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ESPANA

Se prevé que la recuperacién se prolongue en 2017 y 2018, aunque a un ritmo menor, ya que
algunos factores impulsores del consumo privado, como los bajos precios del petréleo y la bajada de
impuestos, perderan fuerza. El crecimiento se beneficiard del dinamismo de la demanda interna,
sustentado por los bajos tipos de interés y el fuerte crecimiento del empleo, y de unas perspectivas
exteriores positivas. La inflacion se mantendrd moderada como consecuencia del adn alto
desempleo.

La posicién fiscal serd practicamente neutral durante el periodo proyectado. El ratio de deuda
publica respecto al PIB, aunque ha descendido lentamente, continta siendo elevado. El Gobierno
deberia ajustarse a su objetivo de consolidacién a medio plazo para conseguir reducir gradualmente
el ratio de deuda respecto al PIB. Las reformas estructurales han contribuido a mejorar la
competitividad y a una fuerte recuperacién del empleo, pero se precisan politicas del mercado de
trabajo més eficaces y recapacitacién para seguir reduciendo el desempleo.

Las exportaciones se han incrementado, pasando de representar el 25% del PIB en 2005 a suponer
un 33% en 2016. Espafia podria beneficiarse mas de la globalizacién y obtener ganancias de
productividad mediante la reduccién de las barreras regulatorias en los mercados de bienes y la
promocién de la inversién en I+D+i. La disminucién de la dualidad del mercado de trabajo y el
refuerzo de la cualificacién a través de mejoras en el acceso a la ensefianza y formacion profesional
ayudarian a los trabajadores a adaptarse a las nuevas necesidades del mercado laboral derivadas de
la globalizacidén y otros factores.

El crecimiento avanza a buen ritmo

La recuperacién se estd cimentando tanto en la demanda interna como en el sector exterior, con el
apoyo de un fuerte crecimiento del empleo y una politica monetaria expansiva. Las exportaciones se estan
beneficiando de la mejora de la competitividad y de la expansién de los mercados de exportaciones en los
ultimos afios. Un repunte temporal de la inflacién general debido a los mayores precios de la energia ha
afectado negativamente el consumo privado en el primer trimestre de 2017, pero el empleo y la confianza
de los consumidores han continuado mejorando. La inversién empresarial ha aumentado gracias al
impulso de unas condiciones de financiacién favorables, una reduccién del endeudamiento y una mejora
de la confianza.

Espana
GDP growth is set to remain robust, The labour market is supporting consumption
and the unemployment rate to fall further
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1.  En términos nominales.
Fuente: OCDE, base de datos de Perspectivas Econémicas 101.
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Espafa: Demanda, produccidn y precios

2013 2014 2015 2016 2017 2018
Current prices Percentage changes, volume
EUR billion (2010 prices)

GDP at market prices 1025.6 14 3.2 3.2 28 24
Private consumption 598.5 1.6 2.9 3.2 2.3 1.9
Government consumption 201.8 -0.3 2.0 0.8 0.8 0.7
Gross fixed capital formation 1924 3.8 6.0 3.1 3.9 4.9
Final domestic demand 992.7 1.6 3.3 2.7 2.3 2.3

Stockbuilding' -05 03 01 01 00 00
Total domestic demand 992.2 19 3.4 29 23 2.3
Exports of goods and services 330.5 4.2 4.9 44 6.7 5.0
Imports of goods and services 2971 6.5 5.6 33 55 49

Net exports’ 33.4 05 01 05 05 02

Memorandum items

GDP deflator _ -0.3 0.5 0.3 14 14

Harmonised index of consumer prices _ 02 -06 -03 23 14

Private consumption deflator _ 02 02 -02 1.8 14

Unemployment rate _ 244 221 196 175 16.0

Household saving ratio, net® _ 3.2 23 1.7 1.7 1.5

General government financial balance® _ 60 51 45 -31 -23

General government gross debt® _ 1185 116.8 117.2 1169 116.1

General government debt, Maastricht definition® _ 1004 998 994 99.0 98.6

Current account balance® _ 1.1 1.4 20 21 2.1

1. Contributions to changes in real GDP, actual amount in the first column.
2. As a percentage of disposable income.

3. As a percentage of GDP.

Source: OECD Economic Outlook 101 database.

Avanzando hacia un crecimiento sostenible e inclusivo

El déficit presupuestario bajé hasta el 4,5% del PIB en 2016 y, segin las previsiones, seguird
descendiendo debido a la reciente ampliacién de la base del impuesto de sociedades y unos mayores
ingresos por IVA. Dada la elevada deuda publica, el Gobierno deberia ajustarse a sus objetivos fiscales a
medio plazo, especialmente en términos estructurales, para garantizar una reduccién gradual del ratio de
deuda respecto al PIB. La politica monetaria en la zona euro continuard mostrando un alto grado de
acomodacién, impulsando el consumo y la inversién.

Nuevas reformas que promuevan incrementos de la productividad reforzarian la mejora de la
competitividad y apoyarian la internacionalizacién de las empresas espafiolas. La implantacién de la Ley
de Unidad de Mercado ayudard a mejorar la regulacién empresarial, pero son necesarias politicas que
estimulen la competencia en los servicios profesionales. Un aumento de la financiacién tanto publica
como privada para las empresas innovadoras de reciente creacién (financiacién semilla y en fases iniciales
de desarrollo) ayudaria a resolver el insuficiente nivel de inversiéon destinada a sectores basados en el
conocimiento. Mejorar el acceso de las pymes a la financiacién mediante instrumentos de deuda y de
titulizacién de préstamos y suprimir las barreras regulatorias a la expansién de las empresas favoreceria
una mayor integracién de Espana en los mercados mundiales.
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Es preciso formar una mano de obra cualificada y flexible para conseguir un mejor reparto de los
beneficios de la globalizacién. Mejorar el acceso a la ensehanza y formacién profesional (EFP) y a
programas de educacién para adultos impulsaria la potenciacién de competencias. Unas politicas activas
del mercado de trabajo mas eficaces y la disminucién de la dualidad existente en el mercado laboral
mejorarian la calidad del empleo, permitirian un mejor encaje entre competencias y puestos de trabajo, y
ayudarian a reducir el desempleo juvenil y de larga duracién, atin en tasas muy elevadas. Estas politicas
también contribuirian a que los beneficios de la recuperacién y la globalizacién fueran disfrutados por un
segmento més amplio de la poblacién.

El ritmo de la recuperacion se moderard

Esta previsto que el crecimiento del PIB se ralentice progresivamente hasta el 2,8% en 2017 y el 2,4% en
2018, ya que algunos factores que impulsaron el consumo privado, como los bajos precios del petrdleo y la
bajada de impuestos, perderan fuerza. No obstante, la fuerte evolucién del empleo y un aumento gradual
de los salarios continuardn impulsando el consumo de los hogares. El mantenimiento de unas condiciones
de financiacién favorables prolongara el repunte registrado en la inversiéon de empresas y hogares. Aunque
el crecimiento de las exportaciones mantendrd su dinamismo, las importaciones también se
incrementardan conforme aumente la inversién, de modo que la contribucién positiva de la demanda
exterior al crecimiento disminuird ligeramente durante el periodo proyectado. La inflacién mostrard un
ligero repunte al tiempo que la tasa de desempleo sigue cayendo y la brecha de produccién se reduce,
aunque se mantendrd moderada debido a la capacidad ociosa de la economia, ain considerable.

Un Gobierno en minoria podria tener dificultades para sacar adelante el programa nacional de
reformas, lo que se reflejaria en una ralentizacién del crecimiento. En el ambito exterior, la aparicién de
nuevas turbulencias en los mercados financieros internacionales y un crecimiento mas débil de lo previsto
en Europa podrian lastrar la expansién econémica. En el terreno positivo, una inversién més sélida en
construcciéon y una mayor fortaleza de la demanda procedente de Europa, principal destino de las
exportaciones espainolas, impulsaria el crecimiento més de lo proyectado.
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