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La economía española lleva haciendo
de la necesidad virtud desde el ori-
gen de la crisis: las empresas tratan

de compensar el pronunciado debilita-
miento de la demanda interna con aumen-
tos muy significativos de ventas al exterior
de bienes y servicios. Éstos no son, sin em-
bargo, suficientes para garantizar tasas de
crecimiento del PIB que contribuyan a re-
ducir el índice de paro en un futuro a corto
plazo. Es más: probablemente, el dinamis-
mo de las exportaciones ya se esté agotan-
do como consecuencia de la generalizada
desaceleración de todas las economías, en
especial las que son nuestros principales
clientes. Dejará de ser relevante, por tanto,
la contribución del sector exterior para
neutralizar la desaceleración del creci-
miento económico. Éste es el principal ele-
mento que subyace en aquellas previsiones
que sitúan a la economía española entre
las que pueden llegar al estancamiento o,
incluso, a rozar la recesión.

En el segundo trimestre de este año, el
crecimiento interanual de la economía es-
pañola fue del 0,7%, dos décimas inferior al
registrado en los primeros tres meses del
año. Se ha salvado la zona recesiva (la que
estadísticamente define dos trimestres ne-
gativos consecutivos de contracción de la
tasa de variación de la producción de bien-
es y servicios) gracias a la demanda exte-
rior. En realidad, el ritmo de expansión
intertrimestral del PIB español sólo alcan-
zó el 0,2%, frente al 0,4% del anterior tri-
mestre. La principal responsable de ese
parco crecimiento ha sido la demanda do-

méstica, que, frente al crecimiento del
0,2% en los primeros tres meses, cayó un
0,4%. Únicamente el consumo de las fami-
lias ascendió en un 0,6% -sin poder com-
pensar la contracción de la inversión
empresarial, aunque menos que en el tri-
mestre anterior- y la del consumo de las
Administraciones públicas.

El saldo neto exterior volvió a com-
pensar ese pobre resultado de los compo-
nentes nacionales del crecimiento
económico, dado que el descenso de las im-
portaciones fue superior al de las exporta-
ciones. Con las últimas cifras disponibles
de aduanas, las correspondientes al mes
de julio, la contracción de las importacio-
nes fue superior al 10%, mucho más acusa-
do que en el segundo trimestre. El
aumento de las exportaciones, un 8,8% en
tasa interanual, ha sido similar al del con-
junto del segundo trimestre. Los principa-
les destinos de las exportaciones siguieron
siendo los países de la Unión Europea,
pero el ritmo de crecimiento de esas ven-
tas fue inferior al de las destinadas fuera
de Europa. Bienes de equipo y bienes in-
termedios volvieron a ser las principales
partidas exportadoras.

Si no fuera por el tradicional déficit
energético (representativo del 95% de ese
desequilibrio), la balanza comercial estaría
cercana al equilibrio en los siete primeros
meses del año. En ese período, el déficit co-
mercial se ha reducido un 16%. A la espera
de los datos de ingresos por turismo (ha sido
un año muy bueno) es razonable anticipar,
por tanto, que, al término del año, el déficit
por cuenta corriente se acerque o, incluso,
quede por debajo de ese 3,5% del PIB, una ci-
fra ciertamente excepcional si recordamos
que, al inicio de la crisis, en el ejercicio de
2007, la economía española registraba uno
de los más elevados de la OCDE: el 10% del
PIB. La lectura menos favorable de ese regis-
tro tiene que ver con la atonía industrial,
poco demandante de importaciones. Peor
aún: es probable que, en lo que queda de
año, nuestros principales clientes reduzcan
de forma significativa sus importaciones.
De ser así, la debilidad exterior puede abrir
un período de renovada anemia en nuestro
crecimiento económico ::

«Probablemente, el
dinamismo de las
exportaciones ya se
esté agotando
como consecuencia
de la generalizada
desaceleración de
todas las
economías»
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*Tasas interanuales sin centrar, calculadas sobre la tendencia del indicador.

Fuente: Banco de España.
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