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CAPITULO 1

ANALISIS MACROECONOMICO DEL SECTOR EXTERIOR

ESPANOL

1.1. La economia internacional en el afio
2015

La crisis financiera global surgida en sep-
tiembre de 2008, tras la quiebra del Banco de
Inversion Lehman Brothers, vivib en 2015 su
séptimo ano consecutivo. Una crisis econémi-
ca sin precedentes que ha pasado por diferen-
tes etapas y continla aun condicionando la
evolucion de la economia mundial.

Si 2009 estuvo marcado por la recesion, ya
que el producto interior bruto (PIB) de la eco-
nomia mundial disminuyd un 0,1 por 100, el afo
2010 lo estuvo por la recuperacion generaliza-
da de la actividad que repunt hasta un 5,4 por
100, una tasa cercana a la de los afos que pre-
cedieron a la crisis, gracias al impulso de las
medidas extraordinarias de estimulo, la progre-
siva normalizacién de las condiciones de finan-
ciacion y la fortaleza del comercio mundial.

A partir del segundo trimestre de 2011 se
produjo una nueva desaceleracion, al intensifi-
carse la crisis de deuda soberana europea, de
modo que el PIB mundial moderé su ritmo de
avance al 4,2 por 100 en el conjunto del afo.

En la primera mitad de 2012 surgieron nuevas
tensiones en la deuda europea, si bien a partir de
agosto, las diversas y contundentes actuaciones
de los bancos centrales en las economias desa-
rrolladas, consiguieron tranquilizar a los mer-
cados, en un contexto de amplia liquidez. La per-
sistencia de desequilibrios globales y las reformas
emprendidas para conseguir reducir el abultado
déficit presupuestario en numerosos paises con-
tribuyeron también al menor crecimiento de la
actividad economica, situando el crecimiento del
PIB en el 3,5 por 100 en 2012.
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En los afios 2013 y 2014 el aumento de la
actividad econdmica mundial fue muy similar,
del 3,3 por 100 y del 3,4 por 100 respectiva-
mente. La continuidad en la instrumentacion de
la politica monetaria de caracter ultra expansi-
vo, con tipos de interés oficiales cercanos a ce-
ro, las numerosas medidas cuantitativas de ca-
racter no convencional implementadas por los
bancos centrales en las economias avanzadas,
asi como la adopcién cada vez mas frecuente
de la préactica conocida como forward guidance
que consiste en ofrecer indicaciones sobre la
orientacion futura de la politica monetaria, pa-
ra incrementar la transparencia e influir sobre
las expectativas, consiguieron reducir la incerti-
dumbre.

Ya en el ejercicio que nos ocupa, y segun el
Fondo Monetario Internacional (FMI), la activi-
dad econ6mica internacional registré un avan-
ce del 3,1 por 100 en 2015, tres décimas infe-
rior al aumento del afio anterior (3,4 por 100 en
2014).

Varios factores condicionaron el comporta-
miento de la economia internacional durante el
afo 2015: el proceso de reequilibrio de la econo-
mia china, la intensificacion de la caida en el pre-
cio del petréleo y la expectativa de normalizacién
de la politica monetaria en Estados Unidos.

En 2015 persistié y se amplié aun mas la he-
terogeneidad entre areas geograficas y paises,
tanto a nivel de actividad como en lo que a po-
litica econdmica se refiere.

Las economias emergentes y en desarrollo
fueron de nuevo el principal apoyo al crecimien-
to global, si bien continuaron su trayectoria desa-
celerada y de pérdida de impulso. >



El sector exterior en 2015

CUADRO 1.1

TASAS DE CRECIMIENTO DEL PRODUCTO INTERIOR BRUTO POR REGIONES Y PAISES
(En porcentaje de variacion respecto al afio anterior)

2014 2015* 2016 (Est) 2017 (Est)
PIB MUNAI@L..........ccooiiiiiii e 3.4 3,1 3,2 3,5
ECONOMIAas aVaNZadas ..................c.oeoueiiuieiiieiteeeiee e eeeeeseeeeaee e eeaeeeaeeeneeens 1,8 1,9 1,9 2,0
|5 2=T0 [ TSI U o1 T [ TS 2,4 2,4 2,4 2,5
o] T =10 (o TSRS PPR 0,9 1,6 1,5 1,6
ESPANE ...t s 1,4 3,2 2,6 2,3
ALBMI@NIA. ...ttt ettt eneas 1,6 1,5 1,5 1,6
[ = Lo o1 - SO RRPPERRRS P 0,2 1,1 1,1 1,3
€= USRS -0,3 0,8 1,0 11
R T1 10T T 6 [ a1 1o [o TSROSO 2,9 2,2 1,9 2,2
18- o Yo o TSP 0,0 0,5 0,5 -0,1
CANAGAA ..ot 25 1,2 1,5 1,9
Economias emergentes y en desarrollo .................c.ccceeciiieiiinincinciee, 4,6 4,0 4,1 4,6
Asia emergente 6,8 6,6 6,4 6,3
(03110 USSP PR USR PRSP 7,3 6,9 6,5 6,2
5o - S 7,2 7,3 7,5 7,5
PN =T [or= W =Y (g T PP 1,3 -0,1 -0,5 1,5
5 T | PSSR 0,1 -3,8 -3,8 0,0
IVIEXICO ..ttt r e 23 2,5 2,4 2,6
AFFICA SUDSANAIMANG. ... et ee e eee e ees s ee e ee s eeseeneeeeeees 5,1 3,4 3,0 4,0
Comunidad de Estados Independientes (CEl).........ccccoovrviniiinieniiiiciiiees 1,1 -2,8 -1,1 1,3
[ (U - S 0,7 -3,7 -1,8 0,8
Oriente Medio y norte de AFTICE et et e et et eeeneneneeenenas 2,6 2,3 2,9 3,3

* Datos provisionales.
(Est) Estimaciones.
Fuente: Fondo Monetario Internacional, abril de 2016.

Segun el FMI, las economias emergentes y
en desarrollo registraron un crecimiento conjun-
to de su actividad del 4,0 por 100 en 2015, seis
décimas inferior al del afio anterior (4,6 por 100),
encadenando por quinto afio consecutivo reduc-
ciones en el ritmo de avance de su actividad, lo
que se explica tanto por la mayor incertidumbre
y aversion al riesgo como por los problemas de
caracter estructural que persisten en muchas de
estas economias. En particular, el drastico des-
censo de los precios del petroleo y de otras ma-
terias primas provoco una ralentizacion de la ac-
tividad en los paises del area de exportadores
netos de estos productos.

Sin embargo, el PIB de las economias avan-
zadas se increment6 un 1,9 por 100 en 2015,
una décima mas que en el afio anterior (1,8 por
100), manteniendo el tono de moderacién pe-
se al fuerte tono expansivo de las politicas eco-
ndémicas y a la intensa caida en el precio del
petréleo.

Pese a que el avance de la actividad en las
economias emergentes continud siendo superior

al de las economias avanzadas, el diferencial
de crecimiento entre ambas areas se estrechd
de nuevo, situandose en el 2,1 por 100 en 2015
en favor de las economias en desarrollo, mar-
cando un minimo desde el afio 2000 (en 2009,
al iniciarse la crisis, este diferencial alcanzaba
el 6,4 por 100).

Dentro de las economias emergentes y en
desarrollo se ampliaron las diferencias entre el
Asia emergente, donde la actividad continud
creciendo a buen ritmo, frente al deterioro mos-
trado por América Latina y la Comunidad de
Estados Independientes (CEIl), muy depen-
dientes del actual cambio de ciclo en los pre-
cios de las materias primas.

El Asia emergente fue la regidon que registrd
un mayor dinamismo, con un incremento de la
actividad del 6,6 por 100 en 2015 (6,8 por 100
en 2014).

En China, la desaceleracion gradual de la
economia continué en un contexto de creci-
miento mas lento de la inversion y de debilidad
de las exportaciones. Aunque el PIB chino >
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GRAFICO 1.1
PRODUCTO INTERIOR BRUTO COMPARADO DE LAS ECONOMIAS DESARROLLADAS Y EN DESARROLLO Y SU DIFERENCIAL
(En porcentaje)

Fuente: Fondo Monetario Internacional, abril de 2016.
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continu6 creciendo sostenidamente (6,9 por 100
en 2015), esta tasa supone una ralentizaciéon
de cuatro décimas respecto a la de 2014 (7,3
por 100), y se aleja cada vez mas de los au-
mentos de dos digitos alcanzados en afios an-
teriores.

Segun el FMI, la economia del gigante asia-
tico moderara su crecimiento aiin mas en los
préximos dos afios, con un avance estimado del
6,5 por 100 en 2016 y del 6,2 por 100 en 2017.

La paulatina desaceleracion en la actividad
de China a lo largo de los ultimos ejercicios se
debe al intento de cambio del modelo econé-
mico, para reducir la excesiva dependencia de
la inversién publica y del comercio exterior, y
dar un mayor protagonismo al sector servicios
y al consumo interno. Por ello las autoridades
chinas continuaron implementando en 2015
una politica de demanda expansiva junto con
reformas estructurales que, entre otras cosas,
estan permitiendo avanzar en la apertura de la
cuenta de capital y en la liberalizacion de los ti-
pos de interés.

La moderacién de la tasa de inflacion hasta
el 1,4 por 100, en el afio 2015 (2,0 por 100 en
2014), permitié al Banco Central de la Republica

BOLETIN ECONOMICO DE ICE N° 3077
DEL 1 AL 31 DE JULIO DE 2016

Popular China continuar relajando su politica
monetaria, reduciendo en el mes de marzo de
2015 en veinticinco puntos bésicos los tipos de
interés de referencia para depoésitos y présta-
mos.

Durante el mes de agosto el mercado de ren-
ta variable del gigante asiatico, tras un largo pe-
riodo de aumentos constantes, experimentd
una fuerte correccion, al incrementarse las du-
das sobre la estabilidad financiera y las pers-
pectivas de crecimiento econémico de China'y
de otras economias emergentes. En este con-
texto, las autoridades implementaron a partir del
verano distintas medidas para restablecer la
confianza, entre ellas una nueva rebaja en los
tipos de interés oficiales, situandolos en el 4,6
por 100, asi como la reduccién del coeficiente
de reservas bancario.

La liberalizacion financiera de China ha
avanzado significativamente en los tres ultimos
anos, tanto en el ambito interno, con una ma-
yor incorporacion de criterios de mercado al
funcionamiento del sistema bancario, como en
el externo, con la adopcién de una serie de me-
didas respecto a los tipos de cambio.

Tras las turbulencias bursatiles en los meses
de verano, se procedié a modificar el sistema >
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GRAFICO 1.2
TASAS DE VARIACION DEL PRODUCTO INTERIOR BRUTO POR PAISES
(Porcentaje de variacion respecto al afo anterior)
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de fijacion de la paridad central del renminbi
frente al délar para permitir una mayor interven-
cién del mercado en la determinacién del tipo
de cambio. Posteriormente, en diciembre, se
anuncio6 que la divisa de referencia para el ren-
minbi seria a partir de ese momento no solo el
dolar estadounidense sino una cesta de divi-
sas.

Dentro del area asiatica destacé el dinamis-
mo de India, cuyo PIB avanzé el 7,3 por 100 en
2015, con estimaciones de aumento, segun el
FMI, del 7,5 por 100 tanto en 2016 como en
2017, superando, si se cumple lo previsto, a la
economia china.

En contraposicidn a los paises asiaticos, en
el ano 2015 la Comunidad de Estados Inde-
pendientes (CEIl) y América Latina registraron
una contraccién de su actividad, méas intensa
en el primer caso (-2,8 por 100) que en el se-
gundo (-0,1 por 100), en buena medida como
consecuencia de la recesion que afectd a las
dos economias mas importantes de estas areas
geograficas: Rusia y Brasil.

El acusado descenso en los precios del pe-
tréleo y las sanciones econémicas impuestas a
Rusia derivadas del conflicto de Ucrania, hicie-
ron que el PIB ruso retrocediese un 3,7 por 100

en el afo 2015, previéndose una nueva con-
traccién, si bien de menor intensidad, del 1,8
por 100 en 2016 para volver a crecer en 2017
(0,8 por 100).

La desaceleracion de la actividad que afecta
a América Latina desde el ano 2011 se intensi-
ficb en 2015, como consecuencia del agrava-
miento de la recesion en Brasil, del endureci-
miento de la politica monetaria en Estados
Unidos y de la caida en los precios de las ma-
terias primas.

Desglosando por paises persistio una gran
heterogeneidad, ya que algunos de ellos regis-
traron avances en su actividad como México
(2,5 por 100), Peru (3,3 por 100), Chile (2,1 por
100) o Colombia (3,1 por 100), mientras que
otros registraron fuertes caidas como Venezuela
(-5,7 por 100) o Brasil (-3,8 por 100). Esta des-
truccion del PIB brasilefio en 2015, la mayor cai-
da de la actual serie histérica, se produjo por
la crisis politica, el deterioro econémico, la ele-
vada tasa de inflacién y diversos factores ex-
ternos, sin apreciarse ademas sefiales de me-
jora, ya que en 2016 se prevé que se vuelva a
registrar una contraccion similar.

Analizando las economias avanzadas, y co-
menzando por EEUU, tras mostrar cierta >
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debilidad a principios del ejercicio, la actividad
cobré impulso en el segundo y tercer trimestre
y el PIB estadounidense se increment6 un 2,4
por 100 en el conjunto de 2015, un avance s6-
lido e igual al afio anterior.

El buen tono de la actividad se sustentd en
el impulso de la demanda interna, en especial
del gasto en consumo privado, que contribuy6
en 2,1 puntos al crecimiento del PIB anual, ya
que por el contrario la demanda exterior neta
detrajo 0,6 puntos a este crecimiento.

El gasto en consumo privado estadouniden-
se recibi6 el apoyo de unas condiciones de fi-
nanciacion aun acomodaticias y del incremen-
to en la renta disponible de los hogares, gracias
al descenso en los precios energéticos y a la
significativa mejora del mercado de trabajo.

La tasa de paro estadounidense, que llegd
a alcanzar el 9,6 por 100 en 2010 al iniciarse
crisis, se redujo hasta el 5,3 por 100 en 2015 y
fue ademas nueve décimas inferior a la de 2014
(6,2 por 100).

En Japon, el PIB registr6 un avance del 0,5
por 100 en 2015, apoyado en el mejor tono del
consumo privado y de la demanda exterior ne-
ta. La actividad se aceleré ligeramente respecto
a 2014, cuando se habia estancado, entre otras
razones, por la implementaciéon de una subida
en los tipos del Impuesto sobre el Valor Ahadido
(IVA).

La desaparicion de los efectos de base de-
rivados de dicho aumento del IVA, se reflejo
también en el descenso en la tasa de inflacién,
que se redujo hasta el 0,8 por 100 en 2015 (2,7
por 100 en 2014) pese a que el Banco de Jap6n
mantuvo en el afio su programa de fuerte ex-
pansién cuantitativa y cualitativa. A corto plazo
las autoridades niponas han mostrado su firme
determinacién de implementar las medidas adi-
cionales de estimulo que consideren necesa-
rias para alcanzar el objetivo de precios (2,0
por 100 en 2017) y apuntalar el crecimiento
econémico.

Finalmente, la recuperacion de la zona del
euro se prolong6 a lo largo de 2015, con un
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avance del PIB del 1,6 por 100, siete décimas
superior al del afio anterior (0,9 por 100) y la
tasa mas elevada desde 2011.

Pese al debilitamiento del entorno exterior,
la actividad econémica mantuvo su ritmo de
avance apoyada por el mejor tono de la deman-
dainterna, en especial del componente de con-
sumo privado, sustentado por la caida de los
precios del petrbleo y las favorables condicio-
nes financieras.

La politica monetaria ultra expansiva imple-
mentada por parte del Banco Central Europeo
(BCE) a lo largo de 2015 ejerci6 un papel cla-
ve, impulsando el crecimiento econdmico gra-
cias a la relajacion en las condiciones de finan-
ciacién, a los mayores niveles de confianza de
los agentes y a la mejora gradual del mercado
de trabajo.

Por su parte, la contribucion de la demanda
exterior neta al crecimiento de la actividad en
la zona euro fue positiva, ya que las exporta-
ciones se vieron favorecidas por la deprecia-
cién del euro a lo largo del ejercicio.

En el afio anterior, en mayo de 2014, la mo-
neda Unica cotizaba en el entorno de 1,40 con-
tra el dolar estadounidense, sin embargo, a par-
tir de ese momento comenz6 a perder valor
como consecuencia de la debilidad que mos-
traba el crecimiento europeo y de las reducidas
tasas de inflacion. Esta depreciacion se hizo
mas patente cuando la Reserva Federal dio por
finalizado su programa de compra de activos,
lo que coincidié ademas con el afianzamiento
en la actividad econ6mica estadounidense y la
mejora de su mercado de trabajo. A finales de
diciembre de 2014 la cotizacion del euro fren-
te al dolar se situaba en 1,21 EUR/USD habién-
dose reducido, por tanto, un 12,9 por 100 des-
de los niveles del mes de mayo.

Ya en el afio 2015 la divisa europea mantu-
vo esta trayectoria, acusando aun mas las di-
ferentes posiciones ciclicas y orientaciones de
la politica monetaria entre ambos lados del
Atlantico. >
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GRAFICO 1.3
EVOLUCION DEL TIPO DE CAMBIO DEL EURO FRENTE AL DOLAR ESTADOUNIDENSE
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El euro comenzé el ejercicio a niveles de
1,20 dblares en enero, si bien a partir de ahi
comenzb a dibujar una nueva trayectoria bajis-
ta, acusando episodios ocasionales de volatili-
dad, en especial en el segundo trimestre, coin-
cidiendo con las negociaciones entre Grecia y
sus acreedores internacionales, asi como con
los cambios en las expectativas respecto al mo-
mento en que se incrementarian los tipos de in-
terés oficiales por parte de la Reserva Federal
estadounidense (FED), llegando a cotizar a
1,05 déblares en el mes de abril.

En los meses de verano, el euro registré una
cierta apreciacion (1,15 EUR/USD) al incre-
mentarse la aversion al riesgo a escala mun-
dial derivadas de las tensiones en los merca-
dos bursétiles en China, si bien, de nuevo en
el cuarto trimestre, la divisa europea volvi6é a
depreciarse, cerrando el afio en 1,09 EUR/USD
en diciembre, debido a la inminente subida en
los tipos de interés por parte de la FED vy, por
tanto, la mayor divergencia en la orientacion de
la politica monetaria entre Estados Unidos y
Europa.

En el conjunto del afo 2015, la cotizacion
media de la divisa europea se situé en 1,11 do-
lares, un 16,5 por 100 inferior ala de 2014 (1,33
EUR/USD).

En 2015 la disparidad en las tasas de creci-
miento econdmico por areas y paises reforzd
a su vez el distinto tono de sus politicas mone-
tarias, con las consiguientes repercusiones so-
bre los mercados de capitales, cambiarios y los
flujos de financiacion internacional.

Mientras el Banco Central de Japon (BOJ) y
el Banco Central Europeo (BCE) introdujeron
nuevas medidas ultra expansivas, el Banco de
Inglaterra no modifico su politica monetaria y la
Reserva Federal estadounidense inicio, si bien
mas tarde de lo previsto, la progresiva subida
en los tipos de interés de referencia.

La politica monetaria estadounidense man-
tuvo una orientacion muy acomodaticia practi-
camente todo el afio, ya que no fue hasta el
mes de diciembre de 2015 cuando el Comité
Federal de Mercado Abierto (FOMC) de la Re-
serva Federal decidi6 iniciar el ajuste gradual
en la orientacion de su politica monetaria, >
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incrementando en veinticinco puntos bésicos
los tipos oficiales de referencia, para a situar-
los en el rango 0,25-0,50 por 100. Este incre-
mento fue la primera subida de los tipos de in-
terés en Estados Unidos en mas de nueve
anos. EI FOMC se ha comprometido a evaluar
periédicamente los progresos de la economia
estadounidense en la consecucién de los obje-
tivos de empleo e inflacion para determinar tan-
to el momento como la cuantia de los siguien-
tes ajustes de politica monetaria.

Por su parte, el Banco de Jap6n (BoJ) man-
tuvo en el afio 2015 su politica monetaria ultra-
expansiva, tanto en lo que se refiere al tipo de
interés oficial, que desde octubre de 2010 se
encuentra en el rango 0,0-0,1 por 100, como al
ritmo de compra anual de deuda y otros acti-
vos, por un importe de 80.000 millones de ye-
nes anuales, no descartandose a corto plazo la
implementacién de medidas adicionales de es-
timulo para apuntalar el crecimiento.

En la zona euro, dado que la inflacion se si-
tué en minimos histéricos (0,0 en el conjunto
de 2015y 0,2 por 100 en el mes de diciembre)
muy alejada del objetivo del 2,0 por 100, el
Banco Central Europeo (BCE) adoptd nuevas
y extraordinarias decisiones de relajacién mo-
netaria.

Ya en el ano anterior, en 2014, el BCE ha-
bia iniciado una nueva fase expansiva de la po-
litica monetaria, en un contexto de recupera-
cién débil de la economia europea y de una
tasa de inflacion excesivamente moderada, po-
niendo en marcha un amplio conjunto de me-
didas extraordinarias, dado el escaso recorrido
bajista de los tipos de interés nominales.

Aparte de una nueva bajada en los tipos de
interés oficiales, situandolos en minimos hist6-
ricos, el BCE introdujo en 2014 un tipo negati-
vo para la facilidad de depésito. Adicionalmente
acentué el impulso monetario a través de la pro-
visién de financiacion a largo plazo al sistema
bancario y dio el paso histérico de anunciar un
programa de compras de activos a gran escala,
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similar al Quantitative Easing estadounidense,
que implica adquisiciones mensuales de titulos
tanto publicos como privados. Este programa
se introdujo por un importe mensual inicial de
60.000 millones de euros.

En el ejercicio 2015, el BCE profundizé su
politica ultra expansiva, tanto reajustando su
programa de compra de activos como recortan-
do adicionalmente el tipo de interés negativo de
la facilidad de depésito en el mes de diciembre.

Dentro del programa de compra de activos,
el BCE decidi6 ajustar su duracién y composi-
cién, aumentando su importe en 20.000 millo-
nes adicionales, hasta los 80.000 millones de
euros mensuales y ampliando también su pla-
zo hasta marzo de 2017, si bien podra ser pro-
rrogado hasta que se aprecie un ajuste soste-
nido en la tasa de inflacion. También el BCE,
en el marco de este programa, decidié ampliar
el rango de los activos aceptados por la enti-
dad, incluyendo los emitidos por Gobiernos re-
gionales y locales de la zona euro.

Asimismo, el BCE anuncié una serie de ope-
raciones de financiacion a mas largo plazo
(TLTRO) con el objetivo especifico de promo-
ver el crédito bancario a la economia real.

En su reunién de diciembre de 2015, el Con-
sejo de Gobierno del BCE dio un paso mas y
decidi6 la adopcién de nuevas medidas de ca-
racter no convencional. Entre ellas se incluy6
la reduccioén, hasta el minimo histoérico del -0,3
por 100, del tipo de interés aplicable a la facili-
dad de depésito, manteniendo sin embargo los
de las operaciones principales de financiacion
y la facilidad marginal de crédito en el 0,05 por
100 y el 0,3 por 100 respectivamente.

Las medidas extraordinarias adoptadas por
parte del BCE en los dos ultimos afnos han con-
tribuido a la relajacién de las condiciones finan-
cieras en la zona euro y confirman el extraor-
dinario compromiso por parte de esta entidad
de utilizar todos los instrumentos necesarios,
tanto convencionales como no convencionales,
para hacer frente a la baja inflacién y a la recu-
peracion de la actividad econdmica. >
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GRAFICO 1.4
PRECIO DEL PETROLEO CALIDAD BRENT EN DOLARES ESTADOUNIDENSES
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Fuente: Subdireccion General de Evaluacion de Instrumentos de Politica Comercial, con datos del Financial Times.

Finalmente, en el resto de economias avan-
zadas, el Banco de Inglaterra mantuvo en 2015
el tipo oficial de referencia en el 0,5 por 100 y el
volumen de su programa de compra de activos,
no esperandose incrementos en los tipos de in-
terés por lo menos hasta el afio 2017. Por su
parte, los bancos centrales de Suecia, Canada,
Suiza, Australia y Noruega redujeron sus tipos
de interés de referencia, situandolos en negati-
Vo en los casos de Suecia, Dinamarca y Suiza.

En otro orden de cosas, uno de los factores
mas determinantes en la evolucién de la eco-
nomia internacional en el afio 2015 fue la acen-
tuacion de la caida en los precios del petréleo.

Después de un periodo de relativa estabili-
dad, con el barril de petréleo por encima de los
cien dolares desde 2011 (115 dblares/barril en
junio de 2014), los precios del crudo comenza-
ron a descender de manera continua y pronun-
ciada a partir de la segunda mitad de 2014, si-
tuandose a finales de diciembre en 55,9 déla-
res/barril, una caida que super6 el 50 por 100
en solo seis meses.

Siguiendo esta trayectoria, el precio del pe-
tr6leo mantuvo su trayectoria bajista en 2015

en un contexto de elevada volatilidad, si bien a
lo largo del ejercicio se distinguieron dos eta-
pas. En la primera mitad se produjo una cierta
apreciacion, desde los 56,3 dolares barril del
mes de enero hasta un maximo interanual de
67,5 dolares barril en mayo, sin embargo a par-
tir de entonces, en la segunda mitad del afno,
el precio del petroleo volvioé a descender de ma-
nera constante y pronunciada, cerrando en di-
ciembre en un minimo de 36,7 dolares/barril.

En el conjunto del ejercicio 2015, el precio
medio del petréleo calidad Brent expresado en
dolares se situd en 52,2 dblares/barril, lo que
supuso un descenso del 47,5 por 100 respec-
to al ano anterior (99,4 dblares/barril en 2014).

Finalmente, si se toma en consideracion el
precio medio del Brent en euros éste se situd
en 48,3 euros/barril, siendo un 35,2 por 100 in-
ferior al del afio anterior (74,5 euros/barril en
2014).

Para darse cuenta de la intensidad del des-
plome en el precio del petrdleo se pueden re-
capitular algunos datos. En diciembre de 2015
el precio del petréleo Brent disminuy6 un 15,5
por 100 respecto a noviembre de ese mismo >
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afno. En 2015 registré un descenso del 47,5 por
100 respecto a los valores de 2014 y esta cai-
da se situ6 en el 69,0 por 100 si se compara el
precio del Brent de diciembre de 2015 con el
de junio de 2014, es decir en un afno y medio.

Diversos factores, tanto de oferta como de
demanda, contribuyeron al desplome del pre-
cio del petroleo en el afio 2015. Por el lado de
la demanda, el enfriamiento de las expectati-
vas de crecimiento mundial y la desaceleracion
de algunos emergentes especialmente de China,
produjeron recortes casi continuos en el con-
sumo de materias primas.

Por el lado de la oferta, el final de las san-
ciones a Iran y la consiguiente recuperacion de
este pais como productor de crudo, la falta de
acuerdo de algunos paises de la Organizacion
de Paises Exportadores de Petroleo (OPEP)
respecto a la reduccién en sus cuotas de pro-
duccién y la resistencia de la produccién de
shale oilen Estados Unidos ocasionaron un ex-
ceso de oferta.

Las consecuencias del impacto de la caida
en los precios del crudo varian segun el pais
que se considere, e implican en cualquier caso
una redistribucion de la renta entre paises ex-
portadores e importadores netos de esta mate-
ria prima. Los paises mas beneficiados son los
importadores netos, entre los que se incluye
Estados Unidos, debido a la mejora en sus tér-
minos de intercambio. Por el contrario, los mas
perjudicados son los exportadores netos, que
ademas de afrontar mayores turbulencias en
los mercados financieros han visto contraerse
su actividad, como en el caso de algunos pai-
ses de América Latina o de la Comunidad de
Estados Independientes.

Al mismo tiempo, la caida de los precios del
petréleo incide sobre las tasas de inflacién que
ya se encontraban en niveles muy reducidos,
especialmente en las economias avanzadas.

Segun las ultimas estimaciones del Fondo
Monetario Internacional en su informe de prima-
vera, el PIB mundial estabilizara su aumento en
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tasas moderadas, con un avance previsto del
3,2 por 100 en el afio 2016, una décima mas
que en 2015.

La recuperacidon internacional continuara
siendo desigual en un contexto en el que el des-
censo del precio del petréleo y la apreciacion
del dolar seguiradn teniendo importantes efec-
tos redistributivos por areas y paises.

Las economias avanzadas mantendran su
ritmo de avance en los proximos dos afos, con
un aumento previsto del PIB del 1,9 por 100 en
2016 (la misma tasa que en 2015) y del 2,0 por
100 en 2017. Segun el FMI, estos aumentos se-
guiran siendo inferiores a los registrados en los
anos anteriores a la actual crisis econémica
(1998-2007) cuando el crecimiento medio se si-
tuaba el 2,8 por 100 en los paises avanzados.

En el caso de la zona euro, el informe des-
taca que Espana es uno de los paises que re-
gistraran un mayor crecimiento, con avances
esperados del 2,6 por 100 en 2016 y del 2,3
por 100 en 2017.

Las economias emergentes y en desarrollo
seguiran creciendo a un ritmo similar, un 4,1 por
100 en 2016, una décima mas que en el ano
anterior y algo superior, del 4,6 por 100 en 2017.
También en este caso estas tasas se situaran
por debajo de la media del periodo previo a la
actual crisis (5,8 por 100 de crecimiento medio
entre 1998 y 2007).

Pero esas cifras no reflejan la diversidad de
situaciones existentes entre los distintos pai-
ses. En Indiay en las economias emergentes
de Asia se prevé un crecimiento fuerte, mien-
tras que por el contrario las economias de
América Latina volveran a contraerse en 2016,
como consecuencia de la recesién en Brasil
(-3,8 por 100) y de las dificultades econémicas
en otros paises de la region.

Las economias emergentes de Europa cre-
ceran a un ritmo sostenido, si bien sufriran cier-
ta desaceleracion en 2016, contagiadas por
Rusia que se mantendra en recesion en 2016
(-1,8 por 100). >
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En la mayoria de los paises de Africa subsa-
hariana se observara un repunte paulatino del
crecimiento, si bien inferior al previo a la crisis.

No obstante, estas previsiones podrian ser
revisadas a la baja si se materializasen algu-
nos de los riesgos bajistas. Por una parte, una
desaceleracion econémica en China mas inten-
sa de lo esperado, que contagiase negativamen-
te a otras regiones. Por otra, una mayor apre-
ciacion del dolar y unas condiciones financieras
mas restrictivas, ante la retirada de estimulos
por parte de la Reserva Federal estadouniden-
se, podrian generar problemas de financiacion
en los paises emergentes mas endeudados en
esta divisa. Finalmente, una posible escalada
en las tensiones geopoliticas, la intensificacion
del terrorismo internacional o el auge de los na-
cionalismos podria danar la confianza, el co-
mercio, el turismo y los flujos financieros inter-
nacionales.

Como conclusion, la actividad econémica in-
ternacional registré en 2015 un ritmo de avan-
ce modesto, inferior al del anterior ejercicio e
igual de heterogéneo, con una ligera acelera-
cidn de la actividad en las economias desarro-
lladas y una desaceleracién mayor en las emer-
gentes, estrechandose su diferencial de cre-
cimiento.

Las politicas monetarias de caracter marca-
damente expansivo desempefiaron de nuevo
en 2015 un papel determinante en la recupera-
cion de algunas economias avanzadas, en es-
pecial de la zona euro.

Segun el FMI, en este contexto debe inten-
sificarse en los proximos afios la puesta en
marcha de reformas estructurales que favorez-
can la consecucién de ritmos de crecimiento
mas elevados y sostenibles a nivel mundial.

1.2. La economia espanola segun la
Contabilidad Nacional en 2015

El Instituto Nacional de Estadistica (INE) co-
menzd a publicar desde finales de septiembre

de 2014 las series histéricas de la Contabilidad
Nacional de Espafia (CNE) con el cambio a la
base 2010, de acuerdo con el nuevo estandar
metodolégico obligatorio de la Unién Europea:
el Sistema Europeo de Cuentas Nacionales y
Regionales 2010 (SEC 2010).

Esta nueva metodologia incorporé impor-
tantes modificaciones tanto de caracter esta-
distico, derivadas de revisiones en las fuentes
utilizadas, como de los procedimientos de es-
timacion.

La suave recuperacion que laeconomia espa-
Aola habia iniciado en la segunda mitad de 2010
fue perdiendo fuerza segun avanzaba 2011, co-
mo consecuencia de la crisis de deuda sobera-
na europea, el recrudecimiento de las tensio-
nes en los mercados financieros y las menores
perspectivas de crecimiento mundial.

Siguiendo esta tendencia, la economia es-
pafnola prolongé en 2012 la pérdida de impul-
S0 en la actividad, intensificando su perfil con-
tractivo a lo largo del afo, dando lugar a un
retroceso interanual del producto interior bruto
espafol (PIB) de un 2,1 por 100.

En 2013 el PIB espanol fue mejorando gra-
dualmente, de forma mas patente en la segun-
da mitad del ejercicio, aunque el efecto arras-
tre derivado de la caida en la actividad del afio
anterior hizo que, a pesar esta mejora, el PIB
espafnol se redujese un 1,2 por 100.

En 2014, la economia espafola fue paulati-
namente afianzando su trayectoria de recupe-
racion, gracias al empuje de la mejora en las
condiciones financieras, la moderacion en la
prima de riesgo, la progresiva normalizacion en
los flujos de financiacion externay la evolucion
favorable del mercado laboral, especialmente
en la ultima mitad del afo.

Todo ello, unido a la aminoracién en la in-
tensidad del ajuste presupuestario, los avances
en la correccion de los desequilibrios macroe-
conémicos, las reformas estructurales imple-
mentadas y las medidas de caracter expansi-
vo adoptadas por el Banco Central Europeo >
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influyeron positivamente en los niveles de con-
fianza de los agentes econdémicos, permitiendo
una significativa mejora de la economia espa-
nola. De esta manera, y tras retroceder duran-
te tres anos consecutivos, en 2014 el PIB es-
pafol se increment6 un 1,4 por 100 interanual.

Ya en el afio 2015, la economia espafiola
continud consolidando e intensificando el ritmo
de su recuperacion.

El PIB espafiol, corregido de efectos calen-
dario y estacionalidad, segun los datos ofreci-
dos por la Contabilidad Nacional Trimestral de
Espafa (CNTR) base 2010, aument6 por se-
gundo ano consecutivo, incrementandose en
2015 un sélido 3,2 por 100, mas que duplican-
do la tasa de avance del ano anterior.

El incremento de la actividad econémica es-
pafola en este ejercicio fue el méas elevado
desde el afio 2007 y duplicé al del conjunto de
la zona euro.

A precios corrientes, el PIB espafol alcanzé
1.081.190 millones de euros en 2015, lo que
supone un aumento del 3,8 en términos nomi-
nales.

El actual ciclo expansivo en el que se en-
cuentra la economia espanola se esta apoyan-
do tanto en los efectos positivos de las refor-
mas estructurales acometidas en los dltimos
afnos, como en algunos factores coyunturales
externos de caracter positivo, entre ellos el re-
troceso en los precios del crudo a lo largo de
los tres ultimos anos, descenso que ha sido aun
mas intenso en 2015, permitiendo rebajar la
factura energética.

Asimismo, el significativo impulso de la po-
litica monetaria implementada por el Banco
Central Europeo, de expansion cuantitativa y
de tipos de interés cercanos a cero, ha permi-
tido apoyar, junto a una politica fiscal mas fa-
vorable, el actual despegue del consumo pri-
vado, que se erige, junto con la inversién, como
puntal de la recuperacién econdémica.

De esta manera e igual que en el afio ante-
rior, en 2015 el empuje de la actividad econoé-
mica se apoyo0 en la pujanza de la demanda in-
terna, ya que la demanda exterior neta ofrecid
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una aportacioén al producto ligeramente nega-
tiva.

La demanda nacional se consolida asi co-
mo el motor del crecimiento de la economia es-
panola e intensifica su aportacion positiva, con-
tribuyendo en 3,7 puntos porcentuales al avance
del PIB en 2015 (1,6 puntos en 2014) gracias
a la fortaleza tanto del consumo privado como
de la inversion.

Todos los componentes de la demanda na-
cional ofrecieron un claro dinamismo, en espe-
cial el gasto en consumo final de los hogares y
la formacidn bruta de capital fijo, esta tltima im-
pulsada por el incremento de la inversion en
bienes de equipo y por la recuperacion de la
construccién, que tras siete afos de contrac-
cion, registré en 2015 una tasa positiva de va-
riaciéon interanual.

La demanda externa neta, sin embargo, de-
trajo medio punto al crecimiento, restando dina-
mismo a la economia, con una aportacion ne-
gativa de 0,5 puntos en 2015 (-0,2 puntos en
2014), ya que el significativo incremento de las
importaciones, derivado de la recuperacion de
la demanda interna, superd al aumento de las
exportaciones.

Por el lado de la oferta, el valor afiadido de
todas las ramas productivas mejord en 2015,
excepcion hecha de la rubrica de actividades
financieras y de seguros, cuyo retroceso fue si-
milar al del afio anterior.

La aceleracion de la economia espafola es-
tuvo en consonancia con la mejora del merca-
do de trabajo. Segun la Encuesta de Poblaciéon
Activa (EPA), el empleo confirmé una clara tra-
yectoria de recuperacion, creandose en el con-
junto del afio 521.875 puestos de trabajo nue-
vos, lo que situd el nUmero de ocupados en
17.866.050 personas en 2015 (17.344.175 ocu-
pados en 2014).

El dinamismo del empleo se reflej6 en el
descenso en el nUmero de desempleados, que
se redujo en 554.425 personas, pasando de
5.610.400 desempleados en 2014 a 5.055.975 >
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MERCADO DE TRABAJO EN ESPANA: OCUPADOS Y TASA DE PARO
(En millones y porcentaje)

Fuente: Encuesta de Poblacion Activa (EPA) del INE.
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desempleados en 2015, lo que supuso un des-
censo interanual del 9,9 por 100.

En los tltimos dos trimestres de 2015, la ci-
fra de desempleados se situd por debajo de los
cinco millones (4.779.500 parados en el cuar-
to trimestre), su menor nivel desde el ano 2010.

Paralelamente, la tasa de paro siguié una
trayectoria descendente, desde un maximo del
23,8 por 100 en el primer trimestre hasta el 20,9
por 100 en el cuarto.

Considerando su media anual, la tasa de pa-
ro se situ6 en el 22,1 por 100 de la poblacion
activa en 2015 (24,4 por 100 en 2014).

Si se analiza ahora el perfil de la economia
espanola en términos comparativos, se obser-
va que su avance en el afio 2015 super6 al del
conjunto de la zona euro, donde el PIB se in-
cremento el 1,6 por 100.

De esta manera el diferencial de crecimien-
to entre Espana y la zona euro se amplio6 inten-
samente en 2015, situandose en 1,6 puntos po-
sitivos a favor de nuestro pais (este diferencial
fue de 0,5 puntos en 2014).

La actividad econdémica en Espana registro
tasas de variacion interanuales positivas en

todos los trimestres de 2015, gradualmente de
mayor intensidad, desde un 2,7 por 100 en el
primer trimestre, un 3,2 por 100 en el segun-
do, un 3,4 por 100 en el tercero y finalmente
un 3,5 por 100 en el cuarto.

En términos intertrimestrales el PIB espafiol
aumento un 0,9 por 100 en el primer trimestre,
un 1,0 por 100 en el segundo y un 0,8 por 100
en el tercero y cuarto, encadenando diez incre-
mentos intertrimestrales consecutivos en la ac-
tividad.

Por su parte, el PIB de la zona euro registro
aumentos intertrimestrales positivos pero infe-
riores a los de Espana en todos los trimestres
de 2015, que ademas se fueron reduciendo en
el trascurso del afo: 0,6 por 100 en el primero,
0,4 por 100 en el segundo y 0,3 por 100 en el
tercero y cuarto.

Para profundizar en este analisis, y conside-
rando ya el conjunto del ejercicio 2015, se se-
guiran los datos publicados por el Instituto Na-
cional de Estadistica relativos a la Contabilidad
Nacional Trimestral base 2010, en concordancia
con el nuevo estandar metodolégico obligatorio >
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GRAFICO 1.6
TASAS DE VARIACION INTERANUAL DEL PRODUCTO INTERIOR BRUTO
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de la Unién Europea, el Sistema Europeo de
Cuentas Nacionales y Regionales 2010 (SEC
2010).

Como resultado de la agregacion de las es-
timaciones de los cuatro trimestres del afo, y
en términos de Contabilidad Nacional, el PIB
generado por la economia espanola, corregido
de efectos estacionales y de calendario, au-
mentd, como se apuntd anteriormente, el 3,2
por 100 en 2015, intensificando su avance en
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un punto porcentual y ocho décimas respecto
al ano anterior (1,4 por 100 en 2014).

Detras de esta evolucidén se encuentra una
composicion del crecimiento en la que la apor-
tacion positiva de la demanda nacional permi-
ti6 compensar con holgura la contribucién ne-
gativa del sector exterior.

Asi, en 2015 la demanda nacional sumé 3,7
puntos al crecimiento del PIB, mejorando dos
puntos porcentuales y una décima respecto al >
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CUADRO 1.2
PRODUCTO INTERIOR BRUTO A PRECIOS DE MERCADO. OPTICA DE LA DEMANDA

Volumen encadenado referencia 2010*
(Tasas de variacion interanual en porcentaje)

Operaciones 2014 2015
PIB a precios de mercado................c.ceeuennnnnnn. 1,4 3,2
Gasto en consumo final....................... 0,9 3,0
Gasto en consumo final de los hogares .. 1,2 3,1
Gasto en consumo final de las ISFLSH .. 1,3 1,0
Gasto en consumo final de las AAPP.. -0,0 2,7
Formacioén bruta de capital fijo ....... 3,5 6,4
Activos fijos materiales ................ 3,7 7,2
CONSIUCCION ... -0,2 53
Bienes de equipo y activos cultivados........... 10,5 10,2
Productos de la propiedad intelectual . 2,1 1,8
Variacion de existencias ...................... 0,2 0,1
Exportaciones de bienes y servicios.. 51 5,4
Exportaciones de bienes .............c..ccccoeeeinn. 4,5 49
Exportaciones de Servicios ...........cccoceeveeniennne 6,4 6,7
Gasto hogares residentes en territorio econémico.. 4,3 3,6
Importaciones de bienes y servicios............... 6,4 7,5
Importaciones de bienes.................. 6,7 7,4
Importaciones de servicios .................. 4,5 8,1
Gasto hogares residentes en resto mundo ............. 8,4 12,8
Aportaciones al crecimiento del PIB
Demanda nacional ..........ccccceeeeeeeeeeiiiiiiieeeeeeeenns 1,6 3,7
Demanda externa ..........cccccceeeeeeeeiiiiiiieeeeeeenns -0,2 -0,5

* En términos corregidos de efectos estacionales y de calendario.
Fuente: Instituto Nacional de Estadistica.

afio anterior, cuando dicha aportacién se situé
en 1,6 puntos.

Por el contrario, la demanda externa mostro
una contribucion negativa de 0,5 puntos, empeo-
rando tres décimas respecto a 2014 (-0,2 pun-
tos en 2014).

Todos los componentes de la demanda na-
cional ofrecieron claros avances, si bien fue es-
pecialmente significativo el repunte del consu-
mo privado, no solo por su magnitud sino por
su elevada ponderacion sobre el PIB espafiol
(56,5 por 100 del PIB en 2015).

Por su parte, la formacion bruta de capital fi-
jo registré en 2015 el mayor incremento inter-
anual de la demanda nacional, destacando den-
tro de esta rdbrica el dinamismo de los bienes de
equipo y activos cultivados.

Analizando con detalle los distintos compo-
nentes de la demanda nacional, se observa en
primer lugar que el gasto en consumo final de
la economia se increment6é un 3,0 por 100 en
2015 lo que supuso una mejora de 2,1 puntos
porcentuales respecto a 2014 (0,9 por 100).

-0,3

2014 2015
I m v I I m [\
1,2 1,7 2,1 2,7 3,2 3,4 3,5
0,9 1,1 1,2 2,3 2,8 3,4 3,5
1,1 15 1,8 2,6 2,9 3,6 35
18 0,5 0,8 0,7 0,2 1,6 1,4
0,2 0,2 -0,5 15 2,5 3,0 3,7
43 3,4 49 6,1 6,3 6,7 6,4
47 36 56 7,0 7.1 7.6 7.1
0,8 13 41 6,2 52 5.2 46
11,6 7,4 8,1 8,3 10,1 11,2 10,9
1,8 22 0,7 1,0 1,9 1,7 238
0,3 0,3 0,1 0,1 0,0 0,2 0,2
2,8 6,4 6,5 58 6,0 4,5 53
25 6,0 6,2 5,4 56 42 4,4
3,8 7,2 7.1 6,7 7,2 53 7,5
4,9 3,7 33 3,0 2,5 2,9 6,1
52 7,3 6,8 7.6 7.4 7,2 7.7
52 7,4 7.6 7,8 7,6 75 6,6
47 6,9 22 6,6 6,2 6,0 13,5
9,8 12,0 52 11,1 12,2 13,5 14,2
1,8 1,8 2,0 3,1 3,4 41 41
0,6 -0,1 0,1 0,4 0,2 0,7 -0,6

Este resultado fue consecuencia fundamen-
talmente de la intensa aceleracion en el consu-
mo final de los hogares. El gasto de las Ad-
ministraciones Publicas también se incremen-
t6 con intensidad, si bien supone un porcenta-
je mas reducido sobre el PIB esparol.

Asi, el consumo final de los hogares aumen-
t6 un 3,1 por 100 en 2015, lo que supuso una
mejora de 1,9 puntos porcentuales respecto al
ano anterior (1,2 por 100 en 2014).

El favorable comportamiento del consumo
fue consecuencia del incremento en la confian-
za de los hogares, impulsado por la creacion de
empleo, la continua moderacién de los precios
y la rebaja impositiva, lo que repercutio positiva-
mente sobre la renta real disponible. Al mismo
tiempo, la mejora en las condiciones financieras
y la reduccion en los tipos de interés impulsaron
el dinamismo en el gasto de consumo.

Por el contrario, el gasto de las instituciones
sin fines de lucro (ISFLSH) registr6 un menor
dinamismo que en el afo anterior, con un >
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CUADRO 1.3
PRODUCTO INTERIOR BRUTO A PRECIOS DE MERCADO. OPTICA DE LA OFERTA

Volumen encadenado referencia 2010*
(Tasas de variacion interanual en porcentaje)

Operaciones 2014 2015

PIB a precios de mercado..............ccoeeiiriiirienenienee 1,4 3,2
Agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca .... . =37 1,9
0o [V (4T PPN 1,2 3,4
Industria manufacturera ............ccccveeevvieeecciee e, 2,2 3,7
Construccion .................... -2,1 52
Ramas de los Servicios.........ccccceeuuenn. 1,9 3,1
Comercio, transporte y hosteleria..... 3,2 4,8
Informacién y comunicaciones.............. 4,7 47
Actividades financieras y de seguros.... -1,0 -0,9
Actividades inmobiliarias....................... 1,2 0,8
Actividades profesionales ............cccccovveeennn. 3,4 5,8
Administracion Publica, sanidad y educacion....... -0,4 1,7
Actividades artisticas, recreativas y otros servicios.. 4,4 4,2
Impuestos netos sobre los productos....................... 0,8 2,8

* En términos corregidos de efectos estacionales y de calendario.
Fuente: Instituto Nacional de Estadistica.

aumento del 1,0 por 100 en 2015 (1,3 por 100
en 2014).

Finamente, el gasto de las Administraciones
Publicas repunté hasta el 2,7 por 100 en 2015,
tras la estabilizacién del afio anterior.

Si la aceleracion del consumo de los hoga-
res fue significativa en 2015, aun fue mas in-
tensa la de la Formacion Bruta de Capital Fijo
(FBCF), el componente de la demanda nacio-
nal que mas se incrementé en 2015, con un
avance del 6,4 por 100, casi doblando al del
afio anterior (3,5 por 100 en 2014). La FBCF
se incremento6 por encima del 6 por 100 en tér-
minos interanuales en todos los trimestres, re-
gistrando un maximo del 6,7 en el tercero.

El fuerte impulso que cobr6 la FBCF en el afio
2015 estuvo en consonancia con la mejora en
los niveles de confianza empresatrial, con el des-
censo en la morosidad y con el significativo des-
pegue en el consumo final de los hogares.

Por componentes, el mayor dinamismo co-
rrespondié sin duda a los bienes de equipo y
activos cultivados, que registr6, de nuevo, un
avance de dos digitos, ya que cerraron el afo
con un incremento del 10,2 por 100. Al mismo
tiempo, la construccion ofrecié una clara recu-
peracion, ya que comenz6 a registrar tasas
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2014 2015
| I m v I I m v
0,4 1,2 1,7 2,1 2,7 3,2 3,4 35
32 -0 29 87 -40 2,0 3,7 6,2
-0,8 15 15 2,5 3,0 3,6 3,38 3,4
1,6 2,4 22 2,6 2,8 3,8 43 41
73 -39 0,2 3,1 5,9 5,8 5,1 4,0
13 18 2,1 2,5 2,7 3,0 33 3,4
25 3,1 33 40 41 46 5,1 53
44 43 5,0 5,0 4.4 5,0 5,0 46
18 12 06 -02 23 04 -1 0,2
1,1 1,2 1,3 1,1 1,0 0,9 0,7 0,8
1,1 3,1 41 5,3 6,2 6,5 57 49
05 05 -05 02 0,9 1,1 22 24
3,4 44 49 5,0 45 3,9 4,0 45
-0,4 0,8 1,3 1,7 28 2,6 2,7 36

positivas de variacién tras siete afios consecu-
tivos de ajuste.

El dinamismo que mostré el componente de
bienes de equipo estuvo en relacion con la favo-
rable evolucion a lo largo del ejercicio de los in-
dicadores de produccion industrial, de cifra de ne-
gocios y de importaciones de bienes de equipo.

Por su parte, la construccion registré una ta-
sa de variacién positiva por primera vez desde
el afo 2007, con una avance interanual del 5,3
por 100 en 2015, lo que supone un significati-
vo despegue si se compara con la ligera caida
que aun se produjo en el afo anterior (-0,2 por
100 en 2014).

En términos interanuales se registraron avan-
ces en todos los trimestres del ano, con un ma-
ximo del 6,2 por 100 en el primero de ellos.

La recuperacién del tono de la inversion en
construccién en el afo 2015 fue consecuencia
tanto de la aceleracion del componente no re-
sidencial, como del avance, tras siete afios de
retrocesos, del segmento residencial gracias al
impulso ofrecido por la mejora en la condicio-
nes de financiaciéon. El sector de la construc-
cion parece, de esta manera, estar finalizando
el largo ajuste producido durante la actual cri-
sis econémica. >



El sector exterior en 2015

1.3. Contribucién de la demanda
exterior neta al producto interior
bruto espanol en 2015

Desde el inicio de la actual crisis econ6mi-
ca, la demanda externa habia estado contribu-
yendo de manera positiva al crecimiento del
PIB espafol, permitiendo compensar parcial-
mente la intensa aportacion negativa de la de-
manda interna.

Asi, en el afo 2012, la aportacion positiva
de la demanda externa al crecimiento se situ6
en 2,2 puntos, mientras que la aportacion ne-
gativa de la demanda nacional alcanz6 los 4,3
puntos.

En 2013 coincidiendo con la progresiva me-
jora de la economia espafiola, la demanda in-
terna siguidé contribuyendo negativamente al
producto, si bien de forma menos intensa (-2,7
puntos) y a su vez la aportacion del sector ex-
terior, aunque se mantuvo positiva (1,5 puntos),
se redujo.

Sin embargo, en los afios 2014 y 2015, con-
forme se ha ido consolidando la recuperacion
econOmica, el perfil de crecimiento del PIB es-
pafol ha mostrado un intercambio entre las con-
tribuciones de la demanda interna y externa,
transformandose en positiva la demanda inter-
nay en negativa la externa, si bien la aportacion
positiva de la demanda nacional esta permitien-
do compensar con holgura la ligera contribucion
negativa del sector exterior al crecimiento.

En 2014, la demanda nacional sumé 1,6
puntos al crecimiento mientras que la externa
contribuy6 negativamente en 0,2 puntos.

Ya en 2015, de la mano de la intensificacion
del crecimiento de la economia espafiola, au-
ment6 también la aportacion positiva de la de-
manda nacional, que contribuy6 en 3,7 puntos
al crecimiento agregado, dos puntos porcen-
tuales y una décima mas que en el ano ante-
rior (1,6 puntos en 2014).

Por su parte, la demanda externa ofrecio
una contribucién negativa de 0,5 puntos, em-
peorando tres décimas respecto a 2014.

La contribucién negativa de la demanda ex-
terna al crecimiento agregado en el afio 2015
se debié al fuerte incremento de las importacio-
nes de bienes y servicios, que superé al avan-
ce de las exportaciones, si bien éstas también
registraron un gran dinamismo.

La contribucién de la demanda nacional fue
positiva en todos los trimestres y se intensifico
segun avanzaba el ejercicio, desde 3,1 puntos
en el primero a 4,1 puntos en el tercero y cuar-
to, siguiendo la trayectoria de mejora de las
perspectivas y la confianza de los agentes eco-
némicos.

Por el contrario, la contribucion de la deman-
da exterior neta fue negativa en todos los tri-
mestres, si bien el mayor retroceso se produjo en
el tercero (-0,7 puntos) y el menor en el segun-
do (-0,2 puntos).

Segun la Contabilidad Nacional, las expor-
taciones espafnolas de bienes y servicios au-
mentaron un 5,4 por 100 interanual en 2015,
superando en tres décimas al avance del afo
anterior (5,1 por 100).

Por su parte, las importaciones de bienes y
servicios se incrementaron un 7,5 por 100 en
2015, mas de un punto porcentual por encima
del ya importante avance del afo anterior (6,4
por 100 en 2014).

El dinamismo que mostraron las compras
exteriores de bienes y servicios en 2015 estu-
VO en consonancia con el repunte de la deman-
da interna.

En lo referente a las exportaciones, se ace-
leraron tanto el componente de bienes como el
de servicios, si bien el aumento fue superior en
el caso de los servicios.

Las ventas exteriores de bienes se incre-
mentaron un 4,9 por 100 en 2015, cuatro dé-
cimas mas que en el afio anterior (4,5 por 100
en 2014).

Por su parte, las exportaciones de servicios
aumentaron un 6,7 por 100, tres décimas mas
que en 2014 (6,4 por 100).

Ya del lado de las importaciones, las de bienes
se incrementaron un sélido 7,4 por 100 >
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GRAFICO 1.8
PRODUCTO INTERIOR BRUTO ESPANOL Y SUS CONTRIBUCIONES
(Variacion interanual y porcentaje)
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Fuente: Instituto Nacional de Estadistica (INE).

2013
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en 2015, un 0,7 por 100 mas que en el afio an-
terior (6,7 por 100 en 2014).

Si el avance de las importaciones de bienes
fue significativo, el de los servicios fue aun su-
perior, de un 8,1 por 100 en 2015 (4,5 por 100
en 2014), con un repunte de tres puntos porcen-
tuales y seis décimas en un solo ejercicio.

El significativo incremento de las importacio-
nes espafolas en 2015, estuvo en consonan-
cia con el dinamismo de la demanda interna.

1.4. La Balanza de Pagos espaiola en
2015

Siguiendo los datos de Balanza de Pagos
publicados por el Banco de Espafia y revisados
en abril de 2016, en el afio 2015 la economia
espafola registr6 capacidad de financiacidén
frente al exterior por cuarto ano consecutivo.

Las operaciones corrientes y de capital en-
tre residentes y no residentes generaron un su-
peravit conjunto de 21.118 millones de euros
en 2015, lo que supuso un 2,0 por 100 del PIB.

Ademas, la capacidad de financiacion de la
economia espafola se incrementd un 43,8 por
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100 respecto a 2014, cuando se situaba en
14.685 millones de euros (1,4 por 100 del PIB).

Esta mayor capacidad de financiacion se de-
bi6 tanto a la mejora en el saldo positivo de la
cuenta corriente como a la ampliacion en el su-
peravit de la cuenta de capital.

La balanza por cuenta corriente, que regis-
tra las transacciones de bienes, servicios y ren-
tas primarias y secundarias de Espafa con el
exterior, cerrd el afio 2015 con un superavit de
15.147 millones de euros, registrando por ter-
cer afo consecutivo un saldo positivo, cuando
tradicionalmente esta balanza era deficitaria.

Ademas, el superavit corriente se amplié un
48,0 por 100 respecto al de 2014 (10.237 mi-
llones de euros).

En términos de porcentaje sobre el PIB, el su-
peravit corriente supuso un 1,4 por 100 del PIB
espanol en el afno 2015 (1,0 por 100 en 2014).

Si se analizan las principales rubricas de la
cuenta corriente, se observa que se produjo un
ligero empeoramiento en el superavit de la ba-
lanza de bienes y servicios pero mejor6 el dé-
ficit de las rentas primarias y secundarias.

En 2015 el saldo positivo de la balanza de bie-
nes y servicios se situé en 25.693 millones >
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CUADRO 1.4

BALANZA DE PAGOS ESPANOLA (2013-2015)
(Millones de euros)

2013
Saldos Ingresos
Cuenta corriente...................ccceviiiens 15.566 402.502
Bienes y servicios.. 33.456 338.847
Turismo y viajes............... 34.803 49.010
Rentas primaria y secundaria. . -17.891 63.655
Cuenta de capital..............ccceevirrnnnn, 6.784 5.042
Capacidad/necesidad de financiacion. 22.350 407.544

Fuente: Banco de Espafa datos revisados en abril de 2016.

2014 2015
Pagos Saldos Ingresos Pagos Saldos
392.265 10.237 423.323 408.176 15.147
312.892 25.955 356.929 331.236 25.693
13.572 35.438 50.945 16.000 34.945
79.373 -15.718 66.394 76.940 -10.546
594 4.448 6.771 800 5.971
392.859 14.685 430.094 408.976 21.118

CUADRO 1.5

BALANZA DE PAGOS ESPANOLA: SALDOS (2009-2015)

(Millones de euros)

2009
Balanza corriente .............ccooeviiiniiic -46.192
Bienes ............ -41.474
Servicios. 29.542
Rentas primarias..... -19.624
Rentas secundarias ... -14.636
Cuenta de capital ..............cccoeenne. . 3.332
Capacidad/necesidad de financiacion ...................c.coce... -42.860

Fuente: Banco de Espana datos revisados en abril de 2016.

de euros, un 1,0 por 100 inferior al del afo an-
terior (25.955 millones de euros en 2014), por
lo que su aportacion positiva al PIB disminuyd
en una décima, hasta el 2,4 por 100 en 2015
(2,5 por 100 del PIB en 2014).

Desglosando los componentes de la balan-
za de bienes y servicios se observa que la re-
duccién de su superavit se debi6é al menor sal-
do positivo de los servicios ya que el déficit
comercial mejor6 ligeramente.

De esta manera, la balanza de bienes regis-
tr6 un déficit de 22.322 millones de euros en
2015 (frente a un déficit de 22.514 millones de
euros en 2014), mientras que la de servicios
ofrecié un superavit de 48.015 millones de eu-
ros en 2015, reduciéndose un 0,9 por 100 inter-
anual (48.469 millones de euros en 2014).

En el afo 2015 se produce una apreciable
reduccion en el déficit de la balanza de rentas.
El saldo negativo conjunto de las rentas prima-
rias y secundarias se situ6 en 10.546 millones
de euros (-15.718 millones de euros en 2014),
lo que supuso una mejora del 32,9 por 100.

Ambos componentes disminuyeron su défi-
cit aunque en mayor medida lo hizo el de las
rentas primarias.

2010 2011 2012 2013 2014 2015
-42.389 -34.039 -2.405 15.566 10.237 15.147
-47.804 -44.476 -29.250 -14.197 -22.514 -22.322

33.925 42.588 45.248 47.654 48.469 48.015
-15.131 -18.359 -7.008 -4.750 -4.162 -915
-13.379 -13.792 -11.395 -13.141 -11.556 -9.631
4.893 4.055 5.178 6.784 4.448 5.971
-37.496 -29.984 2.773 22.350 14.685 21.118

El saldo negativo de las rentas primarias se
redujo un 78,0 por 100 en 2015 para situarse en
915 millones de euros en 2015 (-4.162 millones
de euros en 2013), siendo la partida de mayor
peso en esta balanza la de rentas de inversion.

Por su parte, el déficit de las rentas secun-
darias disminuyd un 16,7 por 100, hasta 9.631
millones de euros (-11.556 millones de euros
en 2014).

Finalmente, el saldo positivo de la Cuenta
de Capital, que recoge, entre otros conceptos,
las transferencias de capital procedentes de la
Unién Europea, donde la mayor parte procede
de los fondos estructurales del Presupuesto
Comunitario dirigidos a infraestructuras, desa-
rrollo rural y medio ambiente, registré un supe-
ravit de 5.971 millones de euros en 2015 (4.448
millones de euros de 2014), incrementandose
el 34,2 por 100 interanual.

1.5. Los principales proveedores
energéticos espanoles en 2015

Segun los datos provisionales del Depar-
tamento de Aduanas e Impuestos Especiales, >
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Espafa importd productos energéticos por va-
lor de 38.605,1 millones de euros (55.388,2 mi-
llones de euros en 2014) retrocediendo por tan-
to el 30,3 por 100 interanual (en 2013 las
compras energéticas habian disminuido un 7,7
por 100 y esta caida fue del 3,1 por 100 en
2014).

Por ello, el sector de productos energéticos,
gue en afios anteriores habia sido el de mayor
representatividad en las importaciones espafno-
las se situd, en lo que a cuota se refiere, en ter-
cer lugar en 2015 después de los bienes de
equipo y los productos quimicos. La cuota de las
compras energéticas respecto al total de com-
pras exteriores espafiolas se redujo hasta el
14,1 por 100 en 2015, disminuyendo seis pun-
tos porcentuales y ocho décimas respecto al
afio anterior (20,9 por 100 en 2014).

De nuevo en 2015, las principales rubricas
por importancia relativa fueron el petr6leo y de-
rivados y el gas, si bien también registraron un
menor valor que en el ejercicio precedente.

Igual que en afios anteriores, la partida pre-
ponderante dentro de las importaciones ener-
géticas fue la de petroleo y derivados, que su-
puso un 75,2 por 100 de las compras exteriores
de energia en 2015 (78,2 por 100 en 2014) y
un 10,6 de las importaciones totales espafiolas
(16,4 por 100 en 2014).

Espafa importé crudo y derivados por valor
de 29.035,2 millones de euros en 2015, con un
retroceso del 33,0 por 100 interanual. No hay
que olvidar que el precio medio del petréleo ca-
lidad Brent en euros se situ6 en 48,3 euros/ba-
rril en 2015, lo que supuso un descenso de un
35,2 por 100, reflejandose en la disminucién de
las importaciones espanolas de petréleo.

Por su parte, las importaciones de gas al-
canzaron un valor de 7.821,1 millones de eu-
ros en 2015, reduciéndose un 26,3 por 100 res-
pecto al afio anterior. Las compras exteriores
de gas representaron el 20,3 por 100 de la fac-
tura energética en el afio 2015y el 2,9 por 100
de las importaciones espafnolas totales.
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Por el contrario, las compras exteriores de
carbdn registraron un valor de 1.266,5 millones
de euros en 2015, incrementandose en este ca-
so un 11,5 por 100 respecto al afio anterior
(1.135,40 millones de euros en 2014), si bien
son de menor importancia relativa, ya que so-
lo representan el 3,3 por 100 del total de la
energia importada por nuestro pais.

Finalmente, las importaciones de electrici-
dad, por valor de 482,4 millones de euros (1,2 por
100 del total de las compras energéticas) se in-
crementaron un 43,2 por 100 respecto a 2014
(336,9 millones de euros).

Ya centrandonos en los principales provee-
dores energéticos espanoles en el ano 2015,
ocho paises concentraron el 61,1 por 100 de
las importaciones totales de energia.

Estos ocho paises fueron: Argelia, de don-
de provino el 16,1 por 100 del total de la ener-
gia comprada por nuestro pais, de Nigeria el
11,8 por 100, de Arabia Saudi el 7,4 por 100,
de Rusia el 6,5 por 100, de México el 6,2 por
100, de Angola el 5,2 por 100, de Reino Unido
el 4,5 por 100 y finalmente de Colombia se im-
porté el 3,5 por 100.

Destaco en el ejercicio la pérdida de peso
relativo de Rusia como proveedor energético
espanol, una tendencia que se inici6 en 2013,
cuando Rusia cedi6 la primera posicion a
Argelia como principal proveedor de energia.

En 2015 Argelia mantiene la primera posi-
cion, con una cuota del 16,1 por 100 del total
de las importaciones energéticas de Espana,
dos décimas superior a la de 2014.

Hay que mencionar que en el afio 2012,
Argelia era el tercer proveedor energético es-
panol (10,7 por 100 del total), si bien a partir de
entonces ha ido ganando cuota hasta llegar a
ser el primer proveedor, desplazando a Rusia,
gracias a su protagonismo en el suministro de
gas a nuestro pais.

Nigeria mantuvo en 2015 la segunda posi-
cién como proveedor energético, con una cuota
del 11,8 por 100 del total, que se incrementd >
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dos décimas (11,6 por 100 en 2014) por su pe-
so relativo como proveedor de petréleo. En
2013 el 10,6 por 100 del petrdleo importado por
Espana provenia de Nigeria, mientras que en
2015 este porcentaje se ha incrementado has-
ta el 13,0 por 100.

En 2015 Arabia Saudi ascendi6 hasta el ter-
cer puesto en el ranking de proveedores ener-
géticos ganando una posicién. Sin embargo,
este ascenso no se debi6 a una posible ganan-
cia en cuota de Arabia Saudi, sino a la pérdida
de la de Rusia.

La cuota de Arabia Saudi se situ en el 7,4
por 100 del total en 2015, reduciéndose un pun-
to porcentual respecto a la del afo anterior (8,4
por 100 en 2014).

Rusia descendié una posiciébn como provee-
dor energético espafiol, situdndose en cuarto
lugar en 2015 (en 2012 era el primer provee-
dor energético espanol).

En 2015 Espafia import6 de Rusia un 6,5 por
100 de la energia que consume, lo que supu-
so un descenso en cuota de tres puntos por-
centuales respecto a 2014 (9,5 por 100 del to-
tal), encadenando dos afios consecutivos de
pérdidas en la misma (en 2014 Rusia ya habia
perdido tres puntos porcentuales y cinco déci-
mas en cuota respecto a 2013, cuando ésta era
del 13,0 por 100 del total).

La pérdida de protagonismo de Rusia como
proveedor energético en 2015 se debio6 a la re-
duccién de cuatro puntos porcentuales en su
cuota sobre las importaciones espafolas de
petréleo y derivados.

Por su parte, México mantuvo el quinto pues-
to en el ranking, con una cuota del 6,2 por 100
del total en 2015, si bien esta se redujo un 1,4
por 100 respecto al afio anterior (7,6 por 100
en 2014).

Angola continud en el sexto puesto, si bien
ha aumentado su importancia relativa en los ul-
timos afos, ya que en 2012 detentaba el deci-
moquinto puesto.

La cuota angolefa continu6 incrementando-
se hasta el 5,2 por 100 del total en 2015, tres

décimas mas que en 2014. Este ascenso fue
consecuencia de su incremento de peso como
proveedor de petréleo (2,2 por 100 en 2012; 4,8
por 100 en 2013; 6,2 por 100 en 2014 y 6,9 por
100 en 2015).

Reino Unido y Colombia ocuparon las posi-
ciones séptima y octava. Reino Unido ascen-
di6 dos posiciones en el ranking, pero Colombia
perdi6 un puesto.

Mientras que la cuota de Reino Unido se si-
tu6 en el 4,5 por 100 del total en 2015, ganan-
do un 1,5 por 100 respecto al afo anterior (3,0
por 100 en 2014), la de Colombia se redujo tres
décimas hasta el 3,5 por 100.

Destacé también el caso de Irak, que en
2014 era el decimoséptimo proveedor energé-
tico espanol y en 2015 ascendi6 hasta el nove-
no puesto, ya que su cuota se incrementé des-
de el 1,5 por 100 en 2014 al 3,0 por 100 en
2015. Este ascenso de debi6é a su mayor pro-
tagonismo como proveedor de crudo.

Desglosando el ranking de proveedores
energéticos atendiendo al tipo de producto im-
portado y comenzando por el petréleo y deriva-
dos se apreciaron algunos cambios.

El primer proveedor de petrdleo espanol en
2015 fue Nigeria, que ya habia desplazado a
Rusia a la segunda posicién en el afio anterior.
De Nigeria procedi6 el 13,0 por 100 del total de
las importaciones de petréleo y derivados, una
cuota que se mantuvo estable respecto a la de
2014.

Arabia Saudi fue el segundo proveedor es-
pafnol de petréleo en 2015. Su cuota se situd
en un 9,8 por 100 del total, un punto porcen-
tual inferior a la del afo anterior (10,8 por 100
en 2014).

En tercera posicion se situé México cuya cuo-
ta, del 8,2 por 100 en 2015, se redujo en un pun-
to y medio respecto a la de 2014 (9,7 por 100).

Rusia fue el cuarto proveedor espafol de pe-
tréleo en 2015. Su cuota se situd en un 7,7 por
100 del total, una reduccion significativa si se
compara con el 11,7 por 100 que detentaba en
2014 y el 16,1 por 100 de 2013. >
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CUADRO 1.6

IMPORTACIONES ESPANOLAS DE PRODUCTOS ENERGETICOS EN 2015*
(Millones de euros)

Total energia Carbén Petl_'oleo Gas Electricidad
y derivados
Importaciones (millones de euros)
1MEStre ..o 9.436,2 315,4 6.875,3 2.135,1 110,3
11 rimestre ....oocveeeiiiicccee 10.699,5 327,4 8.344,3 1.914,3 113,5
HIEtAMESre ..o 10.054,0 299,7 7.806,9 1.839,6 107,8
IV trimestre.....c.ooveeiieeeeeeee 8.415,5 324,0 6.008,6 1.932,1 150,8
Total importaciones ................cccccecennenne 38.605,1 1.266,5 29.035,2 7.821,1 482,4
PRINCIPALES PROVEEDORES ESPANOLES DE PRODUCTOS ENERGETICOS EN 2015*
(En porcentaje sobre el total de importaciones energéticas)
Proveedores Total energia Carbén Petréleo Gas Electricidad
1 Argelia... 16,1 0,0 5,0 61,1 0,0
2 Nigeria .......... 11,8 0,0 13,0 10,0 0,0
3  Arabia Saudi. 7,4 0,0 9,8 0,0 0,0
4 6,5 20,9 7,7 0,0 0,0
5 6,2 0,0 8,2 0,0 0,0
6 5.2 0,0 6,9 0,0 0,0
7 4,5 0,2 5,8 0,3 4,0
8 3,5 27,1 3,4 0,0 0,0
9 3,0 0,0 4,0 0,0 0,0
10 Kazajstan.......cccoccceveiiecieecicnne, 3,0 0,3 4,0 0,0 0,0
11 Portugal .......ccccoeviiiiiiice 2,8 0,0 2,8 0,7 47,2
12 Noruega 2,6 0,0 1,4 7,6 0,0
13 Halia...cccoovrees 2,1 0,2 2,7 0,2 1,6
14  Estados Unidos. 2,0 10,3 1,8 1,6 0,0
15 Venezuela......... 2,0 0,8 2,6 0,0 0,0
16  Qatar..... 1,8 0,0 0,0 9,0 0,0
17 Libia ..o 1,5 0,0 2,0 0,1 0,0
18  Guinea Ecuatorial . 1,4 0,0 1,8 0,2 0,0
19  Brasil..ccooviees 1,2 0,0 1,6 0,0 0,0
20 Paises Bajos..... 1,2 0,3 1,5 0,1 0,0
21 Azerbaijan..... 1,1 0,0 1,4 0,0 0,0
22  Gabon....... 0,9 0,0 1,3 0,0 0,0
23  Alemania........... 0,8 1,8 0,3 0,0 39,5
24  Trinidad y Tobago . 0,7 0,0 0,0 3,5 0,0
25 Bélgica.. 0,6 0,3 0,8 0,0 0,3
26  Francia.. 0,6 0,1 0,7 0,2 0,1
27  Turquia.. 0,6 0,0 0,7 0,0 0,0
28  SUECIA..eciireieeiririeeieine 0,6 0,0 0,7 0,0 0,0
29  Emiratos Arabes Unidos................ 0,5 0,0 0,7 0,2 0,0
30  MarruECOS.....cooueeiieiieeiiie e 0,5 0,0 0,2 1,6 0,0
31 Indonesia .. 0,5 15,1 0,0 0,0 0,0
32  Perl....... 0,5 0,3 0,0 2,3 0,0
33 Camerdn... 0,5 0,0 0,6 0,0 0,0
34  Gibraltar.........cccoooveeeieiieeeieies 0,4 0,0 0,6 0,0 0,0
35  CONGO .ot 0,4 0,0 0,6 0,0 0,0

* Datos provisionales.

Fuente: Subdireccion General de Evaluacion de Instrumentos de Politica Comercial con datos de Aduanas.

Los siguientes proveedores, Angola y Reino
Unido, registraron una cuota del 6,9 por 100 y
del 5,8 por 100 respectivamente.

Estos seis proveedores concentraron el 51,5
por 100 de las compras exteriores de petroleo
espafolas en 2015.

Finalmente mencionar que Irak incremento
apreciablemente su peso como importador de
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crudo con una cuota del 4,0 por 100 en 2015
(1,9 por 100 en 2014).

Las importaciones de gas, estdn mucho mas
concentradas que las de crudo, ya que los pri-
meros seis proveedores aportan el 93,5 por 100
del total.

Dentro de ellas destaco el predominio de Arge-
lia, que continuo siendo el principal proveedor de >



El sector exterior en 2015

gas de Espafa, ya que de este pais provino el
61,1 por 100 del gas importado en 2015.

En segunda y tercera posicion, si bien con
un peso relativo muy inferior, se situaron Nige-
ria y Qatar con cuotas del 10,0 por 100 y 9,0 por
100 respectivamente. La cuota nigeriana se in-
crement6 dos puntos porcentuales y tres déci-
mas respecto a 2014 y la de Qatar aument6 me-
dio punto.

Finalmente, de Noruega provino el 7,6 por
100 del gas importado en 2015, reduciéndose
dos puntos porcentuales y seis décimas res-
pecto al afio anterior (10,2 por 100 en 2014).

Respecto a las importaciones de electricidad,
estan muy concentradas. Debido a su proximi-
dad geogréfica, la mayor parte de ellas procedie-
ron de Portugal, de donde se importd el 47,2 por
100 del total en 2015, una cuota que ademas se
incrementd en cinco puntos porcentuales y tres

décimas respecto a la del ano anterior (41,9 por
100).

El segundo proveedor fue Alemania, de don-
de provino un 39,5 por 100 de la energia eléctri-
ca importada por Espafia en 2015, aumentando
también dicha cuota significativamente respec-
to a la de 2014 (23,1 por 100).

El tercer y cuarto lugar lo ocuparon Reino
Unido e Italia con el 4,0 por 100y el 1,6 por 100
del total de electricidad en 2015.

Por su parte Francia continud perdiendo cuo-
ta como proveedor espafiol de electricidad, ya
gue de este pais sélo provino el 0,1 por 100 del
total en 2015 (0,8 por 100 en 2014 y 1,4 por 100
en 2013).

Finalmente, los principales proveedores de
carb6n en 2015 fueron Colombia (27,1 por 100),
Rusia (20,9 por 100), Indonesia (15,1 por 100) y
Estados Unidos (10,3 por 100).
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