BANCODEESPANA

Eurosistema

EL PROGRAMA EUROPEO NGEU* Y EL PLAN DE
RECUPERACION, TRANSFORMACION Y
RESILIENCIA (PRTR) ESPANOL: RETOS Y
OPORTUNIDADES

ANGEL GAVILAN

Director General de Economiay Estadistica

JORNADAS DE INFORMACION MACROECONOMICA PARA PERIODISTAS
ASOCIACION DE PERIODISTAS DE INFORMACION ECONOMICA

Madrid
3 de noviembre de 2023

*Next Generation European Union

DIRECCION GENERAL DE ECONOMIA Y ESTADISTICA - BANCO DE ESPANA




BANCODEESPANA

Eurosistema

1. Una extraordinaria oportunidad paraimpulsar el crecimiento de la economia espanola
2. El posibleimpacto macroeconémico del NGEU/PRTR Yy sus condicionantes
3. ¢ Qué sabemos por el momento?

4. Consideraciones finales

DIRECCION GENERAL DE ECONOMIA Y ESTADISTICA - BANCO DE ESPANA 2



BANCODEESPANA

Eurosistema

1. Una extraordinaria oportunidad paraimpulsar el crecimiento de la economia espanola
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EN LAS ULTIMAS DECADAS, EL CRECIMIENTO DE LA ECONOMIA ESPANOLA NO HA SIDO SUFICIENTE

PARA LOGRAR LA CONVERGENCIA CON EL NIVEL DE RENTA PER CAPITA DEL AREA DEL EURO ...

Oportunidad para implementar un ambicioso paquete de reformas estructurales con vocacion de permanencia [Especialmente,
en la medida en que esta falta de convergencia ha venido determinada, fundamentalmente, por la persistencia en el tiempo de dos deficiencias bien
conocidas de la economia espanola: una baja productividad y una tasa de empleo reducida]
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Fuente: Eurostat.
(@) PIB per capita de Espana con respecto al del conjunto de los 19 paises que componen el area del Euro en términos reales y poder de paridad de compra.
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... AL TIEMPO QUE, EN LA COMPOSICION DEL GASTO PUBLICO, HA CAIDO SENSIBLEMENTE EL PESO DE

LAS PARTIDAS QUE MAS PUEDEN IMPULSAR EL CRECIMIENTO ECONOMICOEN EL MEDIO PLAZO

Oportunidad para impulsar la inversion publica y privada en nuestro pais, y para elevar los niveles de capital tecnoldgico y
humano [Especialmente en un contexto en el que la actividad econdmica espafiola y global se encuentran inmersas en una profunda transformacion
climatica y digital, y en el que se esta produciendo un intenso cambio demografico]

-
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Fuente: Eurostat.
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2. El posibleimpacto macroeconémico del NGEU/PRTR Yy sus condicionantes
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S| EL POTENCIAL TRANSFORMADOR DEL NGEU Y LAS REFORMAS SE APROVECHARA AL MAXIMO, LA

CAPACIDAD DE CRECIMIENTO DE NUESTRA ECONOMIA PODRIA ELEVARSE SIGNIFICATIVAMENTE ...

La implementacionde algunas reformas estructurales podria verse facilitada, en el corto plazo, por el uso de los fondos NGEU

ESCENARIOS DE CRECIMIENTO POTENCIAL
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==ESCENARIO SINNGEU Y SIN REFORMAS
——=ESCENARIO DE SELECCION MUY ADECUADA DE PROYECTOS NGEU Y REFORMAS ESTRUCTURALES

Fuente: Banco de Espana. Actualizacién de Cuadrado et al. (2022). “El crecimiento potencial de la economia espanola tras la pandemia”
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https://www.bde.es/f/webbde/SES/Secciones/Publicaciones/PublicacionesSeriadas/DocumentosOcasionales/22/Fich/do2208.pdf

... PERO ESTO REQUIERE UNA SELECCION RIGUROSA DE LOS PROYECTOS A FINANCIAR CON EL

PROGRAMA NGEU Y FACILITAR LA (RE-) ASIGNACION DE RECURSOS ENTRE SECTORESY EMPRESAS

La importancia de una seleccidn rigurosa En un contexto en el que las inversiones del programa NGEU previsiblemente
de los proyectos a financiar y de que se desencadenen un intenso proceso de reasignacion sectorial, es clave que se reduzcan las
maximice la complementariedad entre la rigideces en el mercado laboral que puedan limitar la capacidad de las empresas para
inversion publicay privada cubrir puestos de trabajo especializados
CAMBIO PROMEDIO EN EL DISTRIBUCION SECTORIAL DEL PRTR POR EL IMPACTO DE LA ESCASEZ DE MANO DE OBRA
CRECIMIENTO POTENCIAL LADO DE LA DEMANDA CUALIFICADA TRAS EL REPARTO DE FONDOS

NGEU EN EL VAB SECTORIAL (a)
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Fuentes: Dominguez-Diaz et al. (2024), de proxima publicacion, y Fernandez Cerezo et al. (2023), “A production network model for the Spanish economy with an application to the impact of NGEU funds”.

(@ “A-B” Primario y extractivas; “C10-C25” Manufacturas, bienes no duraderos; “C26-C33” Manufacturas, bienes duraderos; “D-E” Energia; “F” Construccion; “G” Comercio; “H’ Transporte;
“I” Hosteleria; “J” Informacién y comunicaciones; “K” Servicios financieros y seguros; “L” Inmobiliario; “M” Actividades profesionales, cientificas y técnicas; “N” Actividades administrativas; “O” AAPP;
“P” Educacidén; “Q” Sanidad y servicios sociales; “R-S” Ocio y otros servicios.
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3. ¢ Qué sabemos por el momento?
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¢ COMO SE ESTAN DISTRIBUYENDO LOS FONDOS? LICITACIONES

» Las licitaciones vinculadas al programa NGEU se estan asignando a empresas mas grandes que en otras licitaciones publicas previas
» Ademas de presentar un mayor tamano (incluso al controlar por el sector de actividad y otras caracteristicas), las empresas adjudicatarias
de licitaciones NGEU son significativamente mas productivas y “maduras”, presentan un mejor acceso a la financiacién bancaria, y

sufrieron una menor caida en sus ventas durante la pandemia

DISTRIBUCION DE LAS LICITACIONES PUBLICAS ADJUDICADAS DIFERENCIA PROMEDIO ENTRE EMPRESAS ADJUDICATARIAS DE

SEGUN EL TAMANO DE LAS EMPRESAS LICITACIONES NGEU Y EMPRESAS ADJUDICATARIAS DE OTRAS
LICITACIONES
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B Empresas adjudicatarias de licitaciones NGEU y pre-NGEU

Fuentes: Banco de Esparia y MINECO. Las regresiones incluyen efectos fijos combinados de sector y region.
a) Licitaciones pre-NGEU son aquellas empresas adjudicatarias de licitaciones publicadas a lo largo de 2019 en la Plataforma de Contratacién del Sector Publico (PLACSP).
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¢ COMO SE ESTAN DISTRIBUYENDO LOS FONDOS? SUBVENCIONES

» En cambio, las subvenciones vinculadas al programa NGEU se estan asignando a empresas comparativamente mas pequefas que en el
caso de otras subvenciones, una dinamica parcialmente explicada por el Kit digital

DISTRIBUCION DE LAS SUBVENCIONES CONCEDIDAS SEGUN EL DIFERENCIA PROMEDIO ENTRE EMPRESAS CONCESIONARIAS
TAMANO DE LAS EMPRESAS DE SUBVENCIONES NGEU Y EMPRESAS CONCESIONARIAS DE
OTRAS SUBVENCIONES
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Empresas no adjudicatarias de fondos publicos
B Empresas adjudicatarias de subvenciones pre-NGEU (a) —percentil 16 — percenti 84 + coeficiente estimado
B Empresas adjudicatarias de subvenciones NGEU

B Empresas adjudicatarias de subvenciones NGEU y pre-NGEU

Fuentes: Banco de Espara y MINECO. Las regresiones incluyen efectos fijos combinados de sector y region.
a) Subvenciones pre-NGEU son aquellas empresas adjudicatarias de subvenciones publicadas a lo largo de 2019 en la Plataforma de Contratacién del Sector Publico (PLACSP).
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LA LITERATURA ACADEMICA NO ES CONCLUYENTE EN CUANTO A S| ES MEJOR QUE LAS LICITACIONES

PUBLICAS SE ADJUDIQUEN A LAS EMPRESAS GRANDES O A LAS PEQUENAS

Algunos estudios apuntan a que adjudicar las licitaciones a las empresas pequenas podria tener un mayor impacto agregado en el largo
plazo, al reducir las restricciones de acceso a la financiacion y facilitar su crecimiento ...

... pero otros trabajos sugieren que, tanto en el largo plazo como en el corto plazo, una asignacién de las licitaciones sesgada hacia las
empresas de mayor tamano redundaria en un mayor impacto macroecondmico positivo, al tener estas empresas una mayor productividad

‘ Necesidad de una evaluacion continua de los procedimientos de adjudicacion, de sus resultados y del consiguiente impacto
macroeconémico
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¢{COMO ESTAN REACCIONANDO LAS EMPRESAS RECEPTORAS?

Resultados preliminares, para un reducido numero de empresas, de un trabajo en curso del Banco de Espana sugieren que las empresas
que han recibido mas fondos MRR* han aumentado su inversion con respecto a los niveles pre-pandemia mas de lo que se esperaria

dado su sectory tamano, algo que no se observa con las empresas que han recibido mas fondos no-MRR

RELACION ENTRE INVERSION Y LICITACIONES
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Fuentes: Plataforma de Contratacion del Sector Publico y Banco de Espafia.
*Fondos del Mecanismo de Resolucion y Resiliencia.
(@) Los graficos de dispersion muestran la relacion entre el volumen licitado (MRR o no-MRR) y la variaciéon de la inversion en capital tangible entre 2019-2022 y una vez se tienen en cuenta efectos fijos

de sector asi como el tamaho de la empresa.
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NO OBSTANTE, EL IMPACTO AGREGADO DE ESTAS DECISIONES PARECE AUN LIMITADO Y PUEDE

TARDAR EN OBSERVARSE

Asi, por ejemplo, el ritmo de recuperacion de la inversion en bienes de equipo en la economia espanola esta siendo menor que el del PIB y
que el de otras economias europeas

EVOLUCION RECIENTE DE LA INVERSION EN PIB REAL (NIVELES)
EQUIPO EN EL AREA DEL EURO
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Fuente: Eurostat.
DIRECCION GENERAL DE ECONOMIA Y ESTADISTICA - BANCO DE ESPANA 14




BANCODEESPANA

Eurosistema

4. Consideraciones finales
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ALGUNAS CONSIDERACIONES FINALES

~
Aun es pronto para valorar conrigor el impacto estructural de los fondos NGEU y de las reformas del PRTR
J
N
‘ Seria deseable una evaluacion continua de procedimientos y reformas, y una mayor disponibilidad de informacion
estadistica
J
~
Entre velocidad y precision: precision
J
~
‘ Entre otros aspectos, seria conveniente una extension delos plazos del programa NGEU
J
)
Mas alla del impacto estructural del programa NGEU, no olvidemos su capacidad para impulsar la recuperaciéon de la actividad en el corto
plazo
J
)
‘ Seria deseable aprovechar el impulso fiscal que supone la ejecucion del programa para mitigar los efectos adversos que
implica sobre la actividad el comienzo de un necesario proceso de consolidaciéonfiscal

J
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