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LA COMPETITIVIDAD
DE LA ECONOMIA ESPANOLA

La competitividad es un termino complejo, especialmente aplicado a una economia
nacional. En este articulo se analiza la competitividad de la economia esparniola desde el
punto de vista de su saldo exterior, de sus flujos de comercio, del tipo de cambio real,
de la productividad, y de las inversiones directas en la ultima década. La principal
conclusion que se obtiene es que junto con algunos datos positivos (crecimiento de la
exportacion, crecimiento de la inversion directa y mantenimiento de cuotas de mercado)
también aparecen elementos preocupantes (productividad, saldo exterior, tipo de cambio
real, captacion de inversiones) que tienden a empeorar en los ultimos arnos. La
competitividad es, asi, el principal reto de la economia espariola en la proxima década.
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1. El concepto de competitividad

Si hay un término que se ha usado y del que se ha
abusado en los ultimos afos éste ha sido, sin duda algu-
na, el de competitividad. Asociado al proceso de «globa-
lizacién», o integracion internacional de mercados de
bienes, de servicios y financieros, la competitividad se
ha convertido en la gran aspiracion, en el objetivo inex-
cusable, de toda politica econémica.

Sin embargo, como suele ocurrir con estos conceptos
tan generales, es muy dificil establecer una definicion
precisa de competitividad. Aplicado a la empresa, sus
connotaciones son mas concretas. Una empresa es
competitiva cuando obtiene mejores resultados que sus
rivales (en términos de beneficios y/o cuota de merca-
do) gracias a unos menores costes o a una tecnologia
superior. Es decir, en un mercado de bienes mas o me-
nos sustitutivos entre si, la empresa tiene una ventaja

en costes o en calidad de producto que le permite ven-
der mas y/o vender a mayor precio, obteniendo mayores
beneficios.

En los ultimos afios se ha extendido este concepto,
inicialmente empresarial, al campo de la economia. Se
habla de naciones o economias competitivas, volvién-
dose mucho mas imprecisos los limites de la definicion.
La primera tentacion es aplicar miméticamente el con-
cepto como si una nacion fuera una empresa. Un pais
seria competitivo si produce con menores costes y me-
jor tecnologia y por ello gana cuota de mercado interna-
cional. El problema de este enfoque intuitivo es que tie-
ne excesivas connotaciones mercantilistas (lo que hay
que hacer es exportar) y explica el comercio internacio-
nal a través de la ventaja absoluta (exporto si soy mas
barato), y desde David Ricardo sabemos que lo que ex-
plica el comercio no es la ventaja absoluta, sino la com-
parativa.
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Ademas las naciones no son empresas. En una econo-
mia hay multiples sectores, diferentes grados de desarro-
llo tecnoldgico, la dotacion de factores no es ilimitada, el
tipo de cambio es en parte endégeno y los intercambios
financieros permiten mantener, durante prolongados pe-
riodos de tiempo, déficit comerciales. El concepto de
competitividad precisa, por tanto, de una explicaciéon mas
compleja.

En una situacion neoclasica, de precios flexibles y
productos homogéneos competitividad seria equivalen-
te a productividad. La flexibilidad de precios garantizaria
que el tipo de cambio real permanezca en equilibrio y la
homogeneidad de los productos determina que el precio
es la unica variable de la que dependen los intercam-
bios. Las naciones se especializarian en aquellos bie-
nes para los que tienen ventaja comparativa, bien por
dotacion de factores, por tecnologia o por sesgos de su
demanda. Las naciones que mas obtendrian del comer-
cio internacional serian aquellas que precisan menor
numero de factores para producir lo que exportan, es
decir, aquellas que son mas productivas. El crecimiento
de la productividad, que es el elemento esencial del cre-
cimiento, se veria también reflejado en el comercio in-
ternacional, ya que a través de este el pais mas produc-
tivo puede ampliar sus posibilidades de consumo con un
menor coste en términos de factores de produccion. Por
tanto, la productividad debe ser un factor a tener en
cuenta en la definicién que hagamos de competitividad.

Sin embargo, si pensamos en una situacion de pre-
cios relativamente rigidos y competencia monopolistica
en el que las empresas tienen cierta capacidad de dife-
renciar sus productos, entonces el término competitivi-
dad adquiere otras connotaciones.

En primer lugar, al menos en el corto plazo, las varia-
ciones del tipo de cambio nominal alteran el tipo de
cambio real. Al no ser los precios plenamente flexibles
la variacién del tipo de cambio tarda en verse compen-
sada por la evolucion de los precios. Es decir, podemos
hablar de una competitividad precio o tipo de cambio
real que afecta a las exportaciones netas. De esta for-
ma, mediante una devaluacion, una economia puede
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ganar competitividad, al menos durante un cierto tiem-
po, sin variar su productividad, su tecnologia o su dota-
cion factorial. El analisis de la productividad precio abre
otra cuestion interesante como es la de determinar cual
es el indice de precios adecuado para medir el tipo de
cambio real.

La posibilidad de diferenciacién de productos que
otorgue a las empresas cierto poder de mercado tam-
bién permite profundizar en el concepto de competitivi-
dad. Si los bienes que se comercian no son perfecta-
mente sustituibles, cambios en las preferencias por
parte de los demandantes cambian los volumenes in-
tercambiados aunque no se hayan producido alteracio-
nes de los precios o de la tecnologia. El ejemplo basico
seria una mejora de la competitividad de una economia
al ponerse «de moda» sus destinos turisticos. En este
caso, puede exportar mas y/o mejorar su relacion real
de intercambio sin que haya habido incremento de la
productividad o devaluaciones competitivas. Una parte
importante de la politica de promocién comercial tiene
por objeto generar ese bien publico que es la «imagen
pais» con la que influir en las preferencias de los de-
mandantes.

Por tanto, el concepto de competitividad para una
economia esta asociado a conseguir mayores ventajas
del comercio internacional a través de la mejora de la re-
lacion real de intercambio. Mejora que puede basarse
en las ventajas que otorga una tecnologia mas avanza-
da, unos menores costes, o una diferencia de producto
que otorga rentas de competencia imperfecta.

Por ultimo, debemos tener en cuenta que las fronte-
ras econémicas se han difuminado de una manera ex-
traordinaria como consecuencia del proceso de globali-
zacién. La definicion tradicional de pais en términos
econdémicos considera que un pais es una zona geogra-
fica que intercambia bienes y servicios con el resto del
mundo, pero no factores de produccién o al menos no
en una cuantia significativa. En las Ultimas décadas los
intercambios de factores han crecido de forma exponen-
cial. Los flujos en la balanza financiera se han multipli-
cado como consecuencia de los avances técnicos en



los mercados de capitales, pero sobre todo gracias a la
liberalizacién progresiva de los sistemas de control de
cambios y de la regulacion sobre inversiones exteriores.
Los procesos de privatizacion tampoco han sido ajenos
a este proceso. Los flujos de trabajadores no han cesa-
do de crecer, de una forma desconocida desde las gran-
des migraciones de finales del XIX y principios del XX.
Los flujos de factores complementan al comercio inter-
nacional y aceleran el proceso de igualacion de precios.
De hecho, una parte importante del flujo de factores (el
capital desde los paises desarrollados hacia paises en
desarrollo y el trabajo en sentido contrario) responderia
a patrones neoclasicos, acelerando la convergencia en-
tre precios de factores y de bienes. Pero otra parte muy
importante de los flujos de inversion responderian mas
a los patrones de comercio intraindustrial de los paises
desarrollados. Se invierte para expandir el negocio de
un producto que se diferencia horizontal o verticalmen-
te, o para ganar tamafo y por tanto capacidad de influir
en el mercado o incrementar las economias de escala.

En este contexto, en el que ademas de los bienes
también se intercambian los factores, igualmente se
puede hablar de competitividad. Los paises desarrolla-
dos compiten por la inversion directa que genere activi-
dades de alto valor anadido, y también por los mejores
trabajadores que vienen de los paises en desarrollo.
Los paises en desarrollo compiten por hacerse atracti-
vos a la inversion directa, que se dirige a estos paises
para aprovechar sus bajos costes de produccion, y rete-
ner a los trabajadores mas cualificados.

Como vemos el concepto de competitividad es com-
plejo. Aplicado a una economia en su conjunto tiene un
gran numero de connotaciones: tecnologia, productivi-
dad, precios, cuotas de mercado, capacidad de atraccion
de inversiones... todas ellas influidas por aspectos geo-
graficos, historicos, institucionales. En este articulo va-
mos a realizar un repaso de algunas de estas variables
para la economia espafiola. El marco de referencia que
utilizaremos sera la ultima década, en concreto el ultimo
ciclo expansivo en el que todavia nos encontramos. La
eleccién de este periodo parece interesante por cuanto
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durante el mismo se acumularon una serie de aconteci-
mientos que nos permiten asegurar que la economia es-
pafola alcanza durante estos anos, y de forma
irreversible, su plena integracion en la economia mun-
dial.

En esta década Espafa logra superar sus techos his-
téricos a la creacion de empleo y de convergencia res-
pecto a la UE. La creacion del empleo y de la renta se
realiza sin importantes crecimientos de productividad, al
menos aparente, lo que abrira el debate sobre la pro-
ductividad en la economia espafola.

La economia espafola se convierte en una de las
mas abiertas de la OCDE, gracias a un importante creci-
miento del comercio, centrado fundamentalmente en
Europa, en ambas direcciones.

La fijacion del tipo de cambio de la peseta como paso
previo al proceso de integracion monetaria que supuso
el euro, supone la renuncia voluntaria al mecanismo de
devaluacion como instrumento basico de politica comer-
cial y de estabilizacion de la balanza de pagos.

Esta apuesta por la estabilidad monetaria, no sélo su-
pone la culminacion del proceso de apertura de la ba-
lanza financiera, sino que permite que, por primera vez
en nuestra historia econémica, la prima de riesgo sea
tan reducida que las empresas espafolas tienen la posi-
bilidad de financiarse a tipos competitivos. Este, sin
duda, es uno de los elementos claves que explica que
en esos afos comience la economia espafiola a ser una
verdadera economia inversora en el exterior.

Por otra parte, la década de los noventa coincide con
un periodo de fuerte crecimiento en el comercio interna-
cional. Entre 1995 y 2004, el comercio de bienes en tér-
minos reales crecid a un ritmo medio anual del
5,5 por 100", algo mas del doble del ritmo de crecimien-
to del PIB real mundial. Este crecimiento del comercio
se debe, en parte, al esfuerzo desregulador que se pro-
duce a nivel mundial y, en parte, a los acuerdos alcanza-

' Datos homogeneizados por la Organizacion Mundial de Comercio.
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dos en la Ronda de Uruguay y la explosion de iniciativas
regionales a favor del libre comercio.

El analisis de las variables que vamos a realizar a
continuacion nos permitira evaluar la competitividad de
la economia espafiola en esta ultima década y cuales
son los principales retos a los que se enfrenta.

2. La productividad en Espana

A la hora de analizar la evolucién de la productividad
en la economia espafola hay que tener en cuenta dos
factores: la inestabilidad de las cifras y las caracteristi-
cas de nuestro mercado de trabajo. Respecto al primero
de ellos, debemos tener en cuenta que, a la dificultad de
conocer la productividad en cualquier economia, en
Espafia se afiaden los frecuentes cambios metodolégi-
cos introducidos en EPA y en Contabilidad Nacional.
Estos cambios mejoran el conocimiento que tenemos
de la economia Espanfola, pero al coste de producir inte-
rrupciones en la homogeneidad de las series.

Respecto al segundo, la economia espafiola ha man-
tenido, hasta fechas muy recientes, un gran numero de
recursos ociosos en el mercado de trabajo. Mientras a
largo plazo, es decir, con plena utilizacion de factores, la
productividad depende de la tecnologia, y de la cantidad
y calidad del capital fisico y humano, a corto plazo es la
creacion de empleo el factor determinante del creci-
miento de la productividad, y aun mas en una economia
que consistentemente presentaba la tasa de paro mas
alta de la UE.

Como puede observarse en el Grafico 1, la productivi-
dad aparente del trabajo es alta en los periodos de bajo
crecimiento y destruccion de empleo, y alta en los perio-
dos de expansion. Ademas, existe una correlacion inver-
sa entre el crecimiento econdmico y el crecimiento de la
inversion, siendo la capitalizaciéon de la economia el prin-
cipal factor que deberia impulsar la productividad, ya que
aporta simultdneamente tecnologia y capital. En este pe-
riodo de expansion, como ocurrio en la segunda mitad de
los ochenta, la combinacion de moderacion salarial y cre-
cimiento de la inversion se traduce en un crecimiento del
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GRAFICO 1
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empleo, y no de la productividad. Dicho en otras pala-
bras, mientras existan recursos ociosos en el mercado de
trabajo, bien por desempleo, bien por inmigracion, la tec-
nologia y el capital se aplican mas a la creacion de em-
pleo que al crecimiento de la productividad.

De hecho, con relacion al resto de paises de la
UE-15, la productividad por persona en Espafia perma-
nece en un nivel estable en torno al 95 por 100. El pro-
ceso de convergencia se produce al incrementar el nivel
de empleo manteniendo el nivel de productividad relati-
va, por persona, casi constante.

Sin embargo, este modelo de crecimiento extensivo
s6lo puede continuar en la medida que exista oferta en
el mercado de trabajo. Salvo que se produzcan incre-
mentos masivos de la inmigracién, paulatinamente la
estructura productiva espafiola cambiara hacia un mo-
delo mas intensivo en tecnologia y capital y menos in-
tensivo en trabajo. Y, por tanto, hacia un modelo con una
productividad mayor.

La politica econdmica debe ir encaminada a facilitar
este cambio de modelo. La estabilidad macroeconomi-
ca, que garantice el control de precios y tipos de interés
adecuados, las reformas estructurales, especialmente



en el mercado de trabajo, las mejoras en el sistema edu-
cativo, la reforma de la Administracion y de la Justicia, y
un marco tributario competitivo deben impulsar este
cambio a la vez que hacen mas atractiva la economia
espanola a la inversidon exterior. Es preciso un apoyo
desde las Administraciones a los programas de |+D y a
la investigacion. Pero un incremento masivo de las sub-
venciones, sin que el sector tenga capacidad de absor-
berlo, sélo generara gasto publico y una dependencia
cada vez mayor de los Presupuestos Generales del
Estado. El reto es complementar e impulsar, no sustituir
al sector privado.

3. El saldo de comercio exterior

En 1996, la exportacion espanola de bienes, segun la
Balanza de Pagos?, superaba los 78.000 millones de
euros; en 2004, esta cifra practicamente se habia dupli-
cado, superando las exportaciones de bienes espanolas
los 148.100 millones de euros. Esto supone un creci-
miento nominal de la exportacion cercano al 9 por 100
anual. El PIB nominal crecié durante esos afios algo
menos del 7 por 100 anual.

Resultados igualmente importantes encontramos en
las cifras de importacion. En 1996 el volumen de impor-
tacién de bienes de la economia espafiola superaba los
94.000 millones de euros; en 2004 esta cifra se habia
multiplicado por mas de dos, hasta los 201.000 millones
de euros, un crecimiento de mas del 10 por 100 anual y
tres puntos por encima del crecimiento del PIB nominal.

Los datos de comercio de servicios confirman esta
tendencia. Segun los datos de la Balanza de Pagos, las
exportaciones de servicios pasaron de 33.800 millones
de euros en 1996 a 68.400 en 2004, mas del doble, lo
que representa un crecimiento anual medio por encima
del 10 por 100.

Las importaciones de servicios experimentan un cre-
cimiento aun superior. Se pasa de importar 18.300 millo-

2 Elaborada por el Banco de Espana.
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CUADRO 1

CRECIMIENTO DEL COMERCIO
(En %)

Crecimiento medio de las
exportaciones de bienes
y servicios en volumen 1996-2003

Mundial .. ............. 6,0
Economia avanzadas . . . .. 5,2
Estados Unidos. . ... ..... 3,1
ZonaEuro ............. 57
Espafia. . .............. 7,0

FUENTE: FMI, World Economic Outlook. Septiembre 2004.

nes de euros en 1996 a 46.156 en 2004. Un incremento
medio anual superior al 12 por 100.

Entre 1996 y 2003 el comercio mundial de bienes y
servicios crecié en volumen una media del 6,0 por 100
anual® y el de las economias avanzadas el 5,2 por 100.
En volumen, las exportaciones de bienes y servicios es-
panoles entre 1996 y 2003 aumentaron 7,0 por 100
(Cuadro 1).

Es decir, tanto con relacion a la actividad interna
como al comercio internacional, el comercio exterior es-
pafnol mostré un fuerte dinamismo. Como consecuencia
de este importante incremento de los flujos comerciales,
en la ultima década prosigue, por tanto, la tendencia his-
térica de incremento de la apertura de la economia es-
pafiola. Si el coeficiente de apertura* en 1980 apenas
superaba el 22 por 100, en 2004 alcanzaba la cifra del
67 por 100, uno de las mas altos de la OCDE.

Estas cifras muestran el enorme esfuerzo de la econo-
mia espanola por integrarse en los mercados mundiales.
Tanto el flujo importador como el exportador crecen a rit-
mos muy importantes, por lo que podemos hablar de un

3 Fuente de datos de comercio en volumen: FMI, World Economic
Outlook. Septiembre 2004.

4 Medido como suma de exportaciones e importaciones en relacién al
PIB y en términos nominales.
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verdadero proceso de integracion en el que los agentes
econdomicos compran inputs desde la fuente mas eficien-
te y venden a todos sus mercados potenciales. Desde
ese punto de vista, y viendo estas cifras globales cabria
concluir que las empresas situadas en Espana estan
aprovechando buena parte de las ventajas en eficiencia y
en tamafo de mercado que ofrece la globalizacion. Sin
embargo, un analisis mas detenido de las cifras nos
muestra también algunas importantes deficiencias.

En primer lugar, el crecimiento de los flujos comercia-
les nos lleva paulatinamente a un acusado déficit exte-
rior. La economia espafiola ha tenido tradicionalmente
una fuerte tendencia al déficit comercial, l6gica por otra
parte en una economia que precisa de mayor capitaliza-
cion y tecnologia. Sin embargo, esta tendencia se agu-
diza en las fases alcistas del ciclo y a menudo, el dese-
quilibrio exterior sélo ha podido corregirse tras un trau-
matico proceso de ajuste a través de una devaluacion y
un periodo recesivo.

El ultimo periodo alcista no ha sido una excepcion.
Tras la fuerte recesion y las devaluaciones de principios
de los noventa, la economia espafola entra en una fase
expansiva que, a medida que se consolida, va desem-
bocando en un creciente desequilibrio exterior.

Como puede observarse, desde una posicion de equi-
librio o incluso ligero superavit exterior a principios del
proceso expansivo, se pasa, al final del periodo analiza-
do, a un fuerte desequilibrio exterior. La paulatina apre-
ciacion del tipo de cambio real, pero sobre todo el rapido
ritmo de crecimiento de la demanda interna espafola en
los ultimos afios explica este deterioro del saldo exterior.

Sin embargo, la pertenencia a la Unidon Monetaria Eu-
ropea cambia de forma muy importante la manera de
afrontar este desequilibrio. El saldo exterior deficitario se
hace mas sostenible en el tiempo, al desaparecer el tradi-
cional castigo de los mercados financieros internaciona-
les sobre la peseta y sobre los tipos de interés esparioles.
Es decir, se puede mantener el desequilibrio exterior du-
rante largos periodos de tiempo sin que surja una necesi-
dad inmediata de ajuste. Pero esto no quiere decir que el
desequilibrio no tenga costes. El creciente déficit por
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GRAFICO 2

CRECIMIENTO DEL PIB
Y SALDO EXTERIOR
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FUENTE: Economic Outlook OCDE. Otoiio 2004.

cuenta corriente sigue provocando una acumulacién de
activos espanoles en manos extranjeras que, antes o
después, generara dificultades de financiacion a los
agentes econdmicos esparnioles. Ademas, la ampliacion
de la brecha entre la demanda interna y la oferta de la
economia espanola hace que de forma creciente se fi-
nancie consumo interno a través de la acumulacion de
pasivos. Es decir, el endeudamiento espariol esta finan-
ciando el crecimiento exterior y no el propio.

Desaparecido el recurso a devaluar, la forma de evitar
que la economia espanola se desangre lentamente a
través de su sector exterior es reforzar las politicas de
contencion de la demanda interna, especialmente la po-
litica presupuestaria, y continuar el esfuerzo en las poli-
ticas que mejoran la contencion de costes.

4. La competitividad-precio

Una segunda deficiencia, muy relacionada con el ex-
ceso de demanda interna, es que, en los ultimos anos,
se aprecia un deterioro de la competitividad precio de la
economia espafola.
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CUADRO 2
COMPETITIVIDAD-PRECIO
Competitividad precio de la economia espafola
(1999=100)
Afo ) . .
Tipo de cambio efectivo Tipo de cambio efectivo real

nominal IPC P. Export. CcLU
1994 ... 101,6 101,6 97,2 101,6
1995 ... 103,0 103,9 100,3 102,7
1996 .. ... 104,5 105,9 101,9 105,1
1997 .. 100,2 100,7 99,3 100,0
1998 .. ... 100,8 100,8 100,5 101,2
1999 ... 100,0 100,0 100,0 100,0
2000 ... ... 97,0 97,6 99,8 97,2
2001 ... 98,4 98,6 102,1 98,5
2002 . ... 99,8 101,0 104,8 101,0
2008 ... 104,1 106,2 109,8 106,4
1996-2000 (%) . . . . oo oo v 7,2 -7,8 -2,1 -7,5
2001-2003 (%) -« v v eeee e 5,8 7,7 7,5 8,0
FUENTE: COMISION EUROPEA.

Entre 1996 y 2000, la competitividad precio de la eco-
nomia espafnola mejora desde todos los puntos de vista.
Por un lado, el tipo de cambio efectivo nominal se de-
precia algo mas del 7 por 100, debido fundamentalmen-
te a la apreciacion del dolar frente a las monedas euro-
peas. Este comportamiento del tipo de cambio le permi-
te a la economia espafnola ampliar el margen que le
habian otorgado las devaluaciones de 1993 y 1995.

Por otro lado, si se mide a través del tipo de cambio
efectivo real, también se observa una mejora de la com-
petitividad precio al deflactar el tipo de cambio nominal
por precios (IPC) o costes laborales unitarios. Es decir,
tanto el comportamiento de la inflacion como de la mo-
deracién salarial mantuvieron o incluso aumentaron la
ventaja en precios de las depreciaciones. Sin embargo,
si se deflacta el tipo de cambio nominal por precios de
exportacion, la mejora de la competitividad-precio es
menor. Parece que las empresas espafnolas aprovecha-
ron una parte de las ventajas de la pérdida de valor de
las monedas europeas para incrementar margenes en

los precios de exportacion. En cualquier caso, se obser-
va con cualquier medida que utilicemos una ganancia
de competitividad precio importante.

Sin embargo, a partir de 2001 la situacién cambia
completamente. La apreciacion del tipo de cambio del
euro, el diferencial de inflacion y el crecimiento mayor
de los costes laborales llevan a un rapido deterioro de la
competitividad precio. En tres afos se pierde el margen
ganado entre 1996 y 2000 y una parte del de las deva-
luaciones de principios de los noventa. Lo mas preocu-
pante es la velocidad con la que se produce este cam-
bio, sobre todo teniendo en cuenta que ya no se tiene el
instrumento de la devaluacion.

5. Cuotas de mercado de la exportacion espaiiola

Esta pérdida de la competitividad precio no ha tenido,
sin embargo, una repercusion directa sobre las cuotas
de mercado de la exportacidn espanola, que se mantie-
ne en torno al 2 por 100 en términos reales y algo me-
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GRAFICO 3

CUOTAS DE MERCADO_
DE LA EXPORTACION ESPANOLA
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nos en términos nominales. En buena parte, esto es de-
bido a la concentracion geografica del comercio espaiiol
en Europa. Este indicador de la competitividad exterior
mostraria que, a pesar de la pérdida de competitividad
precio y del fuerte incremento de la demanda interna, se
mantiene e incluso se mejora la capacidad de penetra-
cion de la exportacion espafiola. Es decir, de existir un
problema de competitividad exterior, éste se reflejaria
mas en la imposibilidad de abastecer el mercado espa-
fol, que en una caida de las exportaciones.

6. Estructura geografica y sectorial del comercio
exterior espaiol

Un tercer problema es que la estructura geografica de
la exportacion espafiola se concentra en areas de bajo
crecimiento. Como puede observarse en el siguiente
cuadro, en los ultimos afos apenas se ha producido va-
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riacion en la estructura geografica del comercio de bie-
nes espanol. Tres cuartas partes de las exportaciones y
dos tercios de las importaciones se realizan con paises
de la Unién Europea. Este sesgo se debe en buena par-
te a que mas del 60 por 100 de la exportacion espariola
se realiza a través de empresas multinacionales que se
instalaron en territorio espafol. En su mayor parte, es-
tas empresas invirtieron en Espafia como plataforma
para la exportacion a Europa. Por su parte, la empresa
espafiola, por falta de tradicion y tamafio, no ha realiza-
do apenas inversiones fuera de la Union Europea y Lati-
noameérica, lo que ha impedido que se desarrolle mas el
comercio asociado a la inversion tan caracteristico de
los intercambios comerciales actuales.

Sin embargo, la presencia en los mercados de mas
alto crecimiento es muy escasa. EE UU absorbe menos
del 5 por 100 de la exportaciéon espanola, y sin embargo
es el primer importador mundial, el mercado mas amplio
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CUADRO 3
COMPOSICION GEOGRAFICA DEL COMERCIO EXTERIOR ESPANOL: COMERCIO EXTERIOR
DE BIENES POR AREAS Y PAISES
(En millones €)
Exportaciones Importaciones
1995 % 2003* % 1995 % 2003* %

Total mundial ................... 69.962 100,0 137.815 100,0 87.142 100,0 184.095 100,0
Unién Europea . . . ................ 50.217 73,4 97.924 74,5 57.287 67,0 117.795 66,4

ZONA UMD . . . vt e et 43.622 62,4 82.807 60,1 48.598 55,8 101.838 55,3

ZON@a N0 €UIMD. . . . oot ii et 6.595 9,4 15.116 11,0 8.689 10,0 15.957 8,7

Paises ampliaciéon .. ............. 1.123 1,6 4.788 3,5 1.055 1,2 4.521 25
Resto Europa . . .................. 1.059 1,5 3.393 2,5 407 0,5 2137 1,2
CEl ... 363 0,5 1.102 0,8 1.243 1,4 3.510 1,9
Africa. ... ... .. ... .. ... ... 2.608 3,7 5.274 3,8 4.986 57 12.128 6,6
América .. ... .. 7.123 10,2 13.126 9,5 9.680 111 14.974 8,1

Américadel Norte . . ............. 3.212 4,6 6.312 4,6 6.013 6,9 7.435 4,0

Iberoamérica . . ........... . ... .. 3.611 5,2 6.080 4,4 3.480 4,0 6.643 3,6

Resto América. . . ............... 300 0,4 734 0,5 187 0,2 895 0,5
Oriente Medio. . . ................. 1.457 21 2.902 2,1 2.071 2,4 3.944 21
Asia Meridional y Oriental . .......... 3.826 55 4.496 3,3 8.289 9,5 20.501 1,1
Oceania........... ..., 313 0,4 676 0,5 334 0,4 670 0,4
NOTA: * Datos provisionales.
FUENTE: Secretaria de Estado de Comercio y Turismo, con datos de Aduanas.

del mundo y su economia mantiene altos ritmos de creci-
miento. La cuota de mercado espanola en EE UU es me-
nor del 0,5 por 100, cuatro veces menos de la cuota de
mercado espafiola mundial. Ademas, son las inversiones
de empresas americanas en Espana que reexportan a
EE UU las que explican una buena parte de los incre-
mentos de la exportacion a EE UU en los ultimos afos.

Asia, la zona de mas alto crecimiento econdmico en
el mundo, pierde peso en la exportacion espafiola,
mientras gana peso en la importacién. El rapido creci-
miento asiatico no ha sido aprovechado por nuestro
sector exportador. Por ultimo, los avances en los inter-
cambios con los paises de ampliacién, otra de las zo-
nas de mayor crecimiento en el mundo, aunque impor-

tantes en términos relativos, son todavia modestos en
cuantia.

En definitiva, el comercio exterior espafiol se concen-
tra en Europa, perdiendo peso en la exportacién las zo-
nas de mayor crecimiento del mundo. Ademas, apenas
se da un desarrollo de la inversion directa en estas zo-
nas, muy desconocidas para la empresa de capital es-
panol, lo que impide que se desarrolle la dinamica co-
mercio-inversion que se da en otros paises. La inversion
espafiola se ha dirigido a zonas de bajo crecimiento
como Europa, donde ya habia comercio o, mas recien-
temente, a Latinoamérica, en este ultimo caso en secto-
res de servicios e industrias de red, que tienen muy
poco efecto arrastre sobre el comercio (Cuadro 3).
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CUADRO 4
COMPOSICION SECTORIAL DEL COMERCIO EXTERIOR ESPANOL: COMERCIO EXTERIOR
POR SECTORES ECONOMICOS
(En millones €)
Exportaciones Importaciones
1995 % 2003* % 1995 % 2003* %

Alimentos . . . ... ... ... L 10.587,7 15,1 20.766,0 15,1 11.881,8 13,6 18.372,8 10,0
Productos energéticos. . .. .......... 1.463,2 21 4.210,2 3,1 7.273,6 8,3 19.135,9 10,4
Materias primas . ................. 1.434,5 21 24247 1,8 3.909,2 4,5 5.670,5 3,1
Semimanufacturas. . . ........... ... 15.418,3 22,0 31.106,0 22,6 20.218,0 23,2 40.912,9 22,2

Metales no ferrosos . . . ........... 1.141,7 1,6 1.663,1 1,2 1.472,5 1,7 2.216,6 1,2

Hierroyacero.................. 2.859,4 4.1 3.887,1 2,8 2.917,4 3,3 5.912,8 3,2

Productos quimicos . . ............ 6.438,3 9,2 16.478,5 12,0 11.303,2 13,0 24.749,8 13,4

Papel ...... ... ... . ... . .. 1.169,3 1,7 2.421,7 1,8 24349 2,8 3.651,9 2,0

Prod. ceramicos y similares ... ... .. 1.296,9 1,9 2.416,7 1,8 264,4 0,3 526,9 0,3

Otras semimanufacturas. . . ........ 2.512,7 3,6 4.239,0 3,1 1.825,5 2,1 3.854,9 2,1
Bienes de equipo . ................ 14.050,8 20,1 28.383,5 20,6 20.322,9 23,3 44.127,6 24,0

Maquinaria para la industria . . . ... .. 4.0121 5,7 7.172,3 5,2 6.299,0 7,2 12.764,6 6,9

Equipo oficina y telecomunicaciones . .  2.206,6 3,2 3.982,3 2,9 4.834,3 5,5 10.781,7 59

Material transporte.. . . .. .......... 3.041,0 4,3 7.311,6 5,3 2.130,5 2,4 5.925,5 3,2

Otros bienes de equipo . .......... 47911 6,8 9.917,3 7,2 7.059,3 8,1 14.655,8 8,0
Sector automovil . . .. ... L 16.043,8 22,9 30.233,9 21,9 12.027,6 13,8 30.060,9 16,3
Bienes de consumo duradero. .. ... ... 2.380,4 3,4 4.677,7 3,4 2.543,6 2,9 5.568,0 3,0
Manufacturas de consumo. .. ........ 7.403,6 10,6 13.857,0 10,1 8.674,0 10,0 18.653,9 10,1
Otras mercancias . .. .............. 1.180,0 1,7 2.156,4 1,6 291,6 0,3 1.592,0 0,9
Total . ...... ... . ... .. ... 69.962,2 100,0 137.815,3 100,0 87.142,3 100,0 184.094,5 100,0
NOTA: * Datos provisionales
FUENTE: Secretaria de Estado de Comercio y Turismo, con datos de Aduanas.

Tampoco se observan cambios importantes en la es-
tructura sectorial del comercio exterior espafol en los ul-
timos nueve afnos. La economia espanola exporta auto-
moéviles, semimanufacturas, y bienes de equipo, e im-
porta los mismos capitulos mas productos energéticos.

Aunque los porcentajes entre 1995 y 2003 son practi-
camente los mismos, si parece que hay un cierto des-
plazamiento hacia productos de mayor componente tec-
nolégico y mayor valor afiadido en cada sector. Asi, pa-
recen ganar peso en la exportacion los alimentos
elaborados, los productos quimicos, los medicamentos,
el material de transporte (especialmente ferroviario, de
carretera y aeronaves), los componentes de automovil y
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el textil de alta calidad, la electréonica de consumo, mien-
tras pierden peso las materias primas, los metales y el
acero, los alimentos no elaborados, los bienes de equi-
po tradicionales y los productos de consumo tradicional.
Es decir, hay un lento desplazamiento hacia sectores in-
tensivos en capital humano y tecnologia y pérdida de
importancia de sectores tradicionales intensivos en
mano de obra no cualificada (Cuadro 4).

A pesar de estos avances, la estructura de la exporta-
cion espanola sigue siendo muy deficitaria en el compo-
nente tecnoldgico. Tradicionalmente ese desfase se ha
cubierto, en buena parte, a través de la inversién de em-
presas que se instalan en Espafia para reducir sus cos-
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tes de produccion y reexportar al mercado internacional,
fundamentalmente europeo. De hecho, muchos de los
sectores que estan en expansion, como el quimico o el
de electrénica de consumo, se componen en su gran
mayoria de inversiones de empresas multinacionales.
La capacidad de incrementar la exportaciéon de este tipo
de productos dependera en buena medida de que la
economia espafola sea capaz de seguir atrayendo este
tipo de inversioén productiva.

Por su parte, el comercio de servicios, renglén tradi-
cionalmente superavitario en la balanza de pagos espa-
fola, gana peso en el comercio exterior espafiol como
ocurre en la mayoria de las economias de la OCDE. La
economia espafola se configura cada vez mas como
una economia terciaria y ello tiene su légica repercusion
en el sector exterior.

En los ultimos afios, se observa una tendencia al au-
mento paulatino del peso de los servicios en la exporta-
cién espanola, que pasa de suponer un 30 por 100 de las
exportaciones en 1996 a un 33 por 100 en 2001-2003.

Dentro de la exportacion de servicios pierde peso el
sector turistico, que en 1996 representaba el 62 por 100
y en 2003 ese porcentaje se reduce ocho puntos hasta
el 54 por 100. Por otra parte, mientras entre 1996 y 2003
el conjunto de la exportacién de servicios crecié un 10,5
por 100 (las mercancias crecieron un 9 por 100) en tér-
minos nominales, la exportacién de servicios de turismo
solo lo hizo en un 8 por 100 frente a la de los servicios
no turisticos que crecié un 13 por 100.

En conclusién, la economia espafiola se especializa
cada vez mas en la produccion y exportacion de servi-
cios, pero pierde peso la exportacion tradicional turistica
a favor de otros sectores.

También los servicios ganan peso en la importacion
espafola y, nuevamente, dentro de la importacion de
servicios, pierde peso el turismo, aunque en menor
medida que en la exportacion. Légicamente una eco-
nomia que experimenta un fuerte crecimiento de su
renta como ha sido en esos afios la economia espa-
fiola, también incrementa su demanda de bienes de
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alta elasticidad renta como son los servicios de alta
calidad.

El saldo de la balanza de servicios continta siendo
muy superavitario pasando de 15.500 millones de euros
en 1996 a 27.300 millones en 2003, es decir, un creci-
miento medio de 8,3 por 100 anual. Este crecimiento,
sin embargo, ha sido insuficiente para contrarrestar el
incremento del déficit de mercancias. Entre 1996 y 1998
los superavit de la balanza de servicios eran mayores
que los déficit de mercancias; a partir de esa fecha el
conjunto de la balanza comercial (bienes y servicios)
mantiene altos saldos negativos, que con un creciente
déficit en rentas y un menguante superavit en transfe-
rencias generan unos déficit por cuenta corriente enor-
memente elevados.

7. Los flujos de inversién directa hacia Espaia
Tomando como referencia el Registro de Inversiones,

se observa como tanto los flujos de inversion directa ha-
cia Espafa, como los de Espana hacia el exterior, cre-
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cen a ritmos muy importantes en la segunda mitad de
los afios noventa.

En lo que se refiere a la captacion por parte de la eco-
nomia espafola de inversiones directas, tres son a nues-
tro juicio los factores que explican este crecimiento de la
inversion directa. En primer lugar, el fuerte crecimiento
econdmico espafiol de aquellos afios generaba expecta-
tivas de altos beneficios futuros para las empresas inver-
soras y ampliaba el tamafo del mercado espanol. En se-
gundo lugar, la integracion en la Union Monetaria Euro-
pea daba una total seguridad cambiaria a las inversiones
exteriores, especialmente a las europeas. Y por ultimo, el
proceso de privatizacion de los grandes monopolios pu-
blicos y la liberalizacion de mercados, crearon nuevas
oportunidades de inversion en sectores hasta entonces
cerrados a la inversion exterior y aumentaron las expec-
tativas de crecimiento econémico.

Sin embargo, en 2000 se alcanza un maximo de in-
version neta registrada de 33.000 millones de euros. A
partir de entonces, en los tres afios posteriores, se pro-
duce una intensa caida que reduce la inversién hasta
los menos de 14.000 millones que observamos en 2003.
La caida es aun mas intensa si recordamos que a partir
de la creacion de la ETVE a finales de 2000, unos 7.000
millones anuales de la inversién directa recibida en
Espana se dirige a estos entes, meros vehiculos de in-
termediacion hacia otros paises.

La caida de la entrada de inversion directa es un he-
cho compartido en esos afios por la mayoria de paises,
especialmente desarrollados. Las cifras de la UNCTAD
asi lo corroboran: mientras en 2000 los flujos de inver-
sién a nivel mundial alcanzaron los 1,39 billones de dé6-
lares, en 2003 esta cifra se redujo a 0,56 billones. Esta
caida es especialmente acusada en los paises desarro-
llados que pasan de recibir 1,13 billones de délares de
inversion directa en 2000 a tan solo recibir 0,38 billones
en 2003. Ademas si en 2000 los paises desarrollados
recibian mas del 81 por 100 de la inversioén directa mun-
dial, en 2003 ese porcentaje se reduce al 68 por 100.

En este sentido son preocupantes las cifras que va-
mos conociendo de 2004. La fuerte caida de la inversion



directa hacia Espana agudizan las tendencias de los ul-
timos afios. Uno de los objetivos primordiales de politica
econdmica debe ser revertir esta situacion, creando el
marco institucional, fiscal, laboral y de infraestructuras
mas favorable a la atraccion de inversiones.

Si analizamos la procedencia geografica de la inver-
sion directa en Espafia, podemos observar como ésta
se origina fundamentalmente en paises OCDE. En el
afno 2000, maximo histérico de la inversion directa en
Espafia, casi el 95 por 100 de las inversiones procede
de paises desarrollados, y en 2003, ultimo afo para el
que tenemos datos disponibles, este porcentaje alcanza
un valor de mas del 91 por 100. Esta cifra es muy pare-
cida a lo que ocurre a nivel mundial: segun los datos de
la UNCTAD, la inversion directa mundial tiene consis-
tentemente un origen de mas del 90 por 100 en paises
desarrollados.

Respecto a la estructura sectorial se puede observar
el amplio porcentaje de inversiéon en sociedades de te-
nencias de valores que se acentua a partir del cambio
legislativo de finales de 2000.

Aislado el efecto de la mera inversion financiera, no
parece haber un patrén claro de los sectores a los que
mayoritariamente se dirige la inversién directa hacia
Espafia. Los sectores varian enormemente de afio en
afo, y la distribucién sectorial es muy sensible a opera-
ciones concretas. Sin embargo, si se pueden apuntar
tres tendencias en la composicion sectorial de la inver-
sion directa en Espafia en la ultima década.

En primer lugar, se observa un rapido crecimiento de
la inversién en sociedades de tenencias de valores,
cuya Unica finalidad es servir de vehiculo de la inversién
final hacia terceros paises.

En segundo lugar, la inversion tiende a concentrarse
en el sector servicios (telecomunicaciones, comercio,
servicios financieros), en consonancia con la ventaja
comparativa que parece tener la economia espafola en
estos sectores. Y por ultimo, y como consecuencia de lo
anterior, pierde peso la inversion en sectores industria-
les, salvo algun caso concreto (el sector quimico), e in-
cluso se observa desinversion.

LA COMPETITIVIDAD DE LA ECONOMIA ESPANOLA

8. Los flujos de inversion directa desde Espaiia
hacia el exterior

La inversion directa desde Espafia hacia el exterior es
mucho mas tardia. La economia espafiola no es una
economia inversora en el exterior hasta la segundad mi-
tad de los afios noventa. Teniendo en cuenta que la ca-
pacidad inversora en el exterior es uno de los rasgos
caracteristicos de las economias desarrolladas, podria-
mos afirmar que hasta finales de los noventa la econo-
mia espafiola no alcanza su madurez.

Son multiples los factores que pueden explicar este
comportamiento. En primer lugar, podemos destacar el
escaso grado de capitalizacion de la economia espafio-
la en las décadas anteriores. Una de las caracteristicas
propias de la economia espafiola ha sido, y en gran me-
dida sigue siendo, un bajo grado de capitalizacion, por
lo que el capital tendia a ser mas productivo en nuestro
pais que en otros paises con ratios capital-trabajo mas
altos. En ese contexto, para las empresas espafolas
era mas interesante invertir en el territorio nacional, don-
de conseguian mas rendimientos y ademas accedian a
un mercado en expansion (especialmente durante los
sesenta y ochenta). Esta explicacion, tipicamente neo-
clasica, sin embargo soélo es parcial, en la medida que
una gran parte de los flujos de inversiéon, como ya he-
mos sefalado, se realiza entre economias desarrolla-
das, todas ellas con altos niveles de capitalizacion.

Una segunda explicacion estaria relacionada con el
marco regulatorio de los movimientos de la balanza fi-
nanciera. La falta de ahorro interno suficiente para fi-
nanciar el proceso de capitalizacién de la economia es-
panola se ha traducido en los ultimos 50 afios en episo-
dios frecuentes de problemas de financiacion del déficit
por cuenta corriente. Practicamente todos los periodos
de expansion continuada terminaron abruptamente en
una crisis de balanza de pagos que conducia a un ajus-
te de la demanda interna y a una devaluacion.

Para paliar este problema, o al menos retrasarlo, el
régimen de control de cambios solia mantener normas
mas rigidas que las de los paises mas avanzados de la
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OCDE. No es hasta principio de los afios noventa cuan-
do se produce la liberalizacion de todos los movimientos
de capital, y el sistema de control de cambios no es ple-
namente homologable con el del resto de paises de la
UE hasta finales de la década. Esta historica restriccion
de los movimientos de capital hacia el exterior tiene ne-
cesariamente que haber influido en la capacidad inver-
sora de la empresa espafiola.

En tercer lugar, hay que tener en cuenta que la mayor
parte del tejido empresarial espafiol lo componen me-
dianas y pequefas empresas, para las que una inver-
sion fuera de las fronteras espafiolas se hace muy cos-
tosa en términos de informacion y recursos, pero sobre
todo en términos de riesgo. Ademas, la empresa espa-
fola no suele tener un nivel tecnoldgico suficiente que
permita tener ventajas en nuevos mercados que com-
pensen los inconvenientes de actuar en un entorno des-
conocido.

Por ultimo, hay que tener en cuenta que la capacidad
de financiarse en los mercados internacionales para
abordar los procesos de inversion exterior ha estado
muy limitada hasta la segunda mitad de los noventa. La
historia de devaluaciones de la peseta tenia como 16gi-
ca consecuencia una importante prima de riesgo finan-
ciera para todos los agentes econdmicos espafioles.
Sdlo a partir del progresivo cumplimiento de los criterios
de Maastricht, esta prima de riesgo se va reduciendo, y
las empresas espafiolas tienen la posibilidad de finan-
ciar competitivamente sus operaciones de inversién en
los mercados financieros mundiales.

Asi, en la segunda mitad de los noventa se dan una
serie de circunstancias que permiten, por primera vez
en la historia econdmica espafola, un proceso de inter-
nacionalizacion masivo de nuestras empresas: no exis-
ten restricciones a los movimientos de capital, los cos-
tes financieros son similares a los del resto de paises de
la OCDE, el proceso de globalizacién elimina obstacu-
los a la posibilidad de invertir y, en todo el mundo, se
produce una oleada de privatizaciones de monopolios
publicos y de desregulacién de mercados que abre nue-
vas oportunidades de inversion.
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La inversion espafiola en el exterior no sigue el patron
clasico. No se trata de empresas con ventaja tecnologi-
ca en un producto comercializable, que empiezan su ac-
tividad internacional mediante la exportacion para pos-
teriormente pasar a producir en los mercados de desti-
no. La empresa espanola inversora, por el contrario, es
una empresa de servicios que acaba de ser privatizada
y/o desregularizada y que puede trasladar su conoci-
miento a paises que estan llevando en ese momento
procesos similares. Al tratarse de sectores de servicios
y de industrias de red, el impacto que tienen sobre la ex-
portacion espafiola a los paises en los que se invierte es
modesto.

El crecimiento de la inversion directa de Espana en el
exterior en la segunda mitad de los noventa sélo puede
calificarse como de explosivo. Hasta 1996 los volume-
nes de inversion directa neta son muy pequefos, unos
pocos miles de millones de euros al afio. En 1997 se su-
peran los 9.000 millones de euros, en 1998 se alcanzan
casi 12.500 millones de euros, en 1999 se da un gran
salto hasta mas de 43.000 y en 2000 se consigue una
cifra maxima de mas de 51.700 millones de euros. A
partir de entonces, y de forma paralela a lo que ocurre
con la inversién hacia Espafa y con los flujos a nivel
mundial, se produce un importante descenso hasta los
20.000 millones registrados en 2003.

Sin embargo, los datos de la UNCTAD sugieren que
en 2003 se produce una recuperacion de los flujos de in-
version desde las economias desarrolladas que Espafia
no comparte. Quizas porque, en buena parte, el creci-
miento de la inversion espafola entre 1998 y 2000 se
debiod a factores unicos e irrepetibles.

Desde el punto de vista geografico, dos son los desti-
nos a los que se dirigen estos flujos de inversién desde
Espafia: la Unién Europea y Latinoamérica. La inversion
en América Latina se concentra principalmente entre
1998 y 2000, alcanzando en este Ultimo afo el 42
por 100 de la inversion espafola en el exterior. A partir
de esa fecha y coincidiendo con la desaceleracion de la
economia mundial que se observa en los primeros afnos
de la década, la inversién en Latinoamérica va perdien-



do importancia a favor de la UE. En 2003 mas del 73
por 100 de la inversion Espafiola en el exterior se con-
centra en la Europa comunitaria.

Este reparto geografico de la inversién espaiola en el
exterior precisa de algunos comentarios. En primer lu-
gar, es la inversiéon en la Europa comunitaria el factor
mas permanente en la composicion geografica de la in-
versién espanola. Aunque la inversion en Latinoamérica
alcanza cotas muy importantes durante los afios 1998 a
2000, ésta disminuye muy rapidamente en los afios pos-
teriores.

En segundo lugar, sorprende el escaso peso como
destino de las zonas de mayor crecimiento de la econo-
mia mundial. Apenas existe inversion en Asia o en los
paises de la ampliacién, que son los mercados mas di-
namicos a nivel mundial.

Por ultimo, la inversién espafiola aunque se concen-
tra en paises desarrollados, siguiendo los patrones
mundiales, apenas se dirige a EE UU y Japon.

Por otra parte, la distribucion sectorial esta muy ligada
a la concentracion geografica. Entre 1998 y 2000, pre-
dominan los sectores de servicios y de industrias de red
impulsados por la inversion en América Latina, entre
ellos, construccién, electricidad, energia, servicios fi-
nancieros o telecomunicaciones. A partir de 2001, y en
paralelo al descenso de la inversion en Latinoamérica,
adquieren un mayor protagonismo los sectores indus-
triales, seguramente reflejando el esfuerzo de la indus-
tria espafola para mantener su competitividad a través
de la deslocalizacion de sus actividades productivas.

9. Conclusiones

La competitividad de una economia es un fenédmeno
complejo que no puede ser analizado en todos sus as-
pectos por un articulo de estas dimensiones. En este
trabajo nos hemos limitado a analizar unas cuantas va-
riables que nos pueden indicar como ha evolucionado la
competitividad en la ultima década.

Como indicadores positivos de la posicion competitiva
de Espana tenemos, en primer lugar, el fuerte incremen-
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to de la exportacion, que ha seguido creciendo por enci-
ma del PIB nominal y ha contribuido al mayor grado de
apertura de la economia espafiola. Este crecimiento de
las exportaciones también ha sido igual o incluso supe-
rior al crecimiento del comercio mundial, por lo que se
han mantenido las cuotas de mercado. Por otra parte,
los destinos de la exportacion espanola son paises
OCDE, estables desde el punto de vista politico y eco-
noémico y a su vez mercados muy competitivos.

En segundo lugar, se observa una paulatina especiali-
zacién en bienes de mayor contenido tecnoldgico y de
valor anadido y en servicios distintos de los turisticos.
Aunque los avances hacia este patrén de comercio son
muy lentos, si demostrarian que la estructura econémi-
ca espafola se mueve en la direccion adecuada.

Por ultimo, entre los factores favorables a nuestra
competitividad se encuentra el crecimiento de la inver-
sion espanola en el exterior, que en buena medida con-
firma la mayoria de edad de nuestra economia y la cul-
minacion del proceso de internacionalizacion de nues-
tras empresas.

Por el contrario, en los ultimos afios se observan unos
preocupantes indicios de pérdida de competitividad que
tienden a incrementarse en los ultimos datos. El saldo
exterior tiende a deteriorarse hasta el extremo de que el
déficit exterior espafiol se situa ya entre los mas altos de
la OCDE en relacién al PIB. De esta forma la economia
espafiola seguiria un patron muy similar al de expansio-
nes anteriores, es decir, seguiria mostrando una incapa-
cidad de crecer sin desequilibrarse. Aunque en esta
ocasion la pertenencia a una union monetaria permite
prolongar el desequilibrio, pero también dificulta la co-
rreccion del mismo.

Se observa igualmente un deterioro continuo y acele-
rado del tipo de cambio real, y que cuando mejora se
debe exclusivamente a los movimientos en tipo de cam-
bio ya que persiste un importante diferencial de inflacién
y de la capacidad de competir por la inversién exterior,
que se ha reducido drasticamente en los ultimos afios.

La economia espafiola continla exportando hacia
mercados de lento crecimiento, mientras que nuestra
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presencia exportadora e inversora en Asia, Norteaméri-
ca o Europa del Este continua siendo muy modesta.

Por ultimo, en la ultima década no se aprecian avan-
ces sustanciales en el desequilibrio tecnoldgico tradicio-
nal de la economia espafiola, ni en el crecimiento de la
productividad, aunque esto ultimo debe matizarse por la
situaciéon de exceso de oferta de partida existente en el
mercado de trabajo.

Para hacer frente a elementos preocupantes de la po-
sicién competitiva espafiola y reforzar los elementos po-
sitivos se precisa continuar con el esfuerzo de politica
econdmica. La politica fiscal debe tratar de reducir el ex-
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ceso de demanda interna que propicia la pertenencia a
la UEM, se debe disefar un marco institucional, fiscal y
laboral aun mas atractivo a la inversion directa, es preci-
so un enorme esfuerzo en educacion que permita mejo-
rar la calidad del capital humano y una politica tecnol6-
gica realmente incentivadora de la creatividad. La eco-
nomia espanola ha sabido siempre adaptarse a los
retos de su internacionalizacién, y la situacion actual
debe ser vista como una oportunidad. Para ello se preci-
sa un esfuerzo conjunto de la sociedad y de los gestores
de la politica econdmica, que deben asumir el reto de la
competitividad como uno de sus objetivos prioritarios.





