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2.1 Introduccién’

2 Las balanzas por cuenta corriente y de capital en el afio 2008

La crisis econdmica y financiera global ha caracterizado el entorno internacional en el que se
desarrollaron las transacciones de la economia espafiola con el exterior en 2008. El deterioro
de la situacion econémica mundial fue progresivo a lo largo del ejercicio, intensificandose
abruptamente a partir del cuarto trimestre, en el que algunos paises registraron tasas de
crecimiento del PIB muy negativas, tonica que se ha mantenido en los primeros compases
de 2009. En este contexto, el comercio internacional fue perdiendo dinamismo a medida que
avanzaba el ano, hasta registrar un notable descenso en los Ultimos meses, que se vio agra-
vado por los problemas generalizados de financiacion, a pesar de las medidas tomadas por
las autoridades monetarias y publicas a nivel global. Con todo, en el conjunto de 2008 el PIB
mundial crecio un 3,2%, frente al 5,2% registrado en 2007, mientras que el comercio aumento
en torno al 3%, frente a un crecimiento cercano al 7% el afo anterior.

Al igual que el resto de paises desarrollados, la economia espafola experimentd un brusco
ajuste en el segundo semestre de 2008 y finalizd el aho en una situacion de recesion, que se
ha prolongado en los primeros meses de 2009. La contribucion del sector exterior al creci-
miento del PIB en 2008 fue positiva por primera vez en la Ultima década, aunque esto solo
pudo amortiguar el impacto sobre el producto de la contracciéon de la demanda nacional. La
necesidad de financiacion de la economia espafiola se redujo en 2008, hasta situarse, segun
datos de la Balanza de Pagos, en el 9% del PIB (0,6 pp por debajo del valor alcanzado el afio
anterior). El ajuste de la inversion a lo largo del afo, hasta el 29,6% del PIB (1,7 pp menos que
en 2007), minord la necesidad de recurrir al ahorro exterior, a pesar de la disminucion del
ahorro nacional bruto (hasta el 20,5% del PIB, 1,1 pp menos que el ano anterior). En los ulti-
mos meses de 2008 el descenso de la necesidad de financiacion de la nacién fue mas signi-
ficativo, alcanzando 2 pp de PIB en el cuarto trimestre, y, segun los datos provisionales del
primer trimestre de 2009, esta tendencia hacia la correccion del déficit exterior se habria in-
tensificado a comienzos del presente egjercicio.

El descenso de la necesidad de financiacion refleja, principalmente, la disminucion del déficit
por cuenta corriente (hasta el 9% del PIB, desde el 9,5% del afo anterior), ya que la aporta-
cion del superavit de la cuenta de capital fue mucho mas moderada (tan solo una décima)
(véase grafico 2.1). Por rubricas, la balanza de bienes fue la que contribuyd en mayor medida
a la mejoria del saldo corriente, al reducirse su déficit en siete décimas del PIB, hasta el 8%
(véase grafico 2.2). El superavit de servicios se amplié en dos décimas del PIB, hasta el 2,4%,
gracias a la disminucion del déficit de servicios no turisticos, que compenso el descenso del
saldo positivo de Turismo y viajes. Por el contrario, los déficits de rentas y de transferencias
corrientes aumentaron hasta el 3,1% y el 0,8% del PIB, respectivamente (dos y una décima,
en cada caso, del PIB por encima de su valor en 2007).

La correccion del déficit de mercancias se explica por la mejoria del saldo no energético, que
mas que compenso el deterioro del déficit energético. La acusada desaceleracion de la de-
manda final y el descenso en la actividad industrial redujeron la demanda de inputs importa-
dos y de bienes de equipo y de consumo duradero de mayor contenido tecnoldgico. Como
consecuencia, las importaciones de bienes se redujeron en 2008 en términos reales. Por su
parte, las exportaciones mostraron tasas de avance positivas en el conjunto del afio, a pesar

1. Para una descripcion mas detallada de la coyuntura econémica internacional y espafiola durante el afio 2008 y del
desarrollo e implicaciones de la crisis financiera, véase el Informe Anual, 2008, del Banco de Espana.
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BALANZA POR CUENTA CORRIENTE Y BALANZA DE CAPITAL GRAFICO 2.1
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FUENTE: Banco de Espafia.

a. El saldo energético y no energético es una estimacion del Banco de Espafia a partir de los datos de Aduanas.

VARIACION EN PORCENTAJE DEL PIB DE LA BALANZA GRAFICO 2.2
POR CUENTA CORRIENTE
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FUENTE: Banco de Espafia.

del significativo descenso del ultimo trimestre. Las cuotas de exportacion de Espana en térmi-
nos reales se mantuvieron practicamente estables por tercer afo consecutivo, lo que refleja el
esfuerzo de las empresas espafolas por mantener su presencia en los mercados exteriores.
Este esfuerzo también se ve confirmado por la favorable evolucion de los precios relativos de
exportacion, cuyo diferencial frente a los de los principales paises desarrollados se redujo en
2008. Sin embargo, la apreciacion del euro en el conjunto del afio provocd que los indicadores
de competitividad-precio basados en los precios de exportacion se mantuvieran practicamen-
te estabilizados en los valores del gjercicio anterior. No obstante, los indicadores de competi-
tividad-precio mejoraron, en general, a partir del verano, cuando el euro comenzo a depreciar-
se, tendencia que ha predominado en los meses transcurridos de 2009.
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2.2 Labalanza
por cuenta corriente

221

BALANZA COMERCIAL

BALANZA COMERCIAL CUADRO 2.1
Tasas de variacion nominal

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

Ingresos (exportaciones) 18,5 4,5 2,7 8,7 6,6 6,0 11,3 9,6 0,7
Pagos (importaciones) 22,0 2,4 0,9 4,8 12,8 11,8 14,3 9,6 -0,8

FUENTE: Banco de Espafa.

El incremento del superavit de servicios se debié a la reduccién del déficit de los servicios no
turisticos, ya que el saldo positivo de la balanza turistica disminuyd, en un contexto en el que
la crisis de confianza generalizada afectd muy negativamente a los flujos internacionales de
turistas. El aumento del déficit de rentas de inversion reflejo tanto el aumento de la posicidn
deudora neta de la economia espafola como la evolucion de los diferenciales de rentabilidad
de los activos financieros y pasivos exteriores de la economia espafiola. Finalmente, el saldo
negativo de transferencias corrientes se amplié por el empeoramiento de las transferencias
netas con la UE y por el aumento de los pagos de las AAPP al exterior en concepto de dona-
ciones, que solo contrarrestd parcialmente la disminucion de los pagos netos al exterior en
concepto de remesas de inmigrantes.

Segun las cifras de Balanza de Pagos, el déficit de la balanza comercial disminuyo en
2008 un 3,9%, tras crecer un 9,6% en 2007. Este descenso, el primero que se produce
desde el ano 2003, ha situado el déficit comercial en el 8% del PIB en 2008, siete déci-
mas por debajo del maximo del afio anterior (8,7% del PIB en 2007). La significativa ra-
lentizacion de las importaciones, que llegaron a registrar una ligera caida en 2008 (de
0,8%, en términos nominales, frente al incremento del 9,6% registrado el ano anterior), y
el moderado avance de las exportaciones (un 0,7%, en términos nominales, frente al
9,6% en 2007) explican la correccion parcial del saldo comercial en dicho afio (véase
cuadro 2.1). Como en otros componentes del déficit exterior, la disminucion del desequi-
librio comercial fue mas sustancial en los Ultimos meses del afio: en el cuarto trimestre, el
déficit comercial fue 2,7 pp del PIB inferior al del mismo periodo de 2007. La informacion
disponible sobre los primeros meses de 2009 apuntaria a una mayor correccion en el
actual ejercicio.

Como en ediciones anteriores de esta monografia, el andlisis detallado de la evolucion y de la
estructura del comercio exterior? se realiza a partir de las cifras publicadas por el Departamen-
to de Aduanas e Impuestos Especiales de la Agencia Tributaria, que constituyen la fuente
primaria de informacién para la elaboracion de la balanza de mercancias de la Balanza de
Pagos y de la Contabilidad Nacional Trimestral (CNTR). A lo largo del texto, la comparacion
entre los datos de 2007 y de 2008 se lleva a cabo con las series provisionales, ya que en el
momento de elaborar esta publicacion no estaban disponibles los datos definitivos de 2008
(véase grafico 2.3).

De acuerdo con los datos de Aduanas, el déficit energético se amplié significativamente, en
términos nominales, en el conjunto de 2008 (un 34%) (véase grafico 2.4). La elevada volatili-
dad del precio del petréleo a lo largo de 2008 ha condicionado su evolucion en el afio, de

2. En el apéndice 1 de esta publicacién se recogen las series historicas del comercio exterior espafiol durante el periodo
1996-2008, segun las cifras del Departamento de Aduanas, desglosadas por grupos de productos y areas geograficas,
con mayor detalle que el que se emplea en este capitulo.
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COMPONENTES DEL SALDO COMERCIAL (a) GRAFICO 2.3
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FUENTE: Instituto Nacional de Estadistica.

a. Datos ajustados de estacionalidad y calendario. Datos trimestrales en base 2000.
b. Tasas de variacion interanual. En términos reales.
c. En términos nominales.

CONTRIBUCIONES AL DEFICIT COMERCIAL EN TERMINOS NOMINALES (a) GRAFICO 2.4
POR GRUPOS DE PRODUCTOS POR AREAS GEOGRAFICAS
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FUENTE: Departamento de Aduanas.

a. Contribuciéon de cada rubrica a la variacion total del déficit de mercancias nominal, en miles
de millones de euros. Datos provisionales.

modo que, hasta julio, momento en el que el precio del crudo alcanzé un maximo histérico, la
factura energética mantuvo un crecimiento notable, mientras que, a partir de entonces, el ra-
pido e intenso descenso del precio del petrdleo condujo a una disminucion del saldo energé-
tico. Por el contrario, el déficit no energético mostré una clara mejoria desde comienzos de
afio, de forma que en el conjunto de 2008 se redujo un 25%. La reducciéon de este compo-
nente del déficit comercial fue especialmente intensa en la segunda mitad del afo, ténica que
se mantiene a comienzos de 2009. Todas las partidas contribuyeron a la moderacién del dé-
ficit no energético, destacando la reduccion de los saldos negativos en bienes de consumo
duradero y de capital (véase recuadro 2.1).
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LA CORRECCION DEL DEFICIT COMERCIAL EN 2008: UN ANALISIS POR COMPONENTES

En el afio 2008, el déficit comercial, segun Aduanas, se situd en el
8,6% del PIB, 0,8 pp del PIB por debajo del valor alcanzado en 2007,
interrumpiéndose asi la trayectoria creciente que mantenia desde el
afo 2008. Esta reduccion refleja la disminucion del saldo negativo del
componente no energético (en 1,7 pp del PIB), que mas que com-
penso la ampliacion del desequilibrio energético (en 0,9 pp del PIB).

RECUADRO 2.1

La diferente evolucion del saldo energético y no energético a lo largo
de 2008 se explica principalmente por el significativo repunte del pre-
cio del petréleo, que elevo el valor de las importaciones energeéticas,
y por la ralentizacion de la demanda final espanola, que redujo las
compras exteriores de productos no energéticos (véase grafico 1).
La elevada dependencia de la economia espanola de inputs energé-

COMPONENTES DE LA CORRECCION DEL DEFICIT COMERCIAL EN 2008

1 CONTRIBUCION DE LOS COMPONENTES ENERGETICO Y NO ENERGETICO
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FUENTES: Instituto Nacional de Estadistica y Aduanas.
DESAGREGACION POR TIPO DE PRODUCTOS (@)
Variacién interanual en % del PIB
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2008 (b)

EXPORTACIONES 0,8 0,3 0,9 1,0 0,8 1,7 1.1 0,6 17,2
Bienes de consumo duradero 0,1 0,0 0,2 0,1 -0,2 0,2 0,0 -0,1 2,5
Bienes alimenticios 0,2 0,1 0,1 0,0 0,1 0,1 0,1 0,1 2,1
Otros bienes de consumo no duradero 0,2 0,1 0,1 0,0 0,1 0,2 0,1 0,2 1,6
Bienes de equipo -0,1 0,0 0,0 0,2 0,2 0,2 0,0 0,0 1,5
Bienes intermedios no energéticos 0,5 0,2 0,3 0,6 0,5 0,9 0,9 0,0 8,4
Bienes energéticos -0,1 -0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,0 0,3 1,1
IMPORTACIONES 0,8 0,2 1,4 2,7 2,7 2,9 2,0 0,2 25,8
Bienes de consumo duradero 0,1 0,1 0,3 0,6 0,3 0,2 0,2 -0,7 2,5
Bienes alimenticios 0,2 0,0 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,0 1,5
Otros bienes de consumo no duradero 0,3 0,2 0,2 0,2 0,3 0,3 0,1 0,2 2,5
Bienes de equipo -0,1 -0,3 0,2 0)38 0,5 0,0 0,2 -0,5 2,2
Bienes intermedios no energéticos 0,5 0,2 0,6 1,1 0,6 1,4 1,3 -0,2 11,9
Bienes energéticos -0,1 -0,1 0,1 0,5 1,0 0,9 0,1 1,4 5,2
SALDO 0,0 0,1 -0,5 -1,7 -1,9 -1,2 -0,9 0,4 -8,6
Bienes de consumo duradero 0,0 -0,1 -0,1 -0,4 -0,5 -0,1 -0,2 0,6 0,0
Bienes alimenticios 0,0 0,1 0,0 -0,1 0,0 0,1 0,0 0,1 0,6
Otros bienes de consumo no duradero -0,1 -0,1 -0,2 -0,2 -0,1 -0,1 0,0 0,0 -0,9
Bienes de equipo 0,0 0,3 -0,1 -0,1 -0,3 0,2 -0,2 0,5 -0,7
Bienes intermedios no energéticos 0,0 0,0 -0,3 -0,5 -0,1 -0,5 -0,4 0,2 -3,4
Bienes energéticos 0,0 0,0 0,1 -0,3 -0,8 -0,7 -0,1 -1,0 -4.1

FUENTES: Instituto Nacional de Estadistica y Aduanas.

a. Datos nominales.
b. Nivel en porcentaje del PIB.
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LA CORRECCION DEL DEFICIT COMERCIAL EN 2008: UN ANALISIS POR COMPONENTES (cont.)

ticos importados’ y, por tanto, la baja sensibilidad de la demanda a
Su precio provocan que aumentos de este se trasladen con rapidez y
con intensidad a la factura energética. Aunque, tras alcanzar un
maximo en agosto, el precio del crudo registré una notable correc-
cion, en linea con el descenso de la demanda global de petrdleo y el
deterioro de las expectativas sobre el crecimiento econémico a nivel
mundial, en el promedio de 2008 el petréleo importado se encarecid
en torno a un 26% en euros (un 35% en ddlares), lo que dio lugar a
un deterioro significativo del saldo comercial energético. Concreta-
mente, el ascenso de los precios energéticos explica seis décimas
del PIB de las nueve en que se amplio el déficit energético nominal.

La reduccion del desequilibrio comercial en el resto de bienes se
explica, sobre todo, por el significativo descenso de las importacio-
nes en términos reales (—4,9%), ya que las exportaciones crecieron
moderadamente (un 1,4%) y la relacion real de intercambio se man-
tuvo practicamente estable (en torno al 1%).

La pérdida de dinamismo de la industria (el VAB retrocedio un 2,7%
en dicho sector) y la acusada ralentizacion de la demanda final (cre-
cié un 0,2% en 2008, en torno a 4 pp menos que el afio anterior)
redujeron la demanda de productos importados. No obstante, el
descenso de las importaciones esta siendo mas pronunciado del
que cabria esperar dada la evolucion de sus determinantes tradicio-

1. Véase «La evolucion del saldo energético y su contribucion al saldo comer-
cial de la economia espafola», Boletin Econdmico, junio 2008, Banco de Es-
pana.

RECUADRO 2.1

nales: demanda y competitividad-precio®. La intensidad del ajuste
resulta aun mas significativa si se tiene en cuenta el importante
papel que la caida de la construccion, de bajo contenido importa-
dor, esta teniendo en la desaceleracion actual de la demanda final.
Este hecho sugiere, en primer lugar, que el efecto indirecto del
ajuste inmobiliario sobre la demanda de bienes importados esta
siendo importante, tanto por el impacto negativo que la significati-
va destruccion del empleo en dicho sector esta teniendo sobre el
consumo como por la menor demanda de productos importados
relacionada con la adquisicion de viviendas. Y, en segundo lugar,
que la elevada incertidumbre existente sobre el alcance y duracién
de la recesion, y el endurecimiento de las condiciones de acceso a
la financiacion de empresas y familias estan deprimiendo la de-
manda nacional, tanto de productos importados como internos. El
analisis de las importaciones por tipo de producto confirma el no-
table descenso de las compras de bienes relacionados con el sec-
tor de la automocion, tanto de automoviles como de material de
transporte terrestre y componentes intermedios. También fue in-
tenso el ajuste en las compras de maquinaria y de bienes vincula-
dos a las ramas de minerales, en linea con la contraccion de la
actividad industrial, y de importaciones de bienes de consumo li-
gados a la adquisicion de vivienda.

2. Segun la ecuacion estimada por el Banco de Espafa para las importaciones
reales de bienes, estas variables aun justificarian un crecimiento ligeramente
positivo en 2008. Véase «Una actualizacion de las funciones de exportacion e
importacion de la economia espafola», Boletin Econémico, diciembre 2008,
Banco de Espana.

DESAGREGACION DEL SALDO COMERCIAL POR AREAS GEOGRAFICAS (a)

Variacion interanual en % del PIB

2001 2002 2003
TOTAL MUNDIAL 0,0 0,1 -0,5
UE -0,3 0,1 -0,2
UEM -0,2 -0,1 -0,1
— Alemania -0,3 -0,2 -0,1
— Francia 0,1 0,1 0,0
— ltalia 0,0 0,1 0,0
— Portugal 0,2 -0,1 0,0
Resto de la UE -0,1 0,2 -0,2
— Reino Unido 0,1 0,3 -0,1
Resto del mundo 0,3 0,0 -0,3
Estados Unidos 0,1 0,1 0,0
China 0,0 -0,1 -0,1
América Latina 0,0 -0,1 -0,1
Rusia y paises asociados 0,0 -0,1 0,1
OPEP 0,2 0,2 -0,1
Resto 0,1 0,0 -0,1

FUENTES: Instituto Nacional de Estadistica y Aduanas.

a. Datos nominales.
b. Nivel en porcentaje del PIB.

2004 2005 2006 2007 2008 2008 (b)
SiliT( -1,9 -1,2 -0,9 0,4 -8,6
-0,8 -0,5 -0,2 -0,6 1,2 -2,3
-0,7 -0,6 -0,2 -0,6 1,1 -2,3
-0,3 0,0 -0,2 -0,4 0,3 -1,8
0,0 0,0 02 0,1 04 0,4
-0,3 -0,2 0,0 -0,2 0,2 -0,6
0,0 0,0 -0,1 0,0 0,1 0,7
-0,1 0,0 0,0 0,0 0,1 -0,1
-0,1 -0,1 0,1 0,0 0,0 0,0
-0,9 -1,4 -1,0 -0,3 -0,8 -6,3
-0,1 0,0 0,1 -0,1 -0,1 -0,3
-0,2 -0,3 -0,3 -0,4 -0,1 -1,6
-0,1 -0,2 0,0 -0,1 -0,2 -0,5
-0,1 -0,2 -0,2 0,0 -0,1 -0,7
-0,1 -0,5 -0,5 02 -0,5 20
-0,1 -0,1 -0,1 0,0 02 -0,6
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LA CORRECCION DEL DEFICIT COMERCIAL EN 2008: UN ANALISIS POR COMPONENTES (cont.)

Por su parte, las exportaciones, como ya se ha indicado, continuaron
registrando un crecimiento positivo, a pesar del importante descenso de
finales de ano, en un contexto de pronunciado debilitamiento del comer-
cio internacional. El andlisis por tipos de productos revela que la ralenti-
zacion de las exportaciones ha estado condicionada principalmente por
las ventas de bienes de equipo y de consumo duradero, en particular los
productos relacionados con el sector de la automocion, que se esta
viendo muy afectado a nivel global por la crisis internacional.

LLa evolucion descrita de las importaciones y exportaciones por tipos de
productos explica que la correccion parcial del déficit no energético, en
términos nominales, se apoyase fundamentalmente en la mejoria de los
saldos negativos de bienes de equipo y de consumo duradero, que se
corrigieron en 0,5 pp y 0,6 pp del PIB, respectivamente. El déficit co-
mercial en bienes de equipo se redujo alrededor de un 40% en térmi-
nos nominales, debido principalmente a la maquinaria. Por su parte, la
menor demanda de bienes de consumo duradero permitid que el des-
equilibrio comercial en ese tipo de bienes se corrigiera casi completa-
mente. Este resultado se explica por el comportamiento del comercio
de automaviles, que registré un superavit de 5.535 millones en 2008,
tras un déficit de 437 millones de euros el afo anterior. Algo inferior fue
la correccion del desequilibrio comercial de bienes intermedios, en tor-
no a dos décimas del PIB, destacando los descensos de los déficits de

RECUADRO 2.1

minerales y productos destinados a la produccion de materiales de
transporte, mientras que se deterioraron los saldos de productos qui-
micos Yy eléctricos. Finalmente, el superavit que la economia espanola
mantiene en las transacciones exteriores de alimentos se amplid en
mas de una décima del PIB, hasta el 0,6%.

La distribucion por areas geograficas de las variaciones en el déficit
comercial refleja la evolucion anteriormente comentada del comercio
exterior por productos. La correccion parcial del déficit comercial se
concentréd fundamentalmente en la UEM, con una reduccion de
1,2 pp del PIB, particularmente en Alemania (nuestro principal pro-
veedor de bienes de capital y de automaviles) y en Francia, ya que el
saldo bilateral con este Ultimo pais pasoé a ser positivo en 2008, en un
contexto de fuerte descenso de las compras de bienes de capital y
de consumo duradero procedentes de la economia gala (segundo
proveedor de automaviles). Por el contrario, el déficit frente a paises
extracomunitarios se amplié en 0,8 pp del PIB, como resultado, prin-
cipalmente, del deterioro del saldo negativo que mantiene la econo-
mia espafiola frente a los paises miembros de la OPEP, en consonan-
cia con el encarecimiento del petréleo en el conjunto del afio. Por su
parte, el déficit frente a China, de donde procede un porcentaje cre-
ciente de importaciones destinadas al consumo de los hogares, au-
menté de forma mas moderada que en afos anteriores.

a) Las exportaciones de bienes Como ya se ha comentado, las exportaciones de bienes perdieron dinamismo a lo largo de
2008, con un crecimiento inferior al 1%, en términos reales, en el conjunto del afio, de acuer-
do con la CNTR. La informacién de Aduanas también reflejo la moderacién de las exportacio-
nes de bienes, aunque de forma algo menos pronunciada, ya que su tasa de crecimiento se

situd en 2008 en el 1,9% (4,2% en el afo anterior).

La evolucion de las exportaciones a lo largo de 2008 se vio afectada por la notable ralentiza-
cion de los mercados de exportacion de Espana, que crecieron algo menos de un 3% (frente
a un 6,3% en 2007), y por la fortaleza del euro, que se aprecid un 7,3% frente al ddlar en el
conjunto del ano. Segun el FMI, las importaciones mundiales moderaron su ritmo de creci-
miento hasta el 3% en el conjunto de 2008, tras el 7% del afio anterior (véase grafico 2.5). Esta
ralentizacion fue especialmente acusada en el Ultimo trimestre del afio, cuando el comercio
mundial incluso se contrajo cerca de un 3% en términos interanuales, primer descenso regis-
trado desde el aho 2001. A esta caida han contribuido especialmente las economias desarro-
lladas, incluyendo los mercados europeos, donde se concentra el grueso de las relaciones
comerciales de Espafa, aunque también se ralentizaron las exportaciones hacia paises, como
China, que en los ultimos afios habian actuado como motor del comercio internacional. La
informacién relativa a los primeros meses de 2009 apunta a que el comercio mundial continué
contrayéndose, a ritmos no observados desde la Segunda Guerra Mundial.

El ajuste del comercio internacional esta siendo especialmente intenso en la coyuntura actual,
a lo que ha contribuido un conjunto de factores vinculados al proceso de globalizacion®. En

3. Véanse Organizacion Mundial del Comercio (2009), World Trade 2008, Prospects for 2009, comunicado de pren-
sa 554; y BCE (2009), Boletin Mensual, marzo.
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EXPORTACIONES DE BIENES Y CUOTAS DE EXPORTACION DE ESPANA GRAFICO 2.5

TOTAL MUNDIAL (a) CUOTAS DE EXPORTACION DE ESPANA
——— EN LA ZONA DEL EURO NOMINAL
—— EN LA ZONA DEL EURO REAL
EXPORTACIONES ESPANOLAS —— EN LA ZONA NO EURO NOMINAL (Escala dcha.)
IMPORTACIONES MUNDIALES (b) ——— EN LA ZONA NO EURO REAL (Escala dcha.)
%
%
14 42 1,2
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4 1,1
10
8 3,8 1
€ 3,6 0,9
4
2 3,4 08
0 3.2 0,7
00 01 02 03 04 05 06 07 08 00 01 02 03 04 05 06 07 08

FUENTES: OCDE, Ministerio de Economia y Hacienda, y Banco de Espana.

a. Tasas de variacion interanual en términos reales.
b. Series ponderadas por la participacion de estos paises en las exportaciones espafiolas.

primer lugar, el caracter generalizado de la crisis pone de manifiesto un elevado grado de
sincronia ciclica entre las economias desarrolladas y las emergentes, que podria haber au-
mentado en los Ultimos afos en linea con la intensificacion de las transacciones comerciales
y financieras entre los distintos paises y areas. En segundo lugar, las relaciones comerciales
se han visto reforzadas por la fragmentacion geografica de las cadenas de valor, que eleva el
comercio intra-firma entre los paises y, por tanto, en periodos de debilidad de la actividad,
como el actual, genera un efecto multiplicador negativo sobre el comercio. Un tercer elemen-
to que podria estar agudizando la contraccion de los flujos comerciales son las dificultades de
acceso al crédito comercial. Aunque la evidencia relativa a los problemas que plantea la finan-
ciacion del comercio sigue siendo un tanto anecddtica, es posible que el endurecimiento ge-
neralizado de las condiciones de acceso a la financiacion que estan aplicando los bancos se
haya extendido también al crédito comercial, especialmente en los mercados emergentes, y
en particular en Asia. A la intensa caida del comercio mundial hay que unir los riesgos que se
derivarian de la adopcion de medidas proteccionistas, que tendrian un impacto negativo adi-
cional sobre el comercio y la actividad, y retrasarian la recuperacion.

En el ambito de la competitividad, los principales indicadores sugieren que la economia espa-
fola registrd pérdidas de competitividad-precio en el conjunto de 2008, aunque estas se
moderaron a medida que avanzaba el ano, tanto por la favorable evolucion de los precios
relativos como por la depreciacion del euro frente a las monedas de nuestros principales
socios comerciales. Frente al conjunto de paises desarrollados, los diferenciales de crecimien-
to de los precios y de los costes continuaron siendo positivos en el conjunto del afo. En
sentido contrario, los precios de exportacion mostraron un diferencial de crecimiento negativo,
indicativo del esfuerzo que estan realizando los exportadores espafioles, sometidos a la pre-
sion de los costes internos, para mantener su cuota de mercado (véanse grafico 2.6 y cua-
dro 2.5). Ante el incremento de la competencia internacional que esta suponiendo la plena
incorporacion de las economias emergentes al comercio global, resulta cada vez mas compili-
cado para las empresas consolidar y aumentar su presencia en el exterior. El disefio de politi-
cas econdmicas dirigidas a dicho objetivo requiere profundizar en el conocimiento de las ca-
racteristicas diferenciadoras de las empresas exportadoras, que representan un colectivo
pequeno del total de empresas de un pais (véase recuadro 2.2).
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iNDICES DE COMPETITIVIDAD (a) GRAFICO 2.6

FRENTE A LOS PAISES DESARROLLADOS FRENTE A LA ZONA DEL EURO (UEM 15)
——— CON PRECIOS DE CONSUMO ——— CON PRECIOS DE CONSUMO
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FUENTE: Banco de Espana.

a. Un aumento del indice indica pérdidas de competitividad, y viceversa.

Aunque las exportaciones espanolas ralentizaron su ritmo de avance en 2008 en linea con la
evolucion de sus determinantes principales (demanda mundial y competitividad), la cuota de
exportacion en términos reales se mantuvo estable por tercer afio consecutivo. La ganancia
de cuota en la zona del euro permitid compensar la pérdida de peso de nuestras exportacio-
nes en el resto del mundo (véase grafico 2.5). El hecho de que la desaceleracion actual esté
afectando considerablemente a la demanda mundial de bienes de inversién, que tienen menor
peso en la estructura de exportacion de Espafia que en otras economias desarrolladas, con-
tribuiria, en parte, a explicar el mejor comportamiento relativo de la cuota de exportacion de
Espafia en comparacion con otros paises desarrollados. Asimismo, la diversificacion geogra-
fica hacia paises menos desarrollados ha podido ayudar a que las exportaciones mantuvieran
un comportamiento favorable en la primera parte de 2008. En términos nominales, la cuota se
redujo, si bien este resultado esta condicionado por el significativo ascenso de los precios del
petrdleo en el promedio del afio, que sesga al alza los precios de las importaciones vy, en
suma, infla los flujos del comercio mundial medidos en términos nominales.

En el conjunto de 2008 destaco el avance (en términos nominales) de las exportaciones ex-
tracomunitarias, en especial de las destinadas a las economias productoras de petroleo,
como Rusia y los paises miembros de la OPEP, cuya demanda se vio favorecida en los pri-
meros trimestres del ano por el fuerte ascenso del precio del crudo. Por su parte, el creci-
miento de las exportaciones dirigidas al area del euro se explica por las ventas a Francia,
Alemania y, especialmente, Portugal, que compensaron el retroceso de las dirigidas a Italia.
Como resultado de todo lo anterior, en 2008 el peso relativo de las economias desarrolladas
en las exportaciones espafiolas continud reduciéndose, si bien moderadamente (véase cua-
dro 2.4), con la excepcidon mas destacada de Japdn. En cambio, la CEl y otros paises del
centro y este de Europa y la OPEP incrementaron su participacion en el total, aunque sigue
siendo reducida en ambos casos. En sentido contrario, disminuyd el peso relativo de las
ventas a América Latina, ya que las exportaciones dirigidas a dicha area descendieron sen-
siblemente. La diversificacion geografica de las exportaciones constituye un elemento nece-
sario para incrementar la presencia de los productos espanoles en mercados de elevado
potencial de crecimiento, donde las empresas nacionales mantienen todavia una posicion
rezagada.
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CARACTERISTICAS DE LAS EMPRESAS EXPORTADORAS ESPANOLAS

LLa economia espanola ha experimentado un significativo proceso de
internacionalizacion a lo largo de su Ultima fase expansiva, que se ha
caracterizado, entre otros factores, por el incremento del nimero de
empresas que exportan. Este aumento se ha producido en un con-
texto de globalizacion de la actividad y de incorporacion de nuevas
economias al comercio mundial, que han elevado considerablemen-
te el grado de competencia al que tienen que enfrentarse las empre-
sas, no solo en los mercados exteriores, sino también en los inter-
nos. Como resultado de estos cambios en el panorama internacio-
nal, la capacidad de una economia para aprovechar el potencial de
crecimiento que ofrecen los distintos mercados exteriores descansa,
en mayor medida que en el pasado, en la capacidad competitiva de

RECUADRO 2.2

sus empresas. De ahi que en los Udltimos afios los desarrollos mas
recientes de la teoria del comercio internacional hayan centrado su
atencion en el andlisis de las caracteristicas diferenciales de las em-
presas exportadoras. De acuerdo con esta literatura, el comercio
mundial actia como un mecanismo de seleccidon empresarial en el
cual solo las empresas mas productivas exportan, mientras que las
menos eficientes, incapaces de afrontar los costes relacionados con
la expansion internacional, limitan su produccion al mercado interno
0 desaparecen.

En este recuadro se resumen los resultados de un trabajo realizado
sobre la evolucion del nimero de empresas exportadoras espanolas

CARACTERISTICAS DE LAS EMPRESAS EXPORTADORAS ESPANOLAS (a)

1 COMPONENTES DEL CRECIMIENTO DEL VALOR EXPORTADO (b)
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FUENTE: Banco de Espafia, a partir de las estadisticas de Balanza de Pagos, Central de Balances y Registro Mercantil.

a. El tamafio de la empresa se define segun el nimero de empleados. Se clasifican como microempresas las que cuentan con menos de 10
empleados, como pequefias las que tienen entre 10 y 49 empleados, y como medianas y grandes, respectivamente, las que cuentan entre 50

y 249 empleados y con 250 empleados 0 més.

b. Se define el margen extensivo como el incremento del valor exportado derivado del aumento del nimero de empresas y el intensivo como

el derivado del aumento del importe medio exportado por empresa.

c. Cociente (entre exportadoras) Empresas nuevas, /(Empresas nuevas, + Empresas existentes;_+).
d. Cociente (entre exportadoras) Empresas salientes, /(Empresas salientes, + Empresas existentes,, ).
e. Se analiza la evolucion de las empresas que inician su actividad exportadora y/o importadora en el afio 2001 y que contindian dicha

actividad durante el periodo 2002-2007.
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CARACTERISTICAS DE LAS EMPRESAS EXPORTADORAS ESPANOLAS (cont.)

y sobre sus principales caracteristicas el periodo 2001-2007". Los
estudios disponibles a nivel microeconémico para el caso espafol
son muy escasos, dado el caracter confidencial de la informacion
que las empresas comunican al Departamento de Aduanas e Im-
puestos Especiales de la Agencia Tributaria. Para cubrir esta laguna
y avanzar en el conocimiento de las empresas exportadoras espafno-
las, en el trabajo realizado se ha construido una base de datos que
engloba informacion aportada por tres fuentes estadisticas: la Balan-
za de Pagos (BP) y la Central de Balances (CB), tanto la que se reco-
ge directamente en la CB como la procedente de las Cuentas Anuales
(CA) depositadas en los Registros Mercantiles. La primera de estas
fuentes se emplea para identificar el colectivo de empresas que ex-
portan y el valor de sus ventas?, y las otras dos para obtener informa-
cion sobre sus principales caracteristicas, tales como tamafo, capa-
cidad innovadora o cualificacion del capital humano, entre otras.

De acuerdo con los datos empleados, la expansion de las exporta-
ciones espafolas en el conjunto del periodo 2001-2007 se apoyd
mas en el margen intensivo (entendido como la parte de las ventas al
exterior que se explica por el aumento del valor medio exportado por
las empresas exportadoras) que en el extensivo (la parte que, por el
contrario, se explica por la variacion del numero de empresas) (véase
grafico 1). La contribucion del margen extensivo se explica principal-

1. Véase A. Calocay C. M. Machuca (2009), «Las caracteristicas de las empresas
exportadoras espafiolas», Boletin Econémico, mayo, Banco de Espafia. 2. Si
bien los datos de Balanza de Pagos difieren de los disponibles en el Depar-
tamento de Aduanas, aproximan de forma adecuada el total de las exporta-
ciones y al grueso de las empresas exportadoras. No obstante, el sesgo hacia
medianas y grandes empresas conlleva que las pequefas no estén bien re-
presentadas.

RECUADRO 2.2

mente por el incremento de las pequenas y medianas empresas que
exportan, mientras que las de mayor tamano son las que, principal-
mente, han determinado la evolucion del margen intensivo. Este he-
cho diferencial parece indicar tanto que las empresas de mayor ta-
mano comenzaron a exportar mucho antes que las pequenas como
que las ratios de entrada y salida de la actividad exportadoras —que
pueden resultar informativas de los posibles problemas para consoli-
dar las relaciones comerciales con el exterior— difieren segun el ta-
mafo de la empresa. El andlisis de estas ratios confirma que las em-
presas de tamano mas reducido presentan tasas, tanto de entrada
como de salida, mas elevadas que el resto, lo que sugiere que las
pequefas empresas estan accediendo con dinamismo a los merca-
dos exteriores, aunque tienen dificultades para consolidarse. Asi,
solo el 7% de las empresas que comenzaron a exportar en 2001
continuaba haciéndolo en 2007. Estas tasas de supervivencia en la
actividad exportadora aumentan significativamente si la empresa ex-
porta e importa simultaneamente, y mas aun si se trata de grandes
empresas.

En linea con la teoria y la evidencia internacional, las empresas expor-
tadoras espafolas representan una proporcion minoritaria del total (el
14% en 2007), mientras que el porcentaje de importadoras es mas
elevado (alrededor del 20% en dicho ano), reflejando la elevada depen-
dencia de inputs importados de la economia espafnola. Los datos su-
gieren que las empresas que realizan inversiones directas en el exterior
(IED) son mas proclives a exportar, lo que apoyaria la existencia de una
relacion positiva entre la IED y las exportaciones, probablemente de
naturaleza intrafirma. Finalmente, como cabria esperar, la proporcion
de empresas que tienen relaciones comerciales con el exterior es mas
elevada en el sector manufacturero que en el total de la economia.

CARACTERISTICAS DE LA EMPRESA ESPANOLA EXPORTADORA FRENTE A LA NO EXPORTADORA

Periodo 2001-2007

Tamano
por trabajador
TOTAL Exporta 14,5 1,8
No exporta 3,8 1,0
Industria manufacturera Expolia 285 2l
No exporta 5,9 1,1

% sobre el total

Ratio capital fisico

Mediana de la distribucion (a)

Ratio de Cualificacion del Intensidad Productividad
temporalidad trabajo innovadora (VAB/empleo)
20,0 14,9 2,0 48,9
36,8 13,0 0,6 37,6
17,4 13,9 2,6 48,6
29,7 18,2 1,0 35,9

Grado de concentracion de las exportaciones

Empresas exportadoras Empresas importadoras

TOP 1% TOP 5% TOP 10%
TOTAL (b) 14,4 20,4 73,2 91,2 96,0
Industria manufacturera 252 26,2 67,1 87,0 93,7

FUENTE: Banco de Espafia, a partir de las estadisticas de Balanza de Pagos, Central de Balances y Registro Mercantil.

a. El tamafio se mide por el nimero de empleados; la ratio capital fisico por trabajador se calcula como el cociente entre el inmovilizado
material y el nimero de empleados; la ratio de temporalidad es el porcentaje que el empleo no fijo representa sobre el empleo total; la
cualificacién del trabajo se aproxima por el porcentaje que representan los directores, gerentes de empresa, profesionales, técnicos y

similares sobre el total de empleados; la intensidad innovadora se aproxima por el porcentaje que representan los gastos en | + D sobre el

valor afiadido bruto, en este caso el estadistico considerado es la media muestral; la productividad se mide por el VAB por empleado.
b. Calculado sobre el total muestral del periodo 2001-2007.
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CARACTERISTICAS DE LAS EMPRESAS EXPORTADORAS ESPANOLAS (cont.)

En cuanto a las caracteristicas de las empresas exportadoras, su ta-
mano, capacidad innovadora y niveles de productividad son, en pro-
medio, mas elevados que los que presentan las empresas que no
venden al exterior (véase cuadro adjunto). Las diferencias son, en ge-
neral, mas pronunciadas en el caso de las manufacturas. La brecha de
tamano entre las empresas que exportan y aquellas que no lo hacen
es muy amplia, superando cuatro veces la mediana del primer grupo
a la del segundo. Asi, la proporcion de empresas que vende al exte-
rior aumenta con el tamafno, de manera que cerca del 70% de las
grandes empresas exporta, lo que explica el elevado grado de con-
centracion del valor de los intercambios con el exterior (el 10% de las
empresas explica en torno al 96% del total exportado en el periodo
2001-2007). Con las cautelas sefialadas en el articulo mencionado,
los datos disponibles sugieren que las empresas exportadoras tienen
un caracter innovador mas acusado que el resto. La ratio de tempo-
ralidad se reduce apreciablemente en este colectivo de empresas,
aunque es inferior en el caso de las manufacturas, lo que esta condi-
cionado por la intensidad en mano de obra no cualificada del sector
del automaovil. Finalmente, la discrepancia en los niveles de producti-
vidad aparente del trabajo es significativa, al superar en un 30% el de

RECUADRO 2.2

las empresas exportadoras al de las que solo comercian en el mer-
cado interior. Las diferencias en cuanto a la intensidad de empleo de
capital fijo por trabajador también son relevantes.

El andlisis realizado indica que las empresas espanolas han intensifica-
do su implantacion en el exterior, aunque algunas caracteristicas de
nuestro tejido productivo —predominio de las pequefias y medianas
empresas— dificultan la expansion y consolidacion de la internaciona-
lizacion de las empresas espafiolas. Todo ello subraya la necesidad de
adoptar politicas que favorezcan la reduccion de los costes especificos
de exportacion que afrontan las empresas, especialmente las de menor
tamano, cuya capacidad técnica y financiera tiende a ser mas limitada.
Entre dichas medidas se encontrarian la promocion de la actividad ex-
portadora y de la imagen de los productos espanoles en el exterior, y la
implantacion de lineas de apoyo oficial a la creacion de consorcios ex-
portadores. Las politicas de incentivo a la internacionalizacion empre-
sarial no solo se circunscriben al ambito sectorial, ya que el desarrollo
de un entorno institucional mas flexible y abierto a la competencia, que
propicie la reasignacion de recursos hacia las empresas mas eficientes,
mejoraria la competitividad de nuestra economia.

El desglose de las exportaciones reales por productos muestra que la desaceleracion de las

ventas al exterior fue generalizada, con la excepcion de los bienes energéticos, que repunta-

ron después del estancamiento registrado el ano previo, y, en menor medida, de los bienes de

consumo no alimenticio no duradero. En cualquier caso, estas dos partidas también se vieron

afectadas por la contraccion de las exportaciones registrada en el cuarto trimestre, que afec-

6 particularmente a los bienes intermedios, de equipo y de consumo duradero, descenso que

en estas dos Ultimas rubricas se extiende también al conjunto de 2008 (-2,8% y —4,6%, res-

pectivamente). A diferencia del afio anterior, las ventas al exterior de automdviles apenas

crecieron, condicionadas por la significativa disminucion del ultimo trimestre, que se generali-

z6 a la mayor parte de los mercados. Por otro lado, el descenso de las ventas de bienes de

equipo fue mas acusado que el del afio anterior, principalmente por la desfavorable evolucidn

de las exportaciones de material de transporte. Las ventas de bienes intermedios industriales

se estancaron, en contraste con el dinamismo mostrado en 2007 (véase cuadro 2.2). Los

datos de los primeros meses de 2009 muestran que continda la ténica descrita, con retroce-

s0s muy significativos de las exportaciones de bienes de equipo, intermedios industriales y de

consumo duradero (en torno al 20% interanual en algunos casos), asi como de productos

energéticos.

Finalmente, atendiendo a la descomposicion de las exportaciones por ramas de actividad, las

exportaciones de bienes de las industrias de intensidad tecnoldgica alta se expandieron apre-

ciablemente, impulsadas por los productos farmacéuticos y las aeronaves, si bien su peso en

el total continud siendo reducido (por debajo del 10%). En cambio, las exportaciones de tec-

nologia media-alta y media-baja disminuyeron, condicionadas, en el primer caso, por la re-

duccion de las exportaciones de vehiculos de motor, productos quimicos y maquinaria y

equipo mecanico; y, en el segundo, por el descenso de las ventas de caucho y materias plas-

ticas y minerales no metdlicos. Por su parte, las ventas de las industrias de tecnologia baja

crecieron modestamente, apoyadas en las ramas de alimentos y de textil y confeccion.
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EVOLUCION DEL COMERCIO EXTERIOR

Tasas de variacion nominal

FUENTE: Departamento de Aduanas.

a. Datos provisionales.

b)

EXPORTACIONES
TOTAL

OCDE

UE 27

UE 15

Reino Unido

Zona del euro (UEM 15)

Alemania

Francia

Italia

ESTADOS UNIDOS
OPEP

CEl y otros paises
del este y centro de
Europa

Resto de América
NIC

Resto del mundo
IMPORTACIONES
TOTAL

OCDE

UE 27

UE 15

Reino Unido

Zona del euro (UEM 15)

Alemania

Francia

Italia

ESTADOS UNIDOS
OPEP

CEl y otros paises del este

y centro de Europa

Resto de América
NIC
Resto del mundo

Q
00-06

72
7,1
6,5
6,1
65
59
44
6,6
64
73
8,1

2,1

44
49
99

9,5
7,6
71
6,6
36
71
7,9
4,3
7,6
1,7
18,0

18,7
10,3
17,0

Las importaciones de bienes

CUADRO 2.2

BIENES INTERMEDIOS BIENES INTERMEDIOS

TOTAL BIENES DE CONSUMO BIENES DE CAPITAL NO ENERGETICOS ENERGETICOS
2007 (a) 2008 (a) & 2007 (a) 2008 (a) & 2007 (a) 2008 (a) & 2007 (a) 2008 (a) z 2007 (a) 2008 (a)
00-06 00-06 00-06 00-06
6,8 3,7 6,0 25 4,8 1,9 =143 =18 9,1 11,8 0,3 16,6 9,2 54,8
4,6 1,7 6,0 1,6 4,4 0,9 =149 -2,3 9,5 9,6 =27 14,0 -23,5 89,0
55 1,9 25 4,2 1,4 0,8 10,4 -2,4 2715 85,7
4,5 1,7 5,1 1,3 3,8 -0,6 0,8 -0,8 8,5 9,7 -2,6 13,8 -28,6 86,8
2,0 -3,4 5,9 -6,1 4,6 4,5 -6,3 -24,3 7,7 149 -122 9,1 -23,1 293,6
6,1 1,5 3,0 3.2 2,5 3.2 8,8 =1, 24,4 67,4
5,8 0,7 2,8 -0,5 6,0 -4,7 9,8 10,7 7,5 99 -1,9 17,9 10,6 -20,0
6,4 1,2 5,6 8,6 2,1 0,1 -5,6 1,4 95 7,1 =il 13,9 -95 95,4
62 -2,0 56 -3,3 2,6 -2,5 14,3 -18,2 9,6 12,7 -4,8 12,7 157,6  209,2
0,9 1,6 6,6 5,1 8,3 2,9 -43,0 17,3 8,7 13,6 -8,6 10,0 8,9 134,5
22,3 24,4 7,0 -1,9 15,5 10,4 41,8 G215 7,7 27,0 35,9 16,5 74,8 42,0
26,2 27,0 1,0 38,0 38,7 1,0 27,7 35,5 3.2 17,4 14,2 7,6 -30,1 50,3
-7,8 -6,2 6,7 -16,0 -28,0 3,9 -32,3 -26,7 2,9 14,1 10,7 40,4 -17,8 44,8

2,0 1,7 6,8 10,9 11,6 7,6 -43,0 10,2 3,9 7,5 -3,2 52 93,2 180,4
15,8 10,0 7,2 10,8 6,4 4,7 12,6 16,0 11,4 20,3 6,5 17,3 5,1 30,8
8,0 0,6 10,1 6,2 -7,8 0,5 7,1l -18,3 9,2 11,3 -1,5 22,8 2,3 36,8
8,0 -5,8 9,6 6,6 -9,6 -0,8 7,0 -18,3 8,5 8,2 -4,2 22,1 17,4 29,0
8,5 -6,5 6,6 -9,2 12,3 -19,8 7,3 -4,0 33,5 22,9
8,3 -7,0 8,0 6,2 -9,5 -0,9 11,0 -18,8 7,8 7,1 -4,5 22,3 37,0 17,2
37 -3,2 62 -1,0 -3,6 -5,3 -84 -28,6 4,2 36 -102 9,8 539 71,6
9,3 -7,6 7,7 -10,4 14,4 -20,0 7,6 -4,0 37,5 5,8
15,1 -6,0 11,6 16,4 -13,0 0,0 18,9 -14,3 8,3 13,2 2,4 49,4 18,4 -48,4
32 -11,4 6,1 -0,8 -15,4 =7,2 5,0 -24,4 6,4 4,9 -8,56 7,3 14,9 38,2
14,6 =17,8) 7,9 12,3 -13,7 0,5 13,8 -21,2 8,6 93 -138 27,4 65,4 15,4
171 12,5 71 15,6 32,9 -6,2 -11,5 -8,3 3.2 31,2 -0,9 17,6 -14,1 198,1
-4,9 32,6 7,8 -14,0 6,8 -4,3 79,7 -64,9 10,1 8,7 -6,1 20,0 -6,4 39,2

6,2 21,2 -6,0 -24,3 14,8 -20,8 53,0 5,6 78 2,7 11,7 34,7 111 24,8

4,0 6,3 13,2 7,2 -16,7 21,9 -63,5 -79,9 10,8 28,8 10,1 441 -21,0 134,3
-3,2 -16,3 9,0 -7,5 -36,5 4.1 -18,0 -24,1 18,5 5,0 3,1 304,5 8,5 -24,3
18,1 10,0 15,5 9,9 1,4 16,1 24,2 -3,4 17,5 32,4 10,5 21,4 -1,0 48,9

Las importaciones de bienes descendieron un 2,7% en términos reales en 2008, segun los
datos de la CNTR, el primer retroceso anual desde 1993. De acuerdo con los datos de Adua-
nas, las compras al exterior también disminuyeron en 2008 (un 2,9%, frente al incremento del
6,9% del afo anterior) (véase cuadro 2.3). La caida de la actividad industrial y la debilidad de
la inversién y del consumo privado propiciaron un ajuste rapido de las importaciones, como
consecuencia de la elevada dependencia de la economia espanola de inputs importados y de
bienes de equipo y de consumo de elevado contenido tecnoldgico. Asi, en 2008 la evolucion
de las importaciones refleja fundamentalmente la ralentizacién de la demanda final, ya que la
competitividad-precio de los productos importados frente a la produccion interna continud
mejorando, favorecida por la fortaleza del euro en el conjunto del afo. Como resultado de esta
evolucion, el peso de las importaciones en la demanda final se redujo en 2008.

Al igual que las exportaciones, la debilidad de las compras al exterior se acentud progresiva-
mente a lo largo del ejercicio, siendo el descenso especialmente intenso y generalizado en el
dltimo trimestre del ano. Esta pauta se ha mantenido durante los primeros meses de 2009,
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EVOLUCION DEL COMERCIO EXTERIOR POR GRUPOS DE PRODUCTOS CUADRO 2.3
Tasas de variacion

MEDIA 2000-2006 2007 2008
EN TERMINOS REALES (8)  EXPORTACIONES
TOTALES 51 4,2 1,9
Bienes de capital 7,1 -0,5 -2,8
Bienes de consumo &5 0,1 4.1
Alimenticio 3,6 3,0 2,0
No alimenticio 3,4 -1,2 5,0
Bienes intermedios 538 8,0 11
No energéticos 6,1 8,2 0,3
Energéticos 0,7 51 20,4
IMPORTACIONES
TOTALES 6,9 6,9 -2,9
Bienes de capital 6,8 9,8 -19,6
Bienes de consumo 8,0 5,1 -7,7
Alimenticio 6,0 7,4 -1,8
No alimenticio 8,6 4.6 -9,3
Bienes intermedios 6,2 7,2 2,0
No energéticos 6,2 8,0 -0,7
Energéticos 58 3,56 13,8
iINDICES DE VALOR UNITARIO EXPORTACIONES
TOTALES 2,0 2,5 1,9
Bienes de capital -1,0 -0,9 1,8
Bienes de consumo 2,3 2,4 0,6
Alimenticio 2,1 2,7 4,7
No alimenticio 2,4 2,2 -1,2
Bienes intermedios 2,6 3,3 2,7
No energéticos 1,8 5K 0,0
Energéticos 16,7 2,0 29,6
IMPORTACIONES
TOTALES 2,5 1,0 3,8
Bienes de capital -1,4 -2,4 1,8
Bienes de consumo 1,3 11 -0,1
Alimenticio 1,3 1,1 2,9
No alimenticio 1,3 1,1 -0,8
Bienes intermedios 4.1 1,6 57
No energéticos 1,6 2,9 -0,7
Energéticos 15,5 -1,3 20,3

FUENTES: Departamento de Aduanas y Ministerio de Industria, Turismo y Comercio.

a. Los datos de exportaciones e importaciones reales de los dos Ultimos afios son provisionales.

destacando la reduccion de las compras de bienes de equipo y de productos intermedios
industriales. En el conjunto de 2008, la caida de las compras de bienes de equipo, en térmi-
nos reales, fue especialmente acusada, cercana al 20%, en contraste con el incremento del
10% en 2007, y se extendio a practicamente todos sus componentes. Por su parte, las im-
portaciones de bienes intermedios industriales se redujeron ligeramente —un 0,7% —, después
del avance acumulado en los dos ultimos egjercicios. El descenso fue relevante en los minera-
les y en los productos intermedios relacionados con los medios de transporte. Al mismo
tiempo, las importaciones de bienes de consumo retrocedieron sensiblemente, cerca de un
8% (frente al crecimiento del 5% registrado en 2007), arrastradas por las compras de bienes
de consumo duradero, que disminuyeron mas de un 28%, y cuya caida estuvo condicionada
principalmente por las menores compras de automdviles y de los bienes con elevado conte-
nido tecnoldgico (como electrénica de consumo) (véase cuadro 2.2).
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ESTRUCTURA DEL COMERCIO EXTERIOR (a) CUADRO 2.4
Porcentaje de participacion en términos nominales

PARTICIPACION EN EL COMPOSICION DEL COMERCIO DEL AREA (b)

COMERCIO TOTAL

2007 2008
2007 2008 Bienes de Bienels de . Bieneg Bienes de Bienels de . Biene§
consumo capital intermedios consumo capital intermedios

EXPORTACIONES
TOTAL 100,0 100,0 36,5 9,2 54,2 36,9 8,8 54,3
OCDE 80,2 78,6 39,9 8,3 51,8 41,0 7,9 51,0
UE 27 70,1 68,9 40,5 7,8 51,7 41,5 7,7 50,8
UE 15 65,7 64,4 40,8 7,8 51,4 1,7 7,6 50,7
Reino Unido 7,5 7,0 46,9 8,1 44,9 50,8 6,4 42,8
Zona del euro (UEM 15) 56,2 55,0 40,5 7,8 51,8 41,2 7,9 50,9
Alemania 10,8 10,6 37,1 6,7 56,2 38,7 7,3 54,0
Francia 18,6 182 45,1 85 46,4 45,5 8,5 46,0
Italia 8,56 8,0 39,0 7,9 53,0 40,8 6,6 52,5
Estados Unidos 4,2 4,1 31,7 6,8 62,1 33,7 7,2 59,0
OPEP 2,9 3,5 21,7 19,0 59,4 20,1 14,9 65,0
gj'g’sf;r;’is:t'f:fje - 23 29 41,9 11,5 46,6 457 12,3 42,0
Resto de América 3,5 3,1 24,4 21,2 54,5 18,7 16,5 64,8
NIC 1,0 1,0 23,8 7,0 69,2 26,1 7,6 66,3
Resto del mundo 7,5 8,0 19,4 12,4 68,3 18,7 13,0 68,2
IMPORTACIONES
TOTAL 100,0 100,0 27,6 10,6 61,8 25,3 8,6 66,1
OCDE 70,4 65,9 29,6 12,6 57,8 28,5 10,9 60,7
UE 27 59,1 54,9 29,7 12,9 57,4 28,9 1,1 60,0
UE 15 55,8 51,6 29,7 12,9 57,5 28,8 11,3 59,9
Reino Unido 4,7 4,5 36,2 9,9 53,9 36,1 7,3 56,6
Zona del euro (UEM 15) 49,5 45,4 29,1 13,2 57,7 28,2 11,4 60,4
Alemania 15,2 14,2 32,4 14,5 53,1 30,0 132 56,8
Francia 12,2 10,8 30,4 8,7 60,8 29,1 7,6 63,5
Italia 8,7 7,6 24,5 14,3 61,2 24,0 12,8 63,2
Estados Unidos 3,5 4,0 15,8 15,4 68,8 18,6 12,6 68,8
OPEP 7,5 9,9 2,6 0,4 97,0 2,1 0,1 97,8
CEl y otros paises
del eyste y CSntro de Europa 38 46 28 0.7 96.5 26 06 9.8
Resto de América 3,7 3,9 29,3 4,7 66,0 22,9 0,9 76,2
NIC 2,2 1,8 39,6 1,3 49,1 30,1 10,3 59,7
Resto del mundo 13,2 14,4 37,8 9,6 52,6 34,8 8,5 56,8

FUENTE: Departamento de Aduanas.

a. Datos provisionales.
b. Estas cifras representan la estructura de los flujos comerciales realizados con cada una de las areas consideradas.

El andlisis de la evolucion de las importaciones por dreas geograficas pone de manifiesto que el
descenso se concentrd en la UE, y en particular en la zona del euro, ya que las compras al resto del
mundo, aungue se desaceleraron, continuaron mostrando tasas de crecimiento positivas. Como
resultado, el peso de las importaciones procedentes de la UEM en el total disminuyd en mas de
4 pp, situandose alrededor del 45% del total. Este descenso se explica, en parte, por la menor
demanda de automdviles, que proceden mayoritariamente de la UEM. También disminuyo la im-
portancia relativa de las importaciones procedentes de paises productores de bienes de elevado
contenido tecnoldgico, como Japdn o las nuevas economias industrializadas asiaticas. Por el con-
trario, las compras a la CEl y a otros paises del centro y este de Europa y, en particular, a la OPEP
se incrementaron, debido al aumento del precio del petrdleo en el promedio del afio (véase cua-
dro 2.4). Finalmente, la participacion de las compras procedentes de China también aumentd (has-
ta el 7% del total), aunque a un ritmo sensiblemente mas moderado que en anos previos.
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EVOLUCION DE LA COMPETITIVIDAD
Tasas de variacion interanual, medias anuales (a)

PRECIOS RELATIVOS

COMPONENTE Costes Costes
NOMINAL Precios de laborales
laborales .
consumo  unitarios

unitarios (manufact)

Frente a los paises desarrollados

2002 0,7 0,9 1,7 1,5
2003 2,8 1,3 1,2 2,8
2004 0,7 1,8 1,1 3,2
2005 0,1 2,1 1,4 3,9
2006 0,3 2,1 1,5 3,2
2007 1,1 1,2 0,9 1,3
2008 1,8 0,5 1,0 2,3
Variacion acumulada respecto a DICiembre de 1998

DIC 2002 2.4 37 54 48
DIC 2003 0,2 5,2 6,4 7,0
DIC 2004 0,9 7,0 7,6 12,3
DIC 2005 -0,2 9,2 9,4 15,2
DIC 2006 0,9 11,9 10,3 18,8
DIC 2007 2,6 12,8 12,0 21,8
DIC 2008 3,4 11,0 11,9 16,8

Frente a la zona del euro (UEM 15)

2002 0,0 0,4 1,4 0,9
2003 0,0 1,0 1,1 2,4
2004 0,0 1,6 1,0 2,8
2005 0,0 2,1 1,4 3,6
2006 0,0 2,4 1,5 3,1
2007 0,0 1,2 0,8 1,6
2008 0,0 0,5 1,0 4,0
Variacion acumulada respecto a DICiembre de 1998

DIC 2002 0,1 3,7 4,9 4,0
DIC 2003 0,1 4,9 5,7 5,7
DIC 2004 0,1 6,7 6,8 10,4
DIC 2005 0,1 9,1 8,5 18,3
DIC 2006 0,1 12,1 9,5 16,6
DIC 2007 0,1 12,8 1.1 19,8
DIC 2008 0,1 11,0 11,0 22,2

Frente a los nuevos paises industrializados de Asia (b)

2002 4,6 — 2,5 —
2003 17,6 — 1,9 —
2004 8,5 — 0,3 —
2005 -2,5 — 0,2 —
2006 21 — 0,8 —
2007 4,5 — -0,1 —
2008 6,6 — -1,6 —
Variacion acumulada respecto a DICiembre de 1998

DIC 2002 -9,2 — 9,8 —
DIC 2003 7,8 — 10,8 —
DIC 2004 14,2 — 10,9 —
DIC 2005 0,9 — 11,4 —
DIC 2006 1,1 — 10,6 —
DIC 2007 12,3 — 12,0 —
DIC 2008 13,0 — 7,8 —

FUENTE: Banco de Espana.

a. Medias anuales. Tasas de variacion positivas indican pérdidas de competitividad, y viceversa.

Precios
industriales
(manufact.)

0,5
0,6
1.2
1,4
1,6
0,3
0,6

2,4
3,5
4,8
6,5
7,5
8,2
6,7

0,4
0,6
1.2
1.8
1.3
0,1
1.3

1,2
2,3
3.8
58
6,3
7,4
6,4

1,5
-1,0
-2,4
-0,9

0,9
-0,1
-3,3

5,6
42
2,5
18
3,0
2,0

4.4

Precios de
exportacion

0,3
0,6
0,6
0,6
0,3
1,0
-1,8

0,7
2,2
2.7
3,1
3,9
3,1
0,0

0,0
1,6
0,9
1,2
0,5
1,0
-0,3

-0,1
2,1
2,9
3.9
4,6
4,7
3,1

Costes
laborales
unitarios

1,6
4.1
2,4
2,2
2,4
2,3
2,3

0,8
4,8
7,4
8,8
12,4
15,2
13,5

0,4
1,0
1,7
2,1
2,4
1,2
0,5

3,7
5,0
6,7
9,2
12,2
12,8
11,0

EVOLUCION DE LA COMPETITIVIDAD

Costes

Precios de laborales

consumo  unitarios

(manufact.)

2,4 2,3
4,0 5,6
1,8 3,9
1,5 4,0
1,8 3,5
2,0 2,4
2,7 41
2,9 1,9
6,6 6,5
8,6 12,7
9,2 14,8
1,3 19,4
14,9 24,5
15,7 19,5
1,4 0,9
1,1 2,5
1,0 2,8
1,4 3,6
1,5 3,1
0,8 1,6
1,0 4,0
50 41
5,8 5,7
6,9 10,5
8,6 13,3
9,6 16,7
1,2 19,8
1.1 22,2
7,3 —
19,7 —
8,8 —
_2‘3 —
-1,3 —
4,5 —
4,9 —
_0’3 —
19,4 -
26,7 —
12,5 —
1,8 —
25,8 —
21,8 —

Precios
industriales
(manufact.)

1,3
3,4
1,8
1,5
1.9
1,4
2,4

0,0
3,7
5,7
6,3
8,5
11,1
10,3

0,4
0,6
1,2
1,8
1,3
0,1
1,3

1,3
2,4
3.9
5,9
6,4
7,5
6,5

6,1
16,4
5,8
-3,4
-1,2
4,4
3.2

-4,1
12,3
17,1
28
4,1
14,6
7,9

CUADRO 2.5

Precios de
exportacion

1,0
3.4
1,3
0,7
0,6
2,1
-0,1

=7
2,4
3,6
2,9
4,8
5,8
3,4

0,0
1,6
1,0
1,2
0,5
1,0
-0,3

-0,1
2,2
3,0
4,0
4,7
4,8
3.2

b. Comprende los paises asiaticos de reciente industrializacion: China, Corea del Sur, Filipinas, Hong Kong, India, Indonesia, Malasia, Singapur, Taiwan y

Tailandia.
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2.2.2 BALANZA DE SERVICIOS

INDICADORES DEL SECTOR TURISTICO GRAFICO 2.7

EVOLUCION DE LOS INGRESOS TURISTICOS (a) LLEGADAS INTERNACIONALES DE TURISTAS (b)

2006
2007

2008

% del PIB %
6 8
5 6
4 4
3 2
> 0
1 -2
0 -4

0 01 02 03 04 05 06 O7 08 e amtl contal medenénea

FUENTES: Organizacion Mundial del Turismo, Instituto de Estudios Turisticos, Ministerio de Economia
y Hacienda, y Banco de Espanfa.

a. En términos nominales.
b. Tasas de variacion.

El superavit de la balanza de servicios aumenté en 2008, al situarse en el 2,4% del PIB, dos
décimas por encima de su valor el afio anterior. Esta ampliacion se explica por la reduccion
del déficit de los servicios no turisticos, de tres décimas de PIB, hasta el 0,1%, ya que el
superavit de Turismo y viajes se redujo una décima, hasta el 2,6% del PIB, prolongando de
este modo la ténica de debilidad que caracteriza a esta ribrica desde el afio 2001*. En linea
con el comportamiento de estas transacciones a nivel internacional, tanto los ingresos como,
especialmente, los pagos de servicios se desaceleraron sensiblemente a lo largo de 2008,
creciendo un 4,6% y un 1,3%, respectivamente (10% y 12% en 2007). Estas tendencias se
han mantenido, en términos generales, en los primeros meses de 2009, aunque el superavit
de servicios se ha reducido recientemente, debido, sobre todo, al empeoramiento del saldo
turistico.

Durante el conjunto del afio 2008, los ingresos turisticos, en términos reales, descendieron
por vez primera desde 2002, un 4,9%, segun datos de la CNTR. En términos nominales, de
acuerdo con la Balanza de Pagos, el descenso fue muy moderado, del 0,4%, con lo que su
peso en el PIB continud reduciéndose, hasta alcanzar el 3,8% en 2008, dos décimas menos
que en 2007 (véase grafico 2.7). El negativo comportamiento de los ingresos por turismo re-
fleja tanto el descenso en el numero de turistas y el estancamiento de sus pernoctaciones en
2008 como los cambios que en los Ultimos afios se perciben en el patron del turista, mas
proclive al uso de vivienda propia o alquilada y a la organizacion personal del viaje, que pare-
cen tener un gasto medio diario mas bajo. Este cambio podria explicar el continuado descen-
so del ingreso real por visitante observado desde 2001 (véase gréfico 2.8)°. Asimismo, seguin
EGATURS, el gasto medio diario por turista, en términos nominales, practicamente se estancé
en 2008, al crecer tan solo un 0,8%.

4. Si bien en los parrafos que siguen se utilizan los términos «turismo» y «turistas», conviene tener en cuenta que la ru-
brica incluye el gasto de los viajeros durante su estancia en el extranjero, ya se trate de turistas o de otro tipo de viajeros
(por ejemplo, excursionistas o viajeros por motivos de negocios). 5. Estos ingresos por turista son el resultado de divi-
dir las series de ingresos reales por turismo, obtenidas a partir de los datos de la Balanza de Pagos, por el nimero de
visitantes que entran por fronteras de FRONTUR. 6. Incluye los gastos efectuados en origen, entre los cuales se en-
cuentra el gasto en transporte internacional, a diferencia de la rubrica de Turismo y viajes de Balanza de Pagos.
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INGRESOS REALES DE TURISMO E INDICADOR SINTETICO IST-BP GRAFICO 2.8

INGRESOS REALES (a) (b) INDICADOR SINTETICO DE TURISMO (IST-BP) (c)
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FUENTE: Banco de Espafia.

a. Tasa interanual de los datos acumulados de cuatro trimestres.

b. Los ingresos nominales de la rubrica de Turismo y viajes se han deflactado empleando un indice
de precios obtenido como la media ponderada de los IPC de grupos COICOP (deflactor de no
residentes), con ponderaciones obtenidas a partir de la Cuenta Satélite de Turismo.

c. Elindicador IST-BP esta en niveles y los ingresos reales de turismo son tasas porcentuales de
variacion interanual estandarizadas restando su media y dividiendo por su desviacion estandar en
el periodo 1996(2)-2008(12). Valores de IST-BP revisados incorporando toda la informacion
disponible hasta diciembre de 2008.

Segun los datos de la Encuesta de Movimientos Turisticos en Fronteras (FRONTUR)’, el niimero de
turistas extranjeros disminuyd un 2,4% en 2008, la primera caida en toda la serie histérica (véase
cuadro 2.6), a pesar de que los flujos internacionales de turistas continuaron creciendo en 2008
(1,8%) seguin las estimaciones de la Organizacion Mundial de Turismo (OMT). En comparacion con
otras dreas geograficas, el descenso de las llegadas de turistas a Espafa fue similar al registrado
en Europa del norte y occidental, aunque los destinos que compiten con Espana evolucionaron
més favorablemente. Asi, destacaron las llegadas de turistas a Oriente Préximo y a Africa, en espe-
cial a Egipto, Tunez y Marruecos, paises competidores de Espana en el segmento de sol y playa.
El andlisis desagregado de la estadistica FRONTUR muestra que la desfavorable evolucion del
conjunto del afo se explica, en buena medida, por la caida de los turistas procedentes de dos de
nuestros principales mercados emisores de turistas, Reino Unido y Francia (del 3,1% y del 9,1%,
respectivamente). Por su parte, el nimero de turistas procedentes de Alemania se estanco, mien-
tras que los procedentes de los paises nordicos, Rusia y Estados Unidos aumentaron.

De forma andloga, los indicadores de la Encuesta de Ocupacion Hotelera (EOH)?, tanto sobre
pernoctaciones como, especialmente, sobre llegadas de turistas, mostraron una fuerte des-
aceleracion a lo largo del afio. Esta ralentizacion afectd tanto al segmento de sol y playa como
a los destinos urbanos (especialmente, en el caso de los viajes de corta duracion), aunque
estos Ultimos mostraron una mayor resistencia, registrando en el conjunto del afho un mode-
rado avance, en parte explicado por la celebracion de la Expo en Zaragoza. Frente a la evolu-
cion de anos anteriores, la estancia media aumentd levemente, un 0,2%.

7. Encuesta elaborada por el Instituto de Estudios Turisticos (IET), con el objetivo de cuantificar y analizar las caracteris-
ticas de los flujos de entrada y salida de visitantes por las fronteras espafiolas. 8. Para una informacion mas detallada,
véase el bardmetro de turismo elaborado por la OMT: en http://www.world-tourism.org/facts/eng/pdf/barometer/
UNWTO_Barom09_1_sp_excerpt.pdf, Barémetro OMT del Turismo Mundial, volumen 7, n.° 1, enero de 2009. 9. En-
cuesta de Ocupacion Hotelera, elaborada por el Instituto Nacional de Estadistica (INE) con el objetivo principal de cono-
cer el comportamiento de una serie de variables que permitan describir la situacion del sector hotelero.
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EVOLUCION DEL TURISMO Y VIAJES
Tasas de variacion

Ingresos por turismo y viajes nominal
Ingresos por turismo v viajes real (a)
Pagos por turismo y viajes nominal
Pagos por turismo y viajes real (a)

indice de competitividad frente a paises desarrollados,
medido con precios de consumo (b)

Componente nominal

PIB de los paises desarrollados (c)

PRO MEMORIA:

Numero de viajeros extranjeros alojados en hoteles
Pernoctaciones de extranjeros en hoteles

Numero de turistas (FRONTUR)

CUADRO 2.6

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
10,3 5,5 =11;9 4,4 3,8 6,0 5,6 3,3 -0,4
4,9 0,4 -6,5 0,1 0,1 2,3 1,6 0,1 -4,9
17,0 13,1 5,4 4,2 22,0 241 9,4 8,3 -3,7
11,0 11,0 2,4 2,9 19,4 20,6 5,9 7,2 -4,5
-1,3 11 2,4 4,0 1,8 1,5 1,8 2,0 2,7
2,7 0,5 0,7 2,8 0,7 0,1 0,3 1,1 1,8
1,1 =12 4,2 12,0 10,7 4,5 4,7 8,7 &e
1,3 -0,5 -1,6 2,1 1,4 5,1 6,0 4,0 0.1
-3,5 -0,2 -5,3 0,7 -1,6 3,4 6,6 2,1 0,2
2,1 4,7 3,6 1,0 3,1 6,6 3,7 11 -2,4

FUENTES: OCDE, Fondo Monetario Internacional, Instituto Nacional de Estadistica, Instituto de Estudios Turisticos y Banco de Espafia.

a. Cifras de la Contabilidad Nacional Trimestral de Espafia, base 2000.

b. Paises desarrollados: Alemania, Austria, Australia, Bélgica, Canada, Chipre, Dinamarca, Eslovaquia, Eslovenia, Estados Unidos, Finlandia,

Francia, Grecia, Holanda, ltalia, Irlanda, Japdn, Luxemburgo, Malta, Noruega, Nueva Zelanda, Portugal, Reino Unido, Suecia y Suiza.

c¢. Calculado como agregacion del PIB en ddlares de cada pais en términos nominales. El dato de 2008 es provisional.

Respecto al perfil del turista que visita Espafia, el afio 2008 se continué caracterizando por
el empleo mayoritario y creciente de la via aérea como forma de acceso a nuestro pais (77% del
total), teniendo cada vez mayor importancia el uso de las compafias de bajo coste (48%
del total de las llegadas en avién). En cuanto al tipo de alojamiento, predomina el hotelero
(64% del total). Asimismo, la mayoria de los turistas opta por no contratar previamente un
paquete turistico en sus visitas a Espana (68% del total), reflejo de un uso creciente y mayori-
tario de Internet en la organizacion de sus viajes (54% en 2008, frente al 38% de hace tan solo
cuatro anos). En contraste con lo sucedido en anos anteriores, el numero de viajes que reali-
zan los extranjeros a Espana se redujo en 2008, mientras que la estancia media de sus visitas
se amplid. La reduccion en el nimero de visitas se debe tanto a la situacion de incertidumbre
actual como al impacto del encarecimiento del transporte sobre la decision de viajar. Ademas,
se observa un aumento de la estancia media, sobre todo en el caso de la vivienda propia y
alquilada, cuyo coste medio diario resulta inferior al del alojamiento hotelero.

Por su parte, los pagos por turismo, en términos reales, disminuyeron un 4,5% en 2008, segun
datos de la CNTR, tras el notable avance de los Ultimos cuatro afios. En términos nominales, de
acuerdo con la Balanza de Pagos, el descenso fue de un 3,7%, tras un crecimiento del 8,3% en
2007. Este comportamiento refleja la caida tanto en el ndmero de viajes de los espanioles al exterior
(tal y como refleja la estadistica FAMILITUR'®) como en los gastos realizados. El impacto positivo
sobre los viajes al exterior de la apreciacion del euro frente al ddlar y, especiaimente, frente a la libra
no compenso el efecto negativo derivado de la desfavorable evolucion de la renta real de los espa-
foles, asi como del deterioro del mercado laboral y de la disminucién de la riqueza.

En cuanto a los servicios no turisticos, el superior ritmo de avance de los ingresos respecto de
los pagos (8,7% vy 2,5%, respectivamente) permitié reducir significativamente el déficit de esta

10. El objetivo de la Encuesta de Movimientos Turisticos de los Espafioles (FAMILITUR) es el estudio del turismo nacio-
nal, mediante la cuantificacion y la caracterizacion de los viajes de los residentes en Espafia, tanto dentro de Espafia
como hacia el extranjero.
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BALANZA DE SERVICIOS POR COMPONENTES CUADRO 2.7

Tasas de variacion nominal

INGRESOS PAGOS
UE 27 ESPANA UE 27 ESPANA

2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008
TOTAL SERVICIOS 12,3 3,5 10,0 4,6 9,9 6,8 12,2 1,3
Turismo y viajes 5,3 -2,6 3,3 -0,4 7,8 0,9 8,3 -3,7
Resto de servicios (a) 13,6 4,5 16,2 8,7 10,5 8,5 18,3 2,5
Transportes 89 7,6 6,2 6,6 3,9 7,9 -0,3 6,8
Comunicacion 15,0 17,5 84 21,4 6,0 4,3 16,0 1,7
Construccion 17,2 11,7 72,3 22,5 11,8 36,5 31,1 40,6
Seguros 34,8 -13,6 71,4 -9,5 2,8 -4,5 26,2 -23,0
Servicios financieros 26,5 -2,2 35,8 -8,3 15,6 5,1 14,6 -0,8
Servicios informaticos 15,1 10,1 255 6,8 10,2 7,7 13,8 0,7
Royalties y rentas de la propiedad inmaterial 10,5 -7,3 -47,9 38,3 12,3 4,0 31,0 -16,9
Servicios prestados a empresas 11,4 52 15,0 13,0 14,5 9,7 20,3 2,8
Servicios culturales y recreativos 1,4 -8,1 22,9 -1,1 -16,9 -2,5 15,6 0,7
Servicios gubernamentales 1,5 -3,56 10,7 -4,7 34 9,8 32 -21,2

FUENTES: Eurostat y Banco de Espafia.

a. En el caso de la UE 27, se incluyen los servicios no asignados a rubrica especifica.

rubrica, hasta el 0,1% del PIB. Los ingresos no turisticos continuaron aumentando su impor-
tancia en la economia espafola, pues su participacion en el PIB se elevd dos décimas, hasta
el 5,1%, mientras que el peso relativo de los pagos no turisticos se redujo una décima, hasta el
5,2%. En todo caso, la importancia relativa de los servicios no turisticos en el PIB es algo mas
reducida en Espafna que en el conjunto de la zona del euro, por lo que deberia tener a medio
plazo un cierto recorrido al alza (véase cuadro 2.7).

Al'igual que en Espanfa, el comercio internacional de servicios se desacelero significativamen-
te a nivel global. Segun la Organizacion Mundial de Comercio (OMC), las exportaciones mun-
diales de otros servicios aumentaron un 12% en términos nominales, frente al 21% del afio
anterior. A diferencia de 2007, las transacciones mundiales de servicios crecieron con menor
intensidad que las de bienes (un 15% segun la OMC). Esta ralentizacion fue practicamente
generalizada, tanto por tipo de servicios como por areas, con la excepcion de Oriente Medio,
y afectd particularmente a las economias asidticas y a la UE. Segun la OMC, Espana ocupd la
sexta posicion en el ranking mundial de exportadores de servicios totales en 2008, con una
cuota del 3,8%, muy por encima de la participacion en el comercio mundial de bienes (la de-

cimoséptima)'”.

En 2008 no hubo cambios significativos en la composicion de los ingresos y pagos de los servi-
cios no turisticos, superando el transporte y los otros servicios empresariales el 70% del total en
ambos casos. Por el lado de los ingresos, destacd el aumento del peso relativo de los otros
servicios empresariales y de construccién, en detrimento, en particular, de los servicios de trans-
porte y financieros. En cuanto a los pagos, se incrementd la participacion de los correspondien-
tes a transporte, mientras que disminuyeron los relativos a los seguros y royalties. En la contribu-
cién de los distintos tipos de servicios a la correccion del déficit destacan la reduccion del saldo
negativo de los servicios empresariales y de royalties y, en menor medida, la ampliacion del su-

11. En el caso de los servicios, la elevada posicion en el ranking de Espafia refleja el peso que nuestro pais tiene en el
mundo como receptor de turistas internacionales.
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DESGLOSE GEOGRAFICO DE LOS OTROS SERVICIOS CUADRO 2.8

INGRESOS PAGOS
PORCENTAJE SOBRE EL TOTAL TASA DE VARIACION PORCENTAJE SOBRE EL TOTAL TASA DE VARIACION
INTRA UE 27 EXTRA UE 27 INTRA UE 27 EXTRA UE 27 INTRA UE 27 EXTRA UE 27 INTRA UE 27 EXTRA UE 27
2 2007 2008 z 2007 2008 2007 2008 2007 2008 & 2007 2008 & 2007 2008 2007 2008 2007 2008
00-06 00-06 00-06 00-06

Resto de servicios 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 10,4 6,4 282 13,0 1000 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 158 -03 82 86
Transportes 364 31,6 30,7 31,0 269 269 21 35 159 132 304 265 268 41,9 350 37,7 45 05 -72 169
Comunicacién 37 29 31 1,7 1,6 20 80 142 96 457 30 33 34 38 51 48 206 06 101 3,1
Construccion 24 30 43 51 109 106 21,6 484 1180 956 1,6 25 38 1,4 24 25 15,0 51,9 906 154
Seguros 1,4 18 1,7 .6 28 20 412 00 1272 -208 22 40 29 21 24 21 61,1 -28,6 -284 -31
Servicios financieros 7,0 102 88 38 51 41 295 -82 645 -84 59 80 80 27 37 33 15,1 -06 12,1 -26

Servicios informaticos 36 34 35 165 153 142 -8,7 11,3 434 50 48 40 39 31 22 23 184 -1,9 -08 106

Royalties y rentas de la

) . ; 1,2 07 10 20 09 09 -273 540 -624 17,1 52 45 41 63 51 32 249 -92 441 -31,1
propiedad inmaterial

Seioios prestados o6 42,6 434 340 328 359 141 &5 171 236 428 439 439 323 391 396 191 -02 231 100
aempresas

Servicios culturales 20 22 20 29 27 25 21,1 -25 255 10 86 30 30 50 35 33 210 -07 69 32
y recreativos

Servicios 79 16 14 14 10 09 67 -52 237 -33 06 03 03 13 1,3 09 -69 -77 84 -27,1
gubernamentales

FUENTE: Banco de Espafia.

peravit por servicios de construccion. Por el contrario, se deterioraron los déficits de servicios fi-
nancieros y de transporte, muy afectado este Ultimo por el encarecimiento del petrdleo y por la
desaceleracion de los flujos comerciales y de turistas (véase cuadro 2.8).

En cuanto a la desagregacion por areas geograficas de los servicios no turisticos, la UE fue la
contrapartida de la mayor parte de las transacciones espafiolas (en torno a dos terceras par-
tes tanto de los ingresos como de los pagos). La UEM supone cerca del 40% de los ingresos
totales y del 46% de los pagos. Con el Reino Unido se realizan alrededor del 19% de las ex-
portaciones y del 17% de las importaciones, en linea con su importancia como centro finan-
ciero internacional, aunque su peso relativo disminuyo respecto a 2007. En el resto del mundo
destacan, tanto en ingresos como en pagos, Suiza y Estados Unidos. En 2008, el déficit en
servicios no turisticos se concentrd en la zona del euro, contrarrestando el superavit alcanza-
do frente al resto de la UE, especialmente elevado frente al Reino Unido vy a los paises extra-
comunitarios, destacando Latinoamérica y Suiza.

2.2.3 BALANZA DE RENTAS En 2008 el déficit de la balanza de rentas volvid a ampliarse, aungue a un menor ritmo que el
ano anterior. En términos del PIB, el incremento fue de dos décimas, hasta el 3,1%. La evolu-
cion del saldo de rentas frente al resto del mundo refleja, fundamentalmente, el comporta-
miento de las rentas netas de inversion, ya que las rentas del trabajo continuaron siendo muy
poco significativas. El aumento del déficit de rentas de inversion se explica, sobre todo, por el
incremento de los pagos netos realizados por el sector privado, por la disminucion del supe-
ravit de rentas del Banco de Espafa y, en mucha menor medida, por el incremento del déficit
de las instituciones financieras monetarias (IFM), mientras que la reduccion del saldo negativo de
las AAPP contribuyd a corregirlo (véase grafico 2.9).

Por tipos de inversion, el deterioro del saldo de rentas refleja la ampliacion de los déficits ge-
nerados por la otra inversion (fundamentalmente, préstamos, depdsitos y repos) y por la inver-

sion de cartera, que contrarrestaron la mejoria del superdvit de rentas de inversion directa,
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RENTAS DE LA INVERSION GRAFICO 2.9
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FUENTE: Banco de Espana.

como se aprecia en el cuadro 2.9. Los datos de la PIl muestran que, efectivamente, el saldo
deudor en otra inversion aumentd a lo largo de 2008, lo que explicaria los mayores pagos
netos de rentas asociados a este tipo de instrumentos. Por el contrario, en el caso de la inver-
sion en cartera, la posicion internacional deudora neta se redujo, por lo que, en este caso, el
deterioro del saldo de rentas se explica por la evolucion de las rentabilidades implicitas de los
activos y pasivos exteriores que la componen (véase grafico 2.10).

El saldo positivo de las rentas de inversion directa se incrementd mas de un 80% (hasta
10.552 millones de euros), en contraste con el deterioro registrado el afo anterior. Este resul-
tado se explica, principalmente, por la notable expansion de los ingresos por dividendos de
repatriaciones de beneficios excepcionalmente cuantiosas y por la reduccion de los pagos, en
linea con la politica de contencion en el reparto de dividendos en un contexto de restricciones
de liquidez y de significativas caidas de las cotizaciones bursatiles.

El déficit de rentas de la inversion de cartera aumentd un 18% en 2008 (hasta 29.050 millones de
euros), lo que supone una moderacion en la senda de fuerte expansion observada desde 2005.
Este incremento reflejé el avance de los pagos (11,7%), ya que los ingresos apenas crecieron
(0,9%). A la ampliacion del déficit de rentas contribuyeron los pagos netos generados tanto por
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RENTAS DE LA INVERSION POR INSTRUMENTOS CUADRO 2.9
Porcentaje del PIB

MEDIA 2000-2005 2006 2007 2008
INGRESOS
Total rentas de la inversion 3,1 4,7 5,3 5,4
Inversiones exteriores directas 1,1 2,56 2,6 2,8
Inversiones de cartera 1,1 1,3 1,4 1,4
Otras inversiones 1,0 0,9 1,2 1,3
PAGOS
Total rentas de la inversion 4,7 6,8 8,1 8,5
Inversiones exteriores directas 1,2 2,0 2,1 1,8
Inversiones de cartera 1,8 3,1 3,7 4,0
Otras inversiones 1,7 1,8 2,3 2,7
SALDOS
Total rentas de la inversion -1,6 -2,1 -2,8 -3,1
Inversiones exteriores directas -0,1 0,5 0,6 1,0
Inversiones de cartera -0,7 -1,7 -2,3 2,7
Otras inversiones -0,7 -0,9 =1, -1,4

FUENTE: Banco de Espana.
POSICION DE INVERSION INTERNACIONAL NETA Y RENTAS GRAFICO 2.10
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FUENTE: Banco de Espania.

a. Excluido el Banco de Espafia.

las participaciones en el capital, basicamente en concepto de dividendos, como por los instru-
mentos de renta fija, y, especialmente, dentro de estos Ultimos, por los bonos y obligaciones.
Por sectores institucionales, destaca la evolucién desfavorable del saldo de los otros sectores
residentes y, en mucha menor medida, de la Autoridad Monetaria y de las IFM. El incremento de
los pagos de rentas de bonos y obligaciones se enmarca en un contexto de aumento de los
tipos de interés acumulado en los dos ultimos afios, ya que las tenencias de bonos y obligacio-
nes en manos de no residentes y emitidos por los OSR vy las IFM se redujeron sensiblemente.
Este descenso refleja la mayor preferencia de los inversores internacionales por activos nacio-
nales, por un lado, y por activos mas liquidos y seguros, por otro, en un contexto de incertidum-
bre generalizada sobre la profundidad y duracion de la crisis financiera y econdémica actual.
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2.2.4 BALANZA DE
TRANSFERENCIAS CORRIENTES™

Por el contrario, el déficit de rentas de las inversiones de cartera de las AAPP prosiguid su
senda de correccidn, con un descenso del 4,8%, a pesar de que se elevaron las inversiones
de no residentes en deuda publica espafola, en un contexto de emisiones netas positivas de
titulos durante el afio 2008, reflejo de las mayores necesidades de financiacion del sector
publico. La magnitud de dichas inversiones superd sensiblemente a las efectuadas por las
AAPP en el exterior (concretamente, por el Fondo de Reserva de la Seguridad Social).

El saldo negativo de las rentas de las otras inversiones se incrementd en un 40% en 2008
(hasta 15.495 millones de euros), en linea con el del afno anterior; fundamentalmente, por los
mayores pagos netos de rentas generados por los depdsitos y préstamos a corto plazo.

El déficit de transferencias corrientes aumentd con intensidad en 2008 (un 31%), ascendiendo
a 9.249 millones de euros, lo que representa el 0,8% del PIB, una décima mas que el afio
anterior. El aumento del déficit se debid tanto al descenso de los ingresos (del 6,8%) como al
incremento de los pagos (3,6%). El andlisis por sectores institucionales revela que la amplia-
cion del saldo negativo de transferencias corrientes se debid al apreciable aumento del déficit
originado por el sector publico, que contrarrestd la mejoria del superavit privado. Las previsio-
nes resultantes del Marco Financiero Plurianual 2007-2013 de la UE apuntan a un deterioro
adicional del saldo de transferencias corrientes en los proximos afios, como resultado de la
senda de crecimiento de las aportaciones a la UE y de la tendencia descendente de los ingre-
sos recibidos de las instituciones comunitarias'.

La ampliacion del saldo negativo de las AAPP refleja tanto el aumento del déficit de las trans-
ferencias vinculadas con la UE como del resto de transferencias'® (véase cuadro 2.10). En el
primer caso, los ingresos procedentes de la UE se redujeron significativamente (un 51%),
mientras que los pagos crecieron un 3,1%. Este descenso de los ingresos se explica por la
caida de los fondos asociados al Fondo Social Europeo (FSE), dirigido al fomento del empleo.
Por su parte, el aumento de las transferencias a las instituciones comunitarias correspondio
principalmente al recurso RNB'® (renta nacional bruta). Esta ribrica, que es el principal com-
ponente de los pagos a la UE, pues representa alrededor del 60% del total, compenso el
descenso de las aportaciones a la UE en concepto de recurso IVA' vy de recursos propios
tradicionales (cuyo principal componente son los derechos de aduana)'®. El deterioro del sal-
do del resto de transferencias corrientes de las AAPP reflejo el fuerte incremento de los pagos
en concepto de donaciones al exterior (del 63%), que mantiene la senda expansiva iniciada en

12. Vase el capitulo 3 de la presente publicacion. 13. En virtud del nuevo Reglamento (CE) 1290/2005, que regula el
régimen de la Politica Agraria Comun (PAC), se crearon dos nuevos fondos europeos agricolas, el Fondo Agricola de
Garantia (FEAGA) y el Fondo Europeo Agricola de Desarrollo Rural (FEADER), que sustituyeron, a todos los efectos, des-
de el 16 de octubre de 2007, a los anteriores FEOGA en sus dos vertientes (Garantia y Orientacion). No obstante, dado
que el periodo de liquidacion del FEOGA-Orientacion es de dos afos, Espafia todavia continuara recibiendo este tipo de
fondos. 14. No hay previsiones anuales para el conjunto del Marco Financiero Plurianual de los ingresos vinculados con
el FEAGA, debido a que su presupuestacion se realiza anualmente y su evolucion dependera de los acuerdos que se
vayan adoptando en el ambito de la PAC.  15. Esta rubrica esta constituida por los ingresos y los pagos relacionados con
donaciones, impuestos, Seguridad Social y otros.  16. El importe global del recurso RNB es la diferencia entre los gastos
comunitarios y el resto de ingresos. Su monto se reparte entre cada uno de los Estados miembros en proporcién a su
RNB respectiva. 17. Desde el 1 de enero de 2007 el tipo de referencia del IVA se sitla en el 0,3% de las bases IVA ni-
veladas de los Estados miembros. Anteriormente, en 2004, ya se redujo el porcentaje que se aplica a la base IVA, pasan-
do del 0,75% al 0,5%. 18. Los datos de liquidacién acumulados hasta el 31 de diciembre de 2008 del presupuesto de
ingresos del Estado muestran una reduccién menos pronunciada del conjunto de transferencias corrientes recibidas por
las AAPP procedentes de la UE. En cambio, estos datos sefialan un fuerte descenso de las transferencias de capital
procedentes de la UE, frente al moderado incremento registrado en los datos de Balanza de Pagos. Asimismo, los datos
de liquidacion del presupuesto del Estado y de Balanza de Pagos contrastan con las proyecciones de caja contenidas en los
Presupuestos Generales del Estado para 2009 (PGEQ09), ya que en estas ultimas se contemplan aumentos en todas
las transferencias. Como se menciona en el texto principal, de acuerdo con los datos de Balanza de Pagos, todas las
transferencias retrocedieron, con la excepcion de los ingresos vinculados con los fondos FEADER y FEOGA Orientacion,
cuyo incremento segun los datos de Balanza de Pagos superd las proyecciones de caja contenidas en los PGE09.
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TRANSFERENCIAS CORRIENTES Y DE CAPITAL CON LA UNION EUROPEA (a) CUADRO 2.10
Millones de euros

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

INGRESOS 11.150 12.013 15.567 16.510 16.290 14.498 12.125 12.675 11.337
Transferencias corrientes 6.619 7.135 8.423 8.094 8.543 7.985 7.5633 8.078 6.425
Puablicas

— FSE 797 1.085 1.795 1.653 1.774 1.784 1.251 1.691 720
— Otros fondos 48 53 79 79 68 100 137 53 144
Privadas

— FEOGA-Garantia 5.775 5.997 6.550 6.362 6.702 6.101 6.145 6.333 —
— FEAGA — — — — — — — — 5.561
Transferencias de capital 4.530 4.877 7144 8.417 7.746 6.513 4.593 4.598 4,912
Puablicas

— FEDER 2.819 3.381 4.046 5.344 4.712 3.851 2.214 2.761 2.713
— FEOGA-Crientacion 514 628 978 1.274 1.127 1.270 1.095 1.023 482
— FEADER — — — — — — — — 977
— Fondo de Cohesion 1.197 869 2.120 1.799 1.907 1.391 1.283 813 741
PAGOS 6.660 6.777 6.967 8.193 8.416 10.295 10.674 10.314 10.634
Transferencias corrientes 6.660 6.777 6.967 8.193 8.416 10.295 10.674 10.314 10.634
Pdblicas

— Recursos propios tradicionales (b) 1.020 1.005 949 1.005 1.273 1.463 1.697 1.720 1.586
— Recurso IVA 2.889 3.135 2.525 2.656 1.921 1.617 1.652 1.723 1.655
— Recurso RNB 2.643 2.589 3.406 4.405 5.084 6.401 6.547 5.937 6.280
— FED 109 48 87 129 137 103 157 169 188
— Otros fondos — — — — — 713 722 765 924
SALDO 4.490 5.236 8.600 8.317 7.874 4.202 1.451 2.361 703

FUENTES: Direccion General de Presupuestos (Secretaria de Estado de Hacienda) y Banco de Espana.

a. Con motivo de la reforma de la Politica Agraria Comun (PAC) en 2004 [Reglamento (CE) 1782/2003 y desarrollos posteriores], y en virtud
del Reglamento (CE) 1290/2005, se crean dos nuevos fondos europeos agricolas, el Fondo Agricola de Garantia (FEAGA) y el Fondo
Europeo Agricola de Desarrollo Rural (FEADER), que vienen a sustituir a todos los efectos, desde el 16 de octubre de 2006, al anterior
Fondo Europeo de Orientacion y Garantia Agricola (FEOGA) en sus dos vertientes: Garantia y Orientacion. No obstante, debido al periodo
de liquidacion de ambos fondos, el FEOGA Garantia continué recibiéndose hasta 2007, mientras que el FEOGA Orientacion se

recibié hasta 2008.

b. El 25% (10% hasta 2002) del importe que corresponde a este concepto realmente no se paga, ya que es la cantidad que el Estado
espanol percibe por su gestion de la recaudacion de estos recursos. En Balanza de Pagos se recoge el pago bruto en transferencias
corrientes y el mencionado 25% en ingresos de servicios gubernamentales.

2005, y que se prevé que continue, aunque posiblemente a un ritmo mas moderado, dada la
negativa coyuntura econdmica actual, debido al compromiso de que el conjunto de la ayuda
oficial al desarrollo alcance el 0,7% del PIB en 2012'°.

En cuanto al sector privado, la ampliacion de su superavit se explica por la correccion parcial
del saldo negativo asociado a las remesas de trabajadores, cuyo déficit se redujo un 20%,
situandose en el 0,2% del PIB, una décima menos que en 2007. En 2008 se interrumpio la
senda de deterioro mantenida por esta rubrica desde que, en el afio 2001, su saldo fuera
negativo por primera vez. La correccion experimentada en 2008 refleja el descenso de los
pagos, del 7,2%, ya que los ingresos practicamente se estancaron. La caida de los pagos por
remesas estuvo influida por la negativa situacion del mercado laboral. En el conjunto de 2008,
la contratacidn de extranjeros mantuvo un avance positivo, aunque muy inferior al de 2007,
con una acusada desaceleracion a lo largo del gjercicio, hasta alcanzar un crecimiento nulo en
el Ultimo trimestre. Los datos del INE muestran, ademas, una reduccion de las entradas de

19. Véase AECID (2009), /Il Plan Director de la Cooperacion Espariola 2009-2012.
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2.3 Balanza de capital

DISTRIBUCION GEOGRAFICA DE LOS PAGOS DE REMESAS EN 2007 Y 2008 (a) CUADRO 2.11
Principales paises destinatarios. Porcentaje sobre el total

2007 2008
Colombia 18,3 18,0
Ecuador 15,2 13,4
Bolivia 9,4 9,2
Rumania 5.6 5,1
Brasil 4,8 4,9
Marruecos 5,2 4,9
Paraguay 3,2 3,9
Republica Dominicana 41 S\
Perd 2,2 2,6
Senegal 2,1 2,3
Pakistan 1,2 1,7
Filipinas 1,1 1,2

FUENTE: Banco de Espana.

a. La desagregacion geogrdfica se obtiene a partir de la informacion comunicada al Banco de Espana
por los establecimientos de cambio de moneda.

inmigrantes en Espafia en 2008, tendencia que previsiblemente persistira en el futuro, al tiem-
po que los procesos de reagrupacion familiar probablemente contribuyeron a reducir también
el volumen de remesas enviado al pais de origen. La informacion contenida en la Encuesta
Nacional de Inmigrantes de 2007 sefiala que este ultimo factor tenderd, asimismo, a reducir los
pagos por remesas en los proximos anos, ya que la mayor parte de los inmigrantes sugiere
que tiene la intencion de permanecer a medio plazo en nuestro pais, y una proporcion signifi-
cativa de estos se plantea la reagrupacion familiar®®. La desagregacion geogréfica contintia
mostrando una concentracion significativa de las remesas en los paises pertenecientes a La-
tinoamérica (véase cuadro 2.11). Por lo que se refiere al resto de transferencias privadas, su
superavit disminuyd un 20%, debido al descenso de los ingresos vinculados con el FEAGA,
fondo que sustituye a la mayor parte de los fondos englobados en el FEOGA Garantia®'.

El superavit de la balanza de capital, cuya evolucion depende, en gran medida, de las trans-
ferencias de capital con la UE, se amplid un 21% en 2008, hasta 5.556 millones de euros, en
contraste con el retroceso acumulado los tres ejercicios previos. Esta evolucion reflejé el avan-
ce de los ingresos y la disminucion de los pagos (9% y —22%, respectivamente). En porcenta-
je del PIB, el superavit se amplié en una décima, hasta el 0,5%. Por sectores, el incremento
del saldo positivo de la cuenta de capital se extendid tanto al sector privado como, especial-
mente, a las AAPP. La contribucion de la enajenacion de activos no financieros no producidos
también fue relevante®.

La ampliacion del superavit de las AAPP se concentrd en las transferencias procedentes de la
UE, que se incrementaron un 7%, gracias al favorable comportamiento de los fondos de ca-

20. De acuerdo con la Encuesta Nacional de Inmigrantes 2007, elaborada por el INE, y publicada en 2009, mas del 81%
de los inmigrantes se planteaba permanecer en Espafa durante el proximo quingquenio, y cerca del 25% tenia la inten-
cion de traer a sus familiares a Espafa. 21. Las medidas de desarrollo rural en las regiones no incluidas en los progra-
mas del Objetivo 1 integradas antes en el FEOGA Garantia se incluyen en el FEADER. Las regiones Objetivo 1 son
aquellas cuyo PIB por habitante no supera el 75% de la media comunitaria, las regiones de Finlandia y Suecia con muy
escasa densidad de poblacion y las regiones ultra periféricas (departamentos franceses de ultramar, Islas Canarias,
Azores y Madeira). 22. Esta rdbrica comprende la adquisicion/enajenacion de activos tangibles no producidos (tierras
y recursos del subsuelo) y la adquisicién/enajenacion de activos intangibles no producidos (patentes, derechos de autor,
marcas comerciales, concesiones, etc., y arrendamientos u otros contratos transferibles).
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racter agrario, agrupados en el FEOGA Orientacion y en el FEADER (véase cuadro 2.10).
Esta evolucion compenso la reduccion de los ingresos vinculados a los Fondos de Cohesion
y al fondo FEDER (destinados a reducir los desequilibrios interregionales en el seno de la
Unidn y, cuantitativamente, los mas importantes de la UE). No obstante, las previsiones re-
sultantes del Marco Financiero Plurianual 2007-2013 apuntan a una reduccién de las trans-
ferencias de capital recibidas de la UE, particularmente de los instrumentos de cohesion. Por
su parte, los ingresos generados por los recobros de créditos, deudas y efectos impagados
asumidos por el Grupo CESCE?®, aseguradora del riesgo de crédito a la exportacién cuyo
principal accionista es el Estado, prosiguieron su trayectoria descendente, después del no-
table repunte del afo 2006. Finalmente, el superavit de transferencias de capital del sector
privado registré un fuerte ascenso, aunque su magnitud en niveles fue sensiblemente inferior
ala del saldo de las AAPP?,

23. La actividad principal del Grupo CESCE es la cobertura de las ventas a crédito de productos y servicios de las em-
presas, tanto en el mercado nacional como en el exterior. Asimismo, emite cauciones para garantizar el cumplimiento de
las obligaciones asumidas por las empresas ante un tercero (publico o privado) como consecuencia del desarrollo de su
actividad. Ademas, asegura las inversiones de las empresas espafiolas en el exterior. 24. Este aumento fue resultado
de la reduccion de los pagos por transferencias de emigrantes clasificados dentro de las transferencias de capital. Estas
transferencias se producen cuando tiene lugar un cambio de residencia de un trabajador. Por ejemplo, en el momento
del cambio, el patrimonio que el trabajador, que cambia de residencia, mantiene en el pais de origen pasa a ser un acti-
vo frente al resto del mundo del pais al que se desplaza. Por tanto, las transferencias que se recogen aqui reflejan el
patrimonio de los inmigrantes.
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