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En el afio 2005 la economia espafiola encadenard el
duodécimo ejercicio de expansién (ver Grafico 1) y, por
tanto, el periodo mds largo de estabilidad econémica
desde la llegada de la democracia. Después de la crisis
del periodo 1992-1993, la concepcién de la politica eco-
némica en Espafia sufrié un profundo cambio. Dicho
cambio tuvo que ver tanto con la imposibilidad de con-
tinuar con politicas econémicas a corto plazo, como con
el objetivo de instaurar un modelo econémico que posi-
bilitara la entrada de Espafa en la primera fase de la
Unién Monetaria Europea (UME). Asi, las tradicionales
politicas de demanda fueron en gran medida sustituidas
por las de oferta, se pusieron en marcha importantes re-
formas estructurales y se establecié un modelo de creci-
miento econémico basado principalmente en la creacién
de ocupacion.

La entrada en la UME, la desaparicién del riesgo de
devaluacion de la moneda nacional y la mala evolucién
en los tltimos afios de las principales economias de la
zona euro, especialmente Alemania, llevaron los tipos
de interés a minimos histéricos (negativos en términos
reales), incentivaron el endeudamiento de las familias y
produjeron un elevado crecimiento de la demanda inte-
rior. La buena evolucién de dicha demanda evité que
Espafa entrara en recesién en el perfodo 2001-2003 y, a
la vez, permiti6 una mayor convergencia real con Euro-
pa. No obstante, la atonfa de la demanda interna en la
mayoria de paises de la UME, la apreciacién del euro en

GRAFICO 1. CRECIMIENTO ECONOMICO, APORTACION
DE LA DEMANDA INTERNA Y EXTERIOR NETA ESPANA
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los dos dltimos afios y una tasa de inflacién en Espafa
superior a la media europea, dieron lugar a un elevado
déficit en la balanza comercial y generaron una consi-
derable aportacién negativa del sector exterior al creci-
miento del PIB (ver Gréfico 1).

En el ejercicio de 2004, el déficit de la balanza por
cuenta corriente fue del 4,6% con relacién al PIB,
notablemente superior al advertido en el periodo 1989-
1992 (ver Gréfico 2), pero atn lejos del observado el
pasado afo en Estados Unidos (5,7% del PIB). Es evi-
dente que si Espafia continuara teniendo la peseta
como moneda nacional esta coyuntura econémica
implicarfa una elevada depreciacién de la misma y un
obligado cambio del modelo de crecimiento econémi-
co. La pertenencia a la UME nos asegura la estabilidad
de los tipos de cambio con nuestros principales socios

GRAFICO 2. SALDO DE LA BALANZA POR CUENTA
CORRIENTE Y DE CAPITAL EN RELACION AL PIB ESPANA
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comerciales e impide que el pais pueda entrar en una
crisis econémica y financiera, como la observada en el
bienio 1992-1993. Sin embargo, la evolucién de la eco-
nomia mundial, las sefiales de agotamiento de las prin-
cipales fuentes de crecimiento econémico nacionales
(construccion y turismo) y el reto de lograr una mayor
convergencia real con Europa hacen muy adecuado el
establecimiento de un nuevo modelo econémico.

La entrada de diez nuevos paises de inferiores rentas
en la Unién Europea, unido al aumento del potencial
comercial de China, India y otros paises del Sudeste
Asidtico, hacen que dificilmente Espafa pueda seguir
compitiendo con éxito, via precios, en los mercados
internacionales. Debido a ello, es conveniente la ins-
tauracién de un nuevo modelo que ponga mds énfasis
en la productividad y permita que las empresas espa-
fiolas compitan principalmente en calidad en lugar de
hacerlo, basicamente como hasta ahora, en precios. Si
tiene éxito el cambio de modelo econémico, el creci-
miento de la economia espafiola tendrd un cardcter
mads equilibrado, se reducird significativamente el

déficit de la balanza comercial y el sector exterior

dejard de ser un lastre para el crecimiento econé-
mico. No cabe duda de que éste es el princi-
pal reto actual de la economia espaola.

Durante 2004, la eco-

nomia mundial creci6 un

5%, el nivel mas elevado de las

altimas tres décadas (ver Tabla 1).

Este crecimiento econémico elevado

debe atribuirse principalmente a la eleva-

da expansién observada en Estados Unidos y

China. No obstante, éste podria haber sido supe-

rior si no se hubiera producido una subida tan consi-
derable del precio del petréleo (casi un 35% en 2004).

En el pasado ejercicio, ambas naciones se convirtieron

1986
1987
1988
1989
1990
1991
1992

Economia mundial 36 4 47 38 2,7 18 28

Estados Unidos 34 34 42 35 18 02 33
Unién Europea (UE15) 4 39 5 38 30 16 1.2
Alemania 23 15 3,7 36 57 29 22
Reino Unido 43 48 50 24 02 -1,8 02
Japon 26 41 6,2 47 48 43 1.1
Brasil 76 36 03 33 -31 03 08
China 8,4 109 11,3 4,1 3,8 9,2 14,2
Rusia 5 14,5

Fuente: FMI. World Economic Outlook, Comision Europea y Banco de Esparfia
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en las principales “locomotoras” de la economia mun-
dial, provocaron importantes aumentos del PIB en la
mayoria de los paises en vias de desarrollo y permitie-
ron a la zona euro salir de la recesién.

En el caso de Estados Unidos, la economia crecié un
4,4%, una tasa que no se conocia desde el final del
auge de la “nueva economia” (ver Tabla 2). Este gran
crecimiento econémico fue consecuencia principal-
mente de la realizacién de unas politicas de demanda
agregadas muy expansivas. Asi, se procedié a combi-
nar una politica fiscal y monetaria expansiva con una
elevada depreciacién del délar. La primera impulsé
principalmente los gastos publicos en defensa, seguri-
dad interior, sanidad y seguridad social, asi como los
privados derivados de la consolidacién de las reduccio-
nes de impuestos observadas en ejercicios anteriores.
La segunda establecié tipos de interés reales negativos
(superiores en algiin momento al 2%), foment6 el
endeudamiento de las familias y empresas y, por tanto,
el aumento de sus gastos. La tercera mejoré la compe-
titividad de las empresas de Estados Unidos y gener6
un desplazamiento de la demanda desde el resto del
mundo hacia los productos de este pafs. Dichas politi-
cas aumentaron considerablemente el déficit puablico
(hasta un 4,2% del PIB) y fueron incapaces de reducir
el déficit en la balanza por cuenta corriente, dando
lugar, desde la etapa Reagan, al crecimiento econémi-
co més desequilibrado y con mayor énfasis en el corto
plazo (ver Tabla 2). No obstante, estaba claro que, en
afio electoral, la prioridad era la obtencién de un ele-
vado crecimiento, sin importar demasiado la manera
de conseguirlo ni la perdurabilidad del mismo. En este
contexto, la politica econémica estaba totalmente supe-
ditada a un objetivo politico: facilitar la reelecciéon del
presidente.

En el dltimo ejercicio el crecimiento econémico de
China fue de un 9,5%. Los principales pilares del
mismo fueron la inversién y la exportacién de bienes y
servicios con aumentos superiores al 25%. No obstante,
este gran crecimiento del PIB también supuso un ele-
vado aumento de sus importaciones. El tamafio de su

(variacion anual en % respecto al afio anterior)
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mercado interior (mas de 130 millones de personas tie-
nen una renta igual o superior a la media de la UE), la
elevada preferencia de los consumidores por los pro-
ductos extranjeros y la configuracién del pafs como
una planta universal de ensamblaje, convierten a
China en un gran impulsor de la demanda mundial.
En especial, la instauracién de un sistema de produc-
ci6én vertical, que motiva que la fabricacién de bienes
finales implique la importacién de materias primas y
productos semielaborados, ha contribuido decisiva-
mente a que dicho pafs se sitde entre los cuatro mayores
exportadores ¢ importadores mundiales. Su elevada
demanda de importaciones ha sido una de las princi-
pales causas en 2004 del gran crecimiento de los paises
del Sudeste Asidtico (via principalmente compras de
productos manufacturados semielaborados), del im-
pulso econémico de América Latina (a través de adqui-
siciones de materias primas y alimentos) y de la
incipiente recuperacién de la industria japonesa. En
términos de crecimiento de la economia mundial, su
aportacion es incontestable: en la tltima década, supo-
niendo sélo el 4% del PIB mundial, ha contribuido a
su crecimiento en un 11%. Dicha contribucién sélo ha
sido superada por Estados Unidos (55%).

El elevado aumento de la demanda mundial durante
2004 ha permitido a la zona euro salir de la recesion.
Dentro de la UME, el pais més beneficiado ha sido
Alemania. Asi, el gran incremento de sus exportacio-
nes ha permitido compensar el mal comportamiento
de su demanda interior, dejar de lado el estancamiento
econémico de 2003 (el PIB disminuy6 en un 0,1%) y
crecer un modesto 1,7% en el pasado ejercicio (ver
Tabla 1).

De este crecimiento econémico, la demanda exterior
neta explica el 1,2%, mientras que la interior sélo con-
tribuye en un 0,5%. A pesar de la elevada apreciacién
del euro, Alemania fue el mayor exportador mundial y
obtuvo un superdvit récord en su balanza comercial.
No obstante, la completa recuperacién de la economia
alemana atn no se ve en el horizonte. Una considera-
ble tasa de paro (10,8%) y un escaso crecimiento de los
salarios reales durante los tltimos afios impiden que se
produzca un vigoroso incremento del consumo priva-

1
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do. La escasa confianza de la poblacién en un futuro
mejor genera una reducida demanda de viviendas (es
una de las pocas naciones desarrolladas donde los bajos
tipos de interés no han provocado un “boom” inmobi-
liario) e impide un alza significativa de la inversién en
construccién. Las elevadas cotizaciones sociales, junto
con la reducida jornada de trabajo (es el pais del mundo
donde menos horas se trabaja anualmente), encarecen
notablemente la produccién de bienes y servicios y
desincentivan la inversién en bienes de equipo. Esta
reducida inversién impide la creacién de empleo. Es
un circulo vicioso del que Gnicamente se puede salir
mediante la realizacién de importantes reformas
estructurales.

Aunque el canciller Schréder ya ha puesto en marcha
algunas (reduccién del subsidio de paro, disminucién
de las prestaciones sociales, alargamiento de la jornada
laboral, etc.), es necesaria una mayor liberalizacion
econémica que la propuesta para volver a convertir a
Alemania en el motor econémico de Europa.

El principal aspecto negativo de la economia mun-
dial en el dltimo afio ha sido el gran incremento del
precio del petréleo. A diferencia de otras etapas (como
la acontecida en 1973-1974 o 1979-1981), la principal
causa de dicho aumento proviene de la expansién de la
demanda en lugar de la restricciéon de la oferta. El
incremento de la demanda de petréleo es consecuencia
de dos principales factores: uno coyuntural, la elevada
demanda mundial de bienes y servicios, y otro estruc-
tural, el crecimiento de la industria y la demanda de
servicios de transporte en China (especialmente), India
y Brasil. No obstante, respecto a anteriores etapas, la
menor dependencia que la industria tiene del petréleo
como materia prima y fuente de energfa ha permitido
que la inflacién continte bajo control. La excepcién a
este efecto es el sector del transporte, cuyo funciona-
miento sigue teniendo una elevada dependencia de los
combustibles derivados del petréleo. La elevada pon-
deracién que tiene el gasto en transporte en la cesta de
la compra de las familias ha motivado que la principal
repercusion del gran incremento del precio del petré-
leo haya sido, via consumo privado, una reducci6én del
crecimiento econémico.

285



286

Rasgos generales

Desde la perspectiva de la economia mundial el ejerci-
cio de 2004 puede ser calificado como el de la recupera-
cién, en cambio, la estabilidad es la caracteristica que
mejor define en dicho afio el comportamiento de la eco-
nomia espafiola: Espana crecié el 2,7%, s6lo un 0,2%
mis que en 2003 (ver Gréfico 1). Por tanto, sobre la base
de estos datos, es posible sefialar que la recuperacién de
la demanda mundial pasé inadvertida en nuestro pafs.
Esta situacién tuvo que ver principalmente con el nega-
tivo comportamiento del sector exterior. Asi, si en 2003
la demanda exterior neta resté6 un 0,8% al crecimiento
econémico, en el pasado ejercicio su aportacién negativa
se elevo hasta el 1,7%. Las principales claves del deterio-
ro del sector exterior las encontramos en el gran incre-
mento del precio del petréleo, la apreciacién del euro y
el empeoramiento del diferencial de inflacién respecto a
la UME. Aunque el aumento del PIB en Espafia conti-

nu6 siendo superior al de la zona euro, el diferencial
de crecimiento se redujo notablemente (pasé del
2% al 1%) y, por tanto, se ralentizd la conver-
gencia real con Europa.
En contraste con la evolucién del
sector exterior, la aportacién de
la demanda interna al creci-
miento del PIB aumenté
un 1,4% respecto a 2003
(desde el 3,2% al 4,4%),
permitiendo la obtencién de
un crecimiento econdémico esta-
ble. La mayor contribucién de dicha
demanda tuvo esencialmente que ver
con el gran dinamismo del consumo priva-
do, la inversién en bienes de equipo y el consu-
mo de las administraciones publicas. No obstante,
es de destacar también el excelente comportamiento
del sector de la construccién, cuyo crecimiento estuvo
en linea con el observado en 2003 (4,3%) Dicho sector
continué siendo el principal motor de la economia
nacional, aportando el 23% del crecimiento econémico
y de la creacién de empleo de 2004.

El gasto de las familias pas6 de crecer a un ritmo del
2,9% en 2003 a hacerlo al 3,5% en el dltimo afo. El
mayor incremento del consumo privado fue conse-
cuencia de un aumento en la renta real de las familias,
un mayor recurso al endeudamiento y un incremento
de su riqueza. El primer factor tuvo como base una
relativamente elevada creacién de empleo (2,1%). El
segundo se debid principalmente a la existencia de
tipos de interés reales negativos (-1,2% en diciembre) y
a la gran competencia existente en el sector financiero
(Espafa tiene los créditos hipotecarios mds baratos de
Europa). Finalmente, el tercero estuvo relacionado con
el magnifico comportamiento de la Bolsa (el IBEX

subié un 17,37%) y del precio de la vivienda (aumento
del 17,45%).

La inversién en bienes de equipo fue la partida del
PIB donde se observé una mayor variacién respecto al
ejercicio anterior. Asi, evolucioné desde un 1,7% en
2003 a un 5,8% en 2004 (llegando a subir en el tercer
trimestre un 9,8% anual), siendo el crecimiento mads
elevado de dicho rubro desde 1999. Las expectativas de
entrada de la economia mundial en un nuevo ciclo
expansivo y el elevado incremento de los beneficios
empresariales constituyeron las principales causas de
este gran cambio. La consolidacién del auge de esta
tipologia de inversién serfa un aspecto muy positivo
para el futuro de la economia espafiola, dado que per-
mitirfa un mayor avance de la productividad, aumen-
tarfa la competitividad de los productos espafioles y
ayudarfa a generar un patrén de crecimiento econdémi-
co mds equilibrado. No obstante, la elevada volatilidad
de su comportamiento no permite confirmar atn el
cambio de tendencia.

La evolucién de la tasa de inflacién fue uno de
los peores datos de la economia espafiola en 2004 (ver
Grifico 3). Finaliz6 el afio en el 3,2%, suponiendo un
aumento del 0,6% respecto a la obtenida en el mismo
mes del ejercicio anterior. Este repunte de la tasa de
inflacién tuvo como principales causas: el elevado incre-
mento del precio del petréleo, el gran dinamismo de la
demanda interna y la falta de competencia en la provi-
si6n de determinados bienes y servicios. El aspecto més
negativo es que dicha tasa de inflacién fue un 0,9%
superior a la media de la zona euro y redujo atin mis la
deteriorada competitividad de las empresas espafiolas.

El sector exterior

La situacién del sector exterior constituye en la
actualidad uno de los principales problemas de la eco-
nomia espafiola y una muestra de la necesidad de cam-

GRAFICO 3. TASA DE INFLACION ANUAL

(DE DICIEMBRE A DICIEMBRE) ESPANA (1986 - 2004)
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GRAFICO 4. SALDO DE LA BALANZA COMERCIAL EN
RELACION AL PIB, ESPANA (1986 - 2004)

Sin embargo, no creo que en 2005 mejore en gran
medida la evolucién del sector exterior espafiol. Esta
opinién estd sustentada en el denominado factor estruc-
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bio de modelo de desarrollo econémico. No obstante,
en el pasado ejercicio factores coyunturales, tales como
la elevada apreciacién del euro y el gran incremento
del precio del petréleo, han exagerado la aportacion
negativa de la demanda exterior neta al crecimiento
econdémico. Asi, aunque es previsible que en 2005 el
délar contintie deprecidndose con respecto al euro (la
depreciacién constituye un ttil instrumento para que
EEUU combine un notable crecimiento del PIB y la
reduccion de sus principales desequilibrios macroeco-
némicos), ésta muy posiblemente serd de menor mag-
nitud que la observada en 2004. Por otro lado, la
ralentizacién de la economia mundial, al reducir
la demanda de petréleo, probablemente impedird que
su precio tienda significativamente al alza.

inferiores. Esta compensacién no se ha producido en
2004 y es previsible que tampoco tenga lugar en 2005.

En el pasado ejercicio, los CLU subieron en Espaifia
un 3,4%, mientras que en la zona euro el incremento
no llegé al 1%. Esta diferencia en el crecimiento de los
CLU tiene como principales causas el reducido incre-
mento de la productividad del trabajo (0,5% en 2004) y
la estrecha vinculacién entre la tasa de inflacion y el
incremento de los salarios nominales (Espafia es uno
de los pocos paises de Europa en el que subsisten las
cldusulas de revision salarial ligadas a la inflacién).
Esta evolucién de los CLU ha comportado una elevada
pérdida de competitividad de las empresas espafiolas
(un 4,4% hasta septiembre) y ha llevado a la balanza
comercial a uno de sus peores registros historicos (un
déficit del 7,5% del PIB (ver Griéfico 4).

Las perspectivas para 2005 indican que las empresas
espafiolas continuardn perdiendo competitividad. Asi,
segtn la Organizacién para la Cooperacién y el

TABLA 3. COMERCIO EXTERIOR POR AREAS GEOGRAFICAS EN 2004

EL SECTOR EXTERIOR DE LA EcoONOMIA EspPANOLA EN 2004

Exportaciones Importaciones
Millones % Total Variacién Millones % Total Variacion Saldo millones
04/03 (%) 04/03 (%)
Unién Europea (UE) 108.272 73,9 4,8 133.756 64,6 9,8 -25.484
Zona euro 87.066 594 51 112.181 54,2 10,2 -25.125
Resto UE 21.216 14,5 3,7 21.575 10,4 8,0 -358
Nuevos estados miembros UE 4.272 2,9 0,3 4.698 2,3 17,1 -426
Paises candidatos UE 3.429 2,3 40,9 3.181 1,5 36,1 247
Resto Europa 4.967 3.4 12,8 9.322 4,5 25,0 -4.355
América del Norte 6.461 4.4 24 8.391 4,1 12,8 -1.8930
América Latina 6.333 4,3 4,1 7.450 3.6 12,1 -1.118
Resto de América 776 0,5 6.6 826 0,4 -7,5 -51
Asia 8.107 515 8,2 30.215 14,6 22,2 -22.108
Africa 5.978 4,1 13,3 13.196 6,4 8.8 -7.218
Oceania 889 0,6 31,3 745 0,4 11,3 143
Sin determinar 1.248 09 9,6 457 0,0 1.835 1.202,7

146.460 207.130

Total mundial

Fuente: S.G. de Analisis y Estrategia con datos de Aduanas
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Desarrollo Econémico (OCDE), los CLU aumentardn
en la zona euro un 1,1%, mientras en Espafia seguirdn
creciendo al 3,4%. Debido a ello, aunque aumente la
demanda interna en la UME si no se realizan impor-
tantes reformas estructurales las empresas espafiolas
continuardn perdiendo competitividad y el sector exte-
rior seguird siendo en el actual ejercicio una rémora
para la economia espafiola.

En 2004, el déficit comercial ascendi6 a 60.670 millo-
nes de euros, un 31,1% superior al observado en 2003.
En términos relativos, fue el mas elevado del 4rea euro
y muy superior al muy criticado déficit comercial de
Estados Unidos (4,34% del PIB). Las importaciones
alcanzaron un valor de 207.130 millones de euros, que-
dindose las exportaciones en 146.640 millones. El
crecimiento de las primeras (12,5%) practicamente
duplicé al de las segundas (6,3%). Esta distinta evolu-
cién de ambas variables comport6 una disminucién de
la tasa de cobertura hasta el 70,7%, més de cuatro pun-
tos porcentuales menos que la observada en 2003.

Por édreas geograficas (ver Tabla 3), Espaiia sélo tiene

superdvit con la zona de los paises candidatos a inte-

grarse en la UE (Bulgaria, Rumania, Croacia y

Turquia) y con Oceanfa. Las naciones con las

que acumula un mayor déficit son Ale-

mania (16.297 millones de euros —tasa

de cobertura del 51,2%-), los pai-

ses de la Organizacién de paises

exportadores de petréleo

(OPEP) (8.980 millo-

nes —tasa de cobertura

del 29,7%-) y China (7.335

millones —tasa de cobertura del

13,6%-). Por otro lado, Portugal es

el pais con el que tiene un mayor

superdvit (7.527 millones de euros) y

Francia es la nacién con la que se efecttian

mds intercambios comerciales (exportaciones e

importaciones por valor de 28.396 y 31.570 millones
de euros, respectivamente).

En el andlisis por productos (ver Tabla 4), obser-
vamos que tres sectores son responsables de casi dos
terceras partes de las exportaciones espafiolas: semima-
nufacturas (22,9%), automoévil (21,9%) y bienes de
equipo (21%). De estos tres sectores, el mayor avance
corresponde a los bienes de equipo con un incremento
anual del 8,6%. No obstante, el sector con mayor creci-
miento de las exportaciones es el de productos energé-
ticos (31,9%), sin embargo, su importancia en el
conjunto de las mismas es escasa (3,8% del total). En
cuanto a las importaciones, los tres sectores anteriores
son también los mds significativos. En contraste, tal y
como sucedia con las exportaciones, el mayor incre-
mento se observa en el apartado de productos energé-
ticos (20,6%).

El andlisis realizado en las pdginas anteriores ha mos-
trado como la evolucién del sector exterior se ha conver-
tido en el principal problema de la economia espaiiola.
Ante la actual dindmica de dicho sector existen dos posi-
bilidades: continuar con el actual patrén de crecimiento
o poner en marcha uno nuevo. Si la opcién escogida es la
primera, los negativos efectos de la misma sobre el creci-
miento econémico no se observardn a corto plazo. Asi,
es probable que Espafia en 2005 consiga un incremento
del PIB entre el 2,5% y el 3% y que éste siga siendo
superior a la media de la zona euro. No obstante, en el
momento en que la demanda interna de los paises de la
UME se acelere y suban significativamente los tipos de
interés, la economia espafiola podria entrar en recesion.
Asi, aunque dicho escenario permitiria mejorar en cierta
medida la aportacién del sector exterior, la elevada caida
de la demanda interna serfa la responsable de dicha
posibilidad. Su reduccién vendria previsiblemente gene-
rada por un menor crecimiento del consumo privado y
de la inversién en construccién, comportaria destruccién
de ocupacidn e, incluso, podria provocar la entrada de la
economia espafiola en un circulo vicioso.

Para impedir esta posibilidad, las autoridades econé-
micas deben ser valientes, afrontar el problema del sec-
tor exterior y generar un nuevo patrén de crecimiento
econémico. Este nuevo modelo debe pasar fundamen-
talmente por tres aspectos: eliminacién del diferencial
de inflacién respecto a la UME, aumento significativo
de la productividad y continuacién del actual proceso
de creacién de empleo. Para conseguir la totalidad de
estos aspectos, es necesario la realizacién de una serie de
reformas estructurales que aumenten la competencia
entre las empresas en los mercados de bienes y servicios,
hagan més flexible el mercado laboral e incentiven la
inversiéon de las empresas en bienes de equipo. Sin
embargo, la economia espafiola no debe centrarse tni-
camente en las industrias de elevado valor anadido
(pero relativamente bajo nivel de empleo), sino que
debe compatibilizar el desarrollo de éstas con una ade-
cuada evolucién de los sectores de construccién y turis-
mo. Si el nuevo modelo de crecimiento econémico los
relega, la combinacién de una creacién de empleo rela-
tivamente elevada y un aumento de la productividad
significativo serd imposible de conseguir y, por tanto,
los resultados del nuevo patrén de desarrollo estardn
por debajo de los deseados.

La evolucién de las principales variables de la econo-
mia espafola en 2004 es engafiosa y preocupante. En
principio, un crecimiento econémico del 2,7% puede



TABLA 4. COMERCIO EXTERIOR POR SECTORES ECONOMICOS EN 2004

Exportaciones Importaciones

Millones % Total Variacién Millones % Total Variacion Saldo millones
04/03 (%) 04/03 (%)
Alimentos 21.183 14,4 1,9 19.755 9,5 7.5 1.408
Productos energéticos 5.552 3.8 31,9 23.086 11,1 20,6 -17.534
Materias primas 2.528 1,7 4,3 6.429 3,1 13,4 -3.901
Semimanufacturas 33.594 22,9 5.0 45.109 21,8 10,3 -11.515
Bienes de equipo 30.817 21,0 8.6 49.981 24,1 13,3 -19.165
Sector automaovil 32.090 21,9 6,1 34.723 16,8 1525 -2.633
Bienes de consumo duradero 4.671 3,2 0.1 6.398 3,1 14,9 -1.727
Manufacturas de consumo 13.742 9,4 0,8 19.905 9,6 6,7 -6.163
Otras mercancias 2.304 1,6 6,8 1.744 0,8 9,5 560

146.460

Total mundial

Fuente: S.G. de Anélisis y Estrategia con datos de Aduanas

considerarse un resultado satisfactorio, especialmente
si supone el duodécimo afio de expansién econémica y
permite un avance en la convergencia real con Europa.
No obstante, un andlisis mas detallado del mismo, nos
permite llegar a una conclusién bastante diferente.

El calificativo “engafioso” tiene que ver esencialmen-
te con dos aspectos: el escaso provecho que Espaia ha
obtenido de la recuperacién de la economia mundial
en el dltimo ejercicio y el andlisis de las principales
bases que sustentan el actual crecimiento econémico.
Durante el dltimo afio el PIB en Espafia aument6 s6lo
un 0,2% mias que en 2003, mientras que en la zona
euro lo hizo en un 1,2% adicional (pasé de un 0,5% a
un 1,7%). Debido a ello, aunque continué la conver-
gencia real con Europa, dicho proceso sufrié una
ralentizacién. En 2004 el crecimiento estuvo basado
exclusivamente en una elevada demanda interior y fue
excesivamente dependiente de la evolucién del sector
de la construccién. Esta situacién configura una eco-
nomia con unos fundamentos muy fragiles y depen-
diente de aspectos tan volitiles como la continuacién o
no del actual “boom” inmobiliario (previsiblemente
préximo a su desaparicion).

En cambio, el epiteto “preocupante” estd relacionado
con el comportamiento del sector exterior. Durante
2004, el gran incremento del precio del petréleo, la
apreciacion del euro y el empeoramiento del diferencial
de inflacién respecto a la UME hicieron que el sector
exterior restara un 1,7% al crecimiento econémico. Es el
resultado mds negativo de los dltimos 25 afios y una
muestra clara de los problemas de las empresas espafio-
las para ser competitivas en la economia mundial. Es
especialmente importante la existencia de un diferencial
de inflacién positivo, afio tras afio, en un marco donde

207.130

no es posible la devaluacién de la moneda con respecto
a nuestros principales socios comerciales.

Por todo ello, podemos indicar que, desde una pers-
pectiva estratégica, Espafia econémicamente no va
bien y la herencia recibida no ha sido tan buena como
parecia. Es necesario que el nuevo timonel cambie el
rumbo de la economia espafiola y cree un nuevo mode-
lo de crecimiento econémico. Dicho modelo debe per-
mitir generar un crecimiento econémico mds equili-
brado (menor aportacién de la demanda interna y
mayor de la demanda exterior neta), eliminar el dife-
rencial de inflacién, conseguir un mayor incremento
de la productividad y continuar con el actual ritmo de
creacién de empleo. No va ser ficil, y va a implicar
costes para una importante parte de la poblacién, pero
es la Ginica solucién posible si queremos evitar la llega-
da de un perfodo recesivo y obtener la plena conver-
gencia real con Europa.
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