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The effect of covid-19
on the spanish external sector

Resumen

La pandemia originada por la llegada del virus
coviD-19 ha supuesto graves efectos sobre la econo-
mia a nivel global, y sobre algunos paises y sectores
en particular. El presente articulo pretende analizar
las consecuencias sobre el sector exterior espafiol,
prestando especial interés a las exportaciones de
bienes y servicios y a la Balanza de Pagos. Para ello
se ha recurrido al estudio de los principales indicadores econdémicos y de las estadisticas de
comercio internacional. Como principales conclusiones, cabe destacar una caida sin prece-
dentes, tanto en el nivel de exportaciones como en la actividad econémica, resultando en un
empeoramiento del saldo por cuenta corriente de la Balanza de Pagos. A pesar de ello, los efec-
tos de la crisis muestran un cardcter temporal, ya que tanto las exportaciones de bienes como
las de servicios no turisticos muestran signos de recuperacion un afio después del comienzo
del confinamiento. No ocurre lo mismo, sin embargo, con el sector de servicios turisticos, que
representa una parte muy importante del piB espafiol. La inactividad de la industria y la ausen-
cia de turistas extranjeros contribuy6 a que la recesion fuera mas importante en Espafa que
en otros paises comunitarios, y a que disminuyera considerablemente la entrada de capital
procedente del exterior.

Fernando Gonzalez Ferriz
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Abstract

The pandemic originated by the arrival of the covip-19 virus has caused serious effects on
the global economy in general, and on some countries and sectors in particular. The present
paper pretends to analyze the consequences on the external sector in Spain, paying special
attention to the exports of goods and services, and the Balance of Payments. The instruments
to do so have been the most important economic indicators and the statistics on international
trade. The main conclusions show an unprecedented collapse, both in exports and economic
activity, resulting in a deterioration of the current account balance. However, the crisis shows
a temporary effect, as exports of goods and non-touristic services show signs of recovery just
one year after the start of the lockdown. Unfortunately, the same cannot be said about the
touristic services sector, which represents a significant proportion of the Spanish ¢ppr. The in-
activity of the industry and the lack of foreign tourists contributed to a more severe recession
in Spain, when compared to other European countries, reducing foreign capital inflows.

INTRODUCCION

Es evidente que 2020 sera recordado durante mucho tiempo como el afio
de la pandemia, aquel en el que los gobiernos de todo el planeta se enfren-
taron a una de las peores amenazas sanitarias y econémicas de la historia.

© 2022 Universidad Nacional Auténoma de México, Facultad de Economia. Este es un articulo Open Access bajo la licen-
cia CC BY-NC-ND (http://creativecommons.org/licenses/by-nc-nd/4.0/).
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Si bien la situacion sanitaria requeria toda la atencién del momento, el con-
finamiento al que se vio sometida toda la poblacion con el fin de evitar la
propagacion del virus implicé nefastas consecuencias sobre la economia en
general, y sobre algunos sectores en particular (turismo, ocio, servicios...).
Desde marzo de 2020, mes en el que comenzoé el confinamiento en Espana,
la actividad econ6émica sufrié una desaceleracion muy importante, siendo ne-
cesarias medidas de apoyo por parte del gobierno. En este sentido, acciones
como el diferimiento de los pagos en concepto de impuestos o la regulacion
de Expedientes de Regulacion Temporal de Empleo (ERTES) contribuyeron a
minimizar el efecto sobre el tejido empresarial y sobre el mercado de trabajo.

El siguiente articulo pretende cuantificar los efectos econémicos de la
pandemia sobre el comercio exterior espafiol, analizando, entre otros indica-
dores econémicos, la evolucion del saldo comercial y de la Balanza de Pagos.
El estudio profundizara en el comportamiento de las compras y ventas in-
ternacionales de bienes no solo en Espafia, sino también en sus principales
socios comerciales, considerando, ademas, las distintas regiones y sectores
economicos con el fin de determinar el mayor o menor grado de afectacion.
Del mismo modo se estudiara la evolucion de los servicios, tanto turisticos
como no turisticos, ya que, tradicionalmente, han tenido un papel fundamen-
tal a la hora de compensar el déficit del saldo comercial.

En cuanto a la estructuraciéon de este documento, un primer apartado tra-
tara sobre el marco tedrico, que nos permitira conocer los principales ambi-
tos de investigacion en la materia, asi como los distintos enfoques que se han
ido incorporando. A pesar de que la internacionalizacion es una disciplina
ampliamente estudiada, los efectos de la COVID-19 sobre la misma suponen un
nicho relativamente inexplorado por razones obvias. En este sentido, se de-
terminaran los principales campos de estudio desde el punto de vista macro-
econémico en lo que a efectos de la pandemia sobre la economia se refiere.

Un segundo aspecto sera la metodologia, que recurrira al analisis descrip-
tivo de los principales indicadores macroeconémicos y de comercio interna-
cional. En este sentido, las fuentes estan claramente identificadas y recogen,
fundamentalmente a través de la Agencia Tributaria y el Banco de Espana,
amplia informacion sobre las transacciones comerciales.

Por otra parte, la aportacion mas relevante en este estudio vendra de la
mano del tratamiento y andlisis de la informacion. Se considerara no solo
el comportamiento de las importaciones y exportaciones de bienes, sino tam-
bién de servicios, mas dificiles de cuantificar y analizar. No en vano la natu-
raleza econémica de Espafna, que depende en gran medida de los servicios
turisticos prestados a extranjeros, no podria explicarse de forma adecuada sin
contemplar el efecto de la Balanza de Servicios sobre la Balanza por Cuenta
Corriente y sobre el total de la Balanza de Pagos nacional.

Finalmente, un apartado de discusion y conclusiones permitira presentar
los resultados del analisis estadistico, y su puesta en contexto, para integrar-
los dentro de un plano académico que habra considerado previamente el
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estado de la cuestion. Es también aqui donde se hablara de las recomendacio-
nes y limitaciones observadas a la hora de desarrollar nuestro trabajo, que sin
duda seran de utilidad para futuros investigadores.

Marco tedrico

La teoria de la internacionalizacion, que tiene sus origenes en los econo-
mistas clasicos del siglo xvii1, ha combinado el estudio de cuestiones macro-
econdmicas, basadas en un principio en la competitividad de los paises y la
localizacion de los factores de produccion, con otras perspectivas microeco-
noémicas centradas en determinar los factores que repercuten en el resultado
de las empresas exportadoras. Asi, pues, a partir de la década de los 80 apare-
cen distintas publicaciones (Aaby y Slater, 1989; Zou y Stan, 1998; Leonidou
et al., 2002; Sousa et al., 2008; Chugan y Singh, 2014; Chen et al., 2016) que
agrupaban esos factores en torno a dos grandes bloques: factores internos
desarrollados por la organizacion (recursos humanos, tecnologia, politicas de
marketing y cualquier otro activo tangible e intangible que definen a la em-
presa), y factores externos (aquellos que vienen determinados por el entorno
y que afectan a la compafiia, pero sobre los que dificilmente se podra actuar).

De forma paralela, surgen una serie de enfoques teéricos que recogen la
evolucion del mercado y contribuyen al fortalecimiento de la disciplina de la
internacionalizacion. Destacan entre ellos el punto de vista basado en los re-
cursos de la empresa (RBV: Resource Based View, vista bajo recurso), defendi-
do por autores como (Collins, 2021; Zahra, 2021; Chien y Tsai, 2021; Bouncken
et al., 2015; Schumpeter, 2013). Sin embargo, muchas de las criticas que ha
recibido esta corriente vienen por la parte de la falta de dinamismo. Como
consecuencia surge la Teoria de las Capacidades Dinamicas (Hunt y Madha-
varam, 2020; Teece, 2018; Pisano, 2017; Ruzzier et al., 2006), que considera
el aspecto cambiante del entorno, por lo que las empresas deben adaptarse
continuamente a las nuevas necesidades de los consumidores que operan en
¢l. Del mismo modo, la Teoria de la Contingencia (Chen et al., 2016) viene
a decir que no hay una tinica soluciéon comun a todas las empresas en todo
momento, sino que cada caso es particular y debe adaptar su estrategia a sus
caracteristicas y al momento concreto de que se trate. Tanto la Teoria de las
Capacidades Dindmicas como la de la Contingencia cobran especial impor-
tancia en el escenario COVID, ya que la pandemia ha supuesto un cambio muy
brusco del entorno, con la consiguiente adaptacion de las empresas que se
integran en él.

Por otra parte, cuando analizamos la literatura sobre internacionaliza-
cion, en el caso espafiol destacan algunas investigaciones sobre los factores
que contribuyen el éxito de las empresas exportadoras (de Lucio y Fuen-
tes, 2006; Donoso y Martin, 2008; Barrios et al., 2003; Rodriguez y Donoso,
2000). Alvarez-Lopez y Myro (2018) describen la espectacular evolucion de

2 1 7 las exportaciones espafiolas y como han logrado, a partir del nuevo milenio,
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diversificar los mercados de destino aumentando la cuota en paises extraco-
munitarios. Varios son también los estudios que destacan en el apartado de
Balanza de Pagos. Asi pues, ademas de los informes periédicos del Banco
de Espafia, mencionaremos las contribuciones de Alvarez Roman et al. (2021)
y de dePedro y Cid (2021).

En lo que al efecto de la coviD-19 respecta, han surgido un gran nimero
de publicaciones desde el inicio de la pandemia. Algunas analizan las impli-
caciones econ6émicas de la crisis a nivel global (Sutharshan et al., 2020; Gupta
et al., 2020; Cloyne et al., 2020; Harilal 2020), en distintas regiones, como la
Union Europea (Cantuche, 2021; Jones, 2020) o Asia (Liu et al., 2020; Kumar y
Patnaik, 2020), y en el caso concreto de Espafia (Pedauga et al., 2021; Sanchez,
2020 ). Otras se centran en cuestiones mas concretas como la comparacion
entre las crisis financiera de 2008 y la actual crisis de la pandemia (Pena-
Boquete y Dios-Murcia, 2021; de Lucio et al., 2020), augurando un caracter
temporal a la segunda, o sobre los retos que va a generar el nuevo entorno
(Howard, 2021; Subdireccion General de Estudios y de Politica Comercial,
2020). Finalmente, un numero todavia modesto de publicaciones profundi-
zan en el efecto sobre el sector exterior y las exportaciones (Minondo, 2021;
de Faria et al., 2021). En este sentido, la mayoria de autores coinciden en la
recuperacion de las exportaciones de bienes, pero auguran todavia un futuro
incierto al sector turistico, cuyo comportamiento dependera de las medidas
de confinamiento y cuarentena adoptada por los distintos paises

Por ultimo, los directivos de las empresas exportadoras espanolas ma-
nifiestan, a través de la Encuesta de Coyuntura de la Exportacién (ECE) del
primer trimestre de 2021, elaborada por el Ministerio de Industria, Comercio
y Turismo, unas expectativas positivas tanto a tres como a doce meses, a pe-
sar de identificar un empeoramiento de los margenes de beneficio comercial.
Senalan también como principales factores negativos la competencia en pre-
cios, el precio de las materias primas, la evoluciéon de la demanda externa y
los recursos humanos.

Desde el punto de vista institucional, el plan de internacionalizacion de
la economia espafiola 2021-22 apuesta por el uso de las nuevas tecnologias y
confia en que precisamente la internacionalizacion de la economia sea el mo-
tor de la recuperacion. Todo ello a pesar del momento de incertidumbre que
vivimos debido al incremento del proteccionismo y de las barreras arancela-
rias en algunos paises, y a otros acontecimientos de gran importancia como
el Brexit. Para ello se pretende ofrecer instrumentos financieros de apoyo a
la exportacion, promover la transformacion digital y el desarrollo sostenible,
aumentar la base de datos de empresas que exportan de forma regular y di-
versificar los mercados de destino.
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Metodologia

Como ya se ha comentado en la introduccion, este trabajo se basa en el analisis
estadistico e interpretacion de los principales indicadores macroeconémicos,
en especial aquellos relacionados con el sector exterior. Asi pues, a las cifras
de importaciones y exportaciones de bienes, tanto de Espafia (desglosada por
regiones y sectores econdémicos) como de sus principales socios econoémicos,
se anaden otros agregados como las entradas y salidas de capital en concepto
de servicios prestados y recibidos de los extranjeros, parte fundamental para
entender la evolucion de la Balanza de Pagos por Cuenta Corriente. También
se han considerado otros indicadores como el Producto Interior Bruto (PIB)
para referirnos a la riqueza generada por un pais y, consecuentemente, prin-
cipal unidad de medida del crecimiento o decrecimiento econémico, ademas
de un referente importante a la hora de crear magnitudes relativas que per-
mitan la mejor comparativa entre distintas economias.

Si bien hablaremos de importaciones y exportaciones en término general
para referirnos a la compraventa de bienes entre Espafia y terceros paises
(las estadisticas no hacen distincion entre ambos términos), es importante
destacar que esas operaciones reciben el nombre de adquisiciones y entregas
intracomunitarias en el caso de operaciones dentro del territorio europeo.
Otra apreciacion que deberia tenerse en cuenta es que las cifras de comercio
exterior consideran el valor de las exportaciones en términos FOB (o similar;
FOB: free on board, libre a bordo), es decir, valoradas a su paso por la frontera
de origen, con lo que no incluyen el coste del transporte principal y los segu-
ros, mientras que las importaciones se contabilizan en términos CIF (o simi-
lar; cIF: cost insurance and freight, coste seguro y flete), es decir, valoradas
en la frontera de destino, por lo que incluiran el coste del transporte principal
y de los seguros.

Para la obtencion de los datos, se ha recurrido a fuentes de informacion
secundarias, elaboradas por instituciones y organismos nacionales e interna-
cionales. Como consecuencia, las estadisticas de comercio exterior, son ela-
boradas por la Agencia Tributaria espafiola y sus homoénimas europeas, que
son las responsables de identificar y cuantificar los intercambios comerciales.
Estas estadisticas pueden ser consultadas a través de las Bases de Datos Esta-
com (en el caso de Espafia) o Eurostacom (en el caso de la Union Europea),
que son accesibles desde la web del Instituto Espafiol de Comercio Exterior
(ICEX) previa suscripcion. En el caso de otros indicadores macroeconémicos,
se ha recurrido a las estadisticas del Instituto Nacional de Estadistica (INE) y
del Banco de Espafia, en el caso nacional, de Eurostat en el caso europeo y del
Fondo Monetario International (FMI o International Monetary Fund -IMF- en
inglés) para el resto del mundo. Por otra parte, para el tratamiento estadistico
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y analisis descriptivo de los datos, se ha recurrido a una hoja de calculo es-
tandar como es el caso de Excel, integrada en el paquete Office. Se sigue de
esta forma la estela de otros investigadores previos como Minondo (2021)
o de Faria et al. (2021).

Para el posterior analisis de los datos y obtencion de conclusiones, se
partira de las siguientes hipotesis que tienen por objetivo mostrar el com-
portamiento de las empresas espafiolas en lo que a operaciones de compra-
venta internacional se refiere. El analisis se hace, en esta ocasion, desde un
punto de vista macroeconémico:

H,: La pandemia ha tenido un efecto temporal sobre las exportaciones y
entregas intracomunitarias de bienes en el caso espafiol.

H,: La crisis originada por la coviD-19 ha afectado a las ventas internaciona-
les de las distintas regiones espafiolas y a otros paises europeos de forma
similar.

H,: La pandemia no ha afectado a las ventas exteriores de los principales
sectores productivos de la misma manera.

H,: La exportacion de servicios, turisticos y no turisticos, ha sido especial-
mente castigado por la crisis derivada del coronavirus

H,: La coviD-19 ha tenido un efecto negativo sobre la Balanza de Pagos es-
patiola

Por ultimo, destacar que todos los datos presentados a lo largo de esta in-
vestigacion se expresan en millones de Euros, con el objetivo de facilitar la
comprension y simplificar el tratamiento de los datos.

Resultados

Una vez definida la metodologia utilizada, se llevara a cabo el analisis de la
informacion que nos permitird aceptar o rechazar cada una de las hipotesis
planteadas, estructurandose en tres grandes bloques: analisis de las expor-
taciones de bienes, de servicios (tanto turisticos como no turisticos), y de
la Balanza de Pagos.

Anadlisis de las exportaciones de bienes

Como ya se ha comentado anteriormente, existe una distinta terminologia
para exportaciones (ventas a paises fuera de la UE) y entregas intracomuni-
tarias (ventas dentro de la UE). Sin embargo, vamos a referirnos, a partir de
este momento, a ambas con el término exportacion para mayor simplicidad.
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Cuando analizamos la evolucion de las exportaciones espafiolas desde
principios de siglo (ver Fig. 1), observamos que han tenido un crecimiento
sostenible, a excepcion de dos periodos facilmente identificables, que coinci-
den con las dos crisis sufridas en los tltimos 20 afios: la crisis financiera de

las subprime (originada en 2008) y, mas recientemente, la crisis derivada de
la pandemia por la covip-19 el pasado 2020.

Fig. 1. Evolucion mensual de las Exportaciones
de 2006 a 2021 (millones €)
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Fuente: elaboracion propia a partir de BB.DD. ESTACOM (ICEX)

Podemos observar una clara tendencia continuada al alza en las exportacio-
nes desde junio de 2006, ajustandose los valores a una regresion lineal con
pendiente positiva. También se aprecian los efectos de la crisis de 2008 y
la mas reciente crisis causada por la pandemia, si bien en el primer caso la
recuperacion fue mas lenta, tardandose varios afios en alcanzar los valores
de exportacion previos a 2008. Asi pues, cuando analizamos con mas detalle
las cifras de ventas exteriores de enero a julio de 2020, observamos que la
recuperacion en el caso de la pandemia ha sido en forma de V. Debido a su
importancia, esta es una cuestion que ha sido analizada en profundidad por
autores como Pena-Boquete y Dios-Murcia (2021) o de Lucio et al. (2020).
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Por otra parte, en la Tabla 1 analizaremos las cifras correspondientes a las
exportaciones de los ultimos cuatro afios, desglosadas mes a mes, lo cual nos
ayudara a comprender mejor la evolucion de las mismas y como se han visto
afectadas por la crisis.

Tabla 1. Evolucion de las exportaciones de bienes (millones €)

Enero 23.005 23.280 1,20 23.142 -0,59 20.498 -11,43
Febrero 22.715 23.471 3,33 23.992 2,22 23.542 -1,88
Marzo 25.148 26.105 3,81 21.769 -16,61 28.268 29,85
Abril 24.396 24.811 1,70 15.043 =218),337 25.841 71,79
Mayo 25.608 26.688 4,22 17.515 -34,37 27.202 55,31
Junio 25.062 24.382 -2,71 22.640 -7,14 27.610 21,95
Julio 24.506 25.912 5,74 23.385 -9,75

Agosto 20.196 18.823 -6,80 17.664 -6,16

Septiembre 22.310 23.417 4,96 23.250 -0,71

Octubre 26.235 26.896 2,52 25.282 -6,00

Noviembre 25.006 24.758 -0,99 24.731 -0,11

Diciembre 21.074 22.350 6,05 22.762 1,84

TOTAL 285.261 290.893 1,97 261.175 -10,22 152.961

Fuente: elaboracion propia a partir segiin Base Datos ESTACOM (ICEX)

Podemos comprobar que las mayores caidas en las cifras de exportacion co-
rresponden a los meses de marzo de 2020, con un 16.61% (el confinamiento
comenz6 en Espafia durante la segunda quincena del mes), abril (con un
39.37%) y mayo (con un 34.37%). A partir de esa fecha, los meses de verano
presentan todavia un considerable retroceso, pero la caida se ralentiza a fina-
les de afio y principios de 2021, iniciando la senda alcista justo un afilo mas
tarde y volviéndose a recuperar a partir de marzo de 2021 las cifras de ventas
anteriores a la pandemia.

En cuanto a los destinos de las exportaciones, la Tabla 2 presenta una
relacion de paises ordenada de mayor a menor cifra de ventas en el primer
semestre de 2021, y su comparacion con el mismo periodo de ejercicios an-
teriores. Podemos observar que seis de los 10 principales socios comerciales
(Francia, Alemania, Italia, Portugal, Bélgica y Paises Bajos) pertenecen a la
Union Europea y suponen aproximadamente un 50% de las exportaciones,
destacando entre los destinos extracomunitarios el Reino Unido, Estados
Unidos, China o Marruecos. Las principales caidas en el primer semestre de

2020, por otra parte, se produjeron en las ventas a Italia, Reino Unido y Ma-
rruecos, con valores todos ellos por encima de la media. Aunque en algunos
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paises no se han alcanzado las cifras anteriores a la crisis, si que se ha cum-
plido el objetivo para las exportaciones totales y todo parece indicar que la
recuperacion avanza por muy buen camino.
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Tabla 2. Destino de las exportaciones (millones €)

FR -- Francia

DE -- Alemania

IT -- Italia

PT -- Portugal

GB -- Reino Unido
US -- EEUU

BE -- Bélgica

NL -- Paises Bajos
CN -- China

MA -- Marruecos

Subtotal

Total

Fuente: elaboracion propia a partir segiin Base Datos ESTACOM (ICEX).

22.520
16.327
11.958
10.613
9.816
6.399
4.521
4.937
3.102
4.288
94.481
145.934

22.627
16.683
12.170
11.055
10.213
6.814
4.080
5.268
3.163
4.258
96.331
148.737

0,48
2,18
1,77
4,16
4,04
6,49
-9,75
6,70
1,97
-0,70
1,96
1,92

19.621
14.151
9.556
9.196
8.012
6.142
3.504
4.403
3.539
3.352
81.476
124.101

=1133,28)
-15,18
-21,48
-16,82
-21,55
-9,86
-14,12
-16,42
11,89
-21,28
-15,42
-16,56

24.816
16.477
12.917
11.326
9.228
7.080
6.256
5.415
4.653
4.565
102.733
152.961

26,48
16,44
35,17
23,16
15,18
15,27
78,54
22,98
31,48
36,19
26,09
23,26

La Tabla 3 presenta también las exportaciones del primer semestre de 2021
y su comparativa con los periodos anteriores, pero esta vez ordenada segin
los sectores de la economia, utilizando para ello la nomenclatura del ICEX. En
este sentido, todo indica que las principales caidas de ventas se han produci-
do en aquellos bienes no considerados como esenciales (bienes de consumo,
productos industriales y tecnologia), siendo los productos agroalimentarios y
las bebidas los que presentaron mejor evolucion. En todos los casos, el pri-
mer semestre de 2021 muestra una vuelta a las cifras de 2019.

Si atendemos a los capitulos desagregados de cada uno de los sectores en
el primer semestre de 2020 y los comparamos con el mismo periodo de 2019,
obtenemos interesantes conclusiones. Asi pues, en el sector agroalimentario,
mientras los pescados y mariscos disminuyeron sus ventas internacionales
en casi un 15%, los productos carnicos y sus transformados experimentaron
un crecimiento superior a 20%. En el epigrafe de bebidas, los vinos y otras
bebidas alcohélicas experimentaron caidas superiores a 10%, mientras que
las no alcoholicas aumentaron sus ventas en mas de un 4%. En lo que a bie-
nes de consumo se refiere, las mayores caidas fueron a la moda (-28.99%) y
las menores correspondieron al ocio y habitat (-14.91% y -16.32% respectiva-
mente). Y en el apartado de productos industriales y tecnologia, las tecnolo-
gias asociadas a la alimentacion y productos agricolas sufrieron las menores
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caidas (por debajo de 10%), la industria asociada a los transportes fueron las
mas castigadas (por encima de 30%), y los productos de limpieza consiguie-
ron incluso ligeros crecimientos (+3,25%).

Tabla 3. Exportaciones segin sectores ICEX (millones €)

Total productos 145.934  148.737 1,92 124.101  -16,56  152.961 23,26
1 - Agroalimentarios 22.298 23.402 4,95 24.608 5,15 26.967 9,59
2 - Bebidas 2.522 2.456 -2,62 2.320 -5,54 2.702 16,47
3 -B. consumo 17.433 18.153 4,13 14.578 -19,69 18.209 24,91
4 -- Pdtos indust. 103.681  104.725 1,01 82.595 -21,13  105.083 27,23
y tecnol.

Fuente: elaboracion propia a partir segiin Base Datos ESTACOM (ICEX)

Si analizamos ahora la evolucion de las exportaciones por zonas geograficas
(ver Tabla 4), observamos que tres regiones espafiolas (Catalufia, Comunidad
Valenciana y Madrid) concentran casi la mitad de las exportaciones. Por otra
parte, en lo que al efecto de la pandemia se refiere, podemos observar que las
caidas en el primer semestre de 2020 fueron bastante similares en todas las
areas (descensos en torno a 15%), mientras que fueron especialmente acu-
sadas en el Pais Vasco (-24.46%), hecho que se explica por la menor diversi-
ficacion de los sectores econémicos, con una mayor exposicion a la industria
y una menor produccion de bienes hortofruticolas y carnicos. Es, ademas,
junto a Andalucia, la region que mas lejos se encuentra de alcanzar las cifras
de ventas previas a la crisis, si bien no es una situacion preocupante, ya que
se han hecho avances muy significantes en el primer semestre de 2021.

Tabla 4. Exportaciones por principales Comunidades Auténomas (millones €)

Espafia 145.934  148.737 1,92 124.101 -16,56 152.961 23,26
CATALUNA 36.243 37.487 3,43 30.951 -17,44 39.685 28,22
C. VALENCIANA 16.007 16.407 2,50 13.948 -14,99 16.180 16,00
MADRID 14.673 15.521 5,78 13.389 -13,74 18.029 34,66
ANDALUCIA 17.290 17.208 -0,47 14.593 -15,20 16.836 15,37
PAIS VASCO 13.246 13.314 0,51 10.058 -24,46 12.466 23,94
GALICIA 11.011 10.546 -4,22 8.651 =17, %17 11.333 31,00

Fuente: elaboracion propia a partir segiin Base Datos ESTACOM (ICEX)
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Por tltimo, la Tabla 5 analiza la tasa de crecimiento anual de las ven-
tas internacionales en 2020 para los principales paises exportadores de la
Union Europea. Los resultados muestran que los descensos en Alemania e
Italia (-9,38 y -9,74% respectivamente) fueron muy similares a los de Espa-
fla (-10,22%), mientras que los Paises Bajos presentaron una menor caida
(-7.38%) y Francia mostro los peores resultados (-16,19% anual y por enci-
ma de 42% en los meses de abril y mayo). Esta variacion en los resultados
se debe, como en el caso de las Comunidades Auténomas, a factores como
la mayor o menor exposicion a los sectores mas castigados por la crisis. No
obstante, las cifras para 2021 presentan en todos los paises europeos una re-
cuperacion importante.

Tabla 5. Tasa de crecimiento de las exportaciones
en Europa en 2020 (millones €) (en porcentajes)

Enero -0,59 -2,01 1,97 -4,66 1,13
Febrero 2,22 0,19 0,35 -0,80 6,05
Marzo -16,61 -8,00 -7,27 -15,79 -14,83
Abril -39,37 -31,36 -19,67 -42,22 -43,03
Mayo -34,37 -30,09 -22,57 -42,33 -30,43
Junio -7,14 -9,66 -6,43 -18,60 -12,87
Julio 9,75 -11,32 -6,54 -17,02 -8,62
Agosto -6,16 -10,47 -13,09 -19,25 -7,02
Septiembre -0,71 -4,15 -5,50 -6,24 1,14
Octubre -6,00 -6,35 -9,20 -12,31 -8,44
Noviembre -0,11 -0,96 -1,80 -7,73 1,07
Diciembre 1,84 3,17 1,16 -4,57 3,31
TOTAL -10,22 -9,38 -7,38 -16,19 -9,74

Fuente: elaboracién propia a partir segin Base Datos EUROESTACOM (ICEX)

Retomando el contraste de hipotesis, podemos concluir que 2021 ha comen-
zado con la recuperacion de las cifras de exportacion de bienes anteriores a
la pandemia, y todos los autores coinciden en unas previsiones positivas para
los proximos meses. Todo ello nos lleva a aceptar sin reparos la primera hipo-
tesis, que determina que la pandemia ha tenido un efecto temporal sobre las
exportaciones y entregas intracomunitarias de bienes.

La segunda hipotesis determinaba que la crisis originada por la COVID-19
ha afectado a las exportaciones de las distintas regiones espafiolas y a otros
paises europeos de forma similar. A la vista de los datos analizados no pode-
mos confirmar esta hipotesis, ya que el efecto ha sido desigual en las distintas
Comunidades Autonomas espafnolas, con menores caidas en Madrid o Comus-
nidad Valenciana, y peores resultados en el caso del Pais Vasco. Lo mismo
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ocurre si comparamos las cifras de Espafia con las de otros paises europeos.
Asi pues, las caidas son menores en Paises Bajos o Alemania, y bastante su-
periores en otras regiones como Francia.

Por tltimo, en lo que a sectores productivos se refiere, tampoco las expor-
taciones de los principales sectores se han visto afectadas de la misma ma-
nera, con caidas mucho mas suaves en sectores de consumo habitual y otras
mas marcadas en sectores como moda u ocio. Esto nos lleva a la aceptacion
de la tercera hipotesis que determinaba que la pandemia no ha afectado a las
ventas exteriores de los principales sectores productivos de la misma manera.
Ademas, se establece una cierta relacion entre la segunda y la tercera hipo-
tesis, ya que, el comportamiento de las distintas regiones se debe, en parte,
a la concentracion en esas areas de sectores mas o menos castigados por la
pandemia.

Analisis de las exportaciones de servicios

Los datos sobre exportacion de servicios tienen la particularidad de que son
mas dificiles de medir que los de bienes, ya que no atraviesan una frontera
fisica. Ademas, cada pais utiliza unos métodos distintos para su cuantifica-
cion (a pesar de los esfuerzos de la OCDE y la oMC para unificar criterios), lo
que hace mas dificil la comparacion entre distintas regiones. La obtencion
de los datos por parte de los Institutos de Estadistica de cada pais, a través de
encuestas, condicionara la mayor o menor idoneidad de la informacion pro-
porcionada atendiendo a aspectos como la representatividad de la muestra
utilizada.

A la hora de analizar la evolucion de las exportaciones de servicios, ten-
dremos que hacer una distincion entre aquellos que provienen del turismo,
y entre el resto de servicios (no turisticos), ya que, estadisticamente, se con-
sideran de forman distinta. Si bien en el caso de Espafia ambos tipos de servi-
cios son cuantificados por el Instituto Nacional de Estadistica (INE) mediante
encuestas, los primeros suelen centrarse en datos generales del sector, por lo
que debera desagregarse el apartado de servicios por turismo prestados a no
residentes, que se integrara en la Balanza de Pagos (para lo cual recurriremos
a las estadisticas del Banco de Espafia). Los segundos, son analizados por la
Encuesta de Comercio Internacional de Servicios (ECIS) del INE. En todo caso,
Espafia es un pais altamente dependiente de los servicios y del turismo, he-
cho que deberiamos considerar de forma positiva, ya que este sector contri-
buye muy significativamente al PIB, genera altas tasas de empleo y, ademas,
permite obtener, por lo general, margenes de beneficios mas elevados me-
diante la generacion de mayor valor afiadido. Segun las cifras del Ministerio
de Comercio, Industria y Turismo, “en el sector exterior, los servicios suman
un tercio de las exportaciones totales (148 000 millones sobre 433 000 millo-
nes en 2019), un 50% de las cuales atribuibles al turismo”.
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2019, pero casi el doble que en 2020.

La llegada de la coviD-19 ha supuesto, ademas, para el sector una reorga-
nizacion importante, debiendo adaptar sus espacios a la normativa vigente
en cada momento. Y la falta de turismo internacional, fundamentalmente el
que llega por aire, ha debido ser compensada por el turismo local. Retos, por
tanto, nada sencillos para un sector que ha acusado de manera muy especial
la crisis derivada de la pandemia. La Tabla 6 muestra con mas detalle el des-
plome de los servicios turisticos prestados a extranjeros (-77.28% a lo largo de
2020 y casi un nivel de inactividad total en el segundo trimestre).

1T
2T
3T
47
TOTAL

10.418
18.077
25.190
12.997
66.682

Fuente: Banco de Espana.

El principal epigrafe de la prestacion de servicios al exterior lo constituye, sin
duda, el turismo. Aun asi, cada vez son mas importantes las partidas corres-
pondientes a los servicios no turisticos, como son el transporte internacional,
la prestacion de servicios de consultoria, los seguros, las actividades relacio-
nadas con la cultura (como grabaciones de series para television), e incluso
la prestacion de servicios sanitarios y educativos. Para su cuantificacion y
analisis recurrimos de nuevo al INE y a su Encuesta de Comercio Internacio-

11.324
18.540
25.493
13.811
69.168

nal de Servicios (ver Tabla 7).

11.694
19.230
26.237
14.042
71.203

8.928
149
5.257
1.843
16.177
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En lo que a turismo se refiere, como era de prever, la falta de llegada de
turistas (con una caida de 78%) causada por las medidas de confinamiento
y restricciones a la movilidad, ha supuesto una disminucion de la actividad
sin precedentes en esta industria, por lo que su peso sobre la economia ha
pasado de 12.4% en 2019 a 4.3% en 2020 (datos de INE -Instituto Nacional de
Estadistica- y Hosteltur, revista digital especializada en turismo). Asi pues,
Espafia sufrié la mayor disminucion de entre los veinte primeros paises del
mundo, seguida de cerca por Reino Unido, China o Turquia, correspondiendo
las mejores cifras a Brasil (32.6%) y Japon (37%). No en vano, el sector ha
concentrado durante la crisis a 56% de los afectados por el Expediente de Re-
gulacion Temporal de Empleo (ERTE) y se encuentra todavia sometido a altos
grados de incertidumbre. A pesar de ello, Hosteltur prevé una mejoria en la
prestacion de servicios por turismo, por lo que la contribucion del sector al
PIB al finalizar 2021 podria ser de 8.2%, objetivo todavia lejano de las cifras de

Tabla 6. Exportacion de servicios turisticos (millones €)

-23,65
L) 23
-79,96
-86,88
-77,28

1.153

1.153
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Tabla 7. Exportacion de servicios no turisticos (millones €)

1T 14.339 14.907 16.648 16.552 -0,58 15.618
2T 16.409 17.010 17.798 14.765 -17,04
3T 15.500 16.073 17.969 16.326 -9,14
4T 18.261 18.767 20.860 19.241 -7,76
TOTAL 64.509 66.757 73.275 66.884 -8,72 15.618

Fuentes: Instituto Nacional de Estadistica (INE) y Banco de Espafia.

Como podemos observar, la exportacion de servicios disminuyo6 un 8.72% en
2020 (alcanzando cifras de 2018), porcentaje ligeramente inferior a 10.22% de
la exportacion de bienes. Los datos por trimestres muestran que el principal
descenso se produjo en el segundo trimestre (-17.04%), coincidiendo con el
periodo mas acusado de la crisis. Sin embargo, al contrario de lo que ocurre
con los bienes, no podemos afirmar que la exportacion de servicios se haya
recuperado en 2021, ya que los datos correspondientes al primer trimestre
(altima informacion disponible a la hora de realizar este estudio) son todavia
un 5.6% mas bajos que para el mismo periodo de 2020. Habra que seguir de
cerca, por tanto, la evolucion de este sector para tratar de entender mejor la
recuperacion econémica en el periodo post-COVID.

En lo que a subsectores se refiere, las mayores caidas en el segundo tri-
mestre de 2020 (meses del confinamiento) correspondieron a: bienes y ser-
vicios de las Administraciones Publicas (-84.5%), servicios personales, cultu-
rales y recreativos (-55.2%), telecomunicaciones, informatica e informacion
(-37.2%), construccion (-32.1%), transporte (-27.6%). En el lado opuesto, los
servicios empresariales y financieros todavia consiguieron aumentar su fac-
turacion en un 10.4 y 3.6% respectivamente. Similares resultados se obtienen
para los trimestres posteriores, aunque con porcentajes de caida mucho mas
reducidos. Por otra parte, destaca la rapida recuperacion, segun las estadisti-
cas, del sector de la construccion y en menor medida del transporte.

Lo anteriormente expuesto conduciria, por tanto, a la aceptacion parcial
de la cuarta hipotesis: la exportacion de servicios, turisticos y no turisticos, ha
sido especialmente castigada por la crisis derivada del coronavirus. En este
sentido, deberia hacerse una distincion entre servicios turisticos y no turis-
ticos, ya que no se han comportado de la misma manera. Mientras el sector
turistico todavia no ha recuperado las cifras anteriores a la pandemia debido
a las restricciones a la movilidad, los servicios no turisticos presentan una
situacion mucho mas optimista, con cifras que se van acercando al escenario
de 2019.
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Analisis de la Balanza de Pagos

Las cifras de Comercio Exterior se integran en el apartado de Balanza por
Cuenta Corriente, dentro de la Balanza de Pagos del pais. Asi pues, este epi-
grafe estara compuesto fundamentalmente por las importaciones y exporta-
ciones de bienes (que determinaran el saldo comercial) y por las importacio-
nes y exportaciones de servicios (que comprenderan tanto las prestaciones
de servicios turisticos, como no turisticos). Por su parte, las inversiones inter-
nacionales se recogeran tanto en la Balanza de Capital como en la Financiera.

Para analizar el efecto de la pandemia sobre la Balanza de Pagos comen-
zaremos por analizar la evolucion del saldo comercial (diferencia entre ex-
portaciones e importaciones de bienes). Hasta el momento hemos analizado
las exportaciones, por lo que necesitaremos concentrarnos ahora en la evolu-

ci6én de las importaciones (ver Tabla 8).

Tabla 8. Evolucion de las importaciones de bienes (millones €)

Enero
Febrero
Marzo
Abril

Mayo
Junio

Julio
Agosto
Septiembre
Octubre
Noviembre
Diciembre

TOTAL

Fuente: elaboracion propia a partir segiin Base Datos ESTACOM (ICEX).

27.313
25.094
26.430
27.087
27.615
27.259
28.026
23.386
25.420
30.110
27.597
24.312
319.647

27.204
26.004
28.213
26.259
29.279
25.889
28.331
22.901
27.476
29.546
26.706
24.629

322.437

-0,40
3,63
6,75
-3,06
6,03
-5,03
1,09
-2,07
8,09
-1,87
-3,23
1,30
0,87

26.650
26.109
23.805
16.561
17.390
21.158
23.692
19.400
24.740
25.932
25.324
23.835
274.598

-2,04
0,41
-15,62
-36,93
-40,60
-18,27
-16,37
-15,29
-9,96
-12,23
-5,18
-3,22
-14,84

22.267
24.624
28.680
27.138
27.062
28.587

158.358

-16,45
-5,69
20,48
63,86
55,61
35,11

Espafia ha venido soportando tradicionalmente un saldo comercial negativo
como consecuencia de una mayor cifra de compras que de ventas interna-
cionales. Ahora bien, la pandemia supuso en 2020 una mayor caida de las
importaciones (-14.84%) que de las exportaciones (-10.22%), resultando en
la reduccion del déficit comercial desde los 31 544 a los 13 423 millones de €
(-5.7%). Esto ha supuesto alcanzar una Tasa de Cobertura (X/IM) de 95.11%
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en 2020, frente a 90.22% del afio anterior, cifra mucho mas cercana al equi-
librio comercial.

Por otra parte, ese déficit comercial se ha venido compensando desde
2012 por el saldo positivo de la Balanza de Servicios debido, en gran medida,
al buen comportamiento del sector turistico. El siguiente paso, por tanto, sera
analizar la evolucion de las exportaciones e importaciones de servicios, tanto
turisticos como no turisticos. En lo que a los primeros se refiere, hemos visto
ya como la prestacion de servicios turisticos se ha desplomado desde el ini-
cio de la pandemia por la falta de turistas internacionales, pero lo mismo ha
ocurrido con los viajes al exterior, por lo que esta balanza sigue presentando
superavit (8 497 millones de € en 2020 frente a los 46 271 millones de € en
2019). Como consecuencia, su peso con respecto al PIB se ha reducido desde
3.7 a 0.8%, cifras muy comprensibles ya que nuestra economia recibe mu-
chos mas turistas de los que salen (cifras segin el Banco de Espafia).

Analicemos ahora las cifras relativas a los servicios no turisticos. Si com-
paramos las cifras de exportaciones e importaciones de este tipo de servicios
en los dltimos afios, se aprecia que las primeras son superiores a las segun-
das, por lo que existe habitualmente superavit en esta balanza. En este caso,
la caida de las exportaciones en 2020 (8.72%) ha sido ligeramente superior
al de las importaciones (7.61%). Como consecuencia, el superavit se reduce
muy suavemente y pasa de los 20 600 millones de € en 2019 a los 18 218 mi-
llones de € en 2020, permitiendo, junto a los servicios turisticos, compensar
también en 2020 el saldo comercial negativo del trafico de mercancias. En
términos de riqueza, la contribucion de los servicios no turisticos a la Balanza
de Pagos queda practicamente inalterada, situandose en 1.5% del PIB en 2020
(segun las cifras facilitadas por el Banco de Espafia).

Después de este analisis, podemos concluir que el sector servicios tiene
un papel fundamental en el equilibrio de las cuentas nacionales. Asi pues, del
volumen total de exportaciones en 2019, aproximadamente 2/3 correspondie-
ron a bienes, y 1/3 a servicios (que se dividen casi a 50% entre turisticos y no
turisticos). Los servicios, como se ha visto a lo largo de este epigrafe, contri-
buyen al superavit final de la Balanza de Pagos y garantizan la entrada de ca-
pital extranjero y la estabilidad macroeconémica. Aunque la Balanza de Pagos
por Cuenta Corriente (bienes y servicios mas rentas primarias y secundarias)
todavia arroja un saldo positivo de 7 713 millones de € en 2020 (ver Tabla 9),
el efecto de la pandemia ha supuesto en 2020 un descenso de 71% con res-
pecto a los 26 575 millones de € del ejercicio anterior. A pesar de la mejoria
de la cuenta de capital (+19.33%), la cuenta financiera (que registra las inver-
siones internacionales) también registra una importante caida (-32.14%). Por
otra parte, los datos de 2021 (que solo incluyen el primer trimestre) incluso
arrojan un saldo negativo de la Balanza por Cuenta Corriente.
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Tabla 9. Evolucion de los componentes de la Balanza de Pagos (millones €)

2017 41.896 -9.688 32.208 2.843 35.378 326

2018 32.772 -9.547 23.225 5.808 33.244 4.211
2019 37.461 -10.886 26.575 4.212 24.863 -5.924
2020 16.749 -9.036 7.713 5.026 16.873 4.134
2021 3.864 -4.629 -765 2.003 7.309 6.071

Nota: los datos de 2021 solo incluyen el primer trimestre
Fuente: Banco de Espana.

En base a todo ello, podemos dar como cierta la quinta hipotesis planteada
(H,: La coviD-19 ha tenido un efecto negativo sobre la Balanza de Pagos Es-
pafiola). Si bien el saldo de la Balanza por Cuenta Corriente en 2020 todavia
era positivo, se ha visto reducido considerablemente (-71%) con respecto a
ejercicios anteriores.

Discusion y conclusiones

La llegada del siglo xx1 ha traido consigo dos crisis econémicas que han te-
nido diversos efectos sobre la economia. A pesar de sus diferencias, tanto la
crisis de 2008, derivada de la burbuja inmobiliaria causada por unos bajos
tipos de interés, como la actual crisis de la pandemia, afectada por unas res-
tricciones importantes a la movilidad de personas y bienes, tienen una carac-
teristica en comun: su efecto global. Si bien los periodos recesivos en el siglo
pasado tenian, por lo general, un impacto geografico mucho mas limitado, la
interconexion de los mercados supone ahora un efecto de contagio casi inme-
diato. Es por ello que no podemos analizar los efectos econémicos derivados
de la coviD sin considerar el sector exterior.

Como ya se ha dicho, algunos autores (Pena-Boquete y Dios-Murcia, 2021;
de Lucio et al., 2020) han dedicado sus estudios a la comparacion de ambas
crisis, destacando en todos los casos que, estructuralmente, han sido muy
diferentes. Mientras en la crisis de 2008 la demanda a nivel global sufrié una
grave contraccion debido a la reduccion del nivel de renta en la economia,
en 2020 la situacion econémica no era mala, y han sido las restricciones de-
rivadas de la presencia del virus las que han obligado a reducir el consumo.
La situacion, por tanto, ha sido muy diferente y esta tultima crisis ha tenido
un efecto temporal mucho mas reducido. Si bien las caidas en los niveles de
consumo han sido mucho mayores en 2020, no todos los sectores se han visto
afectados de 1la misma manera, y algunos, incluso, han recuperado ya los ni-
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veles previos a la pandemia. En términos de riqueza econémica, la reduccion
del piB espanol en el segundo trimestre de 2020 fue de 17.8%), el mayor de
la serie historica y el mayor dentro de los paises de la Union Europea debi-
do, entre otros factores, a la gran dependencia del turismo. No obstante, las
perspectivas econémicas tan solo un afio mas tarde son muy diferentes. En el
segundo trimestre de 2021, la economia de la Unién Europea crece un 1.9%
(por encima de Estados Unidos o China), siendo la subida incluso superior
en Espana (2.8% en el trimestre y casi un 20% de rebote anual), con lo que,
técnicamente, se aleja el fantasma de la recesion.

Desde el punto de vista académico, esta brusca caida y una repentina
recuperacion, en forma de V en algunos casos, han venido a reforzar los prin-
cipios de la Teoria de las Capacidades Dinamicas, y de la Contingencia, que
abogaban por un cambio continuo en el entorno (Collins, 2021; Teece, 2018;
Pisano, 2017; Chen et al., 2016; Bouncken et al., 2015; Hunt y Madhavaram,
2020). Las empresas, por tanto, han debido adaptar sus estrategias de pro-
duccion y marketing en un tiempo récord, para dar respuesta a las nuevas
condiciones marcadas por las restricciones de la pandemia.

Aunque el problema se podria haber abordado tanto desde el punto de
vista micro como macroeconémico, se ha optado en esta ocasion por un ana-
lisis de las cifras macro del sector exterior espanol y su comparacion con los
principales socios comerciales europeos. Para ello se han tenido en cuenta las
cifras de exportacion e importacion de bienes y las de servicios, haciendo la
distincion en este tltimo caso entre turisticos y no turisticos. En este contex-
to, las conclusiones muestran que no todos los sectores se han visto afectados
de la misma manera.

En el caso de Espana, tanto las exportaciones como las importaciones de
bienes sufrieron caidas sin precedentes (cercanas a 40%) en los meses mas
duros del confinamiento (segunda quincena de marzo, abril y mayo de 2020),
que resultaron en unos descensos anuales de 10.22 y de 14.84% respectiva-
mente. Como consecuencia, el hecho de que las compras internacionales
cayeran por encima de las ventas, supuso una reduccion del déficit comer-
cial, que tradicionalmente ha sido negativo. Aun asi, no todos los sectores
y regiones se comportaron de la misma forma. Mientras que los productos
sanitarios y farmacéuticos, junto con algunos articulos de primera necesidad
vieron incluso aumentar sus ventas, aquellos relacionados con el ocio y la
moda sufrieron el efecto contrario. Por regiones, el Pais Vasco, con un tejido
empresarial orientado principalmente a la industria y los servicios, fue una
de las Comunidades Auténomas que mayor retroceso experimentd en sus
cifras de exportacion. Por paises, Francia fue, de entre los principales socios
econémicos espafioles, el mas perjudicado. A pesar de ello, las estadisticas
muestran que la recuperacion ha sido también rapida, alcanzando en algunos
casos resultados muy similares a los de la etapa pre-COVID.

Una situacion similar se ha producido en las cifras de exportaciones e
importaciones de servicios no turisticos. A pesar de que las caidas anuales en
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2020 con respecto al ejercicio anterior fueron de 8.72 y 7.61 % respectivamen-
te, las expectativas son positivas y se retoma la senda alcista. De todos modos,
habra que esperar a los resultados de los proximos trimestres para confirmar
definitivamente la recuperacion. En lo que respecta al saldo de los servicios
no turisticos, la situacion es contraria al de bienes, ya que las exportaciones
han sido histéoricamente superiores a las importaciones, lo cual se traduce en
un superavit cronico.

Si la recuperacion podria definirse en forma de “V” en el caso de las ex-
portaciones de bienes y de servicios no turisticos, algo muy distinto ocurre
cuando se analizan las cifras de servicios turisticos. Espafia ha sido, por tra-
dicion, un foco de atraccion para los turistas extranjeros, lo cual ha supuesto
una fuente de ingresos muy considerable, y un superavit que, junto al de los
servicios no turisticos, ha servido para compensar el déficit comercial de los
ultimos afios y arrojar un saldo positivo a la Balanza por Cuenta Corriente. El
desplome del turismo y la incertidumbre que todavia sufre la industria ha re-
trasado claramente la recuperacion econémica de un sector clave en nuestra
economia y en el sector espanol. Una de las consecuencias mas inmediatas
ha sido, por tanto, que ese superavit de la Balanza por Cuenta Corriente se
ha reducido considerablemente en 2020, debiendo esperar hasta finales de
2021 para conocer los efectos definitivos sobre las cuentas exteriores. A pesar
de que la patronal se muestra moderadamente optimista con la campana de
verano, las cifras todavia se encuentran lejos de la etapa previa a la pande-
mia. Se espera, por tanto, que la relajacion de las medidas de distanciamiento
social y la eliminacién de cuarentenas repercutan positivamente en una re-
cuperacion mas que necesaria.

A la vista de los resultados, son muchas todavia las dudas que afectan a
la economia espafnola. Los efectos de la pandemia han supuesto desequili-
brios estructurales importantes en algunos sectores y desajustes temporales
entre oferta y demanda, lo cual se traduce en subidas de precios en materias
primas y transporte. Como consecuencia, el Indice de Precios al Consumo
(1rC), que es el principal indicador de la inflacion, ha aumentado a lo largo de
2021, hasta una tasa acumulada en agosto de 2.2%, lo cual puede ser un grave
problema y amenazar seriamente la recuperacion econémica.

Por ultimo, con respecto a las limitaciones de este estudio, se destaca la di-
ficultad para obtener datos desagregados sobre el comercio internacional de ser-
vicios, debiendo recurrir a las estadisticas elaboradas por el Banco de Espafia en
cuestion de Balanza de Pagos. Debemos recordar que los servicios no suponen
un intercambio de bienes, por lo que no quedan registrados en las estadisticas de
Aduanas, elaboradas por la Agencia Tributaria. Por otra parte, como ya se ha di-
cho alo largo del texto, el efecto de la pandemia puede analizarse desde diversas
perspectivas. Aunque este estudio se ha centrado en el analisis estadistico de los
datos macro, seria interesante para futuras investigaciones la incorporacion de

2 3 3 una vision microeconémica complementaria.
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