2. ENTWICKLUNG IN DEN EINZELNEN MITGLIEDSLANDERN

SPANIEN

Spaniens moderate Erholung wird den Projektionen zufolge im Zeitraum 2014-2015 allmadhlich
an Dynamik gewinnen. Das Wirtschaftswachstum wird hauptséchlich von den Ausfuhren getragen
werden, wenngleich sich der private Verbrauch dank der Verbesserung der Arbeitsmarktlage und
der Stirkung des Vertrauens ebenfalls kraftiger entwickeln wird. Den Unternehmensinvestitionen
werden die besseren Konjunkturaussichten sowie die héheren Exporte zugute kommen. Die stirkere
Wirtschaftstitigkeit wird dazu fiihren, dass das Beschaftigungswachstum ein positives Vorzeichen
erhilt, die erheblichen Kapazititsiiberhinge werden den Preisauftrieb aber niedrig halten. Dies wird
eine weitere Verbesserung der Wettbewerbsfahigkeit ermdglichen, obgleich ein Risiko einer Deflation
besteht, die den Schuldenabbau erschweren wiirde.

Da sich die Staatsverschuldung den Projektionen zufolge weiter erh6hen wird, sollte die geplante
strukturelle Haushaltskonsolidierung fortgesetzt werden, wobei das Wirken der automatischen
Stabilisatoren allerdings in vollem Umfang in beide Richtungen zugelassen werden sollte. Um den
Riickgang der Arbeitslosigkeit zu beschleunigen, ist es von entscheidender Bedeutung, dass die
Regierung weitere Reformen zur Verbesserung des Wachstums und der Beschéaftigungsschaffung auf
den Weg bringt. Der Aktivierung von arbeitslosen Jugendlichen und Langzeitarbeitslosen, die einen
erheblichen Schulungsbedarf haben, sollte Prioritédt eingerdumt werden.

Die Aussichten Die Erholung festigt sich. Die Ungewissheit hat abgenommen, und das

verbessern sich Konsum- und Geschéaftsklima hat sich aufgehellt, was zur allmahlichen
Belebung der Inlandsnachfrage beitragt. Die Beschaftigung nimmt inzwischen
wieder zu, und die Zinsspreads auf Staatsanleihen sind deutlich gesunken. Die
Leistungsbilanz ist von einem Defizit im Umfang von 10% des BIP im Jahr 2007
in einen Uberschuss in Héhe von 0,7% des BIP im Jahr 2013 umgeschlagen, was
auf die solide Exportleistung, aber auch auf die schwache Inlandsnachfrage
zuruckzufiihren ist. Die Kerninflation ist nach wie vor sehr niedrig.
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1. Interest rate on loans of up to EUR 1 million. Narrowly defined effective rates (NDER) for operations with an initial rate fixation period
of less than one year.

Source: OECD Economic Outlook 95 database; and European Central Bank.
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Die Haushalts-
konsolidierung diirfte
sich fortsetzen

Die Langzeitarbeits-
losigkeit stellt eine
grundlegende Heraus-
forderung dar

Spain: Demand, output and prices

2010 2011 2012 2013 2014 2015

C;)l:ir;:zt Percentage changes, volume
€ billion (2008 prices)

GDP at market prices 1 045.6 01 -16 -1.2 1.0 1.5
Private consumption 605.1 1.2 28 -21 1.0 1.0
Government consumption 224.5 -05 -48 -23 -36 -25
Gross fixed capital formation 232.5 54 -70 -51 0.3 2.0
Final domestic demand 1062.1 20 -41 -27 -01 0.5

Stockbuilding' 6.2 -0.1 0.0 0.0 0.0 0.0
Total domestic demand 1 068.3 20 -41 -27 -01 0.5
Exports of goods and services 286.1 7.6 21 4.9 5.6 6.3
Imports of goods and services 308.7 -0.1  -57 0.4 2.6 3.8

Net exports' -226 21 25 15 11 1.0

Memorandum items

GDP deflator _ 0.0 0.0 0.6 0.2 0.5

Harmonised index of consumer prices _ 3.1 24 1.5 0.1 0.5

Private consumption deflator _ 25 2.5 1.3 0.2 0.5

Unemployment rate 216 250 264 254 244

Household saving ratio, net* _ 6.8 4.4 4.7 5.2 6.0

General government financial balance®* _ 96 -106 -71 -55 45

General government gross debt’ 788 926 104.0 108.5 111.5

General government debt, Maastricht definition® _ 705 86.0 939 0983 1014

Current account balance® -3.8  -1.1 07 16 20

. Contributions to changes in real GDP, actual amount in the first column.

. As a percentage of disposable income.

. As a percentage of GDP.

. The deficits for Spain in 2012 and 2013 include outlays related to one-off banks restructuring operations
amounting to 3.8% and 0.5% of GDP respectively.

5. As a percentage of GDP at market value.

Source: OECD Economic Outlook 95 database.
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Nach einer geringfiigigen Abweichung von dem nominalen Defizitziel
fir 2013 wird die Haushaltskonsolidierung 2014 und 2015 fortgesetzt
werden, wenn auch in langsamerem Tempo. Die hohen offentlichen Defizite
und das geringe nominale BIP-Wachstum werden zu einem Anstieg der
Staatsverschuldung auf Uiber 100% des BIP (geméafs Maastricht-Definition)
fihren. Um die Staatsverschuldung auf einen Abwartspfad zu bringen und die
hart erworbene fiskalische Glaubwiirdigkeit zu festigen, muss die Regierung
ihren mittelfristigen strukturellen Konsolidierungspfad weiter verfolgen und
mit der Verbesserung des haushaltspolitischen Rahmens fortfahren.

Das Beschiaftigungswachstum erhielt im letzten Quartal 2013 wieder
ein positives Vorzeichen und wird 2014-2015 voraussichtlich an Dynamik
gewinnen, wobei ihm die anhaltende Lohnzuriickhaltung zugute kommt.
Die Arbeitslosigkeit bleibt allerdings hoch, wovon ein bedeutender Anteil auf
Langzeitarbeitslose entfallt, da zahlreiche Erwerbslose seit liber zwei Jahren
ohne Beschaftigung sind. Personen, die zuvor im Baugewerbe beschaftigt waren,
missen umgeschult werden, um eine neue Arbeitsstelle finden zu kénnen.
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Das Wachstum wird
sich beschleunigen,
aber insgesamt moderat
bleiben

Die Risiken sind
ausgewogen

200

Die Erholung durfte sich 2014-2015 allmahlich beschleunigen, da die
Inlandsnachfrage einen zunehmenden Wachstumsbeitrag leistet. Die
Haushaltskonsolidierung, die restriktiven Kreditvergabebedingungen und
der Schuldenabbau im privaten Sektor werden die Erholung jedoch weiter
bremsen. Die Arbeitslosenquote diirfte weiterhin sinken, die erheblichen
Kapazitatsuberhidnge werden den Preisauftrieb aber niedrig halten. Um
die Wachstumsaussichten weiter zu verbessern, sollte die Regierung das
Steuersystem reformieren, um es wachstumsfreundlicher zu gestalten und
bessere Anreize fiir die Schaffung von Arbeitsplitzen zu bieten. Weitere
Anstrengungen sind dariiber hinaus erforderlich, um sowohl den Marktzugang
neuer als auch das Wachstum bestehender Unternehmen zu férdern.
Bemiithungen zur Verbesserung der Kreditversorgung durch Banken und andere
Finanzierungsquellen sollten nach wie vor Prioritat haben.

Zu einer giinstigeren Entwicklung als in diesem Wirtschaftsausblick unter-
stellt konnte es kommen, wenn sich die Finanzierungsbedingungen rascher
normalisieren, was den Investitionen weiter Auftrieb verleihen wiirde. Auch
die jlingsten Strukturreformen kénnten die Konjunktur frither befliigeln als
erwartet. Andererseits stellen das hohe Verschuldungsniveau und die hohe
Arbeitslosigkeit nach wie vor eine bedeutende Quelle der Anfalligkeit gegentiiber
negativen Schocks dar. Sollte die Inflationsrate in Spanien weiter sinken,
konnte dies die Verringerung des Verschuldungsniveaus verlangsamen, und
ein anhaltend niedriger Preisauftrieb im Euroraum wiirde die Wiedererlangung
der kostenmafiigen Wettbewerbsfdhigkeit Spaniens erschweren.
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