FUNDACION FONDO PARA LA INVESTIGACION ECONOMICA Y SOCIAL

EL GRAFICO DEL MES

LA BRECHA DE LA DEMANDA NACIONAL

El déficit exterior ha constituido tradicionalmente
uno de los mayores estrangulamientos que han dificultado el
crecimiento sostenido y suficiente que la economia espafiola
necesita para alcanzar un nivel de empleo y de convergencia,
en linea con los paises comunitarios desarrollados.

El origen del déficit corriente de la balanza de
pagos se ha explicado siempre por el registrado en la balan-
za de bienes y servicios con el exterior. Dicho de otra for-
ma, por la insuficiencia de la produccidén nacional para sa-
tisfacer los impulsos de la demanda interna.

A partir de la crisis energética, que en Espaifla se
hizo patente desde 1.975, se ha detectado posicidén cambiante -
en los afios en los que la crisis se reflejé en un modesto
crecimiento de la demanda nacional, que en algunos afios lle-
gd a ser negativa. Sélo en 1.976, impulsada por el creci-
miento salarial, la demanda interna tuvo crecimiento elevado
(4.1%) que superd el 3.2% computado en la produccidén inter-
na. El bajo crecimiento de 1la demanda en. 1.975, 1.977,
1.979, 1.980 y 1.982 se debid, en buena medida, al escaso
dinamismo de la actividad productiva interna que permanecid
practicamente estancada hasta 1.982.

En los afios 1.983 y 1.984 se hizo patente la debili-
dad de la demanda, especialmente por la caida de la inver-
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sién, que se tradujo en un cambio de tendencia de la balanza
de pagos por cuenta corriente que termind por ser positiva
en los afios 1.984 a 1.986.

La vigorosa recuperacidén de la economia espafiola a
partir de 1.985, supuso aceleracidén en el ritmo de creci-
miento del PIB desde el 1.8% registrado en 1.985 hasta mas
del 5% en 1.989. Cuatro ahos de intenso crecimiento de la
produccidén interna, posiblemente en el limite del crecimien-
to potencial de la economia espafiola.

Pero el aumento de la demanda nacional, se hizo es-
pecialmente 1intenso en el cuatrienio expansivo (1.986-
1.989), alcanzandose tasas de crecimiento anual en torno al
8%. A la expansion de la demanda nacional han contribuido
todas las variables de la demanda. De forma especialmente
intensa la demanda de inversidén con incrementos acumulativos
anuales en torno al 15%, lo que ha permitido restablecer la
cuota de inversién de la economia espafiola por encima del
25% del PIB. Cuota que tiende a restablecer el nivel ante-
rior a la crisis econdmica (29% en 1.975). Pero también el
consumo privado y publico con incrementos en torno al 5.5%
anual acumulativo han tenido incidencia evidente en el cre-
cimiento de la demanda nacional.

La brecha registrada entre el crecimiento del PIB y
la demanda nacional ha permanecido en torno a tres puntos
porcentuales del PIB entre 1.986 y 1.989. En la medida que
la brecha siga teniendo signo positivo, el déficit corriente
de la balanza de pagos tendera a acrecentarse. Entre 1.986 y
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1.989 se ha pasado de superavit de la balanza de pagos equi-
valente al 1.9% del PIB a déficit del 3%, avanzado para
1.989. Diferencia de casi cinco puntos porcentuales que
muestra el profundo desequilibrio de la economia espafiola
derivado de la fuerte expansién de la demanda.

Las previsiones para 1.990, gque parten de alguna
desaceleracién en el ritmo de crecimiento de la demanda y
por tanto, son optimistas en cuanto al logro de los fines de
enfriamiento propuestos por la politica econdémica, sitaan el
crecimiento de la demanda nacional en tasa del 5.2%, frente
al 4% del PIB. La brecha demanda/produccién se limitaria a
1.2 pﬁntos porcentuales. Pero ain asi el déficit corriente
de la balanza de pagos - reflejo de lo acontecido en la ba-
lanza de bienes y servicios - alcanzaria al 4% del PIB. Ni-
vel de déficit excesivo que puede tener problemas a la hora
de su financiacién sin afectar al nivel de endeudamiento
externo y al de reservas centrales de la economia espafiola.

El efecto negativo del mantenimiento de la brecha
demanda/produccién, no afecta sélo al desequilibrio exte-
rior. También es responsable, en buena parte, de las ten-
siones inflacionistas de la economia espafiola. En la medida
que el exceso de demanda no es satisfecho por la produccidn
interna y tampoco resulta posible su sustitucidén por impor-
taciones - caso evidente en la construccién y los servi-
cios - queda reflejado en el alza de precios. El1 fortisimo
crecimiento de los precios en los servicios que superan en
unos dos puntos porcentuales la media del IPC, se explica,
basicamente por la rigidez de su oferta.
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La necesidad de cerrar la brecha entre el crecimien-
to de la demanda y la produccién - el enfriamiento econdé-
mico auspiciado - aparece por tanto, como algo inevitable
para la economia espafiola, si se desea mantener el horizonte
de crecimiento suficiente y sostenido que la tasa de paro y
la convergencia europea gque Espafia reclaman.
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LA BRECHA DE LA DEMANDA NACIONAIL
(Variacion anual real en %)

P.1.B. DEMANDA NACIONAL BRECHA
1:.975: « ;5 « 0.5 0.4 ~Die 1L
1.976. « « 32 4.1 0.9
1.97TF. « & & 3.5 0.4 =2:6
1:978. . « » 1.5 ~0.2 =17
1.979. « 5 « =<3 0.8 0.9
1.980. . = n 1.4 0.2
1.981. . . . =i B ~23 -2.1
1,982, » « « 1.2 1.1 0.1
1.983. . . . 1.8 =01 =1.9
1,988. . . » 1.8 Q7 -2+5
1.985. . . & 2.3 2.9 0.6
1:986. . . . 3.3 6.1 2.8
1.987. . . . PR 8.5 3.0
1.988. . « = 5.3 7.6 2:3
1.989. & « . 5.0 7.9 2.9

Variacidén Porcentual en base al afio anterior.

Fuente: Ahos 1.975 a 1.985. Contabilidad Nacional INE.
Afhos 1.986 a 1.989. Proyeccidén de la D.G. de Previ-
sién y Coyuntura.
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