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Cuadernos de Informacién Econémica Nim. 87; Junio 1994

EL SECTOR EXTERIOR DE LA ECONOMIA ESPANOLA
EN EL TRIENIO 1992-1994

COMENTARIO: El Sector Exterior de la economia espafiola estd teniendo un considerable
protagonismo en la etapa recesiva-expansiva de los afios 1992 a 1994. El crecimiento de la
exportacién de bienes y servicios en 1993 y 1994, se estd mostrando como la variable impulsora
de la demanda agregada, contribuyendo decisivamente a la superacién de la recesién econémica
iniciada en el segundo semestre de 1992, y que parece ha quedado cancelada en el primer
semestre de este afo.

Los datos figurados en el cuadro corresponden a los publicados por el Departamento de
Aduanas de la Agencia Tributaria, la Direcciéon General de Previsién y Coyuntura y por la balanza
de pagos del Banco de Espaia. Desde enero de 1993, como consecuencia de la desaparicion del
registro aduanero para las operaciones comerciales intracomunitarias, ha surgido un problema
estadistico importante que se estd resolviendo con el sistema INTRASTAT, que recoge la
informacién sobre las transacciones comerciales intracomunitarias. En la medida que los datos
correspondientes a los primeros meses de 1993, pueden estar sesgados a la baja (por falta de
algunas declaraciones) no existird seguridad sobre el volumen de dichos intercambios, hasta que
el Departamento de Aduanas no publique los datos ajustados de dicho afio. En cualquier caso,
las diferencias no modificardn las tendencias observadas que apuntan, después de las
devaluaciones, a una intensificacién de las exportaciones y posteriormente, a la recuperacion de
las importaciones.

La Direccién General de Previsién y Coyuntura, en un esfuerzo para armonizar los datos del
comercio exterior de 1993 y 1994, introduce en su Boletin de Indicadores Econémicos del 13 de
junio de 1994, las estimaciones de variacién en volumen de algunos componentes del comercio
exterior, que difieren respecto de los datos de Aduanas, como muestra el siguiente cuadro:

TASAS DE VARIACION EN VOLUMEN DEL COMERCIO EXTERIOR
(Porcentaje sobre igual periodo del afio anterior)

Estimacién de la D.G.P. y C. Datos del Dpto. de aduanas
1982 1993 Enero-Abril 1992 1993 Enero-Abril
1994 1994
Exportaciones de productos terminados . . 5,9 8,0 33.1 5,9 6,5 39,6
Importaciones no energéticas . ........ 8,1 -6,9 11,4 8.1 -8,7 20,0
- Bienes de consumo . ........... 18,3 -7,2 1.3 18,3 -8,6 6,2
-Bienesdeequipo ............. -9,6 -23,0 10,1 -9,5 -23,1 21,1
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Al corregirse al alza el volumen de transacciones comerciales en 1993, los correspondientes
a 1994 se reducirian. Pero en cualquier caso, la exportacion en volumen de productos terminados
habria crecido el 33%, y la exportacién total en torno al 25%. Las importaciones no energéticas
habrian aumentado el 11%, y las totales el 12%. Datos que, en cualquier caso, son expresivos
de la notable expansion del comercio exterior en 1994,

COMERCIO EXTERIOR.

La estructura de las importaciones esparolas muestra la notable incidencia de la importacién
de los bienes intermedios, que habitualmente supone més del 55% de las importaciones totales.
Un volumen de importaciones necesario para el desarrollo exportador, y para cubrir la
insuficiencia o carencia en Espafia de algunos productos basicos (petrdleo, caucho, cobre,
algoddén, madera, etc). El segundo capitulo corresponde a los bienes de equipo, cuya importacion
ha descendido en 1993, a consecuencia de la caida de la demanda de los bienes de inversion.
Un capitulo que tiende a corregirse para aproximarse al 5% del PIB, tan pronto como se recupere
la demanda de este tipo de bienes. La importacién de los bienes de consumo (alimentos y
manufacturas) se situaba en 1992 en el 3% del PIB. Cuota que tenderda a alcanzarse tan pronto
como crezca la demanda de consumo privado.

La exportacién, a consecuencia de la crisis, se ha recuperado considerablemente. De tal
forma, que en 1993 superé el 12,65% del PIB (a los precios corrientes), mejorando mas de un
punto porcentual sobre 1992, para elevarse en 1994 al 14.64%, segun las cifras estimadas
provisionalmente por el Banco de Espafia. A consecuencia de ello, el déficit comercial en términos
FOB (Balanza de Pagos) que en 1992 equivalia al 5,25% del PIB, se redujo al 3,19% en 1992,
esperandose que para 1994 no llegue al 2,5% del PIB. Un cambio espectacular, que la economia
espafiola deberia esforzarse en consolidar, ya que ello supondria disponer de un saldo corriente
equilibrado, con los efectos positivos que tiene en la evolucién del empleo, los precios y los tipos
de interés.

BALANZA DE SERVICIOS.

La recuperacion del turismo extranjero, resulta fundamental para la economia espafola.
Genera trabajo y equilibra la balanza de pagos por cuenta de renta. Constituye la base econémica
de los archipiélagos y de buena parte de la costa mediterranea.

Los ingresos por servicios han tendido a aumentar, estimandose para 1994 una aportacién
a la balanza de pagos equivalente al 7% del PIB. De ellos 4,5 puntos del PIB corresponden a los
ingresos por turismo, y el resto de 2,5 puntos a las exportaciones de todo tipo de servicios
(fundamentalmente fletes, seguros y servicios bancarios, y a las empresas).

Frente a la expansién de las exportaciones de servicios, las importaciones mantienen una alta
tasa explicada fundamentalmente por el capitulo de fletes y seguros, pagados al exterior.
También el turismo de los espafioles en el extranjero, que incluso en tiempos de crisis, ha seguido
creciendo. Los pagos por servicios se situaran en 1994 en torno al 4,3% del PIB, por lo que el
superdvit de la balanza de servicios, alcanzaré al 2,6 %, unas cuatro décimas mas que en 1992.
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El superévit de la balanza de servicios en 1994, puede compensar el déficit comercial,
aportando un saldo positivo de la balanza corriente en bienes y servicios, en torno a unos
164.500 millones de pesetas (el 0,3% del PIB).

BALANZA POR CUENTA CORRIENTE.

Al afadir a la balanza comercial y de servicios, los datos de las subbalanzas de las rentas de
inversién y de transferencias, se obtiene la balanza por cuenta corriente, que es el dato
fundamental de la balanza de pagos con el exterior.

La balanza de las rentas de inversién, tradicionalmente deficitaria y la balanza de transferen-
cias, con superavit, suelen mostrar saldos que tienden a compensarse. La balanza de las rentas
de inversién, a consecuencia del descenso de los tipos de interés, tiende a registrar un saldo
dificitario menor en 1994. En 1992 equivalié al 1% del PIB, saldo que se limitara a poco mas del
0,9% en 1994. El superéavit del saldo de transferencias, que incluye también las transferencias
netas de capital, que en 1992 supuso el 1,03% del PIB, se reduciré algo en 1994, situandose en
torno al 0,97 %.

El comportamiento casi neutro del conjunto de estas subbalanzas, confirma la recuperacién
del saldo de la balanza por cuenta corriente, que alcanzando un nivel elevado en 1992 (-3,1% del
PIB), cerrard 1994, probablemente, con un saldo ligeramente positivo, que el Banco de Espafia
ha estimado en unos 232.500 millones de pesetas, equivalente al 0,37% del PIB. El ajuste de la
balanza de pagos en 1994 es, sin duda, la noticia méas favorable de la economia espafiola en este
primer afio de salida de la recesién econémica.

BALANZA DE CAPITALES.

Seglin la estimacién del Banco de Espafa, los movimientos de capital, se han intensificado
considerablemente en 1993 y 1994, especialmente por la compra-venta de la deuda publica. Las
inversiones directas y en cartera, han tendido a reducirse.

En el cuadro comentado nos hemos limitado a valorar el saldo de la balanza de capitales, que
en 1992 arrojé un superévit por 633.000 millones de pesetas, cifra que se redujo hasta 83.800
millones en 1993, esperando que en 1994 se recuperarad algo, hasta alcanzar los 350.000
millones de pesetas. Una estimacién problemética dada las continuas turbulencias a que se ven
sometidas diariamente este tipo de operaciones.

BALANZA TOTAL.

La variacién de las reservas centrales, una vez corregidos los errores y omisiones por
operaciones de dificil registro, se evalué en 1992 en una reduccién de 1.777,9 miles de millones
de pesetas, y en 566.000 millones de pesetas en 1993, equivalentes al 3,02 y 0,93% del PIB.
La caida del nivel de reservas, aparte del menor superavit de la balanza de capitales, se atribuye
practicamente, al déficit de la balanza por cuenta corriente.

Para 1994 se espera alguna recuperacién de la variacién de las reservas centrales, en
pesetas, a consecuencia del superavit de la balanza corriente, y un mejor comportamiento de la
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balanza de capitales, que si se cumplen las previsiones del Banco de Espafia, supondra un
aumento de las reservas centrales, en pesetas, por 482.500 millones, equivalente al 0,8% del
PIB.

Este comportamiento tendrd un efecto positivo en las reservas centrales, valoradas en
délares, que pueden cerrar el afio con un volumen de 45.600 millones de délares, equivalente a
casi el 10% del PIB. Aunque el volumen en délares del nivel de reservas previsto para 1994,
supone una reduccién de casi 5.000 millones de délares frente al nivel de diciembre de 1 992, hay
que tener en cuenta que dicha reduccién, no es equivalente al medirse en pesetas, como
consecuencia de la devaluacién de la peseta frente al délar.

APERTURA EXTERIOR DE LA ECONOMIA ESPANOLA
IMPORTACION Y EXPORTACION DE BIENES Y SERVICIOS
(Miles de millones de pesetas)

Valor nominal (m.m. pts.) Variacién nomi- Variacion real Porcentaje del PIB
nal (%) (%)

Comercio Exterior 1992 1993 1994 1993 1994 1993 1994 1992 1993 1994
IMPORTACION FOB 9.845,7 9.646,7 10.804,3 2,0 120 -7.5 4,7 16,73 15,85 16,97
- Bienes intermedios (%) 54,22 56,60 59,20 2,3 171 -1,7 10,6 9,07 8,97 10,05
- Bienes de consumo (%) 17,89 15,80 15,34 -3,0 87 -86 09 299 250 260
- Bienes de equipo (%) 27,89 27,60 25,46 -13,5 3,3 -231 -47 4,67 4,38 4,32
EXPORTACION FOB 6.757.3 7.702,9 9.320,5 14,0 21,0 9,6 16,0 11,48 12,66 14,64
SALDO COMERCIAL -3.088,5 -1.943,8 -1.483,8 a7z 23.7 - - -5,25 -3,19 -2,33
SERVICIOS (SALDO) 1.264,2 1.412,2 1.648,3 11,7 16,7 54 11,1 2,15 2,32 2,69
- Ingresos 3.450,4 3.914.9 4.445,0 135 13,5 7.1 81 586 6,43 6,98
« Turismo 2.265.1 2.474,5 2.858,0 89,2 15,5 3,0 10,0 3,85 4,06 4,49
- Pagos 2.186,2 2.502,7 2.706,8 14,5 10,3 80 50 371 4m1 4,34
RENTAS DE INVERSION (Saldos) -587,6 -572,3 -588.0 2,6 -27 -18 -68 -1,00 -0,94 -092
TRANSFERENCIAS (Saldos) 608.8 593,9 620,0 -2,4 44 -66 00 103 0,98 0,97
BALANZA CORRIENTE -1.803,1 -508,9 232,5 - - -3,06 -0,84 0,37
BALANZA DE CAPITAL 633,0 B2,8 350,0 - - - 1,08 0,14 0,55
ERRORES Y OMISIONES -607,8 -138,8 -100,0 - = - -1,03 -0,23 -0,16
VARIACION DE RESERVAS -1.777.9 -566,0 482,5 - = - * -3,02 -0,93 0,76
RESERVAS CENTRALES (millones de délares) 50.484 45.273 45.600 -11,2 07 11,2 07 878 9236 9,89

Fuente: Departamento de Aduanas de la Agencia Tributaria. Direccién General de Previsin y Coyuntura y Banco de Esparia.
PIB estimado: 1992 = 58.852 m.m. pts.; 1993 = 60.881 m.m. pts.; y 1994 = 63.678 m.m. pts.
Nota: Los datos de 1994 son una estimacién sobre la base de los resultados de la balanza de pagos de enero-abril, extrapolada para el conjunto del

afo, a partir de las tendencias detectadas. Es, por tanto, una estimacién provisional que habréd de ajustarse cuando se tengan datos reales.
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