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Economie et finances

N° ECOFIN-4 — du 9 mars au 16 mars 2018

e Lecolt du travail au T4 2017 est en hausse en Espagne de 0,7 % par rapport a la méme période en 2016.

e Le salaire des employés du secteur public augmentera entre 6,1 et 8,8 % sur la période 2018-2020.

o Les groupes de I'lbex 35 enregistrent des bénéfices en hausse de 15 % en 2017 et leur chiffre d affaires
augmente de 5,4 %.

Indicateurs macro Marchés financiers
gg:z:zggz E:g 821) Igz 22 T4 2017 Cette semaine  Numéro précédent
Indice de Production Industrielle (g.a) +1,2% 01/18 IBEX 35 9761,0 9590,8
Dette (% du PIB) 98,7%  T32017 Rendement bon a 10 ans (%) 1,351 1,436
Déficit public (% du PIB) -15%  T32017 Prime de risque (pp) 0,777 0,776
Exportations (g.a) - provisoire +8,9% 12/17 Emploi
Importations (g.a) - provisoire +10,5 % 12/17 I\?:)X A ENOTEL (E22s 16,4 % T4 2017

Création d’emplois

trimestrielle (données cvs) ALY e Ay

Inflation sous-jacente (g.a) +0,8 % 01/18

Actualité Economique

MACROECONOMIE

Romén Escolano annonce que la poursuite des réformes, la stabilité budgétaire et ’internationalisation des entreprises
espagnoles seront les trois grands piliers de son mandat. Lors de son discours de prise de fonction, le nouveau Ministre
espagnol de I’Economie a salué le travail de son prédécesseur et la stabilité retrouvée du secteur financier. Il a également articulé
son programme en trois axes : (i) soutenir les entreprises espagnoles a ’extérieur, (ii) saisir I’opportunité offerte par le Brexit et
le nouvel élan des négociations européennes pour que I’Espagne devienne un pays « leader » dans ’approfondissement de I'UE
et (iii) poursuivre de nouvelles réformes et soutenir la R&D. Concernant la politique industrielle, il a déclaré qu’il continuera de
I’appuyer « comme 1’a toujours fait le gouvernement ».

L’industrie sidérurgique espagnole se montre “trés préoccupée” par les tarifs douaniers mis en place par Donald Trump
sur I’acier. L’organisation patronale espagnole de la sidérurgie Unesid s’est déclarée « trés préoccupée » par les nouveaux tarifs
douaniers de 25% a I’importation d’acier imposés début mars par le Président des Etats-Unis. L’organisation espére que les
tribunaux américains ou de 1’Union Européenne empéchent finalement I’application de cette mesure qui pourrait avoir des
conséquences particulierement néfastes en Espagne. Le pays dispose en effet d’une industrie de I’acier particuliérement
développée avec une production d’acier brut s’élevant a 14,4 millions de tonnes en 2017, plus de 70 usines dédiées au traitement
de I’acier et 20 000 personnes travaillant dans la sidérurgie de fagon directe.

MARCHE DU TRAVAIL

Le colt du travail au T4 2017 est en hausse en Espagne de 0,7% par rapport a la méme période en 2016. Selon les données
de ’'INE, le coiit du travail des entreprises en Espagne atteint 2 668,84 € mensuels par travailleur au T4 2017 (+0,7 g.a.). Si’on
décompose le coit total du travail, 2 020,14 € correspondent aux salaires (+0,5% g.a.) et 596,04 € aux cotisations obligatoires &
la Sécurité sociale. Le reste correspond aux indemnisations, prestations sociales, etc. Par secteur, le co(t du travail augmente
dans I’industrie (+1,1 %) et pour les services (+0,7 %), alors qu’il baisse dans la construction (-0,2 %).

AMBASSADE DE FRANCE EN ESPAGNE - SERVICE ECONOMIQUE
-1 -



TRESOR

DIRECTION GENERALE

L’absentéisme au travail coiiterait aux entreprises espagnoles plus de 50 milliards d’euros a I’année. Selon une étude
menée par Randstad Research, 1’absentéisme au travail colterait aux entreprises espagnoles prés de 50,2 Md € chaque année, ce
qui équivaut a 4,5 % du PIB national. Environ 247 000 personnes manqueraient le travail chaque jour sans arrét maladie, selon
le centre d’études et d’analyses, soit 1,3 % du total des travailleurs espagnols.

Un retraité espagnol sur trois pergoit un niveau de pensions inférieur au seuil de pauvreté. Selon une étude du Ministére
des Finances réalisée grace aux données de 1’Agence Tributaire, environ 3,1 millions de retraités — 1’équivalent de 32,6 % du
total des retraités en Espagne — touchent moins de 8 200 € a I’année (en comptant toutes les pensions recues), limite en-dessous
de laquelle est atteint le seuil de pauvreté.

L’écart femmes-hommes en matiére de pension de retraites s’est réduit de moitié en 10 ans. Selon une étude de BBVA, le
montant moyen des nouvelles pensions de retraites touchées par les hommes en 2016 s’élevait a 1 458 €, soit un montant 22,5 %
supérieur a celui des femmes (1 130 €). Si la différence est considérable, elle suit néanmoins une tendance décroissante : en
2015, elle était de 25,5% et en 2006, elle atteignait 46,7% (1 108 € pour les hommes contre 591 € pour les femmes).

FINANCES PUBLIQUES

Le salaire des employés du secteur public augmentera entre 7 et 9 % sur la période 2018-2020. Le Ministre des Finances
et les syndicats espagnols ont signé un accord mi-mars qui prévoit une augmentation fixe chaque année (1,75 % en 2018, 2,25 %
en 2019 et 2 % en 2020) et une partie variable liée a ’administration qui emploie le fonctionnaire, a la croissance du PIB et a la
réduction de la dette publique. L’accord établit le taux de remplacement des fonctionnaires partant a la retraite dans les secteurs
prioritaires (santé et éducation) & 100 % comme en 2017 (Cf. Tableau 1) et a 75 % pour le reste des services. Par ailleurs, les
communautés autonomes respectant les régles budgétaires sont désormais libres d’accorder les 35 heures hebdomadaires. Pour
rappel, cette pratique était interdite par le Ministére des Finances qui a déja déposé des recours contre les décisions de mise en
place de ce type de journée en Andalousie et Castille-la-Manche.

Actualité Financiéere
MARCHES FINANCIERS

Les groupes de I’Ibex 35 enregistrent des bénéfices en hausse de 15 % en 2017 et leur chiffre d’affaires augmente de
5,4 %. Le bénéfice net réalisé par les 35 groupes espagnols s’éléve a 43 Md € en 2017 (aprés 38 Md € en 2016). Le niveau de
2009 (42 Md €) est donc dépassé, mais le nouveau chiffre reste cependant 20 % en-dessous du maximum de 2007 (55 Md €).
Les principales entreprises ayant tiré ces résultats sont ArcelorMittal (3,7 Md €), Telefénica (3,1 Md €) et Iberdrola (2,8 Md €),
ainsi que les 5 grandes banques de 1’Tbex, dont le bénéfice s’établit 2 13 Md €, contre 9 Md € I’année précédente — les résultats
avaient été grevés cette année-la par les pertes de Banco Popular (-3,5 Md €). Quant au chiffre d’affaires, il a augmenté pour 31
des 35 entreprises et il s’établit au total & 493 Md €, favorisé par le dynamisme des ventes de ArcelorMittal (56 Md, +21 % par
rapport a 2016), Repsol (42 Md €, +20 %) et ACS (35 Md €, +9 %).

SECTEUR BANCAIRE

Les actions des banques seront dorénavant considérées comme étant des « produits a risque» lors de leur
commercialisation. En lien avec la directive européenne sur la commercialisation des instruments financiers MIFID-2, la
commission nationale des marchés des valeurs (CNMV) a publié une note dans laquelle elle renforce 1’obligation pour les
intermédiaires financiers de formuler des avertissements lors de la commercialisation de certains produits a risque aux petits
épargnants. Ceux-ci devront écrire & la main la mention « Produit difficile &8 comprendre, la CNMV considére qu’il n’est pas, en
général, adapté aux petits épargnants » pour pouvoir acheter certains instruments financiers (dette convertible, dette perpétuelle,
dette subordonnée et certains produits dérivés, entre autres). Quant aux actions des banques, la CNMV a respecté les
recommandations de ’ESMA (Autorité européenne des marchés financiers) : les intermédiaires devront faire signer aux petits
épargnants un document dans lequel ils sont avertis que I’actif est susceptible de perdre toute sa valeur en cas de « bail-in ».

SECTEUR IMMOBILIER

Les prix des logements augmentent de +6,2 % en 2017. D’aprés les données de I’INE, il s’agit du taux le plus élevé depuis
2007 (Cf. Graphique 1). Les augmentations de prix sont cependant hétérogénes entre Communautés autonomes : Madrid
(+11,5 %), Catalogne (+9,6 %) et Baléares (+8 %) sont les régions ou les prix augmentent le plus, tandis qu’ils sont restés atones
en Castille-la-Manche (+0,7 %) et en Estrémadure (+0,2 %).
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Annexes

Tableau 1 — Revalorisation (partie fixe) des rémunérations des employés du secteur public et taux de remplacement
(2010-2018)

2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018

Revalorisation des rémunérations 0,3% | Gel Gel Gel Gel Gel 1% 1% 1,75%

Taux de remplacement pour les secteurs prioritaires | 15% | 10% | 10% | 10% | 10% | 50% | 50% | 100% | 100%

Source : Ministére des Finances.

Tableau 2 - Résultats 2017 des groupes de I’'Ibex 35 (en millions d’euros et %)

Entreprise Bénéfices Chiffre d'affaires net Entreprise Bénéfices Chiffre d'affaires net
2017 t.v. %2016 2017 t.v. %2016 2017 t.v. %2016 2017 t.v. %2016

Acerinox 234,10 191,53 | 4626,90 16,60 |Santander 6 618,80 6,68 56 041,20 1,61
ArcelorMittal 373590 | 156,78 |56 195,60 -1,05 |Aena 1 232,00 5,84 3 961,00 6,77
Colonial 682,50 149,45 283,20 4,35 |Red Eléctrica 669,80 5,17 1941,10 0,46
Merlin Properties | 1 100,40 88,88 463,20 31,74 |Endesa 1 463,00 3,69 19 556,00 6,79
Indra 126,90 81,55 3011,00 11,14 |Iberdrola 2 803,90 3,66 31 263,20 8,71
CaixaBank 1 684,20 60,86 6 970,40 3,22 |IAG 2 000,20 3,59 21 329,30 1,83
Telefénica 3131,80 32,18 |52 007,50 -0,06 |BBVA 3519,10 1,27 29 296,00 5,73
Melia Hotels 128,70 27,93 1 885,10 4,62 |Bankinter 495,20 1,04 1 288,80 1,36
Repsol 2 121,00 22,18 41 668,00 20,12 |Gas Natural Fenosa | 1 360,50 0,99 23 306,00 6,38
Grifols 662,70 21,51 4 318,00 6,62 |Viscofan 122,00 -2,40 778,10 6,47
Amadeus 1 002,90 21,49 4 852,70 8,49  |Mapfre 700,50 -9,67 19 309,60 143
Ferrovial 453,80 20,63 |12208,10| 13,47 [Cellnex Telecom 32,90 -17,34 757,60 13,01
Enagas 490,80 17,64 1 360,20 14,49 |Dia 109,50 -37,07 8 620,50 -0,56
Mediaset 197,40 15,51 985,60 0,06 |Bankia 504,50 -37,26 2 309,20 -12,92
Banco Sabadell 801,50 12,82 4 839,70 -6,38 |Acciona 220,10 -37,47 7 254,00 21,37
Abertis 897,40 12,80 5 136,00 13,31 |Técnicas Reunidas 39,50 -69,33 5 067,90 5,74
ACS 802,00 6,79 34 898,20 9,14  |Siemens-Gamesa -15,20 - - -
Inditex 3 368,00 6,68 25 336,00 8,69 43 498,30 15,46 493 124,90 5,36

Source : CNMV.
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Graphique 1 — Evolution des prix des logements (t.v. en moyenne annuelle, 2007-2017)
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