CAPITULO 1

ANALISIS MACROECONOMICO DEL SECTOR

EXTERIOR ESPANOL

1.1. La economia internacional
en el ano 2020

La emergencia sanitaria causada por la
COVID-19 (coronavirus disease 2019) se ha
trasformado en una crisis global. La enferme-
dad se ha cobrado ya la vida de mas de tres mi-
llones y medio de personas en el mundo y esta
suponiendo un reto sin precedentes, principal-
mente a nivel sanitario, pero también social y
econdmico.

Y es que el panorama econdmico interna-
cional se vio drasticamente alterado por el es-
tallido de la pandemia, precisamente cuando a
comienzos de 2020 comenzaban a vislumbrar-
se indicios de mejora. Detras de este mejor
tono subyacia la no materializacién de algunos
de los escenarios mas adversos que se esta-
ban barajando en aquel momento.

El tono mas conciliador en las declaracio-
nes entre Estados Unidos (EE. UU.) y China a
finales del ano anterior alland el camino para
culminar con éxito, en enero de 2020, y tras lar-
gos meses de negociaciones, una primera fase
de un acuerdo comercial mas amplio, por el
que ambas partes adquirieron el compromiso
de paralizar la espiral de aumentos arancela-
rios e impulsar los intercambios comerciales
bilaterales.

Al mismo tiempo, la holgada victoria de Bo-
ris Johnson en las elecciones britanicas de di-
ciembre de 2019 le permitié obtener una rapida
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ratificacion por el Parlamento del acuerdo de
retirada de la Unién Europea (UE) que renego-
ci6 con Bruselas. Desde la celebracién del re-
feréndum sobre la permanencia de Reino Uni-
do en la UE, en junio de 2016, en el que gano,
por un estrecho margen, la opcién de abando-
narla (Brexit), el proceso de salida se prolong6
durante mas de cuatro afos y medio. Final-
mente, el 31 de enero de 2020, Reino Unido
abandond la UE. A partir de este momento, la
Unidén pasé a estar formada por veintisiete Es-
tados miembros (UE-27).

Posteriormente, y a lo largo del afno 2020,
se abordd el nuevo marco de relaciones entre
Reino Unido y la UE tras el Brexit, y no fue has-
ta el 30 de diciembre, tras meses de duras ne-
gociaciones, cuando ambas partes firmaron un
Acuerdo de Comercio y Cooperacién (ACC),
que entrd en vigor de manera provisional el
1 de enero de 2021, y que fija los términos en
los que se basaran sus relaciones econoémicas
futuras. El ACC establece, entre otras medidas,
que no se aplicaran ni aranceles ni cuotas en
sus intercambios comerciales bilaterales.

Sin embargo, los citados indicios de mejora
quedaron completamente eclipsados por el
shock adverso e imprevisible de la COVID-19.
Y es que la crisis provocada por esta perturba-
cion de caracter exdgeno derivé en una con-
tracciéon profunda de la actividad econémica y
del comercio mundial en el primer semestre de
2020, de la que, a pesar de la recuperaciéon >
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iniciada en la segunda mitad del afo, practica-
mente ninguna economia se ha recuperado
aun.

Aunque esta enfermedad surgié inicialmen-
te en China a finales del 2019, posteriormente
se fue extendiendo al resto del mundo, encen-
diendo todas las alarmas. En marzo de 2020,
Europa se convirtio en el epicentro de la pan-
demia, que afecto en primer lugar a ltalia y Es-
pafa y después a otros paises europeos, pro-
pagandose después con virulencia a Estados
Unidos y América Latina. Segun la OMS, el
11 de marzo la COVID-19 afectaba ya a 114
paises.

La magnitud que iba adquiriendo la pande-
mia y su vertiginosa expansion, el exponencial
aumento de los contagios y las muertes y el
colapso de los sistemas sanitarios exigieron, a
partir de marzo, la puesta en marcha de estric-
tas medidas de contencién, que incluian, entre
otras, el confinamiento domiciliario de la pobla-
cion, la limitacion estricta de la movilidad, salvo
en supuestos excepcionales, y el cierre de es-
pacios publicos.

Estas restricciones, necesarias desde el
punto de vista sanitario para reducir la transmi-
sion y contener la enfermedad, se prorrogaron
durante varios meses y se extendieron por casi
todas las areas geograficas, al ir expandiéndo-
se la enfermedad practicamente por todo el
mundo.

En abril de 2020, mas de la mitad de la po-
blacion mundial estaba confinada, lo que para-
lizd la actividad productiva, la demanda y el
empleo, en un entorno de desplome de la con-
fianza de los agentes econdmicos y crecientes
tensiones financieras.

Los mercados financieros sufrieron en esos
momentos un repunte abrupto y severo de la
aversion al riesgo y de la volatilidad, con des-
plomes histéricos en algunos mercados

bursatiles y aumentos de las primas de riesgo,
especialmente en las economias emergentes.

Desde el lado de la oferta, en los meses de
estricto confinamiento se cerraron las indus-
trias no esenciales, deteniendo la produccion
en buena parte de los sectores econémicos,
con la consiguiente ruptura en las cadenas de
suministro, alterando sustancialmente el co-
mercio internacional y afectando en especial a
las economias mas abiertas y dependientes de
su sector exterior, y a aquellas industrias
de gran complejidad en sus cadenas de valor,
entre ellas las de productos electronicos o el
automavil, dada la interrupcion en las compras
de sus principales insumos.

Al mismo tiempo se redujo también la provi-
sion de servicios, paralizando casi por completo
aquellos que, por su naturaleza, requieren ne-
cesariamente un contacto presencial. Es el
caso del turismo y los viajes de negocios, que
se interrumpieron abruptamente en los momen-
tos mas algidos de la pandemia, como conse-
cuencia de los cierres de fronteras y regiones,
la suspension del trafico aéreo y las estrictas
restricciones a la movilidad de las personas, lo
que repercutié de lleno tanto en la hosteleria y
la restauracién como en el ocio y el transporte.

El impacto de la pandemia en la demanda y
el freno de la inversion por el deterioro del cli-
ma econdmico, junto a las disrupciones en las
cadenas de valor internacionales, provocaron
un desplome subito de la actividad econémica
internacional en el segundo trimestre de 2020.

Posteriormente, las medidas de contencidn
consiguieron frenar el avance de la pandemia,
permitiendo relajar las restricciones en el ter-
cer trimestre del afno, por lo que la actividad y
el comercio mundial repuntaron con fuerza, lo
que se vio parcialmente interrumpido en el
cuarto trimestre por una segunda ola de la en-
fermedad y un nuevo endurecimiento de las >
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medidas de contencidn, si bien en general fue-
ron mas localizadas en determinadas areas y
sectores y menos estrictas para la poblacién.
Todo ello, unido a la enérgica actuacion coordi-
nada de las autoridades nacionales e interna-
cionales, a un cierto proceso de aprendizaje
para controlar la enfermedad por parte de em-
presas y hogares y a los rapidos avances en la
investigacion y desarrollo de vacunas, propicio
una recuperacion gradual de la confianza y un
repunte de la actividad y del comercio en el se-
gundo semestre del afno.

Ante un shock global de esta naturaleza,
esta siendo decisiva la firme, rapida y coordi-
nada respuesta de politica econémica imple-
mentada, tanto a escala nacional como supra-
nacional, que ha evitado un desplome aun
mayor de la actividad econémica y comercial
en el ano 2020. Se han adoptado extraordina-
rias medidas de apoyo en muy diversos ambi-
tos, entre ellos el monetario, el fiscal, el finan-
ciero o el regulatorio, que se hanido extendiendo
y recalibrando a lo largo del afio en funcion de
la situacion epidemioldgica.

El despliegue de este amplio abanico de
medidas esta consiguiendo mitigar la inciden-
cia de la crisis sobre la actividad empresarial y
el empleo, permitiendo también proteger par-
cialmente las rentas y al mismo tiempo estabi-
lizar los mercados financieros, apoyando la
recuperacion.

Los Gobiernos de los paises afectados por
la pandemia pusieron en marcha contundentes
y variados instrumentos, entre los que desta-
can las lineas de crédito, cuyo objetivo es refor-
zar el acceso a la liquidez a todos los agentes,
las medidas temporales de ajuste de empleo
que tratan de evitar despidos (expediente de
regulacion temporal de empleo —ERTE— en
Espana o el plan de subsidios de jornada redu-
cida en Alemania), la ampliacion del seguro de
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desempleo, los diferimientos y desgravaciones
de impuestos, los pagos directos a los ciudada-
nos (EE. UU.) o las subvenciones directas a em-
presas (Francia y Alemania).

Las autoridades nacionales contaron a su
vez con el respaldo y la coordinacién interna-
cional. En el primer semestre de 2020, los prin-
cipales bancos centrales (entre ellos la Reser-
va Federal estadounidense y el Banco Central
Europeo, pero también los bancos centrales de
Japon, China, Canada, Australia o Reino Uni-
do) actuaron con rapidez y contundencia y lan-
zaron una extraordinaria y amplia bateria de
medidas de estimulo para garantizar la abun-
dancia de liquidez y el acceso favorable al
crédito.

Aquellos que disponian de algo de margen,
como la Reserva Federal estadounidense
(FED) o el Banco de Inglaterra, recortaron los
tipos hasta practicamente el cero por ciento,
mientras que los que ya los tenian en estos ni-
veles, como el Banco Central Europeo (BCE) o
el Banco de Japén, los mantuvieron en mini-
mos historicos.

Al mismo tiempo, todos ellos llevaron a cabo
y profundizaron medidas no convencionales,
cuyo principal objetivo es la implementacién de
un muy elevado grado de acomodacion mone-
taria. Tal vez lo mas destacado sean los progra-
mas de compras de activos, que no solo inyec-
tan liquidez al sistema, sino que permiten
anclar los tipos de interés en niveles bajos y
reducir la aversion al riesgo, dando también co-
bertura al fuerte aumento de las necesidades
de financiacion. La compra de activos a gran
escala ha contribuido a ampliar el margen de
actuacion de las autoridades fiscales naciona-
les para llevar a cabo las medidas de apoyo a
la economia.

Los casos mas significativos, por su volu-
men e importancia, son los de la FED y el [>
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BCE, que relanzaron y ampliaron sus progra-
mas de compras de activos, aumentando tam-
bién la gama de colaterales aceptados como
garantia. Particularmente importante fue, en
coordinacién con la FED, la activacion de li-
neas de swap entre los principales bancos
centrales, para facilitar liquidez a escala
internacional.

Entre las medidas no convencionales imple-
mentadas por el BCE destacan el programa de
compras de emergencia frente a la pandemia
de caracter temporal, la relajacion de los crite-
rios de admisién de los activos en garantia y
nuevas operaciones de financiacion a plazo
mas largo.

La paralizacién de la actividad mundial se
reflejo también en los mercados de materias
primas, especialmente en el del petrdleo. Ya en
2019, como consecuencia de la incertidumbre
geopolitica y las tensiones comerciales, el mer-
cado de petrdleo acusaba el impacto de la re-
baja en las expectativas de demanda.

El petroleo calidad Brent comenzaba el afio
2020 cotizando en torno a 69 ddlares/barril, si
bien en enero y febrero empezé a orientarse
progresivamente a la baja, situandose en 52
ddlares/barril a comienzos de marzo. Ello fue
consecuencia de la paralizacion de la actividad
en China, el principal importador mundial de
petroleo, donde la enfermedad emergié con
anterioridad, a finales del 2019, deteriorando
aun mas las expectativas de demanda de
crudo.

Para estabilizar el mercado y limitar la pro-
duccidn, en el mes de marzo la OPEP (Organi-
zacién de Paises Exportadores de Petrdleo) y
otros importantes productores de petréleo
(OPEP+) consensuaron un acuerdo para efec-
tuar un recorte adicional de la produccion en
1,5 millones de barriles diarios. El acuerdo es-
taba descontado y pendiente de ratificacion.

Sin embargo, y en contra de lo previsto, Rusia
se nego en el ultimo momento a suscribirlo y
rompio el didlogo con la OPEP+. En respuesta
al cambio de postura de Rusia, el 8 de marzo,
en plena expansion del coronavirus, Arabia
Saudi decidid incrementar por sorpresa su pro-
duccion hasta maximos histéricos (12 millones
mas de barriles/dia), agravando el problema de
sobreoferta que ya presentaba el mercado e
iniciando, en el peor momento posible, una
guerra de precios.

El 9 de marzo el Brent llegd a desplomarse
un treinta por ciento en un solo dia, rozando 31
ddlares por barril, la mayor caida desde la Gue-
rra del Golfo de principios de los noventa.

Estos factores, junto con la propagacion de
la pandemia a Europa, determinaron que el
precio del crudo comenzase a perder valor
muy rapidamente, desplomandose la calidad
Brent hasta 15 ddlares/barril a comienzos de
abril, lo que supuso una caida de un 71,7% en
un solo mes.

El petréleo West Texas estadounidense lle-
g6 a cotizar en negativo (-37 ddlares/barril),
algo no visto anteriormente, reflejando tanto la
inexistencia de demanda como cuestiones téc-
nicas relacionadas con la diferencia entre el
vencimiento del contrato de futuros (al dia si-
guiente) y el plazo de entrega fisica del crudo
(en mayo), lo que implicaba costes de almace-
namiento inusualmente altos.

No fue hasta el 12 de abril cuando, en un
acuerdo histérico, la OPEP+ y Rusia pactaron
finalmente una reduccién de la produccion de
casi 10 millones de barriles diarios (equivalente
al 10% de la demanda mundial), que entraria
en vigor en mayo. Ademas, este esfuerzo se
veria apoyado por otros grandes productores
de petréleo, entre ellos EE. UU., Canada, Brasil
o Noruega, con el fin de que el recorte supera-
se los 15 millones de barriles/dia. >
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GRAFICO 1.1
PRECIO DEL PETROLEO CALIDAD BRENT EN DOLARES ESTADOUNIDENSES
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Fuente: Subdireccion General de Estudios y Evaluacion de Instrumentos de Politica Comercial de la Secretaria de Estado de Comercio, con

datos del Financial Times.
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Gracias a este acuerdo, los precios del Brent
comenzaron a recuperarse, alentados también
por la reapertura gradual de la actividad y la
mejora en los datos econdmicos, especialmen-
te en China, revirtiendo, en el segundo semes-
tre del ano, parcialmente el desplome de los
precios. El petroleo calidad Brent finalizaba en
diciembre cotizando en torno a 52 ddlares/ba-
rril, un valor casi cuatro veces superior al mini-
mo registrado en abril, en pleno confinamiento.

El precio medio del petroleo calidad Brent
expresado en ddlares se situd en 41,5 ddlares/
barril en el afio 2020, lo que supuso un retroce-
so interanual del 36,0 % (64,8 ddlares/barril en
2019). Si se toma en consideracién el precio
medio del Brent en euros, vemos que se situd
en 37,0 €/barril, un 35,3% inferior al de 2019
(57,2 €/barril).

Las tasas de inflacion se mantuvieron en
general muy contenidas en 2020, con registros
inferiores a los del ano anterior, en un contexto
de brechas de produccién muy negativas y cai-
das de los precios de la energia. En los paises
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avanzados la tasa de inflacién media se redujo
hasta el 0,7 % en 2020 (1,4 % en 2019).

La magnitud de la pandemia ha tenido un pro-
fundo impacto sobre la actividad econémica glo-
bal, provocando una caida generalizada y sin
precedentes. Segun los datos del ultimo informe
de actualizacion de Perspectivas de la economia
mundial del Fondo Monetario Internacional
(WEO del FMI), publicado en abril de 2021, el
producto interior bruto generado por la economia
internacional se redujo un 3,3% interanual en
2020, lo que implicé una caida de seis puntos
porcentuales y una décima respecto al crecimien-
to registrado en el afo anterior (2,8% en 2019).

Como puede observarse en el Grafico 1.2,
en los ultimos veinte afnos solo se habia regis-
trado una caida del PIB mundial durante la pa-
sada crisis financiera, en el afo 2009. Si bien el
PIB mundial sufrié en aquella ocasion (-0,1 %)
en mucha menor medida que en la actual pan-
demia (-3,3%). El hundimiento de la actividad
en 2020 no tiene precedentes histéricos re-
cientes, ni por su magnitud ni tampoco por >
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GRAFICO 1.2
EVOLUCION DEL PRODUCTO INTERIOR BRUTO MUNDIAL
(Tasas de variacion interanual en porcentaje)
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Fuente: Subdireccion General de Estudios y Evaluacion de Instrumentos de Politica Comercial de la Secretaria de Estado de Comercio, con

su rapidez y sincronizacion. Si bien ambos epi-
sodios son similares en ciertos aspectos, como
en la intervencion masiva de los Gobiernos
para apoyar a empresas y hogares (aunque
este apoyo ha sido de mucha mayor magnitud
en la crisis actual), se diferencian en la propia
naturaleza de la crisis (la de 2009 fue de
caracter financiero y la actual es de origen
sanitario).

Pese al intenso retroceso de la economia
mundial en el afo 2020, podria haber sido mu-
cho peor. De hecho, en las previsiones realiza-
das en el pasado mes de octubre, el propio
FMI preveia un retroceso del PIB del 4,4 %, por
lo que la caida que realmente se ha producido
ha sido un punto porcentual y una décima infe-
rior a la estimada apenas dos meses antes de
cerrar el ano.

De hecho, y segun este organismo, la con-
traccion de la actividad mundial en 2020 podria
haber sido tres veces mayor de no haberse

implementado las extraordinarias politicas de
apoyo desplegadas.

También ayudd a esta mejora el repunte en
la actividad de la segunda mitad del afo.Y es
que, tras la profunda contraccion del primer se-
mestre, la economia internacional present6 un
notable repunte en el tercer trimestre, cuando
las medidas de contencion consiguieron frenar
el avance de la pandemia, permitiendo relajar
las restricciones, lo que se vio parcialmente in-
terrumpido en el cuarto por una segunda ola
de la enfermedad y un nuevo endurecimien-
to de las medidas de contencién, si bien en ge-
neral fueron mas localizadas en determinadas
areas y sectores y menos estrictas para la po-
blacion. Todo ello, unido a un cierto proceso de
aprendizaje para adaptarse a las condiciones
impuestas por la pandemia por parte de em-
presas y hogares y a los rapidos avances en la
investigacién y desarrollo de vacunas, propicio
una recuperacion de la actividad y del >
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comercio en el segundo semestre que, sin
duda, influyé muy positivamente sobre la activi-
dad del conjunto del ano.

También los mercados financieros se recu-
peraron en los ultimos trimestres de 2020, tan-
to en las economias avanzadas como en las
emergentes, con subidas generalizadas en los
mercados bursatiles. Las primas de riesgo so-
berano y los diferenciales de renta fija privada
se redujeron, apoyados por los programas de
compra de activos de los bancos centrales y la
menor incertidumbre. Al mismo tiempo, los flu-
jos de capitales volvieron progresivamente

hacia las economias emergentes, tras las fuer-
tes salidas de los meses de marzo y abril.
Pese a que nos encontramos ante una crisis
global, por paises, su impacto esta siendo he-
terogéneo, ya que el deterioro de la actividad
se relaciona tanto con la severidad y extension
temporal de las restricciones impuestas como
con la estructura productiva de cada uno de
ellos. Aunque la actividad se recuperd con mas
fuerza que la prevista en el segundo semestre,
permanecia muy por debajo de los niveles pre-
vios a la pandemia a finales de 2020 en la ma-
yor parte de los paises. >

CUADRO 1.1
PRODUCTO INTERIOR BRUTO (PIB) POR REGIONES Y PAISES
(Porcentaje de variacion respecto al afio anterior)

2019 2020 2021 (est.) 2022 (est.)
PIB MUNDIAL 2,8 -3,3 6,0 4,4
ECONOMIAS AVANZADAS 1,6 -4,7 5,1 3,6
Estados Unidos 2,2 -3,5 6,4 3,5
Zona euro 1,3 -6,6 4,4 3,8
Alemania 0,6 -4,9 3,6 3,4
Francia 1,5 -8,2 5,8 4,2
Italia 0,3 -8,9 4,2 3,6
Espana 2,0 -10,8 6,4 47
Japén 0,3 -4,8 3,3 2,5
Reino Unido 1,4 -9,9 53 51
Canada 1,9 -5,4 5,0 4,7
ECONOMIAS EMERGENTES Y EN DESARROLLO 3,6 -2,2 6,7 5,0
Asia emergente 53 -1,0 8,6 6,0
China 5,8 2,3 8,4 5,6
India 4,0 -8,0 12,5 6,9
Europa emergente 24 -2,0 4,4 3,9
Rusia 2,0 -3,1 3,8 3,8
América Latina y Caribe 0,2 -7,0 4,6 3,1
Brasil 1,4 -4.1 3,7 2,6
México -0,1 -8,2 5,0 3,0
Oriente Medio y Asia Central 1,4 -2,9 3,7 3,8
Arabia Saudi 0,3 -4.1 2,9 4,0
Africa Subsahariana 3,2 -1,9 3,4 4,0
Nigeria 2,2 -1,8 2,5 2,3
Sudéafrica 0,2 -7,0 3,1 2,0

Est.: estimaciones.
Fuente: Fondo Monetario Internacional, abril 2021.
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Las principales economias, tanto desarro-
lladas como en desarrollo, ofrecieron retroce-
sos interanuales en su actividad, inferiores en
los casos de Estados Unidos (-3,5%), Japoén
(-4,8 %) o Alemania (-4,9 %) y mas intensos en
los de India (-8,0%), Francia (-8,2%), ltalia
(-8,9 %) o Reino Unido (-9,9 %). Todas las gran-
des economias retrocedieron, excepto China,
la unica de que registro crecimiento, de un
2,3% interanual en 2020.

Espana sufrié una de las recesiones mas in-
tensas, con una caida del PIB del 10,8% en
2020. La dependencia estructural del turismo
y la adopcion de firmes restricciones fueron
factores fundamentales en este desplome
econdémico.

El retroceso en la actividad de las econo-
mias avanzadas, del 4,7 % interanual en 2020,
mas que dobld a la que se produjo en las eco-
nomias emergentes y en desarrollo, que fue
del 2,2%. Por ello, el diferencial entre ambas

areas se amplié cinco décimas respecto al del
ano anterior, situandose en un 2,5% en 2020
en favor de las emergentes.

Entre las regiones emergentes, las econo-
mias asiaticas fueron sin duda las que mejor
resistieron el envite de la crisis. Esta rapida re-
cuperacion se explica por el impacto relativa-
mente pequefio de la COVID-19 en algunas
economias del area y al mismo tiempo porque
Asia ha sido uno de los principales proveedo-
res a nivel mundial de bienes de consumo y
suministros meédicos durante la pandemia, lo
que ha sostenido e incluso conseguido incre-
mentar las exportaciones regionales totales.

Asia emergente fue la region que registré un
mejor comportamiento relativo, con una ligera
caida, del 1,0% en 2020, muy inferior a la del
resto de areas geograficas. Este resultado fue
consecuencia del impulso de China, la principal
economia de la region, y la unica de las gran-
des economias emergentes que consiguio >

GRAFICO 1.3
ECONOMIAS AVANZADAS Y EMERGENTES. PIB Y DIFERENCIAL DE CRECIMIENTO
(En porcentaje)
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Fuente: Fondo Monetario Internacional (FMI), abril de 2021.
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crecer, pese a la contraccion econémica mun-
dial. Por el contrario, India acusé intensamente
los efectos de la pandemia, lo que obligd al
pais a sufrir un largo confinamiento de la pobla-
cion y una recuperacion economica mas lenta
de lo previsto. El PIB de India retrocedié un
8,0 % interanual en 2020.

China fue la primera economia afectada por
la pandemia y también la que, mucho antes,
comenzo a mostrar una mejora sustancial de la
actividad. En términos intertrimestrales, tras el
fuerte retroceso, del 9,3 %, en el primer trimes-
tre del ano, la economia china rebotd con inten-
sidad en el segundo trimestre, con un incre-
mento del 10,1%, para crecer posteriormente
en torno al tres por ciento en el tercer trimestre
y en el cuarto. Como consecuencia de ello, y
en el conjunto del ano 2020, el PIB del gigante
asiatico se incrementé un 2,3 % interanual.

El éxito del Gobierno chino para controlar la
pandemia a través de estrictas restricciones a
la movilidad, rastreos de contactos y pruebas
masivas ha sido clave para asentar una recu-
peracion rapida y amplia de la economia, lo
que ha permitido que el gigante asiatico, a dife-
rencia del resto de economias, haya consegui-
do recuperar, a finales de 2020, la tendencia
de crecimiento previa a la crisis.

Por el contrario, América Latina y Caribe fue
el area que mas sufrié el impacto de la pande-
mia, con un retroceso conjunto del PIB del
7,0% en 2020. EI comportamiento por paises
fue heterogéneo. Registraron caidas menos
acusadas en su actividad Brasil (-4,1%) y Chi-
le (-5,8 %), mientras que el descenso fue inten-
so en Venezuela (-30,0 %), Argentina (-10,0 %)
y México (-8,2%).

Pese a que en muchos de los paises del
area adoptaron medidas mas restrictivas y
tempranas para luchar contra la pandemia que
otras economias emergentes, esta region se
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ha visto especialmente afectada por la enfer-
medad, debido a ciertos factores estructurales,
como su elevado nivel de pobreza, la fragilidad
de los sistemas sanitarios y el gran porcentaje de
poblacion residente en areas urbanas.

En las economias avanzadas, las caidas
también fueron generalizadas, si bien el des-
censo del PIB de la zona euro fue uno de los
mas acusados.

En estas economias, el retroceso de la acti-
vidad se debié fundamentalmente al desplome
del consumo privado, sobre todo en el primer
semestre del ano. Como apunta el BDE, una
parte del descenso del consumo se debié a la
dificultad de los hogares para poder realizar al-
gunos de sus gastos habituales a causa de las
restricciones asociadas a la pandemia, lo que
puede denominarse «ahorro forzoso», mien-
tras que otra parte se podria explicar por el au-
mento del ahorro por motivo precautorio ante la
incierta situacién sanitaria y financiera. Ambos
factores condujeron a la acumulacién, en las
principales economias avanzadas, de una im-
portante bolsa de ahorro por parte de los hoga-
res en el ano 2020. A medida que la pandemia
mejore y se reduzca la incertidumbre, muy pro-
bablemente las familias haran uso de estos
ahorros, al menos parcialmente, e impulsaran
la recuperacién del consumo y de la actividad.

Tras once anos de crecimiento econémico
continuado, y estando en una fase del ciclo
muy tardia, la economia estadounidense tam-
bién interrumpié bruscamente su crecimiento a
causa de la pandemia, si bien en el conjunto
del afo la caida del PIB no fue tan pronunciada
como en otros paises avanzados, y la recupe-
racion esta siendo mas sdlida gracias tanto a la
politica monetaria ultraacomodaticia de la Re-
serva Federal estadounidense como a la con-
tundente y extraordinaria magnitud de los esti-
mulos fiscales implementados. >
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La economia de Estados Unidos sufrié una
caida del 3,5% en 2020, la primera contraccion
desde la crisis financiera de 2009, cuando la ac-
tividad retrocedio un 2,5 %. El desglose trimestral
muestra que, tras la caida del 5,0% del primer
trimestre, el PIB estadounidense se desplomd
un 31,4 % intertrimestral anualizado en el segun-
do, el peor registro de toda la serie histdrica,
coincidiendo con la fase mas dura de la pande-
mia, las restricciones mas estrictas y el hundi-
miento del consumo. Sin embargo, tras la reaper-
tura de la economia, la actividad rebotdé con
fuerza, con un aumento del 33,1 % intertrimestral
anualizado en el tercer trimestre, finalizando el
ano con un avance del 4,3% en el cuarto.

La apertura gradual de la economia y las
medidas de estimulo consiguieron también re-
activar el sélido mercado laboral estadouniden-
se, y latasa de paro, que llegd a alcanzar el 14,7 %
en el mes de abril, se redujo hasta el 6,7 % en
diciembre. En el conjunto del ano 2020 la tasa
de paro se situé en el 8,1 %.

En este contexto, ya en el primer trimestre
de 2020, el Comité Federal de Mercado Abier-
to de la Reserva Federal estadounidense
(FOMC) disminuyo los tipos de interés de refe-
rencia en dos ocasiones, y lo hizo en mayor
medida que en otras ocasiones y reuniéndose
de urgencia. El 3 de marzo el FOMC recorté los
tipos en 50 puntos basicos, hasta el intervalo
1,00%-1,25%, y solo unos dias después, el
16 de marzo, decidio de nuevo rebajarlos, esta
vez en 100 puntos basicos, situandolos en el
rango 0,00 %-0,25 %.

La FED anuncié ademas un ambicioso pa-
quete de medidas de estimulo. Entre ellas des-
tacan las compras ilimitadas de bonos sobera-
nos y de titulizaciéon hipotecaria (MBS) vy las
compras de deuda corporativa (en mercados
primarios y secundarios), ampliando al mismo
tiempo los activos que acepta en garantia

como colateral, para aumentar la liquidez del
mercado de deuda soberana estadounidense.
Asimismo redujo el tipo de interés de los prés-
tamos a corto plazo que otorga a las entidades
bancarias (discount window) en 150 puntos
basicos, separando esta bajada de la del resto
de tipos, para incentivar que los bancos acce-
dan a esta linea de crédito y la trasformen en
financiacion para hogares y empresas. Tam-
bién redujo el coeficiente de reservas de las
entidades financieras.

En un histérico acuerdo con el BCE y con el
Banco de Japdn, el de Canada, el de Inglaterra
y el de Suiza, la FED abarat6 el precio de los
swaps sobre el dolar al resto de bancos centra-
les con el fin de facilitar el acceso a la divisa
estadounidense.

Ya en el mes de agosto la FED aprobd un
importante cambio en la estrategia de su politi-
ca monetaria, dandole un sesgo aun mas aco-
modaticio al permitir desviaciones transitorias
de la tasa de inflacion por encima de su objeti-
vo del 2,0 %, resaltando también la importancia
de que su objetivo de pleno empleo sea gene-
ralizado e inclusivo.

Paralelamente, y para tratar de amortiguar
la caida de la actividad econémica, el Gobierno
estadounidense implementé importantes y di-
versas medidas fiscales y de liquidez destina-
das a los hogares, a los desempleados, al sis-
tema sanitario y a las pymes, la mayor parte de
ellas instrumentadas mediante trasferencias di-
rectas (1.200 ddlares por contribuyente, 500 dé-
lares por menor a cargo o ayudas extras al des-
empleo por 600 ddlares semanales). En
diciembre de 2020, ya con el Gobierno Biden,
se anuncié un sustancial paquete fiscal adicio-
nal de ayuda contra la pandemia, por importe
de 900 miles de millones de ddlares. En conjun-
to, los paquetes fiscales aprobados por las au-
toridades a lo largo del afio 2020 supusieron [>
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cerca del 20% del PIB estadounidense, de los
que cerca de la mitad son ayudas directas a ho-
gares y empresas.

Las citadas medidas de estimulo han con-
seguido sostener la renta disponible de los ho-
gares, de la que una parte significativa, dada
las restricciones de movilidad y la incertidum-
bre, se destiné al ahorro. Este importante au-
mento de la tasa de ahorro, 18 puntos porcen-
tuales superior a la del anho anterior, y la mayor
entre las economias avanzadas, se destinara
en buena parte al gasto en consumo privado a
lo largo de 2021, estimulando la solidez de la
recuperacion en Estados Unidos.

Las economias europeas se vieron particu-
larmente afectadas por la pandemia, ya que la
primera ola de la pandemia afectd a los paises
de la zona del euro principalmente entre marzo
y abril, a una velocidad y con una intensidad
inauditas, y llevd aparejada la aplicacion de

estrictas medidas de contencion en la mayor
parte de ellos.

Por ello, el PIB conjunto de la zona euro se
contrajo un 6,6 % en 2020, superando también
al descenso que se produjo durante la crisis fi-
nanciera (-4,5% en 2009).

Tras la caida del primer trimestre (-3,7 % in-
tertrimestral), el PIB de la UEM (Unién Econ6-
mica y Monetaria) se desplomo en el segundo
(-11,6 % intertrimestral), reflejando, como en el
resto de economias, el sustancial impacto de
las medidas de confinamiento, repuntando con
fuerza en el tercer trimestre (+12,5%). Sin em-
bargo, la actividad de la zona euro cay6 de
nuevo en el cuarto trimestre, si bien ligeramen-
te (-0,7 % intertrimestral), debido al repunte en
los contagios y al endurecimiento de las res-
tricciones, si bien mas focalizado, a lo que se
unié un cierto retraso en el calendario de vacu-
nacion por problemas de suministro. >

GRAFICO 1.4
PRODUCTO INTERIOR BRUTO (PIB) POR PAISES
(Porcentaje de variacién respecto al afo anterior)
China 58
Rusia 3,1
m2020* 20
EE. UU. ®2019 3.5 2,2
Brasil -4,1 14
Japén 4,8 0,3
Alemania 4.9 0.6
Canadéa 54 19
Zona euro 6.6 13
India 8.0 40
México 8,2 0
Francia 8,2 15
Italia -89 03
Reino Unido 9.9 14
Espafa -10,8 20
T T T T T T T
-12 -10 -8 -6 -2 0 2 4 6
* Datos provisionales.
Fuente: Fondo Monetario Internacional, abril de 2021.
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En este contexto, la tasa de inflacion gene-
ral de la zona euro mostré una gran debilidad,
y se situé en el 0,3% en 2020, reduciéndose
nueve décimas respecto a la del ano anterior
(1,2% en 2019), reflejando la caida en los pre-
cios energeéticos y el descenso en la demanda
de consumo. La tasa subyacente disminuyo en
menor medida, hasta el 0,7 % (1,0% en 2019).

Aunque la pandemia fue una perturbacion
comun que golpe6 a todas las economias de la
zona del euro, su impacto econdémico fue hete-
rogéneo, reflejando las diferencias estructura-
les de cada pais (entre ellas distintos grados
de exposicién a los sectores mas afectados por
las medidas de distanciamiento social), la in-
tensidad de la crisis sanitaria y el alcance del
apoyo fiscal y econémico implementado por
cada Gobierno.

Todas las economias del area (excepto Ir-
landa) retrocedieron en el afo 2020. Estas cai-
das fueron menos acusadas en Paises Bajos
(-8,8%) y Alemania (-4,9 %) y mas intensas en
Portugal (-7,6 %), Francia (-8,2 %), Grecia (-8,2)
e ltalia (-8,9%). El descenso de la economia
espanola (-10,8 %) fue el mayor de todos los
paises de la UEM.

Irlanda fue de las pocas economias mun-
diales y la unica europea que consiguio crecer
en 2020 (+2,5%). Este favorable comporta-
miento, pese a la pandemia, se debid al empu-
je de sus exportaciones, gracias a la actividad
de algunas grandes empresas multinacionales,
principalmente estadounidenses, del sector
farmacéutico y tecnolégico, ubicadas en Irlan-
da debido a su atractivo sistema fiscal.

Tras el estallido de la crisis sanitaria, el Ban-
co Central Europeo, dado que sus tipos de in-
terés ya se situaban en el cero por ciento, se
concentré en la puesta en marcha de un am-
plio abanico de medidas de politica monetaria
no convencionales, que se fueron adaptando y

recalibrando minuciosamente a lo largo de
2020 en funcién de la evolucion econdémica y
epidemioldgica.

Una parte esencial de la respuesta del BCE
a la crisis de la COVID-19 esta consistiendo en
la activacion de compras de activos financieros
a gran escala. En términos generales, estas
medidas incluyen un nuevo programa de com-
pras de emergencia frente a la pandemia de
caracter temporal, la relajacion de los criterios
de admisioén de los activos de garantia y nue-
vas operaciones de financiacion a mas largo
plazo en condiciones favorables. Ademas, el
BCE introdujo medidas de supervision para
promover la resiliencia del sector bancario
europeo.

La contundente respuesta de politica mone-
taria por parte del BCE esta siendo crucial para
estabilizar los mercados, garantizar la abun-
dancia de liquidez y mantener el flujo de crédito
a la economia, permitiendo hacer frente a los
riesgos derivados de la pandemia.

Quiza lo mas destacado fue la creacion, en
el mes de marzo, coincidiendo con la rapida
propagacion de la COVID-19 en la zona del
euro y la volatilidad extrema de los mercados
financieros, del nuevo programa de compras
de emergencia frente a la pandemia (PEPP),
por un importe inicial de 750 miles de millones
de euros, que fue ampliado en junio en 600 mi-
les de millones de euros mas.

En su reunién de diciembre, el BCE lanzé
un nuevo estimulo para apuntalar el crecimien-
to europeo, ampliando de nuevo el importe del
PEPP, esta vez en 500 miles de millones de
euros adicionales, por lo que su volumen total
a finales del ano 2020 se situaba en 1,85 billo-
nes de euros. Al mismo tiempo, decidié ampliar
la duracion del programa en nueve meses, por
lo que el PEPP estara en vigor, como minimo,
hasta marzo de 2022. >
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La peculiaridad de este instrumento es su
gran alcance vy flexibilidad, ya que el BCE com-
prara muy diversos tipos de activos, tanto publi-
cos como privados, lo que ayudara a los paises
de la zona a financiar sus paquetes fiscales con
deuda a corto plazo. El objetivo es garantizar que
la actual orientacion acomodaticia de la politica
monetaria se traduzca en condiciones financie-
ras holgadas para todos los Estados miembros,
que se transmitan a hogares y empresas.

Ademas, el Consejo de Gobierno puso en
marcha, desde el mes de marzo, operaciones
de financiacion a plazo mas largo (OFPML)
con un tipo de interés igual al de la facilidad de
deposito. Asimismo, acordé aplicar unas condi-
ciones considerablemente mas favorables a to-
das las operaciones de financiacion a largo
plazo con objetivo especifico de las entidades
financieras (TLTRO llI, por sus siglas en inglés)
ampliando su duracién hasta junio de 2022.
Estas operaciones estan siendo de gran utili-
dad para impedir que la crisis dafe la oferta de
préstamos bancarios a la economia real.

En el mes de julio de 2020, y tras arduas ne-
gociaciones, los jefes de Estado y Gobierno de
la UE alcanzaron un acuerdo para la creacion
de un plan de recuperacion europeo, llamado
Next Generation EU (NGEU). Este histérico
acuerdo supone un auténtico hito en el proceso
de integracion de la Unidn Europea y reafirma
la voluntad de los Estados miembros de avan-
zar juntos en el proyecto europeo, suponiendo
también un paso significativo de solidaridad
para superar la crisis de la COVID-19 sin dejar
a ningun pais atras.

El NGEU es por tanto un nuevo instrumento
de la Unién Europea, que tendra caracter tem-
poral, con una capacidad financiera de 750.000
millones de euros, cuyo objetivo es apoyar los
esfuerzos de los Estados miembros para com-
batir los efectos de la pandemia e impulsar al
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mismo tiempo la transicidén ecoldgica y digital
de la UE.

Su principal componente es el Mecanismo
de Recuperacién y Resiliencia, dotado por un
total de 672.500 millones de euros, de los cua-
les 312.500 millones de euros se otorgaran me-
diante transferencias y 360.000 millones en
préstamos a los Estados miembros de la UE
para financiar proyectos de inversion y reformas
que mejoren la resiliencia de sus economias.

El objetivo del Mecanismo de Recuperacién
y Resiliencia es mitigar el impacto econémico y
social de la pandemia y hacer que las econo-
mias y sociedades europeas sean mas soste-
nibles y estén mejor preparadas para los retos
y las oportunidades de la transicion ecoldgica y
digital. El nuevo fondo permitira también mitigar
las divergencias que pudiese haber en la recu-
peracion econémica de los paises del area.

También en el mes de julio se alcanzé un
acuerdo para aprobar un nuevo marco finan-
ciero plurianual (MFP) de la Unién Europea
para el periodo 2021-2027, dotado de 1.074 mi-
les de millones de euros, que permitira hacer
frente a las necesidades actuales y a las que
puedan surgir en el futuro.

El MFP, junto con el NGEU, constituye el
mayor paquete de estimulo jamas financiado a
través del presupuesto comunitario. Un total de
1.800 miles de millones de euros que ayudara
a reconstruir la Europa poscovid y, al mismo
tiempo, a edificar una Europa mas ecoldgica,
digital y resiliente.

1.2. Perspectivas del crecimiento
mundial, segun el Fondo
Monetario Internacional

En abril de 2021, el FMI hizo publicas sus
nuevas previsiones segun las cuales el PIB >
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mundial repuntara con fuerza en el ano 2021,
registrando un incremento del 6,0 % interanual.
Estas estimaciones han sido revisadas al alza
cinco décimas respecto a las realizadas por
este organismo en el mes de enero.Y es que la
actividad global esta mostrando un dinamismo
relativamente elevado en la primera parte del
ano, lo que sugiere, por un lado, que las medi-
das restrictivas se estan focalizando con mayor
precision y, por otro, que los agentes han con-
seguido desarrollar una mayor capacidad de
adaptacion a las limitaciones impuestas por la
pandemia.

Todo ello se ve apoyado ademas por la ins-
trumentacion de medidas fiscales adicionales
de estimulo en diversos paises, la de mayor
magnitud en Estados Unidos, asi como por la
mejora prevista en la recuperacion mundial en
el segundo semestre de 2021, gracias a los
avances y generalizacion de las campanas de
vacunacion.

Pese a ello, el FMI senala que se tratara de
una recuperacion a distintas velocidades y es-
tara en funcién de las diferencias estructurales,
la incidencia de la pandemia y el respaldo de
las politicas implementadas en cada pais. En-
tre los paises avanzados, Estados Unidos lide-
rara el avance de la actividad, y entre los emer-
gentes lo haran China e India.

El PIB conjunto de las economias desarrolla-
das se incrementara un 5,1% en 2021 (-4,7 en
2020), lo que supone una revision al alza de
ocho décimas respecto a enero, mientras que el
aumento de las emergentes sera superior, del
6,7 % (-2,2 en 2020), si bien ha sido revisado al
alza en menor medida, en tres décimas.

Se prevé que el nuevo paquete fiscal anun-
ciado en Estados Unidos, por valor de 1.900
millones de ddlares, estimulara con fuerza el
crecimiento estadounidense en 2021 con un
aumento previsto en su actividad del 6,4 % en

2021 (-3,5% en 2020). Ademas, la revision al
alza que el FMI ha realizado, de un punto por-
centual y tres décimas desde las anteriores es-
timaciones de enero, ha sido la mas elevada
de todos los paises.

La actividad de la zona euro se incrementara
un 4,4% en 2021, tres décimas mas de lo pre-
visto en enero. Espafa y Francia seran los pai-
ses del area donde se registrara el mayor avan-
ce, 6,4% vy 5,8%, respectivamente, al haber
sido también de los mas penalizados por la pan-
demia. El aumento de la actividad en Alemania
sera mas moderado, del 3,6% en 2021, si bien
parte de una caida inferior en el ano anterior.

Dentro de las economias emergentes des-
tacara de nuevo el mejor comportamiento rela-
tivo de Asia, con un avance conjunto de la re-
gion del 8,6 % en 2021, gracias a China e India,
paises en los que el PIB aumentara el 8,4% vy
el 12,5 %, respectivamente.

En América Latina y en la Europa emergen-
te, el PIB se incrementara de manera similar,
un 4,6 % y un 4,4 %, respectivamente, en 2021.
Menor sera el aumento en Oriente Medio
(3,7%) y en Africa (3,4 %), si bien las caidas del
afo anterior también fueron menos intensas.

Ante la evolucion todavia incierta de la si-
tuacién sanitaria, la recuperacion de los nive-
les de actividad previos a la pandemia sera
heterogénea. Asi, mientras que China ya recu-
perd estos niveles a finales de 2020, se prevé
que Estados Unidos los alcance en el primer
semestre de 2021 y Japdn, en el segundo se-
mestre. Sin embargo, en la zona del euro la ac-
tividad se mantendra por debajo de los niveles
prepandemia probablemente hasta 2022 (2023
en el caso de Espana). También el area de
América Latina tendra que esperar hasta 2022,
si bien con diferencias por paises, ya que algu-
nos de ellos, como Brasil y Chile, ya alcanza-
rian el nivel prepandemia en 2021, mientras [>
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GRAFICO 1.5
CRECIMIENTO DEL PIB MUNDIAL POR REGIONES Y PAISES
(Porcentaje de variacién respecto al aio anterior)

6,6

2019 ' 2020 (prov.)
= PIB mundial = Ec. emergentes

Prov.: provisional; est.: estimaciones.
Fuente: FMI (WEO, abril de 2021).

= Ec. avanzadas

2021 (est.) 2022 (est.)

Zona euro Estados Unidos = China

que otros, como Argentina y México, tendran que
esperar mas alla de 2022.

Segun el FMI, transcurrido un afo desde la
declaraciéon de la pandemia, las perspectivas
mundiales siguen siendo inciertas y seguiran
condicionadas por la pandemia, si bien los
riesgos estan ahora méas equilibrados ante las
crecientes expectativas de que el proceso de
vacunacion pueda ofrecer una solucion efecti-
va a la pandemia.

Aunque la generalizacion del proceso de in-
munizacién contribuye sin duda al optimismo,
la posible propagacion de nuevas mutaciones
del virus, con mayor capacidad infecciosa, po-
dria requerir un nuevo endurecimiento de las
restricciones.

Segun el FMI, las politicas de salud publica
seguiran teniendo un papel esencial. Es funda-
mental que los paises sigan incrementando el
gasto sanitario para garantizar que sus siste-
mas de salud estén dotados de la capacidad y
los recursos adecuados en caso de un posible
rebrote de la enfermedad.
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El FMI considera también que las rapidas y
excepcionales medidas adoptadas hasta el
momento por los principales bancos centrales
han sido cruciales y han permitido limitar la
amplificacién del shock de la COVID-19 en el
sistema financiero, permitiendo apuntalar la
confianza y la recuperacion econémica.

Sin embargo, las citadas perspectivas de re-
cuperacion de la actividad mundial podrian
verse empafadas por algunos factores.

Entre ellos, los altos niveles de deuda y los
elevados déficits publicos alcanzados tras las
medidas implementadas para luchar contra la
pandemia podrian también pesar sobre el creci-
miento econémico, en particular en aquellos pai-
ses en desarrollo especialmente endeudados.

Ademas, en algunos mercados los precios
de los activos financieros se situan en niveles
relativamente elevados, lo que podria suponer
un factor de riesgo si se desencadenasen co-
rrecciones bruscas en sus precios, con el con-
siguiente impacto adverso sobre las condicio-
nes financieras y la actividad real. >
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El FMI destaca el papel determinante que
estan jugando las politicas fiscales, monetarias
y financieras adoptadas y su coordinacién a ni-
vel mundial. Estas politicas deberan mantener
un tono suficientemente expansivo hasta que
la recuperacion sea sélida, ya que su retirada
prematura podria agravar las vulnerabilidades
de la economiay los riesgos para la estabilidad
financiera.

Pero, sin duda, la COVID-19 es aun la mayor
amenaza para las perspectivas del crecimiento,
ya que si se produjesen nuevas oleadas de in-
fecciones o surgiesen nuevas variantes mas
agresivas que no estuviesen cubiertas por las
vacunas actuales, facilmente se podria frustrar
la recuperacion.

La cooperacion multilateral seguira siendo
fundamental. Ademas de compartir equipos y
conocimientos especializados para reforzar los
sistemas sanitarios en todo el mundo, se debe-
ra haber un esfuerzo internacional para garan-
tizar que los paises, tanto ricos como pobres,
tengan acceso a las terapias y vacunas contra
la COVID-19. Segun el FMI, sera determinante
que los paises mas pobres puedan acceder
también a la vacunacion, de manera rapida y
equitativa, ya que mientras siga habiendo un
gran numero de personas y paises excluidos
del acceso a las vacunas, el crecimiento se fre-
naray se correra el riesgo de revertir la recupe-
racion sanitaria, y econémica, en todo el
mundo.

1.3. La economia espanola en el afho
2020

La economia espafnola acusé con intensi-
dad el envite de la COVID-19, tanto por la fir-
meza de las medidas de contencién adoptadas
como por su propia estructura productiva. Sin

embargo, el gran abanico de medidas articula-
das por las autoridades espafolas posibilito,
tras el desplome del segundo trimestre, una re-
cuperacion mas rapida de lo esperado en la
segunda mitad del afo, aminorando al mismo
tiempo el impacto de la crisis sobre el mercado
de trabajo.

Segun los datos publicados por el Instituto
Nacional de Estadistica (INE), en términos de
Contabilidad Nacional Trimestral de Espaha
(CNTR), base 2015, el PIB generado en la eco-
nomia espanola, corregido de efectos estacio-
nales y calendario, se desplomé un 10,8% en
2020, lo que contrastd con el crecimiento del
ano anterior (2,0% en 2019), y supuso una
desaceleracion de doce puntos porcentuales y
ocho décimas en un solo ejercicio.

Se trata de un descenso sin precedentes en
la actual serie histérica del INE, y que casi tri-
plicé al de la crisis financiera de 2009, cuando
el PIB espanfol cayé un 3,8 %. De esta manera,
la economia espafnola, que llevaba encade-
nando seis afnos consecutivos de expansion y
creciendo por encima de nuestros principales
SOCios europeos, rompio drasticamente su ten-
dencia, mostrando la severidad del impacto de
la pandemia sobre la actividad.

Analizando por trimestres, se observa que,
después de retroceder un 5,4 % en términos in-
tertrimestrales en el primer trimestre, la econo-
mia espafnola se contrajo un 17,8% en el se-
gundo, coincidiendo con los meses de estricto
confinamiento de la poblacion y limitacion de
la movilidad. Sin embargo, una vez superada la
primera ola y con el proceso de desescalada,
la actividad repuntd con fuerza en el tercer tri-
mestre, creciendo un 17,1 % intertrimestral. A
comienzos de octubre, una segunda ola de la
enfermedad provocd un nuevo endurecimiento
de las medidas de contencidn, si bien de ca-
racter mas localizado y menos restrictivo, lo [>

BOLETIN ECONOMICO DE ICE 3136
JUNIO DE 2021



CAPITULO 1. ANALISIS MACROECONOMICO DEL SECTOR EXTERIOR ESPANOL

que, junto a un cierto proceso de aprendizaje y
adaptacion a las restricciones por parte de em-
presas y hogares, hizo que la actividad, aun-
que se ralentizé de nuevo, no registrase una
tasa de variacion negativa en términos intertri-
mestrales, sino un estancamiento, en el cuarto
trimestre.

En el afio 2020, el PIB espafol alcanzé un
valor de 1.121.698 millones de euros a precios
corrientes, lo que supuso un retroceso nominal
del 9,9% y un descenso de 123.074 millones
de euros respecto al ano anterior (1.244.772
millones de euros en 2019).

La economia espanola presentd una menor
capacidad de resistencia a la crisis de la pan-
demia que nuestros socios comerciales euro-
peos. El descenso del PIB de Espafa en 2020
(-10,8 %) mas que dobld al que se produjo en
Paises Bajos (-3,8 %) y Alemania (-4,9 %) y su-
perd las caidas de Portugal (-7,6 %), Francia
(-8,2%), Grecia (-8,2 %), Italia (-8,9 %) o Reino
Unido (-9,9 %).

El retroceso de la economia espanola fue
también mas acusado que el de la zona euro
(-6,6%) y el del conjunto de la Unién Europea
(-6,1%). Por ello, el diferencial del PIB entre Es-
pafa y la UEM se situ6é en cuatro puntos por-
centuales y dos décimas a favor de la zona euro.

La economia espanola se vio especialmen-
te afectada por la COVID-19 por diversos moti-
vos. Por una parte, Espana fue uno de los pai-
ses europeos a los que antes y con mayor
intensidad afectd la pandemia, lo que llevd a
las autoridades a adoptar duras restricciones
para contener el avance de la enfermedad y
evitar el colapso del sistema sanitario, con un
confinamiento largo y estricto de la poblacion
entre los meses de marzo y junio.

Al mismo tiempo, nuestra dependencia de
los servicios, asi como el elevado peso en
nuestra estructura productiva de algunos de
los sectores mas directamente afectados por
las restricciones, entre ellos la restauracion, el
ocio, la cultura, el transporte de pasajeros, >

GRAFICO 1.6
EVOLUCION COMPARADA DEL PRODUCTO INTERIOR BRUTO
(Tasas trimestrales de variacion interanual en porcentaje)
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la hosteleria y, por supuesto, el turismo, impac-
taron de lleno sobre la actividad. Y es que, a
nivel sectorial, los servicios, que requieren ne-
cesariamente un contacto presencial, y en es-
pecial el turismo, afectado en un primer mo-
mento por los cierres de fronteras y regiones, y
después por la exigencia de cuarentenas y rea-
lizacion de PCR previos al viaje, se estan vien-
do especialmente perjudicados.

Ademas, nuestro pais ofrece algunas debili-
dades estructurales relacionadas con el mer-
cado de trabajo y la propia composicién de su
tejido empresarial, que suponen un riesgo adi-
cional ante una perturbacion adversa de esta
magnitud. Por una parte, por la elevada tasa de
temporalidad, que permite rescindir los contra-
tos mas facilmente en una situacion de crisis,
elevando repentinamente la tasa de desem-
pleo, y, por otra, por el predominio de peque-
fnas y medianas empresas (pymes), que son
mas vulnerables y tienen menos capacidad,

por su menor tamano, de subsistir ante caidas
repentinas en sus ingresos.

El desplome del PIB espafol se explica por
el deterioro de los dos componentes de la de-
manda, y fue mucho mas acusado en la
demanda nacional, que registré una contribu-
cién negativa de 8,8 puntos porcentuales en
2020 (1,4 puntos en 2019), reflejando el hundi-
miento tanto del consumo final de los hogares
como de la formacién bruta de capital fijo, en
especial de la inversién en bienes de equipo y
la construccion.

La aportacion negativa de la demanda ex-
terna neta fue menos intensa, y se situé en 2,0
puntos porcentuales (0,6 puntos en 2019).

Desglosando por componentes de la de-
manda nacional, el gasto en consumo final re-
trocedié un 8,2 % en 2020, debido al desplome
en el consumo final de los hogares, parcial-
mente compensado por el aumento del gasto
de las Administraciones Publicas. >

GRAFICO 1.7
PRODUCTO INTERIOR BRUTO ESPANOL. DESGLOSE POR CONTRIBUCIONES
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Asi, la debilidad de la actividad se reflejo
principalmente en el gasto en consumo final de
los hogares, que se contrajo un 12,4% en
2020, lo que supuso una caida de trece puntos
porcentuales y tres décimas respecto al afo
anterior (+0,9 % en 2019).

Su contraccién fue especialmente intensa
en la primera mitad del afo, y mas en concreto en
el segundo trimestre (-20,1% intertrimestral)
debido al estricto confinamiento de la pobla-
cion. Cuando dichas medidas se fueron rela-
jando, ya en el tercer trimestre, registro un fuer-
te repunte (+21,4 % intertrimestral), que se vio
interrumpido en el cuarto, con la segunda ola
de la pandemia, en el que el consumo se
estabilizo.

El consumo final de los hogares es el com-
ponente de la demanda de mayor ponderacion
sobre el PIB espafiol (54,8 % del PIB en 2020)
y fue también el que mas sufrié el impacto de
las medidas de contencién, el deterioro del
mercado de trabajo y el aumento en la incerti-
dumbre, por lo que los hogares aplazaron sus
decisiones de gasto, aumentando, como en
otros paises avanzados, la tasa de ahorro.

Sin embargo, el gasto de las instituciones
sin fines de lucro (ISFLSH) se mantuvo practi-
camente estable, cayendo un 0,2% en 2020
(3,9% en 2019).

El unico componente de la demanda que re-
gistré un incremento interanual y una acelera-
cion respecto al ano anterior fue el gasto de las
Administraciones publicas, que registré un
avance del 3,8 % en 2020 (2,3 % en 2019).

Por otra parte, la formacion bruta de capital
fijo (FBCF) también se desplomd, con un retro-
ceso del 11,4 % en el conjunto del afo 2020, lo
que supuso un descenso de catorce puntos
porcentuales y una décima respecto al afo an-
terior (+2,7 % en 2019). EI componente de in-
version se vio especialmente afectado por la
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elevada incertidumbre y la caida de la deman-
da, tanto interna como externa.

El patron trimestral fue similar al del consu-
mo, con un hundimiento en el segundo trimes-
tre (-20,5 % intertrimestral), derivado de las me-
didas de confinamiento y del aplazamiento en
las decisiones de inversién por parte de las em-
presas.Ya en el tercer trimestre, y con la deses-
calada, se produjo un intenso repunte (+20,2 %
intertrimestral), para finalizar el cuarto trimestre
con un ligero aumento (+0,6 % intertrimestral).

Sus dos principales componentes también
se desplomaron. La inversidon en bienes de
equipo se redujo un 13,0% interanual (+4,4 %
en 2019) y la construccion registré un descen-
so del 14,0% en 2020 (+1,6 % en 2019).

Los flujos comerciales espanoles sufrieron
un fuerte deterioro como consecuencia de la
pandemia y la caida de la demanda, tanto ex-
terna como interna, y se desaceleraron brusca-
mente. En términos de contabilidad nacional,
tanto las exportaciones como las importacio-
nes retrocedieron a una tasa de dos digitos, si
bien el desplome en las ventas superé al de las
compras exteriores.

En el conjunto del afio 2020, las exportacio-
nes espanolas de bienes y servicios cayeron
un 20,2 % interanual (2,3 % en 2019), mientras
que las importaciones de bienes y servicios
disminuyeron un 15,8% (0,7 % en 2019).

En términos intertrimestrales, la contraccién
fue especialmente acusada en el segundo tri-
mestre, con caidas que alcanzaron el 34,0%
en el caso de las exportaciones y del 28,6 % en
el de las importaciones. Sin embargo, en el ter-
cer trimestre, y con la desescalada, los flujos
comerciales registraron un fuerte rebote
(+31,1 % intertrimestral en las exportaciones y
+26,8% en las importaciones), finalizando el
ano con aumentos mas modestos, del 4,6 % en
el primer caso y del 6,2% en el segundo. [>
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CUADRO 1.2
PRODUCTO INTERIOR BRUTO A PRECIOS DE MERCADO. OPTICA DE LA DEMANDA
VOLUMEN ENCADENADO, REFERENCIA 2015*
(Tasas de variacion interanual en porcentaje)

2019 | 2020 2019 2020
| [} n 1\ | [} ]l v
PIB a precios de mercado 2,0 -10,8 2,2 2,1 1,8 1,7 43| -21,6 -8,6 -8,9
Gasto en consumo final 1,3 -8,2 1,3 0,9 1,4 1,4 -3,6| -17,4 -5,9 -5,8
Gasto en consumo final de los hogares 0,9 -124 1,0, 03| 1,1 1,0, -61| -247| -93| -94
Gasto en consumo final de las ISFLSH 39 -02 16, 38| 59| 42 1,4 00 -16| -07
Gasto en consumo final de las AA. PP. 2,3 38| 22| 24| 22| 26 3,5 3,3 4,0 4,5
Formacion bruta de capital fijo 2,7 -11,4 5,7 1,3 2,8 0,9 -5,1 -24,3 -9,0 -7,2
Activos fijos materiales 27 -133| 70 12| 26 0,1 68| -279| -10,0| -83
Viviendas y otros edificios y construcciones 1,6 | -14,0 53| 27| 09| -22 -6,3| -254 | -125| -11,5
Magquinaria y bienes de equipo 44 -13,0| 10,1 | -0,9 5,4 3,6 -8,0 | -33,3 -6,9 -4,2
Productos de la propiedad intelectual 2,6 -1,7 | -0,2 2,1 3,7 5,0 3,6 -5,5 -3,7 -1,2
Variacion de existencias -0,1 03| -0,0 -0,0 -0,1 -0,2 -0,2 -0,4 -0,4 -0,4
Exportaciones de bienes y servicios 2,3 | -20,2 1,1 3,2 2,7 21 -5,8| -38,7| -19,8 | -16,3
Exportaciones de bienes 0,8 -89 | -1,0 28 1,0 0,6 -2,9| -27,0 -5,1 -0,6
Exportaciones de servicios 55| -43,7 58| 4.1 6,6 55| -11,9 | -63,7 -50,6 | -48,5
Gasto hogares residentes en territorio econémico 2,7 | -759 | 45 23 33 0,6 -26,8|-104,7 | -82,3 | -90,2
Importaciones de bienes y servicios 0,7| -158| 08| -0,1 20| 03 -5,3| -32,6 | -15,7 | -94
Importaciones de bienes -0,8| -121, 05| 20| 0,7 -12 -4,7 | -29,4 | -10,2 -4,3
Importaciones de servicios 77, -310| 68, 88| 80, 70| -80| -46,3 | -38,6  -30,5
Gasto hogares residentes en el resto del mundo 11,3| -676 | 10,7 11,8 | 10,0 | 125 | -12,3| -98,8 -754 | -81,5
Contribuciones al crecimiento del PIB

Demanda nacional 1,4 -8,8 2,1 0,9 1,5 1,0 4,0 -18,4 -6,7 -6,2
Demanda externa 0,6 -2,0 0,1 1,2 0,3 0,7 -0,3 -3,2 -1,9 -2,7

* En términos corregidos de efectos estacionales y de calendario.

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica.

Tanto en las ventas como en las compras
exteriores se observé una caida mucho mas
intensa en el componente de servicios que en
el de bienes.

Las exportaciones de bienes se redujeron
un 8,9% en el conjunto del ano 2020 (+0,8 %
en 2019), mientras que la caida en los servi-
cios alcanzé un 43,7 % (+5,5% en 2019).

Por su parte, las importaciones de bienes
disminuyeron un 12,1% en 2020 (-0,8% en
2019) y el descenso del componente de servi-
cios se situd en un 31,0% en 2020 (7,7 % en
2019).

Segun la Encuesta de Poblacién Activa
(EPA), en el conjunto del ahfo 2020 se

destruyeron mas de medio millén de puestos
de trabajo (-576.875 puestos de trabajo nue-
vos), situando el niumero medio de ocupados
en 19.202.425 personas (19.779.300 ocupa-
dos en 2019), lo que supuso un descenso del
2,9 % interanual.

El retroceso del empleo se reflejé también
en el aumento en el numero de desempleados,
que se incrementd en 283.150 personas, pa-
sando de 3.247.775 desempleados en 2019 a
3.530.925 en 2020, con un incremento inte-
ranual del 8,7 %.

A lo largo del afio 2020, y desglosando por
trimestres, la tasa de paro, que comenzaba el
ejercicio en el 14,4 % en el primer trimestre, >
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GRAFICO 1.8
MERCADO DE TRABAJO EN ESPANA. OCUPADOS Y TASA DE PARO
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aumento hasta el 15,3 % en el segundo y se in-
crementd de nuevo hasta el 16,3 % en el terce-
ro, para reducirse posteriormente unas déci-
mas en el cuarto (16,1%). Considerando su
promedio anual, la tasa de paro se situd en el
15,5% de la poblacién activa en 2020 (14,1 %
en 2019).

La eficaz respuesta de la politica econdmica
espanola, en estrecha coordinacion con la de
los principales bancos centrales, ha consegui-
do evitar que se produjese una caida aun mas
intensa de la actividad, y que esta se haya con-
centrado en el primer semestre de 2020, consi-
guiendo también minimizar el impacto negativo
de la crisis sobre el mercado de trabajo.

Entre las diversas medidas destaca la
apuesta por los ERTE, en los que se mantie-
ne la relacién laboral y un flujo de ingresos al
trabajador, con el fin de evitar el despido,
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permitiendo al mismo tiempo la futura rein-
corporacién a la empresa de manera agil.
También se ha facilitado la flexibilidad de la
jornada laboral y el teletrabajo y se han am-
pliado algunas medidas de proteccién a los
desempleados.

Distintos mecanismos de moratoria y apoyo
han permitido también proteger a las familias y
sostener las rentas de los hogares. Entre estas
medidas destacan la moratoria para deudores
hipotecarios, la garantia de suministros basi-
cos para los mas vulnerables (electricidad,
agua, gas y telecomunicaciones) y el ingreso
minimo vital.

Para ayudar a las empresas, se ha instru-
mentado el diferimiento del pago de impuestos
para las pymes, la bonificacion en las cuotas a
la Seguridad Social de los trabajadores afecta-
dos por los ERTE y una linea extraordinaria >
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de cobertura aseguradora de hasta 2.000 mi-
llones para empresas internacionalizadas.

Al mismo tiempo, se ha prestado una aten-
cion especial a los autbnomos, mediante una
prestacion extraordinaria por cese de la activi-
dad y una linea de avales gestionada por el
ICO, por valor de 100.000 millones de euros,
para facilitar el acceso al crédito y a la
liquidez.

Ademas, se han puesto en marcha planes
sectoriales para apoyar el turismo, el transpor-
te y la automocién, instrumentados a través de
garantias, créditos y ayudas, por un importe to-
tal de mas de 11.500 millones de euros. Este
respaldo es fundamental, ya que estos secto-
res, ademas de ser los que mas han sufrido
las restricciones de movilidad, tienen un gran
peso en el PIB y el empleo y, por tanto, un ele-
vado efecto arrastre sobre el conjunto de la
economia.

1.4. La Balanza de Pagos espanola,
segun el Banco de Espaiia, en el
ano 2020

En 2020, segun los datos de Balanza de Pa-
gos publicados por el Banco de Espana (BE)
revisados en abril de 2021, la economia

espanola consiguid, por noveno aho consecuti-
Vo, registrar capacidad de financiacion frente al
exterior, si bien dicha capacidad se redujo a
menos de la mitad de la existente en el ano an-
terior como consecuencia de la pandemia.

Las operaciones corrientes y de capital en-
tre residentes y no residentes generaron un su-
peravit conjunto de 12.420 millones de euros
en 2020, disminuyendo un 59,7 % interanual
(30.789 millones de euros en 2019). La capaci-
dad de financiacion de la economia espanola
supuso un 1,1% del PIB en 2020 (2,5% del
PIB en 2019).

Este empeoramiento se debid integramente
al desplome del superavit corriente, que fue
parcialmente compensado por la mejora en la
cuenta de capital.

La balanza por cuenta corriente, que regis-
tra las transacciones de bienes, servicios y
rentas primarias y secundarias de Espana con
el exterior, ofrecid también por noveno afno
consecutivo un saldo positivo, cuando tradicio-
nalmente era deficitario.

Sin embargo, el superavit corriente se redu-
jo con intensidad, situandose en 7.394 millones
de euros en el ano 2020, lo que supuso un des-
censo del 72,2% interanual (26.575 millones
de euros en 2019). Por ello, el saldo corriente
representd un 0,7% del PIB espafol en >

CUADRO 1.3
BALANZA DE PAGOS ESPANOLA (2018-2020)

(Millones de euros)

2018 2019 2020
Saldos | Ingresos | Pagos Saldos | Ingresos | Pagos Saldos
Cuenta corriente 23.227 512.638 | 486.063 26.575 | 410.468 | 403.074 7.394
Bienes y servicios 32.774 | 434.336 | 396.875 37.461 343.594 | 326.871 16.723
Turismo y viajes 46.773 71.202 24.930 46.272 16.177 7.679 8.498
Renta primaria y secundaria -9.547 78.302 89.188 | -10.886 66.874 76.203 -9.329
Cuenta de capital 5.807 5.420 1.206 4.214 5.992 966 5.026
Capacidad/necesidad de financiacion 29.034 518.058 | 487.269 30.789 416.460 | 404.040 12.420
Datos revisados en abril de 2021.
Fuente: Balanza de Pagos de Banco de Espana.
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GRAFICO 1.9
CUENTA CORRIENTE Y CAPACIDAD/NECESIDAD DE FINANCIACION. SALDOS
(Datos mensuales en millones de euros)
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2020, un punto porcentual y cuatro décimas
menos que en 2019 (2,1 % del PIB).

Si se analizan sus principales rubricas, se
observa un claro deterioro en el superavit de la
balanza de bienes y servicios, a lo que se unié,
si bien en menor medida, un mayor saldo ne-
gativo conjunto de las rentas primarias y
secundarias.

En 2020, el saldo positivo de la balanza de
bienes y servicios se situé en 16.723 millones
de euros, reduciéndose un 55,4 % respecto al
ano anterior (37.461 millones de euros en 2019).
La aportacion positiva al PIB de la balanza de
bienes y servicios se redujo a la mitad, situan-
dose en el 1,5% en 2020 (3,0% en 2019).

Por componentes, se produjo una significa-
tiva mejora en el déficit de bienes, pero un des-
plome en el saldo positivo de los servicios.

La balanza de bienes ofreci6 un saldo nega-
tivo de 9.082 millones de euros en 2020, que
se redujo un 65,7 % interanual (déficit de 26.474
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millones de euros en 2019), debido fundamen-
talmente a la caida de la factura energética, a
lo que se unié también la mejora del saldo no
energético.

La balanza de servicios mostré un superavit
de 25.805 millones de euros en 2020, que,
aunque permitio compensar el déficit de bie-
nes, disminuyd un 59,6 % respecto al saldo po-
sitivo del ano anterior (63.935 millones de eu-
ros en 2019).

Por ello, la aportacion positiva al PIB de la
balanza de servicios se redujo hasta el 2,3%
en 2020, dos puntos porcentuales y ocho déci-
mas inferior a la de 2019 (5,1 % del PIB).

Las medidas de distanciamiento social esta-
blecidas para contener la COVID-19 han tenido
una incidencia especialmente acusada en los
servicios, sobre todo en aquellos que requieren
un elevado grado de interaccién personal,
como el turismo, que en el afo 2020 registrd un
desplome histdrico. >
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GRAFICO 1.10
CUENTA CORRIENTE: BIENES Y SERVICIOS. SALDOS
(Millones de euros)
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Fuente: Banco de Espana.

Por el contrario, los servicios no turisticos,
donde se incluyen, entre otros, los servicios fi-
nancieros, informaticos y los de investigacion y
desarrollo (I1+D), resistieron bien el envite de la
crisis, mostrando solo una ligera caida. Este
tipo de servicios se vio sostenido por la pande-
mia, ya que las restricciones de movilidad im-
plicaron un aumento en la digitalizacion de la
actividad en las empresas.

Como consecuencia, el turismo dejo de
ser la rubrica de mayor importancia relativa
en el saldo positivo conjunto de los servicios,
ya que supuso el 32,9% del total en 2020
(72,4 % en 2019), mientras que el peso del
superavit de los servicios no turisticos

ascendié al 67,1% de dicho total en 2020
(27,6 % en 2019).

El superavit de la rubrica de turismo y viajes
se desplomo en el afo 2020, situandose en
8.498 millones de euros, un 81,6 % inferior al
del ano anterior (46.272 millones de euros en
2019), mientras que el superavit de los servicios
no turisticos se situd en 17.307 millones de eu-
ros en 2020 (17.663 millones en 2019), redu-
ciéndose solo ligeramente, un 2,0 % interanual.

Por otra parte, el déficit conjunto de las ren-
tas primarias y secundarias se situ6 en 9.329
millones de euros en el afo 2020, reduciéndo-
se un 14,3 % interanual (déficit de 10.886 millo-
nes de euros en 2019). Se produjo una >
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CUADRO 1.4
BALANZA DE PAGOS ESPANOLA, SALDOS (2014-2020)
(Millones de euros)

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Cuenta corriente 17.539 21.829 35.370 32.210 23.227 26.575 7.394
Bienes -21.257 -20.676 -14.281 -22.037 -29.680 -26.474 -9.082
Servicios 53.254 53.441 58.697 63.935 62.454 63.935 25.805
Renta primaria -3.787 -243 2.750 437 2.196 1.858 5.110
Renta secundaria -10.671 -10.693 -11.796 -10.125 -11.743 -12.744 -14.439
Cuenta de capital 4.542 6.974 2.428 2.844 5.807 4.214 5.026
Capacidad/necesidad de financiacion 22.081 28.803 37.798 35.054 29.034 30.789 12.420
Datos revisados en abril de 2021.
Fuente: Balanza de Pagos de Banco de Espana.
CUADRO 1.5
BALANZA DE PAGOS ESPANOLA, SALDOS (2014-2020)
(En porcentaje sobre el PIB)
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Cuenta corriente 1,7 2,0 3,2 2,8 1,9 2,1 0,7
Bienes -2,1 -1,9 -1,3 -1,9 -2,5 -2,1 -0,8
Servicios 5,2 5,0 53 55 5,2 5,1 2,3
Renta primaria -0,4 -0,0 0,2 0,0 0,2 0,1 0,5
Renta secundaria -1,0 -1,0 -1,1 -0,9 -1,0 -1,0 -1,3
Cuenta de capital 04 0,6 0,2 0,2 0,5 0,3 04
Capacidad/necesidad de financiacion 2,1 2,7 3,4 3,0 2,4 2,5 1,1
Datos revisados en abril de 2021.
Fuente: Balanza de Pagos de Banco de Espana.

importante mejora en el saldo positivo de las
rentas primarias, pero un empeoramiento en el
saldo negativo de las rentas secundarias.

El superavit de las rentas primarias se am-
plié6 hasta 5.110 millones de euros en 2020
(1.858 millones de euros en 2019), mientras
que el déficit de las rentas secundarias se in-
crementd un 13,3 %, situandose en 14.439 mi-
llones de euros (déficit de 12.744 millones de
euros en 2019).

Finalmente, el saldo positivo de la cuenta de
capital, que recoge, entre otros conceptos, las
transferencias de capital procedentes de la
Unidn Europea, registré una mejora en su su-
peravit, que se situé en 5.026 millones de eu-
ros en 2020, un 19,3% mas que en el aho an-
terior (4.214 millones de euros en 2019). La
cuenta de capital supuso un 0,4% del PIB
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espanol en 2020, una décima mas que en 2019
(0,3% del PIB).

1.5. Principales proveedores
energéticos espanoles

Segun los datos provisionales del Departa-
mento de Aduanas e Impuestos Especiales de
la Agencia Tributaria, Espana importé produc-
tos energéticos por valor de 27.029,0 millones
de euros en el ano 2020 (44.396,5 millones de
euros en 2019), lo que implicé un descenso del
39,1 % interanual y estuvo en consonancia con
el desplome en los precios del petréleo.

Como consecuencia, el peso de las compras
energéticas sobre el total de importaciones es-
panolas se redujo hasta el 9,8%, perdiendo >



El sector exterior en 2020

cuatro puntos porcentuales respecto a 2019
(13,8 % del total, segun datos provisionales), por
lo que las importaciones energéticas pasaron
de ocupar la tercera posicion en términos de
cuota en el afo 2019 a la sexta posicion en 2020.
Todas sus rubricas ofrecieron descensos in-
teranuales de dos digitos, si bien el mas acusa-
do fue el de las compras exteriores de crudo.
La partida preponderante, dentro de las im-
portaciones energéticas, continué siendo la
de petroleo y derivados, que supuso un 77,0% de
las compras exteriores de energia (78,8 % en
2019) y un 7,6 % de las importaciones totales
espanolas en 2020 (10,9 % en 2019).

GRAFICO1.11
IMPORTACIONES ESPANOLAS DE PRODUCTOS ENERGETICOS EN 2020*
(Porcentaje sobre el total exportado en energia)
Electricidad Carbon

2,4%
Gas 0\ 2.1%

18,6%\

Petréleo y derivados
77,0%

* Datos provisionales.

Fuente: Web Datacomex de la Secretaria de Estado de Comercio,
con datos del Departamento de Aduanas e Impuestos Especiales
de la Agencia Tributaria.

Espafia importd crudo y derivados por valor
de 20.807,9 millones de euros en 2020 (35.001,4
millones de euros en 2019), lo que supuso un
retroceso del 40,6 % interanual. No hay que ol-
vidar que el precio medio del petrdleo calidad
Brent en euros se situd en 37,0 euros/barril en
2020, reduciéndose un 35,3 % respecto al afo
anterior (57,2 euros/barril en 2019), lo que se
reflejé en la acusada caida nominal de las im-
portaciones espanolas de petréleo.

Las importaciones de gas se situaron en
5.020,3 millones de euros en 2020 (7.552,2 mi-
llones de euros en 2019), reduciéndose en me-
nor medida, un 33,5 % interanual, suponiendo
el 18,6 % de la factura energética y el 1,8 % de
las importaciones espanolas totales.

Las compras exteriores de electricidad, por
valor de 638,6 millones de euros en 2020
(2,4% del total de las compras energéticas),
disminuyeron un 34,0 % interanual (967,0 millo-
nes de euros en 2019).

Finalmente, las importaciones de carbon,
que se situaron en 562,3 millones de euros en
2020 (2,1% del total de las compras energéti-
cas), retrocedieron un 35,8 % respecto al afo
anterior (875,9 millones de euros en 2019).

En 2020, ocho paises concentraron el 60,3 %
de las importaciones totales de energia. De Nige-
ria provino el 14,1 % del total de la energia com-
prada por nuestro pais; de EE. UU., el 9,4%; de
Argelia, el 8,5%; de Rusia, el 7,2%; de México, el
7,0%; de Arabia Saudi, el 6,6%; de Kazajistan,
el 4,1%;y, finalmente, de Italia se importé el 3,3 %.

En 2020, Nigeria se mantuvo como el primer
proveedor energético espanol. La cuota nigeria-
na fue del 14,1 % del total, un punto porcentual y
seis décimas superior a la de 2019 (12,5% del
total), como consecuencia de su mayor peso
como proveedor espanol de petroleo.

El segundo proveedor espafol de energia
fue Estados Unidos, que ascendid cuatro pues-
tos en el ranking, desde la sexta posicién que
ocupaba en 2019 a la segunda en 2020, lo
que confirma su creciente relevancia como pro-
veedor energético. Espafia import6é de EE. UU.
fundamentalmente petréleo y derivados, pero
también gas. La cuota estadounidense sobre el
total de energia importada por Espafa se situé
en el 9,4% en 2020, lo que supuso un aumento
de dos puntos porcentuales y cuatro décimas
en un solo ano (7,0% en 2019). >
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En 2020, Argelia mantuvo la tercera posi-
cion en el ranking de proveedores energéticos.
Espafa importé de Argelia un 8,5 % de la ener-
gia que consume, dos décimas mas que en
2019 (8,3%). El protagonismo argelino provie-
ne de su preponderancia como proveedor es-
panol del gas.

En cuarta posicion se situé Rusia, que as-
cendio tres posiciones en el ranking energéti-
CO, ya que su cuota, del 7,2 % del total en 2020,
fue un punto porcentual y dos décimas supe-
rior a la de 2019 (6,0 %). De Rusia nuestro pais
importa fundamentalmente carbén, pero tam-
bién gas y petréleo, aumentando su peso rela-
tivo en los tres casos.

México mantuvo la quinta posicion como
proveedor energético, debido a su importancia
como proveedor de crudo. Su cuota sobre el to-
tal de la energia importada por Espana se re-
dujo una décima, hasta el 7,0 % en 2020.

Estos cinco paises concentraron en 2020 el
46,2 % de las importaciones totales de energia
espanolas.

Es destacable senalar la acusada pérdida
de peso de Libia como proveedor energético
espanol. En el afno 2019 Libia era el segundo
proveedor de nuestro pais, con una cuota del
8,6 % del total importado en energia, y en 2020
ha pasado a ser el duodécimo proveedor (2,3 %
de este total), perdiendo por tanto diez posicio-
nes en el ranking y seis puntos porcentuales y
tres décimas en cuota. Ello ha sido consecuen-
cia de la intensa pérdida de cuota en petréleo,
la unica fuente de energia que compramos de
este pais, que se redujo en casi ocho puntos
porcentuales, para situarse en el 3,0 % del total
importado en crudo en 2020 (10,9 % en 2019).

Este desplome ha de encuadrarse en el
conflicto que desde hace afos vive el pais,
agravado en enero de 2020, cuando se blo-
quearon las principales instalaciones de
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petroleo del este de Libia, donde se encuen-
tran dos tercios de sus reservas. Este bloqueo,
que finalmente durd ocho meses, provocé la
suspension de la mayor parte de las exporta-
ciones libias de crudo.

En el ano 2020, atendiendo al tipo de pro-
ducto importado, el primer proveedor espafol
de petroleo y derivados fue Nigeria (15,9 %
del total de las importaciones de petréleo y
derivados), seguido de México en el segundo
puesto (9,1 % del total), Arabia Saudi en el ter-
cero (8,6 % en 2020) y Estados Unidos en el
cuarto (6,6 % del total).

Las importaciones de gas estdn mucho mas
concentradas que las de crudo, ya que los pri-
meros seis proveedores aportan el 88,5 % del
total.

Dentro de ellas destaco el predominio de Ar-
gelia, que se mantuvo como el principal provee-
dor de gas de Espafa con el 35,0 % del total en
2020, si bien esta cuota se redujo dos puntos
porcentuales y seis décimas respecto a 2019
(37,6 %). En segunda posicién como proveedor
de gas se situé Estados Unidos, que ya en el
ano anterior ascendid de la quinta a la segunda
posicion. La cuota estadounidense en gas se
incrementd de nuevo, en este caso en seis pun-
tos porcentuales y nueve décimas, pasando del
15,3 % del total en 2019 al 22,2 % en 2020.

En tercera posicién, y con un peso relativo
inferior, se situé Nigeria, con una cuota del
10,0 % del total, que se redujo en casi dos pun-
tos porcentuales (11,9 % en 2019).

Respecto a las importaciones de electrici-
dad, se concentraron en los dos paises de ma-
yor proximidad geografica. La mayor parte provi-
no de Francia, de donde se import6 el 65,4 % del
total, y, en menor medida, de Portugal (34,6 %).

Finalmente, en el afo 2020, los dos princi-
pales proveedores de carbén fueron Rusia
(29,6 %) y Polonia (26,4 %). >
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CUADRO 1.6

PRINCIPALES PROVEEDORES ESPANOLES DEL TOTAL DE ENERGIA EN 2020*
(Millones de euros)

1 1 Nigeria 3.058,8 | 4.274,3 5.537,4 5.642,9 3.811,1
6 2 Estados Unidos 948,6 1.341,8 1.777,0 3.112,1 2.544.2
3 3 Argelia 4.334,6 | 4.346,6 4.411,3 3.639,0 2.303,3
7 4 Rusia 2.435,9 | 2.580,5 2.167,8 2.706,2 1.942,9
RANKING DE PROVEEDORES ENERGETICOS ESPANOLES EN 2020*. DESGLOSE POR PRODUCTOS
(Porcentaje sobre el total de importaciones energéticas)

TOTAL IMPORTACIONES ESPANOLAS (millones euros) 27.029,0 562,3 | 20.807,9 5.020,3 638,6
1 1 Nigeria 141 0,0 15,9 10,0 0,0
6 2 Estados Unidos 9,4 8,4 6,6 22,2 0,0
3 3 Argelia 8,5 0,0 2,6 35,0 0,0
7 4 Rusia 7,2 29,6 6,6 8,0 0,0
5 5 México 7,0 0,0 9,1 0,0 0,0
4 6 Arabia Saudi 6,6 0,0 8,6 0,0 0,0
9 7 Kazajistan 4.1 1,9 53 0,0 0,0

11 8 ltalia 3,3 1,0 4.3 0,1 0,0
8 9 Irak 3,2 0,0 4,2 0,0 0,0
17 10 Brasil 3,1 0,0 4,0 0,0 0,0
13 11 Reino Unido 3,0 0,8 3,5 1,2 0,0
2 12 Libia 2,3 0,0 3,0 0,0 0,0
12 13 Francia 2,1 0,1 0,7 0,2 65,4
19 14 Portugal 2,0 0,1 1,5 0,4 34,6
10 15 Noruega 2,0 0,2 1,4 4,7 0,0
14 16 Angola 2,0 0,0 2,4 0,5 0,0
20 17 Azerbaiyan 1,9 0,0 2,5 0,0 0,0
22 18 Trinidad y Tobago 1,7 0,0 0,6 6,8 0,0
16 19 Paises Bajos 1,6 1,4 2,1 0,2 0,0
23 20 Guinea Ecuatorial 1,2 0,0 1,0 2,5 0,0
15 21 Qatar 1,2 0,0 0,0 6,6 0,0
18 22 Venezuela 1,0 3,6 1,1 0,0 0,0
24 23 Canada 0,8 0,7 1,0 0,0 0,0
110 24 Congo 0,7 0,0 0,9 0,0 0,0
28 25 Bélgica 0,6 0,8 0,8 0,1 0,0
27 26 Egipto 0,6 0,0 0,7 0,4 0,0
33 27 Alemania 0,6 13,2 0,4 0,0 0,0
31 28 Polonia 0,6 26,4 0,0 0,0 0,0
29 29 Camerun 0,5 0,0 0,7 0,0 0,0
44 30 Colombia 0,5 3,5 0,5 0,0 0,0
25 31 Turquia 0,5 0,0 0,6 0,0 0,0
32 32 Suecia 0,5 0,0 0,6 0,0 0,0
26 33 Emiratos Arabes Unidos 0,4 0,0 0,6 0,0 0,0
30 34 Albania 0,4 0,0 0,5 0,0 0,0
39 35 Finlandia 0,3 0,2 0,4 0,0 0,0

* Datos provisionales.

Fuente: Web Datacomex de la Secretaria de Estado de Comercio, con datos del Departamento de Aduanas e Impuestos Especiales de la Agen-

cia Tributaria.
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