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1 objeto de este documento es hacer un diagnds-
tico del impacto sobre la economia espaifiola del
Plan de Transformacién, Recuperacién y Resi-
liencia, con especial énfasis en algunos aspectos
de la Transicién Ecolégica, que es una de las cuatro prio-
ridades del Plan.

En la historia reciente de la Unién Europea (UE) existen
pocos hitos desde el punto de vista econémico compara-
bles a la aprobacion en julio de 2020 del instrumento de
recuperacion temporal Next Generation EU (Next Gen). El
plan se disefi6 de acuerdo con la realidad percibida de la
situacién econémica en aquel momento. Hay que tener en
cuenta que, en la toma de decisiones de politica econ6mi-
ca, existe una incertidumbre “normal” asociada al retraso
con que se conocen algunos indicadores econémicos (entre
un mes y un trimestre). En aquel momento, a la incerti-
dumbre “normal”, habia que sumar la falta de informa-
cién sobre los efectos de los confinamientos en China en
las cadenas globales de valor y en la logistica mundial. Era
muy dificil prever entonces cuando se iba a normalizar la
situacién y el instrumento Next Gen refleja las dudas que
habia entonces, como se mostrara més adelante. Afortu-
nadamente, gracias al desarrollo de las vacunas, todas las
economias del mundo incluidas las europeas tuvieron en
2021 una fuerte recuperacién econémica que nos hizo ol-
vidar rdpidamente lo ocurrido en la primavera de 2020.

La excepcionalidad de la situacion hizo que el Consejo Eu-
ropeo aprobara un paquete de préstamos y ayudas sin pre-
cedentes por valor 750.000 millones de euros, un 5,3% del
PIB de la UE en 2019. También fue excepcional la forma
de financiacién: por primera vez (y tGltima hasta ahora), los
Estados miembros aprobaron financiar un programa eu-
ropeo mediante la emisién de deuda conjunta. Lo que no
fue tan excepcional fue la forma en que se concederia esa

Por primera vez los Estados
miembros aprobaron financiar
un programa europeo mediante
la emision de deuda conjunta

financiacién y el plazo temporal de ejecucién, que estaba
muy en linea con los estdndares habituales de la UE, como
veremos a continuacién.

En este documento se analizara, en primer lugar, el impac-
to en la economia europea de los shocks de 2020 y 2022,
puesto que es dificil entender la importancia de las lineas
del plan sin tener en cuenta este contexto. En segundo lu-
gar, se analizari el disefio del plan, puesto que es esencial
para entender su ejecucién. Finalmente, se hard un anali-
sis especifico del impacto de algunas de las lineas del eje
de Transicion Energética para Espafia.

1. El impacto econémico de los
confinamientos de 2020 y de las
sanciones a Rusia en 2022-23 en
la Union Europea

El instrumento Next Gen y su concrecién en Espaiia, el
Plan de Transformacion, Recuperacién y Resiliencia, se han
aprobado y ejecutado en un periodo especialmente convulso
de la economia europea. En un plazo de tiempo muy breve
se han sucedido dos shocks muy violentos para cuya gestién
politico-econ6mica apenas existia experiencia previa.

En 2020, la economia mundial sufria la mayor caida de

la actividad econémica desde 1960 de acuerdo con las

estadisticas del Banco Mundial, un 2,9% de contraccién

respecto a 2019. El PIB real de la UE cayd en 2020 un
5,6%, mas incluso que en la recesién de
2009. Estados Unidos la caida fue me-
nor, un 2,2% y China consiguié crecer
un 2,2%, pero venia de un crecimien-
to promedio del 5,5% anual. De entre
las economias avanzadas y los BRICs,
la Unién Europea sufrié la mayor con-
traccién.

En el grafico 1 puede apreciarse la evo-
lucién entre Estados miembros entre
2020 y 2023 y su comparacién con
el crecimiento promedio entre 1999 y
2019. La fluctuacién en 2020 y 2021
fue mucho mas violenta en Italia y
Espaiia que en Alemania y Holanda.
Las dos primeras cayeron un 8,9 y un
10,9% respectivamente por la paraliza-
cién de sus sectores turisticos. Las eco-
nomfias alemanas y holandesa “s6lo”
cayeron un 4,1y un 3,9%.
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La razo6n por la que se produjeron estas fuertes contrac-
ciones es facil de comprender: con toda la poblacién con-
finada, la demanda agregada se desplomé, afectando es-
pecialmente al sector servicios, la hosteleria y el turismo.
Una vez que se relajaron los confinamientos, la actividad
econdmica reboté desde los niveles anormalmente bajos
de 2020 y en 2021 las economias espaiiolas e italiana es-
taban creciendo al 6,7 y al 8,9%.

La contraccién de 2020 no se debié exclusivamente a la
caida de la demanda agregada. Por el lado de oferta, se
produjeron importantes cuellos de botella en el suminis-
tro de manufacturas y componentes por la paralizacién de
la produccién en China y de la actividad en sus puertos
maritimos (los més importantes del mundo por volumen
de trafico). Las cadenas mundiales de suministro estaban
colapsadas y la falta de material sanitario y semiconduc-
tores amenazaba con producir dafios permanentes en la
capacidad productiva de las economias avanzadas.

En la figura 1 se puede ver la naturaleza del impacto del
shock de los confinamientos de 2020. Se trata de una re-
presentacién muy utilizada en los cursos introductorios
de macroeconomia, llamada ‘Frontera de Posibilidades
de Produccién’. Se supone que toda la produccién de la
economia se puede clasificar en dos tipos de bienes' (la
clasica es entre cafiones y mantequilla). Para poder utilizar
la figura mas adelante, la clasificacién se ha hecho entre
produccion total del pais que puede realizarse con energia
renovable y la que no. Esta clasificacién es tan arbitraria
como cualquier otra, pero nos sirve para ilustrar la natura-
leza de shock. La linea curva con pendiente negativa repre-
senta la frontera entre las combinaciones productivas que
son factibles utilizando todos los recursos disponibles de la
economfa. Las que estdn en el area entre la curva y los ejes
son combinaciones factibles pero que no usan todos los
recursos. A la derecha de la curva estén las combinaciones
que no son factibles.

Cuando se confiné a la poblaciéon en marzo de 2020 y se
paralizé buena parte de la actividad econémica, el impac-
to sobre la economia fue doble. Al reducirse la demanda

Las sanciones que aplicé la UE a Rusia por la invasién de
Ucrania provocaron una importante reduccion de su suministro
de gas y petréleo

agregada por la prohibicién de salir a la calle (y por tanto
de consumir), la economia se desplaza de un hipotético
punto como C a un punto como D. Buena parte de la in-
dustria y establecimientos comerciales estin ociosos: hay
recursos sin utilizar por la caida “forzosa” de la demanda.
Pero hay un segundo efecto sobre la oferta agregada como
resultado de la falta de suministros en varias ramas de ac-
tividad: la reduccién de la capacidad productiva total. Eso
queda reflejado en el grafico por el desplazamiento de la
frontera hacia la izquierda, siendo la nueva la linea curva
discontinua. Su impacto fue menor que el de la caida de la
demanda agregada, pero también tuvo importantes con-
secuencias.

El segundo shock se produjo como resultado de las sancio-
nes que aplicé la UE a Rusia y que supuso una importante
reduccion de su suministro de gas y petrdleo. Este shock se
ilustra en la figura 2. Al producirse un incremento perma-
nente en el precio de los combustibles fésiles, el cambio en
la frontera de posibilidades de produccion es diferente que
en el caso anterior. Si el 100% de la actividad econémica se
realizara con energia renovables (punto A), no habria habi-
do ninguna consecuencia: seguirfamos en A’ en 2023. Pero
dado que toda la actividad se realiza con combinaciones
diversas de energias renovables y no renovables, el incre-
mento del precio del gas y del petrdleo hace varias lineas
de actividad que utilizan combusti-
bles fésiles dejen de ser rentables y
tengan que cerrar. Las posibilidades
de produccién de la economia se re-
ducen: en el limite maximo de uso de
los recursos, se puede producir me-
nos. Si, como sucedié en 2022, la de-
manda agregada contintia expandién-
dose como resultado de que hogares
y empresas tenian disponibles los
ahorros acumulados durante la pan-
demia, la economia tratara de que-
darse en el punto C: algo que ahora
esté por encima de sus posibilidades.
Por eso se produjo el importe repunte
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de la inflacién en 2022 y 2023, que finalmente, gracias a
la intervencién de los bancos centrales, se pudo controlar
a costa de una importante reduccién del crecimiento eco-
némico (ver grafico 1, aflos 2022 y 2023).

Rara vez en la historia reciente se han producido en menos
de dos afios, una sucesién tan rapida de shocks tan violen-
tos y de tan distinta naturaleza y signo que, ademas, fue-
ron acompariados de un aumento de la tension geopolitica
en Europa, como no se ha visto desde el fin de la Guerra
Fria. Es en este contexto en el que tenemos que examinar
el disefio y ejecucién del instrumento Next Gen.

2. El diserio del instrumento
transitorio Next Generation y
del Plan de Transformacion,
Recuperacion y Resiliencia

En un escenario ideal, encontrariamos un consenso am-
pliamente aceptado en las politicas econémicas que se
deben ejecutar en ambos casos. Un shock de demanda
agregada negativo requiere politicas fiscales y monetarias
expansivas: mas gasto ptblico (o menos impuestos) y ba-
jada de tipos de interés por parte de los bancos centrales.
Un shock de oferta negativo es més complejo de gestionar,
pero el consenso basico es tensionar la politica monetaria
subiendo los tipos de interés para que la demanda agrega-
da se adecte a la nueva realidad productiva. Estas serian
las recomendaciones que podemos encontrar en cualquier
manual introductorio de macroeconomia.

Sin embargo, en los shocks de 2020 y 2022 habfa factores
adicionales que no se ajustaban a los escenarios ideales
de los manuales. Durante la pandemia, una politica fiscal
expansiva hubiera chocado con la imposibilidad de eje-
cutar una parte importante de ese estimulo por parte de
los hogares y empresas por efecto de los confinamientos.
Por lo que inyectar en la economia esos 750.000 millones
de euros en forma de transferencias directas a hogares y
empresas no hubiera tenido el impacto deseado sobre la
actividad econémica.

Por otro lado, la pandemia revel6 la enorme dependencia
de China para el suministro de productos basicos. Quiz4 la
parte més visible fueron los sanitarios, pero hubo escasez
en muchos otros sectores. El cierre de factorias y puertos
en China produjo una enorme disrupcién en las cadenas
globales de suministro. Una politica de demanda expansi-
va en forma de “transferencias directas” hubiera chocado
ademas con la falta de productos.

Este problema venia de muy atras y no tenfa una solucién
facil y rapida. Desde hacfa dos décadas, el crecimiento de
China y la deslocalizacién de los segmentos de menor va-
lor afiadido de las cadenas de fabricacién desde Europa

habfan entrelazado de tal manera las dos economias que
el confinamiento del puerto de Ningbo, cerca de Shanghai,
generaba problemas de suministro para todo el continen-
te europeo. Corregir este problema en medio de una pan-
demiay a la velocidad que se requeria para proveer a los
hospitales europeos de suministros basicos necesarios era
imposible.

En este contexto, el disefio del instrumento Next Gen tuvo
que tener en cuenta ambas restricciones “técnicas.” Pero,
ademas, existian restricciones politicas. Las economias del
Norte de Europa, menos afectadas por el parén de su sec-
tor servicios y con caidas de la actividad econémica meno-
res que las del Sur, se mostraban muy reticentes a lanzar
una operacion de rescate para el conjunto de la economia
europea y mucho menos mutualizando deuda con los pai-
ses miembros del Sur. Uno de los pilares de la responsa-
bilidad fiscal de 1a Unién es que las instituciones europeas
no se hacen responsables de los compromisos de cada uno
de los estados miembros. Por otro lado, si no habia rescate,
la magnitud de la recesién podria hacer saltar de nuevo
por los aires la Unién y, en tltima instancia, el euro.

Finalmente, la propuesta que se aprobé reflejd, como sue-
le suceder en estos casos, las restricciones de disefio de
politica econémica y las visiones encontradas de los parti-
cipantes en la negociacién. El presupuesto total aprobado
representaba el 5,3% del PIB de la UE en 2019, casilo que
cay6 el PIB en 2020. Con esta cifra, las instituciones euro-
peas lanzaban el mensaje de que suobjetivo declarado era
“suplir” la caida de la demanda de actores privados con
gasto publico. Sin embargo, el disefio de su ejecucion refle-
jaria las dificultadestécnicas ylas reticencias de los paises
participantes.

Para empezar, el programa se definfa como de “recupera-
cién temporal.” Pero no hubo transferencias a hogares y
empresas para suplir el déficit de demanda agregada. Por
imposicién de los paises del Norte de Europa, los fondos
se destinaron a inversiones y reformas destinadas a mejo-
rar la capacidad productiva a largo plazo de todos los pai-
ses de la Unién. De esta forma, se recogia la necesidad de
cambiar el modelo productivo europeo, idea que posterior-
mente cristaliz6 en el concepto de “autonomfa estratégica.”

Fachada del edificio Belaymond en 2021
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Puerto de Ningbo-Zhoushan (China). El cierre de factorias y
puertos en China —los mdsportantes del mundo por trdfico de
mercancias— produjo una enorme disrupcion en las cadenas
globales de suministro © Alex Tao Wang

Pero esto tenia poco de “temporal”. Es un proyecto a largo
plazo para el que este plan sélo ponfa la primera piedra.

El uso de la deuda mutualizada entre todos los estados
miembros se celebré como uno de los grandes hitos del
acuerdo alcanzando. Y es cierto que, por primera vez, los
estados miembros acordaron que la Comision realiza una
emisién de bonos en nombre de la Unién. Pero este hito
contrastaba con que casi la mitad de la financiacién cana-
lizada a través de la iniciativa fuera en forma de préstamos
(360.000 millones): los paises con mas dificultades eco-
némicas (Espaiia e Italia), tendrian que endeudarse con
cargo a sus cuentas publicas si quisieran acceder al total
de la financiacién concedida. Esto en parte quiza explica
la baja ejecucién del programa: una vez que la actividad
econdmica se estabilizé y la incertidumbre desaparecié, los
agentes econ6micos y sociales han sido bastante reacios a
endeudarse utilizando este instrumento.

Espaiia e Italia fueron los principales receptores de los
fondos, 163.000 y 194.000 millones de euros. Por enci-
ma de las caidas de sus PIB en 2020, 124.000 y 134.000
millones de euros. Pero méas de la mita era en forma de
préstamos: 83.000 y 122.000 millones de euros respec-
tivamente.?

3. El impacto macroeconémico
de la transicion ecologicay la
recuperacion de ecosistemas

Para su ejecucidn, el Plan se articulé en cuatro lineas es-
tratégicas: promover la cohesion econémica, social y terri-
torial de la UE; fortalecer la resiliencia y la capacidad de
ajuste de los Estados Miembros; mitigar las repercusiones
sociales y econémicas de la crisis de la COVID-19; y apoyar
las transiciones ecolégica y digital. De las cuatro, la transi-
cién ecoldgica puede parecer a simple vista la més alejada
del nicleo de problema: recuperar el tejido industrial eu-
ropeo para reducir la exposicién exterior cuando se pro-

duzcan shocks como el de la pandemia. Sin embargo, para
las particulares caracteristicas de la economia europea,
quizé sea que mas repercusion puede tener en la resilien-
cia de la UE en el largo plazo. Dentro de esta transicién, la
recuperacién de ecosistemas es especialmente importante
para Esparia. Aunque su impacto en el conjunto del PIB
puede que no sea muy relevante, silo es para la sostenibi-
lidad del sector agropecuario para la reduccién del stress
hidrico que sufre buena parte del territorio.

« El impacto de las energias renovables.

Uno de los ejes principales de la estrategia del Ministerio
para la Transicién Ecolégica, y el Reto Demografico den-
tro del Plan es la sustitucién progresiva de la energia fésil
por energias no renovables, dentro de una estrategia més
general de lucha contra el cambio climatico. El Ministerio
es responsable de proyectos por valor de 23.280 millones,
lo que representa aproximadamente un 1,4% del PIB. Al
estar repartidos los desembolsos en varios afios, el im-
pacto anual de las inversiones por el lado de la demanda
agregada es reducido. Sin embargo, conviene reevaluar el
impacto final de estas inversiones teniendo en cuenta su
efecto en el comercio exterior y en la estructura productiva
del pafs. En este analisis, dejaremos de lado el previsible
impacto negativo que tendré el cambio climatico en la acti-
vidad econémica futura y nos centraremos en los aspectos
més “econémicos” del problema.

Para los paises no productores de hidrocarburos como
Espaiia, las importaciones de estos productos han sido
un problema constante para su desempefio macroeconé-
mico. El impacto de las fluctuaciones de su precio en los
mercados internacionales sobre la inflacién se ha podido
comprobar recientemente con la guerra en Ucrania. Como
resultado de las sanciones impuestas a Rusia, principal
proveedor de gas y petréleo a la UE, la inflacién en se dis-
paré al 8,8% en el conjunto de la Unién, un 8,4% para Es-
paiia. Como resultado, el Banco Central Europeo tuvo que
subir los tipos de interés de referencia para, como hemos
visto, ajusta el nivel de la demanda agregada a la nueva
realidad: hay menos combustible disponible y por tanto
debemos gastar menos si no queremos que la inflacién se
cronifique. Hasta aqui, una reaccién previsible y de acuer-
do con el consenso de los responsables de politica econé-
mica a nivel mundial.

Menos repercusién mediatica ha tenido el impacto en el
saldo de comercio exterior de bienes. El grafico 2 muestra

En Europa en 2022, como
resultado de las sanciones, hubo
menos combustible disponible
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Fuente: base de datos DATACOMEX, del Ministerio de Economia, Comercio y Empresa.

el peso que tiene el saldo de los combustibles fésiles en el
comercio exterior. La serie “saldo” representa el déficit
agregado del comercio de

bienes en general de la economia espafiola. La serie “saldo
f6sil” es la diferencia entre las exportaciones (columnas
azules) y las importaciones (columnas naranjas) de com-
bustibles fésiles. Esparia importa todo el crudo y el gas que
consume, pero también lo reexporta sin procesar a través
de los gaseoductos que conectan Argelia con Francia o pro-
cesado en forma de gasolina o gasoil. Puede apreciarse que
desde 2008, el saldo deficitario del comercio exterior de
bienes y servicios de Espaiia se debe casi exclusivamente
al déficit generado por las importaciones de energia fésil.
En 2023, tuvo una contribucién negativa de dos puntos
porcentuales de PIB por efecto del aumento del precio. Si
descontamos este saldo negativo, la economia espaiiola

tendria un superavit en el comercio
de bienes de casi 1,1 puntos porcen-
tuales de PIB.

Asf que, una sustitucién progresiva
del uso de combustibles fésiles por
energfas renovables producidas den-
tro del territorio tendria un impacto
positivo y constante en la actividad
econémica, al no tener que dedicar
recursosa su adquisicién en el exte-
rior. Pero hay un segundo efecto via
oferta agregada.

Los precios de los combustibles f6-
siles se fijan en los mercados inter-
nacionales, normalmente en délares
estadounidenses. Pero existe dis-
tribucién desigual a nivel mundial:
dos de los mayores demandantes de
energia del mundo, Europa y China,
son dependientes del exterior para
su suministro. Los principales pro-
ductores se encuentran en América,
Rusia y Oriente Medio. Este desigual reparto hace que las
tensiones geopoliticas produzcan grandes fluctuaciones
en su precio. Episodios de guerra de precios entre Rusia
y Arabia Saudf como en 2016 dejaron el precio del barril
por debajo de los 40. Las sanciones a Rusia por parte de
EEUU y la UE llevaron su precio a 115$ por barril en mayo
de 2022. Estas fluctuaciones tan ampliar generan shocks
positivos y negativos en las economias importadoras que
son dificiles de absorber, especialmente cuando son nega-
tivos (aumentos en los precios) como se aprecia supra en
el grafico 2.~Ademas, al estar negociados en délares esta-
dounidenses,su precio en euros podria aumentar sélo por
efecto del tipo de cambio: si el euro se deprecia respecto
del ddlar, como esté sucediendo en 2024.

Una transicién gradual hacia las energfas renovables ten-
dria el impacto de un shock de oferta positivo de baja in-
tensidad, pero constante: cada afio, las posibilidades de
expansién de la actividad econémica se ampliarfan gracias
a la mayor disponibilidad de energia y a combinaciones
técnicas més intensivas en su uso. En la figura 3 se puede
apreciar su efecto.

En la figura se asume un escenario neutral de precios en
el mercado de la energfa mundial. Las mejoras en la gene-
racién de energia renovable y el desarrollo de innovacio-
nes en la produccion de bienes y servicios basadas en ella,
aumentan el espacio de las combinaciones de produccién
“posibles” para el conjunto de la economia.

Combinado con el efecto de la reduccién de la dependencia
exterior, esto afiadiria un plus de crecimiento adicional en
economias como la espafiola y la china no productoras de
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La intensidad en el uso del agua en el sector agrario en Espafia comparado con el resto de los paises europeos revela uno de sus potenciales
puntos débiles; el riego de los campos de drboles frutales por inundacién canalizando el agua es todavia una prdctica habitual

combustibles fésiles. Por tanto, el impacto final sobre el
crecimiento no se deriva sélo del efecto inmediato deldes-
embolso de las inversiones ligadas al Plan. Se produce un
impacto positivo sobre el crecimiento econémico a largo
plazo.

+ Recuperacion de ecosistemas

A pesar de su reducido impacto sobre el PIB agregado de la
economia esparfiola, conviene hacer una breve referencia a
esta linea del Plan, de nuevo desde el punto de vista exclu-
sivo de su impacto en la actividad econdmica y sin tener en
cuenta aspectos medioambientales.

Con toda la poblacién confinada en 2020, la demanda agregada
se desplomé, afectando especialmente al sector servicios, la
hosteleria y el turismo

« Mi propuesta

Los beneficios econ6micos de la recuperacién de ecosiste-
mas se suelen asociar al empleo que generan bien por las
propias tareas de regeneracion, bien por un incremento
del turismo en algunas de las zonas. Sin embargo, también
debe tenerse en cuenta el efecto sobre la salud del suelo
y del ecosistema agrario en su conjunto, lo que redunda
en muchos sectores de actividad, incluyendo la actividad
agropecuaria. En zonas con patrones hidrocliméticos ca-
racterizados por una elevada irregularidad, la conserva-
cién y la recuperacién de la cubierta vegetal contribuye a
reducir su variabilidad ya que amortigua el impacto de las
precipitaciones mas intensas, lo que evita la degradaciéon
del suelo y mejora las condiciones para el cultivo. En zo-
nas hidrolégicamente tensionadas, la recuperacién de la
cubierta vegetal puede ayudar a mejorar la disponibilidad
de recursos hidricos fundamentales para el uso humano y
agricola. Ademas, previene los efectos negativos de los fe-
némenos hidrometeorol4gicos extremos sobre los cultivos.
Finalmente, mejora los procesos de polinizacién natural y
la biodiversidad en términos generales.

Se llegé a una solucién en la
que el instrumento financiero
dominante eran los préstamos
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En el grafico 3 se recogen algunos indicadores que reflejan
la situacién hidrica de Esparia y de los paises del entorno.
El nivel de “stress hidrico” mide el porcentaje de consumo
de agua potable respecto del conjunto de las reservas del
pafs, indicador en el que Esparia destaca por estar inclu-
so por encima de Italia. El indicador “uso agricola” refleja
también la asimetria respecto al resto de los paises euro-
peos: Espania esta casi 40 puntos porcentuales por encima
de Francia. El nivel de precipitaciones se encuentra por
debajo del resto de los paises europeos, aunque en el caso
de Espania la precipitacién media incluye regiones tan dis-
pares como Galicia o el sureste de Andalucia. El mapa del
Observatorio Europeo de la Sequia refleja esta asimetria.
Con datos extraidos en julio del 2024, se observa que areas
intensivas en cultivos de regadfo (Murcia) son también las
més afectadas por la sequia.

La intensidad en el uso del agua en el sector agrario en Es-
pafia comparado con el resto de los paises europeos revela
uno de sus potenciales puntos débiles. La recuperacion
de ecosistemas y fundamentalmente la recuperacion de la
cubierta vegetal puede ser uno de los elementos que mas
ayuden al sector agrario. Proporciona miltiples servicios
ecosistémicos, entre los que destaca la mejora de la cali-
dad de los suelos y la biodiversidad. En dltima instancia,
estos procesos mejoran las posibilidades de produccién de

NOTAS

alimentos en zonas en las que, de otro modo, la falta de
precipitaciones podria la reduccién del tamaiio las explo-
taciones o incluso su desaparicion.

4. Conclusiones

El objetivo de este trabajo de divulgacion cientifica es po-
ner de manifiesto el impacto a largo plazo sobre la econo-
mfia del Plan de Transformacién, Recuperacién y Resilien-
cia. El anélisis se ha centrado casi exclusivamente en el eje
ligado a la transicién energética.

Entender el contexto en que se disei6 el instrumento
europeo que dio lugar al Plan es esencial para entender
su estrategia y ejecucion. Como se ha expuesto, eran
muchas las restricciones politico-econémicas e institu-
cionales. El particular disefio del sistema de gobernanza
de la Unién hizo que se llegara a una solucién de com-
promiso en que el instrumento financiero dominante
eran los préstamos.

No obstante, hay que destacar que, al estar centrado en
politicas de inversién a largo plazo, su impacto sobre el
tejido econémico y productivo de la UE y de Espafia arroja
un balance claramente positivo.

1. La clasica es entre cafiones y mantequilla puesto que se ide6 en el Reino Unido durante la Segunda Guerra Mundial. Posteriormente se
ha extendido su uso a varios tipos de clasificaciones, siempre con fines pedagégicos.

2. https://www.ngeu-assist.com/es-es/contenido/1287/los-mayores-beneficiarios-de-los-fondos-next-generation-en-la-ue-anali-

sis-comparativo
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