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LOS INDICADORES DE CORTO PLAZO DE LA ECONOMIA ESPANOLA MUESTRAN UNA MEJORA DE

LA ACTIVIDAD DESDE MARZO, QUE SE HABRIA EXTENDIDO MAS RECIENTEMENTE
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Fuentes: Banco de Espafa, Instituto Nacional de Estadistica y Ministerio de Inclusion, Seguridad Social y Migraciones.
(@) Indice calculado como “Descenso significativo” = -2; “Descenso leve” =

= -1; “Estabilidad” = 0; “Aumento leve” = 1; “Aumento significativo” = 2. Encuesta del Banco de Espaha sobre la actividad empresarial (EBAE).
(o) Proyecciones macroeconémicas de junio de 2021 del Banco de Espana.
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EL CONTEXTO ECONOMICO Y SANITARIO SIGUE CARACTERIZADO POR UNA ELEVADA INCERTIDUMBRE

PRINCIPALES ELEMENTOS DE INCERTIDUMBRE:

Consumo privado/ahorro

Turismo extranjero

NGEU: grado de ejecucion y efecto multiplicador

Efectos persistentes de la crisis sobre el crecimiento
potencial

Efectividad de las politicas publicas

DIRECCION GENERAL DE ECONOMIA Y ESTADISTICA - BANCO DE ESPANA 3

Fuente: Banco de Espana.




LOS FACTORES QUE DETERMINARAN LA INTENSIDAD DE LA RECUPERACION INCLUYEN EL RITMO (l) DE

LIBERACION DEL AHORRO ACUMULADO POR LOS HOGARES Y (Il) DE RETORNO DEL TURISMO

TASA DE AHORRO EXPORTACIONES DE TURISMO
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Fuentes: Banco de Espana e Instituto Nacional de Estadistica.
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SE ESPERA UNA RECUPERACION ADICIONAL DEL PRODUCTO, FAVORECIDA POR LA CONTINUACION

DE LAS POLITICAS EXPANSIVAS (Y, EN PARTICULAR, EL NGEU)

PROYECCIONES DE PROYECCIONES DE

PRODUCTO INTERIOR BRUTO JUNIO DE 2021 MARZO DE 2021
(Indice de volumen encadenado) 2020 | 2021 2022 2023 | 2021 2022 2023
Base 100 = IV TR 2019
105 PIB -10,8 6,2 5,8 1,8 6,0 5,3 1,7

indice armonizado de

precios de consumo (IAPC) 0.3 1.9 1.2 1.2 1.4 08 1.2
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CAMBIOS EN LAS PREVISIONES DEL PIB ENTRE EL
% ESCENARIO CENTRAL DE JUNIO Y EL DE MARZO
85 2021: t Cambios en variables exdgenas y revision al alza del
trimestre corriente
80 l Revisiones de datos pasados
75 . . , . .,
VTR 2019 N TR 2020 VTR 2021 N TR 2022 N TR 2023 2022: t Cambios en variables exdgenas y reestimacion del grado
de absorcién del NGEU
————— MARZO DE 2021. ESCENARIO CENTRAL -+ JUNIO DE 2021. ESCENARIO FAVORABLE
——— JUNIO DE 2021. ESCENARIO CENTRAL -+ JUNIO DE 2021. ESCENARIO ADVERSO

2023: t Cambios en variables exégenas

Fuentes: Banco de Espafa (Proyecciones macroeconémicas de junio de 2021) e Instituto Nacional de Estadistica.
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LOS RETOS DE LA ECONOMIA ESPANOLA EN EL MEDIO Y LARGO PLAZO Y PRINCIPALES PALANCAS PARA

ABORDARLOS

PALANCAS FUNDAMENTALES PARA UNA
PRINCIPALES RETOS EN EL MEDIO PLAZO TRANSEORMACION ESTRUCTURAL

- Definicion urgente

o o Estrategia
Cremm_lento Envejecimiento SOStem.blhdad integral - Basada en un conjunto exhaustivo
potencial de las finanzas

. poblacional . de reformas de reformas ambiciosas
reducido publicas
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Plan de - Disefio y comunicacion temprana
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- Seleccion rigurosa de proyectos

Desafios Programa - Complementar con reformas que

Transicion ) .
del sector europeo favorezcan la reasignacion de recursos

Digitalizacion ..
ecologica .

bancario NGEU - Posible uso para mitigar costes en el

corto plazo de algunas reformas

¥ ¥

EVOLUCION DE LA ECONOMIA ESPANOLA EN EL MEDIO Y LARGO PLAZO

Fuente: Banco de Espana.
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ESPANA COMPARTE CON EUROPA IMPORTANTES RETOS DE LARGO PLAZO, COMO LA BRECHA FRENTE

A LOS PRINCIPALES COMPETIDORES TANTO EN GASTO EN INNOVACION COMO EN EMPRENDIMIENTO

GASTO EN I+D COMPANIAS “UNICORNIO”
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Fuentes: CB-insights y Eurostat
(a) Empresas tecnoldgicas que superan los 1000 millones de ddlares




ADEMAS, EUROPA HA DE AFRONTAR RETOS ESTRUCTURALES COSTOSOS, COMO EL CAMBIO

CLIMATICO

NECESIDADES DE INVERSION ANUAL ADICIONAL EN LA UE-27 PARA
CUMPLIR LOS OBJETIVOS CLIMATICOS

3.5 ¢

m OBJETIVO 32.5% (ACTUAL) = OBJETIVO 40% (AMPLIADO)

Fuentes: Comision Europea




POR OTRO LADO, EL IMPACTO DE LA PANDEMIA HA SIDO MAYOR EN EUROPA QUE EN OTRAS

AREAS QUE LIDERAN LA ECONOMIA MUNDIAL

EVOLUCION DEL PIB
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UNA IMPORTANTE PALANCA PARA LA RECUPERACION DE EUROPA ES EL NGEU

* El NGEU persigue no solo contribuir a la recuperacion econémica, sino también catalizar la transformacion de las
economias (transicién ecoldgica y digitalizacion).

« El Mecanismo de Recuperacion y Resiliencia (MRR) es el principal instrumento del NGEU (€ 723,8 mm en el conjunto
de la UE) y representa un impulso fiscal sin precedentes en algunos paises.

« Los objetivos prioritarios de las inversiones financiadas con el MRR son la transicion ecolégica (37%) y la
transformacion digital (20%).

SUBSIDIOS Y PRESTAMOS PREVISTOS EN LOS DISTRIBUCION DEL GASTO POR OBJETIVOS
PRRS
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Fuente: Elaboracion propia en base a Bruegel. Nota: En algunos casos, parte del gasto contenido en los PRRs tiene como objetivo al mismo tiempo la transicion ecoldgica (i.e. inversion

verde) y digital. A efectos de la presentacion se supone que dicho gasto se distribuye por partes iguales entre inversion verde y digital.
Fuente: Elaboracién propia en base a Bruegel.
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EL NGEU AYUDARA ADEMAS A PALIAR OTRAS DEBILIDADES ESTRUCTURALES EUROPEAS, COMO LA

AUSENCIA DE MECANISMOS DE ASEGURAMIENTO MUTUO O LA ESCASEZ DE ACTIVOS SEGUROS

POTENCIA DE LOS CANALES DE RISK-SHARING STOCK DE ACTIVOS SEGUROS
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Fuentes: Cimadomo et al (2019), Comisidn Europea, Eurostat y estadisticas nacionales.
(a) Deuda publica a largo plazo. Calificacion crediticia AAA/AA+ segun S&P. Nacional de la Unidn Europea incluye Alemania, Austria, Dinamarca,

____Finlandia, L uxemburgo, Paises Bajos y Suecia
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ESPANA ES UNO DE LOS PAISES MAS BENEFICIADOS POR EL NGEU, LO QUE PUEDE HACER QUE LA

CONTRIBUCION DE ESTOS RECURSOS AL CRECIMIENTO ECONOMICO SEA SIGNIFICATIVA

« EI PRTR espanol planea absorber el 96% de los fondos disponibles por transferencias entre 2021 y 2023 (€ 66,8 mm) y
anuncia pero no concreta el recurso a préstamos.

« El analisis pormenorizado del PRTR llevado a cabo por el Banco de Espana permite cuantificar un impulso fiscal
significativo entre 2021 y 2023.

« Utilizando el Modelo Trimestral del Banco de Espaina, se estima que el PIB aumentaria en promedio anual hasta 1,8 pp
en 2021-2023.

IMPULSO FISCAL NGEU SIMULADO IMPACTO NGEU SOBRE EL PIB
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Fuente: Banco de Espana.
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LA MAXIMIZACION DE LOS EFECTOS DEL NGEU EN NUESTRO PAIS IMPLICA RETOS DE CALADO

el
* *
LA
EL MEJOR USO POSIBLE DEL PROGRAMA
EUROPEO NGEU EN NUESTRO PAIS

. REFORMAS A CORTO FONDOS PARA MITIGAR COSTES
SELECCION RIGUROSA PLAZO PARA MAXIMIZAR EN EL CORTO PLAZO DE
DE PROYECTOS EL IMPACTO DEL PRTR ALGUNAS REFORMAS
- Aligeramiento de los - Mejorar la eficiencia de los - Por ejemplo, reforma para reducir
procedimientos administrativos. procedimientos de insolvencia y la excesiva dualidad laboral.

de liquidacion empresariales.

- Guia que defina de forma claray - Combinando la creacion de fondos

homogénea los criterios de - Limitacion de tramites individuales y una distribucién mas

seleccidn de proyectos. regulatorios desproporcionados. igualitaria de costes de despido en
- Reforzamiento de los mecanismos - Reformular las politicas activas el largo plazo.

de control ex post. de empleo. - En el corto plazo, mecanismo

publico de apoyo a las empresas

- Favorecer la concurrencia de - Redisefio de los incentivos a la .
empresas en programas inversion en | + D +i para evitar los sobrecostes que se
P Prog Y i derivan de mantener los derechos
CONCUrsos.

adquiridos antes de la reforma.

Fuente: Banco de Espana.
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