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eran. El
dinamismo de su

demanda se
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| Exportaciones espafiolas

y economaias emergentes

Las exportaciones han sido la verdade-
ra revelacién del comportamiento de
las empresas espafiolas durante la cri-
sis. No es la primera vez que se destaca
en esta columna, ni supongo que serd
la dltima. La sequia de la demanda in-
terna, junto al descenso de los costes
laborales estdn detrds de ese dinamis-
mo de las ventas al exterior. Los costes
laborales unitarios, por unidad de pro-
ducto, un indicador ciertamente rele-
vante, han fortalecido esa
competitividad exterior. Ademds, el
numero de empresas espafiolas que ex-
porta ha aumentado en estos Gltimos
afios.

Todo ello ayuda a explicar cémo las
exportaciones se han constituido en la
principal contribucién a esa espectacu-
lar reduccién del déficit en la balanza
de pagos por cuenta corriente: desde
aquel médximo mundial del 10% del PIB
al inicio de la crisis, hasta el equilibrio
actual, en poco mds de 5 afios. No cabe
descartar que se mantenga un supera-
vit significativo a medio plazo, espe-
cialmente si la demanda interna sigue
tan deprimida como hasta la fecha.

Segin el FMI aproximadamente el
75% del ajuste proviene de la balanza
de bienes y servicios y el resto de la

cuenta de rentas. El avance de las ex-

portaciones es el principal responsable

de la mejora, y la contraccién de las
importaciones responsable de una par-
te mucho menor del efecto. El signifi-
cado histdrico de ese comportamiento
se acentua si tenemos en cuenta la au-
sencia de devaluacién del tipo de cam-
bio.

Hasta 2007 el crecimiento de las ex-
portaciones espafiolas era inferior al
de la demanda de nuestros principales
socios comerciales, con la consiguiente
erosién en la cuota de mercado de las
exportaciones. A partir de entonces ha
ocurrido lo contrario: se ha conseguido
aumentar las ventas en aquéllos paises
con mayor demanda donde la penetra-
cién era menor. Los emergentes en
América Latina y Africa de forma des-
tacada. En realidad, las exportaciones
dirigidas a la UE han perdido impor-
tancia relativa, desde el 73% al 67%,
aunque las destinadas a la eurozona si-
guen representando el 50% del total.

El problema es que las economias
emergentes no van a seguir siendo lo
que eran. El dinamismo de su demanda
se debilita y, muy probablemente, en lo
que queda de afio y el préximo, su cre-
cimiento serd significativamente infe-
rior. Asi lo ha confirmado el FMI en la
actualizacién reciente de sus previsio-
nes de crecimiento. En realidad, esa

menor traccién de los BRIC (Brasil, Ru-
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sia, India y China) es la principal responsable de que
no solo el resto de los emergentes atente su ritmo de
crecimiento, sino que también el conjunto de la eco-
nomia mundial no supere el afio que viene el 3% de
expansién con que concluira este afio.

No hace falta decir que las posibilidades de
que las exportaciones espafiolas compensen esa
menor demanda de los emergentes con la prove-

niente de las economias europeas es una ilusién
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vana. La eurozona, en concreto, seguird siendo un
lastre para la economia global: este afio se man-
tendrd en recesién y el que viene apenas crecera.
Eso significa que las exportaciones espafiolas, a
pesar de los esfuerzos en costes, no contribuirdn
tanto a la determinacién del crecimiento econé-
mico como en los tltimos afios. Si la demanda in-
terna no repunta, a la recesién le sucederd un

repunte apenas significativo ::
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