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Evolucion reciente

de las exportaciones
espanolas de servicios
no turisticos



Mensajes principales

Los servicios no
turisticos se |,Z|
consolidan como el
segmento mas
dinamico del sector
exterior espaiol

Las exportaciones no
turisticas alcanzaron
el 7,5% del PIB en
2024, con un avance
promedio anual del
9,5% tras la
pandemia. Este
avance estructural
aporta resiliencia y
diversifica la
capacidad de
expansion de la
economia espanola.

El avance esta
liderado por Q
actividades intensivas
en conocimiento,
especialmente en
servicios empresariales
y TIC. La oferta
espafola incluye desde
ingenieria avanzada
hasta soluciones
digitales, apalancada
en una infraestructura
digital lider en la UE.
Por destinos, la
demanda se concentra
enla UEy EE. UU.
emerge como principal
mercado
extracomunitario.

Espana avanza pero
mantiene una brecha
estructural con la UE
que revela posibilidades
de expansion

A pesar del dinamismo
actual, el peso de las
exportaciones no
turisticas en Espafia se
situa todavia en torno a 6
puntos de PIB por debajo
de la media de la UE.
Para Espafia, la via de
convergencia reside en
escalar el valor de los
activos intangibles dentro
de los servicios de
conocimiento.

Cerrar esta brecha
requerira mitigar el @
déficit de
productividad

La ventaja en
infraestructuras digitales
y el marco de seguridad
juridica europeo deben
seguir explotandose
para atraer servicios de
mayor complejidad
técnica, moviendo el mix
de exportacion hacia
segmentos de mayor
valor anadido.

p. 2
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Los servicios no turisticos alcanzaron el 7,5 % del PIB en
2024, consolidando la transformacion del sector exterior

ESPANA: EXPORTACIONES DE SERVICIOS

NO TURISTICOS
(PORCENTAJE DEL PIB, PRECIOS CORRIENTES)
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Promedio
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* Prevision al cierre de 2025 segun calculos de BBVA Research
Fuente: BBVA Research a partir de INE

Entre 1995 y 2019, en términos reales,
estas exportaciones crecieron a un ritmo
medio anual del 5,4%, superior al de las
exportaciones de bienes (4,9%) y de los
servicios turisticos (3,3%), mostrando un
dinamismo estructural mas elevado. En 2024,
el avance repunté hasta el 8,1%.

Su expansion se ha traducido en una
contribucion creciente al avance del PIB,
especialmente tras la pandemia, con un
aporte superior a 1,5 p.p. en 2022, que se
mantuvo positivo en 2024 (0,6 p.p.). El mayor
dinamismo de estas exportaciones frente a
bienes y turismo se ha reflejado también en
su peso en el PIB que en 2024 alcanzé el
7,5%, frente al 5,2% del turismo.

p.4



El empuje de los ESPANA: EXPORTACIONES DE SERVICIOS NO TURISTICOS Y

O & e CONTRIBUCION POR SERVICIO (VARIACION INTERANUAL EN % Y
SE€rvicCios empresarlales CONTRIBUCION EN PUNTOS PORCENTUALES)

explica la aceleracion

de las exportaciones de o7 059 Cambio entre periodos (p.p)
servicios no turisticas e s Tota w27
o . Serviciosl +26
El crecimiento promedio 6.8% empresariales :
anual de las exportaciones 7S 5,1 TIC +0,3
no turisticas se acelerd hasta 5
el 9,5%, en este avance Transporte 11
destaca la contribucion de » .
los servicios empresariales ’ ’ Resto +0.9
(+5,1 pp) y de TIC (+1,7 pp) 7 -
12 2:4
Promedio Promedio
2015-2019 2020-2024

Promedio de variaciones anuales y de contribuciones por servicio para los periodos 2015-2019 y 2020-2023. En la tabla
se incluye el cambio en la variacion total y en la contribucién entre ambos periodos.

Resto incluye: transformacion bienes de terceros; mantenimiento, reparacion; construccion; seguros y pensiones;
servicios financieros; uso de propiedad intelectual; personales, recreativos; AA. PP. p.5
Fuente: BBVA Research a partir de Eurostat



Las eXpOI'taCiOIleS de ESPANA: EXPORTACIONES DE SERVICIOS EMPRESARIALES

31 Y CONTRIBUCION POR SERVICIO
SerVICIOS (VARIACION ANUAL EN % Y CONTRIBUCION EN PUNTOS PORCENTUALES)

empresariales
L [ . .
practlcamente > . Cambio entre periodos (p.p.)

[ L4 5 ' T t | 6,1
duplicaron su ritmo TP 0 o !
medio de crecimiento 16 Ingenieria +2,2

0)
anllal haSta el 13,6/0 7.4% Relacionados con el +19
()) ® comercio ’
(VS' 794/0 preVlO) o 9.6 Otros servicios
] 4,2 empresariales +1.4
Este avance fue impulsado por o 1+D +0.9
la sélida contribucién de la g ’
I iari | 101 : 2,0 Consultoria _
Ingenieria, 10S sServiClos empresarial y gestion 0,4
relacionados con el comercio, 19 17 Resto de servicios
los de I+D y los “otros servicios 87 tecnicos 0.2
empresaria|es*”, que han Legales, contabilidad y 09
. 7 Promedio Promedio publicidad ’
compensado la menor traccion 20152019 2020-2024
observada en los segmentos
, . . Promedios de variaciones anuales y de contribuciones por servicio para los periodos 2017-2019 y 2020-2023. Debido a
mas trad|C|ona|eS Ia falta de datos para algunas categorias se excluyen los afios 2015y 2016.

* Otros servicios empresariales incluyen servicios de colocacion de personal, seguridad, traduccion e interpretacion, 6
inmobiliarios y servicios de apoyo a empresas o procesos externalizados. p.
Fuente: BBVA Research a partir de Eurostat



Los datos
disponibles a
2022 respaldan el
predominio de la
exportacion de
Servicios
intensivos en
conocimiento
—TIC, servicios
profesionales y
financieros— a
mercados
desarrollados

EXPORTACIONES ESPANOLAS DE SERVICIOS SEGUN ACTIVIDAD

ECONOMICA PRINCIPAL Y DESTINO (2022)

Reino Unido I
Alemania I
e ——
Paises Bajos I
|
Irlanda I
e — |
Portugal N
]
Luxemburgo I
—
Dinamarca I

m Actividades profesionales, cientificas y técnicas (M)
Informacién y comunicaciones (J)
Transporte y almacenamiento (H)
Actividades financieras y de seguros (K)
Comercio al por mayor y al por menor y reparacién de vehiculos de motor y motocicletas (G)
Resto

Se excluyen de la grafica las actividades no atribuibles
Fuente: BBVA Research a partir de INE p.7



La UE explica la mayor parte del crecimiento reciente de
las exportaciones de servicios no turisticos

CONTRIBUCION POR DESTINO A LA VARIACION
ANUAL DE LAS EXPORTACIONES ESPANOLAS

DE SERVICIOS NO TURISTICOS (TOTAL % Y PP)

9,5
@
6,4
®
Promedio Promedio
2016-2019 2020-2024
Intra UE Reino Unido EE. UU.

Resto Extra UE e@Total

Fuente: BBVA Research a partir de Eurostat

PARTICIPACION GEOGRAFICA EN LAS
EXPORTACIONES ESPANOLAS DE
SERVICIOS NO TURISTICOS (% DEL TOTAL)

55
45

Extra UE IntraUE

m2019 m2024

Las cifras de destinos extra-UE se basan en registros administrativos directos de
transacciones exteriores, mientras que los flujos intra-UE incorporan un mayor componente
de estimacion estadistica.

Fuente: BBVA Research a partir de Eurostat

Entre 2015 y 2024, la UE reforzo su posicion como principal destino de las exportaciones espaiolas de

servicios no turisticos, aumentando en 5 puntos su participacion. Asi, la demanda europea explicé mas
del 60% del crecimiento reciente (2020-2024).




Estados Unidos emerge como principal destino de las
exportaciones no turisticas fuera de la UE

PARTICIPACION GEOGRAFICA EN LAS
EXPORTACIONES ESPANOLAS DE SERVICIOS
NO TURISTICOS (% DEL TOTAL FUERA DE LA UE27)

+9 p.p.
-2 p.p. 3
IP-P- 2p.p.
Estados Reino Asia Amerlca Resto extra
Unidos Unido del Sur

EmPeso en 2019 Peso en 2024

" Recent developments in Spanish exports of non-travel services, Banco de Espafia, 2023.
Fuente: BBVA Research a partir de Eurostat

Dentro de los destinos extra-UE, las
exportaciones espafnolas de servicios
mostraron un notable desplazamiento hacia
EE. UU. (+9 p. p. entre 2019 y 2024),que se
consolidé como mercado prioritario frente al
retroceso relativo de Reino Unido, Asia y
Ameérica del Sur.

El avance de EE. UU. como destino principal
se explica en parte por la presencia de sus
filiales en Espaina: estas concentraban en
2023 el 74% de las exportaciones de |+D".

p.9
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Determinantes estructurales y evidencia empirica

Infraestructura digital y progreso tecnolégico

L [[revar | @ El avance de las TIC, la computacion en la nube y las herramientas de
a literatura y 1a colaboracion, redujo las barreras geograficas y facilito la provision transfronteriza
evidencia empirica y remota de servicios, acelerada tras la pandemia.

coinciden en senalar
tres pilares como

motores del sector: ¥ Mayor competitividad

Periodos de depreciacion del TCR basado en costes laborales

el progreso L . . <

P g, - coincidieron con mejoras en estas exportaciones en Espaina. A su vez, la
tecnolagico, la desregulacion del mercado v la liberalizacion del comercio de servicios
mejora de la esparoles favorecieron la competitividad en costes.
competitividad y el
impulso de la Productividad y moderacion salarial
productividad ;

Las ganancias de productividad, junto con una moderacién salarial relativa y la
expansion del teletrabajo, facilitaron la deslocalizacién de servicios intensivos
en mano de obra hacia Espafa, apoyando el crecimiento reciente de los
servicios no turisticos.

1Desde 2012, los principales servicios no turisticos espafioles han registrado un aumento de la productividad laboral. El avance ha sido uno de los mas robustos de la zona euro. Ademas, entre 2009 y 2022, la remuneracién

relativa por empleado en Espaiia disminuyé un 10,3 % frente a la zona euro.

Fuente: Banco de Espana (2023), Recent developments in Spanish exports of non-travel services; FMI (2024), Non-Tourism Services Export Performance: Drivers and Implications; Baldwin et al. (2024), Deconstructing Deglobalization:

The Future of Trade is in Intermediate Services. 1
p.
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Palancas de competitividad y
factores diferenciales

Espafna ha dejado de competir unicamente por costes
para consolidarse como un referente en confianza
tecnolégica. Mas alla de los determinantes citados, el
dinamismo de las exportaciones se habria apuntalado
en factores diferenciales como el liderazgo en
conectividad e infraestructura digital y una elevada
especializacién en sectores de alto valor, como la
ingenieria, que triplica la media de internacionalizacion
europea. Esta ventaja competitiva se ve reforzada por
la capacidad de capturar sinergias estratégicas
derivadas del nearshoring, la digitalizacién, la
armonizacién normativa y el turismo.




Palancas de competitividad: liderazgo en infraestructura

digital y marco legal armonizado

VENTAJA GEOGRAFICA Y DIGITAL ESTRATEGICA |

Gracias a una infraestructura de fibra ptica lider (95% de

cobertura frente al 69% en la UE) y a una conexién de mas de 30 &g
cables submarinos, Espafia ha capitalizado su posicion geogréfica
estratégica como punto clave de intercambio de datos entre
América, Africa y Europa. Esta conectividad permite operar con
baja latencia o respuesta instantanea, factor critico para la
competitividad de los servicios en remoto.

ESPECIALIZACION EN CIBERSEGURIDAD ( ()
Espafia ha capitalizado su liderazgo mundial en
seguridad digital' transformando la proteccion de datos
en un servicio de exportacion de alto valor. Apoyado en la
infraestructura de fibra mas robusta de la UE, el sector
acumula un crecimiento del 70% desde 2020
(DBKinforma). Esta especializacion se centra en servicios
de consultoria y auditoria (70% de la facturacion), donde
la combinacion de baja latencia y el marco legal europeo
posiciona a Espafa como un hub de confianza preferente
para la gestion de datos internacionales.

INTEGRACION EN EL
MERCADO UNICO DIGITAL?
La armonizacion normativa ha sido
clave para eliminar barreras en los 27
mercados, reduciendo costes y
facilitando el despliegue del talento
nacional. Apoyada en esta
estandarizacion y gracias a su
superioridad en conectividad, Espafia
ha logrado una especializacion en
servicios técnicos que dobla la media
europea, liderando sectores como la
ingenieria remota. En este contexto, el
Régimen 28 se presenta como la
palanca necesaria para culminar esa
integracion, eliminando la
fragmentacion legal que aun limita el
potencial exportador.

1 Espafia se sitGa en el "Grupo 1" (Tier 1), que agrupa a los paises con mejor desempefio del mundo en el indice Global de Ciberseguridad (GCl) que elabora la Unién Internacional de Telecomunicaciones (UIT),

el organismo de las Naciones Unidas especializado en tecnologias de la informacién.

2 La implementacion plena del Reglamento elDAS (2016/2024) para la validez legal de firmas electrénicas y la Directiva NIS2 (2023/2024) de ciberseguridad

3 Régimen 28: régimen legal opcional y unificado a nivel europeo, que actuaria como una "282 opcion" adicional a los 27 sistemas nacionales de los Estados miembros, con el objetivo de simplificar la creacién,

operacion y escalabilidad de empresas en el mercado unico, reduciendo la fragmentacion regulatoria y facilitando el acceso a capital
Fuente: BBVA Research a partir de Eurostat, DBKinforma, Spain DC y UIT

p. 13



Estrategias de resiliencia: el papel de la digitalizacion y el
nearshoring en la UE

— Entre 2021 y 2023, alrededor del 80% de las
empresas de la UE sufrieron disrupciones
en sus cadenas de valor, obligando a un
replanteamiento de sus modelos operativos.

RESPUESTA DE LAS EMPRESAS EUROPEAS A LAS

DISRUPCIONES EN LAS CADENAS DE VALOR (2021-2023)
(PORCENTAJE DE EMPRESAS)

— La digitalizacion (32% de las empresas) y

. 29
el nearshoring dentro de la UE (29%)
emergieron como estrategias clave para
reducir la dependencia de mercados lejanos y
aumentar la agilidad. 18
— Gracias a su liderazgo en infraestructura I

digital y a un marco legal armonizado,
Espafa se ha posicionado como un socio
estratégico para el nearshoring de servicios
en la UE, capturando la demanda de
digitalizacion a través de sectores clave como Nearshoring*  Farshoring** Aumentodela Aumento de
la ciberseguridad y servicios TIC. digitalizacion inventarios

El grafico muestra el porcentaje de empresas que declararon haber realizado procesos de nearshoring y/o farshoring,
aumento de digitalizacion/inventarios entre 2021 y 2023. Las categorias no son exhaustivas ni excluyentes, por lo que

una parte de las empresas no modificé sus cadenas de suministro en el periodo analizado.

Fuente: BBVA Research a partir de Comisién Europea. p. 14



Liderazgo exportador: la ingenieria espanola triplica la
media de internacionalizacion europea

EXPORTACION DE SERVICIOS DE INGENIERIA
(% DE FACTURACION, 2025)

. ESPANA 1° 70%

Bl TUrRQUIA 2° 60%

= AUSTRIA 3° 33%

Fuente: BBVA Research a partir de Federacion Europea de Asociaciones de Consultoria de Ingenieria

(EFCA Barometer Spring 2025)

La ingenieria ha sido un importante impulsor del
aumento de los servicios empresariales
espanoles en el periodo pospandemia.

La inversion publica, los fondos europeos y una
transicion energética activa han generado un
entorno favorable para las ingenierias espanolas
que se han beneficiado del dinamismo de los
sectores de infraestructuras y energia, identificados
por el EFCA como los principales motores del
crecimiento europeo.

Asi, cerca del 70% de la facturacion de las
ingenierias espafolas procede de proyectos en
el exterior, muy por encima de la media europea
(20%), reflejando la posicion destacada de Espana
en ambitos como la ingenieria fotovoltaica y
termosolar, las infraestructuras de transporte y la
gestion integral de grandes proyectos, asi como en
talento humano.

p. 15


https://www.efcanet.org/sites/default/files/2025-06/EFCA_Barometer_Spring_2025_final.pdf

Sinergias sectoriales: el efecto tractor del turismo

— El histérico aumento de la llegada de turistas

y de su gasto ha generado un efecto tractor NUMERO DE TURISTAS Y COMPRAS DE VIVIENDA POR
sobre multiples actividades no turisticas SU GASTO (2016=100, EXTRANJEROS
(transporte, logistica y gestion empresarial PERSONAS Y EUROS) (NUMERO DE OPERACIONES)

vinculados a la movilidad global).

— El flujo de visitantes y la inversion de no
residentes también estimulan la demanda de
servicios de proximidad (comercio
minorista, servicios médicos, de bienestar,
etc.) y profesionales (arrendamiento,
intermediacién, consultoria legal y comercial).

— Segun el Banco de Espana* cada euro
adicional de facturacion en ramas turisticas

Z BAR O M~ 0 O O N M <
gengramasdedoseur'osdeactlwdadenel SSsSsSsS8yaaq O~ ®OO - oYW
conjunto de la economia, destacando el NN NNANNNNN NONDDHNDDHNHDON
efecto en alimentacién, servicios N (imero de turistas .
inmobiliarios y comercio. Gasto turistico e=—=No residentes

* Banco de Espafia: EL TURISMO EN LA ECONOMIA ESPANOLA: PUESTA EN VALOR Y RETOS A FUTURO
Fuente: BBVA Research a partir de Idealista e INE


https://www.bde.es/f/webbe/GAP/Secciones/SalaPrensa/IntervencionesPublicas/DirectoresGenerales/economia/Arc/Fic/IIPP-2024-10-02-gavilan-es-or.pdf

BBVA

Research

Brechas de convergencia
y desafios

A pesar del dinamismo reciente, la
consolidacion de este modelo enfrenta
obstaculos que limitan el pleno
aprovechamiento del potencial exportador. La
persistencia de brechas en productividad e
innovacioén, junto con una estructura
sectorial aun menos diversificada que la
media europea, condiciona la capacidad de
Espana para converger con las economias
lideres y capitalizar plenamente los servicios
intensivos en conocimiento.




Espaina ha avanzado en diversificar sus exportaciones de
servicios mas alla del turismo, pero la brecha respecto a
economias lideres persiste

] - Espanay la UE han aumentado el peso de
EXPORTACIONES DE SERVICIOS NO TURISTICOS las exportaciones de servicios no

POR PAIS (PORCENTAJE DEL PIB, PRECIOS CORRIENTES) turisticos sobre el PIB desde 2015. Aunque

Dinamarca

Paises Bajos

el ritmo de crecimiento ha sido similar, la
brecha entre ambos se mantiene y alcanza
los 6 p.p. del PIB en 2024.

Bélgica
Suecia .. =
UE27+ Asimismo, entre 2015-19 y 2024, Espana ha
Polonia aumentado su participacioén en las
exportaciones de servicios no turisticos
Portugal .
Francia de la UE (+0,4 p.p.), mientras que
Alemania economias como Alemania, Francia o
Espafia Paises Bajos han perdido cuota.. No
ltalia obstante, este avance no ha reducido la

® Promedio 2015-2019

* El total de la UE excluye a Irlanda cuyo peso en el PIB pasé de 51% a 84% en el periodo.
Fuente: BBVA Research a partir de Eurostat

brecha en términos de peso sobre el PIB
respecto a estas economias, que incluso se
ha incrementado.

p. 18



La brecha de servicios
con la UE se concentra
en sectores de alto
valor anadido

Mas alla del transporte y los
servicios financieros, el
diferencial espanol frente a la
UE esta condicionado por la
menor presencia de servicios
basados en el conocimiento y
la propiedad intelectual, que
definen la productividad de las
economias avanzadas.

BRECHA ENTRE ESPANA Y LA UE27* EN EXPORTACIONES

DE SERVICIOS NO TURISTICOS SEGUN TIPO DE SERVICIO
(PUNTOS PORCENTUALES DE PIB, PRECIOS CORRIENTES, 2024)

Total UE27* I 123

Transporte -1,8
Servicios empresariales -1,1
Servicios financieros -0,8
Uso de propiedad intelectual -0,6
TIC -0,4
Resto -1,1

Total Espafia [N ©.5

* El total de la UE excluye a Irlanda
Fuente: BBVA Research a partir de Eurostat



La brecha en transporte y finanzas responde a un modelo

de hubs

— Laintensidad en transporte y servicios

financieros es caracteristica de economias
que funcionan como nodos globales
(hubs). Espana presenta una intensidad
coherente con un modelo alejado de estos
nodos, condicionada en el transporte por
factores como su periferia geografica, la
orografia (Pirineos) y la falta de
interoperabilidad ferroviaria (ancho de via),
que limitan el flujo de transito internacional.

La convergencia con la UE27 debe
apalancarse en los servicios de
conocimiento, donde la ventaja reside en los
activos intangibles (software, propiedad
intelectual, know-how). Estos sectores,
apoyados en su alta capacidad digital y
formacion especializada, permiten escalar el
valor anadido exponencialmente sin las
barreras geograficas de los sectores
tradicionales.

EXPORTACIONES DE
BIENES, TURISMO Y

IED Y EXPORTACIONES DE

SERVICIOS FINANCIEROS
(%PIB)

TRANSPORTE (%PIB)
) Paises ®
o Bajos
>
2 °
8 Portugal Bélgica
L °
g Polonia
(]
© Suecia .
$ Francia e Alemania
| = [ ] [ ]
kel ® |rlanda
o
©
=
g
3 ® |talia
(i

[ ]

0 20 40 60 80 100

Exportaciones de bienes y
turismo (%PIB)

Fuente: BBVA Research a partir de Idealista e INE

Exportaciones de Servicios Financieros

(% PIB)

Luxemburgo
°

Chipre

[ J
Irlanda
..0 Paises Bajos
0 2000 4000

Inversién extranjera directa
(% PIB)

Malta
°
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El liderazgo en servicios de conocimiento requiere el impulso

de la I+D e intangibles

EXPORTACIONES DE SERVICIOS NO TURISTICOS
(PORCENTAJE DEL TOTAL DE EXPORTACIONES NO
TURISTICAS, 2024)

S.Emp.: Técnicos, comercio, = 5 4
empresariales

[
Transporte NE—— 17,6

S.Emp.: Profesionales, m— 13,2
consultoria, gestién

9,1
Financieros y seguros _

Uso de propiedad intelectual m— 44
2,5
S.Emp.: I+D L—
7,5
B Espafia UE*

* El total de la UE excluye a Irlanda
Fuente: BBVA Research a partir de Eurostat

La elevada especializacion en servicios técnicos
y TIC (46% del total) otorga a Espafia un
liderazgo competitivo, pero aumenta la
vulnerabilidad ante choques de demanda externa
y ciclos sectoriales especificos.

La menor presencia relativaen I+D y
propiedad intelectual limita el crecimiento de
la productividad y escalabilidad de los
servicios. Segun un analisis del Instituto Elcano
sobre la economia de los intangibles, esta
estructura limita la sofisticacion de la oferta y la
generacion de rendimientos crecientes, lo que
estaria detras de la brecha de productividad y la
menor complejidad de la cesta exportadora
espafola.

p. 21



La brecha de
productividad
persiste

Aunque Espana ha avanzado
en la internacionalizacion de
Sus servicios, su productividad
sigue por debajo de la media
europea. Pese a las mejoras
tras la crisis financiera global,
la productividad espanola en
estos servicios es un 20%
inferior a la media europea

PRODUCTIVIDAD LABORAL APARENTE

(2023, MILES DE EUROS)

79

53

Informacién y
comunicacién (TIC)

Profesionales,
cientificos y
técnicos (empresariales)

BEspafa UE27

Fuente: BBVA Research a partir de Eurostat

32

Servicios
administrativos
y de apoyo

p. 22



El déficit de innovacion y dinamismo empresarial impide a
Espaina capitalizar el potencial de sus servicios intensivos
en conocimiento y converger con las economias lideres

Q < > ®

I+D Desacople entre Pocas Escasa Elevadas
insuficiente educacion y empresas financiacion al barreras a la
mercado laboral gacela** capital de actividad
riesgo exportadora
La inversidon espafiola en Desajuste entre la Espafa tiene cinco veces Las empresas innovadoras  Los costes fijos y requisitos
[+D corresponde a 1,4% del formacion y las menos gacelas que la enfrentan mayores costes de eficiencia (inversién en
PIB (vs 2,1 % UE, 2022), lo competencias requeridas media europea (0,1 % vs de financiacién y menor I+D, amplias plantillas
que socava la innovacion y (estudiantes STEM* enla 0,5 % UE), limitadas por las acceso a inversion privada cualificadas) restringen la
absorciodn tecnoldgica. UE superan a Espana), trabas en la financiacién, el que en la UE, debilitando el  capacidad exportadora de
causado por la baja acceso a capital humano dinamismo empresarial. servicios principalmente a
colaboracion entre adecuado y la rigidez grandes corporaciones y
universidad y empresa en regulatoria. multinacionales, que
I+D y la falta de autonomia concentran en torno al 80%
del sistema universitario. de las ventas exteriores.

Estudlantes matriculados en campos de educacion STEM, cada mil habitantes de entre 20y 29 afios, 2023: Espafia 42,5 vs 71,3 UE (secundaria), Espafia 80,2 vs 95,8 UE (terciaria FP de Grado Superior).
** Empresas con menos de 10 afios de antigliedad, que alcanzan al menos un crecimiento anualizado de las ventas del 20 % durante tres afios consecutivos y que, en algin momento, llegan a tener 100 empleados
Fuente: Banco de Espana (2023), Recent developments in Spanish exports of non-travel services. IMF (2025), Spain’s Productivity Gap Vis-a-Vis Europe and the US. p. 23


https://docs.google.com/document/d/1J_ZFUIo_JFMC4dl3ZV8Ya7gppkSrZBrTWlvl0nlRc0Y/edit?usp=sharing

BBVA

Research

Aviso legal

El presente documento no constituye una "Recomendacion de Inversién" segun lo definido en el articulo 3.1 (34) y (35) del Reglamento (UE) 596/2014 del Parlamento Europeo y del
Consejo sobre abuso de mercado ("MAR"). En particular, el presente documento no constituye un "Informe de Inversiones" ni una "Comunicacion Publicitaria” a los efectos del articulo 36
del Reglamento Delegado (UE) 2017/565 de la Comisién de 25 de abril de 2016 por el que se completa la Directiva 2014/65/UE del Parlamento Europeo y del Consejo en lo relativo a los
requisitos organizativos y las condiciones de funcionamiento de las empresas de servicios de inversion ("MiFID 11").

Los lectores deben ser conscientes de que en ningun caso deben tomar este documento como base para tomar sus decisiones de inversion y que las personas o entidades que
potencialmente les puedan ofrecer productos de inversién seran las obligadas legalmente a proporcionarles toda la informaciéon que necesiten para esta toma de decision.

El presente documento, elaborado por el Departamento de BBVA Research, tiene caracter divulgativo y contiene datos u opiniones referidas a la fecha del mismo, de elaboracion propia o
procedentes o basadas en fuentes que consideramos fiables, sin que hayan sido objeto de verificacion independiente por BBVA. BBVA, por tanto, no ofrece garantia, expresa o implicita,
en cuanto a su precision, integridad o correccién.

El contenido de este documento esta sujeto a cambios sin previo aviso en funcién, por ejemplo, del contexto econédmico o las fluctuaciones del mercado. BBVA no asume compromiso
alguno de actualizar dicho contenido o comunicar esos cambios.

BBVA no asume responsabilidad alguna por cualquier pérdida, directa o indirecta, que pudiera resultar del uso de este documento o de su contenido.

Ni el presente documento, ni su contenido, constituyen una oferta, invitacion o solicitud para adquirir, desinvertir u obtener interés alguno en activos o instrumentos financieros, ni pueden
servir de base para ningun contrato, compromiso o decision de ningun tipo.

El contenido del presente documento esta protegido por la legislacion de propiedad intelectual. Queda expresamente prohibida su reproduccion, transformacion, distribucion, comunicacion
publica, puesta a disposicion, extraccion, reutilizacion, reenvio o la utilizacion de cualquier naturaleza, por cualquier medio o procedimiento, salvo en los casos en que esté legalmente
permitido o sea autorizado expresamente por BBVA en su sitio web www.bbvaresearch.com.
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