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e Gracias Presidenta. Como Ministro de Economia de Espafia, es un
honor para mi estar en el corazén de la democracia europea
presentando la estrategia econdmica de Espafa ante los retos que

afrontamos.

e Estamos ante un escenario complejo. Vivimos una desaceleracion
econdmica mundial que afecta tanto a los paises desarrollados como a

los emergentes.

e En el caso de la zona euro, ademas de una desaceleracion
generalizada, se afnade un elemento de incertidumbre adicional: las
dudas sobre el proyecto del euro y la crisis de confianza de los

mercados internacionales respecto a la Unién Econémica y Monetaria.

e Estoy convencido de que, para superar este contexto y salir reforzados,

la respuesta debe ser mas y mejor Europa.

e El Parlamento Europeo debe ser un protagonista clave en el proceso
de mejora de la transparencia, de la democracia y de la responsabilidad
en la toma de decisiones europeas. Debe acercar Europa y sus politicas

a los ciudadanos.




Por eso, estoy seguro de que estos dialogos econémicos son un
elemento muy relevante, en el marco del Semestre Europeo, para

mejorar la gobernanza econémica de la Union.

Sera un placer venir aqui tantas veces como lo estimen necesario,
para informar a los ciudadanos europeos del programa econémico de
Espafa y de nuestra contribucion a una Uniéon Econdmica y Monetaria
sélida y fuerte.

ESTRATEGIA ECONOMICA DE ESPANA

Empezaré explicandoles las medidas que Espaia esta adoptando en
respuesta a las incertidumbres que sufre la UE y, en particular, para
corregir los desequilibrios que la economia espafola ha acumulado

los ultimos anos.

En estos 11 meses, el Gobierno ha adoptado una bateria de medidas

valientes y coherentes.

Nuestra estrategia de politica econémica persigue dos objetivos

fundamentales que estan interconectados:

o generar crecimiento econémico y, con ello, empleo

o y cumplir con nuestros compromisos europeos. Uno no podra

lograrse sin el otro.



¢ Nuestra estrategia se basa en tres pilares:

o La reforma del sector financiero, clave para que vuelva a fluir el
crédito en la economia. Esta basada en un saneamiento profundo
de los balances bancarios y en un proceso de recapitalizacion y

reestructuracion de nuestros bancos.

o Un programa de reformas estructurales, que incrementaran el

crecimiento potencial de la economia espafiola.

o Nuestro compromiso firme para que las cuentas publicas

vuelvan a la senda de la sostenibilidad.

1. Sector financiero

En lo que se refiere al sector financiero, a lo largo de 2012, Espana
ha realizado un ejercicio de transparencia y credibilidad sin
precedentes, con tres ejercicios independientes de evaluacién de

las necesidades de capital de nuestro sector bancario.

Estos ejercicios se realizaron sobre el 90% del sector y sobre

toda la cartera de créditos de las entidades analizadas.

Las principales conclusiones de estas pruebas de estrés han

confirmado que:



o EI70% del sector financiero espanol esta sano, es solvente

y no necesita capital adicional.

o El grueso de las necesidades de capital, casi el 90%, esta
concentrado en las 4 entidades que ya han sido
nacionalizadas y estan participadas por el FROB, la institucion
encargada de la reestructuracion del sistema financiero. Unas

entidades que constituyen menos del 20% del sistema.

o Las necesidades de capital calculadas no llegan a 60 mil
millones y estimamos que las inyecciones efectivas estaran en
torno a 40 mil millones, el 4% del PIB. Una cifra muy inferior
a los 100 mil millones de la asistencia aprobada. La

diferencia entre esas dos cantidades es el resultado de:

Las transferencias de activos que las entidades haran
a la sociedad de gestion de activos, conocida como

“Banco Malo”

»= La enajenacion de activos.

= Los ejercicios de distribucion de la carga, en
particular respecto de la deuda subordinada y las

preferentes.

= Capital privado.



e Estos resultados avalan la estrategia desarrollada por el Gobierno
desde principios de afo con las medidas establecidas para el

aumentar el nivel d provisiones del balance de las entidades.

e Los proximos pasos incluyen la recapitalizacion de las entidades
con necesidades de capital y la puesta en marcha de la Sociedad
de Gestion de Activos que estara operativa antes del 1 de
diciembre, tal y como se recoge en el Memorando de Entendimiento
(MoU).

e Por lo tanto, en diciembre, el profundo ejercicio de reestructuraciéon
y saneamiento del sistema bancario que se inicié en febrero habra
finalizado. Tendremos un mapa financiero con menos entidades,
se habran reducido de 50 hasta aproximadamente una docena, pero
mas solventes y completamente saneadas, que estaran en

condiciones de financiar a la economia real.

e Tal y como han certificado la Comision, el BCE y el FMI, estamos

cumpliendo escrupulosamente y con éxito el MoU.

e Adicionalmente, Espafa se ha dotado de un marco transparente
para la resolucién de crisis bancarias que es pionero en Europa.
Nos hemos adelantado en la adopcion de la propuesta de la
Comision para garantizar una gestion ordenada de las entidades con

problemas, minimizando el coste para los contribuyentes.

2. Reformas estructurales gue incrementen el crecimiento potencial

de la economia espanola




En lo que se refiere al ambito de las reformas estructurales, el
Gobierno ha puesto en marcha reformas de gran alcance, para
elevar el crecimiento potencial de la economia espafiola y corregir

sus principales desequilibrios.

En menos de 11 meses hemos desarrollado un paquete sustancial

de medidas estructurales.

o Permitanme que destaque la profunda reforma del mercado
de trabajo, fundamental para Espafa dadas las elevadas e
inaceptables tasas de desempleo que venimos sufriendo.
Incide en tres elementos fundamentales para acabar con la

tradicional rigidez de nuestro mercado laboral:

= Una mayor flexibilidad a nivel de la empresa, para
adaptar la asignaciéon de recursos a las condiciones

econodmicas.

= Los convenios de empresa prevaleceran sobre los de

nivel sectorial o nacional.

» Se han clarificado las causas de despido objetivo.

o Ademas, se han tomado medidas para la liberalizaciéon del

sector servicios:



= En el mercado de la vivienda, en especial del alquiler
para dotarlo de una mayor flexibilidad y certidumbre

legal.

= La reforma del comercio minorista, con Ia
liberalizacion de los horarios de apertura, la
eliminacién de cargas administrativas y restricciones a

las actividades de venta.

o Y otras muchas, entre ellas una reforma educativa y

sanitaria de gran calado.

Estas medidas que, como senalaré mas adelante ya estan dando
sus frutos, se han completado en septiembre con un nuevo paquete
reformista. Con él, Espafia no sélo cumple con las recomendaciones
del semestre Europeo, sino tal y como reconocié la Comision, va mas

alla de las mismas.

Les destaco algunas de estas medidas:

o La creacion de una Autoridad Fiscal Independiente que
refuerce la estricta aplicacion de la Ley de sostenibilidad

presupuestaria.

o Una ley de Unidad de Mercado para acabar con la
fragmentacion de nuestro mercado nacional por la
superposicion de multiples niveles administrativos. Se estima
que puede suponer un crecimiento adicional del PIB del 1,5%

en el largo plazo.



o La liberalizacion de los Servicios Profesionales, para

fomentar la competencia en este ambito.

o La mejora de las politicas activas de empleo y los planes
de formacioén continua de los trabajadores, haciendo hincapié

en los grupos mas vulnerables.

o En el caso de las pensiones, se van a introducir medidas para
acercar la edad efectiva de jubilacion a la legal, dificultando las

prejubilaciones.

o Adicionalmente se estan disefiando alternativas para la
financiacion bancaria de las empresas espafolas. Como
por ejemplo, el desarrollo de nuevos mercados alternativos de
valores, la racionalizacion del capital riesgo y la mejora del
funcionamiento del sistema publico de avales y garantias para

apoyar la financiacién a medio-largo plazo de la PYME.

3. Devolver las cuentas publicas a una senda de sostenibilidad

En cuanto a nuestra politica fiscal, Espafa reducira su déficit
presupuestario este afio en mas de 2.5 puntos porcentuales en un
contexto de recesidn econdmica, con una caida del PIB prevista
del -1.5%.

Permitanme que les recuerde las importantes medidas que el
Gobierno ha adoptado ya para cumplir con la senda de reducciéon

del déficit en los proximos anos.



o Medidas por el lado de los ingresos, que suponen un 40%

del esfuerzo:

= |ncremento del Impuesto sobre la Renta de las

Personas Fisicas y del Patrimonio.

* |Incremento de los tipos del Impuesto sobre el Valor
Anadido.

= Eliminacion de las deducciones en el Impuesto de

Sociedades.
» |ntroduccién de nuevos impuestos medioambientales

= En el ambito de la educacién, un incremento del 50%
de las tasas y en los servicios farmacéuticos la

introduccion del copago.

o Medidas por el lado de los gastos, que suponen un 60% de

las necesidades del ajuste:

= Reducciones en las prestaciones por desempleo.
» Disminucion de los salarios publicos en un 7%.

= Una notable caida del gasto corriente de todos los

Ministerios.

= Un ajuste en las Administraciones Publicas que ha
supuesto una caida del empleo publico en 230.000

trabajadores.



*= Y una caida en el gasto farmacéutico del 23%, desde
la entrada en vigor de la reforma del sector de la

sanidad.

En lo que se refiere a las Comunidades Auténomas se han
producido importantes avances en la transparencia y control de sus
cuentas, asi como en el marco institucional de las relaciones entre

Estado y Comunidades:

o Se ha incorporado como principio constitucional el equilibrio

presupuestario que se establece en la Ley Organica de
Estabilidad Presupuestaria y Sostenibilidad Financiera de
las Administraciones Publicas. Esta ley establece el marco de

las relaciones financieras entre el Estado y las CCAA.

En cuanto la presentacién de cuentas publicas, se ha pasado
de una periodicidad trimestral a una mensual, y a las
cuentas en términos de contabilidad nacional se anade la
evolucion de caja. Esto indudablemente incrementa la
transparencia y favorece el seguimiento para poder reaccionar

anticipadamente a cualquier posibilidad de desvios.

Sefiorias, somos conscientes de que las previsiones econémicas
para Espafia por parte de organismos internacionales se situan por

debajo de nuestras expectativas.

Pero las previsiones no estan escritas en bronce. Nosotros estamos
trabajando en nuestro programa de medidas econdmicas para que se

cumplan nuestras perspectivas, que consideramos realistas.
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Como ya he dicho en anteriores ocasiones, el futuro del euro se
juega en Espafia. Estamos siendo el rompeolas de seguridad de la
zona euro. Cuanto antes se resuelva la crisis de credibilidad del

euro, antes podra Espafia volver a la senda del crecimiento.

A pesar del dificil contexto europeo e internacional, se observan
signos positivos, que indican que nuestros esfuerzos comienzan a

dar sus frutos.

PRIMEROS RESULTADOS DE LA ESTRATEGIA ECONOMICA DEL

GOBIERNO: CORRECCION DE DESEQUILIBRIOS

Sector exterior

La muestra mas evidente de que algo estd cambiando en nuestra

economia esta en el sector exterior.

El déficit por cuenta corriente se esta corrigiendo. Este afo
estaremos cerca del equilibrio, después de haber presentado un
déficit del 10% en 2007.

Segun datos recientes, el superavit por cuenta corriente previsto

inicialmente para 2013 podria alcanzarse ya este afo.

Este dato es importante pues histéricamente todas las salidas de
crisis econdmicas en Espafa han estado precedidas por un cambio

de signo de la balanza de pagos.
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e Ademas, se esta produciendo un cambio estructural ya que esta
mejora en la balanza exterior se debe al excelente comportamiento

de las exportaciones:

o El tradicional déficit comercial con Alemania se ha reducido
drasticamente en un 50% en la primera mitad del afo.
Nuestras exportaciones a este pais crecen con tasas

superiores al 7%.

o A nivel mundial, Espafia tiene superavit comercial, excluyendo
los bienes energéticos, y también en la de servicios, sin incluir

turismo.

o Esto constituye una importante muestra de que Espana tiene un

tejido industrial fuerte y competitivo.

Efectos de la reforma del mercado de trabajo

e Enlo que se refiere a los resultados de la reforma del mercado de
trabajo, ya hemos recuperado gran parte de la pérdida de

competitividad que se produjo desde nuestra incorporacion al Euro.

e Déjenme que les destaque:

o La significativa moderacion del crecimiento de los salarios,

un 0% en el segundo trimestre del afio 2012.
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o Los costes labores unitarios llevan cayendo desde principios

de 2009, intensificando su correccion.

o El tipo de cambio efectivo real caera en 2012 en torno a un
3%, indicando un aumento de la competitividad de la

economia espafola.

o Finalmente, la indexacion esta desapareciendo. Los
contratos indexados han caido de forma significativa

representado solo un 28% en 2012.

e Los ultimos datos de la Encuesta de Poblacion Activa del 3°
trimestre, aunque no son positivos, contienen dos elementos

relevantes que pueden ser importantes:

o En primer lugar, se esta produciendo una estabilizaciéon en

la evolucion de los datos del sector privado.

o En segundo lugar, la destrucciéon de empleo esta afectando

sobre todo al sector publico.

e Todos estos datos son un claro ejemplo de que la reforma laboral
estd empezando a generar un nuevo entorno de relaciones

laborales.

Condiciones financieras
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e A pesar de las dificultades que existen en los mercados financieros,
el Tesoro Esparfiol ha cubierto a dia de hoy mas del 100% de sus

necesidades de financiacién para el afio 2012.

e El coste medio de las emisiones espafnolas permanece por debajo
de los niveles de 2011, pese a la volatilidad de los mercados de

deuda publica.

e Tras el anuncio por parte del Banco Central Europeo de la puesta
en marcha del mecanismo de compras en secundario conocido como
OMT, hay un renovado interés por parte de inversores no residentes
hacia la deuda espafiola, incrementandose en septiembre su

porcentaje hasta alcanzar un 35% del total.

e La economia espafola se esta desapalancando a un ritmo elevado.
La financiacion total a empresas no financieras y hogares ha caido
un 7,7% desde que alcanzara su maximo en 2009. Lo que representa

en torno a un 16% del PIB.

CONCLUSION

e Todos estos elementos son signos de que el Gobierno va por el

camino correcto.

e Somos conscientes de que nuestras previsiones para Espaia son

mas optimistas que las de organismos internacionales. Entre ellas,
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las perspectivas econdmicas de la Comision cuya actualizacién de

otofo se publicd la semana pasada.

No obstante, durante la primera mitad del afio, las previsiones
internacionales estaban en gran medida alineadas con las del
Gobierno. Previsiones que hemos ido ajustando, sobre todo,
respecto al PIB del afio 2012 que inicialmente cifrabamos en -1.7%,
y ahora en -1.5%. Todo indica que la cifra final para el afio 2012

sera probablemente mejor que la actual.

Este dato demuestra que el Gobierno es prudente en sus

perspectivas, que se basan en hipotesis conservadoras.

ESPANA EN LA UE

No obstante, la recuperacion de la economia espafnola esta ligada a
la recuperacion de la economia internacional y, muy especialmente,

a la situacion de la zona euro.

Una zona euro que esta en recesidon y que sufre una crisis de
credibilidad debido a la falta de confianza en el euro, lo que esta

afectando a todos los Estados Miembros.

El FMI ha asegurado que Espafa soporta una prima de riesgo
superior a sus fundamentales, y que deberia estar entorno a los 200

puntos basicos.
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Este diferencial afecta de manera directa a los costes de
financiaciéon para el sector privado. Les daré un ejemplo: Segun
datos del BCE, las pymes espanolas pagan el doble que las

alemanas por un préstamo.

La resolucién de las dudas sobre el proyecto del euro incidira de

forma directa en la recuperacion de la economia espafiola.

Las instituciones europeas debemos dar muestra de una férrea
voluntad de avanzar hacia una mayor integraciéon bancaria, fiscal
y econémica como la Unica via para que Europa salga reforzada de
esta crisis. EI mecanismo de compras en secundario del BCE es un

paso positivo que refleja la irreversibilidad del euro.

Sefiorias, Espafa es un socio leal y comprometido con el
proyecto europeo. Estamos cumpliendo nuestros compromisos
como miembros de la UE y de la Zona Euro. Y lo hacemos por
conviccion porque el proyecto europeo es lo mejor para Espaiia,

para los espanoles y para los ciudadanos europeos.

Muchas gracias.
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