2. ENTWICKLUNG IN DEN EINZELNEN MITGLIEDSLANDERN

SPANIEN

Die Rezession wird sich den Projektionen zufolge verschirfen, da die Wirtschaft 2013 wieder
schrumpfen wird. Das Wachstum wird den Projektionen zufolge 2014 zuriickkehren. Es werden
weiterhin Arbeitsplidtze abgebaut werden, und die Arbeitslosenquote konnte auf iiber 26%
ansteigen. Eine erhebliche Haushaltskonsolidierung, eine schwichere Nachfrage der Handelspartner
und schwierige Finanzierungsbedingungen fordern ihren Tribut. Die Inflation wird nach einem
mehrwertsteuerbedingten Preisanstieg wahrscheinlich verhalten bleiben. Die Projektionen gehen
davon aus, dass das Haushaltsdefizit trotz der andauernden strukturellen Konsolidierung infolge des
schwachen Wirtschaftswachstums nur allméhlich abnehmen wird.

Die Bankenumstrukturierung sollte wie geplant energisch vorangetrieben werden, und die
Inhaber nachrangiger Schuldtitel von Banken, die staatliche Unterstiitzung erhalten, sollten Verluste
mittragen. Es ist wichtig, dass die Regierung die fiir die Erreichung der mittelfristigen Defizitziele
erforderlichen fiskalischen Mafdnahmen klar darlegt und komplett umsetzt. Sie sollte sich jedoch
bereithalten, das Wirken der automatischen Stabilisatoren zuzulassen, falls die wirtschaftlichen
Bedingungen grundlegend von denen abweichen, die im Haushalt unterstellt wurden. Die Regierung
sollte ihre Strukturreformen fortsetzen, um das Wachstum anzukurbeln, wobei vor allem sichergestellt
werden sollte, dass die jiingsten Reformen, die darauf abzielen, die Zweiteilung des Arbeitsmarkts zu
reduzieren und das Tarifverhandlungssystem zu reformieren, effektiv sind. Zu den entscheidenden
Reformen fiir langerfristiges Wachstum gehodren die Reduzierung der Zahl der Schulabbrecher und
die Verbesserung des Zugangs zu beruflicher Bildung im Sekundarbereich II.

Die Wirtschaft steckt in Eine starke Haushaltskonsolidierung und angespannte Finanzierungs-
einer tiefen Rezession bedingungen haben zu einem Einbruch des Wirtschaftswachstums gefiihrt.
Diese Faktoren werden durch die Abschwachung des europaischen Wachstums
noch verscharft. Die Arbeitsmarktbedingungen sind schlecht: Die Beschaftigung
ist rasch geschrumpft, und die Arbeitslosenquote ist auf tiber 25% angestiegen.
Die Kerninflation ist jedoch verhalten, und die Lohnauftriebstendenzen lassen
nach. Dadurch hat sich die kostenmaf3ige Wettbewerbsfahigkeit der Wirtschaft
verbessert, was eine Ausweitung der Exportmarktanteile ermoglichte. Das
Exportwachstum ist aufserhalb der rezessionsgeplagten europdischen Lander
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ist eine Voraussetzung
fiir eine nachhaltige
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Spain: Demand, output and prices

2009 2010 2011 2012 2013 2014

(i)l:ircr:r;t Percentage changes, volume
€ billion (2008 prices)

GDP at market prices 1048.1 -0.3 04 -13 -14 0.5
Private consumption 592.4 07 -10 -19 -23 -05
Government consumption 223.6 1.5 -05 -41 -40 -08
Gross fixed capital formation 247.4 6.2 -53 -91 -90 -27
Final domestic demand 1063.4 -08 -18 -39 -4.0 -09

Stockbuilding’ 4.2 0.1 -041 0.0 0.0 0.0
Total domestic demand 1067.6 06 -19 -39 -40 -09
Exports of goods and services 250.7 11.3 7.6 4.0 6.4 6.2
Imports of goods and services 270.2 92 -09 45 -13 2.4

Net exports' -195 03 23 26 25 14

Memorandum items

GDP deflator _ 0.4 1.0 0.3 0.7 0.4

Harmonised index of consumer prices _ 2.0 3.1 2.2 1.2 0.4

Private consumption deflator _ 2.0 2.9 2.2 0.8 0.3

Unemployment rate _ 201 216 250 269 26.8

Household saving ratio’ _ 71 4.7 3.0 2.0 2.3

General government financial balance®* 97 94 -81 -63 -59

General government gross debt® _ 677 769 93.8 100.2 105.3

General government debt, Maastricht definition® _ 615 693 86.1 926 97.6

Current account balance® _ 45 -35 -20 0.5 1.8

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.

4. The deficit for Spain in 2012 of 8.1% of GDP includes outlays related to one-off bank restructuring

operations amounting to 1% of GDP.
Source: OECD Economic Outlook 92 database.

StatLink =i=m http://dx.doi.org/10.1787/888932745230

nach wie vor stark. Auf Grund dieser Entwicklung sowie des sinkenden
Importvolumens wies die Handelsbilanz vor kurzem zum ersten Mal seit 1998
einen Uberschuss auf, was dazu beitrug, dass das Leistungsbilanzdefizit nach
einem Hochststand von 10% des BIP im Jahr 2007 auf etwa 2% sank.

Die Finanzierungsbedingungen der Regierung und der spanischen Banken
haben sich nach der Ankiindigung des Staatsanleihenankaufprogramms durch die
EZB im September leicht verbessert. Diese Projektionen basieren auf der Annahme,
dass die Regierung damit fortfahren wird, existenzfdahige Banken schnell zu
rekapitalisieren und nicht lebensfihige Banken zu schliefRen. Dies diirfte zur
allmahlichen Wiederherstellung einer soliden Kreditversorgung fiihren. Die vor
kurzem nach dem ,Bottom-up-Ansatz® von unabhéangiger Seite durchgefithrten
Stresstests ergaben in einem strengen Szenario einen Kapitalbedarf von 54
Mrd. Euro, erheblich weniger also als die Kreditlinie der Mitgliedstaaten des
Euroraums in Hohe von 100 Mrd. Euro, die die Regierung fiir eine Rekapitalisierung
der Banken nutzen kann. Die Umstrukturierungspléne fiir die Banken werden
darauf abzielen, den Umfang der 6ffentlichen Kapitalspritzen moglichst gering
zu halten. Die rasche Einfiihrung einer gemeinsamen Bankenaufsicht und eine
direkte Rekapitalisierung von Banken aus Geldmitteln des Euroraums wiirden
dazu beitragen, die negativen Riickkopplungseffekte zwischen der Finanzlage
der Banken und den Risikoaufschldgen auf Staatsanleihen zu reduzieren, was
die Erholung der Wirtschaft beschleunigen wiirde.
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Die Haushaltskonsoli-
dierung wird die
Wirtschaft weiterhin
schwdchen

Die Risiken sind immer
noch vorwiegend
abwidrtsgerichtet

Die Regierung hat einen ehrgeizigen Plan fiir die Haushaltskonsolidierung
aufgestellt, der sowohl angemessen als auch notwendig ist, um das Vertrauen
wiederherzustellen. Diese Projektionen gehen davon aus, dass die Regierung die
angekiindigten Konsolidierungsmafinahmen in Hohe von etwa 2,7% des BIP im
Jahr 2013 und 1% im Jahr 2014 vollstdndig umsetzen wird. Infolgedessen wird das
nominale Defizit den Projektionen zufolge zurtickgehen. Es wird jedoch auf Grund
des schwachen Wirtschaftswachstums tiber den Zielwerten liegen, auch 2012.
Die Haushaltskonsolidierung wird das Wachstum in diesem von Kreditengpéssen
gekennzeichneten Umfeld wahrscheinlich stirker beeintréchtigen als gewohnlich,
was dagegen spricht, weitere Mafsnahmen zu ergreifen, um die nominalen Ziele
einzuhalten, vor allem falls das Wachstum deutlich schwécher ausfallen sollte
als in den Planen der Regierung unterstellt. In diesem Fall sollte das Wirken der
automatischen Stabilisatoren zugelassen werden.

Die Wirtschaft wird 2013 den Projektionen zufolge weiter schrumpfen.
Im Jahr 2014 dirfte, teilweise bedingt durch die langsam verlaufende
Belebung im Euroraum, eine leichte Erholung Tritt fassen. Die Projektionen
sind mit erheblichen positiven und negativen Risiken behaftet. Die Gefahr
einer negativeren Entwicklung besteht darin, dass weitere Verwerfungen in
anderen Landern des Euroraums die Kreditkosten des Staats und der Banken
erhohen und das Wachstum der Handelspartner schwiachen konnten, wodurch
die Rezession und das Haushaltsdefizit in Spanien noch verscharft wiirden.
Der Versuch, dieser Entwicklung durch zusitzliche fiskalische Mafinahmen
entgegenzuwirken, wiirde die Wirtschaftstatigkeit kurzfristig weiter belasten
und konnte zu einer Eintribung der Stimmung auf den Finanzmarkten fiihren.
Eine positivere Entwicklung ware insofern moglich, als die Schaffung einer
EU-Bankenunion und die direkte Rekapitalisierung von Banken aus Geldmitteln
des Euroraums dazu beitragen konnten, die negative Riickkopplungsbeziehung
zwischen den Banken und den 6ffentlichen Finanzen zu durchbrechen. Dariiber
hinaus kénnten die Verbesserung der kostenmafdigen Wettbewerbsfahigkeit
und die Ausweitung der Exportanteile sogar starker als projiziert ausfallen,
wodurch das Exportwachstum beschleunigt wiirde.
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