan sélo un 32,4% esperan que los beneficios
aumenten.

Por otro lado, la inversion no ha llegado a incrementarse
en el 65,5% de los panelistas que lo esperaban
habiéndolo hecho en un 53,7%. En la primera mitad
de este afio la inversion se reducird ain mas, esperando
solamente un 33,7% de los panelistas que sus empresas
inviertan mas.

Durante el segundo semestre de 2008, la
produccién/facturacion ha aumentado sélo en el 32,1%
de las empresas encuestadas, cuando lo previsto hace
seis meses para este periodo lo era en el 47%. Las
empresas que han recortado su produccién/facturaciéon
para el sequndo semestre de 2008 ha sido el 47,6%,
mas del doble de las que esperaban hacerlo en ese
momento en el Bardmetro anterior (21,7%). Las razones
son la disminucién de mercado doméstico y el
empeoramiento de la coyuntura econdémica tanto
nacional como internacional.

En cuanto a produccién/facturacién, se espera para el
primer semestre de 2009 un empeoramiento con
respecto a los resultados obtenidos, dado que el nimero
de panelistas que sefiala un aumento para ese periodo
se reduce hasta el 21,9% y sin embargo, se incrementa
hasta un 49,7% los que esperan su disminucién. Las
previsiones para el conjunto de 2009 mantienen la
misma tendencia, con el 48,1% de los panelistas que
esperan que la produccién/facturacion disminuya y un
27,6% que aumente.

El empleo contintia siendo una de las variables que
refleja un comportamiento méas negativo, siendo los
resultados peores que los registrados en la anterior
edicion y que las previsiones realizadas hace seis meses
para este periodo. Por un lado, se incrementan las
empresas que reconocen haber recortado la plantilla al
36,4% desde el 20,9% anterior y del 22,4% esperado,
y por otro, disminuyen las empresas que han aumentado
empleo hasta el 31,5% desde el 36,5%. Para el primer
semestre de 2009, las previsiones resultan ser todavia
mas pesimistas, ya que el nimero de empresas que
incrementaran el empleo disminuira hasta el 12,7%, al
tiempo que también las que prevén una bajada en su
plantilla aumenten hasta el 44,2%. Menos del 20% de
las empresas afirma que aumentara la contratacion fija
para el primer semestre del afo.

El beneficio antes de impuestos (BAI) no ha logrado
alcanzar las previsiones de hace seis meses. Mientras
entonces el 58,3% de los panelistas esperaban un
incremento del BAI, ahora sélo lo han alcanzado el
31,5%, dato muy inferior también a la anterior edicién
que fue del 54,3%. Las previsiones para el primer
semestre de 2009 se mantienen en la misma linea.

La inversion tampoco ha alcanzado las previsiones
realizadas hace seis meses, aunque el 53,7% de las
empresas encuestadas afirma haberla incrementado.
Este dato queda por debajo del 66,1% del anterior
Bardmetro y del 65,5% previsto. Las perspectivas para
el primer semestre de 2009 son alin mas pesimistas que
los resultados alcanzados en esta edicién, esperando
una caida de la inversion el 33,7% de las empresas, un
mantenimiento el 15,2% y una reduccién el 51,1%.



La percepcién de los panelistas sobre como ha
evolucionado la economia espafiola en el segundo
semestre de 2008 ha sido negativa. Casi el 100% de
los panelistas, concretamente el 99,5%, afirma que la
situacién econémica ha empeorado, opinién reforzada
por el dato de que ni una sola empresa ha sefialado
una mejoria. Y la prevision para el primer semestre de
2009 para un 96% de los panelistas es que empeorara.
De la misma forma contemplan la evolucion y previsiones
de su sector de actividad.

En cuanto a la evolucién prevista para 2009 de
determinados indicadores macroeconémicos, los que
reciben valoraciones mas favorables son los tipos de
interés interbancarios y el IPC, debido a las importantes
caidas que han registrado éstos en los Ultimos meses.
Para el tipo de interés interbancario, el nimero de
panelistas que prevén una evolucién favorable aumenta
hasta el 85,0% desde un infimo 7,1% y los que prevén
favorable la evolucion para el IPC, alcanza el 83,5%
desde el 3,3%. En tercer lugar, como indicador mejor
valorado por los panelistas, se sitta la licitacion oficial
de obra publica. El resto de indicadores mantienen la
misma tendencia destacando que en la tasa de empleo
y en la edificacion residencial el nimero de respuestas
desfavorables es del 100%.

A juicio de los panelistas, las variables que han tenido
un mayor impacto en la economia espafola durante el
segundo semestre de 2008 son: el impacto de la
evolucion de los tipos de interés, del precio del crudo,
de la economia norteamericana y de la del resto de los
paises europeos.

En cuanto a la influencia de determinadas variables en
la actuacion y el rendimiento de su empresa en este
periodo, la productividad vuelve a consolidarse como
aquella que tiene una mayor influencia positiva, si bien
el porcentaje se ha visto reducido hasta el 64,3% desde
el 69,4% de la anterior encuesta, situdndose a
continuacion el tipo de cambio del euro, ante la caida
de éste, alejandose de los maximos histoéricos.

En cuanto a la trayectoria seguida por el Gobierno hasta
el momento en las cuestiones que econémicamente
pueden afectar a las empresas, los panelistas la
consideran buena en un 20,2% desde el 11,0% anterior,
y los que la consideran mala o muy mala se reduce
hasta el 49,2% desde el 50,9% anterior. A su vez, el
porcentaje de panelistas que califican su impacto de
indiferente se ha reducido al 30,1% desde el 38,1%.

En cuanto a los aspectos concretos de la actuacion del
Gobierno valorados por los panelistas, los resultados
muestran una mejor apreciacion de las actuaciones en
Pensiones, Gasto publico, Sanidad y salud, Inflacién, y
Negociacion UE. Una visién mas negativa recibe
Infraestructuras, Investigacién y desarrollo, Cotizaciones
sociales, Fiscalidad, Fomento a las exportaciones,
Liberalizacién del mercado laboral, y Fomento a la
competencia.

En un entorno en el que el euro ha cedido posiciones
frente al délar alejandose de los maximos historicos, si
bien se mantiene firme, la opinién de las empresas sobre
la evolucién del tipo de cambio del euro frente al délar
ha cambiado sustancialmente. Asi, un 42,1% espera
gue nuestra divisa siga depreciandose, mientras en la
edicion anterior era tan sélo el 17,4%. Un 35,7% espera
un mantenimiento en los niveles actuales desde el
56,0% anterior. No obstante, una gran mayoria, el
58,1%, reconoce que los actuales niveles no estan
afectando a su empresa, frente al 28,5% que responde
que si le esta afectando de manera negativa y un 13,4%
de forma positiva.

Barémetro de Empresas
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Por otro lado, ante la politica monetaria que esta llevando
a cabo el BCE, un 37,6%(*) considera que ha bajado
los tipos de interés a la velocidad adecuada frente a un
62,4% que opina que no. Incluso en esta situacion, la
mayoria de los panelistas esperan que el BCE baje los
tipos de interés en los proximos meses, concretamente
un 88,1%, cuando en el anterior Barémetro era de un
37,7% los que tenian esa opinion. Se reducen hasta el
11,9% desde el 47,2% los que piensan que los
mantendra, mientras que ningun panelista espera que
se vaya a producir una subida en los tipos oficiales.

En cuanto a la evolucién del precio del crudo en los
proximos meses, la mayor parte de los panelistas esperan
que se sitde por debajo de los 60 délares/barril.

Preguntados si se han endurecido las condiciones de
financiacion de su empresa, un 81,5% de los
encuestados responde afirmativamente, frente a una
minoria del 18,5% que responde negativamente.

Por otro lado, un 24,3% de los panelistas sefala las
causas internas como las predominantes en la crisis
espanola frente a un 7,1% que considera que son
externas, si bien la amplia mayoria 68,6% considera
gue son mixtas.

Por ultimo, un 56,2% considera que los planes de
estimulo de los Gobiernos Internacionales servirdn para
amortiguar la crisis frente a un 43,8% que considera
que no la paliaran.

(*) Opinion referida a datos anteriores al 12 de enero de 2009

En este Barémetro, las empresas que han participado
han expresado también su opinién y expectativas sobre
algunos indicadores de interés de la funcion financiera
de la compaiiia.

En relacién al IBEX 35y a la Deuda Publica la percepcién
de los panelistas es de una moderada evolucion positiva.
En ese contexto, las companias muestran una clara
aversion al riesgo en el sentido de que casi el 100% de
los encuestados considera que el momento actual no
es el mas apropiado para emitir acciones y/o deuda, ya
que el 91% de las empresas que componen el panel
han sefialado que la situacion actual no es la mas
propicia para que las compafiias asuman mayor riesgo
en sus balances.

Respecto a la actividad corporativa, fusiones y
adquisiciones de empresas espafiolas, las respuestas
apuntan a que se producira un incremento de este tipo
de operaciones en los proximos doce meses tanto a
nivel empresas cotizadas como no cotizadas.

El efecto de la crisis en los mercados de crédito y la
contraccion de la liquidez perjudica claramente la
actividad, pues mas del 80% de los panelistas destaca
el elevado coste de la nueva financiacién y las dificultades
para acceder a nuevas lineas de financiacion.

Los panelistas estiman que sera en el primer semestre
de 2010 cuando se producira una reactivacion del
crecimiento de la demanda de sus productos y servicios.
Hasta entonces las estrategias implementadas por los
encuestados para hacer frente al periodo de crisis se
basan en la reduccion de costes discrecionales, asi como
estrategias de reduccion de personal y aplazamiento de
contrataciones futuras.



Tendencia
empresarial

Durante el segundo semestre de 2008, y al igual que
lo ocurrido en los seis primeros meses, la evolucién de
la produccién/facturacién ha empeorado al disminuir
el porcentaje de empresas que afirman que ésta aumento
entre julio y diciembre, concretamente hasta el 32,1%
de los panelistas, dato muy inferior al registrado en el
segundo trimestre de 2008 que era de 47,2%, y a lo
esperado por el mercado que estimaba en un 47% para
este periodo. Las empresas que han experimentado una
disminucién de la produccién/facturaciéon representan
cerca de la mitad de los panelistas, un 47,6%, superando
por tanto, a los registros alcanzados en el anterior
Bardmetro que era de 28,2%, y muy superior a las
previsiones realizadas que estimaban un 21,7%.

Como principal factor que explica el aumento en la
produccién/facturacion, se mantiene al igual que en las
pasadas ediciones del Barémetro, el crecimiento del
mercado doméstico con un 53,5% de los encuestados
que lo sefalan, cifra similar al alcanzado en el segundo
trimestre cuando fue de un 54%. En segundo lugar, se
sitUa la estacionalidad del mercado que registra un
33,7%, y a continuacion con un 29,1% la ampliacion
de productos/servicios, superando ambos el registro de
la pasada edicion cuando fue de un 29,5% para ambos.
En cuarto lugar se sitda el crecimiento en mercados
exteriores que supone un 20,9%, cifra ligeramente
inferior al registrado en el sequndo trimestre del 22,3%.
El resto de factores, como la mejora de la coyuntura
econdmica espafola, mejora de la coyuntura de los
mercados internacionales y la menor competencia
interna/externa registran porcentajes inferiores al 20%.

La disminucién del mercado doméstico (78,7 %) ha sido
la principal causa que ha incidido sobre el descenso en
la produccién/facturacion en el segundo semestre del
afo, cifra superior al 75,4% obtenido en el anterior
Bardmetro. En segundo lugar se encuentra el
empeoramiento de la coyuntura de los mercados
internacionales, un nuevo factor en esta edicion del
Barémetro, que obtiene un 58,4% de respuestas
positivas.

A continuacién, se encuentra la coyuntura econémica
espafiola, que registra un 48,3%, muy por debajo del
63,8% que registro en el anterior Barémetro. En cuarto
lugar se sita la disminucién en mercados exteriores
que ha aumentado hasta el 31,5%, muy por encima al
registrado en la pasada edicion que era del 13% en la
gue ocupaba la penultima posicién. En los ultimos
puestos ubicamos la mayor competencia interna/externa
que registra un 6,7% la mitad que en el segundo
trimestre, y la desaparicién de productos y servicios con
un 1,1% frente al 10,1% del segundo trimestre.

Se mantiene la importancia de las exportaciones sobre
la facturacion total en el segundo semestre de 2008,
repartiéndose mas entre los que asignan niveles inferiores
o nulos de importancia. Asi, un 16,2% de las empresas
encuestadas afirma que la importancia de las
exportaciones sobre la facturacién total en el segundo
semestre es superior al 30%, frente a un 29,2% que
asi lo estimaba para el segundo trimestre de 2008,
mientras que un 35,6% de las empresas consultadas
opina que no tiene ninguna importancia, cifra similar
a la registrada en la anterior edicion. Un 26,7% le asigna
una importancia entre el 1-4%, frente al 15,2% del
segundo trimestre. Un 21,5%, se reparten la opinion
de que la importancia de las exportaciones se encuentra
entre un 5% y un 29%, incrementandose desde la
pasada edicion cuando este porcentaje era del 20,8%.

La importancia de las exportaciones sobre la facturacion
total en el afo 2008 ha seguido la misma tendencia
que la registrada para el afio 2007. Asi, el porcentaje
de empresas que no le ha dado ninguna importancia
a las exportaciones para explicar la facturacion registrada
en 2008 ha sido del 35,1%, aumentando con respecto
a la anterior edicién del Barémetro que para el afio
2007 le asignaba un 32,8%, si bien el porcentaje que
opina que la importancia se sitda entre el 1-4% se ha
incrementado hasta el 27,1% desde el 12,2% previo.
Por su parte, un 17,3 % le asigna una importancia
superior al 30%, cuando para 2007 fue del 29,4% El
resto de importancia asignada a las exportaciones sobre
la facturacion total en 2008, es decir entre un 5% y un
29% se lo reparten un 20,5% frente al 25,6 de la
anterior edicion.
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Las previsiones de produccién/facturacién para el primer
semestre de 2009 reflejan un sentimiento en linea con
los resultados obtenidos en esta encuesta. De esta
forma, del total de empresas participantes cerca del
50%, concretamente el 49,7 %, prevé que la produccion/
facturacién se reducira, mientras que el 28,4% afirma
gue se mantendrad igual. Tan soélo un 21,9% de las
empresas consultadas afirma que experimentara un
aumento, por debajo del 32,1% alcanzado en esta
edicion.

Estas previsiones de la produccion/facturacion para el
conjunto del afio 2009 mantienen la misma tendencia,
si bien algo mas positivas que las realizadas para la
primera mitad del afio, en la medida que les empresas
que opinan que la produccién/facturacion aumentara
sera del 27,6%, mientras que las que afirman que se
reducira sera del 48,1%. Un 24,3% considera que en
2009 su produccion/ facturacion no sufrird variaciones.

La prevision de la evolucién de las exportaciones para
el conjunto del afo 2009 muestra resultados poco
esperanzadores y semejantes a los obtenidos en el
anterior Barémetro para el conjunto de 2008. De esta
forma, el nimero de companias integrantes del panel
gue considera que las exportaciones se mantendran sin
cambios aumenta hasta un 65,6% desde el 54,7%
anterior, mientras que las que esperan que aumente,
disminuyen hasta el 17,2% % desde el 33,7%. Por su
parte, las empresas que esperan una reduccion en sus
exportaciones se incrementan hasta el 17,2%, desde
el 11,6%.

Analizando la produccion/facturaciéon por sectores en
el segundo semestre de 2008, se observa cierto
pesimismo, ya que tan sélo en un sector de los ocho,
el numero de respuestas positivas a un aumento de la
produccién/ facturacién se sitla por encima del 50%.
De esta manera, el sector Detallista es el que obtiene
mejores resultados, con un 60% de los encuestados
afirmando que su produccion/facturacion aumento en
el segundo semestre, en linea con las previsiones
realizadas para este periodo hace seis meses. Para el
resto de sectores, los porcentajes se han situado por
debajo del 40%, empeorando las previsiones.

10 Barémetro de Empresas

Teniendo en cuenta el nUmero de respuestas afirmando
una disminucion de la produccién/facturacién durante
el segundo semestre de 2008, observamos un menor
optimismo tanto en los resultados obtenidos como con
respecto a las previsiones realizadas para este periodo.
De esta forma, el sector que ha registrado un mayor
numero de respuestas afirmando una disminucién de
la produccién/facturacién en la segunda mitad del afo
ha sido Mayoristas con un 68,4% de los encuestados,
cifra que supera el 45,8% del segundo trimestre y las
previsiones que eran de un 29,2%. A continuacion se
sitUia Fabricantes con un 66,7%, cuando en el segundo
trimestre del afio obtuvo un 34,3% de respuestas
afirmativas y se esperaba un 27,3%. Destacar que
Finanzas, Seguros y Bienes Raices es el sector que registra
un menor porcentaje de empresas que responde
afirmativamente a un descenso de la produccion con
un 31,6%, superando ligeramente el 15,9% del segundo
trimestre y el 11,1% esperado.

Las previsiones para el primer semestre de 2009 se
muestran todavia mas pesimistas, en la medida que se
espera que en la mayoria de los sectores el nimero de
respuestas positivas a un aumento de la producciéon
sean inferiores al 25%, a excepcién de Detallistas donde
se espera un 40% vy Finanzas, Seguros y Bienes Raices
con un 35,1%. Destacar que ante el descenso del sector
inmobiliario, el sector de Construccion y Contratas
resulta ser el mas pesimista ya que tan sélo un 9,1%
prevé un aumento de la produccion. Ademas, en casi
todos los sectores esperan que la produccion disminuya,
superando en un 50% el nimero de respuestas positivas
a una caida de la produccion en seis de los ocho sectores
contemplados. Solo se salvan Detallistas, con un 40%
y Finanzas, Seguros y Bienes Raices con un 28,1%.



Atendiendo al volumen de facturacion, las empresas
con un volumen entre 150 y 300 millones de euros son
las mas optimistas. Asi, el 42,9% de estas empresas
afirma haber aumentado su facturacion en el segundo
semestre de 2008, aunque disminuyendo su porcentaje
respecto al Barémetro anterior cuando fue del 52,6%.
Le sigue las empresas con menor facturaciéon (menos
de 30 millones de euros) con un 40% de respuestas
favorables, y en tercer lugar, las empresas que facturan
mas de 3.000 millones de euros con un 36,6%. Las
empresas con una facturacion entre 60 y 150 millones,
son las que han registrado un menor aumento en la
produccién, con un 16,2%.

Para el primer semestre de 2009, las previsiones muestran
que seran las empresas con una facturacién de menos
de 30 millones de euros las mas optimistas, ya que un
40% espera un aumento en la produccién, sequidas
por las que facturan entre 300 y 600 millones que
obtienen un 31,6% de respuestas afirmativas. Las
empresas con una facturacion de 30 a 60 millones son
las mas pesimistas de la muestra al ser éstas las que
prevén menores aumentos, con un 12,5%. Por su parte,
todas las empresas con volumenes inferiores a los 300
millones y entre 600 y 3.000 millones esperan que la
produccién caiga en porcentajes que superan el 50%.

En cuanto a la importancia de las exportaciones sobre
la facturacion total en el sequndo semestre de 2008
por sectores, se mantiene el sector de Fabricantes como
el que otorga una mayor importancia, con un 38,5%
de los encuestados que afirma que las exportaciones
han tenido una importancia superior al 30%, mientras
que Agricultura, Ganaderia, Mineria y Pesca, registra
un 30%, repitiendo segundo lugar con la pasada edicion.
Después se sitUa Transportes, Comunicaciones y Servicios
Publicos con un 28,6%. Entre los que no otorgan
ninguna importancia otorgan a las exportaciones, destaca
Finanzas, Seguros y Bienes Raices con un 52,6%, seguida
de Detallistas con un 40%.

Las empresas que mas relevancia le han dado a las
exportaciones sobre la facturacién total en el segundo
semestre del afio, en mas de un 30%, son aquellas que
facturan entre 30 y 60 millones de euros con un 25%,
seguidas por las que facturan de 150 a 300 millones
(21,4%). Por otro lado, las empresas que consideran
que las exportaciones no han tenido ninguna importancia
en la facturacion son aquellas con una facturaciéon de
mas de 3000 millones de euros las m&s numerosas con
un 53,7%.

EVOLUCION DE LA PRODUCCION / FACTURACION POR SECTORES (%)

2° SEMESTRE DE 2008 1er SEMESTRE DE 2009
Aumento |Disminucion| Igual SECTORES Aumento | Disminucion|  Igual
20,0 60,0 20,0 Agricultura, Ganaderia, Mineria y Pesca 10,0 60,0 30,0
27,2 36,4 36,4 Construccién y Contratas 9,1 54,5 36,4
19,0 66,7 14,3 Fabricantes 16,7 64,3 19,0
33,3 47,6 19,1 Transportes, Comunicaciones y Servicios Publicos 9,6 57.1 33,3
21,1 68,4 10,5 Mayoristas 10,5 73,7 15,8
60,0 40,0 0,0 Detallistas 40,0 40,0 20,0
40,3 31,6 28,1 Finanzas, Seguros y Bienes Raices 35,1 28,1 36,8
37,5 37,5 25,0 Servicios 25,0 50,0 25,0
32,1 47,6 20,3 TOTAL MUESTRA 21,9 49,7 28,4
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Evolucion de la producciéon/facturacion
2° semestre de 2008
(respecto al 1° semestre de 2008)

Ha
Ha aumentado
disminuido 32,1%
47,6%

Igual
20,3%

Prevision de la evolucion de las exportaciones
en el ano 2009
(respecto al afio 2008)

Aumentaran
17,2%

Disminuiran
17,5%

Igual
65,6%

Causas de la disminucién de la producciéon/facturaciéon
en el segundo semestre de 2008

Disminucion en el mercado domestico

Empeoramiento coyuntura de los
mercados internacionales

Empeoramiento de la coyuntura
econdémica espafola

Disminuciéon en mercados exteriores

Estacionalidad del mercado

Mayor competencia interna/externa

Desaparicién de productos/servicios
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Empleo

Durante el segundo semestre de 2008, la evolucion del
empleo se ha mostrado desfavorable respecto al sequndo
trimestre de afo. El 36,4% de los panelistas afirman
haber reducido el empleo, superando el 20,9% que
afirmaron haber reducido el empleo durante el segundo
trimestre el afio y empeorando también las previsiones
que eran de un 22,4%. Un 32,1% de las empresas
encuestadas afirma haber mantenido el nimero de
empleados, reduciéndose desde el 42,6% del anterior
Bardmetro y respecto las previsiones que apuntaban a
un 47,2%. Por ultimo las empresas que han aumentado
su fuerza laboral se reduce hasta un 31,5% desde el
36,5% anterior, si bien mejora las previsiones que eran
de un 30,4%.

Observando los diferentes tipos de contrato, es
importante resaltar que, la mayor parte de las empresas
sigue teniendo a sus empleados mediante contratos
fijos, incluso aumentando el porcentaje de empresas
en las que mas del 90% de los trabajadores gozan de
un contrato fijo, hasta el 56,4% desde el 45,6% en el
segundo trimestre del afio. Por el contrario, disminuyen
las empresas que responden positivamente a que entre
el 80-90% de sus trabajadores poseen contrato fijo,
desde un 25,9% hasta un 22,3%, al igual que el
porcentaje de las compafiias que aseguran que entre
el 50-80% de sus trabajadores poseen contrato fijo,
reduciéndose desde un 25,1% hasta un 17,9%. El
porcentaje de encuestados que admiten que menos del
50% de sus empleados tienen contrato fijo se mantiene
enun 3,4%.

El 56,3% de las companifas participantes en el presente
sondeo afirma que menos del 10% de su plantilla son
trabajadores con contrato no fijo, aumentando con
respecto al 45,6% del anterior panel. Por el contrario,
las empresas que sefialan que el porcentaje de empleados
no fijos se situa entre el 10% y el 40% se reducen hasta
el 39,2% del total de organizaciones encuestadas desde
el 49,8% en el anterior Barémetro, mientras que tan
sélo el 4,5%, dice que los trabajadores con contrato
no fijo representan méas del 40% de la fuerza laboral,
retrocediendo ligeramente desde un 4,6%.

Por lo que se refiere a las causas de aumento en el
numero de empleados en el segundo semestre de 2008,
se mantienen las sefialadas en el Barémetro anterior.
Asi, la mas citada vuelve a ser el incremento de la cartera
de productos/servicios, mencionado por un 42,7% de
los encuestados, inferior al 48,4% anterior y superando
al 39,7% previsto seis meses atras. La segunda causa
mas citada es el incremento de los mercados a atender
gue ha sido sefialada por el 40,2% de los panelistas,
mejorando el registro anterior de un 37,3% y mejorando
también las previsiones de un 37,9%. El incremento
cartera pedidos/produccion pasa a ser la tercera causa
mas sefialada con un 32,9%, retrocediendo desde un
37,3%. A continuacion se sitla la coyuntura econémica,
cuyo porcentaje alcanza un 20,7 %, desplazando la
renovacion de plantilla como cuarta causa, que pasa a
suponer el 19,5% desde el 24,6% anterior. Los cambios
legislativos continian como causa de menor relevancia
con un 3,7%, retrocediendo desde un 4,8%.

En cuanto a las causas de disminucion en el nimero de
empleados durante el segundo semestre de 2008,
encontramos pocos cambios significativos. La mas citada
entre las compafiias sondeadas en el presente Barébmetro
sigue siendo la coyuntura econdmica (con un 69,6%),
muy superior al registro del segundo trimestre cuando
fue de un 50% y también superando las previsiones
para este periodo de un 46,4%. El segundo lugar lo
consolida la disminucion en la cartera de
pedidos/produccién, alcanzando un 56,5%, desde el
42,3% del Barébmetro anterior y superando las previsiones
que indicaban un 41,1%. Pasando al tercer lugar se
sitUa la disminucion en los mercados a atender, que
alcanza un 39,1% y desplaza hacia la cuarta causa a la
disminucion en la cartera de productos/servicios con un
33,3% desde el 36,5% anterior. Posteriormente se situa
las jubilaciones/prejubilaciones, con un 24,6%, menor
que el Barémetro anterior cuando alcanzé un 28,8%.
En ultimo lugar permanecen los cambios legislativos y
la salida @ mercados exteriores con un 4,3% y un 1,4%
respectivamente.
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Para el primer semestre de 2009, la mayoria de las
empresas encuestadas considera que su nimero de
empleados se reducirg, hasta un 44,2%. El porcentaje
de empresas que prevé gue se mantendra el nimero
de empleados aumenta hasta un 43,1%, mientras que
se reducird hasta un 12,7% las empresas que afirmen
que la fuerza laboral se aumentara.

Las previsiones para el primer semestre del afio
mantienen el incremento de la cartera de
productos/servicios como la principal razén para el
aumento del nimero de empleados con un 46%. A
continuacion se sitta el incremento de la cartera de
pedidos/produccion y el incremento de los mercados a
atender, mencionadas por un 41,3% y 31,7%
respectivamente del total de encuestados. Mientras, la
causa menos citada seguira siendo los cambios legislativos
con un 1,6% de empresas participantes en el Barometro.

Las previsiones en cuanto a las causas de disminucién
en el nimero de empleados para el primer semestre de
2009 se mantiene con respecto a esta edicion del
Barometro. De esta forma, la coyuntura econdémica sera
la causa mas votada con un 65,4% de los panelistas.
La disminucién en la cartera de pedidos/produccion se
situara a continuacion con un 53,1% de los panelistas,
y como tercera causa mas votada empataran la
disminucién en la cartera de productos/servicios y la
disminucion en los mercados a atender con un 32,1%.
La causa menos importante volvera a ser la salida a
mercados exteriores con un 1,2%.

Por su parte, el nimero de empresas que esperan que
el nimero de trabajadores fijos aumente en 2009 con
respecto al aflo 2008 alcanzara el 17,4%. Por su parte,
el 51,6% de las empresas consultadas considerara que
se mantendra igual, mientras que la que creen que

disminuira el nimero de contratos fijos sera del 31%.

Segun el 50,6% de los panelistas, el nUmero de
empleados no fijos permanecera estable durante el afio
2009 en su conjunto, sequido por el 41,8% que
considera que los trabajadores no fijos disminuiran. La
opcion que afirma que el nimero de empleados no fijos
aumentara vuelve a ser la menos votada con un 7,6%.
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Por sectores, a diferencia de la evolucién del empleo
durante el segundo trimestre de 2008, en el segundo
semestre tan solo en un sector mas del 50% de las
empresas opinan que el empleo aumentd. En concreto
el de Detallistas con un 70% de los encuestados y
mejorando el dato anterior que fue de un 63,6%. El
segundo lugar, y ya con porcentajes inferiores al 50%,
lo vuelve a ocupar Finanzas, Seguros y Bienes raices,
gue pasa a un 49,1%, empeorando los votos del
Barémetro anterior del 54%. A continuacion, en tercer
lugar se sitla Agricultura, Ganaderia, Mineria y Pesca,
con un 30%, relevando de esta posicién a Servicios,
que ha obtenido un 13,3% desde el 41,4% anterior.
De entre los sectores que opinan que en el segundo
semestre de 2008 la fuerza laboral ha permanecido
invariable, el mas relevante sigue siendo Agricultura,
Ganaderfa, Mineria y Pesca, manteniendo su porcentaje
en un 50% y siendo igualado por Construccion y
Contratas, también con un 50%. El resto de sectores
todos se encuentran con porcentajes inferiores al 50%,
el mas cercano Servicios con un 40%, seguido por
Transportes, Comunicaciones y Servicios publicos con
un 35%. De entre los sectores que en el sequndo
semestre del afo han disminuido el empleo, Mayoristas
se sitUia en primer lugar con un 52,6%, seguido de
Fabricantes, que pasa a un 47,6% desde el 31,3%
anterior.



Durante el primer semestre del 2009, el nimero de
panelistas que opinan que el empleo se reducira pasara
a representar la mayorfa de los votos (44,2 %). Entre
ellos destacara especialmente Mayoristas con un 72,2%,
seguido de Servicios con un 66,7%. Por detras de ellos,
y en niveles que se mantienen superiores al 50%, se
sitlaran por este orden Fabricantes y Agricultura,
Ganaderfa, Mineria y Pesca. En cuanto a los sectores
gue esperan gue el nimero de empleados se mantenga
durante el préximo semestre, registran mas de un 50%
Construcciéon y Contratas con un 63,6% y Finanzas,
Seguros y Bienes raices con un 61,8%.

En cuanto a la evolucién del empleo en relacién al
numero de empleados, el mayor nimero de empresas
gue considera que el empleo ha aumentado pertenecen
a las empresas de mas de 5.000 trabajadores con un
45,5%, seguido de las empresas de entre 1.001 y 5.000
empleados con un 36,5%. Por el contrario, el 38,1%
de las compafiias de menos de 100 empleados opina
gue su plantilla se ha mantenido estable, sequido de
las empresas con un nimero de empleados entre 101
y 500 con un porcentaje del 34,5%. En cuanto a las
empresas que consideran que el empleo se ha reducido
lideran las que poseen una fuerza laboral de menos de
100 empleados con un 42,9%.

Segun las previsiones de la evolucion del empleo para
el primer semestre de 2009, la mayoria de las
organizaciones encuestadas esperan que su numero de
trabajadores disminuya (44,2 %). De esta forma, el
51,8% de las de entre 101 y 500 empleados prevé que
el empleo se reducira durante el periodo considerado,
seguida de las compafiias de mas de 5000 empleados
con el 47,6%. El 52,6% de las organizaciones con
menos de 100 empleados y el 48,1% de las
organizaciones entre 1.001 y 5.000 trabajadores esperan
que su plantilla se mantenga en el proximo semestre.
Finalmente el 19,1% de las empresas de méas de 5000
trabajadores espera que su plantilla aumentara.

En relacion a las previsiones del empleo por sectores y
tipos de contratacion para el afio 2009, contintia
reduciéndose el optimismo de las empresas espafolas,
de forma que solo un 17,4% de los panelistas espera
un incremento de la plantilla fija, mientras que un
51,6% considera que se mantendra igual y un 31%
considera que se reducird. Analizando los datos por
sectores, el que muestra un mayor nimero de respuestas
positivas al aumento en el nimero de empleos fijos es
Detallistas, con un 30%, seguido de cerca por Finanzas,
Seguros y Bienes raices con un 28,1%. De entre los
sectores que consideran que la plantilla de trabajadores
fijos se mantendra igual destaca Servicios con un 68,7%,
seguido de Agricultura, Ganaderfa, Minerfa y Pesca con
un 66,7% y Construccién y Contratas con un 60%. De
entre los sectores que consideran que la plantilla
compuesta por trabajadores con contrato fijo vaya a
reducirse, destacan Mayoristas con un 57,9% vy
fabricantes con un 46,3%.

En lo que al empleo no fijo se refiere, la mayoria, el
50,6% de las empresas encuestadas, prevé que el
empleo no fijo se mantendra igual, destacando el sector
de Finanzas, Seguros y Bienes Raices con un 66,0% de
los encuestados que asi lo esperan, seguido de
Construcciéon y Contratas con un 60,0%. Un 41,8% de
los encuestados espera que el empleo no fijo disminuya.
Analizéndolo por sectores, destacan Mayoristas y Servicios
con un 60,0% ambos, seguidos de Fabricantes con un
52,6%. Un 7,6% prevé que el empleo no fijo aumentara,
destacando el sector de Detallistas con un 30,0% de
los encuestados, seguido a mucha distancia por
Transportes, Comunicaciones y Servicios publicos con
un 9,5%.

Teniendo en cuenta el sector que peor comportamiento
ha tenido en relacion al empleo, Mayoristas, la principal
causa que ha sefialado para explicar la disminucion del
numero de empleados en el segundo semestre del afio
es la coyuntura econdmica con un 70%. El segundo
sector que peor se ha comportado en cuanto empleo
ha sido Fabricantes, con la disminucién cartera
pedidos/produccion como principal causa con un 80% %,
seguido de la coyuntura econémica con un 75%.
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Evolucion del numero de empleados
2° semestre de 2008

(respecto al 1er semestre de 2008)

Igual
32,1%

Evolucion del nimero de empleados
1er semestre de 2009
(respecto al 2° semestre de 2008)

Igual
43,1%

Ha disminuido
36,4%

Menos del 50%
Ha
aumentado

31,5%
3% Entre 50% y 80%

Entre 80% y 90%

Mas de 90%

Aumentara
12,7%

Igual
51,6%

Disminuira
44,2%

17,9%

22,3%

Prevision del nimero de empleados
fijos en el ano 2009
(respecto al afio 2008)

Aumentara
17,4%

31,0%

Disminuira

Porcentaje de trabajadores con contrato fijo
en la empresa en el 2° semestre de 2008

EVOLUCION DE EMPLEO POR SECTORES (%)

2° SEMESTRE DE 2008 1er SEMESTRE DE 2009
Aumento |Disminucién| Igual SECTORES Aumento |Disminucién| Igual
30,0 20,0 50,0 Agricultura, Ganaderia, Mineria y Pesca 10,0 50,0 40,0
10,0 40,0 50,0 Construccién y Contratas 9,1 27,3 63,6
19,1 47,6 33,3 Fabricantes 71 61,9 31,0
25,0 40,0 35,0 Transportes, Comunicaciones y Servicios Publicos 20,0 35,0 45,0
15,8 52,6 31,6 Mayoristas 5,6 72,2 22,2
70,0 20,0 10,0 Detallistas 55,6 33,3 11,1
49,1 24,6 26,3 Finanzas, Seguros y Bienes Raices 14,6 23,6 61,8
13,3 46,7 40,0 Servicios 0,0 66,7 33,3
31,5 36,4 32,1 TOTAL MUESTRA 12,7 44,2 43,1
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Rentabilidad

En el segundo semestre de 2008, el beneficio antes de
impuestos (BAI), abandona la tendencia positiva que
habia mantenido durante las pasadas ediciones del
Barémetro, y el nimero de panelistas que afirma que
el beneficio antes de impuestos ha aumentado se coloca
por debajo del 50%, situdndose los datos por debajo
de los obtenidos en el segundo trimestre de 2008 y de
las previsiones efectuadas hace seis meses. De esta
forma, el 31,5% de las empresas encuestadas afirma
haber aumentado su BAI durante dicho periodo, frente
al 54,3% del segundo trimestre de 2008 y el 58,3%
esperado. El porcentaje de empresas que afirma haber
disminuido su BAI durante el segundo semestre de 2008
aumenta hasta el 60,1% desde el 37,4% de la pasada
encuesta y el 33,6% previsto. Tan sélo un 8,4% de las
empresas del panel afirma haber mantenido el beneficio
antes de impuestos respecto al primer semestre, al igual
que en el segundo trimestre y coincidiendo practicamente
con el dato esperado.

Evoluciéon del BAI por intervalos
en el 2° semestre de 2008
(respecto al 1er semestre de 2008)

Més del 20% [N s5.6%
Entre 15% y 20% f 0.7%
Entre 10% y 15% M 2.2%
Entre 5% y 10% NN o.0%
Entre 0% y 5% [N 14,0%
0% [N 84%
Entre -5% y 0% [N 14,6%
Entre-10% y-5% NN 10,1%
Entre -15% y-10% [N 7,3%
Entre -20% y -15% [ 5.1%

Mas del-20% [ 23,0%

0% 5% 10% 15% 20% 25%

Analizando la evolucién del BAI por intervalos, los
resultados obtenidos entre las empresas que consideran
haber incrementado su beneficio para la presente edicién
del Barometro, son en general inferiores a los del
segundo semestre del afio, y en general también
inferiores a las previsiones efectuadas hace seis meses
para este periodo. Asi, las empresas que afirman haber
aumentado el beneficio antes de impuestos en mas de
un 15% alcanza un porcentaje de 6,3%, frente al 10,9%
del trimestre anterior, y por debajo también de las
previsiones realizadas que estimaban un porcentaje de
7,7%. El 14% sefala haber incrementado su beneficio
entre el 0% y el 5%, inferior al 24,8% del Barémetro
anterior, y también inferior al 30,2 % previsto para este
periodo. Le siguen las empresas que han incrementado
su BAl entre el 5% y el 10% con un porcentaje de
9,0%, retrocediendo desde el 13,4% del pasado
Barémetro, e inferior a la prevision realizada hace seis
meses que era del 15,7%. Ademas, el 8,5% de las
empresas encuestadas afirma haber incrementado su
beneficio antes de impuestos en mas del 10%,
reduciéndose dicho porcentaje desde el 16,1% anterior,
y por debajo del 12,4% esperado.

Por el contrario, entre las compafias participantes en
el presente Barémetro, el 14,6% confirma haber
disminuido su beneficio entre el 0% y el 5%, cifra
inferior a la de la encuesta del segundo trimestre (15,2%),
y superior a las previsiones que estimaban un 13,2%.
Un 23% afirma haber disminuido su beneficio en mas
del 20%, cifra muy superior a la del Barémetro anterior
que fue de un 10%, que supera ademas el 8,9%
previsto. Un 22,5% de las empresas afirma haber
disminuido su beneficio antes de impuestos entre un
5% y un 20%, superando el 12,2% del Barometro del
segundo trimestre y las previsiones que estimaban un
porcentaje de 11,5%.

Barémetro de Empresas 17



Entre las principales razones que han motivado un
incremento del BAI para el segundo semestre de 2008,
el aumento de la facturacién ocupa de nuevo la primera
posicién con un porcentaje de 62,5%, cifra inferior a
la del pasado Barémetro que era de un 65,6%. Le sigue
y repitiendo la segunda plaza, la reduccion de costes y
control de gastos con un 55,6% frente al 45,3% de la
anterior edicién y en tercer lugar, la mejora de la
productividad/eficiencia con un 45% frente al 34,8%
anterior. En cuarto lugar situamos el entorno econémico
positivo, que repite posicion con un 39,6% de las
respuestas, y ocupando por tanto de nuevo la ultima
plaza para la presente edicion del Barémetro el
crecimiento del sector, cuyo porcentaje alcanza un
27,1%.

Entre los factores de menor impacto para el aumento
del BAI, el entorno econémico positivo pasa a ocupar
la primera posicién con un 44,9% de los panelistas,
porcentaje por encima del 41,4% de la pasada edicién
del Barometro. El crecimiento del sector, que en la
anterior edicion ocupaba el primer lugar, se posiciona
en segundo término con un 30,5% de respuestas
afirmativas, disminuyendo desde el 45,5% alcanzado
en el Barébmetro anterior.

Valoracion del nivel de impacto (1 menor impacto a 5 mayor impacto) de las
causas que motivaron la disminucion del BAI en el 2° semestre de 2008

100% -

Ante la debilidad de los datos econémicos que se estan
publicando en nuestro pais, la principal causa de
reduccion del beneficio antes de impuestos durante el
periodo de julio a diciembre de 2008, es el entorno
econdmico negativo que se mantiene como la primera
causa, con un porcentaje que supera ampliamente a la
anterior edicion del Barémetro, un 90,2%. En segundo
lugar, y repitiendo la misma posicion que en la pasada
edicion, se sitda la disminucion de la facturacion con
un 65,7% frente al 57% de la edicion del sequndo
trimestre de 2008. El aumento de costes o descontrol
de gastos repite en tercera posicién con un 24,5%
seguido muy de cerca por el sector mas competitivo
con un 23,4%. De nuevo la pérdida de
productividad/eficiencia ocupa la ultima posicion con
un 10% de los panelistas.

Entre las razones de menor impacto en la reduccion del
beneficio antes de impuestos, destaca de nuevo la
pérdida de productividad/eficiencia que ha pasado a ser
votado por el 67,8% de los panelistas frente al 61,1%
del segundo trimestre. Le sigue el aumento de costes
o descontrol de gastos empatado con el sector mas
competitivo con un 51% para ambos. En cuarto lugar
se sitta la disminucién de la facturacion con un 15,7%
de los panelistas. Destacar que de nuevo en esta edicion
del Barémetro, la causa menos votada como motivo de
disminucién del BAI ha sido el entorno econémico
negativo (2,9%).

Mayor impacto
Impacto medio
® Menor impacto

10,0%
90% | 24,5% 23,4%
80% - 22,2%
70% -
0,
oo 63.7% 24,5% 25,6%
-
90,2%
50% 1
40% -
67,8%
30% -
18,6% 51,0% 51,0%
20% -
10%
o 15,7%
2’9% 6‘9 /o -
0% T T T T |
Entorno econémico Disminucion de la Aumento de costes Sector mas Pérdida de
negativo facturacion o descontrol competitivo productividad /
de gastos eficiencia
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La prevision para la evolucién del beneficio antes de
impuestos para el primer semestre de 2009 sigue siendo
pesimista, esperandose unos resultados semejantes a
los alcanzados en la actual encuesta. Asi lo pone de
manifiesto el 32,4% de las empresas que afirma que el
beneficio antes de impuestos se incrementara en el
primer semestre del nuevo afno. Un 14,2% de los
panelistas afirma que el BAl se mantendra sin cambios,
mientras que un 53,4% manifiesta que disminuird en
los seis préoximos meses.

Dentro de lo que supone un estudio mas profundo, la
prevision por intervalos para el primer semestre de 2009
de las empresas que entienden que su beneficio antes
de impuestos se incrementara, el 16,5% opina que lo
hara entre el 0% y el 5%, mientras que un 9,1%
considera que el incremento de beneficio estara
comprendido entre un 5% y un 10%. Los porcentajes
se reducen cuando se trata de cifras de beneficio
superiores, pues las empresas que creen que su beneficio
se incrementara entre 10% y 15% es de un 3,4% y
con crecimiento superior a un 20% solo se encuentran
un 3,4% de los encuestados.

Entre las empresas que esperan disminuciones en el
beneficio antes de impuestos para el primer semestre
de 2009, el intervalo mas significativo es el de las que
esperan una reduccién entre 0% y 5% con un 19,3%,
seguido muy de cerca por los que prevén que se reduzca
entre 5% y 10% con un 13,1% y por los que esperan
que se minore en mas de un 20% con un 11,9%.

Previsién de la evolucién del BAI por intervalos
para el 1er semestre de 2009
(respecto al 2° semestre de 2008)

Mas del 20%
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En lo que respecta a la evolucién del beneficio antes de
impuestos por sectores de actividad, se observa que en
ninguno de ellos mas del 50% de las empresas han
aumentado su beneficio en el segundo semestre de
2008. Destaca el sector de Detallistas con un 50% que
ocupa la primera posicién, seqguido de cerca por Servicios
con un 46,7%. A ellos les sigue Finanzas, Seguros y
Bienes Raices (42,1%) y muy de cerca por Construcciéon
y Contratas (40%).

Los resultados en general han disminuido con respecto
a las previsiones realizadas hace seis meses para el
presente periodo. Entre los sectores a destacar se
encuentra Detallistas, con una previsién del 77,8%
alcanzando solamente el 50%, junto con Construccion
y Contratas con una prevision del 75% y que ha obtenido
un 40%, y de Transportes, Comunicaciones y Servicios
Publicos que con un 56% esperado, ha sido de 25%.
A continuacién ubicamos el sector de Finanzas, Seguros
y Bienes Raices con un 70,5% de los encuestados que
afirmaron que el BAl aumentaria en el segundo semestre
de 2008, habiéndose obtenido el 42,1%.

Por el contrario, el sector mas negativo es Fabricantes,
en el que un 75% de las empresas afirma que su BAI
se ha reducido en el segundo semestre de 2008, seguido
muy de cerca por Mayoristas con un 72,2%, ambos
también muy alejados de los prondsticos realizados para
este periodo.

Las previsiones para el primer semestre de 2009 muestran
en general la misma ténica que los resultados obtenidos
para esta edicion. Asi, en determinados sectores, como
son Construccion y Contratas y Finanzas, Seguros y
Bienes Raices, se espera un incremento del BAl entorno
al 40%. Concretamente, Finanzas seguros y bienes
Raices resulta ser el sector en el que se espera un mayor
numero de respuestas positivas a un aumento del
beneficio con un porcentaje de 45,6%, seguido por
Construcciéon y Contratas con un 40% y muy de cerca
Detallistas con un 37,5%.

Por encima del 20% se sitda Fabricantes (28,2%),
Transportes, Comunicaciones y Servicios Publicos (25%),
Mayoristas (23,5%) y Agricultura, Ganaderia, Mineria
y Pesca con un 22,2%. Servicios es el Unico que no
supera el 20% con un 13,3%.

Mayoristas, junto con Servicios y Agricultura, Ganaderia,
Mineria y Pesca se posicionan como los sectores mas
pesimistas con un porcentaje de 70,6% el primeroy
66,7 % para el sequndo y el tercero, de que el BAI
disminuya en el primer semestre de 2009. Seguido de
cerca se encuentra Detallistas con un 62,5%. Destacar
que Construcciéon y Contratas es el sector con el menor
porcentaje con respecto al nimero de empresas que
prevén que el BAI disminuya en el primer semestre de
2009 con un 40%.

EVOLUCION PRESENTE Y FUTURA DEL BAI POR SECTORES (%)
BAI 2° SEMESTRE ANO 2008 BAI 1er SEMESTRE ANO 2009
Aumento |Disminucion| Igual SECTORES Aumento |Disminucién|  Igual
22,2 66,7 11,1 Agricultura, Ganaderia, Mineria y Pesca 22,2 66,7 11,1
40,0 40,0 20,0 Construccién y Contratas 40,0 40,0 20,0
15,0 75,0 10,0 Fabricantes 28,2 59,0 12,8
25,0 65,0 10,0 Transportes, Comunicaciones y Servicios Publicos 25,2 45,0 30,0
22,2 72,2 5,6 Mayoristas 23,5 70,6 5,9
50,0 50,0 0,0 Detallistas 37,5 62,5 0,0
42,1 50,9 7,0 Finanzas, Seguros y Bienes Raices 45,6 42,1 12,3
46,7 46,7 6,6 Servicios 13,3 66,7 20,0
31,5 60,1 84 TOTAL MUESTRA 32,4 53,4 14,2
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Si nos fijamos en el volumen de facturacion, vemos que
los resultados han sido peores de lo esperado, ya que
la disminucién del BAI ha estado por encima de lo
pronosticado hace seis meses y el aumento por debajo
de lo esperado. Asi, observamos que las empresas con
facturacién entre 600 y 3.000 millones de euros, son
las que se muestran mas optimistas en la medida en
gue son las que presentan mayores porcentajes de
respuestas positivas en cuanto a un incremento en el
beneficio antes de impuestos para el segundo semestre
de 2008, con un 38,9% de los panelistas, sequido muy
de cerca por las que facturan menos de 150 a 300
millones con un 38,5%. En tercer lugar se posicionan
las empresas con un volumen de facturacién de mas
de 3.000 millones con un porcentaje de respuestas
afirmativas del 35,9% vy las que facturan entre 300 y
600 millones con un 35,3%. Destacar que en la presente
edicion del Barémetro, son las empresas con una
facturacion entre 30 y 60 millones, las que ocupan la
Ultima posicién con un porcentaje de respuestas positivas
del 14,3%.

Las previsiones para el primer semestre de 2009 recogen
que las empresas con un volumen medio/alto de
facturacién son las mas optimistas en cuanto a un
aumento del BAI, ocupando la primera posicion las
empresas con una facturacién superior a los 3.000
millones de euros con un 41,1% y en segundo lugar
las empresas que facturan de 300 a 600 millones de
euros con un 35,3%. En tercer lugar nos encontramos
con las empresas con un volumen de facturacion de 60
a 150 millones de euros y de 150 a 300 millones de
euros, con un porcentaje de respuestas positivas de
33,3% para ambas, seguida por las que facturan entre
600 y 3.000 millones de euros, con un 27,8%.

En cuanto a las empresas que han obtenido una
disminucion de los beneficios antes de impuestos en el
segundo semestre de 2008, todas ellas superan el 50%.
Las que reflejaron una mayor reduccién son las que
facturan entre 60 y 150 millones de euros con un
porcentaje de 75% de respuestas afirmativas. El segqundo
lugar lo ocupan las que facturan de 30 a 60 millones
con un 71,4%, seguidas por las que lo hacen en mas
de 300 a 600 y mas de 3.000 millones con un 58,8%
y 56,4% respectivamente. Destacar que en la Ultima
posicién se encuentran las empresas que facturan menos
de 30 millones de euros y las que facturan entre 150
y 300 millones con un 50% de las empresas encuestadas.

Las perspectivas para el primer semestre de 2009 apuntan
a que seran las comparnias con un volumen de facturacion
alto las mas pesimistas. De esta forma, el 63,9% de las
empresas gque facturan entre 600 y 3.000 millones de
euros espera que su BAI disminuya en el segundo
semestre, seguidas por las que facturan de 60 a 150
millones de euros con un 61,1%. Las menos pesimistas
son las que obtienen un volumen de facturacion superior
a los 3.000 millones de euros, con un 41%.
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Inversion
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La inversion no ha llegado a incrementarse en el 65,5%
de los panelistas que lo esperaban, habiéndolo hecho
en un 53,7%. El 35,6% ha reducido su inversién, frente
al 16,5% que la redujeron en la encuesta anterior,
mientras que el 10,7% la ha mantenido durante el
periodo considerado, por debajo del 17,4% que la
mantuvo en la edicion anterior.

En un analisis méas detallado por intervalos, se observa
que entre las compafiias que han aumentado su inversion
neta entre los meses de julio y diciembre, el 24,3% lo
ha hecho entre un 0% y un 5%, frente al 41,9% de la
edicion anterior. Los panelistas que incrementan su
inversion en mas del 10% representan el 18,7%,
mientras que en la encuesta anterior representaron un
11,1% del total. El 10,7% de los panelistas ni aumenté
ni disminuyd su inversion neta, mientras que el mismo
porcentaje de los encuestados se situaron en el intervalo
5-10%. Por otro lado, entre los panelistas que han
reducido su inversién, cabe resaltar que el 20,9% ha
realizado una desinversién de mas del 5%, cuando en
el anterior panel fue practicamente la mitad (10,6 %),
mientras que el 14,7% realizd una desinversion menor
al 5%.

Profundizando en las causas que influyeron a la hora
de aumentar o bien disminuir la inversion empresarial
en el segundo semestre de 2008, y al igual que sucediera
en el Bardbmetro anterior, la mas destacable ha sido la
ampliacién de la capacidad/expansion del negocio,
citada por el 38,8% de las empresas participantes,
reduciéndose en 17,8 puntos porcentuales con respecto
a los datos del Barémetro anterior. El segundo lugar lo
pasa a ocupar la actual situacién de los mercados
financieros, cuyo porcentaje se eleva hasta el 28,8%,
desbancando asi como segunda causa a los cambios
tecnolodgicos que desciende hasta el tercer puesto con
un porcentaje del 25%, frente al 36,9% registrado en
la edicién anterior. La cuarta posicién es compartida
por los cambios en la infraestructura de la empresa y
por los cambios en los sistemas de informacién con un
porcentaje del 19,4%. Ambas pierden 9,4 puntos
porcentuales respecto a los datos de la encuesta del
segundo trimestre. La competitividad y el acceso a
nuevos mercados fueron las causas de
aumento/disminucion en la inversion en un 16,9% y
un 15,6% respectivamente frente a los 26,3% y 21,2%
anteriores.



Las perspectivas para el primer semestre de 2009 son
aun mas pesimistas que los resultados alcanzados en
esta edicion, esperando una caida de la inversion el
33,7% de las empresas, un mantenimiento el 15,2%
y una reduccién el 51,1%.

Por intervalos, las compafiias que consideran que el
incremento de la inversion en el primer semestre de
2009 sera entre un 0% y un 5% suponen el 20,8% del
total de organizaciones integrantes del panel. En cuanto
a las empresas que opinan que se veran obligadas a
desinvertir, cabe destacar el tramo de desinversion de
entre un 0-5%, con un 19,1% y el de mas de un 20%
con un 14,6%. El 15,2% de los panelistas opina que
mantendran la inversion neta en los mismos niveles que
en el segundo semestre de 2008, mientras que el 12,9%
considera que aumentara su inversidon en mas de un
5% en el primer semestre de 2009, frente al 29% que
lo pronosticaba para el sequndo semestre de 2008.

El aumento de las inversiones realizadas por las
compafifas encuestadas durante el afio 2009 tendran
un mayor impacto en la expansion del negocio (sefialada
por un 60,9%), al igual que ocurria en el Barémetro
anterior. También tendran especial incidencia en la
distribucion (sefalado por un 51,3%) y en el &rea de
produccion (49,7%). Mientras, las que tendran un
menor impacto seran las mismas que las sefialadas en
el Barémetro anterior, encabezadas por los cambios
regulatorios (73,4%), seguido por el mantenimiento y
la seqguridad/medio ambiente con el mismo porcentaje
del 67,1%.

Durante el segundo semestre de 2008, se observa que
el sector que mas aumentd su disposicion inversora fue
Detallistas con un 90%, seguido de Transportes,
Comunicaciones y Servicios Publicos con un 76,2% y
Finanzas, Seguros y Bienes Raices con un 66,1%. El
comportamiento respecto a las previsiones realizadas
para este periodo en el anterior sondeo ha sido dispar.
Para el sector Detallistas el resultado obtenido ha
coincidido con el esperado, y para el sector Transportes,
Comunicaciones y Servicios Publicos se ha mejorado
marginalmente el 75% esperado en 1,2 puntos
porcentuales. Sin embargo para el sector Finanzas,
Seguros y Bienes Raices, la prevision fue de 77,4%, por
lo que el resultado ha sido 11,3 puntos menor a las
expectativas. Entre los sectores que mas han visto
disminuir su inversién neta destacan Fabricantes 'y
Mayoristas, ambos con un 50,0%, muy lejos de las
previsiones realizadas (20,3% y 17,4% respectivamente).
A estos les sigue Construcciéon y Contratas, citada por
el 40,0% de los panelistas (muy por encima del 18,8%
esperado).

En lo que se refiere a las previsiones para la inversién
neta por sectores para el primer semestre de 2009,
Detallistas muestra el mejor comportamiento ya que un
50,0% prevé que su inversién aumentara, mientras que
el 43,9% de los panelistas aducen un incremento de
sus inversiones para el caso de Finanzas, Seguros y
Bienes Raices, un 33,3% para Mayoristas y un 30,8%
para Servicios. Por el lado contrario, el sector de
Agricultura, Ganaderfa, Minerfa y Pesca representa el
sector que mas estima reducir su inversion neta, hasta
un 66,7% de las empresas encuestadas.

EVOLUCION / PREVISION DE LA INVERSION POR SECTORES (%)
2° SEMESTRE 2008 1ER SEMESTRE 2009
Aumento |Disminucion|  Igual SECTORES Aumento |Disminucion|  Igual
50,0 37,5 12,5 Agricultura, Ganaderia, Mineria y Pesca 22,2 66,7 1.1
40,0 40,0 20,0 Construccién y Contratas 30,0 50,0 20,0
357 50,0 14,3 Fabricantes 23,8 57,1 19,1
76,2 23,8 0,0 Transportes, Comunicaciones y Servicios Publicos 28,6 57.1 14,3
31,3 50,0 18,7 Mayoristas 33,3 46,7 20,0
90,0 10,0 0,0 Detallistas 50,0 40,0 10,0
66,1 28,5 5,4 Finanzas, Seguros y Bienes Raices 43,9 43,9 12,2
38,5 38,5 23,0 Servicios 30,8 53,8 15,4
53,7 35,6 10,7 TOTAL MUESTRA 33,7 51,5 15,2
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Asimismo, resulta relevante realizar el estudio de la
evolucién de las inversiones de las empresas por volumen
de facturacion. El comportamiento generalizado durante
el segundo semestre de 2008 en cuanto a las inversiones
netas fue positivo. La mayor parte de las empresas
aumento sus inversiones (53,7 %), siendo especialmente
patente entre las empresas grandes. De entre ellas,
destacan las que facturaron mas de 3.000 millones de
euros, donde el 62,5% de las mismas increment6 su
inversion, seguidas de las que facturaron entre 300 y
600 millones de euros, mencionadas por el 61,1% de
los panelistas. Destacar el comportamiento de las
empresas con un volumen de facturacién entre 600 y
3.000 millones, donde el 50,0% de los encuestados ha
afirmado haber aumentado la inversién, cuando se
esperaba que hubiera alcanzado el 69,6% vy el de las
de facturacién inferior a 30 millones, cuyo porcentaje
de respuestas afirmativas a un aumento de la inversién
fue inferior en un 28,8% a lo estimado para este periodo
hace 6 meses. Por el contrario, las empresas que mas
redujeron su inversion en el segundo semestre de 2008
fueron las que facturaron entre 600 y 3.000 millones
de euros (41,2%), seguidas muy de cerca del conjunto
de companias que facturaron menos de 30 millones de
euros (40%).

En las expectativas de las compafias para el primer
semestre de 2009, se muestran resultados muy distintos
a los obtenidos en el actual panel, donde el 33,7%
prevé aumentar sus inversiones netas. De ellas, el 45,0%
de las respuestas se produce para aquellas empresas
cuyo volumen de facturacion se sitla en mas de 3.000
millones de euros, y el 40,0% para aquellas que facturen
entre 150 y 300 millones de euros. Mientras, se estima
que el 61,5% de las empresas que reduzcan su inversion
seran las que se encuentren en el tramo de facturacion
de entre 30 y 60 millones de euros.



Evolucion de la inversion neta por intervalos
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El afio 2008 nos ha situado en una crisis global sin
precedentes. Espaia no es ajena a ella, como reflejan
los datos que se estan publicando y que muestran
inquietantes signos de debilidad: como la producciéon
industrial que en noviembre registraba una importante
caida (la mayor desde que comenzara a la serie a
publicarse la serie en enero de 1993) o los indices de
confianza que alcanzan también niveles minimos. Todo
ello ha favorecido que la cifra de desempleados supere
ya los 3.000.000 de personas. En este entorno la
percepcion de las companias espafiolas se esta viendo
afectada de manera cada vez mas negativa,
observandose cada vez un mayor pesimismo al
incrementarse hasta casi el 100% el nimero de
respuestas que hacen referencia a un deterioro. De esta
forma, las empresas que sostienen que la evolucién de
la economia espafiola en el segundo semestre de 2008
ha empeorado han aumentado acercandose
peligrosamente al 100%, concretamente hasta el 99,5%
desde el 95,0% de la anterior encuesta relativa al
segundo trimestre de 2008. Los que piensan que ha
mejorado se han visto reducidos hasta el 0,0% desde
el 0,9% anterior y los que opinan que se ha mantenido
igual hasta el 0,5% desde el 4,1% anterior.

Los resultados ofrecen una lectura mas pesimista que
las previsiones realizadas hace seis meses para este
periodo para todas las opciones, ya que el 93,8%
esperaba que la situacién empeorara, al tiempo que el
0,9% esperaba que mejorara. Las respuestas que
prevefan que la situacion permaneceria igual eran del
5,3%.

Las perspectivas para el primer semestre de 2009 se
mantienen en la misma linea, no mostrando apenas
mejoria, en la medida que los panelistas que esperan
que la situaciéon de la economia espafiola empeore se
mantienen cerca del 100%, concretamente en un
96,3%, mientras que los opinan que la situacion
permanecerd igual se sitUa en el 3,2%. Por su parte,
los panelistas que afirman que la situacién mejorara
aumentan marginalmente hasta el 0,5%. Y es que
parece que lo peor de la crisis esta por venir.

En un analisis mas detallado de la evoluciéon econémica
por sectores, observamos que en todos ellos el nimero
de respuestas positivas a que la situacion ha empeorado
es del 100% a excepcion de Transportes,
Comunicaciones y Servicios Publicos, donde el porcentaje
de respuestas positivas es del 95%. Ninguno de ellos
afirma haber mejorado, y solamente un 5% de los
encuestados responde haber permanecido igual en
Transportes, Comunicaciones y Servicios Publicos.

Ademas, si bien los pronosticos realizados hace seis
meses para este segundo semestre preveian una ligera
mejoria, los resultados han sido peores de lo esperado
y todos los sectores han mostrado un panorama mas
pesimista. Las previsiones para el primer semestre del
ano se mantienen en la misma linea, con el de
Agricultura, Ganaderia, Minerfa y Pesca, Mayoristas,
Detallistas y Servicios manteniendo un porcentaje de
respuestas positivas a un empeoramiento de la situacion
econémica del 100%. Tan solo mejora marginalmente
desde el 100% actual Construccién y Contratas cuyo
porcentaje se estima que se reduzca al 90,9%,
Fabricantes al 95,2%, y Finanzas, Seguros y Bienes
Raices al 94,7%. Por su parte, Transportes,
Comunicaciones y Servicios Publicos se prevé que se
mantenga el nUmero de respuestas positivas a un
empeoramiento en el 95%.

Respecto a la valoracion de la propia area de negocio,
los resultados también han sido peores a los observados
en la encuesta anterior, en tanto ha disminuido el
numero de empresas que ha percibido una mejora
durante el segundo semestre del afio al 1,1% desde el
2,5% esperado y del 3,8% alcanzado en el segundo
trimestre de 2008 y el de aquellas que piensan que la
situacion ha permanecido igual hasta el 8,7% desde el
20,8% esperado y del 21,0% alcanzado en el segundo
cuarto del afo). Al mismo tiempo, aumenta el nimero
de panelistas que responden afirmativamente a un
empeoramiento (hasta el 90,2% frente al 76,7%
esperado y el 75,2% del segundo trimestre).



Las perspectivas para el primer semestre de 2009 siguen
siendo igual de pesimistas 0 mas, en la medida que el
numero de respuestas que sostienen que la situacion
mejorara se prevé que se mantenga en torno al 1,0%,
al tiempo que los que afirman que empeorara se
reduciran hasta el 87,0% y las que esperan que
permanezca igual aumentara hasta el 12,0%.

Considerando el drea de negocio por sectores, es de
destacar que en todos ellos los que afirman que la
situacién ha empeorado supera de forma sustancial a
los que opinan que ha mejorado. En este entorno, el
sector gue muestra un mejor comportamiento es
Agricultura, Ganaderia y Pesca, que es el que registra
el menor porcentaje de respuestas afirmativas a un
empeoramiento, del 60,0%. El resto de sectores tienen
porcentajes que se acercan o superan el 90%. No
obstante, en todos ellos los resultados han sido peores
a los esperados, a excepcion de Agricultura, Ganaderia
y Pesca donde el nimero de panelistas que esperaba
que la situacién empeorara ha coincidido con las
previsiones realizadas hace seis meses.

El sector Mayoristas se perfila como el mas pesimista,
en la medida que el nimero de empresas que responde
a un empeoramiento es del 100,0% cuando se esperaba
un 72,7%. Le sigue Fabricantes 92,8% frente al 69,3%
esperado y Finanzas, Seguros y Bienes Raices con un
91,1% frente al 85,7% previsto.

Las perspectivas mas optimistas para el primer semestre
de 2009 vuelven a corresponder al sector Agricultura,
Ganaderfa, Mineria y Pesca donde un 10,0% % de las
empresas espera una mejora de su area de negocio. A
continuacion se sitUa Finanzas, Seguros y Bienes Raices
con un 2,4%. El resto de sectores no creen que se
produzca ninguna mejora.

En cuanto a los que esperan que la situacion empeore,
en casi todos los sectores se prevé que se mantenga la
misma situacion, esperandose una leve mejoria tan sélo
en Mayoristas hasta el 89,5% desde el 100% actual,
Finanzas, Seguros y Bienes Raices hasta un 83,9% desde
el 91,1% y Servicios hasta el 87,5% desde el 88,2%
actual.

En cuanto a la evolucién prevista para 2009 de las
empresas para determinados indicadores
macroeconémicos, es de destacar como se espera
reaccionen los tipos de interés interbancarios y el IPC
ante las importantes caidas que han registrado éstos
en los Ultimos meses, pasando a ser los mejor valorados.
Y es que el BCE ha mostrado una mayor determinacion
a recortar los tipos de interés oficiales, al tiempo que
la caida del IPC se ha visto favorecida por el descenso
del precio del petréleo y de la actividad. De esta forma,
en estos indicadores el nimero de respuestas favorables
supera a las desfavorables, hecho que no sucedia en
las Ultimas ediciones del Barometro. Para el tipo de
interés interbancario el nimero de respuestas favorables
se espera aumente hasta el 85,0% desde el 7,1% de
la anterior encuesta y para el IPC hasta el 83,5% desde
el 3,3%. En este sentido destacar que para el IPC todos
los sectores mostrarian opiniones favorables para este
indicador superiores al 70%, a excepcion de Construccion
y Contratas, donde el porcentaje se reduciria al 60%.
Para los tipos de interés interbancarios estos porcentajes
se elevan hasta el 80%, a excepcion de Detallistas con
un 55,6%.

En tercer lugar como mejor valorado se situa la licitacion
oficial de obra publica, que en el anterior Barémetro
era el Unico indicador en el que las respuestas favorables
era superior a las desfavorables, manteniendo cifras
semejantes.

En el resto de indicadores el nUmero de respuestas
desfavorables superard ampliamente a las favorables.
Destacar que en la tasa de empleo y la edificaciéon
residencial el nimero de respuestas desfavorables se
espera sea del 100%. Destaca la caida de los ingresos
por turismo cuyas respuestas desfavorables subiran
hasta el hasta el 87,4% desde el 65,1%.
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El impacto de la evolucién de los tipos de interés,
evolucion del precio del crudo, la evolucién econémica
en EE.UU. y la evolucion del resto de los paises europeos
se afianzan como las variables que tendran un mayor
impacto en la economia espafiola, con porcentajes de
empresa s que asf lo cifra entre un 8 y 10 por encima
del 50% Destacar que en la evolucién de los tipos de
interés y del precio del crudo el porcentaje que asi lo
estima se podria rebajar hasta el 51,7% para ambos
desde el 75,3% y 89,3% respectivamente del anterior
Barometro.

Destacar que el impacto de las medidas fiscales y
econdmicas del Gobierno pasa a ocupar el quinto
puesto, y las empresas que opinan que ha tenido un
mayor impacto ha pasado del 19,2% al 25%. Y ante
la caida del euro desde los maximos histoéricos, a pesar
de que se mantiene su fortaleza, el impacto de la
evolucion del tipo de cambio del euro ha sufrido fuertes
variaciones. De esta forma, esta variable pasa a ocupar
el sexto puesto, y las empresas que opinan que ha
tenido un mayor impacto han pasado del 39,1% al
24,0 actual.

Prevision de la evolucion de la economia
espanola en el 1er semestre de 2009
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En cuanto a la influencia de determinadas variables en
la actuacion y el rendimiento de su empresa en el
segundo semestre de 2008, la productividad vuelve a
consolidarse como aquella que tiene una mayor influencia
positiva, si bien el porcentaje se reduce hasta el 64,3%
desde el 69,4% de la anterior encuesta. La influencia
negativa se eleva hasta el 35,7% desde el 30,6% del
primer semestre de 2008.

El segundo lugar lo pasa a ocupar el tipo de cambio del
euro, ante la caida de este en el mercado de cambios,
alejandose de los maximos historicos, que desplaza a
la demanda exterior y a la fiscalidad, con un porcentaje
de respuestas positivas del 44,2% desde el 35,9% de
la anterior edicion. En tercer lugar se mantiene la
fiscalidad con un porcentaje de respuestas positivas que
se ha visto reducido hasta el 40,5% desde el 42,4%
anterior.

Entre las variables peor valoradas vuelven a destacar los
costes energéticos, los costes financieros, el coste de
las materias primas y los costes laborales, donde el
numero de respuestas negativas supera el 80%.

Las expectativas para el primer semestre de 2009 se
muestran mas optimistas para variables como los costes
financieros, costes de las materias primas o el tipo de
cambio del euro. Todo ello ha sido debido a la caida de
los tipos de interés, la bajada del precio de las materias
primas o la depreciacién del euro, que se ha alejado de
sus maximos histoéricos, aunque todavia permanece
fuerte. De esta forma, la productividad se mantiene
como la variable que mejor valoracién registrara,
esperandose un porcentaje de respuestas positivas del
63,1% desde el 64,3% alcanzado en esta edicion. Por
su parte, las respuestas positivas para los costes
financieros se elevarian hasta el 57,9% desde el 16,7%
actual y para las materias primas hasta el 56,9% desde
el 19,2%. Por ultimo, las respuestas positivas para el
tipo de cambio del euro se elevarian hasta el 51,6%
desde el 44,2% anterior.

Como los peores valorados destacan la demanda interna,
la demanda exterior, los costes energéticos, los costes
laborales y la fiscalidad, cuyos porcentajes de respuestas
negativas se espera superen el 50%.



En cuanto a la trayectoria seguida por el Gobierno hasta
el momento en las cuestiones que econdmicamente
pueden afectar a las empresas, los panelistas la
consideran buena en un 20,2% desde el 11% anterior,
y los que la consideran mala o muy mala se reducen
hasta el 49,2% desde el 50,9% anterior. A su vez, el
porcentaje de panelistas que califican su impacto de
indiferente se ha reducido al 30,1% desde el 38,1%.

En cuanto a la valoracién de la actuacion del Gobierno
en aspectos concretos, los resultados muestran una
mejoria en aspectos como Pensiones, Gasto publico,
Sanidad y salud, Inflacién, y Negociacién UE. Una visién
mas negativa recibe: Infraestructura, Investigacion y
desarrollo, Cotizaciones sociales, Fiscalidad, Fomento
a las exportaciones, Liberalizacion del mercado laboral
y Fomento a la competencia.

La valoracién mas positiva resulta ser para
Infraestructuras, volviendo a ocupar el primer lugar,
donde se reduce marginalmente el nimero de respuestas
positivas hasta el 33,2% desde el 38,3% anterior, al
tiempo que las negativas aumentan hasta el 41,3%
desde el 31,7%.

Entre los aspectos peor valorados, es de destacar la
liberalizacién del mercado laboral, donde el nimero de
respuestas a un desacuerdo con el Gobierno aumenta
hasta el 64,1% desde el 56,8%. Destacar el avance de
la inflacién que ha pasado de ser el peor valorado en
la edicién anterior a ser uno de los mejores valorados,
donde las respuestas negativas se han visto reducidas
hasta el 38,6% desde el 77,6% de la anterior edicién.

Prevision de la evolucion del mercado
(area de negocio) en el 1er semestre de 2009
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En relacién a la evolucién en los proximos meses del
tipo de cambio del euro frente al délar, que ha
conseguido alejarse de los maximos histéricos, si bien
se mantiene firme, un 42,1% espera que nuestra divisa
siga depreciandose, cuando en la anterior edicion era
tan solo del 17,4%, mientras que un 35,7% espera un
mantenimiento en los niveles actuales desde el 56,0%
anterior. Los que esperan una apreciacion del euro se
ven reducidos hasta el 22,2% desde el 26,6% anterior.
No obstante, una gran mayorfa reconoce que los actuales
niveles no estan afectando a su empresa (58,1% de los
encuestados frente al 49,0% del anterior Barémetro),
frente al 28,5% que responde que si los esta haciendo
afectando de manera negativa cuando en la anterior
edicion era del 32,7%. Un 13,4% de las empresas
encuestadas reconoce que le esta beneficiando, cuando
en el Bardbmetro anterior era del 18,3%.

La politica monetaria del BCE no ha sido tan agresiva
como en otros paises, como refleja el hecho de que
desde que la Union Europea y Monetaria comenzara
su andadura en el afo 1999, los tipos de interés se han
situado por primera vez por encima de los ingleses y
americanos. De esta forma, la mayoria de los
encuestados, un 62,4%, opina que el BCE no ha bajado
los tipos de interés a la velocidad adecuada, frente a
un 37,6% que considera que si.
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En este entorno, la mayorfa de los panelistas opina que
el Banco Central Europeo en el primer semestre de 2009
deberia rebajar los tipos oficiales de interés, elevandose
el porcentaje hasta el 88,1% desde el 37,7% de la
anterior edicion. Por su parte, un 11,9% afirma que
deberd mantenerlos sin cambios frente a un 47,2%
anterior. Destacar que ahora nadie de los encuestados
opina que el BCE debera subir los tipos oficiales de
interés, frente a un 15,1% que asi lo contemplaba en
el panel anterior.

Por lo que respecta a la evolucién del precio del crudo
en los préximos meses, que desde los méaximos histéricos
que alcanzaba el verano pasado ha caido méas de 100
délares el barril, una gran mayoria, el 56,7%, espera
que en los proximos meses se sitle por debajo de los
60 dolares el barril. Y un 27,6% espera que se situara
entre los 60-70 ddlares barril. Ya nadie espera que el
precio se sitle por encima de los 100 délares barril.

Variables que mas afectan a la economia espaiola
(de 0 menor impacto a 10 mayor impacto)

Con respecto a si se han endurecido las condiciones de
financiacion de su empresa, un 81,15% responde
afirmativamente, frente a un 18,5% que considera que
no. En cuanto a la pregunta de si en la crisis espafiola
predominan las causas exdgenas o las propias de Espana,
la mayorfa, un 68,6%, responde que las causas son
mixtas, frente a un 24,3% que consideran que son
internas y un 7,1% que son exégenas.

Por ultimo, a la pregunta de si los planes de estimulo
de los Gobiernos servirdn para amortiguar la crisis, un
56,2% afirma que si, frente a un 43,8% que opina que
no.
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Menor impacto (1 a 4)
B Impacto medio (5a7)

Mayor impacto (8 a 10)
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¢Qué opinién le merece la trayectoria seguida
por el Gobierno hasta el momento en las
cuestiones que econémicamente pueden
afectar a su empresa?
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Direccion financiera, actitudes y
reacciones de las empresas espanolas
ante la actual coyuntura
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En el actual entorno de incertidumbre en el que estamos
inmersos, la calificacién de los panelistas participantes
en la presente edicién del Barometro en referencia a la
valoracion en los momentos actuales de las empresas
en Espafa, casi un 50% de las empresas encuestadas
consideran que se encuentran moderadamente
sobrevaloradas (44,3%). En segunda posicion se sitian
las empresas que consideran la valoracion de las empresas
espanolas como moderadamente infravaloradas con un
30,6%. El porcentaje de empresas que califica las
empresas espanolas como muy infravaloradas es del
6%, mientras que para el extremo opuesto el porcentaje
se reduce hasta el 2,2%. Un 16,9% de los panelistas
califica que las empresas espafolas se encuentran a su
valor razonable.

A pesar del desplome del sector de la construccién en
nuestro pais, el valor de los activos inmobiliarios esta
registrando tan solo leves caidas. En este entorno, la
sobrevaloracién del valor razonable de los mismos es la
opcidon mas votada por los encuestados, con un 40%
de los mismos que afirman que estan muy sobrevalorados
mientras que el 44,3% los considera moderadamente
sobrevalorados. El 7,6% de los encuestados los califica
como moderadamente infravalorados mientras que
Unicamente el 1,1% de los miembros del panel afirman
un muy infravalorado valor de los activos inmobiliarios
espafioles. SeAalar ademas que el porcentaje de empresas
gue consideran que los activos se encuentran a su
correcto valor razonable es del 7%.

Después del derrumbe del Ibex 35 en 2008, registrando
una caida anual cercana al 40%, el resultado de la
encuesta sobre el nivel en el que se situara este indice
a final de afo adquiere un caracter moderadamente
positivo, ya que mas de la mitad de las empresas
encuestadas sefiala que el indice bursatil espafiol situara
su nivel por encima del actual (60,7 %), siendo el
porcentaje de empresas que consideran que se situara
muy por encima del actual del 4,8%. El porcentaje de
panelistas que consideran que el Ibex35 se situara en
un plazo de un afio por debajo de su nivel actual es del
22,1% si bien de este porcentaje Unicamente un 2,7%
estima que el nivel serd muy inferior al actual. Sefalar
que un 17,2% de las empresas participantes en la
presente edicion del Barometro prevé que el IBEX 35
se situarad en un afio en el mismo nivel que el actual.

Ante la incertidumbre reinante en los mercados
financieros los inversores han optado por refugiarse en
la Deuda Publica Espafiola, favoreciendo una subida en
su precio asi como una caida en la rentabilidad ofrecida.
A pesar de ello, el resultado es positivo cuando se
pregunta a las empresas encuestadas acerca del precio
de la Deuda Publica Espafola (bonos y obligaciones) en
el sentido de que el 50,8% de los panelistas de la
presente edicion del Barémetro afirma que el precio se
encuentra a su valor razonable. Un 30,6% de las
empresas califica el precio de la Deuda Publica Espariola
como sobrevalorada, donde el 26,2% la considera como
moderadamente sobrevalorada y un 4,4% como muy
sobrevalorado, mientras que el 18,6% califica el precio
de la Deuda Publica Espafiola como infravalorada,
destacando el porcentaje de los que consideran este
precio como moderadamente infravalorado con un
16,9% de los panelistas.

Los tipos de interés a corto plazo se han resistido a caer
en linea con los sucesivos recortes en los tipos oficiales
por parte del BCE. De esta forma, la tendencia positiva
que se reflejaba en la Deuda Publica Espafiola no se
mantiene cuando las empresas califican el nivel actual
de los tipos de interés a corto plazo en la Zona Euro,
pues casi el 50% de las empresas del panel sefialan que
se encuentra en niveles bastante elevados con un 49,4%
de los panelistas encuestados asi afirmandolo, mientras
que el 7% los califican como muy elevados. Unicamente
el 7% de las empresas participantes en la presente
edicion del Barometro califican el nivel actual de los
tipos de interés a corto plazo como bastante bajos
siendo el 36,6% de las empresas las que consideran
gue no se encuentran ni altos ni bajos. Destacar que
ninguna empresa considera el nivel actual de los tipos
de interés como muy bajo.



Uno de los principales problemas a los que se enfrentan
actualmente las empresas es el coste de financiacion.
Las empresas que han participado en el Barémetro del
segundo semestre de 2008 han calificado, desde un
punto de vista global, el coste de obtener nueva
financiacion para las empresas espanolas en la actualidad.
El resultado obtenido establece que mas del 50% de
los participantes determinan que este coste es bastante
elevado (54,8%) siendo del 36% el porcentaje de las
empresas que lo consideran muy elevado. Unicamente
un 1,1% de las empresas del panel sefialan que el coste
es bastante reducido, mientras que las empresas que
califican el coste de financiacion como normal
representan el 8,1% del total.

Si hablamos de la calificacién en términos generales de
la disponibilidad de nueva financiacién para las empresas
espafolas en la actualidad, los datos obtenidos sefialan
que el 52,7% de las empresas califican que es muy
dificil conseguir nueva financiacién, porcentaje que se
reduce ligeramente para las empresas que consideran
moderadamente dificil conseguir nueva financiacion.
Los resultados obtenidos son muy reducidos en cuanto
a las empresas que consideran moderadamente
disponible la obtencién de nueva financiacion con un
5,4%, siendo el 2,7% de las empresas el porcentaje
gue considera como normal la disponibilidad de nueva
financiacion. Destacar que ninguna empresa encuestada
califica la obtencién de nueva financiacion como
facilmente disponible.

Ante los problemas financieros que estan sufriendo las
empresas, la prevision acerca de la evolucion del nUmero
de fusiones y adquisiciones en Espafa para los préximos
doce meses sefiala que el 48,1% de los panelistas prevé
un aumento moderado de las mismas, siendo el
porcentaje de las que estiman un aumento significativo
del 20%. Las empresas encuestadas que estiman un
descenso en la evolucion del numero de fusiones y
adquisiciones en Espafia son del 20,5%, siendo del
5,9% el porcentaje de las empresas que prevén un
descenso significativo. Sefalar ademas que el 11,4%
de los panelistas no prevé cambios con respecto a la
evolucién del numero de fusiones y adquisiciones.

Bajo el punto de vista del nimero de adquisiciones de
empresas espafiolas cotizadas, la prevision para los
proximos doce meses establece que de las empresas
que han formado parte de la presente edicion del
Barémetro, un 50,2% prevé un aumento moderado en
el numero de adquisiciones de empresas espafiolas
cotizadas, ocupando el segundo lugar las empresas que
afirman que dicha cifra se mantendra sin cambios. Los
porcentajes se reducen para las empresas que prevén
un descenso del nimero de adquisiciones, con un total
de 15,3%, mientras que las empresas que estiman un
aumento significativo en el nimero de adquisiciones
de empresas espafolas cotizadas representan un 5,5%
del total de encuestados.

Coémo calificaria en estos momentos la valoracion
de las empresas en Espana
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Muy contundente es el resultado obtenido ante la
pregunta de si es un buen momento para que las
empresas espafiolas emitan acciones, ya que el 88%
de las empresas participantes ha respondido que no,
siendo el porcentaje de respuestas afirmativas de un
12%. Si esta pregunta se traslada a la emisién de deuda,
el resultado obtenido no difiere significativamente pues
el 84,6% de las empresas del panel no considera que
sea un buen momento para que las empresas espafiolas
emitan deuda, mientras que el 15,4% afirma lo contrario.

Si nos referimos a la previsién para la emisiéon de acciones
para los proximos doce meses, mas del 50% del panel
considera como muy improbable la posibilidad de que
tenga lugar este hecho (con el 54,3% de los panelistas
encuestados), siendo un 37,9% el total de empresas
gue sefialan que nos hay prevision en ese sentido para
los préximos 12 meses. Los miembros del panel que
afirman como bastante probable y muy probable la
posibilidad de emision de acciones en los proximos doce
meses ambos alcanzan el 2,4%.

Un tema de actualidad es el apalancamiento financiero
que se define como el efecto que se produce en la
rentabilidad de una empresa como consecuencia del
empleo de deuda en su estructura financiera. Asf, cuando
se pregunta a las empresas participantes acerca de como
se encuentra la situacion patrimonial de las empresas
espafiolas en términos generales, el 71,1% considera
gue esta excesivamente apalancada, mientras que el
porcentaje de las que afirman que se encuentra poco
apalancada es Unicamente del 8,3%. Sefialar que el
20,6% de las empresas participantes considera que la
situacion patrimonial se encuentra adecuadamente
apalancada.

Las previsiones para los proximos doce meses de cara
al nivel de apalancamiento sefalan que el objetivo de
las empresas es que se mantengan sin cambios, con un
porcentaje de respuestas positivas de un 54,5%, mientras
que el porcentaje de las empresas que establecen como
objetivo para dentro de doce meses que el nivel de
apalancamiento se reduzca es del 29,2%. En cuanto a
los miembros del panel que fijan como objetivo un
aumento del nivel de apalancamiento, un porcentaje
de 14,6% sefiala un aumento moderado del mismo,
mientras que tan soélo un 1,7% establece como objetivo
un aumento significativo.

En cuanto al nivel actual de retribucién de los accionistas,
en relacion con los niveles normales, mas del 50% de
los panelistas sefala que se encuentra en niveles
normales, siendo parecidos los porcentajes de los que
consideran los dos extremos opuestos, con un 25,6%
de empresas que los consideran altos y un 23,3% los
que lo consideran bajo.

Cémo calificaria en estos momentos la valoraciéon
de las empresas en Espafa
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Desde una perspectiva mas interna, los panelistas que
han formado parte del Barémetro para el sequndo
semestre de 2008 han calificado su sensacion respecto
a las perspectivas de los resultados financieros de su
empresa en comparacion con su vision de hace tres
meses, y se han obtenido unos resultados que reflejan
que el 60,1% estima que los resultados son menos
optimistas (de estos un 36,1% considera que son
moderadamente menos optimistas y un 24,0% que son
mucho menos optimistas), posicionandose en segundo
lugar las empresas que consideran que los resultados
se mantendran basicamente sin cambios con un 29,5%.
Destacar que el porcentaje de empresas que opinan
que los resultados financieros seran mucho menos
optimistas es del 24%, mientras que Unicamente un
0,6% de las empresas tiene la sensacién de que sus
resultados serdan mucho mas optimistas.

Si nos referimos a la evolucion del nivel de riesgo
financiero de la empresa durante los Ultimos doce meses,
el mayor porcentaje recae sobre las que han considerado
que su nivel de riesgo financiero ha aumentado
ligeramente, con un porcentaje de 41%, seguido de
cerca por las que consideran que el nivel de riesgo se
ha mantenido sin cambios (35,4%). Las empresas que
afirman que su nivel de riesgo financiero ha aumentado
notablemente representan un 12,9% del total, siendo
el porcentaje de los miembros del panel que prevén
una reduccién del riesgo financiero del 10,7 %.

Muy clara ha sido la respuesta de las empresas que han
contribuido para la presente edicion del Barémetro ante
la pregunta de si es un buen momento para asumir
mayores riesgos en el balance de su empresa, pues el
91% ha respondido negativamente a dicha pregunta,
siendo el porcentaje de respuestas afirmativas de tan
solo el 9%.

¢Cree que es un buen momento para asumir

mayores riesgos en el balance de su empresa?
Si

9,0%

No
91,0%

La prevision para la emisién de deuda o la solicitud de
nuevas lineas de financiacién en los préximos doce
meses se ha saldado con un porcentaje de 34,4% del
total de empresas que afirma no tener previsto llevar a
cabo ninguna de estas dos medidas, seguido de las que
consideran bastante probable la posibilidad de emitir
deuda o solicitar nuevas lineas de financiacién con una
representacion del 28,9%. Un 17,8% de los panelistas
encuestados afirma que es muy improbable que en los
proximos doce meses se lleven a cabo este tipo de
actuaciones, mientras que en el lado opuesto, un 8,3%
de las empresas establecen como muy probable la
emision de deuda o la solicitud de nuevas lineas de
financiacion. Senalar que el porcentaje de empresas
que considera como bastante improbable llevar a cabo
estas medidas en los préximos doce meses es del 10,6%.

Las previsiones para la evolucién del flujo de caja para
los proximos doce meses sefialan que el 34,4% de las
empresas encuestadas estima que se mantendra sin
cambios con respecto a los niveles actuales, mientras
que el 29,4% prevé un descenso del flujo de caja para
los préximos doce meses. Con un porcentaje de 28,8%
se sitéian las empresas que prevén un aumento del flujo
de caja el préximo afio entre un rango del 0% y el 10%,
mientras que los panelistas que estiman un incremento
del flujo de caja superior al 10% es en total de 7,4%.

Asimismo, también se ha preguntado a las empresas
gue han participado en el Barémetro para el segundo
semestre de 2008, cual es su creencia acerca de la
valoracién del mercado de sus acciones. Mas de la mitad
de los panelistas creen que las acciones se encuentran
a su valor razonable, con un porcentaje del 52,3%,
mientras que el 29% cree que las acciones de su empresa
se encuentran ligeramente infravaloradas. Destacar que
Unicamente un 1,9% de las empresas que han sido
encuestadas cree que sus acciones se encuentran
sobrevaloradas, mientras que el porcentaje para las que
creen gue sus acciones estan muy infravaloradas es del
16,8%. Ninguno de los panelistas encuestados considera
que esta muy sobrevalorado.
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Dada una serie de factores de riesgo, se ha preguntado
a las empresas del panel cudl es la probabilidad de que
dichos factores se lleguen a producir durante los proximos
doce meses. Los resultados obtenidos han concluido
que el 57,2% de los panelistas prevé un riesgo
significativo de que se produzca un descenso de la
demanda en los préximos doce meses, siendo el segundo
factor las tensiones continuas en el sistema financiero
con un porcentaje de votacion del 45,5%. Ocupando
la tercera plaza se sitla la escasez de capital que ha
sido votado por el 26,3% de las empresas. El factor
gue menos respuestas ha recibido en este aspecto ha
sido el aumento de los salarios y de los costes directos
con un 13,2% de las empresas participantes. En cuanto
a los factores con riesgo insignificante de producirse en
los préximos doce meses, en primera posicion se sitla
el aumento de los salarios y los costes indirectos sefialado
por el 43,4% de los panelistas, sequido por la escasez
de capital con un 37,1% y muy préximo se situa el
coste de capital con un 35,1%. El factor que ha recibido
el menor nimero de respuestas de riesgo insignificante
a producirse en los préximos doce meses ha sido el
descenso de la demanda, con un el 8,9% de los
panelistas afirmandolo. Si nos fijamos ahora en los
factores con cierto riesgo a producirse en los proximos
doce meses, el mayor porcentaje de votos recae sobre
el deterioro del flujo de caja con un 61%, seguido de
las tensiones continuas en el sistema financiero con un
45,5% y muy cercano con un 45,4% se encuentra el
coste de capital. El factor menos sefialado ante cierto
riesgo de producirse en los préximos doce meses es el
descenso de la demanda con un 33,9% de los panelistas.

Por lo que se refiere al numero de adquisiciones de empresa
espanolas cotizadas durante los proximos doce meses, usted espera:

Aumento significativo

Aumento moderado

Sin cambios

Descenso moderado

Descenso significativo

50,2%

29,0%

4,4%

0%
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Ante el deterioro que estan sufriendo los datos de
actividad en los ultimos meses, y preguntados los
panelistas por cuando esperan una aceleracion del
crecimiento de la demanda de sus productos y servicios,
sitian el primer semestre de 2010 como el mas sefialado
por los participantes con un porcentaje total de 38,7%,
seguido por las empresas que han estimado como
periodo de aceleracién del crecimiento de la demanda
de sus productos y servicios el segundo semestre de
2009 con un 26,4%. Muy cercano y ocupando la tercera
plaza se encuentran las empresas que han estimado
que sera el segundo semestre de 2010 con un 22,5%,
mientras que el 7,9% ha sefialado una aceleracion del
crecimiento de la demanda en el 2011 o posteriores.
Destacar que solamente el 4,5% de los votantes ha
manifestado que sera el primer semestre de 2009 cuando
se incentive nuevamente la demanda de productos y
Servicios.

Las previsiones acerca de cuando creen las empresas
que se producird una mejora en la oferta y en los niveles
de precio de una nueva financiacion, el 38,8% de los
encuestados sefiala que sera en el segundo semestre
de 2009 cuando dicha situacién tenga lugar, seguido
por los que creen que serd en el primer semestre de
2010 con un porcentaje de votacion de 30,6%. El tercer
periodo mas sefalado es el segundo semestre de 2010
con un 14,2% seguido de cerca por el primer semestre
de 2009 con el 13,5% de los votos. El periodo que
recibe menos respuestas positivas es 2011 o posterior
con tan solo el 2,9% de las empresas del panel.

Como respuesta a la crisis crediticia y a la ralentizacion
del crecimiento econémico, las empresas han sefialado
que reducir todos los gastos discrecionales es la estrategia
que las empresas estan aplicando o podrian aplicar, con
un porcentaje del 97%. En segundo lugar se encuentra
la reduccién de contrataciones futuras con un 79,9%
seguido de cerca por las empresas que estan aplicando
o aplican una estrategia de reduccion de inversiones
(75,3%). Reducir la inversion en publicidad y marketing
ocupa la cuarta plaza con un 69,2% de los panelistas
sefialandolo asi, mientras que la estrategia menos
aplicada o que tiene menor probabilidad de ser aplicada
es la reduccion del reparto de dividendos con un 10,3%
de los votos de las empresas del panel.



¢Es probable que su empresa emita acciones en los proximos doce meses?

Muy probable

Bastante probable

No hay prevision 37,9%
Bastante improbable

Muy improbable

54,3%
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Cuando espera una aceleracion del crecimiento de la demanda de
los productos y servicios de su empresa

Primer semestre de 2009

Segundo semestre de 2009

Primer semestre de 2010

Segundo semestre de 2010

2011 o posteriores

Cuando espera que se produzca una mejora en la oferta y en los
niveles de precio de nueva financiacion disponible para su empresa

Primer semestre de 2009

Segundo semestre de 2009 38,8%
Primer semestre de 2010 30,6%

Segundo semestre de 2010 14,2%

2011 o posteriores . 2,9%
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En el Barémetro correspondiente al segundo semestre
de 2008, las empresas que representan un mayor
porcentaje de participacion son de nuevo las matrices
o holding (41,3%), manteniéndose de nuevo en la
segunda posicién las empresas individuales (26,2 %).
Siguiendo a las individuales muy de cerca se encuentran
en tercer lugar las empresas filiales extranjeras (23,6%),
estableciéndose en la ultima posicion y al igual que en
la pasada edicion del Barémetro las empresas filiales
nacionales, con un porcentaje de participacion del 8,9%.

De las empresas que han colaborado en la presente
edicion del Barémetro, el 75,9% no cotiza en bolsa,
disminuyendo dicho porcentaje marginalmente desde
el 76,7% de la anterior edicién. El 11,5% lo hace en
bolsas extranjeras frente al 13,6% anterior, mientras
gue en bolsas nacionales el porcentaje de participacion
es del 10,5%, incrementando el porcentaje desde el
8,5%. Solamente un 2,1% participa en ambas a la vez
frente al 1,2% anterior.

En cuanto a la distribucién geogréfica de los participantes,
es de nuevo la Comunidad de Madrid la que ocupa la
primera posicion (33%), seguida de Catalufa (25,1%).
El tercer puesto lo ocupa la Comunidad Valenciana con
un 7,3%, seguida de Andalucia, que se sitla en el
cuarto puesto (5,8%), manteniéndose Galicia en la
quinta posicion (4,7 %), por delante del Pais Vasco que,
con un porcentaje del 3,7%, desciende hasta la sexta
posicion desde la cuarta del semestre anterior. La Rioja
y Murcia, ocupan los dos Ultimos puestos del panel con
un porcentaje de participacién inferior al 1%. Unicamente
Ceuta y Melilla no tienen representacion en la presente
edicion del Barometro.

En lo referente a la distribucién de los panelistas por
sectores de actividad, el sector de Finanzas, Seguros y
Bienes Raices recupera la primera posicion con un 29,8%
a costa de los Fabricantes que caen al sequndo lugar
con una representacion del 23,0%. El sector Transportes,
Comunicaciones y Servicios Publicos alcanza el tercer
lugar con un 11%, avanzando los Mayoristas una
posicién con un porcentaje del 9,9%. El sector Servicios
retrocede hasta la quinta plaza con un 9,4% de los
panelistas, mientras que Construccion y Contratas,
Detallistas, Agricultura, Ganaderfa, Mineria y Pesca y
Organismos Oficiales no superan ninguno el 6% de
participacion.

En cuanto al nimero de centros de trabajo, la estructura
se mantiene con respecto a la del Barémetro anterior.
El 41,8% de las empresas tiene menos de 10 centros
de empleo, el 21,5% tiene entre 10y 50, el 14,7%
entre 101-500y un 11,5% que tiene entre 51y 100
centros. Un 10,5% de las empresas encuestadas afirma
tener mas de 500 centros de empleo. En un analisis por
sectores tampoco se distinguen cambios significativos.
La mayor parte de las empresas no cuentan con mas
de 500 centros de trabajo, teniendo tan solo
representacion Finanzas, Seguros y Bienes Raices (24,6%),
Servicios (11,1%), Detallistas (10%) y Transportes,
Comunicaciones y Servicios Publicos (9,5%).



Cabe destacar los siguientes aspectos:
Las empresas participantes del sector de Agricultura,
Ganaderia y Pesca poseen todas menos de 50 centros
de trabajo, concretamente el 40% entre 10y 50
centros, y el 60% menos de 10 centros de trabajo.

Si nos referimos al nimero de trabajadores, el 30,9%
de las empresas encuestadas tiene entre 101 y 500
empleados, el 27,7% tiene entre 1.001 y 5.000
trabajadores, el 18,3% tiene entre 501 y 1.000
trabajadores, el 12% de las empresas tienen mas de
5.000 trabajadores, mientras que el 11,1% tienen
menos de 100 trabajadores. Cabe destacar los siguientes
sectores:

Servicios continda representando el mayor porcentaje
de empresas con méas de 5.000 trabajadores (33,4%),
seguido por el sector de Transportes, Comunicaciones
y Servicios publicos (23,7%). Finanzas, Seguros y
Bienes Raices se sitla en tercer lugar (14%), y
Construccién y Contratas a continuaciéon con un
porcentaje del 9,1%, mientras que los Fabricantes
cierran esta lista en quinto lugar con el 4,5%.

De nuevo Agricultura, Ganaderia y Pesca y Mayoristas
no presentan representacion en las empresas con
mas de 5.000 empleados, a los que se une el sector
de Detallistas y Mayoristas.

En cuanto a las empresas entre 100 y 500 trabajadores,
en primer lugar se posicionan los Mayoristas, que
reduce su porcentaje del 54,2% del semestre anterior
hasta el 47,3%, sequido de Fabricantes (45,5%). En
tercera posicion se sitda el sector Construcciéon y
Contratas (36,3%) seguido de cerca por Agricultura,
Ganaderfa, Mineria y Pesca (30%).

En el grupo de menos de 100 trabajadores, repite en
la primera posicién el sector de los Mayoristas con
un 31,6%, seguido de Agricultura, Ganaderia, Mineria
y Pesca (20%).

Haciendo referencia al volumen de facturacién de los
panelistas, en esta edicion la estructura apenas presenta
variaciones con respecto a la encuesta anterior. El mayor
porcentaje se encuentra en las empresas que facturan
mas de 3.000 millones con una representacién del
21,4%, seguida muy de cerca de las que facturan entre
60 y 150 millones con un 19,9% y las que lo hacen
entre 600 y 3.000 millones que representan un 19,4%.
El menor porcentaje se encuentra, de nuevo, entre las
empresas con facturacién entre 30 y 60 millones con
un 8,4% y de menos de 30 millones (6,3%). Cabe
destacar los siguientes sectores:

Finanzas, Seguros y Bienes Raices vuelve a ocupar el
primer lugar, con un porcentaje de empresas con
facturacién superior a 3.000 millones del 54,3%. A
continuacion se sitla Servicios con un 16,7%. La
tercera posicion la comparten Agricultura, Ganaderia,
Mineria y Pesca y Detallistas con un 10% de los
encuestados. Mayoristas, que en la edicién anterior
del Barometro ocupaba la segunda posicién con un
20,8%, desciende hasta la sexta posicion con un
porcentaje del 5,3%.

En el sector Servicios se encuentra el mayor porcentaje
de empresas con una facturacién inferior a los 30
millones de euros, un 22,2% de las mismas, seguido
de Detallistas (10%), estando en tercera posicion
Fabricantes (9,1%). Agricultura, Ganaderia y Pesca
y Construcciéon y Contratas vuelven a no tener
representacion entre las empresas con facturacion
inferior a 30 millones. Se les une en esta edicién
Mayoristas, que tampoco obtiene ninguna
representacion con facturacion menor a los 30 millones
de euros.
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Distribucion geografica de los panelistas

Madrid

Catalufia

Comunidad Valenciana _ 73%
Andalucia - 5,8%
calicia [ 4.7%
Pais Vasco - 3,7%
Asturias - 3,7%
Aragoén - 3,1%
Castilla-La Mancha - 3,1%
Castillay Le6n - 2,7%
Navarra . 1,6%
Canarias . 1,6%
Baleares . 1,6%
Extremadura I 1.0%
Cantabria I 1,0%
La Rioja I 0,5%

Murcia I 0,5%
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Integrantes
del panel

La informacion facilitada por cada uno de los integrantes
del panel es absolutamente confidencial, y se han
mantenido en el anonimato las empresas que asf lo han
solicitado. Se adjunta una relacion nominal autorizada
de los integrantes del panel.

3M Espana

Abacus

Abengoa

Abertis Infraestructuras
AC Hotels

Acieroid

Aegon Seguros

AF Steelcase

Agrupacion Coop. Valle del Jerte
Agrupacion Guinovart Obras y Servicios Hispania
Air Liquide Espafa

Akzo Nobel Coatings
Alcatel-Lucent

Alfa Laval lberia

Alier

Alma Technologies

An S. Coop

Andrés Pintaluba

Arag Compafiia Internacional de Seguros y Reaseguros
Arc Distribucion Ibérica
Areas

Arteixo Telecom

Asea Brown Boveri
Asepeyo

Asprodibe

Autocares Julia

Audasa

Avis Alquile un Coche
Babcock Power Espafia
Bancaja

Banco Cooperativo Espafiol
Banco Guipuzcoano
Banco Pastor

Banco Sabadell
Barnatrans

Basf Coatings

Bayer Hispania

BBVA

Bimbo

Bingo Plaza

BMCE Bank International
BNP Paribas

Bon Preu

Bosal Espafia

Bunge Iberica

CACESA Compafia Auxiliar al Cargo Express
Caixa Catalunya

Caixa Galicia

Caixa Girona

Caixa Rural Altea

Caixa Rural Balears

Caja Castilla La Mancha

Caja de Ahorros de La Rioja

Caja de Ahorros de Santander y Cantabria
Caja de Ahorros del Mediterraneo

Caja Espafia

Caja Extremadura

Caja General de Ahorros de Canarias

Caja Guadalajara

Caja Inmaculada

Caja Laboral Popular

Caja Madrid

Caja Navarra

Caja Rural de Asturias

Caja Rural de Burgos

Caja Rural de Granada

Caja Rural de Soria

Caja Rural de Teruel

Caja Rural de Zamora Cooperativa de Crédito
Caja Rural del Mediterraneo, Ruralcaja
Cajamurcia

Cajasiete, Caja Rural

Cajasol

Cajastur

Cargill Espafia

Cargill Ibérica

Central Lechera Asturiana

Centro de Calculo de Sabadell

CLH

Coma

Comercial Agricola Riojana

Compafifa de Seguros Adeslas
Confederacion Espanola de Cajas de Ahorros
Conway, the Convencience Company
Coop. del Camp D'ivars D'urgell | Seccié de Crédit
Copcisa

Copreci

Corporaciéon Alimentaria Pefiasanta
Correos

Cortizo

Crédito y Caucién

Criber
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Dedalo Grupo Gréfico

DHL Global Forwarding
Dispafia

Distribuciones Froiz
Distrimedios

E.N. Mercados Centrales de Abastecimiento (Mercasa)
Elay

Emasesa

Empresa Municipal de la Vivienda y Suelo
Emte

Epcos Electronic Components
Eurocopter Espana

Europe Arab Bank PLC Sucursal en Espana
Ferrero Ibérica

Fiatc

Fitman

Frigicoll

Fujitsu Services

Gas Natural

General Cable

Gestamp Servicio

Giraud Ibérica

Grup Lasem

Grupo ACS

Grupo Agro Sevilla

Grupo Banco Popular Espafiol
Grupo Cosentino

Grupo Dibag

Grupo Gallego Vilar

Grupo Prisa

Grupo Santillana Espana
Guetermann

Hansa Urbana

HC Energia

Hijos de Luis Rodriguez
Himoinsa

Hortofruticola Costa de Almeria
Hullera Vasco-Leonesa

Ibercaja

Iberia, Lineas Aéreas de Espana
Ibermutuamur

Igualatorio Medico Quirtrgico
Impresia Ibérica

Indra

Jorge

Julian Rus Caibano

Juliano Bonny Gomes

Kutxa Caja Gipuzkoa San Sebastian
Linea Directa Aseguradora
Logista

Maier, S.Coop.

Mapfre

Martin Casillas

Maxam

MC Mutual

Mercash Sar

Metro de Madrid

Michelin Espafa y Portugal
Mondragén

Monte de Piedad y Caja General de Ahorros de Badajoz
Musgrave Espafna

Mutua Universal - Mugenat
Nintendo Ibérica
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Novartis (Espafa)
Obrascon Huarte Lain (OHL)
Ontex Peninsular

Oracle Ibérica

Pafialon

Pérez Rumbao

Pelayo Mutua de Seguros
Pielcolor

Pierre Fabre Ibérica
Random House Mondadori
RBA Holding Editoral
Recreativos Franco

Red Eléctrica de Espana
Reyal Urbis

Richemont Iberia

Roig Ceramica (Rocersa)
Sanitas

Santalucia

Scalevante

Seguros Groupama

Semat

Sniace

Sociedad Ibérica de Construcciones Eléctricas (SICE)
Sogecable

Sol Melia

Stora Enso Barcelona
Suministros Eléctricos Industriales Anton Teixido
Suzuki Motor Ibérica
Tableros de Fibras

Toys R'us Iberia

Transfesa

Transportes Ochoa

UBE Chemical Europe

ucl

Unilever Espafia

Urende

Vegalsa

Vitalicio Seguros
Volkswagen Navarra
Xerox Espafa
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