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SECTOR EXTERIOR: BALANZA DE PAGOS POR CUENTA CORRIENTE, 
EVOLUCION Y PERSPECTIVAS 
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Seglln los datos de la Contabilidad Nacional Trimestral 
(CNTR), en el primer trimestre de 1996, las importaciones 
de bienes y servicios registraron un crecimiento trimestral 
del 1,1', en t~rmioos nominales, cifra que se traduce en ua 
O, 21 al elimiur el efectos de los precios. Bstas cifras 
retle;o una prolongación de la teldeocia desceodente 
seauida por este agregado desde priocipios de 1994, tal 
coao se observa en el gdfico l. Las exportaciooes, pof 1u 
parte, preseDLaroo 1ll1 mejor comportamieato, al registrar 
ua aumeDto del 2, SI , un O, 9' UDa vez descontados los 
precios, lo que sugiere UD posible cambio hacia posiciones 
ms positivas. Como resultado, la contribución del sector 
exterior al PIB bi sido positiva en dicho trimestre. 
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Como consecuencia de que la CNTR sólamellte 
proporciona información muy agregada sobre el sector 
exterior, al margen ele otras cuestiones, u adlisis IÚS 
completo del mismo debe realizarse acacliendo a otras 
fuentes estadísticas. Bo concreto, para el comercio de 
mercancías se van a lllilizar los datos del DepartameDLo ele 
Aduanas, mieDLras que para los servicios y otros 
movimieatos con el exterior se emplean las cifras de la 
Balanza de Pagos del Baoco de Bspaaa. 

Bn concordancia con la CNTR, los datos de Aduanas 
reflejan un perfil descendente de las importaciones de 
bienes desde principios de 1994, en t~rminos nominales, 
grUico 2 (expresadas en ~lte invertidas por representar 
pagos), motivado ea grao parte por el debilitamiell!o de la 
actividad económica. Bsta evolución bi continuado en los 
primeros 111eses de 1996, aunque con anos crecimientos 
subyacentes contemporiaeos (ver Predicción y Diagnóstico 
o• 3, marzo) moy elevados, en general superiores al 101 . 
Ahora bien, los datos correspondientes a abril y myo 
apuntan hacia UD cambio de tendencia, como coosecueocia 
de la y la favorable evolución de los precios y de una 
posible mejllfa de la de moda interna.. 

Este posible cambio de teodencia de las importacioues se 
observa de form generalizada ea todos los grupos. BOlle 
ellos, el de bieaes de eqaJpo es el que presenta un 
comportamiento m s favorable, llegando a alcauar un 
crecimieoto subyaceote cootemportoeo ea toroo al 1 ~, ea 
media en los meses de abril y myo. Los bleaes de coiUII•o. 
por su parte, en mayo crecieron meoos que ea abril, sin 
que por el momento exista 1ll!a flexióo al alza clara y 
definida, por el contrario se observa una estabilización 
alrededor de UD 91 de a1liii.Cnto, desde mediados del aao 
199~ . Por 6lti111o, los bleaes later•edlos constituyeo el 
grupo meoos expansivo, con uoa tasa alrededor del 6', 
debido a lOS prodUCtOS DO eoer&~tiCOS, ya qne lOS 
energ~ticos elestacan por su notables ritmos de 
crecimie*Os. 

A lo largo ele 199~. las exportaciones de bienes y 
servicios se mantuvieron estabilizaclas en torno a un 
crecimiento subyacente del 20~, en t~rminos nominales, 
grtfico 2, producihdose uu notable amortiguación ele 
los ritmos de crecimieato de uta variable a priacipios de 
1996. No obstaate, los elatos ele abril y mayo reflejan 
creci111ientos superiores a los alcanzaelos en el primer 
trimestre, al igual qae ocurriera con las importaciones, 
unque en este caso ele mayor iotensidael. Bste buen 
comportamiento es consecuencia de la favorable 
evolución de los precios de exportación y la 111ejorla de 
algunas economfas del entorno económico internacional, 
junto con el incre111ento ele las ventas realizadas a paises 
no perteoecieDtes a la Unión Europea. 

(l)lator- rullzado por Dolor. Gvda Martoe, Aldoal a.p- 1 .J.MaaMI MartJaea. 
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IMPORTACIONES Y EXPORTACIONES 
Crecimien~ Subyacente Contemporáneo 
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FuNII: Eluorldk propia a pwlr da 4alill 4• adluu 
Hola: lu lmp«llelciftn apar- "--lble4u di 11110. 

Por componentes, se observa un co mponamiento 
favorable en todos los casos, siendo el mis destacable el 
de bienes de consumo, con un crecimiento subyacente 
en torno al 13% en media para abril y aaayo, le sigue el 
de bienes de equipo e intermedios. 

Como resultados de lu operaciones elpucstu, el 
dWcit comercial del puado mes de mayo fue de -269,3 
millardos (mrd) de pesetu, lo que supone UD dcsceDSo 
del 21, 71 respecto del alcanzado en el mismo mes del 
afto anteriot Paca el conjlnto de los cinco primeros 
meses dicho saldo ha sido de -1119, O mrd, UD 4,61 .... 
inferior al mismo periodo de 1995. Todo eUo ba sido 
consecuencia de un comportamiento mis e1pansivo de 
tu exportaciones respecto de las iJaportacioncs, tal 
como se ha se6alado. 

Bn t~rminos de la Balaua de Pagos, el saldo de bienes y 
servicios ha peraaanecido equilibrado en media en los meses 
de mayo y abril, aspecto muy positivo ya que, ame la 
tradicioul dependencia de la ecoaonúa del elterior, al 
producirse ana mejorfa de la actividad ecoaólllica, ~ta ba 
sido compensada por los in&resos prot:edentes dt las 
elportaciooes de bienes y servicios. Para el conjllnto de loa 
cinco primeros meses de 1996 ba preseatado aa 46ficit de 
-3,9 mrd de pesetas, cifra que coDlrwa 10tableaeme coa la 
alcanzada en el mismo periodo de 199~ (-169,1 mrd), Y 
supone una ruptura de la pauta alcista que históricamente 
presenta este saldo en los primeros meses del a lo. Bllo es 
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consecuencia de aa saldo comercial menos negativo, que ha 
sido pricticamente compensado por el favorable saldo de 
loe servicios. 

Respecto de los servicios, cabe sellalar que el 
turismo sique presentando un saldo positivo ele elevada 
cuantfa, debido al alto volumen de ingresos registrado, ea 
relación con el resto ele los servicios, que históricamente 
son deficitarios. Durante los meses de abril y mayo, los 
pagos por turismo han aumentado considerablemente, a 
pesar de lo cual han sido superados ampliamente por los 
iosresos, que presemao, en media, un crecimiento 
iJKeranual superior al del primer trimestre. 
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Por otra parte,la balaua por cuenta con ieote presentó 
en aaayo 1111 dUicit de -9,.5 mrd de pesetas, como 
coDSecueucia del tradicional 4~ficit de rentas, que 110 1aa 
sido compensado por las transferencias conieates y la 
balanza de bienes y servicios. Sin embargo, en t~raúoos 

acumllados hasta mayo, la balaw corriente se presenta ea 
equilibrio, favorecida por el elevado saldo positivo de 
traosferenciu conespoodiemes al mes de enero. 

Para los meses próximos, se espera un comportamiento 
ms expanaivo talllo de las importaciones como de las 
exportaciones, awaqoe us iatenso en este último caso, tal 
como recoge la tabla 1, lo que se traducid en 11112 

aportación positiva clel sector exterior al crecimiento del 
Pm ea 1996. Aaimiamo, auoque la balaua comercial 
coatinuad sieado ae&aúva se verj compeosacla por la 
favorable evolución ele los iagresos de loa servicios., en 
particalar del tviaJaO. Sobre la base de estas perspectivas, 
y sapollieaclo ua componamieuto similar de las reutas y las 
tranafereocw con ieutes al de los éltimos meses, es de 
esperar qae la balanza por cacau conieme prescou u 
supernit, alrededor de 1 00 1114, lo que supollclrfa que la 
esperacla •jorfa econóoúca no va a supo~r. .u 
empeoramiemo de uno ele los tradicionales deseqwhbraos 
macrocconónúcos. 
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