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Next Generation EU: una oportunitat d’or per
a I'economia espanyola

« El Fons de Recuperacio europeu NGEU té una dotacio elevada i pot tenir un impacte macroeconomic important per
al'economia espanyola.

« Les linies generals del Pla de Recuperacié presentat per Espanya reflecteixen la voluntat d’accelerar les inversions
i delineen un sequit d’arees d’actuaci6 rellevants. Ara com ara, no es coneixen els projectes concrets ni els
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mecanismes de governanca per seleccionar-los i per fer-ne el seguiment.

Dotacio: xifres marejadores

El Pla de Recuperacid, Transformacid i Resiliencia (PRTR)
presentat pel Govern per canalitzar els fons europeus del
Fons de Recuperacié Next Generation EU (NGEU) ha susci-
tat molt d’interés. Es tracta d'un primer esbds amb les
linies mestres, tot i que el Pla definitiu s’haura de remetre
a la Comissié Europea abans del 30 d’abril del 2021 i sera
aprovat entre dos i tres mesos després del lliurament.'
Aquestes linies mestres presenten prioritats, com infraes-
tructures, construccié en clau sostenible i de rehabilitacié
d’'habitatges, telecomunicacions, energia... (vegeu els
principals epigrafs al primer grafic), ben alineades amb els
objectius fixats per la Comissié Europea (principalment,
inversio verda i digitalitzacid), malgrat que encara no es
concreten els projectes ni les seves fites associades. En
aquest article, intentem separar el gra de la palla i valorar
les oportunitats que pot comportar el pla per a la nostra
economia.

La dotacid, certament, impressiona: entre transferencies
no reemborsables i préstecs, Espanya podria rebre fins a
140.000 milions d’euros entre el 2021 i el 2026. De fet, el
Govern pretén sol-licitar el 2021-2023 els gairebé 72.000
milions d’euros que representen la totalitat de les trans-
feréncies no reemborsables? i deixar els préstecs per a
més endavant. S6n unes quantitats molt importants: com
a referéncia, només cal recordar que, el 2019, la inversié
publica a Espanya va ser de 25.000 milions.

El Govern espera executar 26.634 milions d’euros el 2021.3
Malgrat que el primer pagament de la Comissié Europea
(el 10% de les transferencies, uns 5.900 milions d’euros)
no s'espera fins a mitjan 2021, el Govern preveu anticipar
els fons per accelerar les inversions.

Executar projectes per 26.634 milions d’euros el 2021 és
un objectiu molt ambiciés: es tracta d’'una quantitat molt

1. Un cop rebut, la Comissié tindra fins a dos mesos per valorar-los i per
recomanar-ne l'aprovacié al Consell Europeu, que, al seu torn, tindra un
maxim de quatre setmanes per aprovar-los.

2. E12021-2022, ja hi ha compromesos 43.480 milions del Mecanisme de
Recuperaci6 i 12.500 del REACT-EU; el 2023, la quantitat a rebre dependra
de la caiguda del PIB el 2020 i el 2021. Utilitzant previsions de la Comissio,
serien 15.688 milions el 2023 i un total de 72.000 milions en els tres anys.
3. En concret, els Pressupostos Generals de I'Estat per al 2021 inclouen
26.634 milions per al Pla de Recuperacié: 2.436 milions del REACT-EU
i24.198 milions de I'MRR, als quals cal sumar els 8.000 milions del REACT-
EU que aniran als pressupostos autonomics.

Espanya: principals epigrafs de despesa
de I'NGEU pressupostats el 2021
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Font: CaixaBank Research, a partir de dades del Projecte de Pressupostos 2021.

considerable, que, abans de I'execucié mateixa, requeriria
seleccionar i dissenyar una gran quantitat de projectes en
un temps récord, tenint en compte, a més a més, que, per
a cadascun d'ells, caldra establir fites intermédies, targets,
costos i beneficis (tal com demana la Comissié Europea
que s'inclogui a la versi6 final del Pla).

Mecanismes institucionals: com treure el maxim
partit de 'NGEU?

L'NGEU és una oportunitat extraordinaria per donar un
nou impuls modernitzador a I'economia espanyola, pero,
per treure-li el maxim partit, sera imprescindible dotar-se
d’'uns mecanismes institucionals eficacos. Aixi, sera essen-
cial seleccionar els projectes adequats, encara més si
s'avancen les inversions abans de la llum verda de la Co-
missié Europea, ja que el desemborsament dels fons
dependra de I'assoliment progressiu de les fites marcades.
Per aquest motiu, seria aconsellable crear un mecanisme
de governanca especific que s'encarregui de I'avaluacio,
de la seleccié i del sequiment dels projectes. Avui dia se
sap que la gestié dels fons sera liderada per una Comissié
Interministerial presidida pel president del Govern, pero
no el grau d'implicacié dels experts i del sector privat
—s'activaran forums i consells d'alt nivell, tot i que no es
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coneixen els detalls ni com es repartiran les responsabili-
tats. Aixi mateix, el Govern estima que al voltant del 50%
de les inversions podrien ser executades per les comuni-
tats autonomes —amb un paper protagonista en ambits
com I'habitatge, les inversions mediambientals i les politi-
ques educatives—, la qual cosa requerira uns mecanismes
de coordinacid agils entre administracions.

Per executar els projectes de manera eficag, el Pla emfatit-
za la voluntat de reforcar les Administracions publiques.
Un element fonamental si tenim en compte que, segons
I'altim Monitor Fiscal de I'FMI, els paisos europeus amb
sectors publics més eficacos sén els que executen una
assignacié més gran dels fons europeus assignats. Espanya,
que, en eficacia del sector public, se situa en nivells inter-
medis (vegeu el segon grafic), té marge de millora.

El track record d’Espanya en la utilitzacié de fons europeus
no és bo (s’ha executat el 34% dels fons estructurals assig-
nats per al 2014-2020), pero hi ha dues consideracions
que cal teniren compte. D'una banda, els fons estructurals
solien anar destinats a finalitats molt concretes, i aixo difi-
cultava que es presentessin suficients projectes; en canvi,
amb I'NGEU, es pot planificar on invertir sempre que les
politiques s'alinein amb els objectius marcats per la
Comissié —transicié verda, transicié digital... De I'altra, hi
ha una voluntat d'invertir en sectors amb una capacitat
productiva ja instal-lada.

L'efecte economic d'aquestes inversions i la llum verda
definitiva del Consell Europeu —es necessita una majoria
qualificada- i de la Comissié Europea dependran no sola-
ment de satisfer els objectius intermedis dels projectes,
sind també que vagin acompanyats de les reformes ne-
cessaries per augmentar el creixement potencial. Les di-
rectrius de la Comissié deixen clar que cada Estat membre
ha de vincular les inversions del seu Pla de Recuperacié a
les recomanacions especifiques del Semestre Europeu. En
el cas d’Espanya, destaquen dues recomanacions: afavorir
la transicié cap a contractes indefinits, per reduir la duali-
tat del mercat laboral espanyol, i assegurar la sostenibili-
tat del sistema de pensions. En aquest sentit, caldra veure
la imbricacio de les inversions del Pla de Recuperacié amb
les reformes pendents.

Reflexions finals: impacte agregat i un repte
apassionant

L'NGEU pot tenir un impacte molt positiu, ja que pot refor-
car la confianca dels agents economics en el projecte
comu europeu i ampliar el marge per poder emprendre
politiques d'inversié ambicioses. L'impacte macroecono-
mic del programa de cara al 2021 és, en aquests moments,
complicat de calibrar, atesa la gran incertesa que envolta
la quantitat d’inversions que s'arribaran a executar.* Ob-
viament, com millors siguin la seleccio, el seguiment i
I'avaluacié dels projectes i més es potencii que les inver-
sions publiques vagin acompanyades d’inversié privada i
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Espanya: eficacia del sector publici grau
d’execucio de projectes a Europa

(Despesa executada el 2014-2020 en relacié amb els fons
estructurals europeus assignats)
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es destinin a sectors intensius en la creacié d’ocupacid,
més elevat sera I'impacte final. L'evidencia empirica sobre
la magnitud dels multiplicadors fiscals de la inversio
publica els situa al voltant d'1 a curt termini, un efecte que
es pot doblar amb escreix a partir del segon any.

Un aspecte en queé el PRTR no entra en profunditat son les
politiques especifiques per ajudar els sectors més afectats
per la pandemia, com el turisme o I'hoteleria, per millorar-
ne la capacitat de resiliencia i preparar-los per a una recu-
peracio rapida. Altres paisos, com Franca, han plantejat,
per exemple, suports a les injeccions de capital i a les
transferéncies directes. Seria, doncs, factible encaixar dins
el Pla de Recuperacio definitiu aquest tipus de politiques.

En definitiva, 'NGEU és una oportunitat d’or per donar un
nou impuls a 'economia espanyola. En temps dificils com
aquests, es tracta d'un horitzé esperancador. Pero, per
treure el maxim profit d’aquesta oportunitat, caldra realit-
zar una bona planificacié de la despesa i dotar-se de les
millors eines per treure’n el maxim partit.

Javier Garcia-Arenas

4. A tall d’exemple, suposant que s'acabin executant inversions per valor
de 13.317 milions (la meitat dels 26.634 milions esmentats) i tenint en
compte que el multiplicador de la inversié publica a curt termini se situa,
segons la literatura economica, al voltant d'1, el 2021 I'NGEU podria aug-
mentar el PIB en una mica més de I'1% (13.317 milions d’euros represen-
tarien al voltant de I'1,15% del PIB del 2021).
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