Debilidad de las exportaciones espaiiolas en 2018

Maria Jesus Ferndndez*

Las exportaciones espaiiolas de bienes se han ralentizado de forma muy acu-
sada durante 2018, siendo este el primer aio del periodo posterior a la crisis
en el que sus resultados han sido claramente inferiores a los del conjunto
del comercio internacional. La desaceleracion fue muy generalizada, tanto por
destinos geograficos como por sectores economicos, y en todo caso, superior a
lo que podria esperarse a partir de una funcion de exportaciones basada en las
variables habituales. Todavia es pronto para saber si el mal resultado de 2018
es puntual o si se trata del inicio de una etapa de menor dinamismo, de modo
que conviene prestar especial atencion a un sector de gran peso en la estruc-
tura productiva espaiiola y sujeto a profundas transformaciones.

Contexto internacional

La economia europea sufri®é una sensible
desaceleracion en 2018, mas acusada en la
segunda mitad del afo. Ello se debid, por una
parte, a la paralizacion temporal de la actividad en el
sector de automocion, como consecuencia de las
disrupciones derivadas de la entrada en vigor de
nuevos protocolos de medicién de emisiones.
La ralentizacion de China también desempefid
un papel importante, especialmente en el caso
de Alemania, que estuvo muy cerca de sufrir una
recesion técnica. Italia sufrié dos trimestres conse-
cutivos de caida del PIB, en medio de las incerti-
dumbres derivadas del conflicto entre su Gobierno
y la Comisién Europea por el objetivo de déficit,
mientras que los resultados de Francia se resintie-

* Funcas.

ron de los disturbios protagonizados por los cha-
lecos amarillos.

En contraste, la economia norteamericana
experimentd una aceleracién, que se explica por
el impulso de las rebajas impositivas del Gobierno
de Trump. Por su parte, China registr6 la tasa
mas baja de crecimiento desde 1990, aunque el
avance de las economias emergentes en su con-
junto fue muy cercano al del afio anterior —segtin
las estimaciones de enero del FMI—, gracias a la
mejora en los registros de paises como India.

El elemento més relevante del contexto inter-
nacional de 2018 fue la guerra comercial desatada
por la subida por parte de Estados Unidos de los
aranceles aplicados a diversos productos, afec-
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tando en algunos casos a las exportaciones euro-
peas (el acero), pero sobre todo a las chinas. Estas
actuaciones, complementadas con la amenaza de
ampliar las subidas arancelarias a otros productos
sensibles, como a los automdviles europeos, asi
como a practicamente todas las mercancias expor-
tadas por China, fueron seguidas de represalias,
tanto por parte de la Unién Europea (UE) como
del pais asidtico.

La incertidumbre relativa al nuevo sistema que
emerja de las negociaciones finalmente abiertas
entre Estados Unidos y la Unién Europea, por un
lado, y China, por el otro, y su impacto sobre las
cadenas de valor organizadas globalmente, puede
haber repercutido negativamente sobre las decisio-
nes de inversion internacional. En cualquier caso,
este elemento de incertidumbre se ha afiadido al
derivado del brexit. La posibilidad de una salida sin
acuerdo del Reino Unido de la Unién Europea, y
la indefinicién del modelo que regiré las relaciones
comerciales entre ambos en el futuro, puede con-
tribuir a explicar el frenazo sufrido por la economia
europea en la segunda mitad del afio. En el caso
del Reino Unido, sin duda es un importante factor

explicativo de la caida de la inversion en capital
que sufre desde finales de 2016.

En este contexto, el volumen de comercio
internacional desacelerd su crecimiento en 2018,
desde una tasa del 4,7% hasta el 3,3% —segln
datos del CPB World Trade Monitor—, destacando
especialmente la caida sufrida en el Ultimo trimes-
tre del afio. Pese a ello, dicha tasa anual se situd
por encima de la media registrada desde 2011.

Las exportaciones espaiiolas
en 2018

Las exportaciones espafiolas se ralentizaron
notablemente en 2018, tanto las de bienes como
las de servicios. En cuanto a las de bienes, su cre-
cimiento en términos reales se frend desde un
4,7% en 2017 hasta un 1,8% en 2018, segun las
cifras provisionales de Contabilidad Nacional. Con-
forme a las cifras del Ministerio de Economia’, la
desaceleracion fue mucho mds acusada: desde un
7% en 2017 hasta un 0,2% en 2018. Se trata, en
ambos casos, de una desaceleracién mas intensa
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! Cifras de Aduanas deflactadas con los indices de valor unitario (IVU) calculados por el Ministerio de Economia.



que la sufrida por el comercio internacional, y un
resultado claramente inferior a este por primera
vez en todo el periodo posterior al inicio de la crisis
(gréfico 1).

Las exportaciones de bienes frenaron su creci-
miento en términos reales desde un 4,7% en
2017 hasta un 1,8% en 2018, segun las cifras
provisionales de Contabilidad Nacional. La
desaceleracion fue incluso mds acusada con las
cifras de Aduanas del Ministerio de Economia:
desde un 7% de crecimiento en 2017 hasta un
0,2% en 2018.

El resultado fue inferior a la previsién propor-
cionada por una funcion de exportaciones habi-
tual?, con variables explicativas como la demanda
de los mercados de exportacion, la demanda
nacional y alguna medida de competitividad
como el tipo de cambio efectivo nominal, o real
a partir de los costes laborales unitarios (CLU)
(variable esta Ultima que registré un ligero dete-
rioro en los ultimos afios). Es decir, parte de la
ralentizacion obedecié al menor ritmo de creci-
miento de los mercados exteriores, a la fortaleza
de la demanda nacional y a la apreciacién del euro
registrada el afio anterior, o bien al ligero debilita-
miento de la competitividad en CLU. Pero estos
factores no fueron suficientes para explicar total-
mente el mal resultado de 2018.

Evolucion de las exportaciones
por pais de destino

La desaceleracion de las exportaciones de
bienes fue muy generalizada tanto por destinos
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geograficos como por sectores econdémicos. En
el primer caso, practicamente todos los destinos
importantes, tanto europeos como del resto del
mundo, ralentizaron sus compras a Espafia (gré-
fico 2). Destaca especialmente el caso de Turquia,
que redujo en un 13,9% sus compras de bienes a
Espafia a precios corrientes, en el contexto de una
crisis cambiaria que supuso una depreciacion de
casi el 40% de su divisa frente al euro. También
fue llamativo el parén que sufrieron las ventas a
China, que tras crecer un 22% en 2017, registra-
ron un ascenso practicamente nulo en 2018. Los
paises que més aportaron al crecimiento de las
exportaciones espafiolas en 2018 fueron Portugal
y Francia, aunque también en ambos casos sus
compras a Espafia crecieron menos que en 2017.

Pridcticamente todos los destinos importantes
ralentizaron sus compras a Espania. Entre los
paises fuera de la Unién Europea destacan espe-
cialmente los casos de Turquia y China. Asi-
mismo, en el caso del Reino Unido, que ocupa
el quinto lugar entre los destinos principales
de las exportaciones espariolas, el avance fue
prdcticamente nulo en 2018, después de haber

sufrido una caida del 6,7% el atio anterior.
|

En el caso del Reino Unido, pais que ocupa
el quinto lugar entre los destinos més importan-
tes de las exportaciones espariolas, el avance fue
practicamente nulo en 2018, después de haber
sufrido una caida del 6,7% el afio anterior. Dicho
retroceso, el Unico registrado ese afio entre los
destinos exportadores importantes, fue conse-
cuencia de la depreciacién de la libra derivada
del resultado del referéndum del brexit, asi como

2 Se han estimado diversos modelos para las exportaciones reales de bienes, tanto para las cifras en términos de Conta-
bilidad Nacional como para las calculadas por el Ministerio de Economia a partir de los indices de valor unitario (IVU),
con datos anuales para el periodo posterior al inicio de la crisis econdmica (para recoger posibles cambios estructurales con
respecto al periodo anterior). En dichos modelos, que incluyen un mecanismo de correccion del error, se han intro-
ducido como variables explicativas diferentes medidas del tipo de cambio retrasado un periodo, o alternativamente el
tipo de cambio efectivo real calculado con los costes laborales unitarios (CLU), el crecimiento de las importaciones de
los principales mercados de exportacion y el crecimiento de la demanda nacional retrasado un periodo. Los resultados
en todos los casos apuntan a que el crecimiento de las exportaciones en 2018 fue inferior a lo esperable a partir del
comportamiento de sus factores determinantes, con un error en muchos casos superior a la media del periodo, si bien

dentro de los intervalos de confianza.
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Gréfico 2

Exportaciones a precios corrientes a los principales destinos

(Crecimiento anual, en porcentaje)
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de la desaceleracion del consumo vy la caida de
la inversién en bienes de equipo registradas por
dicho pais, circunstancias que también pueden
achacarse, ademaés de a la evolucion del tipo de
cambio, a la propia incertidumbre provocada por
el brexit.

Asi, el sector de bienes de equipo experimentd
un retroceso importante en sus ventas al Reino
Unido en 2017, aunque fue el sector del auto-
movil el que presentd un registro mas negativo,
un 219%, pasando a convertirse el primero de
ellos en el principal sector exportador a este pais.
En 2018 se prolongd la tendencia decreciente en
ambos sectores, pero esta fue contrarrestada por
la mejoria registrada en otros, como los derivados
del petréleo, medicamentos, hierro y acero vy cier-
tos productos quimicos. En suma, se puede decir
que los sectores espafioles mas dafiados por el
brexit, antes incluso de que la salida de la UE se
haya consumado, han sido automocién y bienes
de equipo, como consecuencia de la deprecia-
cion de la libra y del deterioro del consumo y de la
inversion, derivados —al menos en gran parte— de
la incertidumbre posreferéndum.

Evolucion de las exportaciones
por sector

Practicamente todas las agrupaciones secto-
riales sufrieron una desaceleracion de sus expor-
taciones en 2018 (gréfico 3). Los productos
energéticos (fundamentalmente, derivados del
petréleo) fueron los que registraron una mayor tasa
de crecimiento, aunque por debajo de la obtenida
el afio anterior. Los peores resultados fueron para el
conjunto del sector del automovil (que engloba
automdviles, motos y componentes), cuyas expor-
taciones a precios corrientes decrecieron un 1,5%,

Los peores resultados fueron para el sector del
automovil. El capitulo especifico de automovi-
les y motos sufrio una caida del 4,1% a precios
corrientes, continuando asi el importante des-

censo del aio anterior, que fue del 5,5%.
1

aunque el capitulo especifico de automoviles y
motos sufrié una caida més intensa, del 4,1%, que
contintia al importante descenso experimentado



Exportaciones a precios corrientes por sector econémico
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el afio anterior, del 5,5%. También fue acusada
la desaceleracion sufrida por las manufacturas de
consumo, més concretamente por los textiles, que
constituyen el 10% de nuestras exportaciones.

En lo relativo al caso de los automdviles
(excluyendo componentes), el principal destino
es Alemania, que recibe el 20% de las exporta-
ciones, seguido de Francia, con el 19%, e ltalia
y el Reino Unido, con una cuota de en torno al
10,5% en ambos casos. En total, ocho paises (los
anteriores mds Bélgica, Turquia, Portugal y Austria)
acaparan el 75% de las exportaciones espafiolas
del sector. En 2017 el mercado que sufrio la caida
maés intensa fue el Reino Unido, pais que por sf
solo explico casi la mitad del descenso en la cifra
total de ventas, pero el retroceso fue muy gene-
ralizado, con tasas negativas en seis de los ocho
grandes destinos mencionados. En 2018, también
sufrieron un descenso la mayoria de los grandes
destinos. Junto al Reino Unido, Turquia fue el pais
cuya aportacién al crecimiento de este sector fue
més negativa. Esta evolucion contrasta con la de las
exportaciones de automoviles del conjunto de la UE,
que experimentaron tasas positivas de crecimiento
tanto en 2017 como en 2018 (con datos provisiona-
les hasta noviembre, para este Ultimo afo).
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Conclusion

Las exportaciones espafiolas de bienes en
2018, por primera vez en todo el periodo pos-
terior al inicio de la crisis, crecieron claramente
por debajo del comercio internacional, sin que la
desaceleracién de nuestros principales destinos
de exportacion, la trayectoria del tipo de cambio,
la evolucion de la competitividad en costes, o el
posible efecto desincentivador de la fortaleza de
la demanda interna expliquen en su totalidad este
mal resultado.

Tampoco se explica por el posible mal com-
portamiento de un sector o destino geogréfico
concreto, ya que la desaceleracion fue muy gene-
ralizada en todos los dmbitos. El Reino Unido fue
uno de los destinos con un peor resultado, con
una caida muy pronunciada de las ventas espafio-
las en 2017 debido a la incertidumbre generada
por el brexit de la cual no se recuperd en 2018.
Por otra parte, el sector que peor se comportd en
2018 fue el de automdviles, después del también
mal resultado de 2017, aunque précticamente
todas las agrupaciones sectoriales empeoraron
sus resultados.
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Aln es pronto para saber si el mal resultado
de las exportaciones en 2018 es puntual o si se
trata del inicio de una etapa de menor dinamismo.
En cualquier caso, destaca la negativa evolucion
de las exportaciones de automoviles en los dos
ultimos afios, si bien es cierto que el comporta-
miento de este sector ha estado distorsionado por
diversas circunstancias coyunturales, y que tanto

las exportaciones como el volumen de produc-
cién crecieron sensiblemente por encima de la
media europea en los afios anteriores. En conse-
cuencia, debemos permanecer vigilantes ante la
evolucién de un sector de gran peso dentro de
nuestra estructura productiva y exportadora, espe-
cialmente dadas las profundas transformaciones
en que se encuentra inmerso.



