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Segdn 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 términos nominales, cifra que se traduce en un
0,2% al climinar el efectos de los precios. Bstas cifras
reflean una prolongacién de la temdencia descendente
seguida por este agregado desde principios de 199, ul
como se observa en el grifico 1. Las exportaciones, por su
parte, presentaron un mejor comportamiento, al registrar
un aumento del 2,5%, un 0,9% una vez descontados los
precios, lo que sugiere un posible cambio hacia posiciones
mé4s pogitivas. Como resultado, la contribucién del sector
exterior al PIB ha sido positiva en dicho trimestre.
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Como comsecuencia de que la CNTR sélamente
proporciona informacién muy agregada sobre el sector
exterior, al margen de otras cuestiones, un andlisis mis
completo del mismo debe realizarse acudiendo a otras
fuentes estadisticas. BEn concreto, para el comercio de
mercancias s¢ van a utilizar los datos del Departamento de
Aduanas, mientras que para los servicios y otros
movimientos con el exterior s¢ emplean las cifras de la
Balanza de Pagos del Banco de Espaiia.

Bn concordancia con la CNTR, los datos de Aduanas
reflean un perfil descendente de las importaciomes de
bienes desde principios de 1994,en términos nominales,
grifico 2 (expresadas en éste invertidas por representar
pagos), motivado ea gran parte por el debilitamiento de la
actividad econémica. Bsta evolucién ha comtinuado en los
primeros meses de 1996, aunque con umos crecimientos
subyacentes contempordneos (ver Prediccién y Diagndstico
o 3, marzo) muy elevados, en general superiores al 10%.
Ahora bien, los datos correspondientes a abril y mayo
apuntan hacia un cambio de tendencia, como consecuencia
de la y la favorable evolucién de los precios y de una
posible mejorfa de la demanda interna..

Bste posible cambio de tendencia de las importaciones se
observa de forma generalizada en todos los grupos. Buotre
ellos, el de bienes de equipo es el que presenta un
comportamicnto mds favorable, llegando a alcanzar un
crecimiento subyacente contempordneo en torno al 10%, en
media en los meses de abril y mayo. Los bienes de consumo,
por su parte, en mayo crecieron menos que en abril, sin
que por ¢l momento exista una flexidn al alza clara y
definida, por el contrario se observa unma estabilizacién
alrededor de un 9% de aumento, desde mediados del aio
1995. Por (ltimo, los bienes Intermedios constituyen el
grupo menos expansivo, con una tasa alrededor del 6%,
debido a los productos no enmergéticos, ya que los
energéticos  destacan por sus notables ritmos de
crecimientos,

A lo largo de 1995, las exportaciones de biemes y
servicios se mantuvieron estabilizadas em tormo a un
crecimiento subyacente del 20%, en términos nominales,
grifico 2, produciéndose una notable amortiguacién de
los ritmos de crecimiento de esta variable a principios de
1996. No obstante, los datos de abril y mayo reflejan
crecimientos superiores a los alcanzados en el primer
trimestre, al igual que ocurriera con las importaciones,
aunque en este caso de mayor intensidad. Bste buen
comportamiento es consecuencia de la favorable
evolucién de los precios de exportacién y la mejorfa de
algunas economfas del entorno econbmico internacional,
junto con el incremento de las ventas realizadas a palses
no pertenecientes a la Unién Buropea.

(1)Informe realizado por Dolores Garcia Martos, Antoni Espasa y J.Manuel Martinez.



IMPORTACIONES Y EXPORTACIONES

i consecuencia de un saldo comercial menos negativo, que ha
Crecimiento Subyacente Contempordneo

sido pricticamente compensado por el favorable saldo de
los  servicios.

) Respecto de los servicios, cabe sedalar que el

” EXP. —INP. i turismo sique presentando un saldo positivo de elevada
/ i 8 cuantfa, debido al alto volumen de ingresos registrado, en

relacién con el resto de los servicios, que histéricamente

son deficitarios. Duranmte los meses de abril y mayo, los
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Tasas |mleranuales (1)

Fuenla: Elaboracién propia a parir de dalos de aduanas
Nols: Las imporlaciones aparecen cambiadas de signo.
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Por componentes, s¢ observa um comportamiento Vit O Nl

favorable en todos los casos, siendo el mds destacable el
de biemes de consumo, com un crecimiento Subyacente
en torno al 13% en media para abril y mayo, le sigue el
de bienes de equipo ¢ intermedios.

Como resultados de las operaciomes expuestas, el
déficit comercial del pasado mes de mayo fue de -269,3
millardos (mrd) de pesetas, lo que supome unm descenso
del 21,7% respecto del alcanzado en el mismo mes del
afio anterior. Para el conjunto de los cinco primeros

meses dicho saldo ha sido de -1119,0 mrd, un 4,6% ~

inferior al mismo periodo de 1995. Todo ello ha sido
consecuencia de un comportamiento mds expansivo de
las exportaciomes respecto de las importaciones, tal
como se ha sefialado,

Bn términos de la Balanza de Pagos, el saldo de bienes y
servicios ha permanecido equilibrado en media en los meses
de mayo y abril, aspecto muy positivo ya que, ame la
tradicional dependencia de la ecomomfa del exterior, al
producirse una mejorfa de la actividad econdmica, ésta ha
sido compensada por los ingresos procedentes de las
exportaciones de biemes y servicios. Para el conjunto de los
cinco primeros meses de 1996 ha presentado un déficit de
-3,9 mrd de pesetas, cifra que contrasta motablemente con la
alcanzada en ¢l mismo perfodo de 1995 (-169,1 mrd), y
supone una ruptura de la pawta alcista que histdricamente
presenta este saldo en los primeros meses del afio.Bllo es

(1) % Variacién sobre igual trimestre del afio anterior.
(*) Predicciones

Fuente: Aduanas, Banco de Espafia y elaboracién propia.

Por otra parte,la balanza por cuenta corriente presentd
en mayo un déficit de -9 5 mrd de pesetas, como
consecuencia del tradiciomal déficit de remtas, que no ha
sido compensado por las tramsferemcias corrientes y la
balanza de bienes y servicios. Sin embargo, em términos
acumulados hasta mayo, la balanza corriente se presenta en
equilibrio, favorecida por el elevado saldo positivo de
transferencias correspondientes al mes de enero.

Para los meses proximos, se espera un comportamiento
mis expansivo tanto de las importaciones como de las
exportaciones, aunque mis intenso en este wltimo caso, tal
como recoge la tabla 1, lo que se traduciri en uma
aportacién positiva del sector exterior al crecimiento del
PIB en 1996, Asimismo, aunque la balanza comercial
continuard siendo negativa se verd compensada por la
favorable evolucién de los ingresos de los servicios, en
particular del turismo, Sobre la base de estas perspectivas,
y suponiendo un comportamiento similar de las rentas y las
transferencias corrientes al de los dltimos meses, es de
esperar que la balanza por cuenta corriente presente um
superavit, alrededor de 100 mrdlo que supondria que la
esperada mejorfa ecomémica no va a supomer um
empeoramiento de uno de los tradicionales desequilibrios
macroecondmicos.
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