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SITUACION DEL SECTOR EXTERIOR: ABULTADO DEFICIT COMERCIAL AUNQUE
MEJORA SU CONTRIBUCION AL CRECIMIENTO DEL PIB

En los tres primeros trimestres de 2000 el sector exterior de la economia espariola se ha caracterizado por
el favorable comportamiento de las exportaciones de bienes y servicios, fruto de la superacion de la
anterior crisis financiera internacional, y por la desaceleracion de las importaciones, en coherencia con la
amortiguacién mostrada por la demanda interna. Como resultado de la evolucion de nuestras compras y
ventas al exterior, en el conjunto del ario la contribucion de la demanda externa al crecimiento del PIB
seguird siendo negativa, aunque menor de lo que se esperaba a principios de afio. Por el contrario, el
alza de los precios del petréleo ha provocado un empeoramiento sustancial de la relacion real de
intercambio, que ha originado un notable aumento del déficit comercial, aunque este deterioro tiene un
claro cardcter transitorio. En 2001 se prevé que el sector exterior detraiga dos décimas de punto
porcentual al crecimiento del PIB, y que a su vez se corrija en gran medida el déficit comercial, lo que

reducird la necesidad de financiacién de la economia frente al exterior hasta el 2,5% del PIB.

I. INTRODUCCION

La situacién econdmica internacional ha sido, en
general, muy favorable en 2000. Segin las
tltimas previsiones de la OCDE, dicho ejercicio
econdmico serd para el conjunto de los paises
desarrollados el mas brillante de la tltima década,
con un crecimiento esperado del PIB del 4,3%.

La plena superacién de la crisis financiera
internacional de 1997-1998 se ha traducido en una
rapida recuperacion de Latinoamérica, que segin
el FMI registrara un crecimiento anual del 4,3%,
mientras que el afio anterior fue practicamente
nulo. A su vez, las Nuevas Economias
Industrializadas de Asia, cuya fase de
recuperacién se inicié en 1999, han continuado
mostrando un gran dinamismo. Las perspectivas
para este afio auguran un crecimiento elevado (
7,9%), una décima mis que el afio pasado, a
pesar de la delicada situacidn politica de algunos
paises. Por otra parte, aunque finalmente se ha
confirmado el aterrizaje de la economia

estadounidense, su ritmo de expansién anual
alcanzard probablemente el 5,2%, mejorando
incluso el del afio pasado. Todo ello, augura una
intensificacion del comercio mundial, pues segin
recientes estimaciones de la Organizacién
Mundial del Comercio (OMC), el comercio de
bienes experimentara en 2000 un crecimiento del
10%, tasa que duplica a la registrada en 1999.
Todos estos elementos han sido decisivos para el
relanzamiento de las economias europeas que,
ademas, partian de unas condiciones excelentes
para la inversién y la creacién de empleo, con
unas finanzas saneadas y bajos tipos de interés.

Por contra, a largo de 2000 se fueron agudizando
otros factores de signo opuesto, que finalmente
consiguieron minar el crecimiento, de cuya
amortiguacion ya se perciben claros sintomas en
los datos del tercer trimestre. El principal motivo
de preocupacion de los paises europeos durante
este afio ha sido la escalada del precio del
petrdleo, que se ha agravado por la debilidad de
la moneda unica frente al dolar. E! precio del
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barril de petréleo “Brent”, cuya cotizacién media
fue de 17,8 dolares en 1999, habia superado en
enero la barrera de 25 y fue incrementandose a lo
largo del ano hasta alcanzar 32,5 en noviembre,
aunque en diciembre comenzdé a descender.
Ademés, el euro no sbélo se ha depreciado
respecto al délar estadounidense, frente al cual
acumula una pérdida del 15,6% entre enero y
noviembre; sino también respecto al yen (-12,5%)
y a la libra esterlina (-3%). Todo ello concluy6 en
un rebrote de la inflacion en la zona euro que ha
rebasado con creces €l objetivo del 2% fijado por
el BCE, situandose la tasa de variacién del Indice
de precios armonizado de la UEM en diciembre
en el 2,6%. El Banco Central Europeo, en un
intento  baldio para atajar los rebrotes
inflacionistas realizé sucesivas subidas del tipo de
intervencion que alcanzé en octubre el 4,75%
cuando en enero estaba anclado en el 3%. Como
colofén, las principales  bolsas del mundo
cerraron el ejercicio con pérdidas, ante la
moderacién de los beneficios empresariales.
fodo ello provocé una pérdida de confianza de
los consumidores y por consiguiente un ajuste a la
baja en el consumo de las familias.

En este contexto, la economia espafiola ha
seguido mostrando un gran dinamismo, segin los
tltimos datos publicados de Contabilidad
Nacional Trimestral (CNTR) relativos al tercer
trimestre, alcanzé una tasa de crecimiento del
4,1%, en términos de ciclo-tendencia, lo que
supone una décima menos que la registrada en el
primer y segundo trimestres, si bien los datos
corregidos de efectos de calendario indican una
desaceleracion de mayor intensidad, tras haber
aJcanzado un maximo en términos de crecimiento
interanual en el primer trimestre. En comparacion
con la Unién Europea, la economia espaiiola
crecid mas, pero el diferencial de crecimiento
trimestral: 0,9, 0,6 y 0,5 puntos porcentuales en
cada trimestre, se fue estrechando
progresivamente. Como viene siendo habitual en
la actual fase ciclica expansiva, uno de los
aspectos mas positivos fue la evolucion del
empleo. Asi, en los tres primeros trimestres se
crearon cerca de medio millén de puestos de
trabgjo, segin datos de la EPA corregidos de los
tltimos cambios metodolégicos (ver PyD n® 51),
cifra que representa un aumento medio del 4,4%
respecto al mismo periodo del ano anterior. Como
contrapartida, empeoraron la inflacién y la

necesidad de financiacion de la economia
espaiiola frente al exterior.

Desde la oOptica del gasto, la economia se ha
caracterizado por la progresiva moderacién de la
demanda nacional (4,9%, 4,5% y 4,1% de
variacién interanual en cada trimestre), que se ha
contrarrestado con una detraccion del sector
exterior al crecimiento del PIB cada vez menos
negativa (-0,8, -0,3 y -0,1 puntos porcentuales,
respectivamente), segin la versién de datos de
ciclo-tendencia de la CNTR.

Por componentes, el Gasto en Consumo Final dio
muestras de una leve desaceleracion, ya que el
ritmo de crecimiento del tercer trimestre, 3,6%,
fue inferior en seis y cuatro décimas porcentuales
a los trimestres precedentes. A esta reduccion
contribuyeron los hogares en todo el periodo y
parcialmente las AA.PP, ya su gasto se acelerd
en dos décimas en el tercer trimestre. La
Formacién Bruta de Capital Fijo también fue
reduciendo su tasa de crecimiento, el 5,5% en el
tercer trimestre, frente al 7,1% y 6% de los dos
primeros. Este resultado se produjo como
consecuencia de una desaceleraciéon de la
Inversion en Bienes de Equipo, cuyo perfil
comparti6 la Construccién durante el primer
semestre, aunque luego repunté en el tercero.

II. LAS EXPORTACIONES DE BIENES Y
SERVICIOS

Desde el ultimo trimestre de 1999, segln los
datos de la CNTR, las exportaciones de bienes y
servicios, en términos reales, vienen registrando
un ritmo de crecimiento elevado, por encima del
10%, al unisono de la recuperacién de las
economias europeas y otras zonas asi como de la
debilidad del euro frente al délar y otras monedas
Crisis.

Como viene siendo habitual, los andlisis de los
datos de la CNTR en el PyD se hacen sobre la
version de los datos corregidos de variacién
estacional y efecto calendario, salvo indicacién en
contra. Las exportaciones de bienes en los tres
primeros trimestre aumentaron un 12,7% con
respecto al mismo periodo del afio anterior, tasa
que duplica con creces a la registrada en 1999, y
superard en el conjunto del afio la prevision de la



OMC sobre el crecimiento del comercio mundial
de Dbienes (10%). Esto significa que las
exportaciones espafiolas volverdn a ganar cuota
de mercado, después del paréntesis del afio
anterior cuando, su crecimiento fue similar al del
comercio.

Por trimestres, 1a evolucién presenta una
trayectoria acelerada, con  crecimientos de
12,6%, 10,7% y 14,7%, respectivamente. Este
perfil es coherente, en lineas generales, con la
trayectoria de la cartera de pedidos extranjeros de
la Encuesta de Opiniones Empresariales que
elabora el Ministerio de Ciencia y Tecnologia,
aunque los dltimos datos comienzan a apuntar
hacia un empeoramiento de dicha la cartera a
medio plazo.

Los datos procedentes de Aduanas, cuya
informacion disponible abarca los diez primeros
meses del afio, son, en términos generales,
coherentes con la estimacion de la CNTR. Las
exportaciones registraron en dicho periodo un
crecimiento medio interanual nominal del 19,0%,
que se traduce en el 12,5% si se eliminan los
precios, frente al 3,1% y 4,8%, respectivamente
de un afio antes. Por destino geografico, las
exportaciones a los paises no comunitarios fueron
las més dinamicas, con un crecimiento del 26,5%,
fruto de la fortaleza de la demanda de los paises
terceros y del aumento de la competitividad
derivado de la debilidad del euro. No obstante,
las ventas a la UE se incrementaron a un ritmo
nada desdeifiable, el 16,2%, acorde con el vigor
de la economia europea.

Los precios de las exportaciones, estimados por
los indices de valor unitario (IVU) que estima el
M? de economia, aumentaron en dicho periodo
un 5,8%, lo que supone una fuerte aceleracién
con respecto al mismo periodo del afio anterior en
el que registraron un descenso del 1,0%. Todos
los grandes componentes de la exportacion
aceleraron sus precios pero su intensidad varié
considerablemente de unos a otros, siendo los
energéticos los que lideraron el crecimiento al
registrar una tasa anual del 77,7%, el 7,9% un
afio antes. En el lado contrario se situaron con un
-0,3% los bienes de capital, frente al -11,1% de
1999. Los precios de las exportaciones no
energéticas aumentaron a una tasa anual del
42%, -1,8% en el mismo periodo de 1999.

En términos reales, las exportaciones en e]
periodo transcurrido de 2000 aumentaron a una
tasa media interanual del 12,5%. Por tipo de
bienes, el crecimiento de las exportaciones de los
intermedios se situé en primer lugar (13,9%),
seguido por el de bienes de capital (13,1%); y las
de bienes de consumo (10,4%). '

En términos del crecimiento subyacente, las
exportaciones de mercancias en valor mostraron
ya desde finales del primer semestre una senda
claramente ascendente ( ver grafico adjunto). Asi,
esta variable habia terminado el afio en tasas
cercanas al 15,0% y tras una caida en los dos
primeros meses de 2000 volvié a repuntar para
instalarse en tasas cercanas al 13,0%.

El turismo, segin los datos de CNIR, ha
atravesado una situacién opuesta a la de los
bienes. Después de alcanzar un crecimiento del
10% en el pasado afio, en el conjunto de los tres
primeros trimestres de 2000 ha registrado unas
tasas anuales de aumento muy moderadas, el
3,0% en el primero, el 5,2% en el segundo y el
6,3% tercero, datos coherentes con la evolucién
de otros indicadores. En efecto, la entrada de
visitantes y las pernoctaciones de extranjeros
registraron en el periodo acumulado enero-
octubre una variacién interanual de 2,7% y de -
3,5% respectivamente. Estos datos ponen de
manifiesto que el turismo podria haber entrado en
una fase de expansién méis moderada, tras los
excelentes resultados obtenidos por el sector en
los dltimos tres afios.

Respecto a la exportacion de otros servicios,
sigue reflejando un gran dinamismo, con un
aumento medio interanual del 14,1% en los tres
primeros trimestres del afio, tasa que incluso
supera el crecimiento medio del afio anterior, el
11,4%.

III. LAS IMPORTACIONES DE BIENES Y
SERVICIOS

En el periodo analizado, las importaciones de
bienes y servicios, segin la CNTR, han
registrado un crecimiento del 10,8%, medio
punto porcentual menos que el correspondiente al
de 1999. La trayectoria trimestral del crecimiento
describié un perfil de desaceleracién, opuesto al



de las exportaciones. Como resultado de la
evolucién dispar de ambos flujos, la aportacién
negativa de la demanda externa al crecimiento del
PIB fue mejorando de forma paulatina a lo largo
del afo. El comportamiento de las importaciones
respondiod, a su vez, a la evolucién de la demanda
final, que se desacelerd levemente a causa de una
ralentizacion de la demanda interna; en particular,
del gasto en consumo final, principalmente, el de
los hogares y de la inversion en bienes de equipo.

Las importaciones de bienes anotaron un
crecimiento medio interanual del 10,8% en los
tres primeros trimestres del aflo, registrando una
tasa de crecimiento interanual en cada uno de los
trimestres del 14,1%, 9,3% y 9,5%.

Segin los datos de Aduanas, en los diez primeros
meses del afio, el crecimiento nominal de las
importaciones se cifré en el 23,1% y del 9,4% en
términos reales. Al igual que las exportaciones,
el crecimiento medio en el periodo de las

compras a los paises comunitarios (15,2%) fue

inferior a las importaciones procedentes del resto
del mundo (39,6%); pero debe tenerse en cuenta
que en este caso, las tasas nominales estin
influidas por el aumento de los precios del resto
del mundo de donde proceden la mayor parte de
nuestras importaciones energéticas.

Los precios de las importaciones totales anotaron
un crecimiento medio anual del 12,5% en el
periodo transcurrido de 2000, frente al -1,2% de
un ano antes. Debe destacarse que una gran parte
de dicha aceleracion fue responsabilidad de los
productos energéticos, al registrar una tasa de
avance anual muy elevada (98,5%), mientras que
la de las importaciones no energéticas fue
significativamente inferior (6,3%). En términos
reales, el crecimiento de las importaciones fue €l
9,4% vy atendiendo a tipos de producto y segin €l
destino econémico de los mismos se observa que,
los bienes de consumo y capital, tanto en valor
como en volumen, se desaceleraron, lo contrario
de lo que ocurrié con los bienes intermedios,
donde se ubican los productos energéticos.

Dadp que en 2000 los precios de las
importaciones han crecido muy por encima de los
de las exportaciones se ha producido un nuevo
deterioro de la relacion real de intercambio (RRI).
Este empeoramiento se ha debido,

fundamentalmente, al encarecimiento de lo
precios del petréleo y a la debilidad del eur
frente al délar. Este diferencial de precios ha sid
una de las causas del notable aumento del défici
comercial en 2000, aunque de la informacién ma
reciente sobre la evolucién de los precios de
crudo y la cotizacién del euro frente al délar s
espera que tanto la RRI como el déficit empieces
a mejorar en los préximos meses. En cualquie
caso, ello ha supuesto una transferencia de rent:
de nuestro pais al resto del mundo, especialmente
al grupo de paises exportadores de petréleo.

Por lo que respecta al crecimiento subyacente de
las importaciones nominales en 2000, ver gréficc
adjunto, hasta los meses centrales de verano I
evolucion subyacente mostr6 un claro perfi
alcista con tasas que superaron el 20,0% pero er
los meses siguientes se ha orientado claramente ¢
la baja. Este perfil desacelerador se extiende ¢
todos sus grandes componentes: COnsumo, equipc
y bienes intermedios.

El consumo de residentes en el exterior, de¢
acuerdo con los datos de la CNIR, continud
desacelerandose progresivamente desde principios
de afio, en sintonia con el Gasto en consumo fina
de los hogares. No obstante, su ritmo de
crecimiento ha sido notable, el 8,2% de tase
media interanual en los nueve primeros meses de
2000, aunque significativamente inferior al del
mismo periodo de 1999 (14,3%). Por su parte, la
importacién de servicios no turisticos también
mostré un crecimiento notable, del orden del
11,2%, describiendo un perfil de desaceleracién
aunque de mucha menor intensidad que en el caso
anterior.

IV. LA BALANZA DE PAGOS

La nota mas caracteristica de los datos de Balanza
de Pagos, que publica el Banco de Espaiia, ha
sido la elevada necesidad de financiacién de la
economia espaiiola frente al exterior. En efecto,
en los diez primeros meses del afio, las
operaciones por cuenta corriente y de capital
generaron un déficit de 10.363 millones de euros,
concepto equivalente a la necesidad de
financiacién en términos de Contabilidad
Nacional, casi seis veces més que el registrado el
mismo periodo del afio anterior. Este



BALANZA DE PAGOS - OCTUBRE/2000

(M.M. PTAS.)
1999 2000(*) 2001(*%)

Bienes

Ingresos 17344,7 20367,9 22812,0

Pagos 21928,2 26533,1 29451,0

Saldo -4583,5 -6165,2 -6939,0
Servicios

Ingresos 8351,0 9353,1 10569,0

Pagos 4758,6 5377,2 6076,0

Saldo 3592,4 3975,9 4493,0
Saldo de Bienes y Servicios -990,8 -2189,3 -2446,0
Rentas -1491,7 -1664,0 -1830,0
Transferencias 479.0 4623 439,1
Saldo por c/c -2003,5 -3391,0 -3836,9
Saldo por cuenta de capital 1102,8 1105,1 1163,0
Saldo por c/c y cuenta de capital 900,7 -2285,9 -2673,9
PIB 93693,2 101188,0 107127,0
Saldo por c/c y de capital en % del PIB -1,0 -2,2 -2,5

Fuente: Banco de Espaiia y elaboracién propia.

(*) son predicciones




empeoramiento tuvo su origen fundamentalmente
en el aumento del déficit de la balanza por cuenta
corriente, ya que la balanza de capital disminuy6
su superavit en 347 millones de euros. En
porcentaje del PIB, la balanza por cuenta
corriente 'y de capital fue empeorando
progresivamente a lo largo de afio, suponiendo
en cada trimestre, el 1,6%, el 1,9% y el 2,4%.

El déficit por cuenta corriente alcanzd la cifra de
14.734 millones de euros, lo que supone un
incremento interanual del 122,3%. Salvo el
turismo, los saldos de todas las operaciones
corrientes se deterioraron. El déficit comercial
aumentd un 35,9%, como consecuencia de un
incremento del 19,3% en las exportaciones, y del
22,7% en las importaciones. En porcentaje del
PIB, el déficit comercial superé en los tres
trimestres de 2000 la barrera del 6%, 1o que no
sucedia desde 1992. No obstante, este
empeoramiento es transitorio, ya que en su mayor
parte se deriva de la evolucion de la relacion real
de intercambio (RRI) que, al igual que en el resto
de los paises no productores de petréleo, se
deterior6. Segun la CNIR, en los tres primeros
trimestres se redujo un 5%. La evolucién del
comercio exterior en términos reales, de acuerdo
con los datos de la misma fuente, fue favorable
para la reduccién del déficit, puesto que el avance
de las exportaciones de bienes superé al de las
importaciones en €l segundo y tercer trimestres.

Los ingresos netos por turismo se elevaron a
23.775 millones de euros, lo que representa un
incremento del 10% respecto al mismo periodo
del afio anterior. Este resultado podrfa haber sido
més abultado ya que, analizando los ingresos y
los pagos por separado, se observa que los
primeros registraron un crecimiento del 10,9%,
tasa inferior a las registradas en los tres ultimos
afios, como ya se ha comentado en el epigrafe de
exportaciones. Por el contrario, los pagos
aumentaron el 15,2%, dos puntos porcentuales
menos que el afio pasado.

El saldo del resto de los servicios amplifico su
déficit en 434 millones, como resultado de un
incremento similar en los ingresos y en los
pagos, €l 17,8% y el 17,3% respectivamente.

El tradicional déficit de rentas se situ6 en 7.552
millones de euros, lo que representa un aumento

de 709 millones respecto al déficit del afio
anterior.

Finalmente, el superdvit por transferencias
corrientes, 2.123 millones de euros, se redujo
considerablemente respecto al alcanzado el mismo
periodo del afio anterior, 3.411 millones de euros.
La causa fue el desfavorable comportamiento de
los ingresos, que experimentaron un descenso del
1,2% interanual cuando en el ejercicio pasado
registraron un aumento del 8,2%. Por su parte,
los pagos se incrementaron el 15,3%, 1,3 puntos
porcentuales mas que en 1999.

V. PERSPECTIVAS

En los dos ultimos meses de 2000, se han
producido tres importantes novedades que han
alterado sustancialmente el panorama econdémico
internacional: la  confirmacion de la
desaceleracion de la economia estadounidense en
el tercer trimestre, la recuperacion del euro frente
a la moneda americana y el descenso del precio
del petréleo.

En efecto, la economia de EE.UU crecid en el
tercer trimestre el 2,2% (tasa intertrimestal
anualizada), cuando en el anterior esta variacién
se cifré en 5,6%. Tras la publicacién de estos
datos, el euro comenzd a recuperarse frente al
délar hasta alcanzar la cotizacién de 0,9146
dolares a dltimos de diciembre, el nivel maés alto
del segundo semestre. Simultineamente, el precio
de petrdleo Brent empez6 a descender, en lo que
influy6 no sélo los tltimas cifras de la economia
americana, sino también la publicacién del
aumento de las reservas estadounidenses de
crudo, situdndose en 23 ddlares por barril, lo que
no sucedia desde hace ocho meses. En 2000 se
espera que las exportaciones alcancen un
crecimiento medio anual en torno al 10,8% y que
el de las importaciones sea ligeramente menor
(10,6 %), con ello la contribucién al crecimiento
del PIB por parte de la demanda externa sera
practicamente nula (-0,1 pp).

Para el afio 2001, los organismos internacionales
contemplan un escenario donde la actividad
econdémica se va a desacelerar ligeramente, no
existiendo un claro consenso entre los analistas en
cuanto a la intensidad de dicha desaceleracién en



el caso de Estados Unidos, si bien se asume en
general que en la economia europea €l
crecimiento econdémico se rebajard sélo en
algunas décimas. Como resultado de este
diferencial de crecimiento a favor de Europa, se
espera que el euro continiie apreciandose frente al
délar hasta alcanzar la paridad. Por otra parte, la
moderacién de la demanda mundial de energia, a
tenor del menor ritmo de crecimiento econdémico,
contribuird a mantener los precios del crudo en
una banda razonable, en torno a los 25 dolares, si
bien esta evolucidon dependeri también de las
decisiones de la OPEP respecto a futuros recortes
de la produccién y de cuin riguroso sea este
invierno.

La OCDE prevé para el conjunto de paises
desarrollados un crecimiento del 3,3%, un punto
porcentual inferior al estimado para el afio en
curso; y, el FMI avanza para el comercio mundial
de bienes y servicios una tasa mas moderada que
en 2000, el 7,8%.

De acuerdo con este panorama, las previsiones
para las exportaciones e importaciones de bienes
y servicios de Espafia se concretan en unas tasas
de crecimiento interanual, de 8,7% y de 8,8%
respectivamente, a causa del menor ritmo de
crecimiento del comercio mundial y de la
ralentizacién de la demanda final. En particular,

las exportaciones de bienes se incrementaran a un
ritmo inferior al las importaciones, ya que Ia
desaceleracion estimada del Gasto en consumo
final y de la Inversion en bienes de equipo sera
menos intensa que la del comercio mundial. Por
tanto, la demanda externa detraera dos décimas al
crecimiento del PIB, una décima mas que en
2000,

En cuanto a la Balanza de Pagos, se prevé que la
RRI aumente el 1,2%, y contribuya en parte a
aliviar el abultado déficit comercial. Afadiendo a
este saldo las previsiones de transferencias
corrientes, rentas y transferencias de capital, en
términos netos, se obtiene una estimacién de la
balanza por cuenta corriente y de capital en torno
al 2,5% del PIB.

Por ultimo, cabe resefiar que las previsiones sobre
el sector exterior para el afio préximo son mas
optimistas que las contempladas en los
Presupuestos Generales del Estado, puesto que
tanto la contribucion de la demanda externa al
crecimiento del PIB como la necesidad de
financiacién de la economia espafiola frente al
exterior son més favorables que en el escenario
oficial.

Octubre 2000



1007 ©Jaug :eyoag

“gN] 1°p sorep soj ap 1ued e erdoid ugoeioqe|qg :auang

%

= w o 7R o o
.

199501 | i

199503 ]|
199601 j
199603
199701 |
199703
199801 |

199803

i

199901 |

199903 |

200001 |
_{

200003 |

7
ST

199501

199503

199601 |

199603 |

199701

199703 |

199801 |

199803

199901

L 13

199903

200001

200003

‘sajenue sese] ‘ssuoideuoduw|

"sg|enue sese] "sauoloeliodxy

199501
199503
199601 i

199603

g1

199701

[

199703
199801
199803
199901
199903 ]

200001

A,

200003

199501 |
199503':::::::::::::=-
199601 |
199603 |
199701 |
199703 |
199801

199803 |

199901

TR U S

199903

200001

200003 }

‘souoioelioduw)

‘sajelisow) sese |

1odx3g

‘sauoloe

‘s9jelISaW] sese]

1 00yBID



Grafico 2
CRECIMIENTOS SUBYACENTES IMPORTACIONES MARZO 00 - OCTUBRE 00
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“Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de Aduanas
Fecha: Enero 2000



CRECIMIENTOS SUBYACENTES EXPORTACIONES MARZO 00 - OCTUBRE 00

Grafico 3
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