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1. Introducció  

Amb el tancament de 2017, l’economia espanyola ha 

complert tres exercicis creixent a una taxa superior al 

3 % anual i anotant un superàvit significatiu, tant en la 

balança per compte corrent i de capital, com en el saldo 

del comerç exterior de béns i serveis, que també ha 

tendit a incrementar-se mesurat en termes reals. A 

més, el dèficit en el comerç de béns, un tret 

característic dels comptes d’Espanya amb l’exterior, es 

troba actualment en el nivell més baix dels últims 

cinquanta anys, equivalent a l’1,9 % del PIB si es mesura 

en valors corrents. 

Sens dubte, es tracta d’una realitat nova, ja que des del 

període 1970-1973 l’economia espanyola no havia 

aconseguit encadenar tres anys consecutius de 

creixement a una taxa anual superior al l3 % sense 

incórrer en un dèficit exterior d’un cert relleu, la 

correcció del qual exigia combinar la devaluació de la 

moneda amb mesures de moderació de la despesa 

agregada. 

Precisament perquè es tracta d’una nova circumstància, 

és molt interessant saber si es pot allargar en el temps i 

establir un patró de creixement econòmic diferent del 

que ha prevalgut fins fa solament uns anys. Aquest és 

sens dubte un repte d’una gran transcendència que 

afronta avui l’economia espanyola. En efecte, per a una 

economia amb una taxa d’atur elevada, sostenir un 

creixement del PIB igual o superior al 3 % anual resulta 

clau, perquè pot permetre augmentar l’ocupació a un 

ritme apreciable sense renunciar a un ascens 

significatiu de la productivitat. Però aquest nou patró 

de creixement ha de descansar en l’equilibri dels 

comptes exteriors, de manera que es pugui sostenir en 

el temps, sobretot tenint en compte la magnitud del 

deute exterior. 

 

 

Recollint aquesta preocupació, en aquest treball 

s’avalua la sostenibilitat de l’equilibri exterior d’Espanya 

en el marc d’un creixement del PIB situat, com a 

mitjana, en el 3 % anual. Dit d’una altra manera, es 

pondera la capacitat de l’economia espanyola per 

afrontar el repte de créixer sense generar desequilibris 

en els comptes exteriors. Amb aquesta finalitat, a les 

pàgines que hi ha a continuació s’examina, primer, 

l’evolució recent del saldo de béns i serveis, i se’n 

mostra la singularitat, i després s’analitzen a llarg 

termini les dues magnituds que ho determinen, 

exportacions i importacions, amb la finalitat d’establir 

bases fermes sobre les quals poder fonamentar una 

expectativa sobre l’evolució del saldo exterior de béns i 

serveis en els propers anys.  

2. Recuperació econòmica i equilibri exterior  

Els primers anys del segle actual, sobretot els 

compresos entre 2002 i 2007, es van caracteritzar per 

una notable expansió de la demanda nacional en 

volum, que no va poder seguir la producció i va 

provocar un augment intens de les importacions, que 

van donar lloc a un desequilibri important en el comerç 

exterior de béns i serveis. En efecte, el 2007, la 

demanda nacional, mesurada a preus de 2010, 

superava en un 5,9 % el valor del PIB (gràfic 1). En 

valors corrents, aquest percentatge només era 

lleugerament superior, però en sumar-li les rendes, 

transferències i la resta dels components de la balança 

de pagaments per compte corrent i de capital s’elevava 

ni més ni menys que al 10 % del PIB. 
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Gràfic 1. PIB i demanda nacional a Espanya (milers de milions d’euros 

de 2010) 

 

 

 

 

 

 

 

 

Amb la crisi econòmica iniciada el 2008, la demanda 

nacional es va reduir dràsticament i es van alentir les 

importacions, mentre que les exportacions van 

accelerar el creixement. D’aquesta manera, molt aviat, 

ja el 2011, el saldo dels comptes exteriors va canviar de 

signe. Durant aquell any, les exportacions i les 

importacions gairebé es van igualar en valors corrents, 

amb una diferència amb prou feines perceptible. Però 

en els anys següents, les primeres van superar cada 

vegada amb més comoditat les segones, sense que 

aquesta pauta s’alterés pel fet que l’economia 

espanyola comencés a sortir de la recessió i aconseguís 

un ritme elevat i destacat de creixement de la 

producció des de 2015. El saldo del comerç de béns i 

serveis va registrar el 2016 el nivell màxim a preus 

corrents, un 3 % del PIB. Però el 2017 s’ha mantingut en 

un 2,9 %. És més, aquest saldo ha seguit contribuint 

positivament a l’augment del PIB real fins al 2017, si bé 

de forma decreixent des de l’inici de la recuperació 

Gràfic 2. Exportacions i importacions a Espanya (milers de milions 

d’euros de 2010) 

 

 

 

 

 

 

 

 

Des del 2011, el comportament expansiu de les 

exportacions ha descansat pràcticament per igual en els 

béns i en els serveis, malgrat la destacada evolució dels 

ingressos per turisme, que han augmentat en volum a 

taxes superiors al 5 % des de 2011, i amb una 

acceleració creixent, del 6,1 % anual entre 2013 i 2017. 

També l’alentiment de les importacions ha afectat els 

béns i els serveis (gràfic 2). 

3. L’evolució sorprenent de les exportacions  

La dinàmica recent de les exportacions ha provocat una 

gran sorpresa a analistes i responsables polítics. En 

aquest apartat, s’assenyalen primer els aspectes que 

justifiquen aquesta sorpresa, i més endavant es mostra 

com l’evolució, que ha estat destacada, s’insereix en 

una pauta expansiva a llarg termini, que no es pot 

entendre solament a partir de factors de demanda, com 

normalment s’intenta des de l’anàlisi macroeconòmica. 

3.1. Les raons per a la sorpresa 

Des de 2011, les exportacions espanyoles de béns i 

serveis han crescut en volum a una taxa mitjana anual 

del 4,6 %, superior a la del 3,9 % que van registrar en el 

període expansiu anterior a la crisi, de 2001 a 2007, que 

ja va ser elevada i destacada. A més, aquest augment es 

va produir en un marc de disminució del comerç 

internacional, que, en volum, va passar de créixer a 

taxes superiors al 7 % en els anys anteriors a 2007 a 

taxes lleugerament inferiors al 4 % des de 2011. El 2015 

i 2016, aquestes taxes han aconseguit el nivell més baix, 

amb una mitjana de progrés del 2,6 %, inferior a la del 

PIB mundial, fet que només havia passat en les últimes 

dècades en alguns anys determinats (concretament, 

1982, 1983, 1985 i 2001). Aquest canvi de pauta s’ha 

atribuït a diverses raons, a més dels efectes de la crisi; 

en particular, a un cert esgotament del procés de 

creació de cadenes globals de valor i a canvis en la 

demanda cap a activitats de serveis, amb menys 

requisits d’importació (Jääskelä i Mathews, 2015; 

Timmer et al., 2016).  

L’evolució de les vendes d’Espanya a l’exterior és 

encara més sorprenent quan es té en compte que més 

del 60 % van a la Unió Europea, una àrea on la crisi va 

ser més forta, sobretot en els primers anys. Aquesta 

sorpresa també es justifica perquè l’augment de les 

exportacions espanyoles ha superat el de les altres 

economies europees, inclosa Alemanya (gràfic 3), que 
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sobresurt per la seva orientació cap als mercats 

exteriors i una implantació extensa als mercats dels 

països asiàtics.  

Amb la ferma orientació cap a mercats de fora, les 

empreses espanyoles han recuperat part de la quota en 

el comerç mundial que havien perdut abans de la crisi, 

després d’aconseguir un augment elevat i perllongat 

d’aquesta quota en els anys posteriors a la incorporació 

d’Espanya a la Comunitat Econòmica Europea (gràfic 4). 

En tot cas, Espanya destaca al costat d’Alemanya per 

l’augment d’aquesta quota des de 2011, i també per 

patir-ne un declivi menor des del començament del 

segle XXI.  

Gràfic 3. Exportacions de béns i serveis en volum (taxes anuals de 

variació) 

 

 

 

 

 

 

 

 

Gràfic 4. Quotes en el comerç mundial de béns (nombres índex, 

1985 = 100) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Finalment, sens dubte una part de la sorpresa lligada a 

la marxa de les exportacions es basa en la idea que els 

nostres productes són poc competitius, fet que 

semblava que es confirmava pel formidable dèficit del 

comerç exterior que es va aconseguir el 2007, i així ho 

van indicar diverses instàncies oficials, quan en realitat 

el que aquesta circumstància expressava de forma clara 

era l’excés d’increment de la despesa agregada, 

impulsat per condicions monetàries molt favorables. 

3.2. Determinants del creixement tendencial de 

les exportacions 

Si es vol fonamentar amb rigor una expectativa sobre el 

creixement de les exportacions en els propers anys, cal 

aprofundir en els determinants de la seva evolució, 

sobretot a llarg termini. El gràfic 5 sintetitza la dinàmica 

de les vendes a l’exterior d’Espanya des de 1960. Si 

s’observen es veu la lentitud de la marxa fins a la 

incorporació d’Espanya a la CEE. Però des del final de la 

dècada de 1980, el pendent de la corba que en descriu 

la trajectòria s’incrementa de forma notòria. Durant els 

anys 2002-2007 s’alenteix una mica l’avenç, que es 

torna a accelerar des del 2011. Els béns guien aquesta 

evolució, que és seguida de forma menys intensa pels 

serveis. 

Gràfic 5. Exportacions espanyoles en volum (milers de milions 

d’euros de 2010) 

 

 

 

 

 

 

L’augment mitjà anual en volum de les vendes exteriors 

des de 1985 ha estat d’un 5,3 %, lleugerament inferior 

al del comerç mundial, d’un 5,8 %. Però en el cas dels 

béns, la taxa anual espanyola ha estat del 6,3 %, més 

elevada que la del comerç internacional (6,1 %); per 

aquest motiu, entre 1985 i 2017 s’ha registrat un 

augment de la quota espanyola en les exportacions 

mundials de béns (al qual ja s’ha fet referència en 

comentar el gràfic 4), encara que no d’una manera 

lineal, sinó a través de diverses oscil·lacions. 
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La perspectiva de la demanda 

Des d’una perspectiva quantitativa, l’aproximació més 

freqüent a l’estudi de les vendes de béns i serveis a la 

resta del món consisteix a estimar una funció 

d’exportació, definida des de la perspectiva de la 

demanda. Els dos determinants dels fluxos dirigits a 

l’exterior són la demanda exterior (el comerç mundial) i 

els preus, mesurats en moneda comuna (tipus de canvi 

reals). Algunes vegades s’hi afegeixen altres factors, 

expressius de variables d’oferta, o un indicador del pols 

de la demanda interna, amb la finalitat de captar la 

possibilitat que l’atonia del mercat interior es tradueixi 

en més vendes als mercats exteriors.  

Hi ha un gran nombre d’estimacions de funcions 

d’exportació, però aquí només se’n comentaran 

breument tres de les més recents. La primera prové del 

Servei d’Estudis del Banc d’Espanya (García et al., 

2009), i es basa en les dades trimestrals del període 

1980-2006. Els autors obtenen una elasticitat renda de 

les exportacions d’1,08 per als béns i de 2,7 per als 

serveis, i una elasticitat preu entorn de la unitat, tant 

per als béns com per als serveis (una mica superior per 

als primers i inferior per als segons). Els valors oposats 

per a les exportacions adreçades a la zona euro no 

difereixen significativament dels obtinguts per al total 

mundial. D’aquesta estimació es desprèn que les 

variacions de la quota d’Espanya en les exportacions 

mundials de béns trobarien una explicació en les 

alteracions del tipus de canvi (les devaluacions de la 

pesseta de 1992 i 1994, i, en sentit contrari, l’apreciació 

de l’euro durant el període 2002-2008), o en els canvis 

en la dinàmica dels diferents mercats. 

Amb la justificació que aquest model no ha ofert una 

explicació adequada de l’ascens recent de les 

exportacions, el Servei d’Estudis del Banc d’Espanya l’ha 

actualitzada parcialment, encara que l’ha limitat als 

béns i sense distingir entre mercats de destinació, però 

ha estès la base de dades fins al 2013 (Prades i García, 

2015). El principal canvi detectat pel que fa al model 

anterior és un descens significatiu de l’elasticitat preu 

de les exportacions quan es prenen les dades des de 

1995, resultat que es podria deure, entre altres factors, 

a un comportament més estable del tipus de canvi a 

partir d’aquesta data. Amb tot, la sorpresa que ha 

suposat l’avenç de les exportacions en els últims anys 

també es deixa notar en aquestes estimacions, en 

concret en l’existència d’un factor residual, no explicat, 

d’un cert relleu, que de mitjana podria explicar gairebé 

un punt de l’avenç anual entre 2011 i 2014. Els autors 

l’aconsegueixen reduir lleugerament amb la incorporació 

com a variable de la demanda interna, que hauria tingut 

un cert relleu durant els anys 2012 i 2013.  

Segons el nou model descrit, els guanys de 

competitivitat derivats de la devaluació salarial i de la 

disminució del tipus de canvi tenen un paper menor en 

l’explicació del recent avenç de les exportacions. 

L’evolució dels preus en moneda comuna tampoc no té 

un gran relleu explicatiu per al període expansiu 

anterior a la crisi, durant el qual el mateix Banc 

d’Espanya va alertar sobre la pèrdua de competitivitat 

que suposava l’alça dels costos laborals. No obstant 

això, el resultat en les noves estimacions és coherent 

amb alguns dels treballs del Servei d’Estudis, en els 

quals s’assenyalava que l’alça en els marges 

empresarials constituïa llavors la principal ineficiència 

dels mercats espanyols (Estrada, Jimeno i Malo de 

Molina, 2009). És fàcil deduir que aquesta alça va 

contribuir a apujar els salaris, principalment per 

recuperar el poder adquisitiu, encara que no ho 

aconseguissin. Aquest fet apunta al caràcter endogen 

dels augments salarials, que fa difícil donar molta 

importància als costos laborals unitaris a l’hora de 

mesurar la competitivitat exterior en preus (Wyplosz, 

2017). 

Un tercer treball que s’acaba de publicar, i que té per 

objectiu central avaluar els efectes de la devaluació 

interna que s’ha produït en els últims anys (Crespo i 

García Rodríguez, 2015), també ofereix estimacions de 

les elasticitats renda i preu, encara que per al conjunt 

de les exportacions de béns i serveis. Es basa també en 

dades trimestrals, però referides al període 1995-2015. 

Els autors obtenen una elasticitat renda d’1,03 per a les 

exportacions espanyoles dirigides a la zona euro, que és 

superior a la que correspon a les d’Alemanya, França, 

Itàlia o Portugal. També és més alta que en aquests 

països l’elasticitat renda de les exportacions adreçades 

als països de la UE que no pertanyen a l’euro, encara 

que el seu valor es redueix gairebé a la quarta part. En 

canvi, la que s’adreça a la resta del món resulta 

negativa per a Espanya i aconsegueix els valors més alts 

per a Itàlia, sens dubte com a expressió de la major 

diversificació geogràfica del comerç d’aquest país. En 

contrast amb aquests valors, l’elasticitat preu 

obtinguda té un relleu escàs (0,004), i reflecteix 

l’impacte reduït de les alces de costos laborals sobre les 

exportacions en els anys anteriors a la crisi, o el poc 

efecte de la devaluació salarial en els últims anys, fet en 

què, com ja s’ha assenyalat, coincideixen les 

estimacions més recents del Banc d’Espanya (Prades i 

García, 2015; Banc d’Espanya, 2017).  
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No obstant això, a partir d’aquesta última estimació, 

difícilment es pot explicar l’ascens recent de les 

exportacions. Les baixes elasticitats renda obtingudes 

respecte als països de fora de la zona euro, als quals 

s’adrecen gairebé la meitat de les exportacions 

espanyoles, són l’obstacle principal. La inclusió en les 

estimacions de la demanda interna no resol el 

problema. Té rellevància a curt termini, però els autors 

consideren que el model és prou robust sense aquesta 

demanda interna. Els seus moviments, d’altra banda, 

van associats a curt termini als costos laborals unitaris, 

de manera que reduccions d’aquests van 

acompanyades de reduccions de la demanda interna, 

que tenen més importància (Crespo i García Rodríguez, 

2015). 

En definitiva, les estimacions comentades difereixen en 

resultats i no ofereixen una fonamentació prou ferma 

per predir la dinàmica de les exportacions en els 

propers anys. El que indiquen d’una manera més clara 

és que, sense grans modificacions en el tipus de canvi, 

tendiran a créixer a ritmes molt similars als de la 

demanda internacional. 

La raó de la utilitat limitada d’aquests models de 

demanda d’exportacions, que a vegades es va buscar 

pal·liar incorporant equacions d’oferta (Buisán et al., 

2004), deriva que les elasticitats renda i els preus 

estimats representen mitjanes per a períodes diferents 

en els quals es produeixen canvis en el creixement del 

comerç segons les àrees, que alteren la capacitat de 

resposta de les empreses d’un país davant un mateix 

avenç del comerç mundial, i, sobretot, en els que es 

transforma de manera contínua l’oferta que s’adreça a 

l’exterior, tant segons el nombre i les característiques 

de les empreses com segons el grau d’implantació en 

els diferents mercats internacionals, i segons la 

naturalesa dels productes i del nivell de qualitat. 

Aquests canvis no els pot captar adequadament un 

model de demanda de caràcter agregat. La implantació 

de les empreses en els mercats exteriors es produeix a 

través d’un procés complex, marcat per una incertesa 

elevada i alts costos enfonsats, que els obliguen a 

avançar a través de la prova i l’error. Obeeix a una 

estratègia de llarg abast, com a resposta a l’obertura 

dels països a més competència internacional, i a l’avenç 

de la globalització. 

Això significa que comprendre l’evolució de les 

exportacions és un assumpte més complex del que ens 

agradaria, i que no es pot predir amb una gran finesa 

economètrica. Es pot dir el mateix de la quota d’un país 

en l’exportació mundial, que no solament depèn dels 

costos relatius, sinó també de l’adequació dels 

productes a la demanda exterior, en la naturalesa i en 

la qualitat, del posicionament de les empreses en els 

diferents mercats, del creixement diferencial d’aquests, 

i de l’augment del nombre d’empreses que orienten 

part de la seva producció a l’exterior, una variable sobre 

la qual incideix la política de promoció exterior.  

Una perspectiva des de l’oferta 

És un fet estilitzat del creixement econòmic que el pes 

de les exportacions sobre el PIB tendeix a augmentar 

amb l’increment de la renda per capita (Romer, 1989), 

però la obertura econòmica creixent afavoreix aquest 

procés, i encara més ho fa la integració dels països en 

àrees supranacionals com la Unió Europea. Espanya va 

incrementar de manera gradual i moderada el pes de 

les exportacions en el PIB fins a la integració a la CEE, 

que per a les empreses va configurar un nou marc 

d’elevada competència internacional. La reacció de les 

empreses espanyoles davant aquest canvi de l’escenari 

competitiu va ser un tomb cap als mercats exteriors, i 

de forma particular cap als mercats comunitaris (gràfic 

6). Les grans empreses van liderar aquest procés, i la 

dècada de 1990 va ser un període clau. En aquesta 

dècada, aquestes mateixes empreses capdavanteres 

van incrementar la intensitat exportadora, mentre que 

les de menor dimensió, les mitjanes i petites, van 

accentuar l’orientació cap als mercats exteriors (Myro, 

2015). 

Gràfic 6. Exportacions espanyoles de béns adreçades a la UE (% 

sobre el total) 
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aranzelàries i no aranzelàries que en dificultaven 

l’accés. Al començament del segle actual, el 75 % de les 

exportacions espanyoles s’adreçava a aquesta àrea. 

Però justament aquesta alta concentració en el mercat 

comunitari seria un aspecte clau en l’alentiment que 

van patir en els anys expansius anteriors a 2008. En 

efecte, des del 2003 es va produir un canvi en la 

composició de la demanda externa, amb la 

desacceleració de la que procedia de la UE i el 

fiançament de la que provenia dels països emergents, 

amb Xina al capdavant (gràfic 7). Aquesta alteració va 

agafar les empreses espanyoles per sorpresa, atès que 

la seva implantació en els mercats no comunitaris era 

molt escassa. De créixer a una taxa mitjana del 9 % 

entre els anys 1995 i 2000, la demanda d’importacions 

de la UE va passar a fer-ho al 5 %, des d’aquest any fins 

al 2007. Mentrestant, la dels països emergents 

augmentava del 7 % a l’11 %. Els problemes que van 

patir les exportacions espanyoles no van venir només, 

ni principalment, de la pèrdua de competitivitat en 

preus, i, de fet, les exportacions van continuar creixent 

més que les de França o Itàlia (Myro, 2015), malgrat 

l’augment en els costos i els preus espanyols. En canvi, 

Alemanya, amb una elevada implantació en els països 

emergents, va aconseguir augments importants de les 

vendes exteriors. 

Gràfic 7. Demanda exterior en volum (taxes anuals de variació) 

 

 

 

 

 

 

 

 

Com a resposta a aquesta situació, les empreses 

espanyoles van començar a diversificar els mercats de 

destinació, i van aconseguir reduir gradualment la 

concentració de les vendes a la UE, fins a deixar-les en 

un 62,9 % del total el 2014. Aquesta nova estratègia els 

va permetre atendre l’augment de la demanda que 

procedia dels països emergents quan la crisi va 

començar, i explica bona part de la sorpresa que ha 

produït l’evolució de les exportacions durant els últims 

anys. Al seu torn, la continuïtat del creixement 

econòmic dels països emergents durant els primers 

anys de crisi va estimular la diversificació dels mercats 

de destinació. No obstant això, la desacceleració del 

creixement econòmic als països emergents en els últims 

anys i la recuperació de la zona euro han augmentat de 

nou la concentració de les vendes exteriors en aquesta 

àrea, que avui és del 67 %, segons les dades d’Eurostat. 

El que ha passat és força normal per a un país amb una 

vocació exportadora recent com és Espanya. Descriu el 

famós procés d’aprenentatge de què parla l’Escola 

d’Uppsala. Els exportadors espanyols van ser primer en 

els mercats més favorables, i posteriorment es van 

orientar cap a uns altres de més llunyans i menys 

coneguts. 

Aquesta diversificació és quantitativament visible en la 

importància del marge extensiu enfront del marge 

intensiu en l’expansió de les vendes exteriors. El segon 

recull les vendes de les mateixes empreses i els 

mateixos productes fetes en les mateixes destinacions 

per producte. El marge extensiu, per contra, és el que 

correspon a noves empreses, productes i mercats, 

inclosos productes ja exportats adreçats a nous mercats 

o nous productes adreçats a mercats antics. Un treball 

recent de diversos investigadors exposa l’evolució dels 

dos marges durant el període 1997-2015 utilitzant la 

base de dades del Registre de Duanes (Esteve-Pérez et 

al., 2017). El quadre 1 n’és un resum. El 73 % del valor 

de les exportacions el 2015 prové d’augments en el 

marge extensiu si es pren com a referència 1997. Dit 

d’una altra manera, són el producte de relacions 

empreses-producte-mercat que no existien el 1997. 

Una part important correspon a noves empreses, però 

també són apreciables els valors assignats a nous 

productes, noves destinacions, nous parells producte-

destinació o noves combinacions. La rellevància del 

marge extensiu es deu, en part, als canvis en les 

denominacions de les empreses, en part derivats dels 

processos de fusions i absorcions, que fan aparèixer 

noves empreses on no n’hi ha. 

Quadre 1. Descomposició del valor de les exportacions en el marge 

intensiu i el marge extensiu, 1997-2015 (percentatges) 
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Mitjana 

anual Període Període Període

1997-2015 1997-2015 2002-2007 2010-2015

MARGE INTENSIU 87 27 51 54

MARGE EXTENSIU 13 73 49 46

Dins del qual: 

   Noves empreses 3 42 21 16

   Nous productes 3 8 7 9

   Noves destinacions 3 10 9 10

   Nous parells (producte-destinació) 1 6 4 4

   Noves combinacions 3 7 8 7

Font: Mínguez et al. (2017).
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Aquesta perspectiva es pot complementar amb una 

altra que examina la naturalesa de l’oferta exterior 

espanyola per productes, qualitats i destinacions 

geogràfiques (Myro et al., 2013), i en ressalta 

l’adequació creixent a l’evolució de la demanda 

mundial, i els nivells de sofisticació i qualitat dels 

productes espanyols.  

Sobre aquestes bases, les claus de l’expansió de les 

exportacions espanyoles es podrien resumir de la 

manera següent: 

a) Una composició de l’oferta de productes de 

contingut tecnològic i adaptada a l’estructura de la 

demanda mundial. Entre les produccions d’alt 

contingut tecnològic destaquen els medicaments; 

entre les de contingut tecnològic mitjà, els 

automòbils, la química i la maquinària mecànica; i 

entre les de baix contingut tecnològic, les 

indústries metàl·liques bàsiques i, sobretot, el 

sector agroalimentari. Tots aquests sectors, 

excepte automòbils, han guanyat pes en la 

demanda mundial des de l’inici del segle actual 

(Myro et al., 2013).  

b) Un nivell creixent de sofisticació dels productes 

exportats. Si es valora aquest aspecte seguint els 

treballs de Ricardo Hausmann i César Hidalgo, la 

meitat de les exportacions espanyoles pertany a 

grups de sofisticació mitjana-alta i alta (Álvarez i 

Vega, 2016). 

c) Una qualitat acceptable dels béns que s’ofereixen, 

sobretot en relació amb el preu, i un gran nombre 

de béns diferenciats per les característiques 

respecte a empreses rivals. Oliver (2016) 

descobreix les millores recents de qualitat de les 

exportacions catalanes en l’augment del comerç 

intraindustrial de caràcter horitzontal i en el 

vertical de qualitat alta. 

d) Una bona combinació de mercats vells i nous. És 

cert que les nostres exportacions encara tenen una 

implantació reduïda en els països asiàtics i en el 

nord d’Amèrica, malgrat els esforços que s’han fet 

en aquests últims anys, però el pes elevat dels vells 

mercats de la UE sovint ha exercit un efecte positiu 

sobre les vendes a l’exterior. 

e) Un grup nombrós d’empreses capdavanteres, amb 

una eficiència comparada elevada, que ha emprès 

ja la fase més avançada d’internacionalització, com 

ara establir filials en un nombre ampli de països. 

Aquest procés també ha contribuït a estimular les 

exportacions, i no solament impulsant més comerç 

intraempresarial (Esteve i Rodríguez, 2014).  

f) L’habilitat i la capacitat creixent de les empreses 

espanyoles per incorporar-se a cadenes globals de 

valor, que ha donat més estabilitat a les vendes 

exteriors (Gandoy, 2014). 

L’expansió de les exportacions espanyoles no només ha 

tingut efectes beneficiosos sobre el dèficit exterior. 

També ha incrementat la grandària, el capital humà i la 

productivitat de les empreses exportadores, i n’ha 

millorat la capacitat competitiva (Eppinger et al., 2015; 

Serrano i Myro, 2017). 

3.3. El potencial de creixement de les 

exportacions espanyoles 

Si acceptem una elasticitat per a les exportacions de 

béns al voltant d’1, que és un dels valors més freqüents 

en les estimacions de funcions d’exportació que hem 

comentat abans, i si suposem un creixement del comerç 

mundial moderat com el que preveu l’FMI per als 

propers cinc anys, del 4 % anual com a mitjana, que es 

distribuiria per igual entre la UE i la resta del món, les 

exportacions espanyoles de béns tendirien a créixer 

lleugerament per sobre del 4 % anual en volum. Si es 

mantingués un bon ritme d’avenç de les exportacions 

de serveis, no tan elevat com el s’ha aconseguit des del 

2011, del 4,6 % en volum, sinó una mica més moderat, 

entorn del 3,6 %, les exportacions totals espanyoles 

creixerien el 4 % anual. Aquesta és una cota mínima, 

perquè tot i que es prevegi menys pressió turística, 

tenint en compte els nivells elevats que ja s’han 

aconseguit, el comerç de serveis tendeix avui a 

expandir-se a taxes més elevades que el de béns. 

No obstant això, des del 2011, les exportacions 

espanyoles de béns han augmentat en volum un 4,6 % 

anual, mentre que la demanda externa ho fa un punt 

menys, un 3,5 %. Si aquesta diferència es mantingués, 

amb un increment continu de la quota espanyola en el 

comerç internacional, les exportacions espanyoles de 

béns podrien augmentar a una taxa de 5,1 % (sempre 

suposant que la demanda externa creix el 4 % anual). 

D’altra banda, si les exportacions espanyoles de serveis 

mantinguessin la taxa d’augment que han registrat en 

volum des del 2011, d’un 4,6 % anual com a mitjana, les 

exportacions totals espanyoles creixerien un 5 % en 

volum. 



Policy Brief núm. 13 

Creixement econòmic amb equilibri exterior. Un nou escenari per a l’economia espanyola 

 

 

Pàgina 8 

 

Per tant, també és una estimació força plausible. Hi ha 

prou raons per esperar que les exportacions espanyoles 

de béns creixin més que la demanda mundial. Espanya 

encara té sectors industrials molt competitius 

relativament tancats a l’exterior, com l’alimentari, i té 

molts mercats per conquerir, en particular els asiàtics, 

els del nord d’Amèrica i els del nord d’Europa. D’altra 

banda, les empreses espanyoles encara tenen un gran 

potencial de penetració en cadenes globals de valor. A 

més, han d’incrementar el nombre de productes que 

exporten i el valor per producte per continuar acostant-

se a la mitjana dels països comunitaris, ja que 

concentren excessivament les vendes en un nombre 

comparativament reduït de productes (Easterly, 2009). 

Quant a la previsió per a les exportacions de serveis, les 

taxes d’avenç dels tres últims anys han estat del 6,7 %, 

de manera que el 3,6 % esmentat no sembla difícil 

d’aconseguir i de superar.  

Aquestes previsions millorarien si s’adoptessin 

polítiques industrials i de promoció exterior més 

actives. Seguint les anàlisis de Melitz (2003) i Helpman 

(2011), la clau perquè les empreses surtin a l’exterior 

rau en el nivell de productivitat, que atorga capacitat 

per fer front als costos fixos i variables que suposa 

l’exportació. I també en la capacitat de gestió, que 

ajuda a calcular i prevenir millor els riscos que 

comporta la penetració en els mercats exteriors 

(Serrano i Myro, 2016). No rau en els costos laborals 

unitaris, i encara menys en els salaris baixos, com es 

desprèn de l’examen del quadre 2, en el qual es 

comparen les empreses exportadores (regulars o no) 

amb les no exportadores, utilitzant l’Enquesta sobre 

estratègies empresarials (ESEE) per als anys 2009-2013, 

període per al qual es disposa de la variable qualitat de 

gestió. En les estimacions dels resultats que recull el 

quadre, s’ha considerat cada variable individualment, 

no totes alhora, i s’ha controlat per l’efecte de diversos 

factors (dimensió empresarial, capital humà, sector i 

any). S’ha calculat primer el premi o bonus que les 

empreses exportadores (regulars o no regulars) tenen 

sobre la variable estudiada, que es presenta en les dues 

primeres columnes, que s’ha mesurat tant en 

logaritmes com en tant per cent. A la tercera columna 

es recull l’efecte d’aquestes mateixes variables sobre la 

probabilitat que una empresa sigui exportadora. Les 

empreses industrials exportadores són les que 

aconsegueixen una millor productivitat i són les que 

estan més ben gestionades. Gràcies a la seva elevada 

productivitat relativa, també tenen menys costos 

laborals unitaris, a pesar que remuneren millor els 

treballadors (Myro et al., 2013). 

Quadre 2. Premi en l’exportació i probabilitat d’exportar (2009-

2013) 

 

 

 

 

 

 

 

 

Un aval addicional del potencial de creixement de les 

exportacions espanyoles es deriva de l’evidència 

empírica que s’ha obtingut de l’ESEE: el 2014 i el 2015, 

el 9 % de les empreses industrials incloses en l’ESEE 

aconseguien la mitjana de productivitat de les 

empreses exportadores i no exportaven. Entre les 

signatures amb més potencial exportador hi havia les 

d’aliments, arts gràfiques, productes de minerals no 

metàl·lics i productes metàl·lics. 

4. L’evolució favorable de les importacions  

Si l’evolució recent de les exportacions espanyoles ha 

estat sorprenent, no ho ha estat menys la de les 

importacions, ja que han crescut menys del que 

s’esperava, sobretot en els tres últims exercicis. En 

aquest apartat es descriu primer aquesta evolució; a 

continuació, se n’ofereix una explicació, inserint-la en 

una perspectiva a llarg termini, i sobre aquesta última 

base es defineix una expectativa sobre la dinàmica de 

les importacions per als propers anys. 

4.1. L’evolució recent de les importacions 

Les importacions de béns i serveis han augmentat 

durant els tres últims anys de recuperació a un ritme 

mitjà anual del 4,3 %, una mica més d’un punt 

percentual per sobre del PIB, que és una diferència 

sensiblement inferior a la que s’esperava segons les 

estimacions de l’elasticitat renda de la demanda 

Nota: els errors estàndard robustos es mostren entre parèntesis.

*,**, i  *** indiquen significació al 10%, 5% i 1% de confiança respectivament.

log %

Diferència mitjana estimada entre 

exportadores i resta d'empreses
Probabilitat 

d'exportar

Salaris 0.077***

        (0.011)

-0.515***

        (0.169)

8.00% 2.373***

        (0.450)

Costos laborals unitaris
-0.094***

        (0.023)
-8.97%

2.663***

        (0.212)

Productivitat
0.166***

        (0.024) 18.05%
1.011***

        (0.192)

Qualitat de gestió
0.315***

        (0.024)
37.02%

Control de capital humà Sí Sí Sí

Control de grandària Sí Sí Sí

Font: elaboració pròpia amb l'ESEE.

Control de sector Sí Sí Sí

Control d'any Sí Sí Sí
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d’importacions de què es disposa, que ofereixen un 

valor entorn de 2. 

Com a conseqüència, el pes de les importacions de béns 

sobre el PIB s’ha situat el 2017 en el 23,5 % (gràfic 8), 

percentatge lleugerament superior al que va aconseguir 

el 2004, quan l’economia espanyola creixia a taxes 

similars a les que ho fa ara i en un marc de més avenç 

dels preus. Les importacions de serveis també es troben 

en un nivell similar al de 2004, que suposa el 5,1 % del 

PIB. Aparentment, doncs, la sorpresa pel que fa a 

l’evolució de les importacions s’hauria de matisar. 

Simplement, es podria dir que l’economia no està en el 

context de descontrol de la demanda interna que es va 

produir des del 2005. 

No obstant això, la veritat és que, d’acord amb la fase 

expansiva anterior a la crisi, els analistes esperaven un 

ascens del pes percentual de les importacions sobre el 

PIB. Però ha tendit a mantenir-se bastant estable, 

entorn del 29 %.  

Gràfic 8. Importacions reals de béns i serveis d’Espanya (% del PIB) 

 

 

 

 

 

 

4.2. L’evolució tendencial de les importacions 

Per establir amb fonament una expectativa sobre 

l’avenç de les importacions per als propers anys, s’han 

d’entendre els determinants de la seva evolució a llarg 

termini. Des que Espanya va entrar a la CEE, les 

importacions de béns i serveis han crescut en volum a 

una taxa mitjana anual elevada, d’un 6,9 %, gairebé un 

punt i mig superior a la de les exportacions (5,2 %). Les 

de béns es van incrementar a un ritme lleugerament 

més alt, del 7,3 %, mentre que les de serveis ho van fer 

a una taxa mitjana del 5,4 %. Tenint en compte que en 

aquest període la demanda de béns finals, incloses les 

exportacions, va créixer en volum un 3,1 %, com a 

mitjana anual, les importacions totals van augmentar 

2,2 vegades més que la demanda nacional, múltiple que 

puja a 2,3 en el cas de les de béns.  

Aquests valors s’adeqüen bé a l’elasticitat renda de les 

importacions estimada a García et al. (2009), de 2,2 per 

al conjunt de les àrees i de 2,5 per a les importacions 

procedents de la UE. Però es tracta de valors mitjans, i, 

en realitat, les relacions entre la demanda final i les 

importacions de béns i serveis no són tan estables com 

es podria deduir de l’elasticitat que s’ha apuntat (gràfic 

9). Fins a l’entrada d’Espanya a la UE, el creixement de 

les importacions s’adequa més al de la demanda final, 

encara que amb més oscil·lacions anuals. La 

incorporació a l’Europa comunitària intensifica la 

dependència de béns exteriors, en particular en el 

període de gran expansió que ve a continuació, entre 

els anys 1985 i 2000. Però a partir d’aquesta última 

data, les importacions tendeixen a respondre d’una 

manera més moderada als impulsos de la demanda 

final. 

Gràfic 9. Importacions reals de béns i serveis i demanda final (taxes 

anuals de variació) 

 

 

 

 

 

 

La resposta variable de les importacions a l’evolució de 

la demanda final té a veure principalment amb dos 

factors que cobren importància en el període 1985-

2000. El primer és l’elevada expansió de les 

exportacions, i el segon, el creixement fins l’any 2000 

del contingut importador de la demanda final, com a 

conseqüència de la formidable expansió de les cadenes 

globals de valor (Timmer et al., 2016).  

La notable expansió de les exportacions des de 1985, 

estudiada ja amb anterioritat, va suposar un augment 

notable de les importacions adreçades a facilitar la 

producció dels productes exportats. Les primeres 

estimacions del contingut importador de les 
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exportacions de què disposem es refereixen a 1995, 

data en la qual el xifraven entre un 19 % i un 26 % 

(Cabrero Tiana, 2012; Gandoy, 2017; Bussière et al., 

2011). Aquests continguts eren superiors als de la 

demanda nacional, encara que es desconeix 

exactament en quina quantitat en aquella data, entre 

0,5 i 6 punts percentuals. És fàcil deduir que un 

augment de les exportacions de béns d’un 11 % anual 

durant tota la dècada de 1990 va exercir un impacte 

elevat en les importacions de béns i serveis. Per això, 

quan es distingeixen les exportacions en el gràfic 

anterior, la dinàmica de les importacions resulta una 

mica més fàcil d’entendre, almenys de forma visual 

(gràfic 10). 

Després del primer període d’entrada a la CEE, que va 

disparar les compres en aquesta àrea molt més del que 

era d’esperar arrel dels augments de la demanda 

nacional i de les exportacions, la dinàmica de les 

importacions sembla que s’acomoda a l’evolució 

d’aquestes dues variables. L’ascens formidable de les 

importacions durant la segona meitat de la dècada de 

1990 podria estar relacionat amb l’augment, també 

notable, de les exportacions. Per contra, l’augment 

inferior en els anys anteriors a la crisi recent tindria a 

veure amb la desacceleració de les exportacions, que es 

van enfrontar a un canvi en la demanda internacional 

en contra del seu principal mercat, el de la UE, com ja 

s’ha explicat amb anterioritat. 

Gràfic 10. Importacions, demanda nacional i exportacions (taxes 

anuals de variació) 

 

 

 

 

 

 

 

 

Però encara falta un segon element per tancar 

l’explicació, de rellevància més clara, que és l’augment 

en el contingut importador que va tenir lloc, tant en les 

diverses rúbriques de la demanda nacional com en les 

exportacions, entre els anys 1995 i 2000, com a 

conseqüència de la creixent inserció d’Espanya en 

cadenes globals de valor. Les estimacions abans 

esmentades d’aquest contingut importador reflecteixen 

un augment molt similar per a la demanda nacional i les 

exportacions, entorn de 7 punts percentuals, en 

concret, del 19 % al 26 %, seguint Gandoy (2017). 

Aquest canvi contribueix a explicar la notable expansió 

de les importacions entre els anys esmentats, 1995 i 

2000. També n’ajuda a explicar la desacceleració des 

del començament del nou segle fins avui, ja que es 

produeix un pràctic estancament del contingut 

importador des de l’any 2000 (que es redueix el 2009, 

per recuperar ja el 2011 un valor proper al que tenia el 

2008, també força similar al de l’any 2000). Les 

estimacions d’aquest contingut importador que ofereix 

el Banc d’Espanya en sèrie contínua des de l’any 2000 

reflecteixen aquesta mateixa pauta, si bé, segons 

aquestes estimacions, el contingut importador de les 

exportacions avui seria superior al de 2008 en cinc 

punts percentuals, i se situaria al voltant del 31 % 

(Banco d’Espanya, 2017). 

L’aparent estabilitat a llarg termini dels continguts 

d’importació no significa que no hagin registrat petites 

variacions a curt termini, i que no hagin tendit a 

augmentar en les fases expansives i a reduir-se en les 

recessives. Així, van augmentar en una mica més de dos 

punt percentuals en el període 2003-2007, si bé és 

possible que obeís a una prolongació del procés de 

construcció de cadenes de globals de valor ja al·ludit 

durant aquest període, d’acord amb el que ha passat en 

altres països desenvolupats (Timmer et al., 2016). 

Les estimacions de contingut importador citades es fan 

sobre valors corrents, de manera que es transmeten als 

valors reals segons l’evolució dels preus relatius 

d’exportacions i importacions, és a dir, segons 

l’evolució de la relació real d’intercanvi (RRI). En el 

període 1995-2003, de gran avenç en el contingut 

importador, la RRI va créixer, de manera que les 

estimacions van tendir a infravalorar l’augment real del 

contingut importador de les exportacions. En canvi, de 

2009 a 2014, la relació real d’intercanvi va disminuir, de 

manera que el contingut importador real es va tendir a 

sobrevalorar. En aquesta disminució sens dubte hi va 

influir el preu ascendent del petroli cru durant aquest 

període, que va elevar en cinc punts el pes de les 

importacions d’energia en el total.  

Del tot això es pot deduir que les exportacions han 

transformat profundament l’economia espanyola des 

de l’entrada en la CEE, no solament per l’impacte sobre 

la producció, sinó també per l’impacte sobre les 

importacions. 
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4.3. S’ha produït una substitució d’importacions? 

El lent avenç de les importacions en els tres últims anys 

planteja la qüestió de si s’estan substituint. Per abordar 

aquesta qüestió, s’ha simulat l’evolució que haurien 

tingut si s’hagueren mantingut estables els continguts 

importadors calculats per al 2011 per Gandoy (2017) i 

pel Banc d’Espanya (que són sensiblement més grans 

per a exportacions), i s’ha comparat amb l’evolució real 

que han seguit (gràfic 11). L’ajust, amb dades 

trimestrals de la Comptabilitat Trimestral d’Espanya, és 

força acceptable, sobretot si es té en compte que els 

continguts importadors utilitzats es calculen a partir 

dels valors corrents i l’estimació es fa en valors 

constants. Les dades trimestrals d’importacions tenen 

més variabilitat que les de la demanda final, a causa del 

pes elevat que hi té el consum nacional, molt menys 

volàtil que les exportacions o la FBC (formació bruta de 

capital). El càlcul de mitjanes mòbils amb la finalitat de 

suavitzar la sèrie d’importacions reduiria les dades 

disponibles per a un període tan curt. Hi ha un desajust 

significatiu en el període d’inici de la recuperació, 

durant el 2013 i el 2014, que podria tenir a veure amb 

l’augment de les importacions de vehicles el 2014 i 

2015 (el contingut importador d’aquesta branca és el 

més alt després de la del carbó de coc, i se situa en el 

45 %). En qualsevol cas, l’estimació simple infravalora el 

creixement real que experimenten les importacions, i fa 

pensar que hi ha hagut alguna alteració a l’alça en els 

continguts d’importació en els anys de recuperació. De 

fet, l’estimació del Banc d’Espanya la detecta per als 

dos últims anys de la sèrie que ofereix, 2013 i 2014. 

Aquest ascens allunyaria encara més la possibilitat d’un 

procés de substitució d’importacions. 

Gràfic 11. Importacions reals de béns i serveis (taxes de variació 

trimestrals) 

 

 

 

 

 

 

 

 

No obstant això, en l’últim informe anual, el Banc 

d’Espanya detecta una reducció del contingut 

importador de les empreses, que interpreta com un 

possible símptoma d’un procés de substitució 

d’importacions (Banc d’Espanya, 2017). Per discutir 

aquest punt, s’ha calculat la intensitat de les 

importacions en les empreses industrials que són 

importadores amb les dades de l’Enquesta sobre 

estratègies empresarials, i s’estima un augment en els 

anys de recuperació (gràfic 12), que pot estar afectat 

per la dinàmica de preus, a diferència del que ofereix el 

Banc d’Espanya, i també pels canvis en la mostra 

d’empreses. 

 
Gràfic 12. Intensitat importadora de les empreses industrials 

espanyoles (valors mitjans en percentatge) 

 

 

 

 

 

 

 

 

4.4. Una expectativa sobre l’evolució de les 

importacions i del saldo del comerç exterior en 

els propers anys 

Del que s’ha exposat fins ara, es dedueix que les 

importacions sembla que depenen de les taxes de 

creixement de la demanda nacional i de les 

exportacions, amb elasticitats variables, però no gaire 

allunyades de la unitat (continguts d’importació 

aparentment estables per funcions de demanda, que, 

no obstant això, tendirien a créixer en les fases 

expansives i a decréixer en les recessives).  

Doncs bé, sobre aquesta base es pot simular l’evolució 

de les importacions de béns i serveis en diferents 

escenaris de creixement de la demanda final nacional i 

de les exportacions, i establir supòsits alternatius pel 

que fa al valor de l’elasticitat renda de la demanda 

d’importacions, assumint que no s’alteren els tipus de 

canvi reals. 
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Quadre 3. Escenaris de creixement anual i saldo del comerç exterior de béns i serveis 

 

 

 

 

 

 

 

En el quadre 3 es presenten dues estimacions que 

agafen les xifres de 2017 com a punt de partida, i en les 

quals se suposa sempre un augment de les exportacions 

del 4 %, que es considera mínim però molt segur, per 

les raons que s’han exposat en apartats anteriors. La 

primera de les estimacions, la més favorable, es basa en 

el supòsit de continguts d’importació constants per a 

cadascuna de les funcions de la demanda final, la qual 

cosa implica una elasticitat de la demanda d’importació 

igual a 1 si totes les funcions evolucionen alhora. 

Alternativament, es presenta una segona estimació, 

menys favorable, basada en una elasticitat de les 

importacions pel que fa a la demanda final més 

elevada, d’1,5, que correspon a la mitjana entre 

l’observada en els tres últims anys de recuperació, 

2015-2017, i per al període expansiu anterior a la recent 

crisi econòmica, 2002-2007.  

A les dues estimacions s’ofereixen els resultats 

d’evolució per a un any, ja que les variacions en el saldo 

exterior s’acumulen amb els anys. En escenaris 

expansius definits per un augment del PIB superior al 

4 %, les importacions creixerien sempre per sobre 

d’aquest percentatge i el saldo del comerç exterior es 

contrauria, mesurat sobre el PIB. Però per a escenaris 

de creixement inferiors, les importacions creixerien 

menys i el saldo del comerç exterior tendiria a 

mantenir-se estable o a augmentar. 

Així i tot, si es mantingués un avenç anual de les 

exportacions igual o superior al 4 %, l’economia 

espanyola hauria d’incrementar la demanda nacional a 

un ritme molt elevat i durant diversos anys per incórrer 

en un dèficit exterior en termes reals. Per contra, amb 

un creixement de la demanda nacional mitjà-baix, com 

el que es preveu per als propers anys, les importacions 

augmentaran lentament i s’incrementarà el superàvit 

del comerç de béns i serveis. Per descomptat, un 

augment brusc dels continguts importats en el consum 

o en la FBC podria fer perillar la posició exterior 

favorable que s’ha aconseguit. Perquè una inserció més 

gran de les empreses espanyoles en cadenes globals de 

valor sens dubte augmentaria el contingut d’importació 

en les exportacions, però també el volum. 

En aquest sentit és important preguntar-se sobre la 

possibilitat que els continguts d’importació 

s’incrementin de forma significativa en els propers 

anys. I no és una qüestió fàcil de contestar. Espanya ja 

té contingut importador més elevat que França o Itàlia 

(Gandoy, 2017), la qual cosa fa pensar que no tendirà a 

incrementar-se de forma significativa. Però, d’altra 

banda, té un contingut importador inferior que 

Alemanya, el país més exportador de la zona euro, i una 

referència per a les empreses espanyoles. No obstant 

això, el cas alemany és peculiar: el seu alt contingut 

importador descansa en béns adreçats directament a la 

demanda final, no en inputs intermedis, fet que sembla 

associat a les estretes relacions d’aquest país amb els 

que integren l’Europa central i oriental.  

Des d’una altra perspectiva, com ja s’ha assenyalat, els 

continguts d’importació espanyols s’han mantingut 

relativament estables des de l’any 2000. Però, com ja 

s’ha indicat, que no se n’hagi d’esperar un augment 

significatiu no vol dir que s’hagin de mantenir 

absolutament estables. De fet, van tendir a créixer 

lleugerament en la fase expansiva anterior a la crisi, 

encara que potser empesos per efecte de l’expansió de 

les cadenes de valor, i de nou sembla que han tendit a 

fer-ho en els últims anys de recuperació de la crisi.  

En conclusió, no hi ha dubte que, en els propers anys, 

Espanya s’assemblarà cada vegada més als líders 

europeus pel que fa a la seva posició neta en el comerç 

exterior. També és força probable que aconsegueixi 

incrementar el PIB a un ritme més alt del que esperen 

els analistes, i redueixi així la desocupació i el deute 

extern, la qual cosa accentuarà la seva convergència 

real amb els països al·ludits. 

 Supòsits Estimació 1 Estimació 2

Consum 

final 
FBC Exportacions

Demanda 

final
Importacions PIB

Saldo de béns i 

serveis sobre el 

PIB (%)

Importacions PIB

Saldo de béns i 

serveis sobre el 

PIB (%)

Escenaris 
    Elevat 3,5 6,5 4,0 4,1 4,3 4,0 2,8 6,0 3,5 2,3

    Mitjà 2,5 4,5 4,0 3,2 3,4 3,1 3,1 4,7 2,7 2,7

    Baix 1,5 3,0 4,0 2,4 2,7 2,3 3,3 3,5 2,0 3,1

Nota: Estimació 1: continguts d'importació de 2011 constants; Estimació 2: elasticitat renda de la demanda d'importació igual a 1,5.

Fonte: elaboració pròpia.
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Amb tot, quan s’analitza el saldo del comerç de béns i 

serveis, és rellevant considerar-ne el valor a preus 

corrents, i, en aquest sentit, cal advertir que la relació 

real d’intercanvi s’ha vingut deteriorant, segons dades 

d’Eurostat, des del 2011, i el 2017 va arribar a un valor 

de 94,2, quan el 2010 es partia de 100. Aquesta 

deterioració, que no és visible en les dades que ofereix 

la Secretaria d’Estat de Comerç, s’ha produït en el cas 

dels béns, i encara d’una manera més pronunciada en 

el dels serveis, fet que no ha succeït en els altres països 

de l’àrea euro. No sembla que es derivi només d’alces 

en el preu del petroli, per la qual cosa requereix una 

recerca més a fons. 

5. Conclusions 

En aquest treball s’ha volgut avaluar la sostenibilitat de 

l’actual superàvit exterior. Per a això, s’ha aprofundit en 

els determinants a llarg termini d’exportacions i 

importacions, i es conclou que les primeres tenen un 

gran potencial de creixement, tenint en compte 

l’existència de moltes empreses pendents d’adreçar les 

produccions a l’exterior, d’algunes activitats 

productives de gran pes i encara amb poca intensitat 

exportadora, i de molts mercats en els quals la 

penetració que han aconseguit les produccions 

espanyoles encara és reduïda. Les importacions, d’altra 

banda, travessen una etapa de moderació que sembla 

duradora, i és un fenomen que transcendeix l’economia 

espanyola i guarda relació amb un alentiment del 

procés de creació de cadenes de valor que va tenir el 

seu moment àlgid durant la dècada de 1990. 

En escenaris d’alt creixement del PIB, situats a l’entorn 

del 4 %, el superàvit exterior d’Espanya es tendirà a 

reduir gradualment, però es mantindrà estable o 

s’incrementarà en escenaris alternatius menys 

expansius. En particular, un augment del PIB al 3 % 

anual, que no es pot descartar si les exportacions 

continuen mostrant un gran vigor, podria molt bé ser 

compatible amb un superàvit estable o creixent en el 

comerç de béns i serveis. Per això es podria sostenir en 

el temps, i afavorir, així, la reducció de la desocupació i 

del deute exterior. 

La perspectiva favorable sobre el comerç exterior 

d’Espanya que s’ha presentat en aquest treball no està 

exempta de riscos. El primer deriva de l’apreciació del 

tipus de canvi de l’euro, un factor que ja causa alguns 

problemes en el comerç amb el Regne Unit. 

L’encariment del petroli també constitueix una 

amenaça de relleu, malgrat que tot fa pensar que és 

passatgera. Així mateix, les empreses espanyoles poden 

trobar dificultats per aconseguir mercats més llunyans i 

competitius si no milloren la productivitat, mitjançant 

un esforç d’acumulació d’actius intangibles. 

Addicionalment, la demanda nacional es podria 

reorientar cap a béns més intensius en importacions, a 

mesura que la recuperació econòmica s’estén a tota la 

societat. Finalment, podrien reaparèixer escenaris ja 

viscuts de descontrol creditici, lligats a noves 

expansions immobiliàries.  

Per tant, mantenir un elevat creixement econòmic 

acompanyat d’un saldo favorable en el comerç exterior 

s’ha d’assegurar amb estratègies fermes adreçades a 

millorar la competitivitat de les produccions 

espanyoles, a assegurar-ne la diversificació i l’orientació 

cap als mercats exteriors. No són estratègies que 

puguin i hagin de descansar només en les actuacions 

públiques. L’empresariat també les ha de poder 

promoure mitjançant la cooperació, que faci extensible 

a totes les empreses, sobretot a les més petites, 

l’aposta per la innovació i la internacionalització. 
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