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La debilidad del sector exterior fuerza un
recorte en el PIB espanol de abril a junio

El INE reduce una décima su avance en el segundo trimestre, hasta el 2,6% interanual

V. Nieves MADRD. Evolucion del PIB
La economia de Espana sigue cre-
ciendo a buen ritmo aunque con
ciertos matices que deben ser teni-
dos en cuenta para el largo plazo. El
Instituto Nacional de Estadistica ha
revelado este viernes que el PIB cre-  1.5%
ci6 un 0,7% intertrimestral en el se-
gundo trimestre de este afio. Este
0,7% confirma el dato publicado en
el avance del PIB en julio y es, ade-
mas, una décima mas que el primer
trimestre del afio. Mientras tanto,
el crecimiento interanual fue del g,
2,6%, una décima menos que en el
avance publicado en verano (Espa-
fa crece menos de lo que se habia
previsto) y la misma tasa de varia- 0%
ci6on que en el primer trimestre del 2022 2023
afio. La advertencia o dato a tener
en cuenta viene del sector exterior,
que empieza a mostrar un compor-
tamiento que recuerda (todavia de
forma leve) a los anos previos a2008. 8%
Atendiendo a las cifras publicadas
por el INE destaca el desplome de
lademanda externa, que en estare- 49
vision ha pasado a restar al PIB tri-
mestral -0,5 puntos y al interanual
-0,9 puntos, una caida mucho maés
pronunciada que en la estimacién
anterior.

El sector exterior se ha converti-
do en el gran lastre de la economia 2%
de Espana por dos motivos muy di-
ferentes. Uno porque crece mucho
menos que en el pasado (desdeha- 0%
ce ya un tiempo). El otro, el méas re- 2022 2023
levante en términos estadisticos,
porque las importaciones estan dis-
paradas, es decir, Espaia compra
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mucho més al exterior de lo que ven-
de, lo que est4 generando grandes
déficits comerciales que a medio pla-
zo pueden ser una amenaza para la
sostenibilidad del ciclo expansivo
de la economia.

El Producto Interior Bruto (PIB),
medido en términos de volumen,
aument6 un 0,7% en el segundo tri-
mestre respecto al trimestre ante-

El sector exterior
se desinfla como
consecuencia de la
fortaleza de las
importaciones

rior. Esta tasa fue una décima ma-
yor que la del primer trimestre de
2026. La demanda nacional apor-
t6 1,1 puntos al crecimiento inter-
trimestral del PIB. Por su parte, la
demanda externa tuvo una contri-
bucién de -0,5 puntos. En el avan-
ce se estimaba que la demanda ex-
terna habia contribuido en 0,1 pun-

tos, por lo que la revision a la baja
es de -0,6 puntos, una caida muy
sensible.

En la evolucion interanual suce-
de algo similar. La variacion intera-
nual del PIB fue del 2,6% este tri-
mestre, tasa similar ala del trimes-
tre precedente. La demanda nacio-
nal contribuy6 con 3,5 puntos al
crecimiento interanual del PIB. Por
su parte, la demanda externa apor-
6 -0,9 puntos.

El sector exterior ha sido clave des-
de el ano 2013 para que la econo-
mia de Espafa logre un crecimien-
to equilibrado y sostenido. Durante
esos afnos, la economia ha disfruta-
do de un largo periodo de crecimien-
to (interrumpido abruptamente por
el covid) en el que Espaiia ha logra-
do continuos superavits por cuenta
corriente gracias al buen comporta-
miento de las exportaciones y el tu-
rismo, pero también a la modera-
ci6on de las importaciones.

Cuando una economia es pro-
ductiva y competitiva suele ser ca-
paz de producir buena parte de los
bienes y servicios que sus agentes
(hogares y empresas) demandan,
lo que suele desembocar en un sal-
do exterior saneado. Las importa-
ciones siempre son necesarias (es
imposible y poco eficiente produ-
cirlo todo en casa, mas cuando se
es un pais que no produce petro-
leo por ejemplo), pero depender
en exceso de las importaciones ge-
nera grandes desequilibrios comer-
ciales que culminan en enormes
deudas con el exterior que hacen
muy vulnerable a la economia an-
te shocks externos. La economia
de Espana sufri6 este fenémeno en
el ciclo 1999-2008, cuando las im-
portaciones de bienes del exterior
(muchos productos alemanes, chi-
nos...) llevaron a Espana a tener el
mayor déficit por cuenta corrien-
te en términos de PIB del mundo,
lo que agudizd la crisis econémica
posterior.
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El consumo de los
hogares impulsa el
crecimiento de la
economia espanola

V. N. MADRID.

Por agregados de demanda, el gas-
to en consumo final aumento cua-
tro décimas su tasa respecto al tri-
mestre anterior, al crecer un 3,3%
interanual. El de los hogares pre-
sent6 una tasa del 3,5%, con una
aceleracion de cinco décimas; y el
de las Administraciones Ptblicas
subi6 un 2,6%, una décima méas
que en el trimestre precedente.
La economia de Espana sigue
creciendo més rapido que los gran-
des paises de la zona euro, impul-
sada por una creacion de empleo
que hallevado la ocupacion a ma-
ximos histéricos (unos 22 millo-
nes de ocupados) y la tasa de pa-
ro al 9,87%, una cifra que no se
veia en casi 20 afios. Los analis-
tas de JP Morgan aseguraban en
una nota publicada esta semana
que la mejora de la economia de

La economia espafiola
crece mas rapido que
los grandes paises de
la zona euro

Espafia era producto de factores
estructurales en buena parte. El
crecimiento de la poblaciéon ha
permitido que el crecimiento po-
tencial se duplique. Esto quiere
decir que la economia puede cre-
cer el doble que antes sin generar
desequilibrios (inflacion, déficit
exterior insostenible...). No solo
esto, los analistas aseguraban que
se velan ciertas mejoras en la pro-
ductividad que podrian ser “du-
raderas”. Este analisis correspon-
de a una visién de medio y largo
plazo que poco tiene que ver con
la revision concreta que ha reali-
zado hoy el INE, donde unos po-
cos millones de euros pueden mo-
ver una décima abajo o arriba sin
afectar de forma notable a la evo-
luciéon subyacente de la economia
nacional, que en términos agre-
gados sigue pareciendo positiva.




