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Durante el año 1990, la economia espaíiola ha con- 
tinuado realizando el ptoceso de integracih en la CE, 
iniciado en 1986, con la +ah del progresivo desar- 
me arancelatio (el 1 de enem de 1990 el arancel espa- 
fio1 con la Comunidad se había visto reducido de forma 
acum- en un 65 96) y la aproximaci6n del arand 
exterior espaíiol a la Tarifa Exterior Común. 

En el presente ejeraao se ha p d u a d o ,  asimismo, 
una reduccih de los altos ritmos de aecimiento econ& 
mico, que fundamentados en una s i ~ i c a t i v a  expan- 
si6n de la demanda intema generaron un inaemento 
del PIB en términos d e s  de en tomo al 5,5 % en los 
últimos tres ejercicios, ritmo superior al del conjunt0 
comunitario. Cienamente, como resultado prinapal de 
las medidas de política econ6mica restrictiva implanta- 
das en el segundo semestre del año anterior, el creci- 
miento del PIB en 1990 se vio reduado al 3,5 % en 
términos reales. 

El proceso de aminoramiento del aecimiento de la 
demanda intema aún h e  más intenso, ya que de aecer 
ésca al 7,6 % en 1989, en 1990 Únicamente 10 hizo al 
4,7 %. Denm de este contexto de desderacih  del 
tiano de la actividad econ6mica resulta necesario cesal- 
tar la considerable disminuah experimentada por la 
Formacih Bruta de Capital, que ha visto aminorar su 
riano de aecimiento en 1990 a la mitad del experi- 
mentado en 1989. 

En el h b i t o  intemaaonal, la coyuntura también 
result6 moderada. Los rirmos de aecimiento de la pro- 
duccih cambién se viecon reduados, de manera que 
pam el amjunto de la OCDE la tasa a n d  de creci- 
miento del PNB en 1990 h e  del 2,9 % frente al 
3,6 % de 1989. En general, 10s niveles de aecimiento 
de la actividad econdmica se han visto disminuidos en 
casi todos 10s paises indus-os, si se excepnian las 
economlas alemana y japonesa (en el primer caso se 
asisti6 al impulso generado por la unificacih, y en el 
segundo a una expansih del consumo de las familias y 
de la inversi6n). 

En la esfera internacional, hemos de m, final- 
mente, la incetddumbre generada en la segunda parte 
del año por los acontecimientos del golfo Pécsico, que 
han tenido cepemuiones sobre 10s mercados financieros 
y monerarios, y han provocado incrementos y vaciacio- 
nes en el precio de 10s audos peaolikros. Estos aconte- 
cimientos han introducido aspeccos de incertidumbre 
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en la economia internacional, que parece previsible que 
pudieran influir negativamente sobre la recién iniciada 
coyuntura de desaceleraci6n econ6mica. 

La Balanza de Pagos por Cuenta Corriente: 
un desequilibri0 a resolver 

La Balanza por Cuenta Corriente española, que des- 
de 1980 venía observando saldos negativa, durante 
los años 1984 a 1986 obtuvo superávits relativarnente 
altos denuo del contexto europeo, de manera que en 
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1 98 5 el saldo positivo de menta corriente represent6 el 
1,5 % del PIB y el 1,7 % en 1986. En estos años, los 
superávits de las balanzas de serviaos y transferenaas 
fueron 10 sufiaentemente elevados como para compen- 
sar con aeces los tradicionales défiats de la baianza de 
comercio española. 

A partir de 1987, la situaci6n de las mentas exterio- 
res espafiolas variará, produciendose un crecimiento 
considerable del defiut comercial (en términos del PIB 
pas6 del -2,8 % en 1986 al -6,4 % en 1989), que no 
pudo ser compensado ni por la evolua6n de la baianza 
de serviaos, que también experiment6 un mroceso re- 
lativo (de presentar un superávit del 4 % del PIB en .- 
1986, vio reducir ~ U S  ah hasta alcanzar únicamente 
el 2,3 % del PIB en 1989), ni por la evolua6n positiva 
de la balanza de transferenaas (el superávit de esta 
partida en 1986 representg el 0,5 % del PIB y en 1989 
alcanzaba el 1,3 %). 

En condusi6n, como consecuenaa del crecimiento 
del ddficit comeraal, de la reduccibn en térrninos relati- 
ves de la balanza de serviaos y aun a pesar de la evolu- 
a6n positiva de las transferencias, la balanza por cuenta 
corriente experiment6 sucesivos ddfiaa en los años 
1988 y 1989 (en términos relativos el saldo pas6 de 
representarklO%delPIBen 1987al-1,l %en 1988 
y al -2,8 % en 1989). 

Los datos anteriores nos perrniten sefialar dos catac- 
teristicas prinapales en la evolua6n del dkficit por 
menta corriente espafiol desde 1988: a) su t-o 
relativarnente irnportante, y 6) su ritmo intens0 de cte- 
cimiento. 

En el presente ejeraao, el defiat por menta corriente 
continu6 aurnentando: en térrninos relativos, se& 
nuestras estirnaaones, h e  del -3,5 % del PIB. 

El crecimiento del deflat corriente en 1990 se pro- 
dujo a pesar de que la balanza comercial observ6 un 
comportamiento positivo, ya que esta redujo su saldo 
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Cuadro2 
38- PAUNZA DE PAGOS POR CUENTA CORRIENTE (19851990) 
38- (En % Fiü) 

34- 1985 1Jles 1W 19BB 19~33 m(e) 

ESPa 
SaldoBelrnraCanerdsl -2,7 -2,8 -44 -5,2 -6,4 -6,3 
SaldoBelrnzaServicios 3,5 4 3,5 2,8 2,3 1,9 

28- SaldoBelrnraTransferenciss 0,7 0,5 0,9 1,3 1,3 0,9 
S a l d o B e l e n z a C u e n t e ~  1,5 1,7 O -1,l -2,8 -3,5 

OCDE 
saldoBalanzaCuen$M(* 
les de mlones de dblrres) -22,8 -46 -50 -85 -80 

I 
31 JU~. 2 .  n sepl. sb*.  31 NOV. 31 ~ l c .  (,) ,-, 

Fadlas re&vantg 
0- BRENT r-, -, wEST TEX Fuente: WIwb de Economle, FM y e b m c i h  pfc$k 
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Cuadro3 Cuadro5 
BAiANZA DE PAGOS POR CUENTA CORRIENTE EH TERMINOS VARlAClONES EN LA BALANZA POR CUENTA CORRIENTE EN 

DE REGISTRO DE CAJA TERMINOS DE REGISTRO DE CAJA 
( M i  de millones de ptas.) 

WImnY 

% lm % 
% I--I a-(%) 

UB (e) UB "G hgl9.ws pagos sddo m~9m90 

BelenraC;amerdel -2.902 6,l -2.989 5,8 3 
~ C u e n t a C a i e n i e  -1.367,6 $2 -1.582 315 16 

(e) alhmcbm. 

negativo en términos del PIB (del -6,4 % el afío 1989 
pas6 al -6,3 % en el presente ejercicio). 

La raz6n del crecimiento relativo del daut por 
cuenta corriente en el afío actual se haU6 en el hecho de 
que la prinapai partida compensatoria, la balanza de 
serviaos, o h 6  una reducci6n en la magnitud relati- 
va de su saldo positivo (de representar el 2,3 % del PIB 
en 1989 obtuvo un saldo positivo de únicamente el 
1,9 % en 1990), siendo la disminuci6n de los ingresos 
d t i c o s  la principal causa del hecho anterior. 

En condusi6n, de acuerdo con el &is reaiizado, 
podemos afimar que en 1990 se produjo una varia- 
a6n significativa respecto a las tendencias observada 
por el defiat de menta comente en los últimos ejerci- 
aos; efectivamente, aunque en el presente afío el saldo 
negativo de menta comente continu6 aurnentando ab- 
soluta y relativamente, se fren6 el intens0 ritmo de 
crecimiento que habia experimentado en 10s ejeraaos 
antaiores. 

Si en lugar de considerar las afras del ddfiat por 
menta comente en términos de Balanza de Pagos to- 

másemos datos del *Registro de Cajan del Banco de 
EspaAa, se& las últimas escimaciones en términos de 
pesetas comentes tambidn observatiamos, en 1990, un 
aecimiento del defiat comente en tomo al 16 %, ha- 
biendo alcanzado en este ejerciao un saldo negativo de 
1.592 biiiones de pesetas, 224.000 millones de pesetas 
más que en 1989. Sin embargo, en términos relatives 
respecto al PIB, el deflat experiment6 una ligera re 
duca6n del -3,2 % en 1989 al -3,15 % en 1990. 

En términos del uRegisuo de Cajan del Banco de 
Espafia disponemos de datos más precisos y globales 
para el período enero-octubre de 1990. Si comparamos 
las citada ah con las existentes para el mismo perío- 

Cuadro 4 
BALANZA POR CUENTA CORRIENTE EN TERMINOS DE REGISTRO DE CAJA, 1989 Y 1990 

( M i  de milones de ptas.) 

lm lm (el 
-) -) -) 

(e) mlhmcbm. 

Funb: Benm de €@¡a y ebboraddn pmpia. 
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do del año anterior, podtemos observar determidas 
tendencias, que estimamos no variarán excesivamente 
de las que obtendríamos de considem la totalidad del 
periodo anual. 

En términos de pesetas comentes las apreciaciones 
prinapales serián las que siguen: 

1. El ddfiat por cuenta comente observ6, en el 
período atado, un aecimiento del 20 %, alcanzando 
en octubre de 1990 un total de 1,198 billones de pe- 
setas. 

2. El défiat comercial aument6 escasamente un 
3,1%. En octubre el saldo de la baianza comercial h e  
de -2,446 billones de pesetas, debido al mayor inae- 
ment0 experimentado por las exportaciones (6,11%) 
frente al de las importaciones (5,05 %).I  

3. Teniendo en cuenta las afras antehres pode- 
mos deducir que la principal causa del aecimiento del 
defict por cuenta comente se hall6, en el presente ejer- 
ciao, como dijimos con anterioridad, en la disminuabn 
experimentada por el saldo positivo de la balanza de 
serviaos, que vio caer sus cifras en un 20,9 % como 
consecuencia, prinapalmente, de la disminua6n de los 
ingresos turísticos (-9,5 %) y del aecimiento de los 
pagos por turismo (+19,4 %). 

4. La baianza de transferencias aument6 su saldo 
positivo en un 17.2 %. 

5 .  En términos generales, podemos establecer que 
mientras que en 1989 la baianza de serviaos cubri6 el 
39,8 % del detidt comercial y la de transferencias el 
18 %, quedando por compensar únicamente el 42,2 % 
del saldo negativo de la balanza de comerao, en el 
ejeraao de 1990, la compensaci6n h e  menor puesto 
que el saldo de la balanza de servicios s610 represent6 el 
30,5 % del defiat comercial y el de transferencias al- 
can26 el 20,5 %; en total, un 5 l % del défiat comer- 
aal no h e  compensado en 1990. 

Comercio exterior: woluci6n, composici6n y 
esvucnva g e o ~ 1 c a  

En términos de aduanas, el comportamiento de la 
balanza de comeraos en 1990 h e  bueno, puqto que el 
défiat aeci6 únicamente en 2,2 % (alcanzando 3,27 
billones de pesetas), debido al rnayor aecimiento de las 
exportaciones, un 7,3 % (el valor total en términos 
FOB h e  de 5,64 billones de pesetas), frente al 5,4 % 
que aumentaron las impostadones (el total de importa- 
cimes CIF al& 8,91 billones de pesetas). 

Cuadro6 
COMERCIO EXTERKWI EN TERMINOS DE AWANAS 

w m  3.@2 4.195,6 
hpa$canesw 4.870,8 6.029,8 
Seldo -1.070,6 -1.8342 

salQ (Jb) -3,4 -5,l 
caktua (Jb) 7i,7 636 
V ~ ~ F a B  
Vabr -7,4 10,4 
Redos -35 26  
Vdvnen -4 7,8 
v 8 f i l c h w f f  
Vabr -3,6 23,3 
Redos -17,4 -22 
V&JIM~ 16.7 1 , 2  

En términos relatives, como porcentaje del PIB, el 
ddficit c o m d  en 1990 se ha visto reduado, pasando 
de representar el -7,l % en 1989 al -6.5 % en el 
presente ejeraao, cambiando el signo de la tendencia 
expansiva existente en aAos anteriores en que de forma 
continuada aeda el porcentaje que representaba el sal- 
do negativo de la balanza comercial sobre el PIB. 

De acuerdo con las cifras anteriores, también por 
primera v a  en el últim0 cuatrienio, la tasa de coberm- 
ra comercial aument6, pasqdo del 62,2 % de 1989 al 
63,3 % de 1990. 
Entre las causas que provocaron el hecho de que en 

1990, por primera v a  en varios años, el &ento de 
las exportaciones superara al de las importaciones, de- 
bemos mencionar en primer lugar la reduca6n conside- 
rable que observaron los rianos de aecimiento de la 
demanda interna. 

Efectivarnente, en los últimos tres años la economía 
espafiola vio crecet el PIB en tomo al 5 %. Esta expan- 
si6n mn6mica estuvo impulsada prinapaimente por 
hertes aumentos de la demanda interna, magnitud 
que se expandi6 a tasas anuales promedios del 8 96. Las 
diferencias entre las mas de aecimiento de la produc- 
a6n y la demanda pudieron presionar al alza el nivel de 
nuestras importaciones y limitat la expansi6n de nues- 
tras exportaci~nes.~ 




















