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Motivacion

El Plan de Recuperacion, Transformacién y Resiliencia (PRTR), vinculado al programa europeo Next
Generation EU, detalla una agenda de inversiones que representan una oportunidad Unica para
facilitar la transformacion estructural de la economia espafola, tanto por su tamafio (unos 69.500
millones de euros o el 5,6 % del PIB de 2019) como por su énfasis en los retos de la digitalizacion y de la
transicion ecoldgica. Por este motivo, resulta de interés disponer de una asignacién por ramas de
actividad de dichas inversiones, al objeto de cuantificar su impacto macroeconémico teniendo en
cuenta las interacciones entre los diferentes sectores de actividad.

Ideas principales

¢ De acuerdo con los resultados obtenidos, la plena ejecucion de los fondos del PRTR tendria un impacto
directo sobre el nivel del PIB de un 1,15 % en promedio anual y en un horizonte de cinco anos, si bien
podria elevarse hasta el 1,75 % al tener en cuenta los efectos de arrastre entre sectores.

¢ |os efectos estimados son heterogéneos entre ramas de actividad, cuyos sectores mas beneficiados
son los vinculados al proceso de digitalizacion (informacién y comunicacién o servicios profesionales
y técnicos), asi como el sector de la construccion, debido a las inversiones en infraestructuras
relacionadas con el proceso de transicidon ecoldgica.

¢ No obstante, la presencia de rigideces en el proceso de reasignacion de recursos entre sectores de
actividad podria limitar el efecto macroeconémico de las inversiones contempladas en el PRTR. Estos
factores podrian reducir el impacto estimado desde el 1,75 % hasta el 1,3 % del PIB.
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Introduccion

El programa europeo Next Generation EU (NGEU) supone, por su elevada cuantia y por su enfoque
estructural, una oportunidad uUnica para impulsar el crecimiento de la economia espafola y para
facilitar la transformacion de su estructura sectorial ante los considerables desafios que plantean,
entre otras dinamicas, la creciente digitalizacion de la actividad y la transicion ecologica. En particular,
la economia espafola recibira fondos por valor de unos 69,5 mm de euros en forma de transferencias
a cargo del Mecanismo para la Recuperacién y Resiliencia (MRR) —el principal instrumento dentro
del NGEU—, que se ejecutaran de acuerdo con el programa de inversiones y reformas detallado
en el Plan de Recuperacion, Transformacion y Resiliencia (PRTR)'.

Este articulo presenta una categorizacion por sectores de actividad y tipologia de los gastos
contemplados en el PRTR, asi como una estimacién de su impacto macroeconémico teniendo en
cuenta los efectos de arrastre entre sectores®. De acuerdo con los resultados obtenidos, la plena
ejecucion de los fondos segun los planes del PRTR tendria un impacto directo sobre el nivel del PIB
de un 1,15 % en promedio anual y en un horizonte de cinco afos. Ademas, al tener en cuenta los
efectos de arrastre entre sectores, este impacto podria aumentar hasta el 1,75 %. No obstante,
los efectos estimados son muy heterogéneos entre ramas de actividad, cuyos sectores mas
beneficiados son los mas relacionados con el proceso de digitalizacion (informacién y comunicacion
o servicios profesionales y técnicos), y también el sector de la construccion, debido a las inversiones
en infraestructuras vinculadas al proceso de transicion ecologica.

En todo caso, los efectos estimados descansan sobre el supuesto de plena disponibilidad y
movilidad de recursos entre los diferentes sectores. Sin embargo, la presencia de rigideces en los
mercados de productos y de trabajo podria limitar la necesaria reasignacién de recursos entre
empresas y sectores y, por tanto, aminorar de forma significativa el impacto agregado®. Por ejemplo,
laescasez de trabajadores cualificados en determinados sectores podriareducir en aproximadamente
un 25 % el impacto estimado, desde el 1,75 % hasta el 1,3 % del PIB en promedio anual

1 Notese que el PRTR contempla los planes referidos a la ejecucion de las transferencias inicialmente asignadas a Espafia, por
importe de 69.528 millones de euros, que son el objeto de andlisis en este trabajo. No obstante, el 30 de junio de 2022 la
Comision Europea actualizé las cantidades que se destinaran a Espafia en el marco del MRR, debido a la revision de los datos
definitivos de crecimiento del PIB registrado en los paises europeos en 2020y 2021. De esta forma, a Espafa le corresponderan
7.706 millones mas de los inicialmente previstos, de manera que nuestro pais pasara de recibir 69.528 millones a 77.234
millones como cantidad definitiva. Asimismo, Espafa también tiene a su disposicion la posibilidad de solicitar otros casi 70 mm
de euros en forma de préstamos.

2 Para mas detalles sobre la metodologia, véase Fernandez-Cerezo, Moral-Benito and Quintana (2023).

3 Otro factor que podria limitar el impacto estimado del programa es el aumento de los precios de los bienes de equipo e
inversion, debido al encarecimiento de la energia y a su limitada disponibilidad por la aparicion de cuellos de botella en las
cadenas globales de valor.
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Tipologia y sectorizacién de los planes de gasto contemplados en el PRTR

El PRTR se estructura en torno a diez politicas palanca que integran 30 componentes y 110
lineas de inversion, e incluye una descripcion detallada de los diferentes proyectos que se han
de ejecutar dentro de cada linea. Con esta informacion, para cada proyecto de inversién se
identifican, en primer lugar, el tipo de gasto que implica cada proyecto y, en segundo lugar, los
sectores de actividad que se benefician directamente en cada caso.

Respecto al tipo de gasto, se pueden distinguir cuatro categorias diferentes: i) gasto corriente (por
ejemplo, los gastos en servicios de consultoria o los asociados a campafias de publicidad); ii) ayudas
a inversiones no orientadas a la produccién (por ejemplo, la rehabilitacién de edificios de viviendas
o la restauracion de ecosistemas); iii) inversiones en infraestructuras publicas (por ejemplo, la
construccion de vias ferroviarias o puertos), y iv) transferencias de capital (por ejemplo, las inversiones
paraelectrificar laindustria del automévil o digitalizar las empresas). De acuerdo con esta clasificacion,
las transferencias de capital representan el tipo de gasto mas utilizado (40 % del total), seguidas
de las inversiones en infraestructuras publicas (31 %), las ayudas a inversiones no orientadas a la
produccion (16 %) y, por ultimo, el gasto corriente (13 %).

De acuerdo con el enfoque multisectorial considerado en este articulo, el impacto macroeconémico
de los distintos tipos de gasto puede materializarse a través de diversos canales. En particular, los
efectos pueden transcurrir por el lado de la oferta o por el lado de la demanda (véase cuadro 1).
Los efectos derivados del gasto corriente y de las ayudas a inversiones no orientadas a la
produccion operan por el lado de la demanda, ya que solo impactan sobre la actividad econémica
aumentando la demanda de un determinado sector en el momento en el que se realiza el gasto,
pero no aumentan la capacidad productiva de ningun sector. Por ejemplo, los programas de
rehabilitacién de edificios supondran un incremento de la demanda del sector de la construccioén.
Sin embargo, los efectos de las transferencias de capital y de las inversiones en infraestructuras
publicas transcurren no solo por el lado de la demanda, sino también por el de la oferta. Es decir,
la capacidad productiva (stock de capital y/o productividad) de determinados sectores aumenta
como consecuencia de estas inversiones, mas alla del impacto en la demanda de los sectores
proveedores. Por ejemplo, la construccion de una via ferroviaria o de una fabrica de baterias
incrementaran la demanda del sector de la construccion (canal demanda), pero también
aumentaran la capacidad productiva de los sectores de transporte y automocion, respectivamente
(canal oferta).

Respecto a los sectores de actividad beneficiarios, la asignacion de los diferentes proyectos y partidas
de gasto del PRTR a sectores concretos* se realiza desde el punto de vista tanto de la demanda
(aumentos en la produccion de cada sector) como de Ila oferta (aumentos en
la capacidad productiva —stock de capital y/o productividad— de cada sector). De este modo, la
categorizacion por el lado de la demanda aplica a todas las categorias de gasto identificadas, mientras

4 En particular, se consideran 21 sectores segun la clasificacion CNAE-2009 a un digito, dado el detalle de los proyectos descritos
en el PRTR. Asimismo, si bien esta asignacion se refiere al impacto directo, cabe destacar que el resto de los sectores también se
beneficiaran de manera indirecta a través de los efectos de arrastre vinculados a las cadenas de produccion.
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Cuadro 1
Clasificacion de los gastos recogidos en el PRTR

Tipo de gasto Canal de impacto Ejemplos Gasto total (mm) % s/ total
Gasto corriente Demanda Consultoria, campafas
de publicidad 9,0 13

Ayudas a inversiones no orientadas Demanda Rehabilitacion de viviendas,
a la produccion restauracion de ecosistemas 13,2 16
Inversiones en infragstructuras Demanda y oferta Carreteras, ferrocarriles
publicas (via productividad) 19,5 31
Transferencias de capital Demanda y oferta Fabrica para coches eléctricos,

(via stock de capital) digitalizacion de empresas 27,9 40

FUENTES: Gobierno de Espafia y Banco de Espafa.

que lacategorizacion por ellado de la oferta solo puede realizarse en los casos de las transferencias
de capital y de las inversiones en infraestructuras publicas.

A continuacion se resume, a modo ilustrativo, la asignacion sectorial de los planes de gasto para
el caso del componente 1 («Plan de choque de movilidad sostenible, segura y conectada en
entornos urbanos y metropolitanos»), uno de los mas significativos del PRTR, con la movilizacion
de hasta 6.536 millones de euros. En particular, la principal linea de inversion de este componente
(«Zonas de bajas emisiones y transformacién del transporte urbano y metropolitano») movilizara
hasta 2.916 millones de euros, destinados en su mayor parte a inversiones en infraestructuras
publicas y repartidos en tres grandes proyectos. El primero asigna 900 millones de euros a la
transformacion de la movilidad urbana (carriles bus, mejoras en metro, accesibilidad del transporte
publico, aparcamientos disuasorios, carriles bici, itinerarios peatonales), el segundo asigna 1.500
millones de euros a sistemas digitales de control de acceso a zonas de bajas emisiones (ZBE) y
a la adquisicién de autobuses limpios, y el tercero asigna 500 millones de euros a ayudas para la
renovacion de las flotas de vehiculos y a la mejora de la red de carreteras del Estado. De este
modo, el principal sector beneficiario de estos proyectos por el lado de la oferta sera el sector
del transporte, debido al aumento de su capacidad productiva, mientras que, por el lado de la
demanda, los sectores beneficiarios seran principalmente construccién, manufacturas, y
servicios de informacion y comunicacion®.

5 Esta distribucion sectorial del gasto se realiza analizando con detalle las inversiones vy las tareas que implica cada proyecto. Por el
lado de la oferta, el sector beneficiario de este componente es el del transporte, porque varias inversiones van destinadas
explicitamente a aumentar el stock de capital de empresas del sector, como Adif. Por el lado de la demanda, se consideran los
siguientes supuestos: i) la produccion de la construccion se vera favorecida por el programa de transformacion de la movilidad
urbana y por las obras destinadas a controlar los accesos a las ZBE; ii) la produccion del sector manufacturero se incrementara por
el programa de transformacion de flotas de transporte que requerira la fabricacion de vehiculos, v iii) los servicios de informacion y
comunicaciones se veran impulsados por la digitalizacion de los sistemas de control de acceso a las ZBE.
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Por otro lado, cabe mencionar también el caso de varios componentes que incluyen proyectos
transversales cuya asignacion, por el lado de la oferta, requiere realizar algunos supuestos.
Por ejemplo, los sectores beneficiarios de las inversiones correspondientes al componente 13
de impulso a las pymes (dotado con 4.894 millones de euros) se determinan en funcion del
peso de las pymes en cada sector®. Asimismo, las inversiones del componente 7, sobre integracion
de energias renovables (dotado con 3.165 millones de euros), y del 16, sobre inteligencia artificial
(dotado con 500 millones de euros), se distribuyen asignando el gasto entre los distintos sectores
segun el peso del valor afiadido bruto (VAB) sectorial en el conjunto de la economia. Por ultimo,
para las inversiones en educacién de los componentes 19 y 20 (dotados con 3.593 y 2.076
millones de euros, respectivamente) los gastos se distribuyen segun el peso del empleo de cada
sector dentro del total, mientras que las del componente 23, de politicas activas de empleo
(dotado con 2.363 millones de euros), se distribuyen usando la distribucidn sectorial de las
personas trabajadoras en paro. El apéndice de este articulo presenta la correspondencia
detallada entre todos los componentes del PRTR y todos los sectores beneficiarios, desde el
punto de vista tanto de la oferta como de la demanda.

Con todo esto, la distribucidn del gasto total del PRTR por el lado de la demanda se muestra en
el grafico 1.a. El principal sector beneficiario seria la construccion, cuya produccién aumentaria
en unos 18 mm de euros. A continuacion, la demanda de los servicios de informacion y
comunicacion y de educacion se veria incrementada en unos 10 mm de euros’. En este sentido,
cabe destacar también que la suma total de los importes en el grafico 1.a es inferior a los 69,5 mm
del gasto total del PRTR, ya que alrededor de un 30 % de las transferencias de capital y las
inversiones en infraestructuras incrementaran la demanda de sectores en otros paises, es decir,
una parte del estimulo a la demanda del PRTR ira destinada a la compra de bienes y servicios
fuera de Espafa. Por ejemplo, los proyectos encaminados a electrificar el sector automotriz
conllevan la necesidad de importar maquinaria industrial especializada de otros paises, de acuerdo
con la informacion sectorial sobre inversion en bienes de capital procedente del médulo de capital
de la base de datos EUKLEMS (O’Mahony and Timmer, 2009, y Bontadini, Corrado, Haskel, lommi
and Jona-Lasinio, 2021) combinada con la informacién sobre flujos comerciales de este mismo
tipo de bienes contenida en las tablas input-output mundiales (WIOD, por sus siglas en inglés).

Por el lado de la oferta, las partidas de transferencias de capital e inversiones en infraestructuras
que incrementan la capacidad productiva de los sectores totalizan 47.400 millones de euros
(véase grafico 1.b). En esta vertiente, el sector del transporte sera el principal beneficiario, debido
sobre todo a las inversiones en infraestructuras publicas que mejoran su capacidad productiva
al aumentar tanto su stock de capital disponible como su productividad. Asimismo, el sector de
las Administraciones Publicas (AAPP) y el sector de servicios de informacion y comunicacion
aumentarian también su capacidad productiva, impulsada por las inversiones en capital digital.
Por su parte, la capacidad productiva de la industria manufacturera se veria impulsada por las
inversiones en algunas ramas, como la automocion (vinculada a la transicion al vehiculo eléctrico)

6 Estainformacion, correspondiente a 2018, se ha obtenido de la Central de Balances del Banco de Espana.

7 Bruegel ofrece una categorizacion sectorial de los planes de recuperacion para el conjunto de las economias de la Union
Europea, pero menos exhaustiva en términos de tipologia de gasto, desagregacion sectorial y canales de impacto.
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Distribucion sectorial del gasto total del PRTR

1.a Distribucion sectorial por el lado de la demanda
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y las industrias aeroespacial y naval (vinculadas al fomento de nuevas formas de propulsién mas
limpias)®. Por el contrario, otros sectores, como los mas ligados a la actividad turistica (hosteleria,
comercio o actividades de ocio), se veran menos favorecidos directamente por estos fondos®.

8 Para mas detalle, véase: Componente 12 del PRTR: Politica Industrial Espania 2030.
9 Véase, por ejemplo, el Informe Perspectivas de Exceltur, de enero de 2023, para un andlisis preliminar de las adjudicaciones de los
fondos ligados al sector turistico (Componente 14 del PRTP: Plan de modernizacion y competitividad del sector turistico).
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Impacto macroecondmico de los planes de gasto del PRTR

Dada la categorizacién de los planes de gasto del PRTR segun su tipologia y su asignacion por
sectores de actividad, se considera un modelo sectorial multipais para estimar su impacto sobre
el PIB de la economia espafiola. Este enfoque resulta especialmente interesante en este contexto
para aproximar los posibles efectos de arrastre del NGEU, porque permite capturar las
interacciones entre sectores de actividad en tres dimensiones diferentes: a través de relaciones
cliente-proveedor en la compraventa de insumos intermedios, a través del mercado de bienes de
capital al ejecutar inversiones o mediante la competencia en el mercado de trabajo'®.

En primer lugar, se estima el impacto directo de las inversiones publicas contempladas en el
PRTR bajo el supuesto de que no estan operativas las interacciones entre sectores mas alla
del aumento directo de la demanda en los sectores proveedores de bienes de capital. En
concreto, los planes de gasto del PRTR se introducen en el modelo como un aumento del stock
de capital para las transferencias de capital, como un aumento de la productividad para las
inversiones en infraestructuras publicas' o como un aumento del gasto corriente. De acuerdo
con los resultados obtenidos, el impacto medio anual sobre el nivel del PIB espafol seria del
1,15 % en un horizonte de cinco afios (véase grafico 2.a)'> 3. Este impacto directo de las inversiones
del PRTR se encuentra en linea con los estimados tanto por el Ministerio de Asuntos Econémicos
y Transformacion Digital’* como por la AIReF'™.

En segundo lugar, se considera el mismo ejercicio, pero teniendo en cuenta los efectos indirectos
derivados de la propagacién a través de las interacciones entre sectores. En particular, una
interaccidon especialmente relevante es la resultante de las ganancias en productividad de
aquellos sectores receptores directos de fondos que, al ser proveedores de insumos intermedios
y de bienes de capital, redundaran en ganancias para sus sectores clientes'®. En efecto, al
tener en cuenta estas interacciones sectoriales, el impacto estimado aumenta hasta el 1,75 %
del PIB en promedio anual (véase grafico 2.a).

10 Asimismo, este marco conceptual resulta muy flexible, de modo que permite cuantificar los efectos de diversas perturbaciones,
como los cuellos de botella en las cadenas globales de valor o el shock energético como consecuencia de la guerra en Ucrania
(Quintana, 2022).

11 Las inversiones en infraestructuras se introducen en el modelo como una perturbacion positiva sobre la productividad del sector
beneficiario (para mas detalles, véase Fernandez-Cerezo, Moral-Benito and Quintana, 2023).

12 Los impactos estimados se presentan en términos de promedio anual, por dos razones: en primer lugar, el objetivo de este articulo
es destacar el papel de las interacciones sectoriales en el impacto macroeconémico de los fondos, y, en segundo lugar, existe una
elevada incertidumbre sobre el ritmo de ejecucion de los fondos afio a afio, tanto a nivel agregado como a nivel sectorial.

13 Los canales por los que discurre este impacto incluyen no solo el efecto sobre consumo, sino también el efecto positivo del gasto
y de la inversion publica sobre la inversion privada. En este sentido, mas alla del horizonte de cinco afios contemplado en este
documento, persistiria un efecto positivo sobre el PIB, debido al incremento del stock de capital productivo en la economia. Por
otro lado, es importante recordar que aproximadamente un 30% de las transferencias de capital y de las inversiones en
infraestructuras conllevan un importante contenido importador, lo que reduce el multiplicador para la economia espafiola.

14 Véase el recuadro 5 del Plan Presupuestario 2023.

15 Véase Informe sobre los Proyectos y Lineas Fundamentales de los Presupuestos de las Administraciones Publicas: Presupuestos
Generales del Estado 2023.

16 En el modelo, los sectores utilizan la produccion de otros sectores como insumos para sus propios procesos productivos. Asi, un
aumento en la productividad de los sectores proveedores de insumos o de bienes de capital conlleva una reduccion en sus precios
de venta que redunda en una ganancia de productividad en los sectores clientes, ya que pueden aumentar la produccion al mismo
coste.
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Grafico 2
Impacto de la plena ejecucion de los fondos del PRTR sobre la economia espanola

2.a Variacion de la tasa media anual del valor afiadido bruto (VAB). Impacto directo e indirecto (a)
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2.b Variacién de la tasa media anual del VAB. Efecto de la escasez de mano de obra cualificada (b)
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FUENTES: Gobierno de Espafia y Banco de Espafia

a Elimpacto directo tiene en cuenta todas las tipologias de gasto del cuadro 1, asi como el shock de demanda inducido a los sectores proveedores
de servicios de capital. El impacto indirecto considera las relaciones cliente-proveedor entre sectores. N\
b La primera barra muestra los cambios del VAB asumiendo que todos los tipos de trabajo tienen una elasticidad de Frisch igual a 4. La segunda
barra muestra un cambio adicional, al suponer que la elasticidad de Frisch para trabajadores altamente cualificados es igual a 1.

DESCARGAR

En tercer lugar, este ejercicio permite analizar la heterogeneidad entre sectores en el impacto
estimado. Asi, el grafico 2.a también muestra la tasa de variacién media anual del VAB para
los sectores considerados, diferenciando entre el efecto directo y el efecto indirecto a través
de los efectos de arrastre. En cuanto al efecto directo, solo unos pocos sectores se ven
beneficiados de forma significativa por el impulso de los fondos del PRTR, en los que
sobresalen los servicios de informacidn, profesionales y educativos, dado el foco del PRTR en
latransformacién digital y en modernizacién de la economia, asi como el sector de la construccion,
debido a su papel clave en algunos componentes del PRTR (como el «Plan de rehabilitacion de
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vivienda y regeneracion urbana») y a que es un gran proveedor de bienes de capital demandados
por otros sectores (como la construccion de vias ferroviarias). Sin embargo, una vez que se
consideran los efectos indirectos a través de las relaciones cliente-proveedor, la mayoria de los
sectores ven incrementados significativamente sus niveles de VAB. En particular, sectores como
los servicios profesionales y de actividades administrativas son los mas beneficiados a través de
este canal, debido a los efectos de arrastre positivos derivados de la expansién en la rama
de informacion y comunicacion. Para otras industrias, como las manufacturas o la construccion,
el principal responsable de estos efectos indirectos es el aumento de la productividad del sector
del transporte.

Finalmente, cabe destacar que un supuesto crucial sobre el que descansan estas estimaciones
es la ausencia de fricciones respecto a la reasignacion y a la inversion de recursos. Un ejemplo
de estas posibles fricciones es la escasez de trabajadores altamente cualificados, lo que podria
limitar los efectos positivos del PRTR, al dificultar la expansion de los sectores mas ligados a las
tecnologias de la informacion, especialmente beneficiados por estos fondos e intensivos en el
empleo de mano de obra altamente cualificada. Esta potencial escasez se modeliza a través de
una menor elasticidad de la oferta laboral de las personas trabajadoras mas cualificadas
respecto a las menos cualificadas en una proporcion de 4 a 1, debido a que la tasa de paro de
las primeras en Espafia es cuatro veces menor que la de las segundas'’. En efecto, al considerar
la competencia en el mercado laboral entre sectores de actividad y asumir una cierta escasez de
mano de obra cualificada, el impacto medio anual sobre el PIB espafiol en un periodo de cinco
anos se reduciria desde el 1,75% hasta el 1,3 %. Ademas, esta reduccion en el impacto es
especialmente significativa en el caso de sectores intensivos en empleos de alta cualificacion
(como informacién y comunicacién o educacidn), si bien el resto de los sectores también se ven
afectados en su nivel de VAB (véase grafico 2.b).

Conclusiones

Este trabajo ofrece una categorizacién de los planes del PRTR por tipo de gasto y sector de actividad
que permite cuantificar el efecto macroeconémico de los fondos NGEU teniendo en cuenta no solo
su impacto directo, sino también su propagacion a través de las cadenas de produccién. De acuerdo
con los resultados obtenidos, los denominados «efectos de arrastre» entre sectores podrian
amplificar el impacto sobre el PIB de los fondos NGEU desde el 1,15 % hasta el 1,75 % en promedio
anual y en un horizonte de cinco afnos. En concreto, sectores como los de servicios de informacién
y comunicacion, o las actividades profesionales y técnicas, asi como la construccion, serian los mas
beneficiados. No obstante, la existencia de fricciones en el proceso de reasignacion de recursos
entre sectores podria reducir hasta en un tercio dicho impacto.

17 Dada la histéricamente elevada volatilidad del empleo respecto a salarios en la economia espanola, se considera como base un
valor de la elasticidad de Frisch igual a 4, que se sitUa en el rango superior de las estimaciones de la literatura (Chetty, Guren,
Manoli and Weber, 2011). Es decir, el empleo reacciona de forma significativa a variaciones en los salarios de cada sector. Al
objeto de simular el impacto de una posible escasez de mano de obra cualificada, se considera una reduccién de dicho
parametro de 4 a 1 para el caso de los trabajadores cualificados. Este supuesto pretende capturar, de forma aproximada, la
relativa escasez de estos trabajadores en desempleo y, por tanto, la necesidad de mayores aumentos salariales por parte de
las empresas para incorporarlos a sus respectivos sectores de actividad.
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Este ultimo resultado pone de manifiesto el elevado grado de complementariedad entre la
financiacidn de proyectos de inversidén, como los financiados a cargo del programa NGEU, y
la implementacion de reformas estructurales que faciliten la reasignacion de recursos entre
empresas y sectores. En este sentido, cabe sefalar que las cifras presentadas en este
articulo no permiten cuantificar el impacto de las reformas estructurales contempladas en el
PRTR, pero su papel es fundamental dada la condicionalidad de los desembolsos de los
fondos al cumplimiento de esta agenda de reformas e hitos establecidos. Dicha cuantificacién
representa una linea de trabajo prioritaria para el Banco de Espaia.
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Anejo

Gréfico A1
Sectorizacion de los componentes del PRTR

A.1.a Por el lado de la demanda
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FUENTES: Gobierno de Espafa, Banco de Espafia y SankeyMATIC.

NOTAS: Componentes del PRTR: C1 Movilidad urbana, C2 Rehabilitacion de viviendas, C3 Transformacion del sector agroalimentario y pesquero,
C4 Preservacion de ecosistemas, C5 Preservacion del espacio litoral y recursos hidricos, C6 Movilidad sostenible, C7 Energias renovables, C8 Infraestructuras
eléctricas y redes inteligentes, C9 Hidrégeno renovable, C10 Transicion justa, C11 Modernizacion AAPP, C12 Politica industrial, C13 Impulso pyme, C14 Sector
turistico, C15 Ciberseguridad y 5G, C16 Inteligencia artificial, C17 Sistema nacional de ciencia, tecnologia e innovacion, C18 Sistema Nacional de Salud,
C19 Competencias digitales, C20 Formacion Profesional, C21 Modernizacion del sistema educativo, C22 Economia de los cuidados, C23 Politicas activas de
empleo, C24 Industria cultural, C25 Hub audiovisual, C26 Sector del deporte. Sectores: A Sector primario, B Extractivas, C Manufacturas, D Suministro de energia,
E Suministro de agua, F Construccion, G Comercio, H Transporte, | Hosteleria, J Inf. y com., K S. financieros y seguros, L Inmobiliario, M Act. prof., cientificas y
técnicas, N Act. administrativas, O AAPP, P Educacion, Q Sanidad y ser. sociales, R Act. recreativas, S Otros servicios y RM Resto del mundo (aumento de la
demanda de sectores fuera de Espafia).
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