ES

COMISION
——— ] EUROPEA

Bruselas, 26.2.2016
SWD(2016) 78 find

DOCUMENTO DE TRABAJO DE LOS SERVICIOSDE LA COMISION

I nfor me sobr e Espafia 2016,

con un examen exhaustivo relativo a la prevencion
y la correccion de los desequilibrios macr oeconomicos

El presente documento es un documento detrabajo delos servicios de la Comision
Europea. No constituye la posicion oficial dela Comision Europea ni presupone
ninguna posicion de este tipo.

ES






INDICE

Sintesis

1. Contexto: situacién y perspectivas econdmicas

2. Desequilibrios, riesgos y ajuste

2.1.
2.2.
2.3.
2.4.
2.5.
2.6.

Sostenibilidad exterior y competitividad
Repercusiones indirectas sobre la zona del euro
Endeudamiento y desapalancamiento

Ajuste del mercado laboral

Crecimiento potencial

Matriz de evaluacion del PDM

3. Cuestiones estructurales adicionales

3.1

3.2.
3.3.
3.4.
3.5.

Investigacién e innovaciéon
Cudlificaciones y educacion
Politicas sociales

Mercados de productos y servicios

Administracién PUblica, marcos presupuestarios y fiscalidad

Cuadro general

B. Cuadro de indicadores del PDM

Cuadros normalizados

13

13
26
29
40
51
59

61

61
64
68
72
87

96

102

103



LISTA DE CUADROS

1.1.
2.1.
2.6.
3.4.
3.5.
B.T.

1.
1.
1.
1.

C.1.
C.2.
C3.
C.4.
C.5.

Indicadores econdmicos, financieros y sociales - Espaia

Escenarios sobre la balanza por cuenta corriente y posicién inversora internacional neta
Matriz de evaluacién del PDM (*) — Espafia

Factores del entorno empresarial que mds influyen en el crecimiento de las empresas.
Aplicacién de las medidas correctoras de la Ley Estabilidad en 2014y 2015

Cuadro de indicadores del PDM para Espana

Indicadores del mercado financiero

Indicadores del mercado laboral e indicadores sociales

Indicadores del mercado laboral e indicadores sociales (continuacién)

Indicadores de politica estructural y entorno empresarial

Crecimiento favorable al medio ambiente

LISTA DE GRAFICOS

1.1.
1.2
1.3.
1.4.
1.5.
1.6.
2.1.
2.1.
2.1.
2.1.
2.1.

2.1.
2.1.

2.1.
2.1.
2.1
2.1.
2.1
2.1
2.1

2.1
2.1

4.

N

8.

.10.

2.
13.
14.

15.
16.

Crecimiento del PIB real: componentes

Capacidad (+) o necesidad (-) neta de financiacién por sector

Crecimiento del empleo y desempleo

Desglose de la variacion de los costes laborales unitarios en Espana

El desempleo juvenil y de larga duracion

Indicadores de pobreza

Ajuste de la balanza por cuenta corriente

Posicién inversora internacional neta y la balanza por cuenta corriente

Cambios de la cuota de exportacion de bienes en las economias de la UE (valores)
Exportaciones espafiolas por destino geogrdfico

Desglose de la variacién de la cuota de mercado de exportacion (en valor) de las
exportaciones espanolas de bienes

Cuotas del mercado mundial de las exportaciones espanolas de servicios

Cuotas de las exportaciones por tamafio de las empresas (nUmero de empleados.
Industrias)

Estructura de las exportaciones espanolas de bienes

Desglose de las exportaciones espanolas por nivel de contenido tecnoldgico
Exportaciones de productos de tecnologia media-alta y alta en la UE en 2014

La funcién de densidad de los valores de las exportaciones por rango de calidad
Cuotas de exportaciones de méxima calidad por pais (valor)

Dependencia energética por pais (2013)

Insumos importados incluidos en las exportaciones de productos de tecnologia alta y
media-alta (mediados de los 2000)

Saldo de la balanza por cuenta corriente ajustado en funcidn del ciclo

Factores de la variacion de la PIIN

12
22
60
74
93
102
103
104
105
106
107

N o 0 O O

14
15
15

16
16

17
17
18
18
19
19
20

20
21
22



2.1.17.
2.1.18.
22.0.
2.22.

2.23.
22.4.
2.2.5.
2.3.1.
2.3.2.
2.3.3.
2.3.4.

2.3.5.

2.3.6.
23.7.
2.3.8.
23.9.
2.3.10.

2.4.1.
2.4.2.
2.4.3.
2.4.4.
2.4.5.
2.4.6.
2.4.7.
2.4.8.
2.49.
2.4.10.
2.4.11.
2.4.12.
2.5.1.
2.52.
2.5.3.
2.54.
2.5.5.
2.5.6.

Evolucién de la cuota de los sectores de bienes y servicios comerciables
Costes laborales unitarios en Espafa (variacién interanual)

Exportaciones espanolas por pais de la UE de destino (2013)

Créditos de los bancos espanoles frente al exterior correspondientes a paises de la UE

por sector

Importaciones espanolas por pais de procedencia

Pasivos externos espanoles por socio comercial

Reacciones del PIB a un incremento de la prima de riesgo espanola

Desglose frimestral no consolidado de la deuda en Espana por sector

Desglose de las variaciones interanuales de la ratio deuda/PIB de los hogares en Espana

Nuevos préstamos a hogares de Espana

Desglose de las variaciones interanuales de las ratios deuda/PIB de las sociedades no

financieras en Espana

Financiacién bancaria a sociedades no financieras en Espaia. Contribuciones all
crecimiento anual

Apalancamiento de las sociedades no financieras en Espana

Volumen de préstamos bancarios al sector privado en Espana

Nuevos préstamos al sector empresarial en Espana

Ratio de préstamos no productivos en Espana

Diferencia de valoracién en el mercado espaiol de la vivienda segin las ratios
precio/alquiler y precio/ingresos

Tasa de desempleo y crecimiento del PIB y del empleo en el sector de mercado
Salarios y coste laboral unitario

Cobertura de la negociacién colectiva a nivel de empresa

Crecimiento de los salarios en los sectores comerciables y no comerciables
Evolucién del empleo en los sectores no de mercado

Evolucién de la tasa de obtencidon de empleo antes y después de la reforma
Evolucién de la tasa de pérdida de empleo antes y después de la reforma
Tasa de obtencién de empleo en funcidn de la duracién del desempleo
Desempleo de larga duracion por nivel de cudlificacion

Curva Beveridge para Espana

Desajuste de las aptitudes y tasa de desempleo

Contratos tfemporales e indefinidos suscritos recientemente

Confribuciones al crecimiento potencial, ES y zona del euro (ZE)

Contribuciéon del factor trabajo al crecimiento potencial

Productividad total de los factores, ES y ZE 12

Intensidad de capital y productividad del capital

Eficiencia en la asignacion de recursos, Espaia

Tasas de crecimiento de la productividad total de los factores en determinados sectores,

Espana, 1990-2007

Espafia. Evolucion de la intensidad de 1+D de las empresas y de la intensidad de 1+D del

sector publico

24
24
26

26
27
28
28
29

31

31

32
32
36
36
37

39
40
42
42
43
43
44
44
45
45
46
47
49
52
52
53
54
54

56

61



3.1.2.
3.2.1.

3.3.1.
3.3.2.
3.4.1.
3.4.2.
3.4.3.
3.4.4.
3.4.5.

3.4.6.

3.4.7.
3.4.8.

3.4.9.

3.4.10.

3.4.11.
3.4.12.

3.4.13.

3.4.14.

3.5.1.
3.5.2.

indice sintético de innovacion

Total de adultos que participan en actividades de educacién y formacién (en % de la
poblacién), de 25 a é4 anos

Pobreza y exclusién social en Espana

Pobreza y exclusién social en Espaia por edad

Porcentaje de grandes empresas y desarrollo econémico

Productividad de la mano de obra por tamano de empresa

Nivel de productividad por sector y por categoria de tamano de la empresa

Tamano medio de las empresas por edad, 2013

Brecha de productividad entre las empresas mds grandes (doscientos cincuenta
frabajadores o mds) y las mds pequenas (menos de nueve trabajadores) y desarrollo
tecnoldgico.

Porcentaje de los servicios profesionales en valor anadido bruto y en empleo total.
Productividad aparente del frabajo

Efecto de eslabonamiento. Otros sectores de actividad empresarial y economia total
Variaciones del coeficiente corrector del valor anadido bruto por componente en
sectores seleccionados

Coeficiente de explotacion bruta, tasa de inversidén y nUmero de personas empleadas
por empresa. Servicios profesionales frente al total de la economia empresarial
Espafia. NUmero acumulado de leyes ordinarias vigentes y niUmero de competencias
transferidas a las Comunidades Auténomas, 1980-2015

Resultados recapitulativos del informe «Doing businessy a nivel subnacional en Espana
Desviacion tfipica de la distancia a la frontera en determinados indicadores «Doing
Businessy»

La red de lineas de alta velocidad (LAV) en Espaia en comparacion con otros paises de
la UE, 2014

NUmero de pasajeros-kildmetros por kildbmetro de la red LAV en Espafia en comparacion
con ofros paises, 2013

Ejecucion presupuestario autondmica en 2015: contribuciones al crecimiento del gasto

Espana: déficit de las Administraciones Autonémicas con vy sin regla de gasto

LISTA DE RECUADROS

1.1.
1.2
2.3.1.
24.0.

2.5.1.
3.4.1.
3.5.1.

Retos en materia de inversién

Contribucion del presupuesto de la UE al cambio estructural

Previsiones a largo plazo de la deuda de las Administraciones Publicas

El nuevo Acuerdo para el Empleo y la Negociacién Colectiva marca un cambio de
tendencia

Posibles efectos macroecondmicos de las reformas estructurales

Regulacién en funcién del tamano en la legislacién espanola

Reforma del IRPF — Simulaciones de Euromod

62

65
68
69
72
72
73
73

74

76
79

79

80

81
81

82

85

85

24
95

35

41
58
77
21



SINTESIS

El presente informe analiza la economia espafiola a
la luz del Estudio Prospectivo Anual sobre €
Crecimiento de 2016 de la Comision, publicado el
26 de noviembre de 2015. El Estudio recomienda
tres prioridades para la politica econémicay social
delaUE en 2016: el relanzamiento de lainversion,
la continuacion de las reformas estructurales para
modernizar las economias de los Estados
miembros, y la adopcion de politicas
presupuestarias responsables. Al mismo tiempo, la
Comisién publicé su Informe sobre el Mecanismo
de Alerta, que inicié su quinto ciclo anua del
procedimiento de desequilibrio macroecondmico.
El Informe sobre el Mecanismo de Alertallegé ala
conclusion de que Espafia debia ser objeto de un
nuevo examen exhaustivo. En e anexo A, €
informe también evalla los avances de Espafia
hacia los objetivos nacionales de la Estrategia
Europa 2020.

En los dltimos afios la economia espafiola ha
experimentado un cambio de tendencia
significativo merced, entre otras cosas, a las
reformas desarrolladas en respuesta a la crisis.
Las reformas estructurales han contribuido a
suavizar las rigideces que existian en los mercados
de trabgjo y de productos. La finalizacion con
éxito del programa de asistencia financiera facilité
lareconstruccién del sector bancario. Con laayuda
de la politica monetaria y de un marco reforzado
de gobernanza de la zona del euro, se consigui6
romper el vinculo entre el sector financiero y la
deuda soberana y se dlané € camino para €
retorno de los flujos de capital y la mejora de las
condiciones financieras. Asimismo se produjo un
guste exterior sustancial a que también
contribuyeron las mejoras registradas en la
competitividad de costes. Todos estos €l ementos
sostuvieron un aumento de la confianza en la
economia espafiola, y € crecimiento se reanudd en
2013. Desde entonces, ha avanzado €l reequilibrio
interno y externo, la balanza por cuenta corriente
ha pasado a registrar superdvit y Espafia ha sido
capaz de lograr, por primera vez en casi 30 afios,
un superavit de la balanza por cuenta corriente en
un periodo de crecimiento positivo.

La recuperacion se reforzd en 2015, con un
crecimiento muy por encima de la media de la
zona del euro. Se prevé que € PIB se haya
incrementado en un solido 3,2% en 2015 en su
conjunto. El crecimiento fue estimulado por la
demanda interna, impulsado por un mayor acceso

al crédito para las empresas y los hogares y una
mayor confianza, junto con la caida de los precios
del petréleo. La recuperacion fue acompanada de
una fuerte creacion de empleo en un contexto de
moderacién salaria continuada. Se prevé que el
crecimiento disminuya en el futuro, aunque siga
siendo robusto. No obstante, existen riesgos de
sobreestimacion de estas perspectivas de
crecimiento, derivados especialmente del sector
exterior. Més concretamente, €l crecimiento podria
verse afectado negativamente por unaralentizacion
mas pronunciada de o previsto en algunas grandes
economias emergentes y una deceleracion en €
programa de reformas en 2015.

La balanza por cuenta corriente ha seguido
mejorando. La favorable evolucién del entorno
exterior y una mayor competitividad sostuvieron
las exportaciones. No obstante, la gran sensibilidad
de las importaciones a los incrementos de la
demanda final aln supuso una contribucién
negativa del sector exterior a crecimiento. Por otra
parte, € superdvit de la balanza por cuenta
corriente se debe en gran medida a la caida de los
precios del petréleo, lo que ha contribuido a
reducir la factura de las importaciones. Una
recuperacion de los precios del crudo frenaria los
avances en la reduccién de los pasivos externos
netos.

Las reformas del mercado laboral han
aumentado la capacidad de reaccion del empleo
al crecimiento. En comparacién con lo sucedido
en repuntes anteriores, la creacion de empleo se ha
reanudado en una fase més temprana de la
recuperacion, cuando € crecimiento del PIB aln
era modesto. Se espera que e empleo en
equivalentes en tiempo completo haya aumentado
un 3 % en 2015, gracias ala moderacién saaria y
al aumento de la flexibilidad introducida por las
reformas del mercado laboral en afios anteriores.
Aunque e desempleo disminuyé a un ritmo récord
en 2015, sigue estando entre los mas elevados de la
UE, por encima del 20 % de la mano de obra.

Aunque se avanza en € ajuste de los
desequilibrios  detectados, sigue siendo
probleméatico garantizar una senda equilibrada,
duradera e integradora del crecimiento a largo
plazo. Si bien € retorno al crecimiento reduce
riesgos, Espafia no ha salido indemne de la crisis.
El nimero de desequilibrios sigue siendo elevado
y su naturaleza, magnitud e interrelaciones aln



hacen que Espafia sea vulnerable a las
perturbaciones. En particular, la elevada deuda
publica y privada, que se reflga en € dtisimo
nivel de pasivos externos netos, expone a pais a
riesgos derivados de fluctuaciones de la confianza
en € mercado y es una rémora para la economia.
Aunque € entorno de inflacion, ain negativo,
contribuye a incrementar la renta disponible real
de los hogares y la demanda interna, también
obstaculiza un proceso de desapalancamiento mas
répido. Ademas, € desempleo alin elevado y €
riesgo de exclusion del mercado laboral, que afecta
en particular a los jévenes y las personas
escasamente cualificadas, obstaculizan € gjuste y
conllevan elevados costes sociales. Por otra parte,
e escaso incremento de la productividad hace que
los aumentos de la competitividad pivoten en torno
a las ventgjas en materia de costes, que afectan
también a las condiciones laborales y la cohesién
socia. De prolongarse en el tiempo, ello entorpece
la transicién de la economia hacia un modelo de
crecimiento mas intensivo en conocimiento.

En términos generales, Espafia ha realizado
algunos avances para ajustarse a las
recomendaciones especificas por pais de 2015.
Durante € pasado afio, Espafia ha redizado
avances importantes de cara a completar la
reforma del sector financiero. Se ha adoptado la
legislacién de desarrollo de lareforma de las cajas
de ahorro y las reformas en materia de insolvencia
introducidas recientemente en Espafia deben
favorecer una mejora de la calidad de los activos
bancarios. Espafia también ha logrado agunos
avances en e ambito del mercado labora. El
ultimo marco relativo a los convenios de
negociacion colectiva ha sido un paso adelante en
la fijacién de los salarios. También se han dado
pasos positivos en el &mbito de las politicas activas
del mercado laboral. Sin embargo, no se han
tomado medidas decididas para fomentar la
participacion en € mercado labora y la movilidad
regional, o pararacionalizar los regimenes de renta
minima. Espafia también ha realizado agunos
avances para mejorar €l entorno empresarial. En
particular, se han adoptado algunas medidas para
eliminar las barreras que impiden el crecimiento de
las empresas, y se ha acelerado la aplicacién de la
Ley de garantia de la unidad de mercado. No
obstante, alin no se ha adoptado lareforma prevista
de los servicios profesionales. Por dltimo, los
avances en el dmbito de las finanzas publicas han
sido escasos. Aungue se han adoptado algunas

medidas para aumentar la transparencia en las
finanzas de las Comunidades Auténomas, solo se
han tomado algunas pocas iniciativas destinadas a
mejorar la relacion coste-eficacia del sector
sanitario y racionalizar € gasto farmacéutico
hospitalario.

En relacion con los avances de cara a acanzar los
objetivos nacionales establecidos en la Estrategia
Europa 2020, Espafia tiene buenos resultados en
materia de educacion terciaria y de reduccién de
las emisiones de gases de efecto invernadero,
mientras que necesita adoptar medidas adicionales
en relacién con la tasa de desempleo, el abandono
escolar temprano, lainversion en |+D, las energias
renovables, la eficiencia energética y la reduccién
de la pobreza.

Las principaes conclusiones del examen
exhaustivo contenidas en el presente informe
nacional y los retos politicos que de ellas se
derivan son los siguientes:

e El considerable ajuste de la balanza por
cuenta corriente experimentado en los
ultimos afios alin no se ha traducido en una
reduccion significativa de los pasivos
externos de Espafia. Los pasivos externos
netos del pais siguen situandose por encima del
90 % del PIB y estan constituidos en su mayor
parte por instrumentos de deuda. Ello implica
una pesada carga de amortizacion para la
economia, con independencia del ciclo
econémico. Reducir las vulnerabilidades que
lleva aparejadas € gran volumen de pasivos
externos exige una combinacion de tasas
edlevadas de crecimiento nomina y atos
superavits de la balanza por cuenta corriente
durante un largo periodo de tiempo. A ello
también contribuirian unos flujos de entrada de
inversion extranjera directa més elevados. El
gran tamafio de la economia espafiola y sus
estrechos vinculos comerciales y financieros
con otros Estados miembros de la zona del euro
hacen que pueda congtituir una fuente
importante de efectos positivos para estos
paises;, al mismo tiempo, una recuperacion
sostenida de la economia espafiola pivota en
torno ala demanda externa

e El alto nived de deuda publica sigue
constituyendo una carga para la economia y
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siendo fuente de vulnerabilidad. El déficit de
las Administraciones Puablicas disminuye
esencialmente en un contexto de crecimiento
dindmico, pues no se han utilizado los
beneficios imprevistos para acelerar su
reduccién. Habiéndose previsto una cifra del
4,8 % del PIB en 2015, sigue siendo uno de los
mas elevados de la zona del euro. Se prevé que
la deuda de las Administraciones Plblicas haya
superado el 100 % del PIB en 2015, y se espera
gue alcance su maximo nivel en 2016, antes de
disminuir en 2017.

Aungue la deuda del sector privado sigue
disminuyendo, alin es elevada, lo que hace
que e pais sea vulnerable a las
perturbaciones. Se estima que las necesidades
de desapalancamiento siguen siendo elevadas
tanto para los hogares como para las empresas
no financieras. Si bien en los Ultimos afios la
reduccion de la deuda se llevd a cabo
principalmente merced a unos flujos de crédito
negativos, en la actualidad viene impulsada
principalmente por e crecimiento del PIB
nominal, puesto que el crédito ha vuelto a fluir.
Por consiguiente, el impacto negativo de la
reduccién de la deuda en e crecimiento ha
disminuido considerablemente. No obstante, el
entorno de baja inflacion sigue siendo un
obstaculo para la reduccién de la deuda.

La edtabilizacion del sector bancario
progresa adecuadamente, 1o que refuerza la
resiliencia de la economia. El volumen de
créditos pendientes sigue disminuyendo, lo que
refleja también la reduccion de la deuda de los
hogares y las empresas que se esta produciendo
en la actuaidad. Sin embargo, se esta
recuperando la concesién de nuevos créditos
bancarios a las empresas y hogares menos
endeudados. Si bien e acceso a formas
aternativas de financiacion esta mejorando
lentamente, las pymes siguen dependiendo en
gran medida de |a financiacion bancaria.

La creacion de empleo fue intensa durante
2015. No obstante, el desempleo sigue siendo
muy elevado, especialmente entre los jovenes.
El desempleo de larga duracién es también
muy alto y puede hacerse cronico, lo que
provoca un aumento de la pobreza o la
exclusion social. Por otra parte, la dualidad del

mercado laboral entre contratos permanentes y
temporales sigue siendo elevada, lo que
repercute negativamente en las condiciones de
trabajo y la cohesién social.

El bajo crecimiento potencial amplifica los
riesgos derivados de los desequilibrios
macroeconémicos. La dinamica de escasa
productividad ha sido |a causa del bajo crecimiento
potencial de Espafia. Aumentar el crecimiento
potencial del pais requiere la reduccién de la tasa
de desempleo estructural, pero €l principal factor
que limita el potencial de crecimiento sigue siendo
la productividad, lo que en Ultima instancia
depende de la capacidad de la economia para
potenciar lainnovacion y reasignacion eficiente de
los recursos entre sectoresy empresas.

Otras cuestiones econdmicas clave analizadas en el
presente informe que apuntan a desafios
particulares a los que se enfrentan la economia
espafiola son las siguientes:

e Los resultados de Espafia en materia de
innovacién e intensidad de I+D siguen
empeorando, en un contexto de un ndmero
relativamente  reducido de  empresas
innovadoras, pocos incentivos para la
cooperacion entre las universidades y las
empresas y deficiencias ingtitucionales que
conducen al solapamiento de organismos y
programas destinados a fomentar las
actividades de innovecién. Ademas, la
financiacién de la investigacion cientifica en
Espafia no esta basada en |los resultados, |o que
reduce los incentivos para mejorar la calidad y
relevancia de |os resultados cientificos.

e A pesar delas notables mejoras constatadas,
la tasa de abandono escolar temprano sigue
siendo elevada y entorpece la reduccién de
las carencias educativas ddl pais. Si bien la
tasa de personas que han completado estudios
superiores es elevada, se observa e desgjuste
de las aptitudes en el mercado laboral. El bajo
nivel medio de las cualificaciones de la mano
de obra dificulta la transicién de la economia
espafiola hacia actividades de mayor valor
anadido. Ello limita, a su vez, la capacidad del
mercado laboral para ofrecer oportunidades al
elevado ndimero de titulados universitarios en
sectores intensivos en conocimiento.
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1. CONTEXTO: SITUACION Y PERSPECTIVAS ECONOMICAS

La economia espafiola se acelerd en 2015. La
mejora del acceso al crédito para los hogaresy las
empresas y un mayor grado de confianza, junto
con la caida de los precios del petréleo,
contribuyeron al incremento de la demandainterna
y en especia del consumo privado. La favorable
evolucion exterior y e aumento de la
competitividad limitaron la raentizacion del
crecimiento provocada por |as exportaciones netas.
A pesar de la ligera desaceleracion registrada en €
segundo semestre del afio, se prevé que en 2015 €
PIB aumente en un sélido 3,2 % en su conjunto. El
elevado consumo privado se vio respaldado por
una intensa creacion de empleo, asi como por una
inflacién negativa en 2015, lo que sostuvo la renta
disponible real de las familias en un contexto de
continuaciéon de la moderacion sdarial. La
inversion también siguio creciendo a fuerte ritmo,
especialmente en bienes de equipo, pero también
en construccion no residencial. Por su parte, la
construccion de viviendas también aumentd,
aunque a un ritmo pausado. La aparicion de
nuevos flujos de crédito ala economia implica que
disminuye la rémora que el desapalancamiento del
sector privado supone parala demandainterna

Se prevé que € crecimiento siga siendo robusto.
A pesar de cierta desaceleracion, se espera que en
2016 y 2017 € crecimiento del PIB real vaya
acompafiado de una evolucién positiva, en
términos generales, del mercado laboral y que los
bajos precios del petréleo sigan aportando un
fuerte viento de cola. El consumo privado y la
inversion seguiran siendo los principales motores
del crecimiento en los préximos afios (Gréfico
1.1).

Prevalecen los riesgos a la baja a corto plazo.
Estos riesgos proceden principalmente del sector
exterior. Més concretamente, €l crecimiento podria
verse afectado negativamente por unaralentizacion
mas pronunciada de lo previsto en agunas
economias emergentes 'y una  posble
desaceleracion de la agenda de reformas. Ademas,
a la recuperacion han contribuido acontecimientos
externos favorables (el precio del petréleo y la
depreciacion del euro) y una politica monetaria
propicia. Si algunos de estos vientos de cola
disminuyeran en intensidad a corto plazo, la
recuperacion podria perder impulso.

Grdfico 1.1: Crecimiento del PIB real: componentes
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La balanza exterior sigui6 meorando. Las
exportaciones registraron un buen comportamiento
y se espera que en 2015 hayan crecido un 6 %. Sin
embargo, las importaciones superaron a las
exportaciones y aumentaron un 7,9%, tras la
fuerte mejora observada en la demanda interna.
Segln las previsiones econémicas de invierno de
2016 de la Comisién, en 2015 se espera que las
exportaciones netas hayan aportado una
contribucién negativa a crecimiento de 0,4 puntos
porcentuales. Sin embargo, se prevé que en 2015 el
superavit de la balanza por cuenta corriente haya
aumentado en 0,5 puntos porcentuales, hasta el
15% del PIB, merced al menor déficit de la
balanza de rentas y alos bajos precios del petroleo.
No obstante, el superavit no energético acumulado
hasta noviembre de 2015 se redujo en casi un 85 %
con respecto a mismo periodo de 2014, mientras
que €l déficit energético se redujo arededor de un
30 %.

De cara al futuro, se espera que la contribucion
de las exportaciones netas al crecimiento pase a
ser progresivamente neutra. Se espera que
progresivamente |las exportaciones vayan cogiendo
fuerza, impulsadas por la mejora continua de la
competitividad y la recuperacion del crecimiento
en los principales mercados de exportacion de
Espafia. Se prevé una desaceleracion de las

Sintesis



importaciones, en consonancia con la demanda
interna 'y final. En consecuencia, se espera que la
contribucién negativa de las exportaciones netas al
crecimiento disminuya a - 0,2 puntos porcentuales
en 2016 y pase a ser neutra en términos generales
en 2017. El superavit de la balanza por cuenta
corriente se ir4 reduciendo progresivamente hasta
el 1,3 % del PIB en 2017.

A pesar de los superavits de la balanza por
cuenta corriente registrados desde 2013, los
pasivos externos netos del pais siguen siendo
considerables. La posicion inversora internacional
neta (PIIN) (la diferencia entre € total de los
activos en manos de los residentes espafioles y los
pasivos con agentes extranjeros)  Siguié
deteriorandose en 2014, principalmente a causa de
los efectos de valoracién negativos. Se registraron
algunas mejoras en la primera mitad de 2015,
aunque la PIIN se qued6 en - 92,5 % del PIB en €
segundo trimestre de 2015 (Véase la seccién 2.1
paramas detalles).

La inflacion sigue siendo negativa, debido
principalmente a la caida de los precios de la
energia. En 2015 lainflacion medida por €l indice
armonizado de precios a consumo (IAPC) cay6 un
0,6 % por término medio. No obstante, lainflacion
subyacente fue positiva, del 0,4 % para el conjunto
del afio. Mientras que una baja inflacion
obstaculiza un proceso de desapalancamiento mas
répido, sigue contribuyendo a la renta disponible
de los hogares y, por ende, a consumo privado en
el contexto actual de moderacién salarial nominal.
Ademés, €l diferencial de inflacidn negativo con la
zona del euro, que ascendi6 a 0,6 puntos
porcentuales en 2015 por término medio, fomenta
un mayor incremento de la competitividad.

Aunque e desapalancamiento del sector
privado sigue por buen camino, €
endeudamiento se mantiene elevado. El total de
la deuda del sector privado alcanzé el 175 % del
PIB en términos no consolidados en € tercer
trimestre de 2015 (el 68,6 % del PIB corresponde a
deuda de las economias domésticas y e 107,2 %
del PIB aladeuda de las empresas no financieras).
Aunque estas cifras siguen estando por encima de
la media de la zona de euro, se sitlan
aproximadamente un 40 % del PIB por debajo del
maximo observado en € segundo trimestre de
2010. La mayor parte de la reduccion se debe ala
disminucion de la deuda de las empresas no
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financieras desde su punto culminante(t). Se prevé
un mayor desapalancamiento tanto de los hogares
como de las empresas no financieras (Gréfico 1.2),
a pesar de las previsiones de que €l consumo y la
inversion sigan registrando tasas de crecimiento
relativamente elevadas. Por otra parte, ahora €l
crecimiento del PIB nominal también est4
contribuyendo € desapalancamiento del sector
privado y se espera que sea su principa
determinante en un futuro proximo. Si bien los
atos niveles de deuda hacen que los agentes sean
més vulnerables a los acontecimientos adversos,
los bajos tipos de interés vigentes han suavizado
considerablemente su carga financiera (Véase la
seccién 2.3 paramas detalles).

Grdfico 1.2: Capacidad (+) o necesidad (-) neta de
financiacién por sector
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Fuente: Comision Europea.

La creacion de empleo siguié siendo solida en
2015. El empleo en puestos de trabagjo equivaente
atiempo completo aument alrededor de un 3,1 %
(tasa interanual) en €l tercer trimestre de 2015
(Gréfico 1.3), como también creci6 en tasas muy
similares € ndmero de &filiados a la Seguridad
Social en € cuarto trimestre. Para € conjunto del
afo, se espera que el empleo en puestos de trabajo
equivalente atiempo completo haya aumentado en
un 3 %. A la sdlida creacién de puestos de trabajo
contribuyeron la moderacion salarial en curso y las
reformas del mercado labora introducidas en afios

() En términos consolidados, la deuda de las sociedades no
financieras se redujo, pasando del 117,7 % en el segundo
trimestre de 2010 al 87,6 % en el tercer trimestre de 2015.
Los derivados financieros estén excluidos del cdculo de la
deuda



anteriores. El crecimiento de la productividad se
ralentizo a lo largo de los tres primeros trimestres
de 2015 y solo registr6 pequefias mejoras. En
consecuencia, los costes laborales unitarios (CLU)
presentaron un ligero aumento durante el mismo
periodo, y se prevé que sigan creciendo a un ritmo
moderado a finales de 2015 y en 2016 (Gréfico
1.4).

Grdfico 1.3: Crecimiento del empleo y desempleo
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Grdfico 1.4: Desglose de la variacién de los costes
laborales unitarios en Espana
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Fuente: Comision Europea.

A pesar deregistrar un fuerte descenso en 2015,
la tasa de desempleo sigue siendo una de las
mas elevadas de la UE, especialmente entre los
jovenes (Gréfico 1.5). El robusto crecimiento del

1. Contexto: situaciones y perspectivas econémicas

empleo condujo a una pronunciada caida del
desempleo. La tasa de desempleo siguid
disminuyendo en 2,8 puntos porcentuales, hasta
situarse en e 21 % de la poblacion activa en €
cuarto trimestre de 2015 en comparacion con un
afio antes. La disminucion fue especiamente
marcada en el caso del desempleo juvenil, que se
redujo casi 6 puntos porcentuales, pero casi una de
cada dos personas en edad de trabgjar de edades
comprendidas entre los 15 y 24 seguia
desempleada. En & mismo periodo, la poblacién
activa descendié un 0,7 % vy la tasa de actividad
total disminuy6 en casi 0,5 puntos porcentuales,
con un ligero aumento de los trabajadores jévenes
y de més edad.

Grdfico 1.5: El desempleo juvenil y de larga duracién

%
60

50

40

30

20

10 -~

-_-— e - -

01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14
Tasa de desempleo
Tasa de desempleo juvenil
- == Tasa de desempleo de larga duracién

Fuente: Eurostat.

La megora de las condiciones del mercado
laboral a lo largo de 2013 y 2014 no se tradujo
en una mejora de los indicadores sociales
durante esos afios. La crisis ocasiond un marcado
aumento de la proporcién de poblacion en riesgo
de pobreza(®) y en riesgo de pobreza o exclusion
social(®). Estos indicadores de pobreza se
deterioraron aln méas en 2013y 2014, a pesar dela
mejora de las condiciones del mercado laboral
(Gréfico 1.6). EIl aumento de la proporcién de
trabajadores en empleos a tiempo parcial (del

(3 Tasaderiesgo de pobreza (AROP): proporcion de personas
con una renta disponible inferior a 60% de la renta
mediana nacional.

(® Personas en riesgo de pobreza o exclusion socia
(AROPE): son las personas en riesgo de pobreza (AROP)
y/o que sufren privacion material grave y/o que viven en
hogares con unaintensidad laboral muy baja o inexistente.



14,5% en 2012 a 15,6 % en 2015) y temporales
(del 23,4 % en 2012 a 25,7 % en 2015) en los
ltimos afios fue de la mano de un creciente riesgo
de pobreza entre los trabajadores a tiempo parcial
(del 18,7% en 2013 a 22,9% en 2014), y los
trabajadores temporales (del 17,5% en 2013 a
22,9 % en 2014). Junto con la moderada evolucion
de los salarios, ello contribuyd a aumento general
del nimero de ocupados pobres observado entre
estos dos afios.

Grdfico 1.6: Indicadores de pobreza
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Se espera que €l déficit de las Administraciones
Publicas haya seguido reduciéndose en 2015,
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principalmente en e contexto del fuerte
crecimiento del PIB. El déficit de 2014 se situd en
e 59% del PIB, un 0,1% del PIB superior al
comunicado inicialmente, debido a una revisién a
la baja del PIB nominal. Los datos hasta octubre
indican que € déficit siguié disminuyendo en el
segundo semestre de 2015, impulsado por un
fuerte crecimiento de los ingresos. En particular,
los impuestos sobre la produccién y las
importaciones estan creciendo a un ritmo répido, a
medida que |la demanda interna crece con vigor. A
pesar de |os recortes en e impuesto sobre la renta,
se espera que los impuestos sobre la renta y €
patrimonio se mantengan a buen nivel, gracias aun
aumento de los ingresos procedentes del impuesto
de sociedades. Al mismo tiempo, sin embargo, en
e tercer trimestre se registré un descenso de los
ingresos no tributarios y un incremento del
consumo publico y lainversion. De cara a futuro,
la reduccién del déficit de las Administraciones
Plblicas seguird dependiendo en gran medida de
las perspectivas macroeconémicas positivas, que
seguiran contribuyendo a los ingresos fiscales y a
mantener bajo control las transferencias sociales.
Segln las previsiones econémicas de invierno de
2016 de la Comisién, se prevé que € déficit
publico sesitteen el 48% y e 3,6 % del PIB en
2015 y 2016, respectivamente. Se espera que la
deuda publica siga aumentando del 99,3 % del PIB
en 2014 a 100,7 % en 2015, hasta alcanzar un
méximo del 101,2 % del PIB en 2016, antes de
empezar a disminuir de nuevo en 2017.
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Recuadro 1.1: Retos en materia de inversion

Perspectiva macroeconémica

La volatilidad de la produccién en Espafa durante los 15 tltimos afios se ha debido en gran medida a cambios en
la inversién, especialmente en el sector de la construccion. El inicio de la crisis provoco una contraccion repentina de
lainversion en la construccion, especialmente la residencial (Gréfico 2). En la actualidad, la inversién en la construccion
se ha estabilizado y, a pesar del cambio de ciclo producido en & mercado de la vivienda, se espera que su crecimiento solo
sea muy moderado en € periodo 2015-17. Lainversion en bienes de equipo durante la crisis fue més moderada 'y repunt6
con fuerza en 2014. Otras inversiones (especialmente las realizadas en TIC y propiedad intelectual) se han situado por
debajo de la media de la zona del euro desde bastante antes de la crisis, y estan convergiendo con la media de EU-28,
aunque muy lentamente. Ello podria reflgjar € hecho de que la especializacion productiva de la economia esté orientada
hacia productos tecnol 6gicos de valor medio-bajo, como se sugiere en € capitulo 2.5 del presente informe.

La mayor parte de la recuperacion de la inversién puede atribuirse al sector privado. Latasa deinversion de las
empresas no financieras se encuentra actualmente entre las mas altas de la UE. La utilizacién de la capacidad productiva
se ha acercado a su media alargo plazo en los Ultimos trimestres, lo que sugiere que debe contribuir a nuevos incrementos
de la inversién empresarial a corto plazo (Gréfico 3). En cambio, se espera que la inversion puablica, que se redujo a la
mitad entre 2009 y 2014, permanezca constante a lo largo del periodo 2015-17, dado que sigue siendo necesario habiendo
necesidades de consolidacion fiscal (Gréfico 1).

Grdfico 1: Inversién publica y privada, Espaia y EU28 Grdfico 2: Componentes de la inversién, Espaia y EU28
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L os periodos prolongados de escasa inver sdn tienen implicaciones importantes desde el punto de vista de la oferta.
La acumulacion de capital es un factor dinamizador de la produccion potencial. Se calcula que 1 punto porcentual de
aumento del PIB de la tasa de inversion aumenta el crecimiento potencial de la economia en 0,35 puntos porcentuales del
PIB, como se explica en la seccién 2.5. Por tanto, la caida de la inversion (entre 2007 y 2015) implica un recorte del
crecimiento potencial de casi 1,5 puntos porcentual es para Espafia.

Aunque €l desapalancamiento del sector privado también ha influido en la inversion, se espera que su impacto
disminuya con el tiempo. La moderada demanda final ha sido un factor clave de la evolucién de la inversién en los

(Continua en la pdgina siguiente)
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Recuadro (continuacién)

dltimos afios, como demuestran los estudios que se han llevado a cabo(*). No obstante, e desapalancamiento tanto de los
hogares como de las empresas también ha influido negativamente en lainversion. De cara a futuro, aunque se estima que
las necesidades de desapalancamiento del sector privado siguen siendo elevadas (Seccion 2.3), se prevé que sea €
crecimiento nominal e principal factor de reduccién de la deuda, ya que el crédito ha empezado a fluir de nuevo, lo que
implica que el impacto negativo del desapalancamiento sobre lainversion deberia disminuir en el corto a medio plazo.

Por altimo, los factor es financier os son ahora favorables a la inversion. Desde 2012, han mejorado significativamente
las condiciones de crédito y en la actualidad |os costes de los empréstitos se sittan en niveles histéricamente bajos.

Grdfico 3: Utilizacién de la capacidad e inversién de las Evaluacién de los obstaculos a la inversion y
empresas reformas que se estdn llevando a cabo (2).
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Fuente: Eurostat medidas para reducir los retrasos comerciales en €l

el sector publico. Otro obstaculo a la inversion lo constituye la lentitud de los procedimientos judiciales en los litigios
comerciales. Ademas, las reglamentaciones especificas para los distintos sectores que impiden la competencia, como las
que existen en e @mbito de los servicios profesionales regulados, las restricciones para el establecimientos de grandes
establecimientos minoristas, 0 en el ambito de las redes de banda ancha, la energia y € transporte (Seccién 3.5),
constituyen obstacul os de entrada que pueden suponer un freno importante alainversion.

También existen impedimentos a la inversion en el ambito de la fiscalidad de las empresas (Seccién 3.5) y del
acceso a la financiacion (seccion 2.3). El tipo marginal efectivo del impuesto de sociedades en Espafia es el mas alto de
la UE. Ademés, el elevado sesgo a favor de la deuda en la fiscalidad de las empresas obstaculiza € desarrollo de los
mercados de capitales y, de hecho, lainversion de capital riesgo en Espafia se encuentra entre las més bagjas de laUE.

L as deficientes condiciones mar co para la investigacion y la innovacion también obstaculizan la inversién a largo
plazo y la transicién de la economia espafiola hacia actividades de mayor valor afiadido (Véase la seccién 3.1). La
escasa cooperacion entre los sectores publico y privado y la baja eficiencia del gasto del sector publico en 1+D impiden €l
pleno apalancamiento de lainversion privadaen [+D.

Por dltimo, algunas caracter isticas de las instituciones del mercado laboral también pueden constituir obstaculos a
la inversion. En particular, la incertidumbre sobre los resultados de los litigios laborales, unida a una brecha entre los
costes por despido procedente e improcedente, podriaincrementar los costes de litigacion y, a su vez, frenar lainversio

(!) ECFIN Business and Consumer Surveys, Investment Survey, enero de 2016.

(®) Véase «<Member States Investment Challenges», SWD (2015) 400 final/2.

(® Seglin e informe «Doing Business Report» de 2016 del Banco Mundial, Espafia ocupa el puesto 17 de los 28 paises de la UE en
términos de «facilidad para hacer negocios», mientras que en el «2016 World competitiveness report» elaborado por World Economic
Forum, Espafia ocupa el puesto 20 de 24 paises de la UE en el subérea de «carga de la regulacion de la Administracion», y el 21 de 26
paises de la UE en eficiencia en los mercados de bienes.
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Recuadro 1.2: Contribucidn del presupuesto de la UE al cambio estructural

Espafia es beneficiaria de los Fondos Estructurales y de Inversion Europeos (Fondos EIE) y puede recibir hasta 37 400
millones de euros para € periodo 2014-2020, lo que equivale aun 0,5 % del PIB cada afio y a 21,2 % de las inversiones
publicas nacional es previstas en ambitos apoyados por los Fondos EIE.

Se adopt6 una serie de reformas como condicion previa en determinadas &reas para beneficiarse de los Fondos a fin de
garantizar € éxito de las inversiones. Quedan por llevarse a cabo reformas en dmbitos como la investigacion y la
innovacion, la gestion de los residuosy € sector del agua, € transporte y el sistema estadistico, y ain no se han definido los
indicadores de resultados, con un total de 35 planes de actuacién pendientes de finalizacién antes de que acabe 2016. En
caso de que no se cumplan las condiciones previas antes de que finalice 2016, la Comisién podra suspender los pagos
intermedios a las prioridades del programa de que se trate.

La programacion de los Fondos se centra en prioridades y retos identificados en los Ultimos afios en € contexto del
Semestre Europeo. En consonancia con las recomendaciones especificas por pais formuladas a Espafia en € marco del
Semestre Europeo, serén objeto de un estrecho seguimiento las medidas de apoyo a las politicas activas del mercado de
trabgjo y, en particular, los itinerarios personalizados para la integracion socia y laboral de las personas més aejadas del
mercado de trabajo. Por ser el mayor beneficiario de la Iniciativa de Empleo Juvenil con casi 950 millones de EUR (con una
dotacion idéntica procedente del Fondo Social Europeo), Espafia debe aplicar las medidas destinadas a los jovenes sin
estudios, trabajo ni formacion («nini») agrupadas en los cuatro objetivos de mejor activacion, mayor empleabilidad y
cualificaciones, mayor emprendimiento e incremento de la contratacion indefinida. El seguimiento periédico de la gecucion
supone informar a mediados de 2017 sobre la contribucion de los fondos a los objetivos de la Estrategia Europa 2020 y los
avances en €l cumplimiento de las reformas estructurales pertinentes para maximizar €l uso de la financiacion de la UE (en
particular, en 1+D+i, energia, los sectores del aguay el transporte, empleo, educacién e inclusion social).

La financiacion en e marco del nuevo Fondo Europeo para Inversiones Estratégicas (FEIE), el programa Horizonte 2020, €l
Mecanismo «Conectar Europa» y otros fondos de la UE directamente gestionados se sumaria a la procedente de |os Fondos
EIE. Tras las primeras rondas de convocatorias de proyectos en €l marco del Mecanismo «Conectar Europa», Espafia ha
firmado convenios por valor de 2 millones de EUR en el @mbito de la energiay por 822 millones de EUR para proyectos de
transporte. Para més informacion sobre € uso de los Fondos Estructurales y de Inversion Europeos en Espafia, véase:
https://cohesiondata.ec.europa.eu/countries/ES.
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Cuadro 1.1: Indicadores econémicos, financieros y sociales — Espaia
prevision
2003-2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
PIB redl (tasaineranual) 36 11 -36 0,0 -10 -26 -17 14 32 28 25
Consumo privado (tasainteranual) 4,0 -0,7 -36 03 -24 -35 -31 12 31 34 23
Consumo publico (tasainteranual) 56 59 41 15 -03 -45 -28 0,0 22 0,6 0,6
Formacion bruta de capital fijo (tasainteranual) 6,3 -39 -16,9 -4,9 -6,9 -71 -25 35 6,1 46 48
Exportaciones de bienes y servicios (tasainteranual) 45 -0,8 -11,0 94 74 11 43 51 6,0 6,1 58
Importaciones de bienes y servicios (tasainteranual) 79 -56 -183 6,9 -0,8 -6,2 -0,3 6,4 79 74 6,2
Brecha de produccion 2,7 1,4 -33 -4,3 -5,6 -7,6 -85 -7,0 -4,1 -1,9 -0,2
Crecimiento potencia (tasainteranua) 35 29 11 11 04 -05 -07 -03 0,0 05 0,7
Contribucién al crecimiento del PIB
Demanda interna (tasainteranual) 48 -05 -6,2 -0,7 -30 -45 -28 13 35 30 24
Existencias (tasa interanua) 0,0 01 -0,2 03 -01 -03 -02 0,2 01 0,0 0,0
Exportaciones netas (tasainteranual) -1,2 16 28 05 21 21 14 -0,2 -04 -0,2 01
Contribucién al crecimiento del PIB potencia
Total mano de obra (horas) (interanual) 16 09 -0,3 -0,1 -04 -10 -10 -0,6 -04 -0,1 01
Acumulacion de capital (interanual) 17 15 08 0,6 04 0,2 01 0,2 03 04 04
Productividad tota de los factores (interanual) 02 05 0,6 05 04 03 0,2 01 01 0,2 0,2
Balanza por cuenta corriente (% del PIB), balanza de pagos 71 -93 -4,3 -39 -32 -0,2 15 1,0
Balanza comercid (% del PIB), balanza de pagos -4,6 -51 -11 -13 -0,2 15 32 25 . . .
Relacion de intercambio de bienes y servicios (tasa 05 -24 51 -23 -37 -7 11 -13 21 12 -05
Balanza por cuenta de capita (% del PIB) 07 04 03 05 04 05 07 04
Posicién deinversion internacional neta (% del PIB) -57.9% -77.3% -91.0% -86.2¢ -89.3% -90,0 -96,2 -95,6
Deuda externa comercidizable neta (% del PIB)1 -39.4% -67.3* -T7.2¢ -80.0¢ -84.0¢ -82.6% -79,6 -81,7
Deuda externa comerciaizable bruta (% del PIB)1 109.3¢ 135.7% 146.8% 142.1* 146.4* 145,6 138,6 1459
Comportamlm?o qlelasaportacmnisfrmteapalss 79 46 13 44 02 84 29 543
avanzados (variacion porcentua 5 afios)
Cuota de mercado de exportacion, bienesy servicios (%) -0,8 -4,.8 24 -9,8 -0,6 -6,0 36 14
Flujos netos de IED (% del PIB) 32 -01 0,2 -01 09 -2,0 -14 09
Tasade ahorfo de_ los hogares (ahorro neto como porcentaje 31 16 73 37 46 26 42 39
delarentadisponible neta)
Flujo de crédito privado (consolidado, %PIB) 252 11,7 -1,2 10 -38 -11,2 -10,2 -73
Deuda del sector privado (consolidada % del PIB) 157,2 1957 201,4 200,4 196,2 187,3 176,1 164,7
delacual, deudade los hogares, consolidada (% del PIB) 69,6 81,9 84,0 83,5 81,8 80,4 76,7 72,4
delacual, deuda de las sociedades no financieras,
consolidada (% del PIB) 87,6 1138 117,4 116,9 1144 106,9 94 23
zJBc;edades, capacidad/necesidad de financiacion (% del 49 19 42 47 a1 81 50 36 31 18 07
Sociedades, excedente bruto de explotacion (% del PIB) 20,4 238 249 236 233 241 24,0 24,2 24,2 242 24,2
Hogares, capacidad/necesidad de financiacion (% del PIB) -25 -24 29 13 24 24 42 38 37 36 36
indice deflactado de precios de lavivienda (tasainteranual) 104 -4.8 -5,8 -3,7 -9.8 -16,7 -101 01
Inversién en vivienda (% del PIB) 11,3 104 81 69 57 52 45 44
Deflactor del PIB (tasa interanual) 39 21 03 0,2 0,0 0,0 0,6 -04 08 10 13
indice de precios a consumo armonizado (tasa interanual) 32 4,1 -0,2 2,0 31 24 15 -0,2 -0,6 01 15
Retribucion anua por trabajador (tasainteranual) 38 6,8 44 11 09 -0,6 17 -06 06 05 1,0
?roducﬂvu:lai del trabajo (real, por persona empelada, tasa 01 09 29 18 17 15 13 04
interanual)
_Coas laborales unitarios (economiaen su conjunto, tasa 35 59 16 16 09 29 02 08 04 04 06
interanual)
Costes |aboraes unitarios reales (tasa interanual) -04 37 14 -18 -1,0 -30 -0,8 -04 -0,3 -0,6 -07
TCRE (CLU, tasainterancual) 31 44 -10 -39 -11 -6,6 08 -14 -35 -04 .
TCRE (IPCA, tasainternanual) 20 25 05 -31 02 -24 19 -04 -4,2 05 -05
Cufia fiscal sobrg e facfor trabajo para una persona soltera 202 193 198 216 219 29 29 20
que gane e salario medio (%)
Cufiafiscal sobre el factor trabgjo para una persona soltera .
quegane & 50 % del selario medio (%) 10,5 80 8.7 91 104 116 118 120
Towl pasivo del sector financiero (no consolidado, tasa 158 23 40 31 02 18 38 28
interanua)
Ratio de capital de nivel 1 (2) . 81 9.3 9.6 10.2 9.7 1.7 1.7
Rentabilidad de los recursos propios (%)3 . 127 9.2 88 02 -25.6 6.0 57
o o g
Créditos morosos t3rutos (% del _tqtal deinstrumentos de 26 26 a1 52 64 79 67
deuday total de préstamos y anticipos) (4)
Tasade desempleo 9,7 11,3 17,9 19,9 214 248 26,1 245 22,3 20,4 18,9
P i
Tag de desempleo de larga duracion (% de la poblacion 26 20 43 73 89 110 130 129
activa)
R, -
Tésade desempleo juvenil (% de la poblacién activadel 201 245 77 “s %62 529 555 532
mismo grupo de edad) 48,3
Tasade actividad (15-64 afios) 69,9 727 731 735 739 743 743 742
- - . AN
Person.als en riesgo de pobreza o exclusion socia (% dela 242 28 47 261 %7 272 273 22
poblacion total)
Personas que viven en hogares con intesidad de trabajo muy
beja (% de la poblacién de edad inferior a.60 aios) 69 66 76108 134 W3 17 1L
Saldo de las Administraciones Publicas (% del PIB) 10 -4,4 -11,0 -94 -9,5 -104 -6,9 -59 -4,8 -36 -2,6
Ratio impuestos/PIB (%) 357 329 30,6 32,1 32,0 33,0 338 344 345 345 34,7
Saldo presupuestario estructural (% del PIB) . . . -71 -6,2 -34 -19 -1,7 -25 -26 -25
Deuda bruta de las Administraciones Piblicas (% del PIB) 41,9 394 52,7 60,1 69,5 854 93,7 9,3 100,7 101,2 100,1
(1) Sumade instrumentos de deuda en cartera, otras inversionesy activos de
(2,3) Bancos individuales y grupos bancarios nacionales.
(4) Bancos individuales y grupos bancarios naciondes, filides y sucursales de control extranjero (paises dela UE y paises no pertenecientes ala UE).
(*) Indicaque las cifras siguen las normas BPM5 y/o SEC-95.
Fuente: Comisién Europea, previsiones de invierno 2016 y BCE.




2. DESEQUILIBRIOS, RIESGOS Y AJUSTE

En la presente seccién se recoge la revision exhaustiva prevista en el Procedimiento de Desequilibrios
M acroeconémicos (PDM)?. Se centra en los riesgos y vulnerabilidades sefialados en el Informe sobre e
Mecanismo de Alerta 2016 y analiza las razones. Basandose en el panorama general de la evolucién
macroecondémicay los retos que figuran en la seccién 1, la presente seccidn se centra en las cuestiones
clave desde d punto de vista de los riesgos de desequilibrios y las necesidades de gjuste. La
combinacién de la elevada deuda externa e interna, tanto publica como privada, hace que Espafia sea
muy vulnerable a las perturbaciones adversas o0 alos vaivenes en la confianza del mercado, 1o que puede
ser especialmente perjudicial en un contexto de altisimo nivel de desempleo. La presente seccidn
analiza, en primer lugar, la sostenibilidad externay la competitividad de la economia espafiola, incluidos
los factores determinantes de las exportaciones, las importaciones y la deuda exterior neta. En segundo
lugar, el endeudamiento general es elevado. A pesar de que el proceso de desapalancamiento privado en
Espafia va por buen camino, el nivel total de la deuda privada sigue siendo elevado, mientras que la
deuda publica sigue aumentando debido a la persistencia de déficits cuantiosos. Por |o tanto, en esta
seccién también se exploran los factores explicativos de la dinamica de la deuda en los sectores de la
economia doméstica y de la empresa, se evallian las necesidades adicionales de reduccion de la deuda
residual, se examina €l papel del sector financiero a la hora de ayudar en € proceso de
desapalancamiento y, en términos mas generales, de contribuir alarecuperacion econémica, y se evalGa
la evolucion de la deuda publica. En tercer lugar, en esta seccidén también se analiza la evolucion
reciente y las deficiencias del mercado laboral, a la vista de la persistencia de tasas de desempleo muy
elevadas. Todo €llo, a pesar de la elevada creacion de empleo que se ha registrado Ultimamente, reflgja
los problemas relacionados con €l gjuste de |os desequilibrios macroeconémicos. Por Ultimo, se analizan
los factores que ralentizan la productividad y el crecimiento potencial. La seccion concluye con la
matriz de evaluacion del PDM que resume | as conclusiones més importantes.

2.1. SOSTENIBILIDAD EXTERIOR Y COMPETITIVIDAD

Visién general de los planes de incentivo a la renovacion de
automoviles (PIVE). No obstante, se espera que €
superdvit de la balanza por cuenta corriente se
haya incrementado hasta aproximadamente el
1,5 % del PIB en 2015. De cara a futuro, se prevé
gue los superdvits de la balanza por cuenta
corriente hasta 2017 vengan sustentados por la
depreciacion del euro y sobre todo por €l descenso
de los precios del petrdleo. La reduccion del
superavit no energético en mas de 10 000 millones
EUR entre enero y noviembre de 2015 con
relacion al mismo periodo de 2014 revela que las
importaciones siguen reaccionado con firmeza ante
e repunte de la demanda final, lo que sugiere que
aln podria mantenerse la tendencia subyacente a
que se produzcan deterioros de la balanza por
cuenta corriente durante las fases de expansion.

El considerable ajuste de la balanza por cuenta
corriente  durante la criss se debid
principalmente a la correccion del déficit
comercial (Grafico 2.1.1). El desplome de la
demanda interna  arrastr6  consigo  las
importaciones espafiolas de bhienes y servicios,
mientras que las exportaciones mostraron una gran
resiliencia. Del mismo modo, también disminuy6
significativamente €l déficit de la balanza de rentas
primariasy transferencias corrientes.

A pesar de la recuperacion de la demanda
interna, se espera que la balanza por cuenta
corriente se mantenga en superavit a medio
plazo, debido esencialmente a los bajos precios
del petroleo. En 2014, e superdvit de la balanza
por cuenta corriente disminuy6 hasta e 1,0 % del
PIB, como consecuencia no solo de la
recuperacion de la demanda final, sino también de
la considerable incidencia sobre las importaciones

() De conformidad con € articulo 5 del Reglamento (UE)
n.°1176/2011.
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Grdfico 2.1.1: Ajuste de la balanza por cuenta corriente

% del PIB
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Fuente: Comisién Europea.

El elevado volumen de pasivos externos de
Espafia hace que € pais quede muy expuesto a
graves perturbaciones o vaivenes en la
confianza de los mercados. La posicién inversora
internacional neta (PIIN) (la diferencia entre €
total de los activos en manos de los residentes
espafioles y los pasivos con agentes extranjeros) se
deterioré bruscamente hasta 2013 (Grafico 2.1.2)
Ilegando a situarse por encima del 95 % del PIB.
Se observaron otros deterioros ulteriores en 2014 y
e primer trimestre de 2015 como consecuencia de
los efectos de valoracidn, que también reflejaron
una mejora de la confianza de los inversores y el
aumento de los precios de los activos. No ayud6 el
crecimiento nominal bajo o negativo registrado en
2013 y 2014, aunque su contribucion esta pasando
ahora a ser positiva. Con una PIIN tan negativa,
compuesta mayoritariamente por instrumentos de
renta fija negociables, Espafia sigue siendo
vulnerable a la volatilidad de los mercados
financieros internacionales, a pesar de la situacién
mas saneada del sector financiero espafiol.

Grdfico 2.1.2: Posicién inversora internacional neta y
balanza por cuenta corriente
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Fuente: Instituto Nacional de Estadistica (INE) y Banco de
Espana

Factores determinantes del comportamiento
de las exportaciones

La creciente diversificacion geografica de las
exportaciones  espafiolas  puede  haber
contribuido a compensar €l impacto de las
pérdidas de competitividad acumuladas en €l
periodo inmediatamente anterior a la crisis. A
diferencia de las principales economias de la UE,
la cuota de mercado de las exportaciones de bienes
de Espafia en términos de valor consiguio
mantenerse en lineas general es durante ese periodo
(Gréfico 2.1.3). Si bien los mercados europeos,
que suponen aproximadamente el 70% de la
exportacion total de bienes de Espafia, siguieron
siendo, con diferencia, e principal destino de las
exportaciones de hienes, Espafia se beneficio del
notable dinamismo de las exportaciones a paises
fuera de la UE, en particular a las economias
emergentes y de crecimiento rapido. Esto
contribuyd a compensar las pérdidas de
competitividad de los precios derivedas de la
apreciacion del tipo de cambio efectivo nominal y
de los persistentes diferenciales de la inflacion y
los costes laborales unitarios con respecto a sus
principales competidores entre 2001 y 2007.



Grdfico 2.1.3: Cambios de la cuota de exportacién de
bienes en las economias de la UE (valores)
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(1) Total de exportaciones de bienes de cada pais dividido
por el total de las exportaciones mundiales

(2) Se estima que las exportaciones mundiales de bienes
en términos de valor crecerdn un 8,5 % en 2015.

Fuente: Comision Europea, previsiones de invierno de 2016

Grdfico 2.1.4: Exportaciones espaiolas por destino
geogrdfico
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Fuente: DataComex.

El crecimiento del comercio mundial y una
mayor diversificacion geogr éfica sostuvieron las
exportaciones durante la crisis. Las
exportaciones espafiolas de hienes se beneficiaron
de las meoras en la competitividad de
precios/costes, pues presentan una sensibilidad
relativamente alta ala evolucion de los precios. No
obstante, € crecimiento de la demanda mundia y

2.1. Sostenibilidad exterior y competitividad

la mayor diversificacion geografica (Gréfico 2.1.4)
han desempefiado un papel mas relevante a la hora
de explicar e comportamiento de las
exportaciones(®). El hecho de que los principales
socios comercidles de Espafia, en su mayoria
paises de la UE, fueran los més afectados por la
crisis provocd una reduccion de la cuota de
mercado de las exportaciones espafiolas. No
obstante, este efecto se compensd en parte por el
elevado crecimiento registrado en otros socios
comerciales no pertenecientes a la UE y por la
mayor penetracion de estos mercados (Grafico
2.1.5) a lo largo de la mayor parte del periodo
2008-2013. La cuota de exportaciones a la zona
del euro disminuyd en unos 7 puntos porcentuales
entre 2007 y 2014 (hasta el 50 % del total de las
exportaciones de bienes) y en aproximadamente
medio punto porcentual (hasta cerca del 12 % las
exportaciones a otras economias de la UE),
mientras que otros destinos ganaron en
importancia. Como consecuencia de €llo, la cuota
de mercado espafiola de exportaciones de bienes
solo experimenté un ligero descenso.

El turismo lider6é la caida en la cuota de
mercado mundial de las exportaciones
espariolas de servicios, mientras que aumento la
cuota de mercado de otros servicios con un
mayor valor afadido. Aunque Espafia tiene un
gran sector turistico, su cuota del mercado mundial
ha ido disminuyendo en la Ultima década, pues su
modelo depende fundamentalmente del turismo
costero estacional, sujeto a una competencia
creciente. Sin embargo, lo contrario se ha
observado en otros servicios, principalmente los
Servicios a empresas, que se suelen caracterizar por
un mayor vaor afadido (Gr&fico 2.1.6). Los
subsectores més dinamicos fueron los de edicion
de programas informéticos, programacion,
consultoria y actividades relacionadas, servicios
técnicos de ingenieria y otras actividades
relacionadas con el asesoramiento técnico. La
penetracion en los mercados exteriores también fue

(®) Crespo Rodriguez, A., Pérez-Quirés, G. y Segura Cayuela
R., «Competitiveness Indicators: The Importance of an
Efficient Allocation of Resources, Banco de Espafia,
Boletin Econémico, enero, pp. 103-111, (2012). Este
articulo pone de manifiesto que, aunque las exportaciones
espafiolas de bienes presentan una elasticidad respecto alos
precios en € largo plazo (negativa) relativamente elevada,
el tipo de cambio real suele explicar bastante menos del
10% de la varianza en las exportaciones, frente al
comercio mundial, que explica alrededor del 80 %.



significativa en las actividades de contabilidad,
teneduria de libros, auditoria y asesoria fiscal, asi
como en las actividades de consultoria de gestion
de empresas. Las exportaciones de estos tipos de
servicios se dirigieron principalmente a América
del Nortey e Reino Unido.

2.1. Sostenibilidad exterior y competitividad

grandes suele ser mas favorable que en términos
agregados debido a mayor aumento de la
productividad, en particular en la fase
inmediatamente anterior a la crisis, 1o que implica
que las pérdidas de competitividad de costes han
sido mucho més moderadas(’).

Grdfico 2.1.5: Desglose de la variacién de la cuota de
mercado de exportacién (en valor) de las
exportaciones espanolas de bienes
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mercado determinado.

Fuente: Comtrade y Comision Europea

Las grandes empresas desempefian un papel
esencial a la hora de explicar d
comportamiento de las exportaciones, pero €
pequefio tamafio medio de las empresas
espafiolas supone una rémora para Su
capacidad de exportacion(®). Las grandes
empresas gozan de meores condiciones para
introducirse en mercados exteriores y suelen
exportar una mayor proporcion de su produccion
gue las pequefias empresas (Gréfico 2.1.7). Més
del 85 % del total de las exportaciones espafiolas
correspondié a las 5000 empresas mas grandes
(alrededor del 3% del total de las empresas
exportadoras) en 2014. Ademés, la evolucién de
los costes laborales unitarios de las empresas mas

(®) Altomonte, C., Barba Navaretti, G., di Mauro F. y
Ottaviano, G., Assessing competitiveness: how firm-level
data can help, Bruegel Policy Contribution, N.° 16, (2011);
Correa  Lopez, M. 'y Doménech R. «The
Internationalisation of Spanish Firms», Documentos de
Trabajo del BBVA n.° 12/30, 2012.

Grdfico 2.1.6: Cuotas del mercado mundial de las
exportaciones espanolas de servicios

Viajes

Transporte

Otros servicios

Total servicios
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(1) Total de las exportaciones espanolas de servicios
dividido por el total de las exportaciones mundiales de
servicios por fipo

Fuente: Cdlculos de la OMC y la Comisién Europea

() Informe sobre Espafia de 2015, Comisién Europea. La
seccion 3.1 examina también las diferencias entre las
grandes empresas y las pymes en lo que respecta a los
procesos de innovacion y la evolucién de la productividad.



Grdéfico 2.1.7: Cuota de las exportaciones por tamano de
las empresas (nUmero de empleados.
Industria)
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Fuente: OCDE Entrepreneurship at a Glance 2015
(Panorama del emprendimiento 2015)

Grdéfico 2.1.8: Estructura de las exportaciones espanolas de
bienes
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Fuente: DataComex.

La resiliencia de las exportaciones también se
debe al incremento del nUmero de empresas
exportadoras. El  nuimero de empresas
exportadoras se ha incrementado en alrededor de
un 50 % entre 2007 y 2014 y ha crecido més del
doble desde 2000, incluidos los exportadores
regulares (los que han exportado durante al menos

2.1. Sostenibilidad exterior y competitividad

cuatro afios consecutivos) que ascienden a cerca de
un 30% del tota (}]). A pesar de la ligera
disminucion registrada en 2014, los datos
disponibles hasta agosto de 2015 muestran que €l
nimero de empresas exportadoras va en aumento,
especialmente las més pequefias. Este factor puede
considerarse una mejora estructural, en particular
si tenemos en cuenta los costes fijos en que las
empresas tienen que incurrir para introducirse en
mercados extranjeros.

Espafa esta especializada en la exportaciéon de
productos intensivos en mano de cbra y en
bienes que incorporan un contenido tecnoldgico
medio-alto. La especiaizacion en las
exportaciones de industrias con gran intensidad de
mano de obra implica que las exportaciones
espafiolas son muy sensibles a la evolucion de los
precios relativos. Esto es coherente con la gran
elasticidad de las exportaciones en relacion con los
precios que ya se ha mencionado anteriormente. Al
margen de la eevada cuota de productos
aimenticios y basicos, |as exportaciones espafiolas
de bienes se concentran principalmente en bienes
intermedios, especialmente en productos quimicos
(entorno aun 14 % del total), bienes de equipo (de
los cuales los equipos de transporte ascienden a
arededor de un 5% del total), y vehiculos de
motor (Gréfico 2.1.8). Los vehiculos de motor y
los equipos de transporte, en conjunto,
representaron alrededor del 20 % del total de las
exportaciones. Estas suelen incluir un contenido
tecnolégico entre medio y medio-ato (Grafico
2.1.9). Sin embargo, en comparaciéon con los
demés paises de la UE, Espafia figura en
posiciones relativamente bajas en relacion con la
proporcion de exportaciones de bienes de
tecnologia atay media-alta (Gréfico 2.1.10).

() Estos datos proceden del Instituto de Comercio Exterior
(ICEX).



Grdfico 2.1.9: Desglose de las exportaciones espanolas por
nivel de contenido tecnoldgico
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La calidad de las exportaciones espafiolas es
baja en comparacién con la de otras economias
avanzadas(®). A pesar de su contenido
tecnologico, Espafia estd especidizada en la
exportacion de bienes de calidad media-baja
(Gréfico 2.1.11), lo que también concuerda con la
mayor elasticidad-precio estimada para las
exportaciones espafiolas. Por otro lado, la calidad
media de las exportaciones espafiolas disminuy6
en términos relativos entre 2007 y 2014. Esta caida
de la caidad media fue especialmente notable
desde 2009 en e segmento de productos de
maxima calidad, en el que Espafia ya presentaba
un pobre desempefio (Gr&ico 2.1.12). Sin
embargo, habida cuenta de que se utilizan
mérgenes como indicadores de la calidad, esta
disminucion de la calidad media puede reflgjar, a
menos en parte, un efecto de composicion
relacionado con la creciente presencia de pequefias
empresas espafiolas (por lo general menos
productivas) en los mercados exteriores durante la
crisis, y puede ocultar mejoras de la calidad global.
Al penetrar en los mercados exteriores, cabe la

(®) Vandenbussche, H., Quality in Exports, European
Economy, Economic Papers, N.° 528, (2014). La calidad se
evalla por referencia a los mérgenes y se basa en la
hipétesis de que la dta calidad aumenta la disposicién a
pagar. Este método de medicion de la calidad también
incluye otros aspectos tales como la diferenciacion de
productos y la innovacién y permite a las empresas eludir
mejor la competencia de costes.
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posibilidad de que las pequefias empresas se hayan
visto obligadas a gjustar sus margenes para hacer
frente a una mayor competencia lo que puede
haber condicionado la medicion de la calidad. Este
patrén de distribucion de la calidad es ligeramente
similar a de otras economias de la UE en proceso
de convergencia econdmica. Este patrén de
especializacion pone de manifiesto larelevancia de
la moderacion salarial y de costes, asi como de la
mejora de la productividad en € sostenimiento del
crecimiento de las exportaciones.

Grdfico 2.1.10: Exportaciones de productos de tecnologia
media-alta y alta en la UE en 2014
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Grdfico 2.1.11: Funcién de densidad de los valores de las
exportaciones por rango de calidad
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(1) La calidad se calcula por referencia a los mérgenes de
manera que los mdrgenes mds elevados suelen asociarse
con una mayor calidad percibida, con arreglo a la
metodologia presentada en Vandenbussche, (2014).
Fuente: Cdlculos de la Comision Europea basados en
datos de COMEXT (EUROSTAT) y ORBIS.

Factores determinantes de las importaciones

L as importaciones espafiolas son relativamente
ineldsticas a la evolucion de los precios
relativos. La escasa elasticidad-precio de las
importaciones concuerda con la gran dependencia
de la economia de las importaciones de bienes
intermedios y la dependencia estructuralmente
elevada de | os productos energéticos, sobre todo s
se compara con las principales economias de la UE
(Gréfico 2.1.13), en particular del petréleoy €l gas
como fuentes de energia primaria. Aunque la
dependencia energética en Espafia disminuyd en
11 puntos porcentuales desde su maximo en 2005
hasta €l 70,5% del consumo total de energia en
2013, la caida se achacé principadmente a la
destruccion del tejido econémico durante la crisis.
De mismo modo, e contenido de insumos
importados de las exportaciones espafiolas es
especidmente elevado en las industrias de
tecnologia media-alta (Grafico 2.1.14). Los bienes
gue incorporan un contenido tecnoldgico medio-
ato o ato suelen caracterizarse por una elevada
elasticidad-rentay una baja el asticidad-precio.

La industria espafola presenta un elevado
contenido de insumos importados, debido en
parte a los elevados flujos de entrada de
inversion extranjera directa. En generd, la
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intensidad de las importaciones en el sector
manufacturero es aproximadamente un 20 %
superior en Espafia a la de las otras grandes
economias de la zona del euro(*®). Ello también
puede explicarse por €l hecho de que Espafia
presenta, con gran diferencia, e mayor nivel de
inversion extranjera directa en relacién con € PIB
de las grandes economias de la zona del euro (casi
el 55% del PIB en 2014). La mayor parte de los
flujos de entrada de inversién extranjera directa
procede de las grandes empresas internacionaes y
multinacionales que suelen  descentralizar
diferentes etapas de sus cadenas de produccién,
con €l fin de aprovechar a maximo las ventgjas
comparativas. En particular, la industria del
automévil y la industria quimica, principaes
industrias exportadoras de Espafia y claramente
receptoras netas de flujos de inversion extranjera
directa, tienen un ato contenido de insumos
importados (63,3% y 54,8 %, respectivamente),
principa mente de bienes intermedios.

Grdfico 2.1.12: Cuotas de exportaciones de maxima
calidad por pais (valor)
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(1) La calidad se calcula por referencia a los mérgenes
Fuente: Cdlculos de la Comisién Europea basadas en
datos de Comext y ORBIS.

La moderada evolucion de los costes, €
crecimiento mas rapido de la productividad y €l
reequilibrio hacia sectores con mayor valor
afiadido podrian contribuir a moderar €
crecimiento de las importaciones. La creciente
competitividad de las empresas espafiolas, también
en los mercados nacionales, podria contribuir a
moderar la capacidad de respuesta de las
importaciones a incremento de la demanda final.
Por otra parte, la dinamica actual de moderacion
de los costes laborales también podria contribuir a

(*) OCDE, Trade in Value Added (Comercio de bienes y
servicios en términos de valor afiadido, TiVA).
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una cierta sustitucion de las importaciones en
sectores mas sensibles ala evolucion de los precios
relativos, en particular 1os bienes de consumo, pero
su potencial a medio plazo es escaso.

Grafico 2.1.13: Dependencia energética por pais (2013)
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Grdfico 2.1.14: Insumos importados incluidos en las
exportaciones de productos de
tecnologia alta y media-alta (mediados
de los 2000)
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Saldo de rentas primarias y transferencias
corrientes

Se espera que el saldo de rentas primarias siga
siendo negativo debido al elevado nivel de los
pasivos externos netos. La disminucion de las
primas de riesgo sobre los pasivos de Espafia que
se ha venido experimentando desde 2013 ha
mitigado notablemente el coste del servicio de la
deuda, 1o que reducira su aportacion negativa a la
balanza de ingresos. Este efecto ha compensado
con creces € aumento de las salidas de capital
relacionadas con |os rendimientos de los activos en
poder de los inversores extranjeros y ha dado lugar
a una disminucion del déficit de rentas primarias.
A medio plazo, los bagjos tipos de interés actuales
seguirén reduciendo la carga financiera de nuevas
emisiones, incluidas las de instrumentos de deuda
publica. A pesar de €ello, se espera que € saldo de
rentas primarias siga siendo deficitario, debido al
elevadisimo nivel de los pasivos externos netos.

Se espera que las transferencias netas se
mantengan en valores negativos. Ello se debe
principalmente a las aportaciones plblicas a
fondos de ayuda para el desarrollo y a las remesas
de los trabgjadores migrantes. Estas Udltimas
podrian aumentar a medio plazo gracias a la
mejora de las condiciones en e mercado laboral.
Ademas, las transferencias corrientes también
podrian deteriorarse debido a la reduccién de los



ingresos netos procedentes del presupuesto de la
UE apartir de 2014.

Balanza por cuenta corriente ajustada en
funcién del ciclo y perspectivas a medio plazo

Aungue se estima que €l saldo de la balanza por
cuenta corriente ajustada en funcién del ciclo se
encuentra, por primera vez, en superavit, sigue
estando por debajo del saldo de la balanza por
cuenta corriente global. Esto indica que lamejora
de la balanza por cuenta corriente se debe en parte
a condiciones ciclicas. En la medida en que la
produccion potencial descendié durante la crisis,
puede considerarse que parte de la correspondiente
caida de las importaciones es estructural. Por otra
parte, las exportaciones han gozado de una mejora
estructural  debido a los factores antes
mencionados. No obstante, seglin las previsiones
econdmicas de la Comision de invierno de 2016 la
brecha de produccion sigue siendo muy elevada,
pues ascendi6 a - 4,1 % del PIB potencial en 2015,
aunque se esta reduciendo rapidamente como
consecuencia del elevado crecimiento de la
demandainterna. Con arreglo a estas estimaciones,
€l saldo de la balanza por cuenta corriente gjustado
en funcién del ciclo ha registrado un superévit del
0,3% del PIB en 2015, frente a superavit global
previsto del 1,5 % del PIB (Gréfico 2.1.15). Dado
que se prevé que la brecha de produccién
disminuya mas rapidamente que el superavit de la
balanza por cuenta corriente global, se espera que
e superdvit de la balanza por cuenta corriente
gjustado en funcién del ciclo siga aumentando en
2016, hasta el 1,0 % del PIB, cerrando también asi
la brecha con el saldo de la balanza por cuenta
corriente global.

El aumento previsto de la demanda interna
podria conducir a un deterioro de la balanza
por cuenta corriente. A pesar de las previsiones
favorables hasta 2017, los saldos de las balanzas
por cuenta corriente a medio plazo podrian verse
comprometidos por € incremento de las
importaciones debido a su elevada elasticidad
respecto a la demanda final. De hecho, una parte
considerable del superavit global actual se debe a
la caida de los precios del petréleo, que ha
reducido la factura energética. Sin embargo, los
ultimos datos aduaneros ponen de relieve que se
esta reduciendo rapidamente el superavit comercial
no energético, en unos 10 000 millones EUR (en
torno a 1 punto porcentua del PIB), entre enero y
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noviembre de 2015 en comparacion con €l mismo
periodo de 2014, como consecuencia del notable
dinamismo de las importaciones de bienes no
energéticos. Los actuales superdvits de la balanza
por cuenta corriente a largo plazo exigirian que
hubiera una combinacion de elevadas tasas de
crecimiento de los mercados espafioles de
exportacion y una menor elasticidad de la demanda
de las importaciones espafiolas de respecto a sus
promedios historicos.

Grdfico 2.1.15: Saldo de la balanza por cuenta corriente
ajustado en funcién del ciclo

. [~

% del PIB

-10

-12
00 02 04 06 08 10 12 14 16

Balanza por cuenta corriente en % del PIB

Balanza por cuenta corriente ajustada en funcién del ciclo en % del PIB

Fuente: Comision Europea, previsiones econémicas de
invierno de 2016

Estructura y perspectivas de la posicién
inversora internacional neta

Los pasivos externos netos de Espaia siguen
siendo muy elevados. El saldo negativo de la
posicién inversora internacional neta (PIIN) de
Espafia solo ha mejorado recientemente hasta
situarse en e 925% del PIB en el segundo
trimestre de 2015. El deterioro que se ha
observado desde 2013 no se debe, sin embargo, a
nuevos flujos, sino que puede explicarse por los
efectos de valoracion negativos, principal mente
por el aumento de los precios de los activos
nacionales en manos de extranjeros. Estos efectos
de valoracion se han visto compensados en parte
por una capacidad neta positiva de financiacion de
la economia respecto del resto del mundo (Véase
«efectos de transaccion netos» en el gréfico 2.1.16)
y por la actual contribucion favorable del
crecimiento nominal, a contrario de lo que sucedia
en afios anteriores.
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Cuadro 2.1.1: Escenarios sobre la balanza por cuenta corriente y posicién inversora internacional neta

Crecimiento bajo del . .| Crecimiento elevado del
. Escenario de referencia .
PIB nominal PIB nominal

(2% de media 2016-25)|(3,6% de media 2016-25)| (5% de media 2016-25)
Estabilizacion PIIN -2,2 -3,6 -4.8
PIIN en -75% del PIB -0,3 -1,5 -2,7
PIIN en -50% del PIB 2,5 1,4 0.4
PIIN en -25% del PIB 52 4,3 35

(1) El cuadro muestra el saldo de la balanza por cuenta corriente necesario para que la PIIN pueda situarse en diferentes
valores, en 2025, en funcién de distintos escenarios de crecimiento del PIB nominal.
(2) La estabilizaciéon de la PIIN (concepto de contabilidad nacional) implica un nivel del 92.7 % del PIB en 2025 (el mismo

que en 2015).

(3) En estas simulaciones no se tienen en cuenta ni el TCRE ni los efectos de valoracién.
(4) Se supone que el superdvit de la balanza por cuenta corriente en 2015 serd del 1,4 % del PIB, mientras que la balanza
por cuenta corriente ajustada en funcién del ciclo se situard en el 0,3 % del PIB. Se prevé que la cuenta de capital se

mantenga en el 0,4 % del PIB por término medio hasta 2025.
Fuente: Comisién Europea.

Grdfico 2.1.16: Factores de la variacién de la PIIN
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Fuente: Comisién Europea.

La principal preocupacion en relacion con los
pasivos externos netos esta relacionada con €l
elevadisimo nivel de deuda negociable neto, o
que aumenta la vulnerabilidad ante las
perturbaciones exteriores. Los instrumentos de
capital (IED/cartera de renta variable) no entrafian
los mismos riesgos que la deuda para la
sostenibilidad exterior en el sentido de que el pago
de dividendos puede ser revisado durante las fases
de recesion econdmica, excluyendo asi la
posibilidad de impago. Por €l contrario, los costes
del servicio de instrumentos de renta fija son
insensibles al ciclo. La parte del 1edn de la PIIN
negativa esta compuesta por «deuda negociable».
Asciende a alrededor del 80 % del PIB, de la que
aproximadamente el 60 % del PIB se compone de

deuda neta (deudas de cartera y otras inversiones
del sector publico y € sector privado) y ago
menos del 20 % del PIB de posiciones deudoras en
TARGET2 que habran de ser finamente
refinanciadas por el sector financiero. Aunque gran
parte de la deuda tiene un vencimiento a largo
plazo y no plantea un riesgo inmediato en términos
de liquidez, si que puede suponerlo desde € punto
de vista de la sostenibilidad. Los efectos de
valoracion  negativos  reflgados  en  una
disminucién de la PIIN no tienen las mismas
consecuencias cuando se refieren a activos o
pasivos. Los efectos de valoracion negativos sobre
los activos extranjeros en manos de agentes
nacionales, como fue el caso de Espafia entre 2001
y 2012, pueden dar lugar aimportantes pérdidas en
términos de bienestar por la reduccion del
consumo diferido y a tensiones de liquidez con
repercusiones negativas para la estabilidad
financiera. Por el contrario, un aumento de los
precios de los pasivos nacionales, como sucedié en
2013, puede reflgjar un incremento de la demanda
de pasivos nacionales desde el extranjero debido a
la mejora del nivel de confianza. Por tanto, un
incremento de los pasivos externos netos debido a
los efectos de vaoracion que afectan a los
instrumentos de deuda emitidos por agentes
espafioles no aumenta los riesgos externos de
sostenibilidad.

La reduccion de los pasivos externos netos se
debe principalmente a los flujos de inversién
extranjera directa y otras inversiones
(principalmente préstamos, adquisiciones con
pacto de recompra y depdsitos). Los datos de la



balanza de pagos ponen de relieve que lalED en el
extranjero supera a los flujos de entrada entre
enero y noviembre de 2015. En la lectura de otras
inversiones durante ese mismo periodo se observé
un incremento de los activos junto con una
reduccién de los pasivos. Por instrumento, entre
los segundos trimestres de 2014 y 2015, se
registraron unas salidas netas de inversion en
capital de casi 6 puntos porcentuales del PIB. La
deuda neta de cartera a largo plazo también
disminuy6 durante el mismo periodo en alrededor
de 25 puntos porcentuales del PIB como
consecuencia de la reduccion de los pasivos
externos, conjuntamente con el aumento de los
activos en el extranjero. Por €l contrario, lamejora
de los instrumentos de deuda de la cartera a largo
plazo se ha compensado con creces por €l deterioro
de la deuda neta de |a cartera a corto plazo y otros
instrumentos derivados del aumento de los pasivos
de las instituciones financieras monetarias y los
instrumentos TARGET2.

Una reduccion suficientemente rapida de los
pasivos externos netos de Espafia exigiria un
elevado superédvit de la balanza por cuenta
corriente durante un largo periodo de tiempo.
Segln las estimaciones de la Comision, un déficit
de la balanza por cuenta corriente del 3,6 % seria
suficiente para estabilizar la PIIN negativa de
Espafia. No obstante, para reducir a la mitad la
PIIN negativa en los préximos diez afios (cuadro
2.1.1) se necesitaria una conjuncion favorable de
elevados superavits de la balanza por cuenta
corriente y de elevadas tasas de crecimiento
nominal. Es muy dificil dar por descontado ambos
escenarios, especialmente e primero.

Reequilibrio externo

Desde e comienzo de la crisis se ha producido
un cierto reequilibrio hacia los sectores
comerciales. En e periodo inmediatamente
anterior alacrisis, € crecimiento espafiol dependio
en exceso de la produccion de bienes no
exportables, especialmente de la construccion y las
actividades  inmobiliarias, con  pequefias
contribuciones a crecimiento de la productividad
global. Ese patron implic6 una asignacion
ineficiente de recursos que impidié que lamano de
obray € capital fluyeran hacia actividades con un
mayor valor afiadido y obstaculiz6 que las
exportaciones tuvieran un comportamiento méas
dindmico. El advenimiento de la crisis provocd un
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regjuste pasivo, principamente a través del
colapso mas notable de los sectores de la
construccion y los servicios financieros que la
contraccion sufrida por los sectores de bienes
comerciables. Sin embargo, desde € inicio de la
recuperacion, a partir del segundo trimestre de
2013, e vaor afiadido y la productividad han
mostrado un mayor dinamismo en los sectores de
bienes y servicios comerciables (Grafico 2.1.17) y
en las actividades profesionales, cientificas y de
apoyo técnico, que, pese a haber sido consideradas
tradicionalmente como bienes y servicios no
comerciables, también exportan una parte
considerable de su produccion (8,2 % en 2010)
segun las tablas input-output.

La contraccién de la actividad econdmica ha
sido mas pronunciada en términos de empleo
que en términos de valor afadido bruto, tanto
en los sectores de bienes y servicios
comerciables, como en los no comerciables
desde e edtallido de la crisis. Asi sucedio
especialmente durante el periodo de crisis (es
decir, entre 2008 y el primer semestre de 2013), lo
que condujo a un importante incremento de la
productividad en ambos sectores. Desde €l inicio
de larecuperacion a mediados de 2013, el aumento
del empleo en e sector de bienes y servicios
comerciables ha sido més lento que en |os sectores
de bienesy servicios no comerciables, dando lugar
a mayores aumentos de productividad en los
primeros y a un descenso mas rapido de los costes
laborales unitarios nominales (CLU) (Gréfico
2.1.18). No obstante, todavia es prematuro extraer
conclusiones claras a medio plazo, pues la
economia aln se encuentra en una fase temprana
de larecuperacion.
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Grdfico 2.1.17: Evolucién de la cuota de los sectores de
bienes y servicios comerciables en el valor
anadido bruto y el empleo
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1) Los sectores que se consideran de bienes y servicios
comerciables son la agricultura, la Industria (excluida la
construccion); el comercio, el transporte, la alimentacién y
vivienda; y la informacién y la comunicacion.

(2) Los sectores que se consideran de bienes y servicios no
comerciables son la construccidn, las actividades
financieras y de seguros, la propiedad inmobiliaria; las
actividades profesionales, cientificas y técnicas y las
actividades de apoyo; los servicios artisticos, de ocio y de
reparacién del hogar; los servicios no de mercado,
incluidos la Administracién PUblica, la defensa, la
seguridad social, la educacién, la salud y los servicios
sociales.

Fuente: Comisién Europea e INE

La reasignaciéon de recursos hacia los sectores
de bienes y servicios comerciables puede
contribuir al reequilibrio externo. Es de esperar
gue la disminucién de los costes laborales unitarios
en los sectores de bienes y servicios comerciables,
especidmente a través de meoras de la
productividad, sustenten el comportamiento de las
exportaciones y € regjuste externo, allanando asi
el camino hacia un modelo de crecimiento més
sostenido.

Grdfico 2.1.18: Costes laborales unitarios en Espaia
(variacién interanual)
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Retos futuros

Las exportaciones parecen ser insuficientes
para garantizar los superavits por cuenta
corriente que se necesitan para reducir de
manera contundente los pasivos externos netos
de Espafia. Segln las previsiones de la Comision
de invieeno de 2016, se espera que las
exportaciones sigan mostrando signos de fortaleza.
Estas sustentarian en una mayor diversificacion
geografica y un cierto reequilibrio de la actividad
economica hacia los sectores de bienes y servicios
comerciables. Por otra parte, los Ultimos datos
muestran que el ndmero de empresas exportadoras
va en aumento. A pesar de ello, las importaciones
siguen reaccionando con fuerza a los aumentos de
la demanda final. Por lo tanto, e gran
endeudamiento exterior sigue siendo un factor de
vulnerabilidad.

La profundizacion de la base exportadora, su
calidad y e crecimiento mas rapido de la
productividad sentarian los fundamentos para
lograr mejor as adicionales de competitividad no
relacionadas con los costes y contribuirian el
reequilibrio externo al meorar las balanzas por
cuenta corriente en e futuro. El gjuste externo se
beneficiaria fundamentalmente de la mayor
productividad y de la actua dindmica de
moderacién de los costes laborales. En particular,
la actual dinamica de moderacién de los costes
laborales en € presente entorno de bgjisima



inflacién o incluso inflacién negativa hace posible
que se preserven los aumentos de competitividad
de precios/costes junto a los incrementos de la
renta disponible en términos reales. Salvaguardar
la competitividad de los costes es esencia puesto
gque Espafia estd especializada en segmentos de
mercado en los que la competencia en precios es
determinante. Un crecimiento més rgpido de la
productividad y unos costes de produccion
moderados también podrian permitir cierta
sustitucion de las importaciones. Ademas, €
fomento de la innovacion y las actividades de 1+D
alanaria el camino hacia la transicién a segmentos
de mayor calidad e incrementaria el contenido
tecnolégico de la industria espafiola, para lo cua
es esencial mejorar las cualificaciones de la mano
de obra. Ello podria rebgjar la importancia de la
competitividad de los costes. Ademas, la
ediminacion de los obstaculos legades vy
econémicos al crecimiento de las empresas y €
fomento de una penetracion més activa en los
mercados exteriores es esencial para mejorar la
capacidad exportadora de Espafia, tanto en
términos de volumen como de valor. Por dltimo,
las politicas destinadas a sustituir la deuda por
inversion extranjera directa pueden contribuir a
reducir las vulnerabilidades asociadas con la
elevada PIIN negativa.

2.1. Sostenibilidad exterior y competitividad
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2.2. REPERCUSIONES INDIRECTAS SOBRE LA ZONA DEL EURO

Espafia es la cuarta mayor economia de la zona
del euroy representa aproximadamente e 10 %
de su PIB global. Esto hace que sea una fuente
importante de repercusiones econdmicas Yy
financieras indirectas para e resto de la zona del
euro, principalmente en los dmbitos del comercio,
los mercados financierosy la banca.

Repercusiones indirectas en el interior

L os mercados europeos, y en particular la zona
del euro, siguen siendo € destino principal de
las exportaciones espafiolas. La UE absorbe més
del 60 % de los bienes exportados (11 % del PIB
espafiol). En concreto, los mayores mercados para
las exportaciones espafiolas de bienes y servicios
son Francia, que representa més del 4,5 % del PIB
espafiol, seguida de  Alemania  (con
aproximadamente el 3,5 %), Italia y Portugal (en
torno a 2 % del PIB en cada caso) (Gréfico 2.2.1).
Estos paises importan de Espafia sobre todo bienes,
pero Francia y Alemania importan también
servicios, sobre todo turismo, por un valor
aproximado del 1% del PIB espafiol. Las
exportaciones de servicios a los Paises Bgjos y
Bélgica también son notables. Fuera de la zona del
euro, € principa mercado de exportacion es €
Reino Unido, que importa alrededor del 3,5 % del
PIB espariol, principalmente servicios.

Grdfico 2.2.1: Exportaciones espanolas por pais de la UE
de destino (2013)
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Fuente: Cdlculos de la Comisidbn Europea basados en
datos de las Naciones Unidas

espafiol. Este porcentge se distribuye de forma
més o menos uniforme entre valores de renta
variable e instrumentos de deuda no oficiales. La
volatilidad de los mercados financieros que afecta
a los precios de los activos externos acarrearia
pérdidas de capital a los inversores espafioles que
tuvieran tales activos. L os agentes espafioles tienen
e equivalente aproximadamente a 8 % del PIB de
activos franceses y holandeses, respectivamente.
También es grande la exposicion a Itaia y
Luxemburgo, del 6% en ambos casos, y a
Alemania y Portugal, de aproximadamente el 5 %
del PIB espafiol en cada caso.

La exposicién financiera de Espafia a los paises
no pertenecientes a la zona del euro, y por
consiguiente a las fluctuaciones del tipo de
cambio, es dgnificativa. Las mayores
exposiciones frente a activos financieros no
denominados en euros se dan con e Reino Unido
(17% del PIB espaiol) y los Estados Unidos
(alrededor del 8 % del PIB espafiol). La exposicion
financiera a los paises de América Latina es
también significativay se acerca al 12 % del PIB
con México, Chile, Argentinay Brasil juntos. Esto
hace que Espafia esté expuesta a un riesgo
cambiario.

Grdfico 2.2.2: Créditos de los bancos espaioles frente al
exterior correspondientes a paises de la UE,
por sector
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Fuente: Estadisticas bancarias consolidadas del BPI
(basadas en el riesgo final, segundo frimestre de 2015), FMI
y cdlculos propios.

La exposicion financiera de Espafia a la zona
del euro asciende a cas e 50% de PIB

L os créditos de los bancos espafioles en la zona
del euro se concentran en Portugal, Alemania,



Italia y Francia. Los mayores corresponden a
Portugal y representan aproximadamente e 4 %
del PIB espafiol, y le siguen Alemania, Italia y
Francia, con aproximadamente e 3% cada uno
(Gréfico 2.2.2). En €l caso de Portugal y Alemania,
los créditos de los bancos espafiol es se concentran
principalmente en el sector privado no bancario,
mientras que, en e caso de Itdia, la mayor parte la
representan instrumentos de deuda publica. La
exposicion de los bancos a las demas economias de
lazonadel euro es muy limitada.

No obstante, los créditos de los bancos
espafioles frente al exterior corresponden en
mayor medida a paises de fuera de la zona del
euro. Segun datos del BPI, el sector bancario
espafiol estd muy expuesto al Reino Unido, con
créditos por un valor aproximado del 30 % del PIB
espafiol, concentrados principalmente en el sector
privado no bancario. La exposicion del sector
bancario a Estados Unidos, Brasil y México es
también elevada

Repercusiones indirectas en el exterior

Espafia aparece como una fuente importante de
repercusiones comer ciales indirectas,
principalmente para Portugal. Las exportaciones
de bienes y servicios a Espafia representan casi €l
7% del PIB portugués (con exportaciones de
bienes que representan mas del 5%) y el 3 % de su
valor afadido. Espafia también es una gran fuente
de repercusiones comerciades indirectas para
Luxemburgo, Irlanday Malta, derivadas de la gran
proporcion de exportaciones de servicios de estos
paises a Espafia (Gréfico 2.2.3). Mientras que las
importaciones procedentes de Francia, Alemania,
Italia y el Reino Unido representan una parte
considerable del tota de las importaciones
espafiolas, su importancia respecto a las
repercusiones sobre estos paises es mas limitada s
se compara con €l PIB del pais de origen.

2.2. Repercusiones indirectas sobre la zona del euro

Grdfico 2.2.3: Importaciones espaiolas por pais de
procedencia
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Las mayores exposiciones financieras brutas a
Espafia se dan en Irlanda, los Paises Bajos,
Malta y Portugal. Los pasivos financieros
globales de Espafia ascienden a mas del 35 % del
PIB irlandés, a cas € 30 % del PIB neerlandés y
aproximadamente a 20% del PIB portugués y
maltés, respectivamente (Gréfico2.2.4). En
concreto, las mayores exposiciones de |os sectores
bancarios de los paises de la UE a la economia
espafiola corresponden a Portugal, con un valor
préximo a 10 % del PIB portugués, y, en menor
medida, alos Paises Bgjosy Francia.
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Grdéfico 2.2.4: Pasivos externos espaiioles por socio
comercial
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Fuente: Cdlculos de la Comisidbn Europea basados en
Hobza y Zeugner (2014): «Current accounts and financial
flows in the euro arean, Journal of International Money and
Finance, 48, pp. 291-313.

En cuanto alainversion extranjera directay de
cartera, pasivos esparnoles en titulos de deuda y
valores de renta variable ascienden
aproximadamente al 30 % del PIB portuguésy
arededor del 25% del PIB irlandés,
respectivamente.  En e  primer  caso,
aproximadamente la mitad de ellos corresponden a
valores de renta variable, mientras que en €
segundo caso, la mayor parte se materializa en
titulos de deuda. La inversion extranjera también
es considerable en los Paises Bajos, Hungria,
Maltay € Reino Unido, con casi un 15 % del PIB
de cada socio en los dos primeros casos y casi un
10 % en los dos Ultimos. Excepto en € caso del
Reino Unido, la mayor parte de las participaciones
corresponden avalores de renta variable.

Una pérdida de confianza en la economia
espafiola tendria efectos no desdefiables para €l
crecimiento de la zona del euro. Parailustrar la
magnitud de las repercusiones comerciales en €l
exterior se han simulado en Quest los efectos que
se derivarian de una pérdida de confianza
(Gréfico 2.2.5). Concretamente, la pérdida de
confianza en la economia espafiola, derivada, por
gemplo, de un apalancamiento excesivo o de las
dudas acerca de la sostenibilidad exterior, podria
representarse mediante un incremento de la prima
de riesgo egpafiola (es decir, un incremento
temporal, pero persistente, del riesgo de la

2.2. Repercusiones indirectas sobre la zona del euro

inversion o los costes de financiacién). La
magnitud de la perturbacion se gjusta para que dé
lugar a una disminucién de la demanda interna de
Espafia del 1 %. La inversion privada, €l consumo
y, por lo tanto, las importaciones disminuirian en
respuesta a ese incremento, lo que daria lugar a
una mejora de la balanza comercia espafiola. En
estas condiciones, € PIB de la zona del euro
disminuiria un 0,2 % en el momento del impacto y
drededor dd 0,3% un afio después, a
consecuencia del menor volumen de importaciones
espafiolas. Esto afectaria principalmente a Francia,
Alemania, Italia, los Paises Bgjos y Portugal. Por
otra parte, los costes de produccidon espafioles
aumentarian como consecuencia de la menor
demanda de inversion, lo cua entrafaria también
efectos negativos por €l lado de la ofertaamedio y
largo plazo y unos tipos impositivos mas elevados
(necesarios para equilibrar € presupuesto pablico).

Grdfico 2.2.5: Reacciones del PIB a un incremento de la
prima de riesgo espanola
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(1) Las simulaciones se han generado con el modelo Quest
de la Comisién Europea.

(2) La perturbacion sobre la prima de riesgo se calibra
para que dé lugar a una disminucién de la demanda
interna de Espana del 1 %.

Fuente: Comision Europea.




2.3. ENDEUDAMIENTO Y DESAPALANCAMIENTO

El endeudamiento global de la economia
espafiola sigue siendo elevado. Como reflgjo de
los grandes pasivos externos netos, e elevado
nivel de deuda en el sector privado (hogares y
sociedades no financieras) y el sector pablico de la
economia congtituye un desequilibrio
macroeconémico en la medida en que la carga
financiera que conlleva restringe la demanda
internay aumenta la vulnerabilidad a los shocks de
los tipos de interés. A raiz de la crisis, la ratio
general deuda/PIB de la economia espafiola
aumenté significativamente y, desde entonces, su
composicion ha ido pasando del sector privado a
sector publico (Gréfico 2.3.1).

Los hogaresy las empresas estan reduciendo su
endeudamiento. La amortizacion progresiva de
los créditos ha sido e principal impulsor del
desapalancamiento del sector privado desde 2011,
aunque también la cancelacién de deudas ha
desempefiado su papel. Aun asi, el apalancamiento
sigue siendo elevado en términos histéricos, 1o que
hace que los hogares y las empresas sean méas
vulnerables a los posibles shocks negativos,
aunque los tipos de interés actuamente bgos
reduzcan su carga financiera. Los créditos han
empezado a fluir de nuevo y el sector financiero
esta dispuesto afinanciar a empresas mas saneadas
con buenas perspectivas de crecimiento,
especiamente fuera de los sectores inmobiliario y
de la construccién. De cara a futuro, se espera que
e principal impulsor del proceso de
desapalancamiento sea €l crecimiento.

Grdfico 2.3.1: Desglose trimestral no consolidado de la
deuda en Espaia por sector
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La deuda de las Administraciones Publicas ha
seguido una tendencia alcista desde 2008. A raiz
delacrisis, €l sector privado en Espafia paso en un
breve espacio de tiempo de una necesidad neta a
una capacidad neta de financiacién reduciendo el
consumo y la inversion. La caida de la demanda
interna arrastré consigo las bases imponibles,
mientras que e creciente desempleo supuso un
incremento de las transferencias sociales. Por otro
lado, €l Estado apoyd |la recapitalizacién del sector
bancario. El resultado fue que la ratio de deuda
publica aumentd en torno a 64 puntos porcentuales
del PIB entre 2007 y 2014 (Gréfico 2.3.1). En
condiciones econémicas hormales y sin cambios
en la politica presupuestaria después del Ultimo
afio de previsiones de la Comision (2017), la deuda
de las Administraciones Publicas espafiolas se
mantendria en torno a 100 % del PIB hasta 2020 y
solo disminuiria aproximadamente a 92% en
2026 (ultimo afio de proyeccién).

El desapalancamiento del sector privado fue
acomparado de la reestructuracién del sector
bancario. El estallido de la burbuja inmobiliaria
provocd un brusco deterioro de la cartera de
activos de los bancos. Las preocupaciones
sistémicas con respecto a sector bancario y a la
capacidad del Estado para sostenerlo acanzaron su
punto culminante durante el verano de 2012. El
consiguiente programa de asistencia financiera
para € sector bancario, que se clausur6 con éxito
en enero de 2014, fue la base para el saneamiento
de los balances de los bancos. Los bancos han
reestructurado su actividad y la calidad de sus
activos ha mejorado, como muestra la reduccion de
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la ratio —aln elevada— de préstamos no
productivos. La rentabilidad de los bancos esta
aumentando desde 2013 y los préstamos han
empezado a fluir de nuevo hacia la economia real.
La aplicacién de la reforma de las cagjas de ahorro
esta muy avanzada.

Impulsores del endeudamiento y el
desapalancamiento en el sector de los
hogares

El crecimiento del PIB real se esta convirtiendo
en el principal impulsor del desapalancamiento
de la deuda de los hogares. Al pasar €l sector de
los hogares de una necesidad neta a una capacidad
neta de financiacion, redujo activamente su alto
nivel de deuda (a través de flujos de crédito netos
negativos), del 84,7% del PIB en el segundo
trimestre de 2010 a 68,6 % en el tercer trimestre
de 2015. A pesar de eso, en el segundo trimestre de
2015, la deuda de los hogares en Espafia sigui6
siendo como minimo 10 puntos porcentuales del
PIB maés ata que en €l resto de la zona del euro.
SegUn un andlisis de la sostenibilidad de la deuda,
las necesidades de desapalancamiento para que €l
sector de los hogares alcance un nivel de equilibrio
estdn entre 10 y 20 puntos porcentuales(*'). No
obstante, el nivel de equilibrio aumenté merced a
la caida de los tipos de interés. El proceso de
desapalancamiento ha sido més gradual en el caso
de los hogares que en el del sector empresarial, ya
gue la mayoria de los préstamos a hogares son
préstamos hipotecarios alargo plazo paravivienda,
gque son cancelados por los bancos con menos
frecuencia que los préstamos a empresas. Por otro
lado, € crecimiento de la renta nominal fue muy
tenue y € crecimiento del PIB obstaculizd el
desapalancamiento de los hogares en 2012-2013
(Gréfico2.3.2). De cara a futuro, con la
recuperacion econdmica avanzando, es probable
que e desapalancamiento sea impulsado sobre

(*) Las necesidades de desapalancamiento para alcanzar un
nivel de equilibrio se definen como la parte de deuda
privada que, en una fecha determinada, se considera
insostenible. Las estimaciones se basan en el valor de
referencia del andlisis de sostenibilidad, corregido en
funcién de los ciclos alcistas de los precios de los activos,
asi como en normas histéricas que reflejan episodios
anteriores de desapalancamiento. En relacion con la
metodologia, véase Comisién Europea: «Private sector
deleveraging: outlook and implication for the forecast», en
«European Economic Forecast. Autumn 2014», European
Economy 2014.

2.3. Endeudamiento y desapalancamiento

todo por el crecimiento del PIB. El flujo de nuevos
préstamos a los hogares se ha dinamizado
recientemente (Gréfico 2.3.3).

Grdfico 2.3.2: Desglose de las variaciones interanuales de
la ratio deuda/PIB de los hogares en Espana
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Los hogares espafioles endeudados son de los
mas sensibles de la zona del euro a un posible
shock delostiposdeinterés. En e actual entorno
de tipos de interés bgjos, los préstamos a tipo
variable que prevalecen en € mercado hipotecario
espafiol aceleraron la reduccion de la carga
financiera soportada por los hogares. No obstante,
los hogares de Espafia tienen una de las ratios
deudal/renta mas altas de la zona del euro (110,3 %
de la renta bruta disponible en 2015) y son
especialmente sensibles a un posible shock de los
tipos de interés. Se estima que un incremento de
300 puntos bésicos en € tipo de interés elevariala
mediana de la ratio del servicio de la deuda
respecto de la renta de los hogares espafioles
endeudados, que pasaria de aproximadamente el
25% a 30%, y mas de un tercio de dichos
hogares tendria que hacer frente a una ratio
superior al 40 %(*).

(**) Ampudia, M., van Vlokhoven, H. y Zochowski, D.:
«Financial fragility of euro area households», Working
Paper Series, n.° 1737, BCE, octubre de 2014.



Grdafico 2.3.3: Nuevos préstamos a hogares en Espana
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En 2015 se introdujo un nuevo marco de
insolvencia personal. La legislacion adoptada en
2015(*) establece disposiciones relativas ala quita
de deuda total para las personas fisicas y amplia €l
nimero de beneficiarios con derecho a una
reestructuracion de la deuda hipotecaria. Los
deudores insolventes que hayan actuado de buena
fe'y cuyos activos hayan sido liquidados o no sean
suficientes para cubrir los pasivos podrian obtener
la quita dictada por un juez en un procedimiento de
insolvencia Hay agunas restricciones a la
liberacion de la carga de familias y empresas muy
endeudadas. por €emplo, la exoneracion no
incluye los créditos publicos. La exoneracion es
inmediata pero provisional, afin de evitar €l riesgo
moral, y puede revocarse durante el plan de
reembolso de cinco afios en caso de beneficios
inesperados o mala fe. En general, & nuevo marco
supone una mejora importante, pero todavia es
demasiado pronto para que se aprecien en los datos
las repercusiones de las reformas sobre la
insolvencia. Entre los consumidores de la UE, los
espafioles son de los que con més frecuencia se
guejan de practicas comerciadles desleales en el
sector bancario, segin e cuadro de indicadores de
los mercados de consumo.

(*) Ley 25/2015, de mecanismo de segunda oportunidad.

2.3. Endeudamiento y desapalancamiento

Impulsores del desapalancamiento en el
sector de las sociedades no financieras

Para reducir la deuda, e sector empresarial
estaregistrando un superévit de ahorro sobrela
inversion. En 2009, € sector empresaria en
Espafia pasd de una posicién de inversor neto a
una posicién de ahorrador neto y, desde 2012, los
flujos de crédito negativos han sido los principales
impulsores de la caida de la ratio deuda
empresaria/PIB. Merced a la mejora de las
condiciones econdmicas, € superdvit del sector
empresarial empezd a disminuir a mediados de
2014 y €l crecimiento del PIB rea comenz6 a
contribuir  positivamente a  reducir €
endeudamiento de las sociedades no financieras
(Gréfico 2.3.4). En cambio, la deflacion fue un
obstaculo para €l desapalancamiento de las
empresas en 2014 y 2015. A medio plazo, cabe
esperar que € sector empresarial vuelva a una
posicién de inversor neto

Grdfico 2.3.4: Desglose de las variaciones interanuales de
las ratios deuda/PIB de las sociedades no
financieras en Espana
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En los Ultimos siete afios, la reduccion de los
préstamos a las empresas se ha concentrado en
los sectores inmobiliario y de la construccion. A
mediados de 2015, los préstamos a los sectores
inmobiliario y de la construccion representaban
cas € 28 % del total de préstamos a actividades
productivas, frente a casi la mitad antes de la
crisis. El stock de préstamos a los sectores
inmobiliario y de la construccion empez6 a caer ya
en 2008 (Gréfico 2.3.5) y disminuy6 casi un 60 %
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con respecto a su cota maxima, frente a una
disminucion del 30 % en el sector manufacturero o
del 15 % en los sectores de servicios distintos del
inmobiliario. En el segundo trimestre de 2015, los
bancos siguieron reduciendo e volumen de
préstamo a las actividades de construccion e
inmobiliarias (un 15 % en términos interanuales),
mientras que la concesion de préstamos a otras
actividades aumenté (por gemplo, comercio e
intermediacion financiera) o tocd fondo (por
gemplo, industria). Dadas la reduccion de la deuda
de las empresas y la recuperacion de los mercados
financieros, la ratio de endeudamiento volvié en
2015 a los niveles observados en 2008
(Gréfico 2.3.6). Los avances conseguidos hasta
ahora hacen que las restantes necesidades de
desapalancamiento estén por debajo de 10 puntos
porcentuales del PIB. Esta estimacién se basa tanto
en episodios de desapalancamiento previos,
teniendo en cuenta e anterior aumento de la
deuda, como en un vaor de referencia que evalla
e nivel sostenible de endeudamiento, que es
coherente con los activos de las empresas
corregidos en funcién de | os efectos de valoracion.

Grdfico 2.3.5: Financiacién bancaria a sociedades no
financieras en Espaia. Contribuciones al
crecimiento anual
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Fuente: Comision Europea y Banco de Espana

La presién financiera sobre las empresas varia
de un sector a otro en Espafia. Segun la base de
datos europea BACH (que contiene informacion
agregada sobre las sociedades no financieras), en
2013 las empresas espafiolas registraron por
término medio una rentabilidad inferior ala de sus

2.3. Endeudamiento y desapalancamiento

homdlogas europeas. En los sectores de otros
servicios, comercio, electricidad y agua, la
rentabilidad del pais fue superior a la media,
mientras que las empresas de los sectores
inmobiliario y de la construccién registraron
pérdidas. En comparacion con otros paises, las
empresas espariolas de todos |os tamafios sufrieron
un grado medio de presién financiera, medida por
la relacion entre los intereses sobre la deuda
financiera y los beneficios antes de intereses,
impuestos, depreciaciones 'y  amortizaciones
(EBITDA). Sin embargo, la presion fue
especialmente elevada para las empresas de los
sectores inmobiliario y de la construccién,
intermedia en la agricultura, la pesca, la
dectricidad y € agua, y menor en & comercio, la
industria y otros servicios. Las pequefias empresas
registraron el menor nivel de rentabilidad y €l
mayor nivel de presion financiera.

Grdfico 2.3.6: Apalancamiento de las sociedades no
financieras en Espana
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Las reformas emprendidas en 2015 en materia
de insolvencia de las empresas flexibilizaron los
procedimientos de insolvencia y los
procedimientos extrajudiciales. Como se subraya
en la propuesta de Recomendacién del Consejo
sobre la politica econémica de la zona del euro,
presentada en 2016 por la Comisién, la
reestructuracion de la deuda del sector privado
puede favorecerse introduciendo los incentivos
adecuados en e sistema concursal. La Ley
adoptada recientemente en materia de insolvencia



de las empresas(*Y) ha reformado e proceso
judicia de reestructuracion de la deuda ampliando
sustancidmente e ambito de los acuerdos
(incluidos recortes de valoracién, reprogramacion
de ladeuday permutas de deuda por capital social)
y revisando a la baja las mayorias de voto de los
acreedores necesarias para la validacion de los
acuerdos. A fin de evitar la liquidacion
fragmentaria de empresas para las que no haya
ninguna posibilidad de alcanzar un acuerdo, se han
creado condiciones para la venta de la empresa en
su conjunto y la subrogacion de las licencias y los
contratos necesarios sin el consentimiento de las
otras partes. Por otro lado, € nuevo marco de
insolvencia personal anteriormente mencionado es
accesible también a los pequefios empresarios.
Aln es demasiado pronto para apreciar en los
datos las repercusiones de las reformas en materia
concursal. El nimero de procedimientos
preconcursales disminuyé en 2014 debido a la
mejora de la situacién econdmica en Espafia. Sin
embargo, se recurre a ellos con més frecuencia en
relacion con los propios procedimientos
concursales que antes de la crisis. Las autoridades
han creado un grupo operativo sobre estadisticas
en materia concursal para hacer un seguimiento de
los resultados de | as reformas.

En Espafia, las pymes siguen dependiendo en
gran medida de la financiacion bancaria, pero
el acceso a formas alternativas de financiacion
estd meorando lentamente. La fragmentada
estructura empresarial de la economia espafiola
exacerbé los problemas de acceso a la financiacion
bancaria durante la crisis. Las pymes se ven méas
afectadas por las condiciones ciclicas de
financiacibn y —debido a su limitada
transparencia— tienen dificultades a la hora de
acudir directamente a los mercados de capitales.
En 2015, los nuevos préstamos inferiores a 1
millon EUR (variable proxy de préstamos a
pymes) siguieron aumentando (Gréfico 2.3.8) y las
condiciones de crédito mejoraron, como se reflgja
en e descenso de los tipos de interés y de los
gastos excluidos intereses, asi como en la mayor
flexibilizacién de los requisitos en materia de
garantias. Se espera que la Iniciativa Pymes, un
programa cofinanciado por el Fondo Europeo de
Desarrollo Regional, ayude a mejorar €l acceso de
las pymes ala financiacién.

*) Ley 9/2015, de medidas urgentes en materia concursal.
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La evolucion general del acceso de las empresas
a la financiacion fue diferente de la de los
préstamos bancarios. Si se examina toda la gama
de instrumentos de financiacion de que disponen
las sociedades no financieras espafiolas, la
disminucién de su volumen total de financiacidn es
mas lenta que la de la financiacion por parte de los
bancos de ambito nacional a tales sociedades, ya
que las empresas espafiolas recurrieron a
préstamos en €l exterior y ala emision de valores.
En comparacion con otros paises de la UE, Espafia
posee un mercado de titulizacion desarrollado, con
un volumen de activos titulizados que representa
del 15% a 20 % del PIB. Sin embargo, casi no
existen bonos de empresa y, a pesar de una cierta
mejora, los niveles de actividad en la financiacion
con fondos propios siguen estando por debgjo dela
media de la UE. Esta situacion se ve agravada por
los prolongados retrasos en la recepciéon de los
pagos, sobre todo del sector publico y de las
grandes empresas que abusan de su posicién con
respecto a los proveedores mas pequefios.

La reciente Ley de financiacion empresarial es
un gran paso adelante para fomentar
alternativas a la financiacion bancaria, aunque
todavia es pronto para evaluar su impacto.
Espafia ha hecho esfuerzos significativos en los
ultimos afios para facilitar el acceso de las pymes a
lafinanciacion, a pesar de las dificultades causadas
por la crisis financiera y la crisis de la deuda
soberana. En abril de 2015, Espafia adopté una
nueva ley en materia de financiacion
empresarial(*°). La Ley tiene el doble objetivo de
mejorar el acceso a crédito bancario y desarrollar
la intermediacion financiera no bancaria. Aungque
congtituye un paso adelante importante para
promover la transparencia de la informacion sobre
la solvencia de las pymes y estimular la utilizacion
de estructuras de financiacién alternativas, algunos
de sus detalles estan alin por definir en los actos de
gecucion y hade pasar més tiempo antes de que la
L ey produzca los resultados esperados.

Deuda de las Administraciones PiUblicas

Se prevé que la deuda de las Administraciones
Plblicas excedera del PIB nominal a finales de
2015, después de haber aumentado unos
65 puntos porcentuales desde 2007. De cara d

(*) Ley 5/2015, de fomento de la financiacién empresarial.
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futuro, se espera que la deuda de las
Administraciones Piblicas alcance un maximo del
101,2 % del PIB en 2016, y que entonces empiece
a disminuir. En consecuencia, la deuda de las
Administraciones Publicas representa hoy en dia
una cuota mucho mayor del endeudamiento total
de la economia (Grafico 2.3.1).

No parece que Espafia se enfrente a riesgos
inmediatos de tensiones presupuestarias
derivadas de la parte presupuestaria o
macr ofinanciera de la economia. El hecho de que
una proporcién importante de la deuda soberana
esté en poder de acreedores no residentes genera
un cierto riesgo a corto plazo. Sin embargo, ni la
estructura de vencimientos ni la denominacion
monetaria del volumen de deuda son causa de
especial preocupacion. Menos de un tercio de la
deuda publica bruta genera en 2014 tenia un
vencimiento inicial de hasta cinco afios.

Sin embargo, la elevada ratio de deuda significa
que Espafia se enfrenta a un alto riesgo de
sostenibilidad de la deuda a medio plazo(*). En
condiciones econémicas normales y sin cambios
en la politica presupuestaria después del Ultimo
afio de previsiones de la Comision (2017), la deuda
de las Administraciones PuUblicas espafiolas se
mantendria en torno a 100 % del PIB hasta 2019y
solo disminuiria aproximadamente a 91% en
2026 (Ultimo afio de proyeccién). Esta reduccion
prevista de unos 10 puntos porcentuales a lo largo
de un periodo de diez afios dependeria de que €
saldo primario estructural se mantuviera constante
con un superdvit del 0,2% del PIB en el periodo
posterior a prondstico. Véanse mas detalles y otras
hipétesis en el recuadro 2.3.1.

A mas largo plazo, los riesgos para la
sostenibilidad presupuestaria son menores
mer ced a los efectos positivos de las reducciones
de los gastos derivados del envejecimiento de la
poblacion. Estos corresponden a los ahorros
obtenidos con la reciente reforma de las pensiones.
Se prevé que € aumento del gasto en asistencia
sanitariay cuidados de larga duracion se compense
con reducciones en otros factores relacionados con
g envgecimiento (pensiones, educacién y

(*%) Comisién Europea: «Fiscal Sustainability Report 2015»,
European Economy, Institutional Paper n.° 018, enero de
2016.
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prestaciones de desempleo), lo cud, en el caso de
las pensiones, también dard lugar a menores tasas
de sustitucién.

El sistema espafiol de asistencia sanitaria se
enfrenta a algunos retos en cuanto a su
sostenibilidad. El sistema sigue obteniendo
buenos resultados tanto en eficacia como en
accesibilidad, a tiempo que mantiene un nivel
relativamente bgjo de gastos. No obstante, tiene
ante sl un problema de sostenibilidad
presupuestaria a medio y largo plazo. El gasto
farmacéutico hospitalario ha registrado en los
ultimos afios un fuerte incremento que —segun los
datos de 2015 publicados por Farmaindustria— va
a seguir acentuandose en 2015, incluso excluyendo
e impacto de los nuevos medicamentos contra la
hepatitis. Por otra parte, hay margen para mejorar
la transparencia de la contratacién de los servicios
de asistencia sanitaria a nivel regional, que con
frecuencia adolece de una falta de competencia
entre licitadores.

A mediados de junio se aprobd una nueva regla
presupuestaria sobre el gasto en asistencia
sanitaria de aplicacién a nivel regional. La
nueva regla presupuestaria limita el crecimiento
del gasto farmacéutico y en asistencia sanitaria en
2015 y 2016 a tipo de referencia del crecimiento
econémico amedio plazo de la economia espariola.
S e gasto subvencionable supera ese tipo, se
impedira a la Comunidad Auténoma en cuestion
ofrecer servicios de asistencia sanitaria distintos de
los incluidos en la cesta nacional de servicios
sanitarios y se le pedira que aplique medidas que
aumenten la eficiencia Las Administraciones
Autondmicas pueden adherirse a la regla de
manera voluntaria, y los ministros de Hacienda y
de Sanidad, en consulta con €l sector sanitario, han
disefiado incentivos financieros para que
participen. Sin embargo, por e momento no queda
claro cémo van a cumplir muchas Comunidades
Auténomas esta nueva regla ni, en consecuencia,
cudl ser su eficacia a la hora de afrontar los retos
de sostenibilidad a largo plazo que tiene ante si €
sector de la salud publica.
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Recuadro 2.3.1:  Previsiones a largo plazo de la deuda de las Administraciones PUblicas

La trayectoria de la deuda publica se ha simulado conforme a escenarios alternativos. El escenario de
referencia se ha derivado de las previsiones de invierno de la Comision de 2016, en consonancia con la
prevision del tipo de interésimplicito y los porcentajes de deuda publica a corto y largo plazo.

Este escenario de referencia presenta una serie de supuestos técnicos. En primer lugar, en el periodo posterior
a prondstico, € saldo primario estructural se establece en un valor constante igual a proyectado para 2017. El
componente ciclico del saldo primario se calcula utilizando las sensibilidades del equilibrio presupuestario
(especificas del pais) a lo largo del periodo hasta el cierre de la brecha de produccion (2018). En segundo
lugar, se parte del supuesto de que € tipo de interés a largo plazo de la deuda nuevay refinanciada es del 3 %
en términos reales a final del periodo de proyeccion (2026), mientras que el tipo de interés rea a corto plazo
alcanza al fina de ese periodo un valor que es coherente con € tipo de interés real alargo plazodel 3%y «
vaor de la curva de rendimiento de la zona del euro. En tercer lugar, se supone que €l deflactor del PIB varia
linealmente hasta alcanzar €l 2 % en 2020, permaneciendo después constante. En cuarto lugar, en el escenario
de consolidacion se introduce un efecto temporal de retroalimentacién en el crecimiento del PIB (un esfuerzo
de consolidacion fisca de unpunto porcentual reduce el crecimiento de referencia del PIB 0,75 puntos
porcentuales en e mismo afio). En quinto lugar, el gjuste stock/flujo se establece en cero después de 2017. Por
ultimo, a medio plazo, se supone un crecimiento real medio del PIB del 1,7 % entre 2014 y 2021, raentizado
a 1,5 % en 2026.

Grdfico 1:  Deuda bruta, Espaia
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Fuente: Comisién Europea

Segin las previsiones, |la deuda de las Administraciones Piblicas alcanzard un méaximo del 101,2 % del PIB
en 2016 y, a continuacion, seguin las simulaciones, disminuira de forma gradual, aproximadamente hasta el
91 % del PIB en 2026 (el fina del horizonte de proyeccion). Unos supuestos mas favorables de los tipos de
interés nominales y el crecimiento real situarian laratio de deuda en un valor méximo ligeramente inferior, que
disminuiria después hasta un nivel proximo al 86 % del PIB en 2026. En cambio, con supuestos de los tipos de
interés nominales o lainflacién mas desfavorables, laratio de deuda solo caeriaen 2026 a 97 %y a 96 % del
PIB, respectivamente.

Evolucién del sector financiero

aproximadamente a 1,7% y e diferenciad
pertinente con respecto a bono aleméan a unos

A pesar del reciente aumento de la volatilidad
de los mercados financieros internacionales, se
ha seguido confiando en la economia espafiola 'y
en su sector financiero. A principios de febrero
de 2016, € rendimiento de las obligaciones
estatales a diez afios en Espafia ascendio

150 puntos bésicos. Estos niveles son mucho mas
bajos que los niveles correspondientes registrados
en lo dgido de la crisis de la deuda soberana, 1o
cua es reflgo de una mayor confianza, pero
también de la continuada blsqueda a escala
mundial de rendimiento en medio de una
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abundante liquidez de los bancos centrales. Los
precios de las acciones de los principales bancos
espafioles cayeron méas del 25 % interanua en
enero de 2016. Esto ha de verse en € contexto de
las recientes caidas en los mercados de vaores
europeos atribuidas a las preocupaciones sobre €l
impacto que podria tener una desaceleracion
mundial en la economia europea.

2.3. Endeudamiento y desapalancamiento

desciende més rapido que & volumen global de
préstamos. Los préstamos no productivos en el
sector de la construccién, al que corresponde la
mayor parte de estos préstamos, también han
disminuido (Gréfico 2.3.9). Las recientes reformas
en materia concursal quizatengan efectos positivos
en cuanto a reduccién de los préstamos no
productivos.

Grdfico 2.3.7: Volumen de préstamos bancarios al sector
privado en Espaia

Grdfico 2.3.8: Nuevos préstamos al sector empresarial en
Espana
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El ritmo creciente de los nuevos préstamos a
sociedades no financieras est4 limitando la
caida del volumen de crédito. En & segundo
semestre de 2015, los nuevos préstamos a
sociedades no financieras aumentaron en torno a
13% interanual (Grafico 2.3.8). Los nuevos
préstamos inferiores a 1 millon EUR (variable
proxy de préstamos a pymes) aumentaron
aproximadamente un 125% interanua. El
volumen de nuevos préstamos de mas de 1 millén
EUR registr6 una tasa de crecimiento de cas €
15% en el mismo periodo. Los nuevos créditos
compensaran con creces los reembolsos ya en
2016 y es de esperar un volumen creciente de
préstamos al sector empresarial (Grafico 2.3.7).

La calidad de los activos de los bancos
espafioles ha seguido mejorando. La ratio de
préstamos no productivos de los préstamos a
sociedades no financieras y hogares se redujo hasta
llegar d 10,3% en noviembre de 2015 para €l
sector bancario agregado, frente aun 12,7 % €l afio
anterior. La disminucion es bastante uniforme en
empresas de todos los tamafios. Los bancos siguen
engjenando activos defectuosos, cuyo volumen
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Los préstamos reestructurados y refinanciados
siguieron disminuyendo en 2015. Estos
préstamos representaban el 13 % de los préstamos
totales a sector privado a finadles del segundo
trimestre de 2015, frente a 142% dd afio
anterior. Sobre la base de los criterios de
clasificacién del Banco de Espafia, € 49 % de los
préstamos reestructurados y refinanciados eran no
productivos, € 18% subestandar y e 33%
productivos. De modo similar al caso de los
préstamos no productivos, los préstamos
refinanciados y reestructurados muestran  un
elevado grado de concentracion en €l sector
inmobiliario (32 %).

El restablecimiento del acceso del sector
bancario espafiol a los mercados de capitales
garantizo suficiente liquidez en €l sistema. Los
bancos estan diversificando su financiacion,
pasando de un ato grado de dependencia de la
financiacion mayorista a los depdsitos, la
financiacién del banco central y los pactos de
recompra con otras partes. Aunque Siguio



aumentando la proporcién de depésitos privados y
publicos en los balances de los bancos, los
depdsitos privados disminuyeron de forma
marginal, lo que reflgja e mayor atractivo de los
instrumentos de inversion alternativos, como los
fondos de inversion y de pensiones, en un contexto
de baos tipos de interés de los depositos
bancarios. El acceso a los mercados de
financiacién mayorista sigui6é abriéndose, aunque
la cuota de valores negociables en los balances de
los bancos continué disminuyendo. En los nueve
primeros meses de 2015, un mayor nimero de
bancos tomé en préstamo una mayor cantidad de
fondos de los mercados y con rendimientos
significativamente menores que en € mismo
periodo de 2014. En particular, aumento
notablemente la emision de bonos garantizados.
L os bancos tienen disponible un amplio colchén de
garantias para operaciones de mercado y los tipos
repo a tres meses disminuyeron hasta casi € 0 %,
de modo que estén entrando en terreno negativo.

Grdfico 2.3.9: Ratio de préstamos no productivos en
Espana
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La dependencia de los bancos espafioles
respecto del Eurosissema ha aumentado
recientemente de forma marginal, frenando asi
la anterior tendencia a la baja. La necesidad
total neta de financiacion de los bancos esparioles
con respecto a Eurosistema disminuy6 de forma
constante desde su méximo de 389 000 millones
EUR en agosto de 2012 a 124 000 millones EUR
en diciembre de 2015, pero se situd cerca de los
133 000 millones EUR en diciembre de 2015, pues
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podrian  haberse utilizado operaciones de
financiacién a largo plazo con objetivo especifico
(TLTRO) para sutituir instrumentos de préstamo
mas caros. Como primera sefial de la creciente
llegada de préstamos del Eurosistema a la
economia, la capacidad neta de financiacion de los
bancos espafioles que se benefician de la liquidez
de las TLTRO pas6 a ser positiva a finales de
2014.

Gracias a una mayor rentabilidad, los bancos
espanioles incrementaron sus niveles de capital
en e primer semestre de 2015. El constante
descenso de la ratio de préstamos no productivos
desde su méximo en 2013, la disminucion de los
costes de financiaciéon de los bancos y los
esfuerzos sustanciales pararacionalizar y reducir la
estructura del sistema bancario dieron lugar a unos
niveles significativamente mayores de rentabilidad
durante 2014 y el primer semestre de 2015. Los
beneficios consolidados de los bancos espafioles
(incluidas las operaciones exteriores) aumentaron
en 2014 a pesar de que los tipos de interés estaban
a minimo. Esto les permitié incrementar la ratio
de capita de nivel 1 ordinario en 80 puntos
béasicos, hasta e 12,4 %, entre junio de 2014 y
junio de 2015, de modo que actualmente la ratio
total de solvencia superad 14 %. Ademas, algunos
bancos decidieron aumentar el capita durante el
primer semestre de 2015. Un sector bancario
solvente y con una capitalizacion adecuada es
fundamental para e proceso de
desapalancamiento, junto con la concesion de
nuevos préstamos a segmento viable de la
economia.

Aungue ha aumentado de forma significativa,
Se espera que, a largo plazo, la rentabilidad de
los bancos siga siendo tenue, en e contexto de
un entorno prolongado de tipos de interés
bajos. El actua proceso de desapalancamiento de
los hogares y las empresas reduce la capacidad de
los bancos para generar beneficios. La
competencia en € mercado nacional de préstamos
esta haciendo bgar los tipos de interés de los
nuevos préstamos (mas de 100 puntos basicos en e
plazo de un afio), y no hay mucho margen para que
los tipos de interés que pagan los bancos por su
financiacién (especialmente por los depdsitos
minoristas) bajen aln mas con respecto a unos
niveles ya de por si bagos. Los ingresos por
intereses y de explotacion que los bancos
comerciales obtienen de sus carteras de valores
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también estan sufriendo una presién a la baja. A
pesar de una ligera mejora en los mérgenes de
interés netos, € prolongado entorno de tipos de
interés bajos supone un reto para los beneficios de
los bancos, especialmente para aquellos con
carteras no diversificadas que estan muy expuestos
a los préstamos hipotecarios de interés variable.
Por otra parte, a raiz de las recientes resoluciones
judiciales, algunos bancos han decidido retirar sus
clausulas suelo en las hipotecas minoristas y otros
bancos podrian seguir su g emplo. Las turbulencias
observadas en agunas economias emergentes,
concretamente en América Latina, podrian dafiar la
rentabilidad de los bancos més expuestos a estos
mercados.

Lareforma de las cajas de ahorros ha concluido
y se ha introducido un nuevo marco contable
para la SAREB. Es muy hienvenida la reciente
adopcidn de legislacién secundaria para aplicar la
Ley de 2013, sobre las cgjas de ahorros, que
exigia, entre otras cosas, que las fundaciones
bancarias —con participaciones de control en
bancos— crearan un fondo de reserva. En
noviembre de 2015, el Banco de Espafia adopté
una circular que constituye el Ultimo paso en la
gecucion de la Ley. La reforma contribuird a la
sostenibilidad de las cgjas de ahorros en € futuro.
No obstante, no ha habido més avances en la
privatizacion de los bancos de propiedad estatal.
Sin embargo, la entrada en vigor de un nuevo
marco contable para la SAREB, la sociedad de
gestién de activos espafiola, es un paso positivo, ya
que permitira el tratamiento adecuado de los
deterioros de activos y una evolucion adecuada de
los precios de los activos, y ayudara a adaptar las
politicas de desapalancamiento de la SAREB a
unos supuestos de mercado creibles.

Ajuste en el mercado de la vivienda

El mercado de la vivienda muestra signos de
estabilizacién. Tras un intenso gjuste desde la
crisis, el mercado de la vivienda y e sector de la
construccion parecen haber experimentado un
cambio de tendencia. Por primera vez desde 2007,
los precios de la vivienda no subvencionados
aumentaron en 2014 un 18% en términos
nominales. Los precios de vivienda nueva
aumentaron un 4,3% interanua en € tercer
trimestre de 2015 y los de vivienda de segunda
mano, un 4,5%. Por otra parte, en € primer
semestre de 2015, el nimero de transacciones de
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viviendas aumentd un 9,7 % interanual y fue casi
un 40 % mayor que en el primer semestre de 2013,
segun datos del Ministerio de Fomento. A pesar de
estos signos positivos, sigue habiendo un gran
stock de viviendas sin vender. La evolucion del
mercado de la vivienda sigue siendo importante
para la rentabilidad futura de los bancos y € éxito
de la SAREB, la sociedad de gestion de activos
espafiola.

Se ha observado en & mercado espafiol de la
vivienda una diferencia de valoracion negativa.
La diferencia de sobrevaloracion calculada con
respecto a los fundamentos de la oferta y la
demanda —es decir, los precios reales de la
vivienda, la poblacion total, la inversion real en
vivienda, la renta real disponible per céapita y €l
tipo de interés a largo plazo rea— se elimin6 ya
en 2012. Otros indicadores presentan una imagen
menos nitida. Las ratios de asequibilidad
(precio/ingresos) y dividendos (precio/alquiler)
casi volvieron a sus promedios a largo plazo en
2014, pero la diferencia ha empezado a resurgir
con los recientes aumentos de precios
(Gréfico 2.3.10). Una media simple de la
diferencia de asequibilidad, la diferencia de laratio
precio/alquiler y la diferencia caculada con
respecto a los fundamentos de la oferta y la
demanda apunta a unainfravaloracién del 8,6 % en
e segundo trimestre de 2015.



Grdfico 2.3.10: Diferencia de valoracién en el mercado
espanol de la vivienda segin las ratios
precio/alquiler y precio/ingresos
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Se ha avanzado en e desapalancamiento
ordenado del sector privado, pero la deuda de
las Administraciones Publicas sigue siendo
elevada. La reduccion del endeudamiento
dependera ahora en mayor medida del crecimiento
economico. El stock de créditos pendientes sigue
disminuyendo, pero los bancos estén dispuestos a
financiar a sectores menos endeudados y a
sociedades més saneadas. El crecimiento de los
nuevos préstamos sustenta la actividad econémica.
Las condiciones de crédito para las empresas
mejoraron en 2015, como se reflegja en el descenso
de los tipos de interés y de los gastos excluidos
intereses, asi como en la mayor relgjacion de los
requisitos en materia de garantias. Los bancos han
reestructurado su actividad y la calidad de sus
activos hamgorado, como muestra lareduccién de
la raio —alin elevada— de préstamos no
productivos. La rentabilidad del sector bancario ha
ido en aumento, pero sigue dependiendo en gran
medida de la disminucion de los costes de
financiacién y de la menor necesidad de cobertura
de las pérdidas crediticias. Aunque €
endeudamiento se hareducido en € sector privado,
se espera que la deuda de las Administraciones
Plblicas acance su cota maxima en 2016 y se
mantenga a un nivel elevado a medio plazo s las
politicas no cambian.

2.3. Endeudamiento y desapalancamiento
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2.4. AJUSTE DEL MERCADO LABORAL

La situacion del mercado laboral ha meorado
en € contexto de una recuperacion econoémica
gradual. Después de casi seis afios de predominio
de la destruccion de empleo, e crecimiento del
empleo pasd a ser positivo a principios de 2014. La
tasa de actividad (personas con edades
comprendidas entre 20 y 64 afios) se estabiliz6 en
2014 tras aumentar durante la crisis, debido
principalmente a una mayor participacion de las
mujeres (que compensd con creces e descenso del
empleo entre los hombres) y a la reduccién de la
poblacién en edad de trabgjar, ambas cosas
resultantes tanto de los flujos de emigracion netos
(-225 000 en 2013) como del enveecimiento de la
poblacién. El empleo aument6 un 3,1 % (546 000
puestos de trabajo) desde el comienzo hasta €l
tercer trimestre de 2015, mayoritariamente en el
sector de los servicios (+413000 puestos de
trabajo). También se registr6 un aumento en la
industriay la construccion (53 000 en cada caso).

El desempleo se esta reduciendo, pero su
duracion media va en aumento, y € desempleo
juvenil sigue siendo muy elevado. Tras alcanzar
su nivel méximo a mediados de 2013, la tasa de
desempleo cayd a 21 % en € cuarto trimestre de
2015, lo que representa una reduccién de 2,8
puntos porcentuales durante los dltimos doce
meses. Sin embargo, con casi cinco millones de
parados, Espafia sigue siendo e pais con la
segunda tasa de desempleo mas alta de la UE. El
desempleo de larga duracion (es decir, de méas de
un afo) esta disminuyendo, pero e desempleo de
muy larga duracién (es decir, de méas de dos afios)
disminuye a un ritmo mas lento y con riesgo de
hacerse estructural. En €l tercer trimestre de 2015,
los desempleados de larga duracién constituian el
51 % del desempleo total, frente a 53,4 % un afio
antes. Durante el mismo periodo, la proporcién de
desempleados de muy larga duracion aumenté
ligeramente, del 33,9 % al 34,6 %.

El desempleo juvenil también ha disminuido,
pero sigue siendo muy elevado. A medida que
mas jovenes empezaron a trabajar 0 a estar
inscritos en educacion o formacion, la tasa de
desempleo de las personas de 15 a 24 afios pasd
del 51,8 % en €l cuarto trimestre de 2014 a 46,4 %
en € cuarto trimestre de 2015. El porcentagje de
jovenes sin trabgo ni estudios ni formacion
(«ninis») pasd del 20,8% a 18,5% segin los
datos nacionales, mientras que la tasa de actividad
se mantuvo sin cambios, lo que indica que una

mayor proporcién de jovenes se esta matriculando
en cursos de educacion o formacién.

El cambio de tendencia en la dinamica del
desempleo coincidié en general con e cambio a
positivo del crecimiento del PIB. La prontitud de
la reaccion del desempleo a crecimiento del PIB
real ha sido bastante inusual (Gréfico 2.4.1), pues
e desempleo generalmente responde con retraso a
las mejoras de la situacion econdémica y solo
cuando el crecimiento del PIB ha alcanzado un
determinado umbral para compensar € efecto del
aumento de la oferta de mano de obra y el
crecimiento de la productividad laboral .

Grdfico 2.4.1: Tasa de desempleo y crecimiento del PIB y
del empleo en el sector de mercado
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(1) En el sector de mercado no se incluyen las
Administraciones PUblicas, la educacion y la sanidad.
Fuente: Eurostat y cuentas nacionales

Los salarios siguieron aumentando a un ritmo
moderado en 2015, en un contexto de mejora de
las condiciones del mercado laboral. La
remuneracion horaria nominal  por empleado
aument6 un 0,1 % en el tercer trimestre de 2015,
en comparacion con € mismo periodo de 2014.
Esto, combinado con un pequefio aumento de la
productividad laboral del 0,2%, implica unos
costes laborales unitarios nominales en general
estables (+ 0,1 %). Sin embargo, la estabilidad de
los salarios se dio en un contexto de inflacién
negativa, lo que se tradujo en un aumento de los
salarios reales del 0,7 % durante el mismo periodo.
Estas cifras sugieren una continuacion de la
tendencia de moderacion salaria iniciada en 2010
(Gréfico2.4.2), incluso en una fase de
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Recuadro 2.4.1: El nuevo Acuerdo para el Empleo y la Negociacion Colectiva
marca un cambio de tendencia

El 8 de junio de 2015, las principales organizaciones sindicales y patronales representativas firmaron €l
nuevo Acuerdo para e Empleo y la Negociaciéon Colectiva 2015, 2016 y 2017. El principal objetivo
declarado es la creacién de empleo estable y de calidad, con referencias especificas a la contratacion de
jovenes, la formacion y cudificacion profesional, los procesos de reestructuracion, los derechos de
informacion y consulta, la seguridad y la salud en € trabajo y la igualdad de oportunidades. Tras las
reformas de la negociacion colectiva introducidas en 2012, podria considerarse que € Acuerdo promueve la
coordinacién de la negociacion descentralizada, ofreciendo orientaciones para € nivel intersectorial, pero
flexibilidad para el nivel de empresa. El Acuerdo permitira crear empleo y aumentar la competitividad de las
empresas, a tiempo que incrementard € poder adquisitivo de los trabajadores en los sectores o las
comunidades autéonomas en los que los aumentos de la productividad [o permitan. Los regimenes de renta
minima no estan cubiertos por este nuevo Acuerdo.

Se espera que € nuevo Acuerdo ayude a adaptar €l mercado labora a la recuperacion econémica. En é se
fija un incremento salarial del 1% en 2015 y del 1,5 % en 2016; mientras que las referencias para 2017
seran la evolucion del PIB (no lainflacion) y las perspectivas macroecondmicas del Gobierno. Este Acuerdo
ha marcado un cambio de tendencia con respecto a los dos anteriores de 2010 y 2012, que acabaron con una
congelacién salarial. El incremento real de los salarios negociados a nivel naciona ha sido menor que €
objetivo en 2015, pero, aun asi, coherente con un aumento del poder adquisitivo de los saarios, en un
contexto deinflacién negativa.

El Acuerdo ha abierto a los negociadores la posibilidad de tener en cuenta la situacion especifica de la
empresa, € sector o la comunidad auténoma. Si bien no hay pruebas de que la proporcion de trabajadores
cubiertos por convenios a nivel de empresa haya aumentado, los datos muestran una diferenciacion salarial
entre sectores y comunidades autonomas. Desde & comienzo hasta € tercer trimestre de 2015, los salarios
nominales aumentaron moderadamente en la industria en diez de las diecisiete comunidades autonomas, y
en |os servicios en doce de ellas, y disminuyeron en € resto. Los incrementos salarial es se dieron sobre todo
en aguellas con un mayor crecimiento econdmico y una mayor reduccion de la tasa de desempleo. Sin
embargo, esas evoluciones solo podrian confirmarse durante un periodo més largo y con un seguimiento
continuado de la evolucion salarial anivel autondmico y sectorial, asi como con datos sobre la evolucion de
la productividad.

recuperacion econdmica 'y descenso  de
desempleo. Los salarios negociados a escaa
sectorial contribuyeron a esta tendencia, con un
aumento global del 0,6 % en 2014 y del 0,8 % en
2015, por debajo del umbral del 1% fijado para
2015 en e dltimo convenio de negociacion
colectiva interprofesional (Véase el
recuadro 2.4.1).
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2.4. Ajuste del mercado laboral

Grdéfico 2.4.2: Salarios y coste laboral unitario
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Fuente: Comisién Europea segun datos de Eurostat

Las moderadas reivindicaciones salariales
podrian ser reflejo de un cambio en €l entorno
de fijacion de los salarios, pero no hay pruebas
de que la negociacion colectiva a nivel de
empresa esté aumentando. La reforma de 2012
establecid que los convenios a nivel de empresa
deben prevalecer sobre los sectoriales en una serie
de ambitos y amplié las posibilidades de que las
empresas se excluyeran voluntariamente de
convenios colectivos y de que se introdujeran
cambios unilaterales en las condiciones de trabajo.
Sin embargo, si bien el crecimiento moderado de
los salarios negociados a nivel sectorial podria
haber incorporado los efectos de la reforma, la
aceptacion de los convenios a nivel de empresa
sigue siendo lenta (Gréfico2.4.3). De hecho,
aunque la mayoria de los nuevos convenios (el
79 % en 2015) se firmaron a nivel de empresa, €
porcentaje de trabajadores que cubren es muy bajo
e incluso disminuye con €l tiempo [solo el 6,7 %
de todos los trabajadores cubiertos por convenios
colectivos y € 4,2 % de los cubiertos por nuevos
convenios firmados en 2015, en comparacion con
d 83% y d 11,8%, respectivamente, en
2014(*"].

(*) Si se tienen en cuenta las «nuevas unidades de
negociaci6n», es decir, contratos que se firman por primera
vez, la proporcién de trabajadores cubiertos por convenios
a nivel de empresa es mas elevada (9,5 %), pero, aun asi,
inferior a la cifra correspondiente registrada en 2014
(33,6 %).

Grdfico 2.4.3: Cobertura de la negociacién colectiva a
nivel de empresa
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(1) Las cifras de 2014 y 2015 son provisionales.
Fuente: Fuente: Ministerio de Empleo y Seguridad Social

El crecimiento salarial moderado ha ayudado
en general al reequilibrio macroeconémico. Los
resultados de un andlisis comparativo de los
salarios realizado a escala de la UE(*®) muestran
que, en 2014, los salarios nominales crecieron en
Espafia por debajo de una prediccién basada en
fundamentos econdmicos (es decir, crecimiento de
los precios nacionales, e desempleo y la
productividad) y por debgjo de la tasa coherente
con un vaor constante del tipo de cambio real
efectivo. Las actualizaciones para 2015 basadas en
las previsiones de otofio de la Comision Europea
confirman este andlisis, 1o que sugiere que €l
crecimiento de los salarios en 2015 seriainferior a
los dos valores de referencia en un 0,7 % y un
3,3 %, respectivamente.

El crecimiento de los salarios fue mas sostenido
en los sectores comerciables que en los no
comerciables (Grafico2.4.4). Esto esta en
consonancia con un aumento relativo de la
productividad laboral en los primeros sectores y
con lareasignacion continua de la mano de obra en
esa direccion en los Ultimos cinco afios (Véase la
seccién 2.1).

(*®) Arpaia, A.y Kiss, A.: «Benchmarks for the assessment of
wage developments: Spring 2015», Analytical Web Note
2/2015, DG EMPL.



Grdéfico 2.4.4: Crecimiento de los salarios en los sectores
comerciables y no comerciables
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1) Los sectores que se consideran comercializables son:
agricultura; industria (excluida la construccidn); comercio,
transporte, hosteleria; e informacién y comunicacion.

2) Los sectores que se consideran no comerciables son:
construccién; actividades financieras y de seguros;
propiedad inmobiliaria; actividades profesionales,
cientificas, técnicas y de apoyo; arte, ocio y servicios de
reparacioén del hogar; y servicios no de mercado, incluidos
Administracién Publica, defensa, seguridad social,
educacién, sanidad y servicios sociales.

Fuente: Comisién Europea segun datos de Eurostat

Las reformas adoptadas entre 2012 y 2014
parecen haber amortiguado la caida del empleo
y haber acelerado su recuperacion. Entre e
primer trimestre de 2012 y el cuarto trimestre de
2013, e empleo disminuyé un 5%, lo que
equivale a una pérdida de més de 600 000 puestos
de trabgjo. Estas pérdidas casi se recuperaron en
los trimestres siguientes. Una prediccion de
empleo basada en la relacion anterior ala reforma
con e crecimiento del PIB(*°) sugiere que, en
ausencia de reformas, se habrian perdido otros
400 000 puestos de trabajo y e empleo habria
comenzado a crecer de nuevo solo unos pocos
meses después, en e segundo trimestre de 2014; la
recuperacion del empleo habria sido también més
suave (Grafico 2.4.5). Esto indica que €l mercado
laboral es ahora capaz de generar crecimiento del

(**) Lasreformas exhaustivas tardan en gjercer sus efectosy los
impactos de las politicas son dificiles de separar de otros
factores econdmicos. Teniendo presentes estas reservas, 10s
efectos de la reforma pueden deducirse comparando la
evolucién posterior a la reforma con la evolucion prevista
en funcion de las relaciones previas a la reforma con las
principal es variabl es subyacentes.

2.4. Ajuste del mercado laboral

empleo con un crecimiento del PIB menor que en
las condiciones previas alareforma.

Grdfico 2.4.5: Evolucién del empleo en los sectores no de
mercado
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El empleo previsto sin la reforma es el empleo derivado de
una regresiéon del crecimiento del empleo en relacién con
el crecimiento del PIB y el crecimiento retardado del
empleo. Periodo de estimacion: segundo trimestre de 1996
a primer trimestre de 2012. Regresion estimada del
crecimiento del empleo = - 1,2 + 0,33, crecimiento del
empleo (- 1) + 1,15, coeficientes de crecimiento del PIB
estadisticamente significativos al 1 %.

Fuente: Comision Europea segun datos de Eurostat y de la
OCDE.

Es probable que lareforma de 2012 haya tenido
un efecto positivo, pero reducido, sobre la
contratacién y que al mismo tiempo haya
ayudado a limitar la destruccién de empleo
durante e segundo agravamiento de la crisis.
L as fluctuaciones del desempleo son inducidas por
las variaciones a lo largo del ciclo de la tasa de
obtencion de empleo y la tasa de pérdida de
empleo. Al inicio de la crisis de 2008, la tasa de
contratacion cay6 drésticamente y solo empez6 a
repuntar a finales de 2013, manteniéndose muy por
debgjo de sus niveles previos a la recesion
(Gréfico 2.4.6). Segun € comportamiento ciclico
previo a la reforma de la ratio oferta de empleo /
desempleo, latasa prevista de obtencién de empleo
habria empezado a mejorar solo a partir de
mediados de 2014 'y  habria estado
aproximadamente un punto porcentual por debajo
de latasareal en € primer trimestre de 2015. Las
mejoras de la tasa de pérdida de empleo han sido
significativas, con unas tasas de destruccion de
empleo que ya a finales de 2014 habian vuelto
aproximadamente a los niveles anteriores a la
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recesion, cuando, segin nuestras estimaciones,
habrian seguido siendo elevadas en ausencia de
reformas. Como puso también de manifiesto la
evauacion preliminar que hizo la OCDE de la
reforma del mercado laboral de 2012, estas
pruebas sugieren que la reforma consiguié reducir
la tasa de pérdida de empleo, sobre todo merced a
una mayor flexibilidad interna, si bien el efecto en
las nuevas contrataciones fue més limitado
(Gréfico 2.4.7)(%).

Grdfico 2.4.6: Evolucion de la tasa de obtencién de
empleo antes y después de la reforma
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La tasa de obtencion de empleo prevista sin la reforma es
la tasa de obtencién de empleo derivada de una
regresion de la tasa de obtencién de empleo en relacién
con la ratio oferta de empleo / desempleo (OE/D)
estimado para el periodo anterior a la reforma (es decir,
del segundo trimestre de 1996 al primer trimestre de 2012).
La funcién de correspondencia estimada es log (f) =

0.89 + 0,41 *log (OE/D), coeficientes estadisticamente
significativos al 1 %.

Fuente: Comisién Europea segun datos de Eurostat y de la
OCDE.

(*) OCDE: The 2012 Labour Market Reform in Spain: A
Preliminary Assessment, OECD Publishing, 2014.
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Grdfico 2.4.7: Evolucién de la tasa de pérdida de empleo
antes y después de la reforma
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La tasa de pérdida prevista sin la reforma es la tasa de
pérdida derivada de una regresion de la tasa de pérdida
de empleo sobre la ratio oferta de empleo /desempleo
estimada para el periodo anterior a la reforma (es decir,
en el periodo comprendido enfre el segundo trimestre
del1996 y el primer trimestre de 2012). La ecuacion
estimada para la tasa de pérdida es log (f) = 1,79-0,42 *
log (V/D); coeficientes estadisticamente significativos al
1%.

Fuente: Comision Europea segUn datos de Eurostat y la
OCDE.

L as bajas tasas de obtencién de empleo se han
traducido en un alto porcentaje de desempleo
de larga duracién. Al inicio de la crisis, €
deterioro de la tasa de obtencion de empleo
afectaba a todas las duraciones del desempleo
(Gréfico 2.4.8), lo que apunta a una insuficiencia
generdlizada de demanda de mano de obra. A
medida que la recuperacion empezé a afianzarse,
las tasas de obtencién de empleo comenzaron a
aumentar, sobre todo en el caso de los parados de
corta duracién, mientras que las mejoras parecen
relativamente limitadas para aquellos que llevaban
desempleados seis meses o més. Con la
persistencia de bajas tasas de creacién de empleo,
un porcentgje creciente de parados puede sufrir
largos periodos de desempleo.
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Grdfico 2.4.8: Tasa de obtencidén de empleo en funcién de
la duracién del desempleo

Grdfico 2.4.9: Desempleo de larga duracién por nivel de
cuadlificacion
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Fuente: Comisién Europea sobre datos de Eurostat.

Cas € 60 % de los parados de larga duracién
estan poco cualificados y tienen menos
posibilidades de encontrar empleo. Aunque la
economia espafiola sigue empleando a una mayor
proporcion de trabajadores poco cudificados que
el resto de la UE, esta proporcién es inferior a la
registrada antes de la crisis. En 2014, un tercio de
los trabajadores eran poco cualificados, frente al
42 % antes de la crisis, lo que parece indicar que la
demanda de mano de obra se orienta hacia una
exigencia de aptitudes mas €elevadas (Véase
también infra las pruebas del aumento del
desgjuste de las aptitudes). Puesto que periodos de
desempleo més prolongados van asociados a la
depreciacion de las aptitudes y una menor
empleabilidad, la €evada proporcion de
trabgjadores poco cudificados entre los
desempleados de larga duracion con una baja
participacion en la formacion es uno de los
principales problemas en Espafia (Gréfico 2.4.9)

(1) DLD: Desempleo de larga duracién
Fuente: Comision Europea.

La persistencia de una tasa elevada de
desempleo de larga duracién implica que €
desempleo se ha hecho crénico. En € tercer
trimestre de 2015, la tasa de desempleo de larga
duracion (més de un afio) se situd en € 11,1 % de
la pablacion activa, frente a 12,9 % un afio antes.
Durante € mismo periodo, la proporcion de
desempleados de muy larga duracion (es decir,
més de dos afios) pasd del 82% a 7,6%. La
curva de Beveridge (Gréafico 2.4.10), que muestra
la relacion entre la tasa de desempleo y una
variable proxy para las ofertas de empleo no
cubiertas, parece indicar que la crisis provoco una
importante caida de la demanda de mano de obra
sin mayores consecuencias en términos de
emparegjamiento hasta 2010 y, a continuacién, un
deterioro progresivo  del proceso  de
empargjamiento entre oferta y demanda, con e
consiguiente aumento del desempleo estructural
(los movimientos de la curva indican variaciones
en la eficiencia del empargjamiento). Con la
mejora de las condiciones del mercado laboral, €l
nimero de puestos de trabgo vacantes ha
repuntado, lo cua es el patron que se espera en
respuesta al aumento de la demanda de mano de
obra. No obstante, los datos no permiten
determinar facilmente si, durante la recuperacion,
e desempleo y las ofertas de empleo seguirén
mejorando a ritmos diferentes sin mejora del
proceso de empargjamiento 0 S este mejorard
ciclicamente en respuesta a las meores
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perspectivas econdmicas(*). Los movimientos de
la curva que indican un deterioro del proceso de
emparejamiento/contratacion pueden ocurrir  por
varias razones, y todas pueden aplicarse a la
situacion espafiola. En primer lugar, e actua
proceso de reasignacion de puestos de trabgjo en la
economia podria dar lugar, de prolongarse, a un
deterioro estructural del emparejamiento entre
puestos de trabajo vacantes y desempleados y, en
Ultima instancia, a un incremento del desempleo
estructural. En segundo lugar, la actua oferta de
mano de obra no se gusta a la diversidad en la
composicion de la demanda en términos de
aptitudes, sector, ubicacién geografica, etc. En
tercer lugar, lafalta de eficacia de las instituciones
del mercado laboral (por eemplo, asistencia y
apoyo en la busgueda de empleo) puede afectar al
empargjamiento entre desempleados y puestos de
trabajo vacantes.

Grdfico 2.4.10: Curva de Beveridge para Espana
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se utiliza como variable proxy para las vacantes.

Fuente: Eurostat, Encuesta de consumidores y empresas

Las estimaciones del desempleo estructural
parecen indicar que se mantiene la atonia del
mercado laboral. Una variable proxy que se
utiliza normalmente para el desempleo estructural
es la tasa de desempleo no aceleradora de los

(") Se sabe que la adaptacion a los shocks de la demanda de
mano de obraimplica una desviacién temporal de latasade
desempleo de la curva de Beveridge y que ello puede
manifestarse en un cambio en dicha curva (p. §.,
Blanchard y Diamond, 1989).
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salarios  (NAWRU)(®), que, segin las
estimaciones de la Comisién, se situd en el 18,5 %
en 2014 en Espaia. El reciente aumento de la
NAWRU puede atribuirse al mal funcionamiento
persistente de los mercados de productos y de
trabajo (Véase la seccion 2.5). Sin embargo, datos
recientes apuntan a que las estimaciones de la
NAWRU pueden ser més bien prociclicas(*®) y que
la persistencia de los shocks de la demanda pueden
tener efectos duraderos en esta tasa. En el caso de
Espafia, las rigideces salariales derivadas de la
devada tasa de desempleo  estructura
posiblemente se acentlien por e elevado porcentaje
de desempleados de larga duracion, cuya
intensidad de busqueda de empleo suele ser
inferior (gjerciendo, de este modo, una menor
presiéon ala bgja en los salarios) y por la aparicion
de desgjustes entre las aptitudes ofertadas y
demandadas, como se explica con mas detalle a
continuacion.

El desajuste entre las aptitudes ofertadas y
demandadas puede explicar la persistencia de
una elevada tasa de desempleo. La crisis provocé
un cambio en la composicion del empleoy €l valor
afadido, del sector no comerciable a sector
comerciable, necesario para apoyar €l reequilibrio
de la balanza de pagos. Desde 2008, la destruccién
de empleos en los sectores de la construccion y €l
comercio, € transporte y las comunicaciones
representd mas de dos tercios del total de la
disminucién del empleo. El cambio registrado en
la composicién sectorial del  empleo vino
acompafiado de un aumento del desgjuste entre las
aptitudes ofertadas y demandadas. El gréfico
2.4.11 reflgja la tasa de desempleo y el desgjuste
entre la composicién de las aptitudes de la
poblacién en edad de trabgjar y la de las aptitudes
de las personas con trabajo, una variable proxy de
las aptitudes demandadas por e mercado

(* LaNAWRU es la tasa de desempleo a la que los salarios
reales aumentan en consonancia con el incremento previsto
de laproductividad del trabajo, es decir, de acuerdo con los
costes laborales unitarios reales constantes. Es una funcién
positiva de margenes de precios (un indicador del grado de
competencia en los mercados de productos), mérgenes
salariales (una variable proxy del poder de negociacién
sdaria de los trabagjadores), y la ratio entre salario de
reserva y productividad real (una medida indirecta de las
prestaciones por desempleo 'y otros factores
institucionales).

(®) Orlandi, F. (2012): «Structural unemployment and its
determinants in the EU countries»; European Economy,
Economic Papers 455, mayo de 2012



laboral(®*). El desgjuste de las aptitudes iba
aumentando poco a poco antes de la crisis y se
dispar6 como respuesta a los shocks de la
reasignacion sectorial masiva.

Grdfico 2.4.11: Desajuste de las aptitudes y tasa de

desempleo
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unos grupos es del 100 % y la de otfros grupos es del 0 %).
Fuente: Kiss, A.y A. Vandeplas (2015)

La movilidad laboral geografica de los
desempleados sigue su tendencia descendente:
d 3,7 % de los desempleados cambi6 de municipio
en 2015, frente al 5,6 % en 2010. Aunque siguen
existiendo diferencias regionales importantes, la
movilidad predomina entre los jovenes (el 4,9 %
de las personas empleadas tienen edades
comprendidas entre 16 y 34 afios), los trabajadores
con contratos temporales y los trabajadores de
origen extranjero. En conjunto, € 81,4 % de los
parados han vivido en el mismo municipio durante,
a menos, cinco afios, y solo e 3,6% se ha
desplazado a otra Comunidad Auténoma en busca
de empleo. La transferibilidad de las prestaciones
de seguridad socia(®), la informacion sobre el
mercado laboral (*) y los precios de |a vivienda(*")

(*) Kiss, Ay A. Vandeplas (2015)

(®) «Informe sobre los sistemas de rentas minimas en Espafia»,
2014, Red europea de renta minima.

(%) Making the most of EU Labour Mohility, informe de un
grupo de trabajo del CEPS, Bruselas, 2014.

(*) Housing in Spain in the Twenty-First Century,
http://www.foessa.es/publicaciones download.aspx?d=50
75
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son factores que obstaculizan la movilidad laboral
intrarregional.

La dualidad contribuye a la pobreza de los
ocupados y constituye un obstaculo para el
crecimiento de la productividad y la
reasignacion intersectorial. Una de las
caracteristicas del mercado laboral espafiol es la
coexistencia de un grupo de trabgjadores mas
protegidos, con contratos indefinidos menos
afectados por los flujos de entrada y salida del
mercado laboral, y un gran porcentaje de
trabajadores temporales, que han soportado € peso
del guste. La importante rotacién de la mano de
obra, derivada de la elevada incidencia del empleo
temporal, no invita a invertir en capital humano,
mientras que la proteccion del empleo fijo
obstaculiza la reasignacion  intersectorial,
desincentivando la movilidad laboral de estos
trabajadores. Tras desplomarse en las primeras
fases de la crisis, la proporcion de contratos
temporales se estahiliz6 en niveles muy altos; en el
primer semestre de 2015, representaban alrededor
de una cuarta parte del total de los contratos, la
segunda cifra més alta de la UE. Méas del 70 % de
todos los contratos temporales se caracterizan por
una duracién media de menos de seis meses, |0 que
limita el acceso ala prestacién por desempleo, que
requiere un periodo minimo de actividad de doce
meses. Ademéds, en 2014, & 23% de los
trabajadores con contrato temporal se encontraban
en riesgo de pobreza en Espafia (frente a un 15,6 %
en la UE), en comparacion con el 5,9 % de los
trabajadores con contrato indefinido. EI mayor
riesgo de pobreza va asociado a una mayor
incidencia del trabajo a tiempo parcia
(involuntario) y a una penaizacién salarial con
respecto a los trabgjadores fijos (que la OCDE
estima en e 18%, una vez examinadas las
caracteristicas individuales)(*®). Por otra parte, las
tasas de transicion son bgjas, ya que solo € 12 %
de los trabgjadores temporales de Espafia pasd a
tener un contrato indefinido en 2014, frente a un
23 %enlaUE.

La disminucion del tamafio de los sectores que
utilizan elevados porcentajes de contratos
temporales (por g emplo, la construccion) puede
reducir la incidencia de los contratos

(*® OCDE (2015): In It Together: Why Less Inequality Benefits
All, OECD Publishing, Paris.
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temporales(*). Del millén aproximadamente de
pérdidas de empleo temporal en e sector de
mercado (es decir, excluida la Administracion
Plblica) entre 2008 y 2010, més de 410 000
tuvieron lugar en el sector menguante de la
construccion. Puesto que las reformas del mercado
laboral buscaban facilitar un reequilibrio —
mediante el aumento de la capacidad de respuesta
de los sdarios relativos a las diferencias de
productividad intersectorial y la meora de la
negociacion colectiva, a fin de reflgjar mejor el
alcance del gjuste de los costes laborales a nivel de
empresa—, pueden contribuir ademas a reducir la
dualidad. Sin embargo, la actua tasa de
reasignacion intersectorial del empleo podria no
ser suficiente para reducir la proporcion de empleo
temporal en los sectores no de mercado (incluidala
Administracion Pablica), que representa un tercio
del total del empleo temporal y arededor del 30 %
del empleo total.

El aumento del trabajo a tiempo parcial podria
surgir como una nueva faceta de la
segmentacién del mercado laboral. A pesar del
ligero aumento de la media de horas de trabajo en
los convenios colectivos, € nimero real de horas
trabajadas contintia siendo bgjo. Ello puede reflejar
nuevas formas de dualidad entre trabgjadores a
tiempo completo y trabagjadores a tiempo parcial.
La proporcion de trabgo a tiempo parcia ha
registrado un fuerte aumento, pasando del 12,2 %
en 2005 acas € 16 % en 2014, aunque todavia es
inferior alamedia de la UE (19,6 %). No obstante,
en e tercer trimestre de 2015, el 70% de los
trabajadores a tiempo parcial y el 60% de las
trabajadoras a tiempo parcial deseaban tener un
empleo a tiempo completo. El riesgo de pobreza
entre las personas con un empleo a tiempo parcial
aumentd drasticamente, pasando del 18,7 % en
2013 ad 22,9% en 2014, lo que contribuyd al
aumento global de la pobreza entre la poblacién
ocupada, de un 10,6 % en 2013 a un 12,6 % en
2014. El plan especifico para luchar contra la
segmentacion laboral acordado en e acuerdo
tripartito de 29 de julio de 2014 ain no se ha
desarrollado.

(*®) El porcentaje de empleo temporal en la construccion sobre
el empleo temporal total en la economia de mercado pasd
del 27 % en 2008 a 10 % en 2014; por €l contrario, en los
sectores minorista y de la hosteleria paso, respectivamente,
de cercadel 27 % a 36 % del empleo total en los sectores
de mercado.
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Aunque los flujos de empleo estan dominados
por los contratos temporales, € nimero de
contratos indefinidos suscritos recientemente
estda aumentando, aunque a un ritmo muy lento.
El grafico 2.4.12 presenta los contratos indefinidos
y temporales suscritos recientemente; las lineas
verticales indican las modificaciones en la
normativa de |os contratos indefinidos desde 1995.
En 1997, se introdujo un nuevo contrato
indefinido, con indemnizaciones menores en caso
de despido improcedente y bonificaciones para las
empresas que ofrecieran contratos indefinidos. En
2006, se introdujeron incentivos para la
contratacion indefinida. Por dltimo, la reforma de
2012 combind menores indemnizaciones por
despido con incentivos financieros adicionaes
para la contratacién indefinida, con contratos més
flexibles en las pymes. Después del aumento
temporal registrado tras la introduccion del
contrato indefinido para emprendedores(*®), en el
segundo trimestre de 2013 & nimero de nuevos
contratos indefinidos bajé hasta los niveles
anteriores a la reforma de 2012, repuntando de
nuevo a finaes de 2013, con la gradua
desaparicién de laincertidumbre y tras tocar fondo
e ciclo econémico. El gréfico sugiere que la
reduccion de los costes del despido combinada con
ayudas a la contratacién indefinida tiene més
probabilidades de cambiar de forma permanente la
tasa de creacion de empleo con contrato
indefinido. EI aumento del empleo fijo se ha
producido a pesar de la baja tasa de utilizacion del
contrato indefinido en las pymes. Sin embargo, la
proporcién de nuevos contratos temporales sigue
siendo elevada.

(*) Este nuevo contrato de trabajo, en vigor hasta que el paro
se sitlie por debajo del 15 %, tiene un periodo de prueba de
un afio y diferentes incentivos fiscales y esta reservado para
la contratacion en empresas de menos de 50 empleados.



Grdfico 2.4.12: Contratos temporales e indefinidos suscritos
recientemente
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A pesar de las recientes mejoras, los elevados
niveles de desempleo de larga duracién, €
desajuste de las aptitudes y la dualidad del
mercado laboral siguen siendo retos
importantes que no se abordan plenamente en
€l marco de actuacion actual. En 2014 y 2015 se
adoptaron varias medidas para hacer frente a estos
retos y promover un gjuste del mercado laboral:
desde la introduccién de incentivos a empleo y la
adopcion de nuevos programas de medidas activas
de empleo, afin de megjorar laempleabilidad delos
grupos con dificultades de (re)insercién laboral,
hasta €l refuerzo de las instituciones del mercado
laboral, como los servicios publicos de empleo.
Sin embargo, la eficacia de estas medidas sigue sin
estar clara (Véanse mas detalles infra). Las
modificaciones frecuentes del marco reglamentario
y lafalta de coordinacion entre las instituciones del
mercado laboral de la Administracion Central y las
Administraciones Autonémicas pueden estar
obstaculizando la eficacia global de estas paliticas
para lograr que la poblacion se (re)incorpore a
mundo laboral.

Los incentivos para promover la contratacion
indefinida muestran un impacto limitado, ya
que la utilizacion de las nuevas medidas sigue
siendo baja. En este ambito, la tarifa plana de
100 EUR de cotizacion a la Seguridad Socia fue
sustituida en marzo de 2015 por una exencion para
los primeros 500 EUR percibidos, beneficiando asi
los perceptores de rentas méas bajas, como los
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jovenes y los trabgjadores poco cualificados.
Ademés, la nueva medida aprobada en 2014
relativa a una bonificacion de 300 EUR por la
contratacion de jovenes inscritos en la Garantia
Juvenil se siguid aplicando durante 2015. No
obstante, hasta la fecha, los efectos de estas
bonificaciones para fomentar la creacion de
puestos de trabajo con contratos indefinidos siguen
siendo poco claros(*)) y los costes asociados a
estas medidas en términos de ingresos de la
Seguridad Social pueden no quedar compensados
por los mayores niveles de empleo.

La aplicacion de las recientes reformas de las
politicas activas de empleo sigue siendo dificil.
De los 400000 beneficiarios previstos del
Programa de Activacién para el Empleo, aprobado
en diciembre de 2014, hasta septiembre de 2015
solo se recibieron 120000 solicitudes (de las
cuaes se aprobaron 71 000). Ello puede indicar
una capacidad administrativa desigual, un exceso
de burocracia y mecanismos de difusion poco
eficaces. Tampoco se dispone de informacién
sobre la eficacia del Programa de Recualificacion
Profesonal  PREPARA, creado para la
recualificacién profesiona de las personas
desempleadas que hayan agotado su proteccién por
desempleo y apoyar la vuelta a trabgjo de sus
beneficiarios. La coordinacién entre las
instituciones del mercado labora de la
Administracion Central y las Administraciones
Autondmicas no esta resultando eficaz ala hora de
prestar una ayuda personadizada y facilitar el
acceso o lareincorporacién a mercado laboral.

El gasto en paliticas activas de empleo sigue
siendo bajo, a pesar del aumento previsto para
2016. Durante la crisis, tanto el gasto en medidas
activas de empleo como la proporcién de
desempleados cubiertos por estas medidas se
redujo considerablemente, debido en parte a la
fuerte subida del gasto necesario para apoyar la
renta de los nuevos desempleados. Aunque el
presupuesto de 2016 previsto para las politicas
activas se incrementara en un 10 % con respecto al
de 2015, sigue estando por debajo de los niveles de
2010.

() Informe de supervision posterior a programa, Espafia,
otofio de 2015, Comisién Europea.
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La capacidad de los servicios publicos de
empleo de ofrecer orientacion individualizada y
eficaz, asi como ayuda en la busqueda de
empleo, sigue siendo limitada. A pesar de los
objetivos estructurales previstos en € marco de la
Estrategia Espafiola de Activacion para el Empleo
2014-2016 para modernizar los servicios publicos
de empleo, hasta ahora no se han tomado medidas
para aumentar la asistencia, en particular para las
personas més alejadas del mercado laboral. El
Servicio Publico de Empleo Estatal redujo su
persona un 13,4 % entre 2011 y 2014. En este
contexto, es probable que el nuevo programa para
los desempleados de larga duracién, anunciado
para 2016, aumente la carga de trabago del
personal de este servicio. El porta Unico de
empleo creado en 2014 puede contribuir a la
mejora de la movilidad de los trabajadores, pero
actualmente el nimero de ofertas de empleo que
presenta sigue siendo bajo. La cooperacién entre
los servicios publicos de empleo de las
Comunidades Auténomas y las agencias de
colocacion privadas aln es marginal. Las agencias
privadas ofrecen servicios limitados de
intermediacion, sobre la base de las subvenciones
concedidas por € servicio nacional de empleo. La
cooperaciéon entre los servicios sociales y los
servicios de empleo también varia mucho de una
Comunidad Auténoma a otra, lo que hace dificil
garantizar la prestacién de servicios coordinados
para los desempleados de larga duracién (Véase
también la seccion 3.3).

La aplicacion dela Cartera Comun de Servicios
del Sistema Nacional de Empleo va con retraso.
El Catdlogo de Servicios 2014-2017, publicado por
e Servicio Plblico de Empleo Estatal en octubre
de 2014, pretende mejorar la coordinacion y
garantizar un nivel minimo de servicios en todo €
pais; no obstante, todavia no se dispone de datos
para evaluar su impacto. No se esta llevando a
cabo ningln seguimiento o evaluacion sobre la
manera en que las Comunidades Auténomas estén
aplicando los nuevos protocolos. Preocupa que los
indicadores utilizados para la asignacion de los
recursos no reflgjen correctamente la eficacia o la
eficiencia de las medidas aplicadas.

El Sistema Nacional de Garantia Juvenil
(SNGJ) todavia no esta dando los frutos que
cabia esperar y la proporcion de solicitudes de
registro sigue siendo baja. A finales de 2015,
estaban en curso aproximadamente 8000
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operaciones en € marco del Programa Operativo
de Empleo Juvenil (adoptado en diciembre de
2014), que es la principa fuente de financiacion de
la Garantia Juvenil en Espafia. En agosto de 2015,
e grupo de edad que podia acogerse a la Garantia
Juvenil se amplié de 16-24 a 16-29. El sistema
prevé la participacion de un millén de personas.
Segln los datos nacionales, hasta febrero de 2015,
211 290 jévenes se habian registrado de los cuales
se estima que 59 281 encontraron un trabajo. El
SNGJ se basa en un sistema informatico que esta
aln en fase de desarrollo. Aparte de acuerdos de
colaboracién con agunas ONG, no hay un
mecanismo de divulgacion para identificar a
aquellas personas a las que resulta mas dificil
acceder entre los jovenes sin trabajo ni estudios, ni
formacién («ninis») y animarlos a inscribirse en el
sistema. La coordinacién entre las partes
interesadas se retrasa. Queda por definir la funcién
que pueden desempefiar las autoridades educativas
ala hora de apoyar €l amplio partenariado creado
para respaldar la Garantia Juvenil. Tampoco
quedan claros €l papel y la contribucién de los
servicios publicos de empleo autondémicos a la
hora de ofrecer alos jovenes «ninis» una oferta de
empleo, periodo de précticas, formacion de
aprendiz o educaciéon continua en e plazo de
cuatro meses.



2.5. CRECIMIENTO POTENCIAL

El bajo crecimiento potencial aumenta los
riesgos relacionados con los desequilibrios
macr oeconémicos de Espafia. El crecimiento
potencia puede definirse como € ritmo a que la
economia puede crecer a medio plazo sin generar
presiones salariales. Depende del stock de capital,
dela fuerza de trabgjo disponible en la economia
(lo que a su vez depende de factores demogréficos,
la participacién en el mercado laboral y unatasade
desempleo no aceleradora de los saarios,
NAWRU) y del nivel de eficiencia de la economia,
normamente denominado productividad total de
los factores (en lo sucesivo, «PTF»). En € enfoque
convencional basado en la funcién de produccién,
la PFT se calcula como un residuo(®®. En la
préctica, mide la calidad de los factores trabgjo y
capital y la eficiencia con la que se utilizan en €
proceso de produccién, como resultado de factores
estructurales que afectan a la capacidad de
innovacién de las empresas y a la calidad del
gobierno corporativo y del marco reglamentario.
Aunque un bajo potencial de crecimiento no es un
desequilibrio en si mismo, agrava los riesgos
asociados a los desequilibrios existentes. A largo
plazo, e crecimiento potencia viene determinado
sobre todo por € crecimiento de la productividad.
Un bajo crecimiento de la productividad dehilita
tanto la competitividad de costes (lo que afectaala
eficiencia en la produccién de un determinado
bien) como ala competitividad no relacionada con
los costes (a través de la innovacion y la
diferenciacién de productos). Al mismo tiempo,
cuando la causa del bgjo crecimiento potencial es
e elevado desempleo estructural, se obstaculiza el
pleno aprovechamiento del potencial de mano de
obra, con consecuencias sociales negativas. Por
ultimo, e bajo crecimiento potencial aumenta la
probabilidad de trayectorias inestables de la ratio
deuda/PIB y la vulnerabilidad ante los shocks
negativos. El presente capitulo anaiza los
principales factores que constrifien el crecimiento
potencial de Espafia e intenta determinar los
ambitos en los que las politicas estructurales
pueden contribuir a su mejora.

(®) Las estimaciones del crecimiento potencial se calculan
utilizando la metodologia de la funcién de produccién de
ECFIN, véase Havik, K., Mc Morrow, K., Orlandi, F.,
Planas, C., Raciborski, R., Roger, W., Rossi, A., Thum-
Thysen, A., Vandermeulen, V. (2014): «The production
function methodology for calculating potential growth rates
and output gaps», European Economy, Economic Papers
535, noviembre de 2014.

Contfribucién del trabajo, el capital y la PTF al
crecimiento potencial

Antes de la crisis, la gran acumulacién de
capital y una dinamica favorable del mercado
laboral favorecieron el elevado potencial de
crecimiento de Espafia. A mediados de la década
de los noventa, Espafia entré en un periodo de
expansion  propiciado por una evolucién
demogréfica favorable y la participacion creciente
de las mujeres en el mercado laboral, asi como por
la sblida formacion de capital respaldada por €l
auge de la construccion. La fuerte expansion
resultante de la poblacion activa y del stock de
capital se tradujo en tasas de crecimiento potencial
superiores a la media de la zona del euro (Gréfico
2.5.1)(*). No obstante, ya desde finaes de la
década de los ochenta y hasta el inicio de lacrisis,
e crecimiento de la PTF en Espafia fue inferior a
esamedia.

La crisis econdmica y financiera provocod una
fuerte reduccién del crecimiento potencial en
Espafa, que se situd en niveles inferiores a la
media de la zona del euro. En el periodo 2009-
2014, el crecimiento potencia de la economia
espafiola disminuyd 3,2 puntos porcentuales del
PIB con respecto a periodo 1996-2007
(Gréfico 2.5.1), una caida mucho mas pronunciada
que la caida media registrada en la zona del euro.
La mayor parte de esta reducciéon se debidé a la
abrupta caida de la contribucion del factor trabajo
y, en menor medida, del factor capita. Por el
contrario, la PTF empezd a remontar y contribuy6
asi positivamente al crecimiento potencial.

(*) LaZE-12 se utiliza como media dela zonadel euro.
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Grdéfico 2.5.1: Contribuciones al crecimiento potencial, ES y
zona del euro (ZE)

Grdfico 2.5.2: Contribucién del factor trabajo al
crecimiento potencial
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Fuente: AMECO, Comisidon Europea

El descenso de la contribucion del factor
trabajo al crecimiento potencial en el periodo
2008-2014, con respecto al periodo 1996-2007,
puede explicarse por varios factores
(Gréfico 2.5.2):

— El fuerte aumento de la tasa de desempleo
estructural, estimada mediante la metodologia
NAWRU(*), que se registré desde 2007 y que
ha supuesto una reduccion del crecimiento
potencial de arededor de 0,8 puntos
porcentuales del PIB (Véase la seccion 2.4).

— La slbita inversion de los fuertes flujos
migratorios que acontecio con €l inicio de la
crisis 'y que supuso una reduccion del
crecimiento  potencial de 0,9 puntos
porcentuales adicionales del PIB.

— La estabilizacion gradual de la tasa de
participacion en e mercado laboral en €
entorno del 68%(*), que supuso una
reduccion adiciona del crecimiento de la
produccién potencial de arededor de 0,7
puntos porcentuales del PIB.

(*) La NAWRU es la tasa de desempleo a la que |os salarios
reales aumentan en consonancia con la productividad
prevista, es decir, de acuerdo con los costes laborales
unitarios reales constantes. Véase Havik et al. (2014), op
cit.

(*®) Tasade actividad en % de la poblacion de 16 a 74 afios.
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Al mismo tiempo, la acusada reduccion de las
tasas de inversion tras la crisis provocé una
reduccion significativa de la contribucion de la
acumulacion de capital al crecimiento. La crisis
dio lugar a restricciones crediticias que
amplificaron € impacto negativo sobre la
inversion de la caida de lademandayy las presiones
de desapalancamiento(*). Como resultado de todo
dlo, la inversién se redujo dréasticamente, en casi
10 puntos porcentuales del PIB entre 2007 y 2013,
y la contribucion del capital a crecimiento
potencial paso de 1,6 puntos porcentuales de media
durante € periodo 1996-2007 a 0,4 puntos
porcentuales de media durante el periodo 2008-
2014, un nivel similar a de la ZE-12, donde
también se registré una disminucién pero de menor
magnitud. Puesto que € proceso de
desapalancamiento avanza debidamente y las
condiciones financieras han mejorado, las tasas de
inversion han repuntado los dos Ultimos afios (de
un 188% a un 20,7% entre 2013 y 2015),
respaldando € crecimiento potencial (Véase €
recuadro 1.1).

A causa principalmente de la salida de las
empresas menos productivas, € crecimiento de
la PTF ha empezado a recuperarse después de

(*) Pontuch, P. (2014): «Firms investment decision in
vulnerable Member States»; Quarterly Report on the euro
area, vol. 12, n.°4; FMI (2014); Art. IV Espafia, Selected
Issues.



la crisis, aunque se mantiene la brecha de
productividad con la zona del euro. Un
crecimiento de la PTF muy bajo o incluso negativo
en e periodo anterior a la crisis provocd la
apertura de una brecha de productividad con la
zona del euro y los niveles de la PTF en Espafia se
situaron alrededor de un 10 % por debgjo de los de
la ZE-12. El crecimiento de la PTF en Espafia ha
empezado a recuperarse después de la crisis, pero
la brecha con respecto a otros paises de la zona del
euro aln no se ha cerrado (Gréfico 2.5.3). Desde el
inicio de la crisis, la entrada y salida de empresas
ha desempefiado un papel crucia en los aumentos
de la productividad registrados en Espafia(*’).
Muchos de los incrementos de la PTF durante la
crisis obedecieron a la salida de empresas menos
productivas (que tuvo un efecto puntua en la
productividad) y se detuvieron cuando se
interrumpiod la destruccién del tejido econdmico.
Sin embargo, a haberse desplazado ligeramente la
actividad hacia empresas y sectores méas
productivos, cabe esperar que se puedan mantener
tasas de crecimiento de la PTF més elevadas.

(*) El Banco de Espafia (Informe Anual 2014) estima que la
contribucion de las entradas y sdlidas de empresas al
crecimiento de la productividad pasd de un -4,3% en €l
periodo 1998-2007 a un +4,3 % en el periodo 2008-2011.
Esto se explica porque, durante la crisis, salio del mercado
un mayor nimero de empresas con una productividad
inferior a la media y las que entraron en el mercado,
aungue menos numerosas, tenian una productividad mayor
que las que habian entrado en el mercado antes de lacrisis.
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Grdfico 2.5.3: Productividad total de los factores, ES y ZE-12
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Productividad y asignacién sectorial

El aumento del stock de capital antesdelacrisis
vino acompafiado de una caida de la
productividad del capital con respecto a la
media de la ZE-12 (Gré&fico 2.5.4), lo que
apunta a una inadecuada asignacién del capital
y € trabajo. El periodo anterior a la crisis se
caracterizd por la disminucién de la productividad
del capital, medida en términos de produccién por
unidades de stock de capital, tanto en términos
absolutos como en relacion con la media de la
zona del euro. Esto se explica porque €l capital se
desplazd a sectores no comerciables, en particular
a sector de la construccion y a sector
inmobiliario, caracterizados por una mayor
rentabilidad pero  menores  rendimientos
marginales(®®). Por e contrario, la inversion en
tecnologias de la informacion y de las
comunicaciones 0 en propiedad intelectual se
mantuvo por debgjo de la de otros paises de la
zonadel euro.

(*®®) Balta, N. (2014): «Catching-up processes in the euro area»,
Quarterly Report on the euro area, Vol. 12, Issue 1;
Pontuch, P. (2014), op. cit.

53



54

Grdéfico 2.5.4: Intensidad de capital y productividad del
capital
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niveles de referencia 2010 por unidad de stock de capital
neto; economia en su conjunto, en relacién con la ZE-12
Fuente: AMECO, Comision Europea

Antes de la crisis, no solo se produjeron
ineficiencias en la asignacion del capital y del
trabajo entre sectores, sino también dentro de
los sectores, lo que empeor6 los malos
resultados de la PTF de la economia espafiola.
Patrones de inversion ineficientes no se explican
Unicamente por la mala asignacion de capital entre
sectores (por eiemplo, los flujos de capital y mano
de obra hacia los sectores no comerciables). Hay
datos que demuestran que gran parte de los malos
resultados de la PTF en Espafia en € periodo
anterior a la crisis se debi6 también a una
asignacion cada vez més desacertada de los
recursos dentro de los sectores(*). El gréfico 2.5.5
muestra que la eficiencia en la asignacion de
recursos en la economia espafiola se redujo en €l
periodo 2001-2007, en comparacion con € periodo
1995-2000, para luego repuntar una vez iniciada la
crisis, con la salida del mercado de las empresas

(*) Unamanerade medir la eficiencia en |la asignacion consiste
en evaluar si las empresas con una productividad superior a
la media dentro de un sector tienen un mayor porcentaje de
empleo, con respecto a una situacion en la que el empleo se
distribuya  aleatoriamente  entre  empresas  con
independencia de su productividad. Una correlacién més
elevada indica que las empresas més productivas en un
sector tienen un mayor porcentaje de empleo, lo que indica
que los factores de produccién se asignan a su Uso mas
eficiente
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menos productivas(*’) (*). Se haestimado quesi €
nivel de eficiencia intrasectorial en la asignacion
se hubiera mantenido constante en su nivel de
1995, el crecimiento de la PTF habria sido 0,7
puntos porcentuales mas elevado entre 1995 y
2007, y 1,5 puntos porcentuales menor entre 2008
y 2012(*).

Grdfico 2.5.5: Eficiencia en la asignacién de recursos,
Espana
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(1) Eficiencia en la asignacién de recursos basada en la
PTF

Fuente: Reproducido del Banco de Espana, Informe Anual
2014, p. 46.

La incorrecta asignacion del capital podria
haber se debido a la ineficiencia de los mer cados
de capitales y a las distorsiones fiscales. El
deterioro de la eficiencia en la asignacion tiene su
origen en el bajo coste y la abundancia de créditos
nuevos a las empresas y los hogares en los afios
anteriores a la crisis, junto con €l relgjamiento del
escrutinio por los bancos, ya que ello permitio la
permanencia en e mercado de empresas poco
productivas. Las distorsiones fiscales también
pudieron influir. Fatica (2014) sostiene que las
caracteristicas especificas de la fiscalidad de las
empresas, en particular los regimenes de
amortizacion y las deducciones fiscales aplicables
a las inversiones financiadas mediante deuda,

(*) Gopinath, G; Kalemi-Ozcan, S; Karabarbounis, L; y
Villegas-Sanchez, C. (2015): Capital allocation and
productivity in South Europe.

(*) Garcia-Santana, M; Moral-Benito, E; Pijoan-Mas, J; y
Ramos, R (2015): Growing like Spain.

(*®) Banco de Espafia, Informe Anual, 2014.



podrian ser especialmente perjudiciales para las
inversiones en TIC y propiedad intelectual, més
gque para las inversiones en tipos de activos de
duracion més largay més tradicionales que puedan
utilizarse como garantia para la financiacién de
deuda, tales como equipos y estructuras no
relacionados con las TIC(*®); otros autores sefialan
las subvenciones destinadas a inversiones en
estructuras(**).

Politicas estructurales para incrementar el
potencial de crecimiento

Las reformas del mercado laboral destinadas a
reducir latasa de desempleo estructural pueden
dar pie a un aumento sustancial de la
produccién potencial. Los resultados de Espafia
en términos de tasas de participacion y nimero de
horas trabgjadas por persona y afio son
relativamente buenos, en comparacion con la
media de la zona del euro, a pesar de que algunos
segmentos de la poblacion en edad de trabajar
tienen tasas de participacion por debgjo de la
media de la zona del euro(*®). No obstante, |a tasa
de desempleo estructural de Espafia (18,9 % seglin
la metodologia NAWRU) es muy superior a la
media de los paises ZE-12 (9,9 %). Simulaciones
basadas en la metodologia de la funcién de
produccion utilizadas para calcular la produccion
potencial(*) muestran que reducir la tasa de
desempleo estructural un punto porcentual a afio,
durante diez afios, hasta que converja con un nivel
comparable ala media de |os paises ZE-12, podria
impulsar el crecimiento del PIB en torno a 0,6
puntos porcentuales anuales de media durante esos
diez afios. A su vez, elo entrafiaria un incremento
permanente de la produccién potencia de un
6,4 %.

Mejorar el nivel y la calidad de la ensefianza es
fundamental para reducir e desempleo
estructural y apoyar lareasignacion de recur sos
hacia actividades mas productivas. El capita

(®®) Fatica, S. (2014): «Corporate taxation and composition of
capital»; Quarterly Report onthe euro area; vol. 12, n.°4

(*) Diaz, A; y Franjo, L. (2014): Capital goods, measured
TFP, and growth: The case of Spain.

(*) En particular, s bien las tasas de participacion de los
jévenesy las mujeres de 55 afios 0 més se sitdlan en ambos
casos cinco puntos porcentuales por debajo de la media de
la ZE-12, la tasa total de participacion es del 68 %, un
porcentaje superior alamediade la ZE-12.

(%) Havik et al. (2014), op. cit.
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humano disponible en la economia, tanto en
términos de aptitudes como de su pertinencia para
el mercado laboral, es un factor determinante del
crecimiento  potencial 'y  condiciona  su
especializacion productiva. La crisis ha provocado
una concentracién de la destruccion de empleo
entre las personas poco cudificadas, con
experiencia en sectores muy especificos, como la
construccion.  Esta  situacion  ha  aumentado
sustanciamente e desguste en materia de
educacion entre la ofertay la demanda de mano de
obra, y puede explicar en parte la persistencia de
una elevada tasa de desempleo (Véase la seccion
2.4). Espafia sufre también un déficit de aptitudes
bésicas en e conjunto de la poblacién y, pese al
elevado nimero de estudiantes que acaban la
educacion terciaria, los titulados universitarios
adolecen de un bajo nivel de empleabilidad. Las
medidas para aumentar las aptitudes y la
pertinencia del sistema educativo para e mercado
laboral se abordan en la seccién 3.2 del presente
informe.

La mgora de la eficiencia de la asignacion de
recur sos puede conllevar importantes aumentos
de la productividad. Aunque la asignacion de los
factores solo explica una parte de la brecha de la
PTF medida en Espafia con respecto a otras
economias avanzadas(*’), se ha estimado que la
eiminacion de las distorsiones en la asignacion
podria impulsar €l crecimiento cerca de un 1%
anual durante los préximos diez afios(*®). El resto
de la brecha de la PTF se deriva del capital de
conocimientos y la innovacion (desarrollo de las
aptitudes laborales, capital de las tecnologias de la
informaciébn 'y de las comunicaciones, e
investigacion y desarrollo).

La regulacion puede mejorar la eficiencia en la
asignacion mediante la eliminacion de los
impedimentos al movimiento de los factores
entre empresas y sectores. El crecimiento de la
PTF también depende de la capacidad de las
empresas de innovar y conseguir economias de
escala. A este respecto, el exceso de regulacion en
sectores especificos (por gemplo, los servicios
profesionales), la fragmentacion regulatoria a nivel

(*) «The New Normal», nota de debate del FMI SDN/15/03,
marzo de 2015; Dabla-Norris, E; Guo, S.; Haksar, V.; Kim,
M.; Kochnar, K; Wiseman, K. and Zdizenka, A.

(*®) ibid.
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regional y las barreras a crecimiento de las
empresas suponen un obstdculo para la
productividad y la innovacion en Espafia y, a
mismo tiempo, impiden la entrada de empresas y
la competencia. A pesar de las recientes mejoras,
Espafia obtiene malos resultados en agunos
ambitos relacionados con las condiciones marco
para hacer negocios, ta como se explica en la
seccién 3.4 del presenteinforme.

Las reformas destinadas a meorar la
competencia en el sector delos servicios pueden
dar lugar a meoras de la productividad
particularmente importantes. El crecimiento de
la PTF en Espafia durante el periodo anterior ala
crisis era muy negativo en algunos subsectores,
como los servicios personaes (por eemplo, la
hosteleria), o los servicios a empresas (por
gemplo, servicios profesionales) (Grafico 2.5.6).
No obstante, Espafia se mantuvo en la vanguardia
tecnolégica en otros subsectores también
pertenecientes a los servicios a empresas, como los
«servicios financieros»(™®). Esta disparidad de
resultados entre subsectores, que, por otro lado,
requieren insumos fisicos y de capital humano
similares (por gemplo, contabilidad y servicios
financieros), parece indicar que las distorsiones
provocadas por € marco regulatorio esta
dificultando una €ficiente asignacién de recursos.
A este respecto, las estimaciones econométricas a
nivel de empresa confirman que una
reglamentacion del sector servicios contraria a la
competencia frena € crecimiento de la
productividad en los sectores usuarios de las TIC,
con un efecto particularmente pronunciado en las
empresas que se van aproximando a la vanguardia
tecnolégica, ya que una competencia insuficiente
reduce los incentivos para generar y adoptar
nuevas innovaciones(™). Hacer frente a estas
distorsiones puede propiciar un crecimiento
importante de la productividad. Por gemplo, la
evidencia demuestra que una reduccion de la
regulacion de los servicios profesionales llevaaun
aumento de la eficiencia de la asignacion de

(*°) Dabla-Norriset al. (2015), op. cit.

(*) Arnold, J., G. Nicoletti y S. Scarpetta (2008): «Regulation,
Allocative Efficiency and Productivity in OECD Countries:
Industry and Firm-Level Evidence», OECD Economics
Department Working Papers, N.° 616, OECD Publishing.
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recursos del sector(*). Habida cuenta del tamafio
del sector servicios, y la vinculacion posterior de
los servicios con otros sectores de la economia, las
mejoras de la productividad en el sector servicios
pueden desencadenar mejoras de la productividad
también en otros sectores de la economia (Véase la
seccién 3.4).

Grdfico 2.5.6: Tasas de crecimiento de la productividad
total de los factores en determinados
sectores, Espana, 1990-2007

%
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m1990-99 < 2000-07

(1) BS TIC=Bienes y servicios relacionados con las
tecnologias de la informacién y de las comunicaciones
Fuente: FMI

L a limitada capacidad de innovacion de Espafia
impide tanto la generacion de nuevas
tecnologias como la absorcion de las existentes.
Espafia presenta malos resultados en capacidad de
innovacién en comparacion con sus competidores
(Véase la seccion 3.1). El sistema de innovacion
espafiol podria estar pagando un doble pegje por
este déficit en términos de gasto en 1+D del sector
privado: la falta de esfuerzo en |+D privado no
solo afecta directamente a la capacidad de
innovacion de las empresas privadas, siho que
también reduce su capacidad de beneficiarse de los
conocimientos generados por terceras partes, es
decir, afecta a la capacidad de absorcion de las
empresas. En e caso de Espafia, LOpez-Garcia et
a. (2010) consideran que la probabilidad de
efectos de absorcion de los conocimientos se
multiplica por seis cuando una empresa lleva a

(®Y) Canton, E.; Ciriaci; D; y Solera, | (2014): «The Economic
Impact of Professional Services Liberalisation»; Economic
Papers 533, Comisién Europea.



cabo sus propias actividades de [1+D, en
comparacién con una empresa que no invierte en
I+D. Por consiguiente, la escasa inversion privada
en |+D observada podria estar mermando las
capacidades innovadoras de Espafia mas de lo que
se habia creido, ademés de reducir € rendimiento
de la inversion publica en I+D. En la seccion 3.1
del presente informe se debaten las medidas para
impulsar los resultados de Espafia en materia de
innovacion.

2.5. Crecimiento potencial
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Recuadro 2.5.1: Posibles efectos macroeconémicos de las reformas estructurales

Las reformas estructurales pueden impulsar el empleo y ayudar a reactivar el crecimiento. En estudios anteriores
se ha puesto de manifiesto que el impacto potencial de las reformas puede ser importante. A pesar de las habituaes
reservas sobre laincertidumbre de las estimaciones, simulaciones recientes de las reformas introducidas Ultimamente en
Espafia apuntan a la considerable magnitud de sus posibles efectos macroecondémicos [Comisién Europea (2016, de
préxima publicacion)].

Lasreformas de 2013 del sistema de pensiones en Espafia: i) han restringido el acceso alajubilacién anticipaday ala
jubilacién parcial; ii) han introducido, a partir de 2019, un factor de sostenibilidad, que recortara la prestacion de pension
inicial en consonancia con la evolucién de la esperanza de vida; y iii) han instaurado un nuevo mecanismo de indexacion
de las pensiones que se estan pagando. Segun las estimaciones de la Comision, el incremento de la oferta de mano de
obra podria aumentar el PIB un 0,24 % en 2020 y €l empleo un 0,52 %. Las reformas también podrian mejorar € saldo
de las Administraciones Pablicas (0,37 puntos porcentual es en 2020).

Lareforma de 2012 de la prestacion por desempleo rebaj6 esta prestacion para los perceptores a partir del sexto
mes. Lareforma podria dar lugar a un aumento de la oferta de mano de obra e incrementar €l PIB un 0,3 % en 2020y el
empleo un 0,41 %. El saldo de las Administraciones Plblicas también podria mejorar considerablemente (en 1,11 puntos
porcentual es en 2020), habida cuenta de que la reforma afecta potencia mente tanto alos ingresos como a los gastos.

LaLey de Garantia de la Unidad del Mercado, de diciembre de 2013, pretende eliminar las medidas que puedan
obstaculizar, directa o indirectamente, la libre circulacion de bienes y servicios y € establecimiento de nuevos
operadores en toda Espafia. Sobre la base de las estimaciones del Gobierno espafiol, se estima una reduccion de las
restricciones a la creacion de empresas (costes de entrada) del 35 %. La disminucién de los costes de entrada no
constituye un gran estimulo directo, pero tiene repercusiones positivas en el modelo QUEST, a estimular la entrada de
nuevas empresas, reducir los costes fijos y llevar a una reduccion de los margenes comerciales, lo que podria resultar en
un incremento del PIB del 0,2 % en 2020 y del empleo un 0,01 %.

La reforma del comercio minorista de 2012 flexibiliz6 en mayor medida los horarios comerciales, simplifico los
procedimientos de obtencion de licencias para los pequefios establecimientos minoristas y liberalizo los periodos
de rebajas. Esta reforma podria favorecer una reduccion de los margenes en el sector y tener un impacto positivo en €
PIB (0,21 % en 2020), el empleo (0,12 %) y €l saldo de las Administraciones Pdblicas a medio plazo.

Lasreformasfiscales de 2012 (reformadel 1VA, reduccion del sesgo en favor del endeudamiento en € tratamiento
de la vivienda en el impuesto sobre la renta de las personas fisicas y nuevos impuestos sobre la produccion de
electricidad) podrian aumentar e PIB un 0,2% en 2020. La reforma fiscal de 2014, que contempla rebajas de los
impuestos sobre la renta 'y el impuesto de sociedades, podria afiadir un 0,1 % al PIB en 2020. Si bien las reformas han
dado lugar a incrementos o disminuciones de los tipos impositivos implicitos, en las ssmulaciones se ha asumido un
gjuste de todos los impuestos sin incidencia en la recaudacion, de modo que su e emento estructural puede aidlarse. La
compensacion se efectlia a través de un gjuste de todos los impuestos (trabajo, consumo y capital) proporcional a su
porcentajeinicial en losingresos en Espafia.

Debido a lafalta deinformacion, a dificultades metodolégicas o al car acter temporal de algunas de las medidas, la
evaluacién no tiene en cuenta: la reforma de las politicas activas del mercado de trabgjo, la reforma del mercado de
alquiler de 2013, la introduccion de cotizaciones reducidas a la Seguridad Social, la eliminacion de obstaculos para la
creacion de empresas introducida con la Ley de apoyo a los emprendedores de 2013, las medidas de 2015 para reforzar
la competencia en el sector de hidrocarburos a nivel minorista, |as reformas de 2015 del sistema judicia o las reformas
de 2014 y 2015 del marco de insolvencia.

En resumen, las medidas de reforma evaluadas tienen potencial para aumentar € PIB un 1,3 % hasta 2020. El
empleo puede incrementarse en un nivel similar. El saldo de las Administraciones Publicas podria mejorarse en
aproximadamente 2 puntos porcentuales. Como se ha sefidlado anteriormente, no todas las medidas de reforma se han
cuantificado en e presente gercicio, por lo que las estimaciones globales pueden subestimar el impacto total del
esfuerzo de reforma emprendido en Espafia. Sin embargo, para poner en perspectiva estas estimaciones, en Varga e In't
Veld (2014)(") se apunta a un incremento del PIB del 3,2 % después de cinco afios si, en todos los indicadores
estructurales, se eliminalamitad de las diferencias con respecto a los paises que obtienen mejores resultados. Ello indica
que las medidas de reforma consideradas en el presente gjercicio solo aportan una solucién parcial en este sentido.

() Varga, J, In't Ved, J. (2014), «The potential growth impact of structural reforms in the EU: a benchmarking exercise», European Economy Economic Papers n.°
541.




2.6. MATRIZ DE EVALUACION DEL PDM

Lamatriz de evaluacion del PDM resume las principales conclusiones del examen exhaustivo del informe

por pais. Se centra en los elementos de desequilibrio y gjuste pertinentes parael PDM.

Cuadro 2.6.1: Matriz de evaluacién del PDM (*) - Espaiia

Gravedad del reto Evolucién y perspectivas Medidas de respuesta
Desequilibrios (tendencias insostenibles, vulnerabilidades y riesgos asociados)

Balanza de pagos Como consecuencia de la expansion Desde un déficit méximo del 9,6 % del Se han tomado medidas para
previaalacrisis, Espafiatiene un ato PIB en 2007, e saldodelabalanzapor  restablecer y mantener la
nivel de pasivos externos netos ( - cuentacorriente pasd aunasituacion de  competitividad de costes, por
93 % del PIB en el segundo trimestre superdvit del 1,0 % del PIB en 2014 gemplo mediante una
de 2015) (gréfico 2.1.2), consistentes (gréfico 2.1.2). Sin embargo, alnnose  reformadel sistemade
principalmente en instrumentos de ha observado ninguna mejora negociacion saarial (pp. 38-
deuda: Esta situacion exponeaEspafia  significativaen laratio PIIN/PIB como  39) —aunque las pruebas
a shocks negativos 0 acambios en la consecuencia de efectos de valoracion muestran que la negociacion
confianza de los mercados. negativos, mientras que e crecimiento anivel deempresano vaen

real solo ha empezado recientemente a aumento— y reducciones
apoyar lamejorade laPIIN (gréafico selectivas de las cotizaciones
2.1.16). ala Seguridad Social (p. 45).

- Seprevéqued superdvit delabaanza - Siguen existiendo carencias

. por cuentacorrienteaumenteal 1,5%  : en ambitoscomo lal+D, la

- del PIB en 2015 (p. 5). Por el contrario, : innovacion, € contenido

. ¢l saldo de la balanza por cuenta . tecnolégico (pp. 59-60) y

- corriente gjustado en funcién del ciclo - medidas encaminadas a

- registrariaun superdvit desolo el 0,3% - atraer IED.

© en 2015 (p. 21). En cualquier caso, :

* serfan necesarios saldos de labalanza

: por cuenta corriente méas elevados para

. stuar laPIIN en unatrayectoria :

: descendente através deun gjustedelos -

: flujos (cuadro 2.1.1). :

. Lacompetitividad de costes se ha

- gjustado sustancialmente desde el :

. comienzo delacrisisy se esperaquelos :

* CLU se mantengan bajos durante 2015

-y 2016 (gréfico 1.4). Sin embargo,

. todaviano se observaunamejora

- importante de la competitividad no

. relacionada con los costes (p. 19).

Deuda publica Espafiateniaen 2014 un ato nivel de La deuda pdblicahaaumentado, debido  Segun las previsiones de
deuda publica, equivalente al 99,3 % alapersistencia de abultados déficits, invierno de 2016 dela
del PIB, que se esperaalcanceun nivel  que, no obstante, van disminuyendo: de  Comisién, Espafiano lograra
méximo del 101,2 % del PIB en 2016,  -5,9%en 2014 a-4,8 % en 2015y - probablemente unamejora
para descender acontinuacion (p. 32). 3,6 % en 2016, seglin las previsiones estructural del saldo delas

(p. 8). administraciones publicas en
2015.
* El gran volumen de deuda publica * El andlisis convenciona dela * Senecesitan nuevas medidas
. haceaEspafiavulnerableala - sostenibilidad de la deudaindica que, - afindegarantizer e
: evolucion delas condiciones + sin nuevas medidas de consolidacion, la - cumplimiento del Pacto de
econémicas o financierasy al aumento : deuda seguiria estando por encimadel  : Estabilidad y Crecimiento.
. delos costes de financiacion. > 90 % en 2026 (cuadro 2.3.1). .
. El pais se enfrentaa altos riesgos de
- sostenibilidad de la deuda a medio
: plazo (p. 32).
Deuda privada El stock total de deuda del sector El proceso de desapalancamiento vapor En 2015 se han tomado

privado ascendia a 175,8 % del PIB
en e tercer trimestre de 2015 en
términos no consolidados, lo que
constituye un factor de vulnerabilidad
y un obstéculo considerable para la
demanday el crecimiento, teniendo en
cuenta  las necesidades  de
desapalancamiento.

buen camino. Desde la segunda mitad de
2014, € crecimiento del PIB rea ha
propiciado la reduccion de las ratios
deuda/PIB, mientras que se ha
observado una recuperacion gradual de
los flujos de crédito nuevo a sector
privado.

(continba en la pdgina siguiente)

medidas en materia de
insolvencia persona (p. 29)
y empresaria (p. 31), que
pueden tener un efecto
positivo en los préstamos no
productivos, asi como en €
acceso a la financiacion
(pp. 31-32).
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2.6. MIP Assessment Matrix

Cuadro (continuacion)

La deuda de los hogares representa el
686% de PIB y los hogares
esparioles endeudados son de los més
vulnerables de la zona del euro a un
aumento de los tipos de interés
(p.29). El endeudamiento de las
empresas asciende al 107,2% del
PIB.

Los bancos han reestructurado sus
actividades y saneado sus balances,
pero su rentabilidad sigue
dependiendo en gran medida de la
disminucion de los costes de
financiacion y la menor necesidad de
cobertura de las pérdidas crediticias.
La ratio de préstamos no productivos
sigue siendo elevada (10,3% en
noviembre de 2015).

Las necesidades de desapalancamiento
del sector privado se estiman en entre 10
y 20 puntos porcentuales del PIB, en €l
caso de los hogares, y en arededor de
10 puntos porcentuales del PIB en e de
las sociedades no financieras (pp. 28-
30).

La correccién del mercado inmobiliario
espafiol tras el estallido de la burbuja ha
sido fuerte. La diferencia de valoracion
sigue siendo negativa (-86% en €
segundo trimestre de 2015) en €
mercado inmobiliario espafiol y los
precios de la vivienda estén aumentando
(+ 4,5 % interanual en el tercer trimestre
de 2015).

Los préstamos no productivos se
encuentran ahora en una senda
decreciente (-2,4 puntos porcentuales en
tasainteranual en noviembre de 2015).

Problemas de gjuste

- Desempleo

- desequilibrios
: existentes.

- En 2015 la tasa de desempleo se sitda -
cene 221% y la tasa de desempleo :
- juvenil en el 48,3 %, una de las més -
: dtas de la UE; € desempleo de larga :
* duracion se situsba en € 129% en
- 2014. La persistencia de un elevado -
. desempleo refleia las fricciones en e -
: proceso de correccion de los :
macroeconémicos :

. El guste del mercado laboral es clave :
- para evitar @ riesgo de histéresis, -
: garantizar una mejora duradera de la :
- competitividad  y
- dificultades sociales.

mitigar  las -

El paro empez6 a reducirse en 2013. El

sectores comerciables (gréfico 2.1.17).

Sin embargo, esta tendencia es alin muy

produciendo  un

: més urgentes.

-y temporales—

- trabajo (pp. 43-44).

Conclusiones del andlisis del examen exhaustivo

© Segln
aumento del empleo en todos los :
sectores —en particular en laindustriay -
algunos sectores de servicios— explican :
la incipiente, aunque todavia timida, :
reasignacion de la mano de obra a :
. reforma fiscal de 2015 ha
* reducido la presion fiscal

. : S : sobre el trabgjo (p. 82).
" reciente y se necesita més tiempo para -

- evaluar correctamente S se  esta :
auténtico  cambio :
estructural. Con todo, los altos niveles -
de desempleo, en particular juvenil y de :
larga duracion, siguen siendo los retos :
. sistema educativo (pp. 61-

: 1 63). En @ éambito de |
- Los dtos niveles de segmentacion del - ). En amotto ¢ a

. mercado laboral —con trabajadoresfijos -
siguen  afectando -

© negativamente a las condiciones de @ yjectiva (recuadro 2.4.1)

estimaciones
provisionales, la reforma del
mercado de trabgo de
2012 ha tenido un efecto
positivo sobre la creacion de
empleo  (pp.39-40). La

Sigue habiendo carencias,
principalmente en &mbitos
como la dualidad (p. 43), €
actual sistema de incentivos
a la contratacion (p. 45) y el

fijacion de salarios, esta por
evaluar e impacto del nuevo
marco de  negociacion

e Espafiase caracteriza por una combinacion de grandes desequilibrios en forma de deuda externa e interna, tanto publica como privada
Estos desequilibrios constituyen vulnerabilidades significativas, ya que exponen a Espafia a shocks negativos o a cambios en la
confianza de los mercados, con graves repercusiones para la economia real, lo que puede ser especialmente perjudicia en un contexto
de todavia elevadisimo desempleo.

e El saldo de la balanza por cuenta corriente y la competitividad de costes han mejorado significativamente desde la crisis, pero no se
prevé que los pasivos exteriores netos alcancen niveles prudentes a un ritmo satisfactorio. El proceso de desapalancamiento del sector
privado va por buen camino y la reduccion de las ratios deuda/PIB se ve propiciada ahora por € crecimiento del PIB real. La deuda
publica sigue aumentando, debido a la persistencia de abultados déficits, que, no obstante, van disminuyendo. A pesar de las recientes
mejoras, |la tasa de desempleo sigue siendo muy elevada.

e Se han adoptado medidas en los Ultimos afios, especialmente en relacion con e sector financiero, los marcos de insolvencia
empresarial y personal, y la legislacion sobre proteccion del empleo. Sin embargo, persisten algunos retos, en particular relacionados
con lamejorade lainnovacion y las aptitudes con objeto de impulsar la competitividad no relacionada con los costes y con las medidas
paragarantizar € cumplimiento del Pacto de Estabilidad y Crecimiento.

(*) La primera columna resume cuestiones de «gravedady, con objeto de proporcionar un orden de magnitud del nivel de

desequilibrios.

La segunda columna recoge las conclusiones relativas a la «evolucidn y perspectivasy de los desequilibrios. La tercera
columna incorpora medidas pertinentes recientes y previstas. Se consignan las conclusiones correspondientes a cada
fuente de desequilibrio y problema de ajuste. En los tres Ultimos apartados de la matriz se resumen los retos globales, en
funcién de su gravedad, la evolucion y perspectivas y las medidas de respuesta.
Fuente: Comisién Europea.




3. CUESTIONES ESTRUCTURALES ADICIONALES

Ademés de los elementos de desequilibrio macroeconémico y agjuste tratados en la seccion 2, la presente
seccién analiza otros retos econémicos y sociales estructurales de Espafia. Centrandose en los ambitos
cubiertos en las recomendaciones especificas por pais de 2015 y sobre la base de las conclusiones del
capitulo relativo al crecimiento potencial, examina problemas relacionados con los obstéculos a
crecimiento de la productividad y las empresas en Espafia, asi como las debilidades en materia de
investigacion e innovacion, educacion, politicas sociales, entorno de las empresas, industrias de red,

Administracion Plblica, marcos presupuestarios y fiscalidad.

3.1 INVESTIGACION E INNOVACION

Laintensidad de |+D en Espafa esta perdiendo
terreno. El gasto en 1+D en Espafia en relacion
con su PIB (es decir, la intensidad de 1+D), tanto
en €l sector publico como en € privado, siguio
disminuyendo en 2014 (Gréafico 3.1.1), situandose
enel 1,2% del PIB (2% enlaUE). Labrechacon
respecto a la UE es especidlmente visible en la
inversion en |+D del sector privado (un 0,6 % en
Espaiia frente a un 1,3% en la UE). En este
contexto, alcanzar el objetivo nacional de un 2 %
deintensidad de I+D para 2020 sera todo un reto.

Grdéfico 3.1.1: Espaia. Evolucién de la intensidad de 1+D de
las empresas y de la intensidad de 1+D del
sector publico
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Fuente: Eurostat.

Los resultados en materia de innovacion en
Espafia también estdn empeorando, con una
brecha creciente con respecto a la media de la
UE (Gréfico 3.1.2). El cuadro de indicadores de la
innovacion 2015 de la UE clasificaa Espafiay ala
mayoria de sus Comunidades Autonomas en el

grupo de los «innovadores moderados» (es decir,
categoria 3 de 4, siendo 4 la peor)(*?). En concreto,
Espafia ocupa el puesto 19 (de 28 paises) en
resultados de innovacion, bajando dos puestos con
respecto a 2014. El cuadro de indicadores muestra
que la diferencia de Espafia respecto de la media
de la UE es especialmente perceptible en 1o que se
refiere ai) lainversion de las empresas en |+D+i,
ii) e nimero de pymes que introducen
innovaciones de procedimiento, de productos y de
comercializacion, y iii) € ndmero de pymes que
cooperan con otras empresas 0 entidades en
innovacion. Los resultados también  han
empeorado sobre todo en los dos primeros ambitos
si se comparan con los del cuadro de indicadores
de 2014. Cabe sefialar, sin embargo, que Espafia
esta cerca de la media de la UE en la dimension
«sistemas de investigacion abiertos, excelentes y
atractivos», gracias a su puntuacion en
publicaciones cientificas conjuntas
internacional es(*®).

La politica de investigacién e innovacion se
enfrenta a varios desafios. La politica de
investigacion e innovacion es una competencia
compartida con las Comunidades Auténomas, por
lo que, como en cuaquier otro pais
descentralizado, es preciso coordinar las politicas
de la Administracion Centra y las de las
Administraciones Autonémicas para optimizar su
impacto econémico. En Espafia, la escasa

() Once Comunidades Auténomas son «innovadores
moderados», cuatro estan incluidas en las categorias de
peor rendimiento (es decir, de los «innovadores modestos»)
y las dos restantes (es decir, Pais Vasco y Navarra) son
seguidores de lainnovacion (es decir, categoria 2 de 4). La
inversion regional en 1+D oscila entre el 0,06 % y € 2%
del PIB regiona. Cuatro Comunidades Auténomas
invierten por encima de la media de Espafia (1,2 % del
PIB).

(*® http://ec.europa.eu/growth/industry/innovation/facts-
figures/scoreboards/files/ius-2015_en.pdf
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coordinacion ha dado lugar a un panorama
autonémico fragmentado de organismos y
programas para fomentar las actividades de
innovacion, y esta situacion no resulta fécil de
manegjar para las empresas innovadoras, en
particular las méas pequefias. La
complementariedad con los programas vy
organizaciones nacionales tampoco queda siempre
clara para los beneficiarios(*"). No obstante, entre
las recientes novedades positivas en materia de
coordinacion cabe citar un acuerdo entre la
Administracion Central y las Administraciones
Autonémicas sobre € Mapa de Infragstructuras
Cientificas y Técnicas Singulares (ICTS).
Asimismo, desde 2015, convocatorias de
propuestas  nacionales permiten a las
Administraciones Autondmicas financiar
proyectos evaluados positivamente en las
convocatorias 'y que no pudieron obtener
financiacién a nivel naciona debido a las
restricciones presupuestarias.

Grafico 3.1.2: indice sintético de innovacién
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(1) El indice sintético de innovacién, que va de 0 (el peor)
a1 (el mejor), es un indicador compuesto obtenido de la
agregacion de 25 indicadores agrupados en 8
dimensiones de innovacion.

Fuente: Marcador de la «Unién por la innovaciony de 2015.

La interaccion entre la investigacion publica y
privada es débil. A modo de ilustracion, el
nimero de publicaciones cientificas conjuntas de
los sectores publico y privado en Espafia esta por

(*) Véaselarevision inter pares del CEEI del régimen espafiol
de investigacién e innovacién, informe final, 2014.

3.1. Investigaciéon e innovaciéon

debgjo de la media de la UE(*®). En 2013, la |+D
publica financiada por empresas privadas se redujo
aln més, situandose en el 0,037 % del PIB, por
debgjo de la media de la UE (0,052 %). En este
contexto, aumentar los incentivos a los
investigadores del sector publico para que trabajen
en el sector privado y para la explotacion de los
resultados de la investigacion pablica en el sector
privado podria reforzar la cooperacién publico-
privada.

Los incentivos al rendimiento de la
investigacion también son escasos. En términos
generales, la financiacién de la ciencia en Espafia
no depende de una revision inter pares
internacional y lafinanciacion de las universidades
y los organismos publicos de investigacién no se
basa en el rendimiento. Ello reduce la calidad y €l
impacto de la produccién cientifica.

Medidas recientes tienen en cuenta algunas
recomendaciones de la revision independiente
del régimen espafiol de investigacion e
innovacién, realizada en 2014, entre ellas una
politica de contratacién para cubrir todas las plazas
vacantes de funcionarios en los organismos
publicos de investigacion (frente a una tasa de
sustitucion del 50 % en 2014), nuevos programas
para apoyar la movilidad intersectorial del talento
—como el Plan de Doctorados Industriales— y la
decision de dar prioridad a los fondos publicos
disponibles para los retos sociales mundiales en las
convocatorias de propuestas a fin de desarrollar el
Plan nacional de I+D+i. Ademés, los Presupuestos
Generales del Estado para 2016 han aumentado
ligeramente la financiacién parala aplicacion de la
Estrategia Nacional de Cienciay Tecnologiay de
Innovacion, asi como e Plan naciona de [+D+i,
aunque, globalmente, la inversién sigue estando
por debajo de los niveles anteriores a la crisis.
Ademés, en noviembre de 2015, se cred laAgencia
Estatal de Investigacion(*) para, entre otras cosas,
garantizar una gestion eficiente de la financiacion
publica en investigacién e innovacion. Una vez
creada, esimportante ponerla en marcha.

(*) En 2013, Espafia tenia 24,6 publicaciones conjuntas
publico-privadas por millon de habitantes, frente a 29 en el
conjunto de la UE. (Fuente: RIO report on knowledge
transfer and public-private cooperation in Spain, 2015,
Comision Europea, Centro Comun de Investigacion).

(*®) Real Decreto 1067/2015, de 27 de noviembre.



Sin embargo, no se han seguido especificamente
otras recomendaciones de la revision
independiente. Son las que se refieren a las
modificaciones de la estructura y la gestion de las
carreras de investigacion, para atraer y retener €
talento y estimular la movilidad entre centros de
investigacion y entre estos y e sector privado.
También las relativas a la necesidad de vincular la
asignacion de recursos a los centros de
investigacion y a las universidades con los
resultados, y a incremento de la proporciéon de
financiacién competitiva.

3.1. Investigaciéon e innovaciéon
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3.2. CUALIFICACIONES Y EDUCACION

El elevado nivel de cualificaciones alcanzado en
Espafia es un activo para la competitividad,
pero las amplias brechas educativas y €
persistente desajuste de las aptitudes siguen
siendo un freno importante. Por un lado, Espafia
presenta un elevado porcentgje de titulados
universitarios, aungque los resultados no son
plenamente acordes con la demanda del mercado
laboral y la cooperacion entre la universidad y la
empresa sigue siendo escasa. Por otro lado,
registra uno de los porcentgjes més elevados de
adultos poco cudificados y la tasa més ata de
abandono escolar temprano de  Europa,
estrechamente ligda a la  situacion
socioecondmica de los estudiantes, con notables
desigualdades territoriales. La mejora de la
educacion y las aptitudes es un elemento esencial
para que Espafia transforme su modelo de
crecimiento econdémico.

El bajo nivel de aptitudes béasicas de la
poblacién activa que abandono
prematuramente la escuela contribuye al
desempleo de larga duracion y constituye un
obstaculo para la competitividad, la capacidad
de innovacion y la cohesion social del pais. A
pesar de disminuir continuamente en los Ultimos
afios (del 28,4 % en 2010 a 21,9% en 2014 y a
20,3% en 2015), la tasa de abandono escolar
temprano sigue siendo la més alta de la UE, con
fuertes y persistentes disparidades sociales y
regionales. desde un 9% aproximadamente en
Cantabria 'y e Pais Vasco hasta més del 27 % en
Andalucia y més del 32% en las Idas Baleares.
Las Comunidades Auténomas van adaptando
progresivamente sus estructuras educativas a los
programas de educacion establecidos en la nueva
Ley Organica para la Meora de la Cdidad
Educativa (LOMCE), sobre todo para poner en
préctica € programa de Formacion Profesional
Bésica desde € afio escolar 2014/2015. Las tasas
totales de matriculacion en el programa(®’) en
2015/2016 ponen de manifiesto la necesidad de
introducir nuevos gjustes en su aplicacion, con el
fin de mejorar su calidad, atractivo y tasas de
transicion. La LOMCE también prevé nuevas
evauaciones en la escuela primaria para detectar
dificultades de aprendizaje en una fase tempranay

(*") La tasa de matriculacién en 2015/2016 para e afio 1 ha
aumentado muy poco o nada y la transicion a afio 2 es
inferior al 68 %.

activar los correspondientes programas especiaes
de apoyo, pero estas dependen del presupuesto de
las Comunidades Auténomas, que han
experimentado importantes problemas financieros
durante los Ultimos afios.

La importancia del papel del profesorado en la
mejora de la calidad de la educacién deberia
orientar las futuras reformas legidativas. El
Programa de la OCDE para la Evauacion
Internacional de los Alumnos (PISA 2012) mostré
gue e rendimiento de los alumnos espafioles de 15
anos en aptitudes bésicas (lectura, mateméticas y
ciencias) se mantuvo por debagjo de la media de la
UE, con importantes disparidades regionales, y que
los resultados guardan correlacién con el entorno
socioecondmico de los estudiantes(*). La LOMCE
introdujo un nuevo enfoque que fomenta la
ensefianza y e aprendizaje basados en las
aptitudes, cuyo objetivo es mejorar las aptitudes
basicas de los estudiantes y promocionar las
competencias clave. Sin embargo, €l profesorado
necesita formacion especifica y unas condiciones
de ensefianza mejor adaptadas para aplicar los
nuevos planteamientos pedagdgicos y alcanzar los
objetivos de la reforma. La tasa de reposicion de
los profesores que se jubilan aumentd a 100 % en
2015, después de cuatro afios de fuertes
limitaciones (un 10% en 2012 y un 50% en
2015), con lo que se espera reducir la media de
alumnos por profesor en un 20 %, disminuir la
rotacion de los profesores, permitir una mayor
participacion de estos en los proyectos de las
escuelas y facilitar su formacion. El Ministerio de
Educacion publicd en diciembre de 2015 un Libro
Blanco de la Educacién, con €l objetivo de generar
consenso entre las Comunidades Auténomas y las
partes interesadas en la educacion sobre una
reforma globa del papel de los docentes y su
estatuto profesional.

Espafia también es uno de los paises con €l
mayor porcentaje de adultos poco cualificados:
en 2013 un 55 % de la poblacion de entre 25 y 64
afios tenia solo un nivel de estudios de educacion
secundaria superior, muy por debgjo de la media
de la UE (75%)(*®). La participacion de las

(*®) A efectos de este texto, el término «aptitudes basicas» debe
entenderse como aptitudes bésicas en lectura, mateméticas
y ciencias, con arreglo a nuevo criterio de referencia
europeo del marco estratégico «ET 2020».

(*®) Sistema estatal de indicadores de educacién



personas poco cualificadas en las actividades de
aprendizaje permanente es bgja. En 2014, solo €l
3,8 % de los trabajadores poco cualificados habia
participado en actividades de formacion o
educacion. Este porcentgie es mucho menor que
para € resto de la poblaciéon (9,8 %) y volvid a
disminuir en 2014 (respecto a 4,5 % en 2013), tras
haber aumentado ligeramente durante la crisis.

Grdéfico 3.2.1: Total de adultos que participan en
actividades de educacién y formacion (en %
de la poblacién), de 25 a 64 aios
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La reforma de la educacion y la formacion
profesional ha incrementado su atractivo y sus
tasas de inscripcion, pero la cooperacion entre
las autoridades publicas, los proveedores de
educacion y los empleadores es insuficiente. Se
esta llevando a cabo una reforma del catdlogo de
titulos ofrecidos para la formacién profesional (FP)
de grado medio y superior. Ademas, Espafia esta
aumentando la flexibilidad de los curriculos de los
programas de FP de grado medio para adaptar
mejor las aptitudes de los jovenes a las necesidades
del mercado laboral y aumentar € atractivo y la
aceptacion de los programas de FP. En 2014/2015,
lanueva modalidad dual de los programas de FP se
implantd en todas las Comunidades Autonomas. El
nimero de centros educativos (728) y empresas
(4878) que imparten FP dual ha aumentado
considerablemente desde €l inicio de su gecucion
y €l nimero de estudiantes inscritos en la FP dual
(16 199) se ha cuadruplicado desde 2012. No
obstante, esta cifra sigue siendo baja si se compara
con la participacion genera en programas de FP.
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En 2014, e Gobierno ofrecié nuevos incentivos
financieros a las empresas para apoyar la
participacion en la formacion dual en € marco de
la Estrategia de Emprendimiento y Empleo Joven
2012-214. Laformacion profesional dual mediante
e aprendizaje a distancia se ve facilitada también
por las plataformas de aprendizaje electronico
desarrolladas con criterios de calidad comunes con
las del aprendizaje tradicional. La clarificacién de
los cometidos de todas las partes interesadas en €l
aprendizagje en €l trabajo sigue siendo un reto, afin
de responder a la rdpida y positiva expansion de
este enfoque. En €l tercer acuerdo marco aplicable
en 2015-2017, firmado en julio de 2015, los
interlocutores sociales decidieron colaborar en el
establecimiento de una cuenta de formacion Unica
para todos los trabajadores, la definicion de un
nuevo catalogo de necesidades de formacion en las
empresas y una mejor evaluacion de la formacién
profesional impartida. Las camaras de comercio se
estan implicando progresivamente en este sistema
anivel nacional y autonémico afin de fomentar la
participacion de empresas locales, pero la bga
capacidad de las pequefias y medianas empresas
(pymes) para absorber alas personas en précticas y
la fata de formacion de los mentores en las
empresas siguen dificultando el desarrollo de una
FP dual de calidad y una mayor empleabilidad de
los estudiantes.

El porcentaje de titulados superiores en Espafia
esta muy por encima de la media de la UE. Sin
embargo la tasa de empleabilidad de los
titulados recientes es una de las mas bajas de
Europa y se sitia en € 68,6%, con una
proporcion significativa ocupando puestos de
trabajo que no requieren un grado
universitario(®®). Las aptitudes de los titulados
universitarios se valoran en Espafia con unas tasas
de empleo més elevadas en cada nivel educativo
sucesivo. Sin embargo, no todos los grados se
retribuyen de igual formay las aptitudes genéricas
adquieren mayor relevancia en el mercado laboral.
La gama de opciones de estudio, similar ala que se
encuentra en otros paises de la OCDE, resulta
subbptima desde la perspectiva de los
empleadores. La matriculacién en ingenierias, por
gemplo, ha disminuido un 24 % desde 2003, pese
a las buenas perspectivas laborales. Aunque

(*®) Personas de 20 a 34 afios de edad que terminaron sus
estudios entre uno y tres afios antes del afio de referencia.
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muchos jovenes prevén seguir carreras de
ingenieria y de informética, & sistema de
evauacion en la educaciéon secundaria superior y
la gobernanza y el sistema de financiacion de las
universidades constituyen un obstaculo para la
participacion de los estudiantes, ya que las
universidades suelen proponer un mayor ndimero
de plazas en otros campos de estudio menos
costosos. Segun el diagndstico de competencias de
la OCDE de 2015 relativo a Espafia(®’), la répida
expansiéon de la educacion terciaria puede haber
ido en detrimento de la calidad, y una mayor
especializacion podria mejorar las economias de
escalay permitir destinar los recursos financieros a
aumentar la calidad y la pertinencia de las
aptitudes adquiridas en la ensefianza superior.

La estrategia de internacionalizacién y
modernizacion de la ensefianza universitaria
pretende flexibilizar los programas de estudio y
el sistema de financiacién. Ademés, favorece la
movilidad de los profesores para fomentar la
calidad de la enseflanza y apoya unas actividades
de investigacién e innovacion més competitivas.
Sin embargo, las diferencias en e precio de las
matriculas entre Comunidades Auténomas Yy
universidades aumenta € riesgo de que se
acentlen las desigualdades en los resultados de la
educacion terciaria, ya que la capacidad econémica
de las familias de los estudiantes puede ser
decisiva a la hora de solicitar plaza en una
determinada universidad. El diagnéstico de la
OCDE menciona también las carencias en €
sistema de informacién y orientacion sobre las
previsiones para el mercado laboral, algo necesario
para garantizar la calidad y la adecuacién entre la
ofertay lademanda de aptitudes.

Una mayor cooperacion entre la universidad y
la empresa sigue siendo también una prioridad
para aumentar la empleabilidad de los
graduados universitarios en todos los sectoresy
para fomentar la innovacion como motor del
crecimiento sostenible. La cooperacién entre
empresas y universidades ha mejorado ligeramente

(*)) OECD ills Strategy Diagnosis Report 2015 — Spain
(https://skills.oecd.org/devel opskill/documents/Spain_Dia
gnostic_Report.pdf).
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durante los Ultimos cinco afios, gracias en parte al
marco legal aprobado en 2011(%?).

(*® LaLey de Economia Sostenible y la Ley de la Ciencia, la
Tecnologiay lalnnovacion.



No obstante, las limitaciones presupuestarias han
impuesto restricciones a la financiacion publica de
actividades de investigacion y desarrollo y la crisis
econémica ha limitado la capacidad de
financiacién del sector empresarial. La movilidad
entre las universidades y el sector privado no esta
muy desarrollada, 1o que va en detrimento de la
calidad y la pertinencia de las aptitudes adquiridas
en la educacion terciaria(®®). En septiembre de
2015, e Gobierno aprobd un decreto para
aumentar la representacion empresarial en los
Organos de gobierno de la Universidad, pero
impulsar la cooperacién entre las universidades y
e sector empresarial sigue siendo un reto. Por un
lado, la escasa movilidad de los profesores
universitarios y la rigidez del sistema de
gobernanza de la universidad entorpecen una
cooperacién mas estrecha, a igual que el exceso
de burocracia que orienta la actividad de las
Oficinas de Transferencia de Resultados de
Investigacién (OTRIS). Por otro lado, las empresas
necesitan incentivos para superar sus dificultades
financieras y ampliar su limitada capacidad de
asumir periodos de précticas 0 nuevos proyectos.
La reciente reforma legidativa del sistema
universitario es un paso adelante, pero todavia falta
ayuda financiera'y una mayor sensibilizacion entre
las empresas y entre la comunidad educativa.

(*®) 2015 OECD Skills Diagnosis Report.

3.2. Cudlificaciones y educacion
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3.3. POLITICAS SOCIALES

La pobreza, la exclusion social y la desigualdad
han empeorado como consecuenciadelacrisisy
siguen siendo de las més altas de la UE(*). En
los dltimos afios, las tres dimensiones de la
pobreza y la exclusion social se han deteriorado
considerablemente y € porcentgje total de
personas en riesgo de pobreza o exclusiéon socia
alcanzé e 29,2 % en 2014 (frente a un 24,4 % en
la UE). Esto representa un aumento de més de 1,3
millones de personas con respecto a 2010. Entre
2013 y 2014, latasa de riesgo de pobreza aument6
en 1,8 puntos porcentuales, hasta situarse en €
22,2%, aunque e umbral de pobreza siguié
bajando, 1o que refleja una caida brusca del nivel
de vida (asociada a la disminucién de los niveles
de larenta disponible de los hogares). En 2014, la
desigualdad de ingresos, medida por la ratio entre
las rentas més altas (quintil superior) y las rentas
mas bajas (quintil inferior), se situd en 6,8, frente a
6,3 en 2013 y 5,9 en 2009. Espafia se encuentra
entre los paises con e nivel mas elevado de
desigualdad y es el pais donde més aument6 esta
durante la crisis, impulsada principalmente por €l
desempleo y la polarizacion de los ingresos entre
las personas ocupadas (Employment and Social
Developments in Europe 2015). Las fuertes
disparidades regionales contribuyen también a
nivel global de desigualdad en Espafia el
porcentaje de poblacién expuesta a riesgo de
pobreza o exclusién varia entre € 20 % o menos
en Madrid, Navarra, Pais Vasco y La Riojay casi
el 40 % o més en Andalucia, Extremadura, Murcia
y Ceuta.

La reciente evolucion de la situacion del
mercado laboral no se ha plasmado todavia en
una meora de los indicadores de pobreza.
Parece que € deterioro de las tendencias sociales
esta tardando en revertirse, a pesar de que los
indicadores basicos reflgiaron més rgpidamente €l
impacto de la recuperacion del empleo. Tanto el
nivel como la profundidad de la pobreza estan por
encima de los niveles anteriores ala crisisy de la
media de la UE. La profundidad de la pobreza
puede medirse por la caida del umbral de ingresos,
el aumento de la brecha de la pobreza (diferencia
entre la renta mediana de las personas pobres y la

(*) Los Ultimos datos disponibles son los de |a encuesta de la
UE sobre larentay las condiciones de vida (EU-SILC) de
2014, que se refiere a 2014 en cuanto a privacién material
y a2013 en cuanto alarentay laintensidad del trabajo.

renta medianad) y e aumento de la privacion
material grave(®). Ademés, los muy elevados
niveles de desempleo de larga duracion (Véase la
seccién sobre el gjuste del mercado laboral),
especialmente  entre las personas menos
cudificadas, estan teniendo efectos importantes en
la pobreza y la exclusiéon social. En combinacion
con € fuerte aumento del tiempo parcia
involuntario y el elevado porcentgje de trabajo
temporal, que son de los més elevados de la UE, y
con € nuevo aumento de la pobreza de los
ocupados, dificultan e impacto potencial del
crecimiento del empleo en la reducciéon de la
pobreza.

Grdfico 3.3.1: Pobreza y exclusién social en Espana
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Los menores siguen siendo € grupo mas
amenazado. Se ven directamente afectados por el
deterioro de la situacion de sus progenitores en
edad de trabajar y por e impacto relativamente
bajo de las prestaciones familiares en la reduccion
de la pobreza (Véase infra). Casi 3 millones de
nifios y nifias estaban en riesgo de pobreza o
exclusion social en 2014 (Véase también el
aumento en € gréfico 3.3.2), de los cuaes 1,3
millones pertenecian a hogares con ingresos muy
bajos (menos del 40 % de la renta mediana de los
hogares). Los hogares monoparentales (que en su
mayoria tienen a una mujer como cabeza de

(®) La privacion material grave se refiere a la incapacidad de
disponer de productos considerados deseables o incluso
necesarios por la mayoria de la gente para llevar una vida
adecuada, y se utiliza en las estadisticas sobre larentay las
condiciones de vida (EU-SILC).



familia) son los que siguen afrontando mayores
riesgos. Por otra parte, vivir en hogares en los que
los progenitores no han cursado la educacion
secundaria 0 no son nacionales del pais sigue
siendo un factor de mayor riesgo. Estos factores de
riesgo inciden tanto en e nivel de vida actual de
los menores, puesto que los progenitores solos,
poco cualificados o migrantes son los méas
afectadas por e desempleo y la pobreza en
situacion de empleo, como en los resultados
educativos y las perspectivas de ingresos en €
futuro. Al mismo tiempo, la situacion relativa de
las personas mayores (65 +) ha mejorado, ya que
han seguido estando protegidas por |os sistemas de
pensiones alo largo delacrisis.

Grdfico 3.3.2: Pobreza y exclusién social en Espaiia por
edad.
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La pobreza y la excluson social siguen
cebandose de forma desproporcionada en los
migrantes, la poblacién romani y las personas
con discapacidad. La situacién de los migrantes
de terceros paises ha empeorado
significativamente durante la crisis. La tasa de
desempleo alcanzé € 35,1 % en 2014, afio en €
que e 551% de los adultos migrantes se
encontraban en riesgo de pobreza o de exclusion
socia (frente a un 45,3 % en 2010). En el caso de
la poblacién romani, mientras que, en general, los
niveles de exclusion sociad se han mantenido
estables y siguen siendo muy atos (en torno a
70% en 2013), e porcentgje de personas que
sufren exclusién grave se ha duplicado con creces

3.3. Politicas sociales

desde 2007 hasta alcanzar el 54,4 %(%°). Latasa de
desempleo de las personas con discapacidad sigue
siendo elevada, situandose en € 36,1 %, mas de
diecisiete puntos porcentuales por encima de la
media de la UE(®), pese al sistema regulatorio de
cuota que obliga a las empresas privadas a
contratar un 2 % de trabajadores con discapacidad.
La brecha entre las personas con discapacidad y €l
resso de la poblacibn no  aumento
significativamente durante la crisis en lo que
respecta a la pobreza y la exclusién del mercado
laboral en Espafia(®®). Sin embargo, la privacion
material grave de las personas con limitaciones en
sus actividades diarias alcanzd en 2014 el 9,1 %,
frentea 5,5 % en 2010.

En Espafia, los regimenes de renta minima
siguen siendo una serie de programas
desconectados entre si con grandes disparidades
regionales. Se registran grandes disparidades entre
Comunidades Auténomas en las modalidades de
prestacion, los criterios de admisibilidad y la
adecuacion, con niveles de beneficios en torno o
por debajo del 40% de la mediana de la renta
nacional en la mayoria de las Comunidades. Pese a
las importantes subidas registradas desde 2008, €l
nimero total de hogares que reciben apoyo para
garantizar una renta minima no llegaba en 2014 al
1,5 %, un porcentaje muy por debgjo del nimero
estimado de hogares en situacion de necesidad,
teniendo en cuenta el alto porcentaje de hogares en
e que ninguno de sus miembros trabagja. Ademas,
en la mitad de las Comunidades Auténomas estos
regimenes cubren menos del 1 % de los hogares,
aunque en unas pocas de ellas estan cubiertos el
3% 0 més, y estas diferencias no reflgjan las
disparidades en los niveles de desempleo de larga
duracion o de pobreza. En algunas Comunidades,
la répida retirada de las prestaciones cuando se
encuentra cualquier tipo de trabgjo (incluidos los
contratos de corta duracion), junto con la lentitud
del procedimiento de registro para poder recibir
prestaciones, dificulta la reinserciéon de los
beneficiarios en el mercado laboral. Asi sucede, en
particular, con los contratos de corta duracion o los

(%) FOESSA 2014: VII Informe sobre exclusion y desarrollo
social en Espafia 2014

(*) Fuente: EU-SILC 2013

(*®) El riesgo de pobreza o exclusion social de las personas con
limitaciones en su actividad diaria en Espafia alcanzé el
31,2 % en 2014 (30,1 % en la UE), en comparacién con €l
27,7 % de | as personas sin ninguna limitacion.
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empleos atiempo parcial que no ofrecen un salario
digno. A ¢€lo hay que sumar la limitada
informacién de que se dispone sobre las tasas de
obtencién de empleo entre los beneficiarios de una
renta minima. No se han registrado avances en lo
gue respecta a la racionalizacién de los regimenes
de apoyo a la renta a fin de garantizar una
cobertura adecuada de | as personas necesitadas(®).

La limitada coordinacion entre los servicios
sociales y de empleo merma la eficacia de las
medidas de activacion. La multiplicidad de los
agentes implicados anivel central y autonémico en
la prestacion de servicios socialesy de empleo y la
falta de coordinacion obstaculizan la prestacién
efectiva de ayuda a las personas sin trabgjo,
incluido el desarrollo de ayuda personalizada para
los desempleados de larga duracién y |las personas
mas algjadas del mercado laboral. Por otra parte, se
echan en falta «ventanillas Unicas» para gestionar
laayuda social o los programas de activacion.

Aunque se han registrado algunas mejoras,
Espafia sigue siendo uno de los Estados
miembros en los que e impacto de las
transferencias sociales en la reduccion de la
pobreza es mas bajo, en particular para
combatir la pobreza infantil. En 2014, las
transferencias sociales (excluidas las pensiones)
redujeron la pobreza infantii en un 22%, en
comparacién con un 39 % en la UE. El gasto en
prestaciones familiares y de vivienda es
particularmente bajo en comparacién con la media
de la UE. El gasto en proteccién social de la
familia y los nifios alcanz6 un méaximo de
343 EUR por cépita en 2009, para disminuir a
295 EUR per cépitaen 2013.

La falta de servicios de guarderia adecuados
afecta a las oportunidades de los nifios y
dificulta la participacion de la mujer en €
mer cado laboral. Segun la Encuesta de Poblacion
Activa, € 30% de las madres no trabaja o ha
optado por un trabajo a tiempo parcia debido a la

(*) El Ministerio de Sanidad, Servicios Sociales e Igualdad ha
puesto en marcha un proyecto (VP/2014/006), financiado
por e Programa Europeo de Empleo e Innovacion Social,
destinado a revisar los regimenes de renta minima en
Espafia, con €l fin de estudiar posibles mejoras en cuanto al
nivel de cobertura, la coherencia de las distintas
prestaciones en metélico y su adecuacion a las necesidades
actualesy futuras.
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inadecuacion de los servicios de guarderia. La
asistencia informal prestada por los abuelos sigue
siendo crucial ("), porque el nimero de guarderias
subvencionadas es limitado, y los horarios de
apertura y la reduccion de las actividades
extraescolares no responden a las necesidades de
los padres que trabgjan a tiempo completo. En
general, latasa de asistencia en la ensefianza y los
cuidados a la primera infancia disminuyé entre
2011 y 2013 cuatro puntos porcentuales para los
nifios de entre cero y dos afios, hasta alcanzar €
35 %, y es significativamente menor en el caso de
los nifios procedentes de entornos desfavorecidos.
En conjunto, se han realizado progresos limitados
en la megiora de los regimenes de apoyo a la
familia, en particular en o relativo a unos servicios
de educacién y cuidado de la primera infancia (de
cero atres afios) asequibles.

La prestacién de cuidados de larga duracion
sigue planteando problemas y dificulta la
participacion femenina en € mercado laboral.
El nimero de beneficiarios de servicios de
cuidados de larga duracion disminuy6 en 2014 en
mas de 37 400 personas, debido en parte a los
retrasos en € registro de las personas con
dependencia moderada. La reduccion de las
contribuciones del presupuesto central a los
regimenes ha afectado a los niveles de coberturay
alaintensidad de los servicios, ademas de acarrear
un aumento significativo de los costes asumidos
por los propios dependientes y por sus familias.
Espafia es uno los Estados miembros con mayor
porcentaje de cuidadores informales. Esta
circunstancia dificulta la participacion de la mujer
en el mercado laboral, porque es probable que las
necesidades de asistencia sigan aumentando
debido al enveecimiento de la poblacion y porque
las mujeres representan aproximadamente el 83 %
de los cuidadores no profesionales con una
dedicacion estimada de més de veinte horas a la
semana. La retirada del mercado laboral puede
incidir negativamente en la capacidad de insercion
profesional y la pobreza, actuales y futuras,
ademas de repercutir en los futuros derechos de
pensién. Esta circunstancia es especialmente
preocupante, ya que, en Espafia, €l porcentgje de

(™) Espafia tiene uno de los porcentsjes méas elevados de
abuelas que prestan cuidados intensivos a sus nietos
(17 %), véase http://europa.eu/epic/studies-reports/docs/rr-
554-dg-empl oyment-childcare-brief-v-0-16-final .pdf.



http://europa.eu/epic/studies-reports/docs/rr-554-dg-employment-childcare-brief-v-0-16-final.pdf
http://europa.eu/epic/studies-reports/docs/rr-554-dg-employment-childcare-brief-v-0-16-final.pdf

mujeres que no reciben una pensién contributiva es
e segundo mas elevado de la UE y la proporcién
de mujeres que perciben una pensién es 26,3
puntos porcentuales mas baga que la de los
hombres(™).)

El impacto social de las g ecuciones hipotecarias
y los desahucios sigue siendo fuerte y
significativo. Segun datos del Banco de Espafia,
en 2014 se produjeron 36500 embargos de
viviendas principales, lo que representa
aproximadamente e 0,6% de los créditos
hipotecarios concedidos para la compra de la
vivienda principa(?). Més de la mitad de los
embargos fueron voluntarios, pero 1800 de las
viviendas principales embargadas seguian estando
ocupadas en e momento del desahucio. Para hacer
frente a las consecuencias sociales derivadas de los
desahucios, las autoridades adoptaron la Estrategia
Nacional Integral para Personas sin Hogar 2015-
20. La evaluacion intermedia del Plan Naciona de
Accién para la Inclusién Socia publicada en
noviembre de 2015 describe e contenido del
propio Plan e informa sobre las medidas adoptadas
hasta ese momento, aunque la evaluacién de
impacto sigue siendo precaria. De modo similar, la
evauacion del 11 Plan de Infancia y Adolescencia
indica que el nivel de puesta en préctica es
elevado, pero que se carece de informacion parala
mayoria de las Comunidades Auténomas. La
incertidumbre de los recursos financieros

(™ Véase e Informe sobre la adecuacion de las pensiones de
Eurostat, 2014 y 2015: adecuacién de los ingresos
presentesy futuros durante lavejez en la UE.

(" Nota informativa sobre los procesos de ejecucion
hipotecaria sobre viviendas,
http://www.bde.es/f/webbde/ GA P/Secciones/SalaPrensa/N
otasl nformativas/Briefing_notes/en/notabe300715en.pdf.
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asignados a Plan, junto con la falta de objetivos
cuantificados, constituye un obstaculo para una
adecuada evaluacion de impacto. A este respecto,
hay margen para mejorar la coordinacion entre las
Administraciones central y autondmicas no solo en
la puesta en préctica, sino también en €
seguimiento y la evaluacion.

La pobreza energética sigue siendo un
problema. Durante la crisis, los altos precios de la
energia, junto con la situacion en el mercado
labora y los elevados niveles de pobreza
persistente, se tradujeron en una mayor proporcion
de hogares afectados por la pobreza energética
(10 % en 2014)(”). Ademés, en 2014, el 9,2 % de
los hogares espafioles tuvieron dificultades para
pagar las facturas de servicios, y la proporcién de
familias monoparentales con hijos a cargo fue del
17,9 %. En 2014 se introdujo un nuevo sistema de
tarifas eléctricas para los consumidores
domeésticos, junto con una tarifa social para los
consumidores vulnerables (clientes domésticos con
una potencia contratada inferior a 3 kW,
pensionistas con prestaciones minimas, familias
numerosas y hogares con todos sus miembros en
paro).

(™) Los indicadores utilizados para medir |a pobreza energética
se refieren a la incapacidad de las personas para mantener
adecuadamente caliente su casa, para pagar sus facturas de
servicios y para vivir en una vivienda sin defectos (fugas,
humedades, etc.).
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3.4. MERCADOS DE PRODUCTOS Y SERVICIOS

Entorno empresarial y competencia

Obstdculos al crecimiento de las empresas

Espafia tiene una mayor proporcion de
pequefias empresas que otras economias de la
UE. Concretamente, en 2013, € 95% de las
empresas espafiolas tenian entre uno y nueve
trabgjadores, siendo € sector servicios € que
acaparaba la mayor parte de las pequeias
empresas. Ese mismo afio, el porcentgje medio de
pequefias empresas en Alemania, |os Paises Bajos
y €l Reino Unido juntos fue del 86 %. Si bien es
cierto que, las pequefias empresas representan la
mayor proporcion en todos los paises, sin
embargo, € caso de Espaia difiere de otras
grandes economias de la UE en que € porcentgje
de valor afladido generado por la categoria de
empresas méas pequefias (26 % en 2012) es
considerablemente inferior a porcentaje de empleo
absorbido por ellas (40 %). Ello parece indicar una
menor productividad en las empresas méas
pequefias en Espafia.

Grdéfico 3.4.1: Porcentaje de grandes empresas y desarrollo
econémico

2,5

15

NUmero de grandes empresas por 10 000
habitantes
N

Media 12 pilares. Indicadores IGC

(1) Punto rojo: Espaia; (2) Tridngulos verdes: economias
avanzadas (segun la clasificacion IGC); (3) Cuadrados
azules: ofras economias; (4) Datos medios 1996-2015.

(5) Se entiende por «grandes empresas» aquellas que
habian nofificado en al menos un afio durante el periodo
2006-2015 un volumen de negocios superior a é millones
USD o una plantilla superior a 250 trabajadores. Los datos
se han extraido de la base de datos Orbis y cubren 149
paises. Dos paises (Luxemburgo y Hong Kong) se han
identificado como observaciones influyentes y se han
excluido del andlisis.

Fuente: Informe Global de Competitividad, Orbis y
Comisidn Europea.

L os paises mas desarrollados tienden a tener un
mayor numero de grandes empresas. Existe una

fuerte correlacion positiva entre la proporcion de
grandes empresas (por 10000 habitantes) y el
valor medio de los doce indicadores compuestos
del Informe Globa de Competitividad(™) (IGC)
(Gréfico 3.4.1), un indicador de desarrollo
econémico. La correlacién es muy positiva paralas
variables que miden la calidad y la disponibilidad
de las infraestructuras, la educacion y laformacién
superiores, la eficiencia del mercado de bienes y
del mercado laboral, la madurez tecnoldgica, la
sofisticacién empresaria y lainnovacion.

Grdfico 3.4.2: Productividad de la mano de obra por
tamaio de la empresa
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(1) Valor anadido por persona empleada. Datos medios
relativos a la industria manufacturera, la construccion y los
servicios en 2012.

Fuente: OCDE. Enfrepreneurship at glance 2015 y Comisién
Europea.

En Espafia existe una importante brecha de
productividad entre las pequefias y las grandes
empresas. En general, las empresas muy pequefias
suelen caracterizarse por niveles de productividad
més bajos que las de mayor tamafio, ya que estas
Ultimas invierten més en |+D que las primeras,
especialmente en sectores en los que los efectos de
escala son mas importantes. Espafia no es una
excepcion a esta regla. Si acaso, las empresas

(™ Son los siguientes: ingtituciones, infraestructuras, entorno
macroeconoémico, salud y ensefianza primaria, ensefianza 'y
formacién superiores, eficiencia del mercado de bienes,
eficiencia del mercado laboral, desarrollo del mercado
financiero, madurez tecnoldgica, tamafio del mercado,
sofisticacion empresarial e innovacion.



espafiolas se distinguen por la gran brecha de
productividad que existe entre las grandes y las
pequefias empresas. En 2012, por gemplo, € nivel
de productividad de la categoria mas pequefia (es
decir, nueve trabagjadores o menos) era cas la
mitad del nivel de productividad de la categoria
mas grande (doscientos cincuenta 0 méas
trabajadores). En cambio, en las otras tres grandes
economias de la UE combinadas (Alemania,
Franciay el Reino Unido), se observa un nivel de
productividad mucho mayor de las empresas méas
pequefias con respecto a de las méas grandes
(Gréfico 3.4.2).

Grdéfico 3.4.3: Nivel de productividad por sector y por
categoria de tamaiio de la empresa
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(1) Miles de USD por empleado, 2010.
(2) EU3: media ponderada de DE, FR y UK.
Fuente: OECD Entrepreneurship at a Glance 2013

En Espafia, € nivel de productividad de las
empresas mas pequefias también es inferior al
de otros grandes paises de la UE. El grafico 3.4.3

3.4. Mercados de productos y servicios

compara los niveles de productividad entre paises
y diferentes categorias de tamafio de las empresas.
Pone de manifiesto que, en 2010, € nivel de
productividad en las empresas que operan en
Espafia en el sector de los servicios fue inferior a
de otros grandes paises de la UE, especiamente
entre las empresas de menor tamafio. Sin embargo,
los niveles de productividad de las empresas
manufactureras en Espafia con veinte trabajadores
0 més fueron similares a los de paises
comparables.

L os datos disponibles indican que las empresas
en Espafia crecen a un ritmo mas lento que en
otros paises, especialmente en comparacién con
e Reino Unido. El tamafio medio de una pequefia
empresa manufacturera en Espafia y en otros
grandes paises de la UE es, a grandes rasgos, €l
mismo tras su primer afio de constitucion,
especialmente en relacion con Alemaniay Francia
No obstante, transcurridos cuatro afios, mientras
gque en & Reino Unido la empresa manufacturera
media tiene arededor de 6,5 trabgjadores, la
empresa espafiola tiene 3,1. Este patron —es decir,
mayor nimero medio de trabajadores con € paso
del tiempo en las empresas del Reino Unido— es
vélido para otros sectores (p. €. la construccién y
los servicios), con diferentes grados de intensidad
(Gréfico 3.4.4). También es vdlido, en menor
medida, en comparacion con otros grandes paises
delaUE (Alemaniay Francia).

De lo anterior se deduce que un crecimiento
méas dinamico de las empresas en Espafia
podria estimular e crecimiento de la
productividad agregada. Por otra parte, el
crecimiento de la productividad de las empresas
mas pequefias podria estimular también el
crecimiento de la productividad del pais. El

Grdfico 3.4.4: Tamano medio de las empresas por edad, 2013.
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Fuente: Comisién Europea con datos de Eurostat, Demografia de las empresas por categoria de tamano.
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Cuadro 3.4.1: Factores del entorno empresarial que mds influyen en el crecimiento de las empresas.

Numero de empleados Primer componenete Segundo componente Tercer componente
Fiscalidad
Retraso en los pagos
Entorno macro

Menos de 10 Tamario del mercado
De 10 a 49 Tamario del mercado
De 50 a 199 Tamario del mercado
De 200 a 999 Tamario del mercado
Mas de 1000 Entorno macro

Entorno macro
Tamafo del mercado

Cuarto com ponente
Regulacién econémica
Acceso a financiacion
Acceso a financiacién
Regulacién econémica

Retraso en los pagos
Entorno macro
Retraso en los pagos
Retraso en los pagos

Regulacién econémica Acceso a financiacion

(1) Desglose por tamario de la empresa, 2014(2) Segun notificaron las empresas en Espaia

Fuente: INE. Indicadores de confianza empresarial 2014.

gréafico 3.4.5 pone de manifiesto que la brecha de
productividad entre las empresas mas grandes
(doscientos cincuenta trabgjadores 0 més) y las
mas pequefias (menos de nueve trabajadores)
guarda una fuerte correlacion negativa con €
indicador ICG sobre calidad y disponibilidad de la
tecnologia. En otras palabras, por término medio,
los paises que registran puntuaciones mas altas en
relacion con ese indicador tienden a tener una
brecha de productividad menor entre las empresas
grandes y las pequefias. La correlacion también es
importante en relacion con otros indicadores |IGC
que miden la calidad de las ingtituciones, la
educacion y la formacién superiores, incluido el
aprendizaje alo largo de la vida, la innovacién, el
desarrollo del sector financiero y la €eficiencia del
mercado de bienes y de trabgjo. Unos malos
resultados en estos indicadores podrian indicar, por
tanto, cuellos de botella para e desarrollo de la
productividad de las empresas mas pequefias. Cabe
destacar que Espafia obtuvo puntuaciones por
debgjo de los valores medios y medianos de esos
indicadores en € contexto del grupo de
veintinueve economias que figura en €
grafico 3.4.5.

Grdfico 3.4.5: Brecha de productividad entre las empresas
mds grandes (doscientos cincuenta
trabajadores o mas) y las mds pequeias
(menos de nueve trabajadores) y desarrollo
tecnoldgico.
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(1) Datos de 2012. (2) Puntos rojos: Espafa. (3) El cuadro
incluye veinticinco paises de la UE, mds Suiza, Noruega,
México y Brasil.

(4) El desarrollo tecnoldgico estd representado por el
indicador de madurez tecnoldgica del Informe Global de
Competitividad.

Fuente: Indicadores de competitividad mundial de la
OCDE y cdiculos de la Comisién Europea.

Los datos de encuestas revelan que e
crecimiento de las empresas en Espafia esta
relacionado con variables de politica y
explotacion. Una encuesta realizada por €
Ingtituto Nacional de Estadistica espafiol desde
2013 permite examinar los factores que pueden
influir en la capacidad de crecimiento de las
empresas espafiolas. Los cinco factores mas
relevantes (en orden descendente de importancia)
comunicados por los empresarios en la dltima
encuesta son las siguientes: tamafio del mercado,
entorno macroecondmico, retrasos en los pagos,
fiscalidad y regulacién econdmica (es decir, las
disposiciones regulatorias que tienen un impacto



en la creacién de empresas y en sus operaciones)
(Cuadro 3.4.1).

La formulacién de las padliticas incide en €
desarrollo de las empresas a través de diver sos
canales.

En primer lugar, € desarrollo financiero
beneficia desproporcionadamente a las
empresas mas pequeiias. Esto se debe a que
estas empresas tienden a ser més dependientes
de la financiacion  bancaria(”®). El
endurecimiento del crédito bancario en Espafia
durante la crisis econbmica  afectd
considerablemente a las empresas méas
pequefias. A pesar de agunos avances
recientes, gracias también a las medidas
destinadas a mejorar € acceso alafinanciacion
(Véase la seccién 2.2), en Espafia las pymes
parecen mantenerse en situacion de desventgja
con respecto alas de otros paises de la zona del
euro. Por gemplo, € tipo de interés que pagan
las pymes no financieras en Espafia se sitlia en
torno a 60 puntos béasicos por encima del tipo
de interés pagado por las pymes aemanas y
francesas(’®). Aunque este diferenciad se ha
reducido alo largo de los Ultimos meses, sigue
siendo muy elevado en comparacion con los
niveles histéricos. Ademés, el capital de riesgo
no esta ain muy extendido en Espafia,
especiamente en la fase de puesta en marcha

(77).

En segundo lugar, la regulacion en funcion
del tamafio puede tener repercusiones en €
crecimiento de las empresas. Por eemplo,
son muchas las empresas espafiolas que se
sitlan por debajo del umbral de 6 millones
EUR con € fin de evitar una aplicacién mas
edtricta de la normativa por parte de las
administraciones tributarias(®). Aunque las

(®) Beck, T., Demirguc-Kunt, A., Laeven, L., y Levine, R.

(2008). Finance, firm size, and growth. Journal of Money,
Credit and Banking, 40(7), 1379-1405.

(®) Fuente: BCE. Datos de octubre de 2015. Tipos de interés

bancario: préstamos a empresas de hasta 1 millon EUR.

(") Lainversion de capital de riesgo cay6 a 0,10 % del PIB en

2014, con una reduccion media anual del 15,7 % desde
2007.

(™) Almunia. M., Lépez Rodriguez, D., (2014). Heterogeneous

responses to effective tax enforcement: evidence from
Spanish firms. Oxford university Center for business
taxation. Working paper series/2014
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recientes reformas han reducido los efectos
disuasorios para € crecimiento de la empresa
ocasionados por los umbrales regulatorios,
otros se han mantenido (cuadro 3.4.1).

En tercer lugar, unos mer cados internos mas
grandes refuerzan los incentivos para la
innovacién y el crecimiento de las empresas.
Las empresas que operan en mercados mas
grandes pueden beneficiarse de una mayor
demanda y explotar economias de escala. Las
diferencias entre Comunidades Autonomas en
las précticas reguladoras —en ambitos como la
fiscalidad y la concesion de licencias a las
empresas— 0 en la cdidad de la
Administracion Publica pueden limitar la
capacidad de las empresas para aprovechar
estos beneficios. La Ley sobre la unidad de
mercado tiene por objeto reducir los obstaculos
ad acceso y a egercicio de actividades
econémicas entre las Autonomias espafiolas y
mejorar las practicas para legislar mejor (Véase
infra y el anexo A para un resumen de su
aplicacion).

En cuarto lugar, las mejoras en e capital
humano, en particular en el ambito de las
competencias digitales, contribuyen a
aumentar la capacidad de innovacién de las
empresas. También propician la adopcion de
tecnologia, lo que a su vez favorece el
crecimiento de las empresas. Al tiempo que
reconoce los avances realizados, € Ultimo
Cuadro de indicadores de la Agenda Digital de
la UE("®) muestra valores inferiores a la media
delaUE en relacion con los cuatro indicadores
que miden el desarrollo del capital humano en
e ambito de las competencias digitales, 1o que
pone de manifiesto que existe margen de
mejora. La literatura més reciente vincula
también las diferencias en e tamafio, la
productividad y los resultados de la empresa
con las diferencias en capacidad de
direccion(®).

(™) https.//ec.europa.eu/digital -agendalen/scoreboard/spain#5-

digital-public-services

(*) Huerta, E. y Garcia-Olaverri, C. (2014): «La capacidad de

direcciéon en las empresas espafiolas y e debate de la
productividad» en La empresa espafiola ante la crisis del
modelo productivo:  productividad, competitividad e
innovacién. capitulo 3, pp. 129-162 Ed. Fundacién BBVA.
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e En quinto lugar, la eficacia judicial favorece
el tamafio y e crecimiento de los operadores
establecidos al tiempo que promueve la
entrada de nuevos operadores. A este
respecto, las recientes reformas encaminadas a
mejorar la eficiencia de la justicia podrian
contribuir a la obtencion de mejores resultados
en términos de mayor crecimiento de las
empresas. En los dltimos tiempos, las pruebas
relativas a Espafia muestran que unos
procedimientos de  quiebra dilatados
disminuyen el tamafio de las empresas y elevan
los costes de financiacion(®).

Servicios profesionales y comercio minorista

La regulacion de los servicios profesionales es,
por término medio, mas restrictiva en Espafia
que en otros paises de la UE. La aplicacion de la
Directiva de servicios redujo los obstaculos al
acceso y al gercicio de una serie de actividades de
servicios en Espafia, incluidas las profesiones
reguladas. A pesar de las mejoras redizadas, los
indicadores de regulacién del mercado de
productos mas recientes de la OCDE muestran que
e marco regulador de los servicios profesionales
es, por término medio, mas restrictivo en Espafia
gue en el conjunto de paises de la UE para los que
se dispone de datos. Asi ocurre, especialmente,
para las profesiones contables y juridicas y, en
particular, para la regulacién de entrada de nuevos
operadores.

(®Y) Garcia-Posaday Mora-Sanguinetti (2014): Does (average)
size matter? Court enforcement, business demography and
firm growth. Springer Sciencet+Business Media New Y ork
2014 y Fabbri D (2010) Law enforcement and firm
financing: theory and evidence. J Eur Econ Assoc
8(4):776-816.
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Grdfico 3.4.6: Porcentaje de los servicios profesionales en
valor aiadido bruto y en empleo total.
Productividad aparente del frabajo.
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(1) Valores medios 2008-2013; (2) Productividad aparente
del trabajo: valor anadido bruto real a lo largo del total de
horas trabajadas; (3) EUS: media ponderada de DE, FR, IT,
NL y UK; (4) Sector de los servicios profesionales
representado por las categorias NACE M_N: actividades
técnicas, cientificas y profesionales; actividades
administrativas y servicios de apoyo.

Fuente: Comision Europea con datos de Eurostat.
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Recuadro 3.4.1: Regulacién en funcién del tamaiio en la legislacién espaiola

Los datos de registro de empresas sobre la distribucién de las empresas en Espafia por tamafio del empleo
promediados en un periodo de siete afios (2006-2013) muestran visibles caidas en el nimero de empresas cuando
alcanzan diez, veinte y cincuenta empleados (gréfico 1). Esta constatacion contrasta con la de distribucion de las
empresas en otros grandes paises de la UE paralos que se dispone de datos similares. Mientras que en Italialos datos
muestran una clara discontinuidad al llegar a quince empleados, la distribucién de las empresas en Alemania es més
regular. La caida del nimero de empresas cuando alcanzan diez, veinte y cincuenta empleados es estadisticamente
significativa.

Grdfico 1: Variacién porcentual del nUmero de empresas con mds de un trabajador en funcién del nimero de
empleados; tasa de crecimiento anual media en el periodo 2006-2013

variacion variacién variacién
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Fuente: Comisién Europea, Registro mercantil alemdn (Destatis), DIRCE (INE), Registro mercantil italiano (Istat)

Al igua que sucede en otros paises de la UE, la legislacién espafiolaimpone una serie de obligaciones que empiezan a
aplicarse cuando las empresas superan un cierto umbral. Estos umbrales se definen en funcién del nimero de
empleados, del total de activos 'y del volumen de negocios de la empresa o una combinacion de estos factores (véase
el cuadro 1). Estas obligaciones se refieren a los derechos de representacion de los trabajadores, |a fiscalidad, la
seguridad en el trabajo, la auditoriay la contabilidad. La mayoria de |os requisitos regul atorios se empiezan a aplicar
cuando se acanzan los diez y los cincuenta empleados. En cambio, la caida del nimero de empresas que se observa
cuando se alcanzan |os veinte empleados no guarda relacion con los umbrales regulatorios.

Las recientes reformas introducidas en Esparia han reducido las cargas asociadas a esta regulacion. Por gjemplo, la
reforma del mercado labora de 2012 elimind la autorizacion administrativa previa para los despidos colectivos; la
Ley de apoyo alos emprendedores de 2013 elevé los umbrales para la presentacion de una contabilidad simplificada;
también suavizé los requisitos en materia de seguridad en e puesto de trabagjo; los umbrales para los requisitos de
auditoria se elevaron por Ultima vez en 2013; la reforma del impuesto de sociedades de 2014 elimin6 la reduccion del
tipo impositivo para las pequefias empresas, manteniendo a mismo tiempo la amortizacion especificay estableciendo
normas para aquellas.

Las reformas en otros paises de la zona del euro tienen por objeto reducir los desincentivos a crecimiento de las
empresas que se acercan alos umbrales regulatorios. A modo de ilustracion, la Ley de empleo italiana de 2015 revisd
la legidlacion de proteccion del empleo para las empresas con mas de quince empleados reduciendo el ndmero de
casos en que los trabajadores podrian ser readmitidos en la empresa en caso de despido e introduciendo
indemnizaciones por despido en funcion de la antigiiedad en determinados casos. La Ley francesa sobre el didogo
socid y e empleo simplifica, entre otras cosas, las obligaciones en materia de informacién, consulta y negociacién
anua de los representantes de los trabajadores en las empresas con mas de cincuenta empleados. Las empresas més
pequerias se beneficiaran de unatimida relgjacion de las obligaciones en funcion del tamario en el contexto de laLey
de las pequefias empresas (por ejemplo, la regulacion en funcién del tamafio de las empresas con nueve o diez
trabajadores se aplicara, a partir de la entrada en vigor de la reforma, a aquellos con once trabajadores o méas).

=

http://ec.europa.eu/economy_finance/economic_governance/documents/201512 fr_imbalances e
pc_report_en.pdf

(Continda en la pdgina siguiente)
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Recuadro (continuacién)

Cuadro 1: Umbrales regulatorios especificos definidos en términos de nimero de empleados y / o umbrales
monetarios (con especial hincapié en las empresas con menos de 51 empleados y un volumen de
negocios de menos de 10 millones EUR)

o L Ultima
Fuente Umbral Descripcién Base juridica . L.
modificacién
Apartir de 10 Obligacién de nombrar a un delegado de personal con un crédito de|
empleados - X Estatuto de los
15 horas mensuales retribuidas en cada centro de trabajo para el e Mar.95
= ejercicio de sus funciones de representacion !
o
_8 El delegado de personal también se encarga de funciones de
© Iy . . -
s prevencion cvie riesgos. Sl.n embargo, el propietario de la empresa Ley de prevencion de
Bl puede asumir estas funciones en empresas con menos de 25 s Sep.13
§ empleados y cuenta con competencias apropiadas ay lleva a cabo
g regularmente sus funciones en el centro de trabajo.
— Seaplica la regulacién en materia de despidos colectivos a las
@ R Estatuto de los
o empresas con 10 trabajadores en caso de que todos ellos sean A Feb.14
c H Trabajadores
0 despedidos.
g Tasa de cofinanciacion del 10 % aplicable para la formacion
?b profesional continua (5 % para las empresas con entre 1y 9 RDL4/2015Mar. 15
& trabajadores)
Pérdida de incentivos para la contratacién definitiva de RDL3/2014 Feb.15
trabajadores cuando la empresa alcance 10 trabajadores. RDL17/2014 Dic. 15
g Mas de 10 Las pymes ya no pueden aplicar criterios contables especiales si al
° trabajadores (*) |término del ejercicio fiscal y durante dos ejercicios consecutivos,
‘_g la e.mpresa cumple aI' menos d0§ d'e las tres condiciones 5|g!.uentes: Real Decreto 1515/2007 Nov. 07
o activos totales superiores a 1 millén EUR; volumen de negocio
g superior a 2 millones EUR; nimero medio de trabajadores superior
)
a10.
Apartir de31 Obligacion de nombrar tres delegados de personal, cada uno de
. . o Estatuto de los
trabajadores ellos con un crédito de 15 horas retribuidas as en cada centro de Trabajadores Mar. 95
trabajo para el ejercicio de sus funciones de representacion. y
Los delegados de personal nombran un delegado de prevencion Ley de prevencion de Nov. 95
entreellos. riesgos ov:
= Apartir de 50 Obligacién de crear un comité de representacion de los
© i q s q q Estatuto delos
= trabajadores (*) |trabajadores (comité de empresa9 de cinco miembros para cada . Mar. 95
2 A n a Trabajadores
'r% centro de trabajo con 50 trabajadores o mas.
E Obligacion de nombrar dos delegados de prevencion de riesgos por
) X
8 parfe de.llos representantes #?Ios (rabaja.d'ores. - Ley de prevencion de
b Obligacion de crear un comité de prevencion de riesgos con dos 3D Nov. 95
g delegados de prevencion de riesgos y dos otros representantes del
o lado de la empresa
° Tasa de cofinanciacion aplicable para la formacion profesional
S X RDL4/2015 Mar. 15
0 continua.
& Ley 3/2012 Feb. 12
u30 Pérdida de incentivos para la contratacion definitiva de
& trabajadores cuando la empresa alcance 50 trabajadores.
RDL 16/2013 Dic.13
Mas de 50 Las empresas que lleven a cabo despidos colectivos (y no estén
trabajadores incursas en procedimientos concursales) que afecten a mas de 50
q 5 p Estatuto de los
trabajadores deberan ofrecer a los trabajadores afectados un plan A Feb. 14
na a A Trabajadores
de recolocacion externa a través de empresas de recolocacién
autorizadas.
-g Més de 50 Las empresas ya no pueden presentar balances simplificados si al
o trabajadores (y/uftérmino del ejercicio fiscal y durante dos ejercicios consecutivos,
= otras ici igui 3
_(% b . la émpresa cumple al. menos dos. de las tres condiciones slguléntes Real Decreto 1/2010 Sep. 13
IS condiciones) (*) |activos totales superiores a 4 millones EUR; volumen de negocio
8 superior a 8 millones EUR; nimero medio de trabajadores superior
(]
a50.
Més de 50 Obligacion de que las empresas auditen sus cuentas si al término
\g trabajadores (y/u|del ejercicio fiscal y durante dos ejercicios consecutivos, la
] otras ici igui :
P - emPresa cumpleal m.enos dos d.e las tres condiciones slgulent.es Real Decreto 1/2010 Sep. 13
g condiciones) activos totales superiores a 4 millones EUR; volumen de negocio
<C superior a 8 millones EUR; nimero medio de trabajadores superior
a50.
Hasta 450 000 Umbrales monetarios para la aplicacion del régimen simplificado
EUR del IVA:
yolun.'nen de negocio de la empresa en el EJEI'C.ICIVD fiscal anterior RD 439/2007 (IRPF) Dic. 2014 (IVA)
inferior a 450 000 EUR (este umbral se reducira a 250 000 EUR en
2016y 2017 y a 150 000 EUR en 2018); se aplican umbrales
= diferentes a |a agricultura y la ganaderia
Nl Se aplican algunos umbrales para la aplicacion del método de
(5] R RD 1624/1992 (IVA) Jul. 2015 (IRPF)
w5 estimacidn objetiva de IRPF.
8 Volumen de El pago de las cantidades retenidas o los ingresos a cuenta
g negocio de 6 correspondientes al Impuesto sobre la Renta de las Personas Orden Ministerial Jul. 2015 (IRPF)
millones EUR o |Fisicas se hace cada mes (y no cada tres meses) para las empresas |EHA/586/2011 ul
més con un volumen de negocio superior a 6 millones EUR.
Volumen de Impuesto de sociedades: se aplican normas especificas para la
negocio de hasta [amortizacién, las reducciones de la renta imponibley otras
q q L . Ley 27/2014 Nov. 14
10 millones EUR [cuestiones a las empresas con un volumen de negocio inferior a 10
millones EUR.

Notas

(1) El (*) indica que el acervo de la UE aplicable define umbrales en el ambito de actuacion correspondiente.

(2) RDL: Real Decreto Ley.

Fuente: Comisién Europea




También existe un argumento juridico a favor
de la reforma de las profesiones en Espafia. La
Ley 25/2009, que transpuso la Directiva de
servicios, disponia que €l Gobierno debia remitir a
las Cortes Generales, en € plazo maximo de doce
meses desde su entrada en vigor, un proyecto de
ley que determinase las profesiones para cuyo
gercicio es obligatoria la colegiacion. Este
mandato legal no se ha cumplido hasta lafecha.

Grdfico 3.4.7: Efecto de eslabonamiento. Otros sectores de
actividad empresarial y economia total.
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(1) Los datos son de mediados de 2000.

(2) La propagacién evalia en qué medida la produccion
sectorial se ufiliza como insumos en otros sectores y
participa asi en otros sectores de produccion.
Alternativamente, la propagaciéon de los servicios
profesionales evalia en qué medida crece la produccion
en ese sector a partir de un incremento unitario de la
demanda final de todos los demds sectores.

(3) La propagacioén en el sector de los servicios
profesionales estd representada por la propagaciéon de la
categoria «otras actividades empresarialesy.

Fuente: Comisién Europea, base de datos Input-Output
STAN de la OCDE

La productividad de los servicios profesionales
en Espafia es inferior a la de paises
comparables. El sector de los servicios
profesionales es més pequefio en Espafia que en
otros grandes Estados miembros de la UE.
Representa entre el 42% y e 5% dd vaor
afadido total y del empleo, respectivamente (frente
a 6,8% y d 7,0% en Alemania, Francia, Itaia,
Paises Bajos y Reino Unido, combinados). Los
niveles de productividad en estos servicios también
son inferiores en Espafia (Grafico 3.4.6). Dada la
elevada contribucion del sector de los servicios
profesionales a la produccion de otros sectores
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(Gréfico 3.4.7), las mejoras de la productividad en
aquel pueden conllevar meoras en la
productividad de estos.

Algunos indicadores podrian apuntar a una
regulacion limitadora de la competencia en €l
sector de los servicios profesionales. Esto se
reflgja en el ato crecimiento de los mérgenes de
beneficio (en relacion con toda la economig;
grafico 3.4.8) y altos indices de explotacién bruta
(Gréfico 3.4.9). Unos ingresos relativamente més
atos se traducen solo parcialmente en inversion
productiva, como muestran unos indices de
inversion comparativamente bajos en el sector de
los servicios profesionales (Gréfico 3.4.9). Por
ultimo, & tamafio de la empresa (2,7 trabajadores
de media por empresa en € periodo 2008-13)
también es bajo, no solo con respecto a Alemania,
Italia, Paises Bgjos, Reino Unido y Francia
combinados (4,2), sino también a la economia en
su conjunto (4,8). Ta como se ha indicado
anteriormente, un tamafio mas pequefio de las
empresas puede contribuir negativamente al
crecimiento de la productividad de |os sectores.

Grdfico 3.4.8: Variaciones del coeficiente corrector del
valor aiadido bruto por componente en
sectores seleccionados.

% u Coste laboral unitario (contribucién)
8 m Margen de beneficios (contribucién)
Variacion del coeficiente corrector del valor afiadido bruto

R RIEIR

ES EUS ES EUS ES EUS5 ES EU5 ES EU5

Total Indus. Construccién | Serv. Profes. | Comercio
Manuf. mayorista
minorist:

(1) Datos medios 2008-2013; (2) EUS = DE, FR, IT, NL, UK; (3)
Sector de los servicios profesionales representado por las
categorias NACE M_N: actividades técnicas, cientificas y
profesionales; actividades administrativas y servicios de
apoyo.

Fuente: Comision Europea con datos de Eurostat.

Espafia es uno de los diez Estados miembros
mas restrictivos en la creacién de empresas
minoristas. Asi 1o confirma una reciente
evaluacion de la Comision de larestricciones en la
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creacion de empresas minoristas(®). La
productividad laboral ajustada al salario ha sido
una de las mas bajas de la UE en lo Ultimos afios y
Espafia presenta asimismo margenes comerciales
relativamente altos(®*). La reforma de 2014 tiene
por objeto facilitar la creacién y la expansion de
los comercios minoristas y liberalizar sus horarios
de apertura. Con todo, sus beneficios dependen de
gue las Administraciones Autonémicas adopten los
actos de implementacién necesarios.

Grdfico 3.4.9: Coeficiente de explotacién bruta, tasa de
inversién y nomero de personas empleadas
por empresa. Servicios profesionales frente al
total de la economia empresarial.
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bruto empresas

m Servicios profesionales Economia empresarial total

(1) Valores medios 2008-2013. (2) Se entiende por
«coeficiente de explotacion brutoy la ratio entre el
excedente bruto de explotacion y el volumen de negocio.
(3) Se entiende por «tasa de inversidbny la ratio entre la
inversion y el valor afiadido al coste de los factores. (4) La
economia empresarial incluye los sectores B a N, 595, Xy K,
de la NACE Rev. 2, excepto las actividades financieras y
de seguros. (4) Sector de los servicios profesionales
representado por las categorias NACE M_N: actividades
técnicas, cientificas y profesionales.

Fuente: Comisién Europea con datos de Eurostat.

La ley de garantia de la unidad de mercado

La Administracion Publica espafiola esta
altamente descentralizada. Asi lo confirma €l
porcentaje de gasto gestionado a nivel autonémico
y local (39% dd gasto total no consolidado

(® Comision Europea (2015): A Single Market Strategy for
Europe — analysis and evidence, SWD(2015) 202 final

(®) Anna Thum-Thysen y Erik Canton, Estimation of service
sector mark-ups determined by structural reform indicators,
Economic Papers 547, European Commission, 2015
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durante e periodo 2018-14, frente a 44 % en
Dinamarca, e 38% en Alemania, € 30% en
Bélgicay € 26 % en Austria) Actuamente, los
estatutos de autonomia reconocen competencias
legidativas en ciento once ambitos de actuacion
agrupados en veintiocho categorias, que en su
mayor parte son exclusivas de las Comunidades
Auténomas o compartidas con e Gobierno
Central (*). Hasta la fecha, las Comunidades han
hecho uso de estas competencias. Por giemplo, en
2015 seregistré unaratio de 5,7 leyes autonémicas
ordinarias en vigor por cada ley aprobada por las
Cortes Generales (Gréfico 3.4.11).

Las diferencias sustanciales en la regulacion de
las empresas entre las Comunidades
Autdnomas generan costes de transaccion para
los empresarios. También pueden segmentar los
mercados y reducir la competencia y la capacidad
de las empresas para beneficiarse de las economias
deescaa

Los indicadores «Doing Business» de 2015
ponen de manifiesto grandes variaciones en la
regulacion de las empresas y su puesta en
préctica en Espafia. El estudio evalla lafacilidad
para hacer negocios en las diecisiete Comunidades
Auténomas en éambitos especificos como €l
tiempo, el costey el himero de tramites necesarios
para i) poner en marcha una empresa, ii) obtener
una conexién eléctrica, iii) obtener permisos de
construccion, iv) registrar la propiedad y v) crear
una pyme industriad (Grafico3.4.11). Los
resultados revelan que la dispersiéon en la
«distancia a la frontera» de las Comunidades, una
medida de rendimiento, a la hora de poner en
marcha una empresa, obtener permisos de
construccion y registrar la propiedad es mayor en
Espafia que en Polonia (Polonia es el otro pais de
la UE para el que se dispone de datos comparables
para 2015 sobre la facilidad para hacer negocios a
nivel subnacional). Lo que es mas importante, la
dispersiéon en la obtencién de permisos de
construccion entre las regiones espafiol as es mayor
que la que se observa entre los paises de la zona
del euro, mientras que en la obtencién de una
conexion  eléctrica, es cercana a dla
(Gréfico 3.4.12). Ademas, por término medio, se

*)
http://www.seap.minhap.gob.es/web/areas/politica_a
utonomica/Estatutos Autonomia/estatutos materias.html



http://www.seap.minhap.gob.es/web/areas/politica_autonomica/Estatutos_Autonomia/estatutos_materias.html
http://www.seap.minhap.gob.es/web/areas/politica_autonomica/Estatutos_Autonomia/estatutos_materias.html

necesitan seis tramites y ciento diecisiete dias para
poner en marcha una pyme industrial. Es al menos
e doble dd tiempo y tres veces e coste que
tendria en otros trece Estados miembros de la UE.

Grdfico 3.4.10: Espaia. N0Omero acumulado de leyes
ordinarias vigentes y nimero de
competencias transferidas a las
Comunidades Auténomas, 1980-2015
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Fuente: Comision Europea con datos del Boletin Oficial del
Estado (BOE) y el Ministerio de Hacienda.

Existe margen para meorar la concesion de
licencias empresariales autonémicas mediante
e intercambio de buenas practicas. En los
indicadores «Doing Business» de 2015,
précticamente todas las Comunidades Auténomas
obtienen una puntuacion superior a la media en al
menos un ambito, 1o que significa que casi todas
elas cuentan con buenas précticas que pueden
compartir con las demas. En efecto, s Espafia
actuara como su Comunidad Auténoma con
mejores resultados para cada indicador, podria
pasar de su actual posicion (33.3) a puesto 24.° en
la clasificacion del Banco Mundial en cuanto a la
facilidad para hacer negocios No obstante, en
algunos casos, la mejor préctica espafiola no es
competitiva a escala mundial; e mayor potencial
de mejora se puede lograr reduciendo €l tiempo y
los costes para obtener permisos de construccién y
conexiones y suministro eléctricos. A nivel
nacional, la ediciéon 2016 del informe «Doing
Business» sitla a Espafia en el puesto n.°33 en
términos de facilidad para hacer negocios (en 2015
ocupaba e puesto 34.°9. A pesar de los progresos
realizados, Espafia se sitlia por debajo de la media
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delaUE en seisde los diez indicadores analizados.
Por ejemplo, poner en marcha una empresa
requiere mas tiempo y tramites que en la media de
la UE, €l coste de la obtencion de un permiso de
construccion duplica con creces el de la UE y para
la obtencion de electricidad y el registro de la
propiedad es un 75 % superior.

Grdfico 3.4.11: Resultados recapitulativos del informe
«Doing business» a nivel subnacional en
Espana.
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(1) La clasificacion se hace teniendo en cuenta el valor
medio del indicador «distancia a la fronteran. De los cuatro
indicadores «Doing businessy siguientes: poner en marcha
una empresa, obtener permisos de construccién, obtener
una conexién eléctrica y registrar una propiedad. Mejor
puesto =1; peor puesto = 19.

Fuente: Comision Europea con datos del Banco Mundial.
2015 Doing Business in Spain 2015. Washington, DC: Banco
Mundial.

La Ley de garantia de la unidad de mercado
aborda la fragmentacién regulatoria 'y la buena
regulacién en Espafia. Tiene por objeto suprimir
las medidas que pueden obstruir la libre
circulacion de bienes y servicios y d
establecimiento de operadores econdmicos en todo
d territorio espafiol. También aspira a smplificar
la legislacién en vigor aplicable a las actividades
econémicas (también a nivel autondmico) vy
minimizar las cargas administrativas por medio de
criterios de buena regulacion. En efecto, la
evidencia empirica demuestra que la actividad
reguladora de las Comunidades Auténomas
espafiolas entrafia costes en términos de un menor
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crecimiento de la productividad(®*®), una menor
innovacion a nivel autondmico y un porcentaje
inferior de trabajadores que trabajan para empresas
con doscientos trabajadores 0 méas(*®). Una mayor
regulacion a nivel autondmico en el sector del
comercio minorista puede entrafiar un incremento
de la inflacién, una reduccién del empleo en €
sector y una mayor densidad comercial (¥").

Grdfico 3.4.12: Desviacién tipica de la distancia a la
frontera en determinados indicadores «Doing
Businessn.
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(1) PL: regiones polacas. ES: Comunidades Autdnomas
espanolas; ZE: Paises de la zona del euro.

Fuente: 2015 «Doing Business» del Banco Mundial, Doing
Business regional (Espafia y Polonia) y Comisién Europea.

La aplicacion de la Ley de Garantia de la
Unidad de Mercado por los Gobiernos
autondmicos es esencial para garantizar su
éxito. Sin embargo, su desarrollo a este nivel
avanza con lentitud, a juzgar por los progresos
realizados en la adaptacion de los regulaciones
sectoriales especificas para eliminar incoherencias
con dichalLey y en lacelebracion de acuerdos para
desarrollar marcos reguladores simplificados. En
lo tocante a la primera cuestién, los Gobiernos
autonémicos estdn mucho menos avanzados en la

(®). Zarate-Marco, A, Vallés-Giménez, L., «The cost of
regulation in a decentralised context»’. European Journal
of Law and Economics (2012).

(®) Marcos, F. Santalé, J. «Regulation, innovation and
productivity». (2010) IE Business School’ Working Paper
WP10-04.

() Matea, M. y Mora-Sanguinetti, J. «La evolucién de la
regulacion del comercio minorista en Espafia y sus
implicaciones macroeconémicas». Banco de Espafia
(2009). Documentos de trabajo n.° 0908.
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adaptacion de la legislacion que la Administracion
Central (Véase el cuadro sindptico del anexo A).
Por lo que hace a la dltima cuestién, existen
dificultades para acelerar la adopcion de acuerdos
vinculantes para todas las Comunidades, incluso si
existe una masa critica de Comunidades que los
apoyan en aras de la simplificacion y de la unidad
de mercado. Ello obedece a que cada region puede
vetar las propuestas de reforma en ambitos que
sean de su competencia exclusiva o compartida.
No obstante, |0s recientes cambios introducidos en
la Ley de Régimen Juridico del Sector Publico
prevén la posibilidad de que las Conferencias
Sectoriales (organismos en los que estén
representados el Gobierno Central y los Gobiernos
autonémicos) adopten recomendaciones sobre
cuestiones  politicas. Las  Administraciones
auténomas que hayan votado a favor de esas
recomendaciones orientardn sus actuaciones en el
sentido acordado.

En recientes  disposiciones  legisativas
autondémicas se recogen nuevas restricciones al
acceso y al gercicio de actividades econémicas.
Por eemplo, la Comisién Nacional de los
Mercados y la Competencia espafiola destaca que
la nueva legislacion autonémica en el ambito de la
economia colaborativa (como el alquiler de coches
y apartamentos y viviendas de uso turistico)
impone cargas injustificadas y desproporcionadas
(por giemplo, la obligacion de que el proveedor de
servicios esté congtituido de una cierta forma,
licencias concedidas en funcién del resultado de
las pruebas de las necesidades econdmicas,
etc.)(®). Se ilustra asi el doble reto que entrafia
preservar la unidad del mercado y promover una
mejor regulacion en Espafia, pues ello requiere
evauar y simplificar la regulacién existente y €
flujo de nuevalegislacion.

(%) Véanse: i) IPN/CNMC/007/15 Informe sobre e Proyecto
de decreto por € que se aprueba e reglamento de las
viviendas de uso turisico en Aragén; i)
IPN/CNMC/0012/15 Informe sobre la regulacion en
materia de arrendamiento de vehiculos con conductor; iii)
Posicién de la CNMC sobre € proyecto de reglamento de
viviendas vacacionales de las idas Canarias.
http://www.cnmc.es/CNM C/Prensal/ Tabl d/254/ArtM1D/66
29/ArticlelD/1433/La-CNM C-requiere-al-Gobierno-de-
Canarias-que-suprima-0-modifique-distintos-art237cul os-
de-su-reglamento-de-viviendas-vacacional es.aspx).



Energia y cambio climdtico

La gran dependencia que tiene Espafia de la
importacion de energia tiene un impacto
significativo en su balanza por cuenta corriente.
SegUn Eurostat, en 2013 Espafiaimport6 el 70,5 %
de su consumo de energia, muy por encima de la
media de laUE, que se sitlaen e 53,2 %. Por otro
lado, las importaciones netas de productos
energéticos representaron €l 29% del PIB en
2014, frente a una media de la UE del 2,4 %. Esto
hace que € pais sea més sensible a las
perturbaciones en el suministro y los precios de la
energia, pese a su mix energético diversificado. La
produccion nacional de energia procede
principalmente de la generacién de energia nuclear
y de las fuentes de energia renovables (FER), alo
que hay que sumar una pequefia producciéon de
hulla nacional subvencionada. En cuanto a la
eficiencia energética, la tendencia a la bgja de la
intensidad energética primaria y fina se ha
ralentizado desde 2009. Como parte de la respuesta
a la Directiva de eficiencia energética, Espafia ha
adoptado €l Plan Nacional de Accidn de Eficiencia
Energética. La mejora de la eficiencia energética y
e desarrollo de nuevas FER podrian contribuir a
reducir la dependencia de Espafia de la energia
importada. La renovacién del parque inmobiliario
congtituye igualmente una oportunidad para
mejorar la eficiencia energéticay crear puestos de
trabagjo.

La terminacién de los inter conectores de gas y
electricidad con Francia es crucial para
garantizar la seguridad de abastecimiento y
mejorar el funcionamiento de los mercados de
la energia. La nueva interconexién eléctrica
subterradnea entre Francia y Espafia (Baixas-Santa
Llogaia), operativa desde septiembre de 2015,
duplicara la capacidad de interconexion existente
hasta €l 2,8% de la capacidad de generacion
instalada en Espafia. Sobre la base de los planes
actuales, Espafia no alcanzara el objetivo del 10 %
de interconexion para 2020 fijado por € Consgjo.
Una capacidad de interconexion insuficiente limita
la seguridad de abastecimiento, impide que la
produccion de las FER alcance su pleno potencial
y constituye un obstéculo a la convergencia de
precios con los paises vecinos, |0 que, a su vez,
tiene un impacto negativo en los consumidores. En
lo que respecta a mercado del gas, Espafia cuenta
con seis terminales de gas natural licuado y en
2012 se termind una séptima planta de
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regasificacion. En 2013 se procedi6 a la
modernizacion de la interconexion gasistica con
Francia con un mecanismo de flujo en sentido
inverso, pero la bgja capacidad de interconexion
entre los sistemas de gas francés y espafiol frenala
plenaintegracion del mercado ibérico del gas en el
mercado de Europa Occidental.

Espafia avanza a buen ritmo para alcanzar su
objetivo en materia de energia renovable para
2020, pero se necesitan mas esfuerzos mas alla
de ese afo. Las recientes reformas encaminadas a
atgjar e déficit tarifario del sector eléctrico han
provocado la ralentizacion de las inversiones en
energias renovables y autoconsumo. La cuota
correspondiente a las FER en el consumo total de
energia aumentd ligeramente en 2013 y 2014,
debido sobre todo a menor consumo de energia.
La seguridad reguladora y la confianza de los
inversores son esenciales para promover las FER y
existe e riesgo de que las politicas actuales no
sean suficientes para cumplir los objetivos
marcados. En diciembre de 2015, se adopté un
Rea Decreto para aumentar € consumo de
biocarburantes, con miras a la consecucion del
objetivo del 10 % de FER en € transporte antes de
2020. Por otra parte, segin las previsiones
nacionales més recientes, se espera que Espafia
alcance su objetivo de emisiones de gases de
efecto invernadero (GEl) en los sectores no
cubiertos por € régimen de comercio de derechos
de emision (RCDE). En & marco de |la Estrategia
Europa 2020, Espafia se comprometié a reducir las
emisiones de GEI en sectores no cubiertos por el
RCDE en un 10 % entre 2005 y 2020, pero gracias
a las medidas vigentes se prevé una disminucion
del 12 %. La Estrategia de Impulso del vehiculo
con energias aternativas, adoptada en julio de
2015, puede respaldar €l objetivo de reducir las
emisiones de GElI y las emisiones de
contaminantes.

Se ha reducido € riesgo de pasivo contingente
para las finanzas publicas derivado de los
sistemas de gas y dectricidad. Las reformas
aplicadas en 2013 y 2014 para poner fin a la
acumulacion del déficit tarifario de la electricidad
han permitido que el sistema eléctrico se acerque
al equilibrio financiero. El sistema podria registrar
un pequerio excedente de explotacidn en 2015 si se
mantienen las tendencias actuales de la demanda.
Por otra parte, ha sido posible una reduccién
sustancial del déficit tarifario del gas gracias alas
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medidas adoptadas en 2014. En 2015, los ingresos
del sistema se han visto igual mente impul sados por
un tiempo seco y sin viento, lo que implicé una
mayor demanda de gas para la generacién de
eectricidad que en 2014. Se prevé que e déficit
tarifario del gas, de aproximadamente 1100
millones EUR acumulados antes de 2014, se
recupere de los clientes alo largo de un periodo de
quince afios.

En comparacién con otros Estados miembros
de la UE, los consumidores espafioles soportan
la carga de unos precios elevados de los
carburantes de automocién, antes de impuestos.
Ello puede deberse a la alta concentracion en el
sector de refinado y distribucién de carburante, el
elevado nivel de integraciéon vertica entre las
actividades de suministro, refinado y venta al por
menor, y la reducida cuota de mercado de los
minoristas de carburante de bajo coste. La CNMC
publicd un informe que revela la persistencia de
obstaculos a la entrada o la expansién de nuevos
operadores en € mercado mayorista de
carburantes(®®). Tras su publicacién, varias
empresas integradas verticalmente que operan en
e sector han vendido sus participaciones en €
operador de lared de transporte de carburante.

Transporte

Espafia cuenta con una amplia red de autovias
y lineas ferroviarias de alta velocidad. Espafia
parece haber concedido mayor prioridad al
refuerzo de la cohesion geogréfica que ala mejora
de la eficiencia de su sistema de transporte. Las
politicas de inversién se han centrado en la
ampliacion de las infragstructuras y no tanto en €
mantenimiento. Han favorecido la red de
transporte de pasgeros en detrimento del
transporte ferroviario de mercancias, o la
conectividad entre los polos de produccion y los
centros de consumo y exportacion, asi como con
los mercados fronterizos. La red de lineas
ferroviarias de alta velocidad (LAV) espafiolaes la
mas amplia de la UE, aunque genera flujos de
tréfico de pasgeros relativamente limitados
(Véanse los gréficos 3.4.13 y 3.4.14). Los planes
de inversién siguen centrdndose en la ampliacion
delasLAV eincluyendo LAV vy autovias en zonas

(*) CNMC, Estudio sobre el mercado mayorista de carburantes
en Espafia, 24 de junio de 2015.

3.4. Mercados de productos y servicios

con poco trafico. Existe un riesgo considerable de
que agunas de las nuevas LAV no generen
ingresos suficientes para cubrir sus costes de
funcionamiento(*). Mientras tanto, la rentabilidad
de las lineas ferroviarias podria incrementarse
mediante un mayor uso del transporte de
mercancias, por 10 que es importante que las LAV
estén adaptadas al trafico mixto de pasgeros y
mercancias Se sigue echando en falta un plan
detallado para desplegar lineas de ancho UIC y
mejorar la interoperabilidad de los corredores de
mercancias.

Se han introducido mecanismos para gar antizar
una meor planificacion estratégica de las
infraestructuras de transporte, pero algunos de
dlos siguen acusando deficiencias. En primer
lugar, en julio de 2015 se cred un Consgjo Asesor
de Fomento, un organismo que emite dictamenes
no vinculantes sobre los grandes proyectos de
infraestructuras ~ futuros. La  independencia
funcional de este Consegjo es precaria y depende
sobre todo de los recursos del Ministerio de
Fomento. En segundo lugar, la nueva Ley del
sector ferroviario, adoptada en septiembre de 2015,
revisa los instrumentos de planificacion estratégica
de las infraestructuras ferroviarias y modifica los
canones de acceso. En particular, la eliminacién de
los canones anuales de acceso a la red pretende
reducir los costes fijos de los operadores
ferroviarios, reduciendo asi las barreras a la
entrada de nuevos operadores. Sin embargo, no
esta claro cdmo el nuevo marco permitira evitar
una inversion excesiva en las infraestructuras
ferroviarias. En tercer lugar, la nueva Ley de
carreteras, adoptada en septiembre de 2015,
pretende mejorar la coordinacion entre las
Administraciones Plblicas en la planificacion
urbana y de carreteras, amplia la aplicacion del
analisis coste-beneficio de los nuevos proyectos de
infraestructuras y promueve la competencia en €l
sector de la distribucion de carburantes. Por
altimo, en octubre de 2015 se introdujo en los
contratos de concesién un mejor reparto de los
riesgos entre € Estado y los concesionarios. En
caso de que un concesionario sea responsable de la
rescision de la concesion, el valor a recuperar se
establecerd en una nueva licitacion, a fin de

(*) O. Betancor, G. Llobet, Contabilidad Financieray Social
de la Alta Velocidad en Espafia, FEDEA, 20 de marzo de
2015.



reflgjar el valor de mercado de la concesion y no
los gastos incurridos por el concesionario.

Grdfico 3.4.13: Lared de lineas de alta velocidad (LAV) en
Espafia en comparacion con otros paises de
la UE, 2014.
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En julio de 2015 se cred un Fondo para mejorar
e acceso terrestre a los puertos maritimos. El
Fondo se financia mediante las contribuciones de
los principales puertos y se centrara en la mejora
de las conexiones ferroviarias (y, en menor
medida, por carretera). No obstante, el régimen de
tasas portuarias es complejo y poco transparente y
los puertos alin no tienen suficiente autonomia en
su politica de tarificacion. Por otra parte, segiin la
CNMC, se observa fata de competencia en la
prestacion de servicios en los puertos.
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Grdfico 3.4.14: Nomero de pasajeros-kildmetros por
kildbmetro de lared LAV en Espaiia en
comparacién con otros paises, 2013.
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La economia digital

Aungue se han introducido algunas mejoras en
la regulacion, € nivel relativamente bajo de
competencias digitales obstaculiza el desarrollo
de la economia digital en Espafia. Espafia ha
incrementado recientemente el acceso a las redes
de banda ancha rapida (especiamente fibra) y la
prestacién de servicios digitales, especialmente en
e sector plblico. No obstante, sigue a la zaga €l
nimero de suscripciones de banda ancha répida y
ultrarrdpida y los insatisfactorios niveles de
competencias digitales y afabetizacion digital
universal (p. §., € 53,9 % de los ciudadanos de
entre dieciséis y setenta y cuatro afios cuenta con
competencias digitales basicas, frente a 55,3 %,
que es la media de la UE) limitan los beneficios
economicos de la inversion en tecnologias de la
informacién y la comunicacion (TIC) por parte de
las empresas y las autoridades publicas. Persisten
ademés grandes disparidades en la cobertura de
banda ancha répida y ultrarrgpida entre las
regiones, viéndose especialmente afectadas las
zonas rurales. Las pymes espafiolas no aprovechan
suficientemente €l potencia que encierran las
ventas transfronterizas por internet. Desde 2015, la
facturacion electronica es obligatoria para todos
los proveedores que tratan con la Administracion
Pdblica central para facturas por un valor superior
a 5000 EUR, lo que limita las posibilidades de
fraude. La Ley de procedimiento administrativo,
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revisada en octubre de 2015, promueve la
administracion  electrénica, obligando a las
empresas a tratar electrénicamente con los
servicios de la Administracion Pablica

Medio ambiente

En Espafia, la disociacion entre el crecimiento
econémico y € uso del agua sigue planteado
problemas(™). Espafia sufre estrés hidrico, lo que
significa que la demanda supera los recursos
hidricos disponibles en condiciones sostenibles. Al
mismo tiempo, las tarifas del agua son ligeramente
inferiores a la media de la UE y se registran
grandes diferencias entre ciudades y regiones. Una
politica de precios adecuada para recuperar los
costes de los servicios relacionados con € agua,
junto con la promocién de la reutilizacién de las
aguas residuales, una mayor transparencia de los
precios y las subvenciones, asi como un mejor
control de la extraccién de agua, podrian permitir
aprovechar todo el potenciad que encierra el
ahorro, especiadmente en e sector de la
agricultura, que es @ principa consumidor de
agua. También hay margen para un UusO Mas
eficiente de las infraestructuras de suministro de
agua. Por ultimo, a veces no se presta la debida
atencion a las medidas de prevencién de
inundaciones, a pesar de tener un coste inferior a
|os costes de recuperacion tras las inundaciones.

Hay margen para mejorar la eficiencia de la
economia espafiola en la utilizacion de los
recursos. La adopcién de medidas innovadoras
encaminadas a reducir € uso de los recursos y la
energia puede incrementar e ahorro de las
pequefias y medianas empresas y mejorar su
competitividad. Por otra parte, en Espafia se
destina a vertido un elevado porcentge de
residuos urbanos (en torno a 60 % en 2013, frente
a 31 % de media en la UE), de manera que el pais
dista mucho de la consecucién del objetivo de
reciclado del 50 % para 2020 y de la transicion
hacia un modelo econémico con una utilizacion
més circular de los recursos. Por ultimo, el
transporte individual exacerba los problemas
estacionales de calidad del aire y congestion del

(*Y) Estudio titulado «Andlisis del potencial para e crecimiento
y la creacion de empleo a través de la proteccion de los
recursos hidricos». DG ENV 2015.

3.4. Mercados de productos y servicios

trafico en las principales ciudades espafiolas, 10
gue conlleva costes sanitarios y econémicos.

Una serie de caracteristicas de la regulacion
contribuye a una baja productividad en
Espafia. El presente capitulo muestra la relacion
existente entre el pequefio tamarfio de las empresas
y la evolucién de la productividad en Espafia, ya
que las empresas més pequefias tienen niveles de
productividad més bajos que las de mayor tamafio
y que las empresas més peguefias en paises
comparables. El crecimiento de las empresas en
Espafia, junto con las meoras en variables
politicas tales como € capita humano, la
innovacién, la tecnologia, € acceso a la
financiacién y la eficacia judicial, puede estimular
la productividad agregada. La aplicacion de la Ley
de unidad de mercado podria beneficiar también a
la productividad de las empresas, contribuir a su
crecimiento 'y permitirles aprovechar las
economias de escala en un mercado Unico. Por otra
parte, es probable que € incremento de la
productividad en el sector de los servicios
profesionales mejore la productividad en otros
sectores que utilizan dichos insumos, ya que los
productos de aquel se utilizan en gran medidaen la
produccion de estos.

Persisten algunos retos en los sectores de la
energia, €l transporte y e medio ambiente. La
capacidad de interconexién con €l resto de Europa
restringe la capacidad para explotar todo el
potencia que encierran las fuentes renovables. Se
ha tomado una serie de medidas para establecer un
andlisis de costes y beneficios més riguroso de los
proyectos de infragstructuras de transporte, pero no
es seguro que se puedan evitar en el futuro
inversiones redundantes o innecesarias. La
economia espafiola no ha logrado disociar e
crecimiento econdémico y el uso del agua.



3.5. ADMINISTRACION PUBLICA, MARCOS PRESUPUESTARIOS Y

FISCALIDAD

La Administracién Publica y el sistema judicial

Las recientes reformas legidativas estan
destinadas a mejorar la eficiencia y la calidad
dd sistema judicial, en particular la gestion de
los recursos. Seglin el cuadro de indicadores de la
justicia en la UE 2016 (pendiente de publicacién),
a pesar de algunas mejoras, la percepcion de
independencia sigue siendo baja y la duracion de
los procedimientos judiciales es elevada en asuntos
contenciosos civiles y mercantiles. En primer
lugar, se ha introducido nueva legislacion para
liberar recursos remitiendo los asuntos no
contenciosos a instancias extrgudiciadles 'y
fomentando los mecanismos alternativos de
solucion de conflictos, como la conciliacion. En
segundo lugar, se han adoptado medidas para
mejorar € reparto de tareas entre los tribunales en
funcion de su carga de trabgjo. En tercer lugar, se
han reformado las leyes procesales, en particular
para generalizar la utilizacién de herramientas de
las tecnologias de la informacion y la
comunicacion(®?). Los esfuerzos en pro de la
modernizacion de la justicia y la reduccion de la
duracion de los procedimientos son bienvenidos,
pero ain es demasiado pronto para evauar €
impacto de las reformas. Algunos aspectos
particulares han suscitado preocupacion en cuanto
alaindependencia del poder judicial(*). En lo que
respecta a las reformas de digitalizacion, lafalta de
recursos humanos y materiales adecuados y la
coexistencia de métodos diferentes obstaculizan
una aplicacion rapiday uniforme.

Se ha avanzado en d é&mbito de la
transparencia de la toma de decisiones
administrativa y la lucha contra la corrupcion.
Con todas las medidas legidlativas del paquete de
regeneracion democrética de septiembre de 2013
(que abarcan, entre otras cosas, medidas para
reforzar la transparencia en la financiacion de los
partidos y la publicidad patrimonial, asi como para
abordar los conflictos de intereses) ya implantadas,
Espafia dispone de un marco juridico mas sdlido en

(*®® Ley 15/2015 de la Jurisdiccion Voluntaria, Ley Orgénica
7/2015 del Poder Judicial y Ley 42/2015 de reforma de la
Ley de Enjuiciamiento Civil.

(®®) Véase 2015 Stuation report N° 2 on the judiciary and
judges in the Council of Europe Member Sates,
Consultative Council of European Judges (CCJE),
http://www.coe.int/t/dghl/cooperation/ccje/cooperation/def
ault_en.asp.

favor de la integridad en € sector piblico y de la
lucha contra la corrupcién. Sin embargo, €l
reciente aumento de las investigaciones sobre
casos de corrupcion a nivel regional y local(*) no
ha desembocado en la elaboracién de estrategias
de prevencion en las Comunidades Auténomas y
las Corporaciones locales. Por otra parte, como
sefidla € primer Informe sobre la lucha contra la
corrupcion en la UE, las normas en materia de
divulgacion de activos y conflictos de intereses
varian en funcion de los niveles de Gobierno y las
categorias de funcionarios. Si bien han aumentado
las competencias de la Oficina de Conflictos de
Intereses, algunos otros elementos (por gjemplo, su
adscripcion oficial al Ministerio de Hacienda y
Administraciones Publicas) pueden minar su
independencia y su capacidad para imponer
sanciones. Ademas, Espafia no dispone de una
normativa especifica para proteger a los
denunciantes, excepto en materia de despido
improcedente y trato discriminatorio de los
trabajadores. Por Ultimo, los grupos de interés no
estan regulados en Espafia; no existe un registro
obligatorio ni la obligacién de que los funcionarios
publicos informen acerca de los contactos con los
grupos de presién, lo que reduce la transparencia
en este ambito

Recientemente se ha observado un elevado
namero de procedimientos de infraccién
pendientes contra Espafa relacionados con la
contratacién publica. Entre 2009 y 2015, la
Comision incod ocho procedimientos de infraccion
e investigaciones relacionados con la supuesta
violacion por parte de Espafia de las normas de
contratacion publica de la UE (excluidos los
asuntos relativos a los Fondos Estructurales y de
Inversién Europeos). Esta cifra sitlla a Espafia en
una de las peores posiciones de la UE. La mayoria
de estos asuntos tratan de los Gobiernos
subcentrales, que representan la mayoria de los
anuncios de adjudicacion de contratos (40 % en
2014 frente a 15 % de la Administracion Central).

Espafia se distingue por un nivel relativamente
bajo de publicacion de anuncios de contratos.
En 2014, representaron € 1,8 % del PIB, frente &

(*) Véase laMemoria de 2015 de |a Fiscalia Especial contrala
Corrupciéon  y la  Criminadidad Organizada (%)
https://www fiscal .es/memorias/memoria2015/FISCALIA
SITE/index.html.
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44% en la UE, lo que sitla a Espafia en la
posicién n.°23 de veintiocho paises. Espafia se
caracteriza igualmente por un uso relativamente
elevado del procedimiento negociado sin
publicacion previa (10 % de todos los anuncios de
adjudicacion frente a un 5% en e EEE, puesto
n.c 22 de treinta'y un paises). Ello conlleva lafata
de competencia con empresas de otros paises de la
UE vy, a menudo, adjudicaciones directas, 1o que
tiene onerosas consecuencias para € presupuesto
publico(*). Otras cuestiones, como ha destacado e
Tribunal de Cuentas de Espafia, incluyen un uso
sistemético de modificaciones en los contratos, la
division de contratos en otros mas pequefios, un
uso excesivo de los procedimientos de urgencia,
una justificacién insuficiente de algunas de las
decisiones adoptadas por las autoridades
responsables de la contratacién publica durante el
ciclo de contratacion (es decir, el disefio, la
licitacion y la gjecucién), asi como documentos de
licitacion y decisiones administrativas a menudo
confusos(*®). En general, la falta de una politica de
contratacion publica coherente a todos los niveles
de Gobhierno y una deficiente coordinacion entre
estos niveles es un motivo de preocupacion. La
insuficiencia de los mecanismos de control
complica la aplicacion de las normas de
contratacion publica y puede crear oportunidades
parala corrupcion(®’).

(®) Véase d informe de la Comision Nacional de los Mercados
y la Competencia (PRO/CNMC/001/15) en e que se
estima que la falta de competencia puede originar
desviaciones medias a alza del 25 % del presupuesto de la
contratacion publica, lo que, en nimeros absolutos, podria
ascender a 4,6 % del PIB anual, aproximadamente 47 500
millones EUR.

(*) Véase el informe del Tribuna de Cuentas espafiol relativo
al gercicio 2012 (Informe de fiscalizacion relativo a la
contratacion del sector publico estatal celebrada durante
el gercicio 2012, publicada en € Boletin Oficia del
Estado de 23 de octubre de 2015).

() Segun las respuestas al FLASH EB n.°428, Actitudes de
las empresas respecto a la corrupcion
(http://ec.europa.eu/COMM FrontOffice/PublicOpinion/ind
ex.cfm/Survey/getSurveyDetail/instruments/FL ASH/surve
yKy/2084), e 56 % de los representantes de empresas
espafiolas que han participado recientemente en una
licitacion publica sefiala que la corrupcion haimpedido que
su empresa ganara un procedimiento de contratacion, y se
considera que précticas como €l abuso del procedimiento
negociado (67 %), las especificaciones a la medida (60 %)
y lacolusion de licitadores (52 %) estan muy extendidas.
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Fiscalidad

En 2015, Espafia comenzd a poner en practica
la reforma fiscal adoptada en 2014. La reforma
se centra en e Impuesto sobre la Renta de las
Personas Fisicas (IRPF), para € que se han
reducido los tipos impositivos y €l nimero de
tramos impositivos y se han redisefiado las
desgravaciones fiscales. Ademas, reduce € tipo
impositivo del impuesto de sociedades, a la vez
que se amplia su base tributaria. La reforma se
aplicara progresivamente a lo largo del periodo
2015-2016. En julio de 2015, Espafia decidié
adelantar la reduccién dd IRPF, prevista
inicialmente para €l 1 de enero de 2016, a 1 de
julio de 2015, alegando que €l incremento de los
ingresos fiscales como consecuencia de la
recuperacion econdémica permitia adelantar la
bajada de impuestos. Sin incluir los efectos
secundarios, € Gobierno estimé que el coste
presupuestario ex ante de la reforma del IRPF,
cuando se aplique plenamente, serd de casi 6 000
millones EUR, es decir el 12 % del total de los
ingresos fiscales en concepto de IRPF en 2014.
Ello esta en consonancia con los resultados de las
simulaciones llevadas a cabo por el Centro Comin
de Invedtigaciéon de la Comisién Europea
basandose en e modelo de Euromod (Véase €l
recuadro 3.5.1)(*). Estas simulaciones muestran
asimismo que, pese a su disefio progresivo, la
reforma tiene una incidencia muy limitada en el
elevado nivel de desigualdad de ingresos, y puede
incluso contribuir a aumentarlo ligeramente.

Espafia recauda aproximadamente la misma
proporcion de ingresos en concepto de
impuestos directos, impuestos indirectos y
cotizaciones sociales. Desde 2011 se ha
incrementado el porcentaje correspondiente a los
impuestos indirectos en los ingresos fiscales
globales. Ello se debe principamente a las subidas
de los tipos del IVA en 2010 y 2012, y, més
recientemente, a la recuperacién del consumo
privado. En 2014, los impuestos indirectos
representaron més de un tercio del total de la
imposicién, y con lareforma fiscal, que redujo los
impuestos  directos, esta proporcion puede
aumentar ain més. Con todo, e nivel de
imposicién indirecta en Espafia sigue siendo uno
de los més bagjos de la UE (un 11,6 % del PIB en

(*®) Proyecto de plan presupuestario para Espafia 2015.



2014). Ese mismo afio, €l tipo impositivo implicito
sobre el consumo fue del 15,2 %, € segundo méas
bajo de la UE. El tipo impositivo implicito sobre €l
trabajo fue dd 32,2 %, ligeramente inferior a la
media de la UE, que se situ6 en €l 36,4 %.

En 2013, los impuestos medioambientales
representaron solo el 1,86 % del PIB, pese alas
subidas registradas en los Ultimos afios. Estas
subidas incluyen, por gemplo, el aumento de los
tipos de los impuestos especides para
determinados tipos de petréleo y de gas, y un
nuevo impuesto sobre los gases fluorados de efecto
invernadero. En el informe publicado en febrero de
2014 por la Comisién de expertos nombrada por €l
Gobierno sobre la reforma del sistema tributario
espafiol  se  formulaban  recomendaciones
especificas dirigidas a armonizar y mejorar la
imposicién medioambiental en Espafia. Estas
recomendaciones no fueron objeto de seguimiento
en lareforma fiscal aprobadaen 2014.

En 2013, Espafia registré e mayor déficit por la
politica en materia de IVA en la UE (un 53,9 %
en comparacion con la media de la UE, que se
situé en un 47,2%). El déficit por la politica
tributaria es un indicador de los ingresos por IVA
tedricamente no percibidos a aplicar tipos
especificos a algunos bienes y servicios, expresado
como € porcentaje de ingresos que podrian
recaudarse si todos se gravaran a tipo normal.
Espafia aplica un tipo del IVA superreducido del
4 %, un tipo reducido del 10 % y un tipo normal
del 21 %, lo que genera un déficit significativo por
la politica en materia de IVA. El déficit por
cumplimiento de lanormativa del IVA, es decir, la
diferencia entre el IVA te6ricamente devengado y
los ingresos efectivamente recaudados, como
porcentaje de aquel, disminuyd ligeramente de
2012 a 2013. Cabe esperar nuevas mejoras a raiz
de los esfuerzos concertados emprendidos para
subsanar los problemas de cumplimiento, como se
describe a continuacion.

La imposicion sobre la propiedad depende en
un grado relativamente elevado de los
impuestos sobre las transacciones y no tanto de
los impuestos recurrentes. El tipo impositivo por
transacciones se sitGa en torno a 7 %, por encima
de la media de la UE, mientras que los impuestos
recurrentes sobre el patrimonio, que representan el
1,2 % del PIB, se sitllan por debagjo de la media de
la UE, que fue en 2014 del 1,3 %. En los dltimos
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afios no se han introducido cambios importantes en
e ambito de la fiscalidad sobre la propiedad.
Desde un punto de vista tedrico, se considera que
los impuestos recurrentes sobre la propiedad son
uno de los impuestos menos perjudiciales para €l
crecimiento y son preferibles a los impuestos sobre
las transacciones, ya que los primeros permiten
una asignacién més eficiente de los activos, asi
como unamayor movilidad laboral.

El sistema tributario espafiol presenta
caracteristicas que pueden dificultar la
inversion. La inversion medida por formacion
bruta de capital se redujo drasticamente durante la
crisis (pasando del 31 % del PIB en 2007 a 19,6 %
en 2014 - véase la seccion 2.4). Los tipos
impositivos marginal y medio efectivos sobre las
sociedades no financieras siguen siendo
relativamente elevados, situandose en 2015 en €
386% y el 32,9%, respectivamente(™). El tipo
impositivo marginal efectivo, es decir, el impuesto
sobre e dltimo euro invertido, reviste una
particular importancia, ya que afecta ala inversion
adicional que hardn las empresas. Ademas, un
elevado sesgo favorable ala deuda en el impuesto
de sociedades puede suponer un obstaculo a
desarrollo de los mercados de capitales. En
Espafia, la diferencia entre €l coste del capital para
fondos propios antes y después de impuestos es
mayor que la misma diferencia para la inversion
financiada por endeudamiento, y fue la tercera
mayor en la UE en 2015. La reduccién del tipo del
impuesto de sociedades prevista para 2016, del 28
al 25 %, debe reducir esa diferencia.

Espafia ha intensificado su lucha contra el
fraude y la €usién fiscal. En 2015, la
administracién tributaria se centré en el control de
los dominios de internet, el comercio electrénico y
e comercio ilega a través de la web e intensificd
e uso de las herramientas informéticas de
auditoria.  Se impusieron obligaciones de
informacién pais por pais a los grupos
empresariales internacionales. Se ha reforzado la
deteccién precoz del fraude organizado en materia
de IVA y se han consolidado asimismo las
iniciativas de coordinacion. Ademés, en
septiembre de 2015 se reformé la Ley Genera
Tributaria con medidas destinadas especificamente
a atgjar la evasion y la elusién fiscales. Un nuevo

(*) Datosdel ZEW (2015).
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sistema de archivo electrénico de las facturas del
IVA estd previsto para 2017. Otras medidas
reforzaran las herramientas de la Direccion
Genera de Tributos a la hora de evaluar los
impuestos con vistas a detectar el fraude fiscal.

Marco presupuestario

El marco presupuestario espafiol se ha venido
reforzando desde 2012. La Ley de Estabilidad
Presupuestaria de 2012 introdujo importantes
cambios en la legisacion espafiola, como la
definicion de objetivos presupuestarios a medio
plazo y una regla de gasto, junto con mecanismos
encaminados a asegurar su cumplimiento por parte
de las Administraciones Publicas pertinentes. La
Ley fue modificada a finales de 2013 a fin de,
entre otras cosas, reforzar los controles sobre la
deuda comercial de cada nivel de Gobierno.

Las recientes medidas pretenden incrementar
aun mas la transparencia y la rendicion de
cuentas en las finanzas publicas de las
Comunidades Autonomas. Estas medidas vienen
a sumarse a la publicacion desde 2013 de datos
mensuales sobre la e€jecucion presupuestaria
autondmica en la contabilidad nacional. Asi, por
gemplo, en octubre de 2015 e Ministerio de
Hacienda publicé una serie de directrices para
ayudar a las Comunidades Auténomas a aplicar la
norma de gasto de la Ley de Estabilidad
Presupuestaria. En febrero de 2016, tiene previsto
publicar datos pormenorizados sobre el gasto en
salud y productos farmacéuticos de los Gobiernos
autondmicos. En comparacién con el afio pasado,
también se registraron avances en la preparacion
de los planes presupuestarios plurianuales de las
Administraciones Autondémicas, a partir de 2016,
entre otras cosas con especificacion de los ingresos
y los gastos de | os afios cubiertos.

Pese a los importantes progresos realizados, las
mejoras en otros ambitos relacionados han sido
menos apr eciables. Por giemplo, lamayoria de los
Gobiernos autondémicos sigue sin incluir en sus
proyectos de presupuesto y cuentas generales para
2016 informacién sobre la totalidad de las
entidades autondémicas que entran en el &mbito de
aplicacion de la Ley de Estabilidad Presupuestaria.
Si  bien la Intervencion Generad de la
Administracion del Estado (IGAE) rediza los
gjustes necesarios a fin de garantizar que la
informacién  presupuestaria en términos de
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contabilidad nacional se tenga en cuenta en todas
las entidades que forman pate de las
Administraciones Publicas, esta omision reduce la
exhaustividad de las leyes presupuestarias
autonémicas.
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Recuadro 3.5.1: Reforma del IRPF —simulaciones de Euromod

Lareforma del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas (IRPF) aprobada en 2014 pretende reducir
las obligaciones fiscales para |la mayoria de los contribuyentes, con reducciones de los tipos impositivos e
incrementos de | as desgravaciones. Las simulaciones del impacto de la reforma sobre la renta general (todos
los ingresos excepto los rendimientos del ahorro) realizadas por e Centro Comin de Investigacion de la
Comisién Europea basandose en el modelo de Euromod muestran que lareforma afecta a casi € 60 % de los
hogares. Los Unicos hogares que no se ven afectados son i) los que no estaban obligados a pago del IRPF ni
antes ni después de lareformayy ii) los que no pagaron ninglin impuesto antes de la reforma, pero recibieron
y van a seguir recibiendo la bonificacion fiscal por madre trabajadora, pero no tendrén derecho a ninguna de
las nuevas bonificaciones fiscales. El cuadro 1 muestra la renta media disponible de los hogares por decil
antes y después de lareforma del IRPF, y los cambios correspondientes. La reforma aumenta la renta media
disponible de los hogares en un 1,4 %. En general, ex ante (es decir, antes de tener en cuenta los efectos
secundarios o de comportamiento) la reforma reduce los ingresos fiscales en 6 000 millones EUR, cerca del
12 % de los ingresos fiscales en 2014,

Cuadro 1: Renta media disponible de los hogares por decil

Decil Media 2014 M edia 2015 Diferencia (EUR) Diferencia (%)
1 4800 4854 54 1,1%
2 11413 11510 97 0,8%
3 13071 13 165 94 0,7%
4 17 108 17 249 141 0,8%
5 19913 20132 219 1,1%
6 23016 23317 302 1,3%
7 26 062 26 409 346 1,3%
8 30634 31083 450 1,5%
9 36234 36812 578 1,6%
10 52042 53 140 1098 2,1%
Total 23424 23762 338 1,4%

Fuente: Comision Europea, Centro Comun de Investigacién, sobre la base del modelo de Euromod.

En genera, la reforma fiscal ha hecho el IRPF més progresivo, 1o que significa que, tras la
reforma, la obligacion de pago del impuesto sobre la renta esta mas concentrada en relaciéon con
los ingresos brutos que antes. Sin embargo, la capacidad redistributiva de la imposicion no
depende solo de la concentracién de los impuestos, sino también del nivel global de imposicion (es
decir, e importe total de dinero que se redistribuye a través de los impuestos). En este caso
concreto, el aumento de la progresividad se ve mas que compensado por la significativa reduccion
de los ingresos fiscales totales. En otras palabras, la reduccion impositiva reduce la capacidad del
sistema fiscal para hacer los ingresos después de impuestos mas equitativos, incluso con ungs
mayor progresividad (véase el cuadro 2).

* En Euromod, se utilizan mecanismos de revalorizacion como factores de descuento para ajustar las variables del

conjunto de datos monetarios a nivel de precios del gercicio para € que se andliza € sistema tributario. Esta
actualizacion es necesaria porque los ficheros de datos de entrada a EUROMOD se basan actualmente en los datos de
laencuesta EU-SILC (Encuesta de la Unién Europea sobre larentay las condiciones de vida) de 2012, que pueden no
corresponder con € sistema de beneficios fiscales (ssmulado) més reciente. Por |o tanto, los factores de revalorizacion
permiten la coherencia temporal entre las variables monetarias de la encuesta y € sistema impositivo objeto de
andlisis.

(Continda en la pdgina siguiente)
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Recuadro (continuacién)

Cuadro 2: Desigualdad, progresividad y efecto redistributivo

2014 2015 Dif (abs.) Dif (%)
Renta bruta de Gini 0,356700 0,359700 0,000000 0,0%
Renta disponible de Gini 0,319663 0,322641 0,002978 0,9%
~ Progresividad
(Indice de Kakwani) 0,354114 0,368677 0,014563 4,1%
_ Redistribucion
(Indice de Reynolds-
Smolensky) 0,040037 0,037059 -0,002978 -7,4%

(1) El indice Kakwani se calcula como la diferencia entre el grado de desigualdad de las obligaciones fiscales y el
grado de desigualdad de los ingresos antes de impuestos. Cuanto mds elevado es el valor, mayor es la

progresividad del sistema impositivo.

(2) El indice Reynolds-Smolensky se calcula como la diferencia entre el grado de desigualdad de los ingresos antes
de impuestos y el grado de desigualdad de los ingresos después de impuestos. También puede calcularse
multiplicando el indice Kakwani por el tipo medio neto (menos un efecto reevaluador normalmente pequefo).
Cuanto mds elevado es el valor, mayor es la progresividad del sistema impositivo.

Fuente: Comision Europea, Centro Comun de Investigacién, sobre la base del modelo de Euromod.

De forma similar, un considerable nimero de
Administraciones Autonémicas (8 de las 13
Autonomias evaluadas en € informe anual del
Ministerio de Hacienda sobre los presupuestos
autonémicos para 2016) no habia incluido en
su Ley de presupuestos para 2016 informacion
suficiente que permitiera la comprobacion del
cumplimiento de la mencionada regla de gasto.

Ademés, aunque las normas de contabilidad
plblica son, en términos generales, similares
entre Autonomias, en algunos casos existen
diferencias en € tratamiento de determinadas
operaciones. También existen variaciones entre
las Autonomias a definir los codigos
presupuestarios, los documentos
presupuestarios, los cuadros anexos y las
estructuras presupuestarias, o que dificulta su
comparabilidad. Estas diferencias no afectan a
la coherencia de los datos de déficit en
términos de devengo (utilizados para €
procedimiento de déficit excesivo). No
obstante, un mayor grado de convergencia en
las practicas de contabilidad presupuestaria y
plblica a escala autonémica facilitaria la
comparacion y la consolidacion de los datos
presupuestarios seguin la contabilidad de caja.

Ademés, no existe un calendario comun parala
presentacion de los presupuestos de las
Administraciones  Autondmicas en los
respectivos parlamentos regional es, que pueden
ir de octubre a diciembre de cada afo. Esto

hace que la evaluacion de las medidas de la
administracién autonémica notificadas en €l
proyecto de plan presupuestario (con fecha
[imite de 15 de octubre) sea mas dificultosa,
dadas las incertidumbres que rodean su
especificacion  find en la Leyes de
presupuestos autonémicas.

e Por dltimo, €l acceso a Fondo de Liquidez
Autonémico esta sujeto a condiciones, cuyo
cumplimiento  supervisa mensuamente €l
Ministerio de Hacienda. Sin embargo, a
diferencia de los informes de seguimiento de
los planes econémicos y financieros de las
Comunidades Auténomas, la legislacion
espafiola no obliga a Ministerio de Hacienda a
publicar los informes de seguimiento del Fondo
de Liquidez Autonémico.

El marco presupuestario espafiol incluye
herramientas para evitar y corregir las
desviaciones de los objetivos presupuestarios.
La Ley de Estabilidad de 2012 introduce un
mecanismo de alerta temprana que permite que se
adopten las medidas correctoras necesarias en caso
de que se compruebe que existe el riesgo de que no
se cumplan los objetivos de estabilidad, deuda
plblica o regla de gasto. Si no se adopta medida
alguna, se aplicardn las medidas correctoras y
coercitivas apropiadas. La experiencia de los
Ultimos afios muestra sin embargo que es posible
hacer un mayor uso de dichos instrumentos, en
particular a nivel autonémico. Por gemplo, 13 de
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Cuadro 3.5.1: Aplicacién de las medidas correctoras de la Ley de Estabilidad en 2014 y 2015

Adminisiracién . 2 ény én de los planes als 6n de los informes de confrol frimestrales del Ministerio de Haclenda sobre la aplicacién de
autonémica 1. Punto de partida ! p ;
: " saber, Planes Econémicos y financieros (PEF) los Planes Econémicos y Financieros autonémicos
incumplidora
Tnforme del Ministerio | 2.1 Informe de 1
de Hacienda sobre el Autoridad 2.2 Presentacién de | 2.3 Aprobacién de los periodo de reriodo do veiodo de |periodo dereferencic:|  periodo de
nivel de cumplimiento | Independiente de | los PEF al Consejo de | PEF por el Consejo de
" ; referencio: fercer | referencia: cuarto | referencia: primer | segundo frimestre de | referenciar tercer
delas autonomias con| Responsabiidad Fiscal | Polifica Fiscal y Politica Fiscal y e oaors | e s | e s s
os objefivos de (ARReF) sobre los PEF | Financiera (CPFF) Financiero (CPFF)
estabiidad autonémicos
o5
58 Antes del 15 de abil | Antes de presentarlo al | Amediados de mayo |,
22 /15 de octubre del afio|  Consejo de Politica del afio medidados de julio delf ;i e 2014 Abril 2015 Julio 2015 Octubre 2015 Diciembre 2015
53 ano correspondiente
I3 correspondiente | Fiscal y Financiera (CPFF)|  correspondiente
e
o Aragén 11 deabriide 2014 | _28dejuliode2014 | 31 dejuliode2014 | 31 dejuiio de 2014 |12 de febrero de 2015] 16 de junio de 2015 15 de julio de 2015 | 18 de enero de 2016
5
8 Murcia 11 de abrilde 2014 |28 dejulio de 2014 | 31 dejulio de 2014_| 23 de diciembre de 2014 - 16 de junio de 2015 15 de julio de 2015 | 18 de enero de 2016
2928 Valencia 11 deobrilde 2014 | 28 dejuliode2014 | 31 dejulio de 2014 | 23 de diciembre de 2014 16 de junio de 2015 15 de julio de 2015 | 18 de enero de 2016
gL
i5 Castilla - La Mancha | 11 de abril de 2014 28 de julio de 2014 31 de julio de 2014 | 23 de diciembre de 2014 16 de junio de 2015] 15 de julio de 2015 | 18 de enero de 2016
&3 Cataluia 11 de abril de 2014 28 de julio de 2014 31 de julio de 2014 | 23 de diciembre de 2014 16 de junio de 2015| 15 de julio de 2015 | 18 de enero de 2016
¢ Cantabria (7 24 de octubre de 2014 | 22 de diciembre de 2014|  23/12/2014 () 23/12/2014 (%) 16 e junio de 2015 15 de julio de 2015 | 18 de enero de 2016
- (Aragén 24 de abril de 2015 | 3 de diciembre de 2015 - - -
3 22 |Mucia 24deabril de2015 | 27 dejulio de 2015 T T T ]
5 33 |vatencia 24 e abril de 2015 | 3 de diciembre de 2015 T | T ] -
3 R Castilla - La Mancha | 24 de abril de 2015 | 3 de diciembre de 2015 - - T ] -
§ 28 lcatauno 24 de abril de 2015 8dejuio de 2015 __| 29dejuliode 2015 | 29 dejulio de 2015, | | [18deencoce0is
5
8 g5 |cantavia 24 de abril de 2015 | 3 de diciembre de 2015 - - T T T -
5
S & |andalucia 24 e abril de 2015 | 3 de diciembre de 2015 . T [ ]
g3 Asturios 24deabriide2015 [ 27 dejulio de 2015 T T T
o5 [|eoleares 24 de abril de 2015 Noenviado a AIReF T | T ]
151 8 Castilla y Ledn 24 de abril de 2015 27 de julio de 2015 \\\
33
g3 Extremadura 24 de abril de 2015 | 3 de diciembre de 2015 T | T ]
- Madrid 24 de abril de 2015 8dejulio de 2015 T T T ]
La Rioja 24 de abril de2015_| 29 dejulio de 2015

Calendario de conformidad con la Ley Orgdnica de Estabilidad Presupuestaria espafiola:

los planes econdmicos y financieros de las Comunidades Autébnomas (PEF) se presentan al Consejo de politica fiscal y
financiera (CPFF) en un plazo mdaximo de un mes a partir de la fecha en que el Ministerio de Hacienda comunica el
incumplimiento (es decir, antes de mediados de abril o mediados de octubre de cada ano).

La presentacién de los PEF al CPFF sigue al informe de la Autoridad Independiente de Responsabilidad Fiscal (AIReF).
El CPFF aprueba los PEF en un plazo mdximo de dos meses a partir de su presentacion.

Los PEF deben ponerse en marcha en un plazo no superior a tres meses después de la fecha en que el Ministerio de

Hacienda haya comunicado el incumplimiento.

El Ministerio de Hacienda elabora un informe de seguimiento trimestral sobre la aplicacion de las medidas contempladas
en el PEF actual y publica estos informes. No hay plazo legal para la publicacién de los informes trimestrales del Ministerio
de Hacienda, aunque por razones de tiempo, deberian emitirse poco después de que se disponga de los datos trimestrales
de ejecucion presupuestaria cada ano, los datos trimestrales de ejecucién presupuestaria Q1, Q2, Q3 'y Q4, estdn
disponibles en junio, septiembre, diciembre y marzo del ano siguiente, respectivamente).

(*) El Ministerio de Hacienda sefialé la desviacion con el objetivo de déficit de 2013 de Cantabria en octubre de 2013. La
presentacién y aprobacién del plan econdémico y financiero de Cantabria 2014-2015 se hizo en el plazo previsto.

Fuente: Comisién Europea.

los 17 Gobiernos autondémicos no pudieron
alcanzar los objetivos de déficit para 2014 y, en
consecuencia, se les invité a presentar un plan de
gjuste para corregir la desviacion. Sin embargo, €l
Consgjo de politica fiscal y financiera solo adoptd
un plan de guste (para € periodo 2015-16) en
2015 (cuadro 3.5.1). Esto se debid, en parte, a
tiempo requerido por las otras 12 Comunidades
Auténomas para formar nuevos gobiernos araiz de
las elecciones autonémicas de 2015. Ademés, los
infformes de seguimiento del persona del
Ministerio de Hacienda sobre la gjecucion de los
planes de guste actuaes (2014-15) se han
publicado con cierto retraso, lo que reduce €
tiempo de que dispone la Administracion Central
para solicitar la aplicacion de las medidas
propuestas en dichos informes(!*®) y a las
Autonomias, para aplicarlas. Por otra parte, hasta

(**) Véase
http://www.minhap.gob.es/Documentacion/Publico/Portal
V ariog/FinanciacionT erritorial /A utonomica/l PEFCCAA/Inf
orme%20de%20Segui miento%20de%620l 0s%20PEF%62020
15.%20Pri mer%20T rimestre.pdf

noviembre de 2015 (es decir, los datos de
gjecucion presupuestaria més recientes disponibles
en e momento de la redaccion del presente
informe) el déficit pablico autonémico se situd en
d 1,3% del PIB. Este superaba e 0,7 % del
objetivo de déficit para 2015, lo que indica un
riesgo claro de desviacion significativa a cierre
del gercicio. A pesar de las recomendaciones
formuladas por la Autoridad Independiente de
Responsabilidad Fisca (AIReF), ninguna de las
medidas preventivas establecidas en la Ley de
Estabilidad se ha aplicado a las Comunidades
Auténomas con riesgo de incumplimiento.

El marco presupuestario espafiol incluye
también herramientas para reforzar la
sostenibilidad del crecimiento del gasto de las
autonomias. En 2015 €& Gobierno Central
aumento la subvencion del gasto por intereses de
las Administraciones Autondmicas (lo que supone
un ahorro de 3200 millones EUR a las
Comunidades Auténomas en ese afio). Sin
embargo, las Administraciones Autonémicas no
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han logrado usar este ahorro extraordinario para
reducir sus déficits de forma decisva La
disminucion de los gastos por intereses ha sido
compensada por un aumento considerable de
categorias de gasto bagjo su control, lo que ha
rdentizado e ritmo  del saneamiento
presupuestario (Gréfico 3.5.1). En 2016, la
reduccién del déficit a escala regiona estara
asistida por un aumento de los ingresos
procedentes de sistema de financiacion
autonémico (aumento de 7 000 millones EUR en
comparacién con 2015). Con este telon de fondo, y
mientras los ingresos fiscaes se recuperan, €
cumplimiento de la regla de gasto de la Ley de
Estabilidad (junto con € objetivo de déficit) puede
apoyar la consolidacion, entre otras cosas, evitando
gue los ingresos extraordinarios se gasten en su
totalidad. La aplicacion de unaregla de gasto a las
Administraciones Autondmicas en € pasado
habria contribuido a contener el crecimiento de los
gastos y, en igualdad de condiciones, registrar
déficits mas bajos hasta 2009. Entre 2009 y 2014,
e cumplimiento exacto del nivel méximo de gasto
computable fijado por la regla de gasto no habria
sido suficiente para lograr la reduccién observada
en el déficit pablico autonémico. (Gréfico 3.5.2).

Grdfico 3.5.1: Ejecucidn presupuestaria autonémica en
2015: contribuciones al crecimiento del gasto
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Fuente: IGAE y cdlculos de la Comisién Europea

Algunos aspectos del marco regulador de la
AlReF obstaculizan su papel como entidad de
supervision. La autoridad independiente de
responsabilidad fiscal de Espafia (AIReF) esta ya

3.5. Administracion PUblica, marcos presupuestarios y fiscalidad

plenamente asentada. Ofrece, entre otras cosas,

evauaciones
presupuestarios

periédicas de los planes
y los resultados de la

Administracion Central, los fondos de la Seguridad
Social y las administraciones locales. Asimismo,
evala y avaa (s procede) las previsiones
macroecondémicas en que se basan las Leyes de
presupuestos nacional 'y autondmicas. Sin
embargo, agunas de las caracteristicas de su
marco regulador pueden frenar la realizacion de
sus tareas y debilitar los efectos de sus
evaluaciones:

En primer lugar, si bien la legislacion por la
que se crea la AlIReF prevé € principio
«cumplir o explicar», no exige a los
destinatarios de las recomendaciones de la
AlIReF que expliquen publicamente los motivos

no tomar en consideracion sus

recomendaciones, 10 que va en detrimento de la
eficacia de dicho principio. En este contexto la
AlIReF ha intentado, por iniciativa propia,
solucionar  esta
regularmente en su sitio web las respuestas de
los destinatarios de sus recomendaciones.

deficiencia  publicando

En segundo lugar, e derecho de la AIReF a
acceder a la informacion se ha debilitado en
relacion con las disposiciones de la Ley
Orgénica de la AlIReF, tras la aprobacion en
julio de 2015 de una orden ministeria sobre
este asunto(
la AIReF, laorden ministerial exige ala AIReF
gue canalice las solicitudes de informacion a
través del Ministerio de Hacienda, impidiendo
asl que la AIReF se ponga en contacto
directamente con otras Administraciones
Publicas. Esto incrementa también (en relacion
con laLey Organicay estatutos de la AIReF) €l
nimero de situaciones en las que € Ministerio
puede negar los datos solicitados. Ante esta
situacion, la AIReF decidié en diciembre de
2015 interponer recurso ante la Audiencia
Nacional contra la decision administrativa del
Ministerio de Hacienda, de inadmitir €l
requerimiento de la AlRef de derogacion o
modificacion de la citada orden ministerial.

191 "En comparacion con la Ley de

(**Y Orden HAP 1287/2015.



Grdfico 3.5.2: Espaia: déficit de las Administraciones
Autonémicas con y sin regla de gasto

% del PIB
1
— e ———

0

-1

-2

-3

-4

03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14

Déficit que cumple con la regla de gasto

Déficit real

(1) Este grdfico se basa en las siguientes hipotesis: se
utilizan las categorias de contabilidad nacional D.74 y D92r
como variables sustitutivas del gasto de programas de la
Unién compensado totalmente con los ingresos de los
fondos de la Unién. Los datos sobre capital y tfransferencias
corrientes a Administraciones PUblicas proceden de los
datos anuales sobre las cuentas autondmicas de IGAE. Los
datos correspondientes a 2013 y a 2014 proceden del
informe del Ministerio de Hacienda sobre el cumplimiento
con la regla de gasto de la Comunidad Auténoma. El tipo
de referencia del crecimiento a medio plazo del PIB de
Espana se basa en los datos que figuran en los programas
de estabilidad de Espana.

Fuente: Comision Europea de IGAE

La participacibn de las Comunidades
Auténomas es fundamental para € éxito de la
reforma de la Administracion Publica en
Espafia. El capitulo pone de relieve los desafios de
la politica de contratacion publica en un entorno
descentralizado como € espafiol. Identifica
también zonas dentro de la fiscalidad en las que se
podria mejorar la eficiencia. El capitulo evalla los
progresos de transparencia redlizados en la toma
de decisiones administrativas, con especid
atencién a las administraciones subnacionales.
También ha habido nuevas mejoras en €l aumento
de latransparenciay larendicion de cuentas en las
finanzas publicas de las autonomias. Sin embargo,
el déficit publico de Espafia alin es considerable y
el porcentgje de gasto publico gestionado por las
autonomias también es elevado. Seguir reforzando
las practicas presupuestarias de las Comunidades
Auténomas y e marco reglamentario de la
Autoridad Independiente de Responsabilidad
Fiscal espafiola, junto con una rigurosa aplicacién
de las medidas preventivas y correctivas de la Ley

3.5. Administracion PUblica, marcos presupuestarios y fiscalidad

de Estabilidad, contribuiria a garantizar el
cumplimiento de los objetivos presupuestarios, de
deuday de gasto.
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ANEXO A
Cuadro general

Recomendaciones especificas por paisde 2015

Compromisos

Evaluacion sintética(**)

REP 1.

Garantizar una correccion duradera del déficit
excesivo en 2016 a mas tardar, tomando las
medidas estructurales necesarias en 2015 y 2016 y
aprovechando los beneficios imprevistos para
acelerar la reduccion del déficit y de la deuda;
Reforzar |a transparencia y la obligacion de rendir
cuentas de las finanzas plblicas de las
Comunidades Auténomas. Mejorar la relacion
coste-eficacia del sector sanitario y racionalizar los
gastos farmacéuticos de |os hospitales.

Espafia ha realizado avances limitados en las
REP 1:

Se han realizado algunos avances para reforzar la
transparencia y la obligacién de rendir cuentas de
las finanzas publicas de las Comunidades
Autonomas. El 30.10.15, la IGAE, Intervencion
General del Estado, publicd unas directrices sobre
como aplicar la regla de gasto a nivel de las
Comunidades Auténomas. Ademas, se prevé que €l
Ministerio de Hacienda comience a publicar datos
pormenorizados sobre el gasto de las Comunidades
Auténomas en productos sanitarios y farmacéuticos
en enero de 2016, tras las modificaciones
introducidas en la Ley genera sobre la asistencia
sanitaria en julio de 2015. A pesar de los avances
realizados alo largo de la legislatura anterior, sigue
habiendo margen para conseguir una mayor
convergencia de los codigos presupuestarios, los
documentos presupuestarios, los cuadros anexos y
las normas de contabilidad pablica de los gobiernos
autondmicos en aras de la transparencia.

Se han realizado avances limitados para mejorar
la relacion coste-eficacia del sector sanitario y
racionalizar los gastos farmacéuticos de los
hospitales. La nueva norma presupuestaria
voluntaria que debe limitar €l crecimiento del gasto
sanitario en 2015 y 2016 debe ser gjecutada por las
Comunidades Auténomas. El acuerdo con la
industria farmacéutica deberia limitar en 2016 €l
crecimiento del gasto en farmacia de receta original
no genérica en referencia a la tasa de crecimiento
del PIB.

(%) Para evaluar e progreso en la aplicacion de las recomendaciones especificas por pais de 2015 se utilizan las siguientes

categorias:

Ningun avance: El Estado miembro (EM) no ha anunciado ni adoptado medidas para seguir las REP. Esta categoria se aplica
también si un Estado miembro ha encargado a un grupo de estudio evaluar posibles medidas
Avances limitados: El EM ha anunciado algunas medidas para seguir las REP, pero estas parecen insuficientes o su adopcion o

aplicacion presentan riesgos.

Algunos avances: El EM ha anunciado o adoptado medidas para seguir las REP. Son prometedoras, pero no todas ellas han sido

aplicadas y no es seguro que todas lo sean.

Avances importantes: El EM ha adoptado medidas que han sido aplicadas en su mayoria. Estas contribuiran en gran medida a

abordar las REP.

Aplicadas plenamente: El EM ha adoptado y aplicado medidas para seguir las REP apropiadamente.




A. Cuadro general

Recomendaciones especificas por paisde 2015

Compromisos

Evaluacion sintética(**)

REP 2

Completar la reforma del sector de las cgjas de
ahorro, incluso mediante medidas legidativas, y la
reestructuracion y privatizaciéon de las cgas de
ahorro de propiedad estatal.

Propiciar la aineacién de los salarios con la
productividad, en consulta con los interlocutores
sociales y de acuerdo con las préacticas nacionales,
teniendo en cuenta las diferencias en las
capacidades y en las condiciones de los mercados
laborales locales, asi como las divergencias de los
resultados econdémicos entre regiones, sectores y
empresas. Tomar medidas para aumentar la calidad
y €eficacia de la ayuda y del asesoramiento para la
busqueda de empleo, especialmente como parte de
la lucha contra el desempleo juvenil. Racionalizar
los regimenes de renta minima y de ayuda familiar
y fomentar lamovilidad regional.

Espafia han realizado avances en € cumplimiento
delas REP 2

La aplicacién de lareforma de las cgjas de ahorros
esta muy avanzada. La Ley sobre las cgas de
ahorros (Ley 26/2013) para reducir las
participaciones de control de las fundaciones
bancarias en los bancos se aplicé finalmente con el
Real Decreto 877/2015 y la Circular 6/2015. No se
avanzo mas en la privatizacion de los bancos de
propiedad estatal. La entrada en vigor de un nuevo
marco contable para la SAREB, la Sociedad de
Gestién de Activos, es una evolucion positiva, ya
que permitird el tratamiento adecuado de los
deterioros y la evolucion de los precios de los
activos, y contribuir a la adaptacion de las politicas
de desapalancamiento de la SAREB a hipétesis de
mercado verosimiles.

Espafia ha redlizado algunos avances en €
cumplimiento de las REP 3:

Se han realizado algunos avances en la fijacion de
salarios, debido en particular a Ultimo acuerdo de
negociacion colectiva para 2015-2016, firmado por
los interlocutores sociales en junio de 2015. El
acuerdo se esfuerza para tener en cuenta las
diferencias en las cudificaciones y en las
condiciones de los mercados laborales locales, asi
como las divergencias en los resultados
econdmicos entre regiones, Ssectores y empresas.
Sin embargo, € nimero de trabajadores cubiertos
por los acuerdos a nivel de empresa es todavia muy
bajo.

Se han redlizado algunos avances para mejorar la
calidad y €ficacia de la ayuda y del asesoramiento
en la busgueda de empleo, incluso como parte de la
lucha contra el desempleo juvenil. La aplicacion de
la Estrategia de Activacién 2014-2016 avanza muy
lentamente, asi como la cooperacién entre las
Comunidades Auténomas y el Gobierno Central.
Se puso en marcha la Garantia Juvenil. Sin
embargo, la participacién en iniciativas destinadas
a aumentar la participacion en el mercado laboral,
e espiritu empresarial, y la empleabilidad de los
jovenes es todavia muy inferior a la esperada, y
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A. Cuadro general

Recomendaciones especificas por paisde 2015

Compromisos

Evaluacion sintética(**)

Suprimir los obstaculos a crecimiento de las
empresas, tales como las disposiciones que
dependen del tamafio de las empresas. Adoptar la
reforma planeada de los servicios profesionales.
Acelerar la aplicacién de la Ley de Garantia de la
Unidad de Mercado.

faltan mecanismos de divulgacion.

Se han registrado avances limitados en garantizar
la eficacia de los regimenes de apoyo a la renta
minima que permite una transicion fluida en €l
mercado laboral. Los regimenes y prestaciones de
apoyo a la renta estdn repartidos en muchas
ingtituciones y niveles de gobierno que limitan la
portabilidad y movilidad de los beneficiarios. La
prestacion de programas de apoyo a las familias
(principalmente servicios asequibles de educacion
y cuidados de la primera infancia y cuidados de
larga duracion) sigue siendo pobre y no ha
mejorado lamovilidad regional.

Espafia ha realizado algunos avances en €
cumplimiento de las REP 4:

Se han realizado algunos avances en la supresion
de los obstaculos al crecimiento de las empresas.
Se han adoptado agunas medidas desde la
publicacion del Informe sobre Espafia de 2015, con
vistas a fomentar € crecimiento de las empresas.
La Ley de abril de 2015 sobre financiacion
empresarial tiene por objeto mejorar €l acceso de
las pymes a los créditos bancarios y a la
financiacién no bancaria. La Ley 40/2015 de
Régimen Juridico del Sector Publico, establece la
obligacién de evauar los efectos de la nueva
legislacion en las pymes.

No se ha hecho ningin avance en la adopcion de
la reforma planeada de los servicios profesionales.
En 2015 & Gobierno espafiol decidié no seguir
adelante con la reforma. Como consecuencia de
élo, no se ha enviado al Parlamento ningln
proyecto de ley, a pesar de que los trabajos técnicos
relacionados con la reforma se habian compl etado.

Se han realizado algunos avances en acelerar la
aplicacion de la Ley de Garantia de la Unidad de
Mercado. En la fecha limite de elaboracion del
presente informe, la Administracion Central habia
completado adrededor del 60% de las
modificaciones previstas de la legidacion
especifica sectorial. El tipo de modificaciones




A. Cuadro general

Recomendaciones especificas por paisde 2015

Compromisos

Evaluacion sintética(**)

completadas a nivel autonémico es de alrededor del
17 %, lo que muestra escaso progreso desde la
publicacion del Informe de pais de 2015 sobre
Espafia. En el momento de la redaccién se habia
alcanzado un acuerdo a nivel de conferencia
sectorial sobre juegos de azar. Sin embargo,
algunos grupos técnicos dependientes de las
conferencias sectoriales han celebrado acuerdos en
los ambitos de la industria, € turismo urbano y la
normativa medioambiental. Funcionan ya los
mecanismos de cooperacidn entre las diferentes
administraciones establecidos en la legislacion, por
gemplo, la aplicacion informética para compartir
informacion  entre las autoridades centrales,
autondémicas y locales. Por dltimo, la Ley también
introduce un mecanismo de reclamacion que ofrece
la posibilidad de que los agentes econémicos
puedan presentar recursos contra las barreras a la
unidad de mercado en unos plazos més breves que
los recursos administrativos ordinarios. En €l
momento de la redaccion, se habian presentado 150
denuncias.
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A. Cuadro general

Estrategia Europa 2020 (objetivos y logros nacionales)

Objetivos nacionales de la Estrategia Europa | Evaluacion
2020
Objetivo de tasa de empleo: 74 % de las personas | 59,9 % (niveles de 2014)

de 20 a 64 afos

Objetivo de 1+D fijado en el PNR de 2015: 2 % del
PIB

Objetivo nacional de emisiones de gases de efecto
invernadero (GED):
-10% en 2020 respecto a 2005 (en sectores no
incluidos en el régimen de comercio de derechos de
emision).

Objetivo para las energias renovables en 2020:
20 %

Objetivo de eficiencia energética.

El objetivo de eficiencia energética para 2020 es de
119,8 millones de toneladas equivalentes de

Debido a la fuerte creacién de empleo desde
mediados de 2013, la tasa de empleo se ha
incrementado en Espafia en més de 2,4 puntos
porcentuales desde el minimo registrado en 2013.
Se espera que en el corto plazo prosiga la fuerte
creacion de empleo, lo que originaria nuevos
aumentos de la tasa de empleo. En cualquier caso,
todavia se mantiene 8 puntos porcentuales por
debgjo del nivel alcanzado en 2007.

1,2 % (datos provisional es para 2014)

El gasto en |+D de Espafia en relacion con su PIB
(es decir, intensidad de I+D), tanto por € sector
publico como por €l privado, siguié disminuyendo
en 2014, llegando al 1,2% del PIB (el 2% en la
UE). Alcanzar € objetivo de intensidad de 1+D
nacional del 2 % de aqui a 2020 sera un reto.

Seglin las Ultimas proyecciones nacionales
presentadas a la Comisién en 2015 y teniendo en
cuenta las medidas existentes, se prevé que se
adcanzara €l objetivo: -12% en 2020 respecto a
2005 (margen de 2 puntos porcentual es)

Con una cuota de energias renovables del 16,2 %
en 2014, Espafia esta en vias de acanzar su
objetivo de 2020, pero es preciso proseguir los
esfuerzos antes de 2020. En especial, Espafia debe
seguir garantizando un marco estable para €
desarrollo del sector.

Con un 0,5 % de cuota de las FER en €l transporte,
Espafia se encuentra rezagada en el desarrollo de
las FER en € transporte y podria tener dificultades
para alcanzar €l objetivo vinculante del 10 % del
transporte de aqui a 2020, a pesar de la nueva
normativa para incrementar e consumo de
biocarburantes y la estrategia para impulsar € uso
de vehiculos con carburantes alternativos adoptada
en 2015.

Aunque actuamente e consumo de energia
primaria de Espafia esta por debajo de su objetivo
de 2020, podrian ser necesarios esfuerzos
adicionales para mantener el consumo de energia




A. Cuadro general

Objetivos nacionales de la Estrategia Europa
2020

Evaluacién

petréleo (Mtep) expresado en e consumo de
energia primaria (80,1 Mtep expresado en €
consumo de energiafinal).

Objetivo de abandono escolar temprano: 15 %

Objetivo de educacién superior: 44 %

Objetivo de riesgo de pobreza o exclusion social:
1,4-1,5 personas menos en situacién o en riesgo de
pobrezay de exclusion social.

primaria en ese nived o0 para minimizar su
incremento cuando el PIB aumente de nuevo en los
préximos cinco afios.

21,9 % (niveles de 2014)

El pais ha logrado reducir en gran medida €
abandono escolar temprano, pero sigue siendo un
problema pendiente en algunas Comunidades
Auténomas en las que alcanza € 32% (Idlas
Baleares) o € 27 % (Andalucia), mientras que otras
ocupan puestos de vanguardia en la UE con
porcentajes inferiores a 10 %. El abandono escolar
temprano parece estar estrechamente ligado a
entorno socioecondmico familiar de los estudiantes
y economias especificas de crecimiento regional
basadas en empleos poco cualificados.

42,3 % (niveles de 2014)

Espafia tiene una alta tasa de estudios superiores,
pero su impacto positivo se ve socavado por 1) la
falta de adecuacién entre los programas de estudios
y las necesidades de crecimiento y transformacion
econémica, y 2) lafalta de capacidad del mercado
laboral para crear empleos de alta calidad que
retengan a los titulados universitarios altamente
cudificados. Esto se traduce en bajos porcentajes
de empleo en una serie de programas especificos de
estudios y reduccion de la empleabilidad en una
elevada proporcién de titulados.

El nimero de personas en riesgo de pobreza o
exclusion social ha aumentado en mas de 1,3
millones entre 2010 y 2014.




ANEXO B
Cuadro de indicadores del PDM

Cuadro B.1: Cuadro de indicadores del PDM para Espaiia

Umbrales 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Baanza por cuenta ) N IR
corriente, (% del PIB) Media de 3 afios -4 %/6 % -7,7 -5,8 -38 -2,4 -0,6 0,7
Posici6n inversainternacional neta (% del PIB) -35% -93,8* -89,1* -914* -89,0 -945 -94,1
Tipo de cambio real
Deseqilibrios  Sfectivo - 42 socios 9% cambio 3 afios 5%8& 46 03 25 53 04 -10
externosy comerciales, deflactor +11 % ’ ’ ’ ’ ’ ’
competitividad IAPC
Cuota de mercado de las
exportaciones - % delas % cambio 5 afios -6 % 90 -11,7 -82 -178 -106 -115
exportaciones mundiales
indice del coste laboral
unitario nominal % cambio 3 afios 9%&12% 11,8p 57p -10p -54p -43p -41p
(2010=100)
. - o .
_PrecmsdeIavmendadeﬂactados(/odevana(:lon 6% 58 37 08 168 -100 01
interanual)
; - ) o
Flujo Qecredltoal sector privado en % del PIB, 14% 12 09 38 110 -107 71
consolidado
Desequilibrios Deuda del sector privado en % del PIB, consolidada 133 % 202,1 201,1 1968 1878 1763 1658
internos
Deudadel sector pablico en % del PIB 60 % 52,7 60,1 69,5 85,4 93,7 99,3
Tasa de desempleo Media de 3 afios 10 % 12,5 16,4 19,7 22,0 24,1 25,1
. ) . o
Tot.al _d’e Ips pasivos del sector financiero (% de 16,5 % 37 20 28 33 -105 19
variacion interanual)
Tasade actividad - % de la poblacion total
comprendida entre los 15 y los 64 (cambio en 3 afios -0,2% 2,0 1,7 1,2 1,2 0,8 0,3
enp.p)
Tasa de desempleo de larga duracion - % de la
Nuevosindicadores poblacion total comprendidaentrelos 15y los 74 0,5% 2,5 56 6,9 6,7 57 4,0
de empleo (cambio en 3 afios en p.p)
Tasa de desempl eo juvenil - % de la poblacion total
comprendida entre los 15 y los 24 (cambio en 3 afios 2% 19,8 23,4 21,7 15,2 14,0 7,0

enp.p)

Indicadores: *: Cifra MBP5/SEC-95. P: provisional. E: estimado

Nota: las cifras destacadas son las que quedan fuera del umbral establecido en el Mecanismo de Alerta de la Comision

Europea. Para el TCRE y los CLU, el primer umbral se aplica a los Estados miemlbros de la zona del euro.

Fuente: Comisién Europea.




ANEXO C
Cuadros normalizados

Cuadro C.1: Indicadores del mercado financiero

2010 2011 2012 2013 2014 2015
Total activos del sector bancario (% del PIB) 321,1 338,3 3434 305,6 285,6 262,0
Proporcién de activos de |os cinco mayores bancos (% de |os activos total es) 443 48,1 51,4 54,4 58,3 -
Propiedad extranjera en el sistema bancario (% de los activos total es) 9,6 9,5 9,1 8,1 8,5 -
Indicadores de solidez financiera:
- Préstamos no productivos (% de | os préstamos total es) Y 47 6,0 75 94 8,5 7,0
- Ratio de adecuacién del capital (%)1) 119 12,1 11,6 133 13,7 144
- Rentabilidad del capital (%) 8,0 15 -21,0 54 57 10,3
Préstamos bancarios al sector privado (% de variacién interanual) 13 -1,9 -74 -8,6 -4,9 -2,5
Préstamos para |a adquisicién de vivienda (% de variacién interancual) 0,9 -1,2 -3,3 -4,1 -3,7 -4.2
Ratio préstamos/depdsitos 108,8 108,7 108,1 98,7 93,3 91,4
Liquidez del Banco Central en % del pasivo 2,6 6,5 13,5 8,7 6,2 6,1
Deuda privada (% del PIB) 200,3 196,2 187,2 176,0 164,6 -
Deuda externa bruta (% del PIB) ? - Pablica 266 | 256 | 242 | 408 | 485 | 501
- Privada 56,7 54,4 40,3 51,7 51,3 49,3
leerawc[a! de tipos de interés alargo plazo respecto del Bund (bono al emén, 1508 2833 4351 2002 1560 1240
puntos bésico)*
Diferencial es de permutas de riesgo de crédito respecto de los titulos estatales ( 168,9 250,0 325,7 185,5 714 72,6

1) Datos mds recientes: 2.° trimestre de 2015.

2) Datos mds recientes: septiembre de 2015. No estdn incluidas las autoridades monetarias ni las instituciones monetarias y

financieras.
* En puntos bdsicos.

Fuente: FMI (indicadores de solidez financiera); Comision Europea (tipos de interés a largo plazo); Banco Mundial (deuda

externa bruta); Eurostat (deuda privadal); BCE (resto de indicadores).
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C. Cuadros normalizados

Cuadro C.2: Indicadores del mercado laboral e indicadores sociales

2010 2011 2012 2013 2014 | 2015“
Tasa de empleo
(% de I poblacin de 20-64) 62,8 62,0 59,6 58,6 59,9 61,7
Aumento del empleo
(variacion porcentual respecto del afio anterior) L7 27 41 29 09 29
Tasa de empleo femenino
(% de la poblaci 6n femenina de 20-64) 56.3 56,1 546 538 548 56,0
Tasa de empleo masculino
(% de |a poblacién masculina de 20-64) 6921 6771 646 €4 650 673
Tasa de empleo de | os trabaj adores de mas edad
(% de |a poblacion de 55-64) 4351 445 489 A2 M3 465

. A .
En’plgo atlenp~o parcial (% del empleo total, edad igual o 130 136 145 158 159 158
superior a 15 afios)
Empleo de duraci 6n determinada (% de trabajadores con un
contrato de duraci6n determinada, edad igual o superior a 15 24,7 251 234 231 24,0 25,0
afios)
Transiciones del empleo temporal a permanente 15,9 10,8 144 14,4 12,0 -
Tasa de desempl eo® (% de la poblacion activa, 199 214 248 26.1 245 25
grupo de 15-74) ' ' ' ' ' '
Tasa de desempl eo de larga duraci on® (% de la poblacion 73 89 110 130 129 117
activa) , \ ) \ , ,
Tasa de desempleo juvenil
(% de |a poblaci én activa de 15-24) 451 462 529 | 55| 532 492
Tasa de jévenes sin empleo, trabajo o formaci on® (% dela 178 182 186 186 171 )
poblacion de 15-24) ' ' ' ' '
Jévenes que abandonan prematuramente la educaciono la
formaci6n (% de la pabl aci 6n de 18-24 en posesi 6n como
méaximo de un titul o de primer ciclo de ensefianza secundariay 28,2 263 24,7 236 219
que no reci be educaci 6n o formaci6n)
. - ~ o -

Tltulamon de qlsenarEaISlJperlor (A)Eie Iapoblaqon de 30-34 420 41,9 a5 23 23 i
afnos en posesi 6n de un titulo de ensefianza superior)
Servicios formal es de guarderia (30 horas 0 més; % sobre la
poblacién de menos de 3 afios) 180 200 150 16,0 ) )

(1) Las personas desempleadas son las personas que no estaban empleadas, pero habian buscado frabajo activamente y
estaban dispuestas a empezar a trabajar inmediatamente o en un plazo de dos semanas.
(2) Los desempleados de larga duracion son las personas que han estado desempleadas durante al menos 12 meses.

(3) No estudian, trabajan ni siguen una formacion.

(4) Media de los tres primeros tfrimestres de 2015. Los datos de la tasa total de desempleo y de la tasa de desempleo de los

jévenes estdn ajustados estacionalmente.

Fuente: Comisidon Europea (Encuesta de poblacién activa de la UE).




C. Cuadros normalizados

Cuadro C.3: Indicadores del mercado laboral e indicadores sociales (continuacién)

Gastos en prestaciones sociales (% del PIB) 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Enfermedad, asistencia sanitaria 7,1 7,0 6,9 6,6 6,4 -
Invalidez 17 17 18 18 19 -
Jubilaciény supervivencia 98 10,4 10,9 11,4 12,0 -
Familia, hijos 15 15 14 14 1,3 -
Desempleo 35 33 3,6 35 33 -
Vivienday exclusion social n.c.o.p 0,2 0,2 0,2 0,1 0,1 -
Total 24,0 24,2 24,9 250 25,2 -
del cual, prestaciones con verificaci 6n de recursos 33 3,6 4,0 37 3,6 -
Indicadores de inclusion social 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Personas con riesgo de pobreza o exclusion social @ 24,7 26,1 26,7 27.2 27.3 29,2

(% de la poblacion total)
Nifios con riesgo de pobreza o exclusi6n socia

(% de |as personas de 0-17) 32,0 333 322 324 32,6 358
Tasa de personas con riesgo de pobreza(z’ (% delapoblacion 204 207 206 208 204 229
total) \ \ , , ; )
Privaci6n material grave®™ (% de la poblacion total) 45 49 45 58 6,2 71
Proporcién de la pobl aci6n que vive en hogares con baja
7,6 10,8 134 14,3 157 171

intensidad I aboral (% de |as personas de 0-59)
Tasa de personas empleadas con riesgo de pobreza (% de 17 109 109 108 105 125
personas empl eadas) ' ' ’ ’ ’ ’
Irrpgcto delastrar‘\s.fereptl:lassomala(excl uidaslas 2.2 281 313 285 20 286
pensiones) en la mitigaci6n de |a pobreza
Umbral es de pobreza, expresados en moneda nacional a

8289 8202 7667 7406 7051 6814

precios constantes”
Renta bruta di sponible (hogares; crecimiento en %) 1,9 -15 08 -3,2 -0,8 0,9
Desigual dad en ladistribucién de larenta (ratio de

distribucion de la renta por quintiles, ratio S80/S20) 59 6.2 63 65 63 68

(1) Personas con riesgo de pobreza o exclusiéon social (AROPE): personas con riesgo de pobreza (AROP) y/o con graves
privaciones materiales (SMD) y/o que viven en un hogar con una intensidad laboral muy baja o nula (LWI).

(2) Tasa de personas con riesgo de pobreza (AROP): proporcién de personas con una renta disponible equivalente inferior
al 60 % de la renta mediana nacional equivalente.

(3) Porcentaje de personas que sufren al menos cuatro de una lista de nueve privaciones, a saber, imposibilidad de: i)
pagar el alquiler o las facturas de servicios; ii) mantener adecuadamente caliente su casa; iii) afrontar gastos inesperados;
iv) comer carne, pescado o protfeina equivalente cada dos dias; v) disfrutar de una semana de vacaciones fuera de casa
una vez al aio; vi) tener coche; vii) tener lavadora; viii) tener televisor en color; ix) tener teléfono.

(4) Personas que viven en hogares con muy badja intensidad laboral: proporcién de personas de 0 a 59 aios que viven en
hogares cuyos miembros adultos (excluidos los hijos dependientes) han trabajado menos del 20 % de su tiempo de trabajo
potencial total durante los 12 meses anteriores.

(5) Para EE, CY, MT, Sl and SK: umbrales en valores nominales, en euros; indice armonizado de precios al consumo (IAPC) =
100 en 2006 (la encuesta de 2007 se refiere a los ingresos de 2006).

Fuente: Para los gastos de prestaciones de proteccion social, SEEPROS; para la inclusién social EU-SILC.
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C. Cuadros normalizados
Cuadro C.4: Indicadores de politica estructural y entorno empresarial
Indicadores de resultados 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Productividad laboral (real, por persona empleada, interanual)
Productividad laboral enlaindustria 1,56 5,50 2,78 1,56 -1,35 0,46
Productividad |aboral en la construccién 16,62 -1,05 2,20 6,98 4,46 0,36
Productividad |aboral en servicios del mercado 0,80 1,76 1,53 3,41 1,34 1,22
Costes laboral es unitarios (CLU) (conjunto de la economia,
interanual )
CLU enlaindustria 144 -4,11 -1,63 0,01 2,56 0,34
CLU enlaconstruccion -8,08 1,03 -4,12 -7,15 -5,65 -1,46
CLU enlos mercados de servicios 2,65 -0,90 0,23 -3,97 -1,35 -1,90
Entorno empresarial 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Tiempo necesario para ejecutar contratos” (dias) 515 515 515 515 510 510
Tiempo necesario parainiciar una actividad empresaria (dias) 61,0 61,0 52,0 29,0 30,0 24,0
Resultados de | as peticiones de préstamos bancarios por parte de
@ 1,38 0,99 0,94 1,15 0,98 0,97
las PYME
Investigacion e innovacion 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Intensidad | + D 1,35 135 1,32 1,27 1,24 1,20
Tptal del gasto pu.b'llco en eQucam 6n en % del PIB, paratodos|os 502 4,98 4,82 434 a a
nivel es de educaci 6n en conjunto
Numero de personas con formaci én cientificay tecnol 6gica
empleadas en % del nimero total de empleos 40 40 43 44 4 46
Pobl aci 6n que ha terminado la educaci6n superior® 27 28 29 30 31 32
Jévenes con educaci 6n secundari a superior 60 62 62 63 64 66
Balanza comercial de productos de alta tecnologiaen % del PIB -1,12 -1,24 -1,05 -0,86 -0,70 -0,88
Mercados de productosy serviciosy competencia 2003 2008 2013
Regulacién del mercado de productos de la OCDE (RM P)(E’), 1,79 1,59 1,44
oeneral
RMP OCDE®, minorista 3,67 348 2,88
RMP OCDE®, servicios profesionales 2,92 2,74 2,43
RMP OCDE, industrias de red® 2,27 1,65 1,59

(1) Los métodos, incluidas las hipdtesis, para este indicador figuran en detalle en la siguiente direccion:

http://www.doingbusiness.org/methodology .

(2) Media de la respuesta a la pregunta Q7B_a. «[Préstamos bancarios]: Si ha solicitado y ha infentado negociar este tipo
de financiacién en los seis Ultimos meses, ;cudl ha sido el resultado?y. Las respuestas se han codificado del siguiente modo:

cero sila recibid toda, uno si recibid la mayor parte, dos si solo recibié una pequefa parte, tres si fue denegada o
rechazada y tratada como valores ausentes si la solicitud estd pendiente o no sabe.

(3) Porcentaje de la poblacién de 15 a 64 anos que ha completado la educacién superior.

(4) Porcentaje de la poblacién de 20 a 24 anos que habia concluido al menos la enseinanza secundaria superior.

(5) indice: 0 = sin regulacion; é = regulacién méxima. Los métodos de los indicadores de la OCDE sobre regulacién del

mercado de productos se muestran en detalle en la siguiente direccion:
http://www.oecd.org/competition/reform/indicatorsofproductmarketregulationhomepage.htm

(6) Indicadores de regulaciéon agregados de la OCDE en los sectores de energia, transportes y comunicaciones.
Fuente: Comisién Europea; Banco Mundial — «Doing Business» (ejecucién de contratos y tiempo necesario para crear una
empresa); OCDE (indicadores de regulacién del mercado de productos); SAFE (para los resultados de las solicitudes de

préstamos bancarios de las pymes).




C. Cuadros normalizados

Cuadro C.5: Crecimiento favorable al medio ambiente

Componentes medioambientales del crecimiento 2009 2010 2011 2012 2013 2014
I ndicadores macroeconémicos
Intensidad energética kgep/ € 0,14 0,14 0,14 0,14 0,13 -
Intensidad de carbono kg/ € 0,38 0,36 0,37 0,37, 0,35, -
Intensidad de recursos (inverso de la productividad de kg/ € 0,67 0,60 053 0,44 0,42 041
los recursos)
Intensidad de residuos kg/ € - 0,14 - 0,13 - -
Balanza comercial energética % PIB -2,3 -2,9 -3,7 -3,7 -3,3 -2,9
Ponderacion de energiaen IAPC % 10,39 10,23 10,78 11,60 12,39 12,30
lea?m|ae¢re|§yalmlondelos preciosdela % 16 43 126 74 19 26
energiay lainflacion
Coste energético unitario real % del valor 11,5 13,0 14,4 - - -
Proporq 6n tasas medi oambi ental es e impuestos sobre ratio 102 102 106 107 87 91
el trabajo
Tasas medi oambi ental es % PIB 1,6 1,6 1,6 1,6 1,9 1,8
I ndicadores sectoriales
Intensidad energética de laindustria kgep/ € 0,16 0,15 0,15 0,14 0,15 -
- L . ) o
Coste energético unitario real paralaindustria % tiel yalor 359 431 498 ) i )
manufacturera afadido
Part|C|pac[ondeIasmdLstrlasmtensvasenenerglaen %PIB 8,10 8,50 8.47 8,38 B )
Iaecpnomla o )
F’req o§ de Iaelectr!m dad [Zaralos consumidores €/ KWh 011 011 011 012 012 012
industriales de medio tamafio _ _
Preqos del ~gasparalos consumidores industriales de €/ KWh 0,03 0,03 0,03 0,04 0,04 0,04
medio tamafio
1+D publicaen el sector energético % PIB 0,03 0,03 0,03 0,01 0,01 0,02
1+D publicaen el sector del medio ambiente % PIB 0,04 0,03 0,03 0,02 0,02 0,02
Porcentaje de reciclado de residuos municipal es % 42,1 37,8 37,0 39,4 39,8 -
Proporci6n de emisiones de gases de efecto
invernadero cubierta por el régimen de comercio de % 38,1 35,0 38,3 39,7 38,1 38,3
los derechos de emision*
Intensi dad energética del sector transporte kgep/ € 1,08, 1,01 0,96 0,86 0,81 -
Intensi dad energética de carbono del sector del kg/ € 272 250 2,30 207 203 )
transporte
Seguridad del abastecimiento energético
Dependencia de laimportaci6n de energia % 79,1 76,7 76,3 73,0 70,5 -
indice de concentraci6n de proveedor agregado IHH 13,5 13,4 15,1 16,8 20,2 -
Diversificacién de la oferta energética IHH 0,32 0,31 0,29 0,27 0,27 -
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C. Cuadros normalizados

Explicacién general de los elementos del cuadro:
Todos los indicadores macroecondmicos de intensidad se expresan como el cociente entre una cantidad fisicay el PIB (a
precios del ano 2005)

Intensidad energética: consumo interno bruto de energia (en kgep) dividido por el PIB (en EUR)

Intensidad de carbono: emisiones de gases de efecto invernadero (en kilogramos equivalentes de CO2) divididas por
el PIB (en EUR)

Intensidad de recursos: consumo de materiales nacionales (en kilogramos) dividido por el PIB (en EUR)

Intensidad de residuos: residuos (en kilogramos) divididos por el PIB (en EUR)
Balanza comercial energética: balanza de exportaciones e importaciones de energia, en % del PIB
Ponderacién de energia en IAPC: proporcidn de las partidas energéticas en la composicion del consumo utilizada para el
cdiculo del IPCA
Diferencia entre la variacion de los precios de la energia y la inflacion: componente energético del IPCA e inflacién
total IPCA (variacién porcentual anual)
Coste energético unitario real: costes energéticos reales como porcentaje del valor afadido total para la economia
Tasas medioambientales e impuestos sobre el tfrabajo : de la Comisién Europea, «Tendencias fiscales en la Unidén European
Intensidad energética de la industria: consumo de energia final de la industria (en kgep) dividido por el valor afadido bruto
de la industria (en EUR de 2005)
Costes energéticos unitarios reales para la industria manufacturera: costes reales como porcentaje del valor afadido para
los sectores manufactureros
Participacion de las industrias intensivas en energia en la economia: parte del valor aiadido bruto de las industrias
intensivas en energia en el PIB
Precios del gas y la electricidad para usuarios industriales medios: banda de consumo 500 - 2 000 MWh'y 10 000 -100 000 GJ;
cifras con exclusion del IVA.
Porcentaje de reciclado de residuos municipales: proporcion de los residuos municipales reciclados en el total de residuos
municipales
I+D puUblica en los sectores de la energia o el medio ambiente: gasto pUblico en I+D para estas categorias (créditos
presupuestarios publicos de investigacion y desarrollo, CPPID) en % del PIB
Proporcién de emisiones de gases de efecto invernadero (GEl) cubierta por el régimen de comercio de derechos de
emision de la UE (RCDE): sobre la base de las emisiones de gases de efecto invernadero (excluidos el uso de la fierra, el
cambio de uso de la tfierra y la silvicultura) notificadas por los Estados miembros a la Agencia Europea del Medio Ambiente
Intensidad energética del sector del transporte: consumo de energia final del sector del transporte (kgep) dividido por el
valor anadido bruto de dicho sector (en EUR de 2005)
Intensidad de carbono del sector del fransporte: emisiones de gases de efecto invernadero del sector del fransporte
divididas por el valor anadido bruto de dicho sector
Dependencia de las importaciones energéticas: importaciones energéticas netas divididas por el consumo interno bruto
de energia, con inclusién del consumo de energia de los bugques internacionales
indice de concentracién de proveedor agregado: incluye el petréleo, el gas y el carbdn. Valores menores indican mayor
diversificacion y, por lo tanto, menor riesgo.
Diversificaciéon de la oferta energética:  indice Herfindahl-Hirschmann para el gas natural, el total de productos
petroleros, la energia termonuclear, las energias renovables y los combustibles sélidos
* Comisién Europea y Agencia Europea de Medio Ambiente
Fuente: Comisién Europea (Eurostat) a menos que se indique otra cosa




