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ESPAGNE — La demande étrangere soutient
la croissance

L'INE a révisé légérement a la hausse la croissance du PIB au T1 2023, a 0,6% en rythme trimestriel, soit
0,1 point de pourcentage (pp) au-dessus de ce qui avait été initialement estimé. Cette amélioration provient
exclusivement des importations, dont la croissance est revue a la baisse, augmentant ainsi la contribution
de la demande extérieure a la croissance du PIB. Et c'est le secteur extérieur qui joue un rble-clé, compte
tenu de I'atonie de la demande intérieure, en proie a I'impact de l'inflation et du resserrement des conditions
financieres.

En effet, la demande domestique est en baisse depuis deux trimestres. Entre le T4 2022 et le T1 2023, elle
cumule une baisse de plus de 1,5% en termes réels. Mais cette baisse a été plus que compensée par le
dynamisme des exportations de biens et services, qui ont augmenté de 10,2% sur un an au T1 2023. La
bonne évolution du secteur extérieur se refléte également dans le compte courant, qui est resté positif I'an
dernier malgré la forte hausse des importations d'énergie : & 0,6% du PIB en 2022 le solde courant
espagnol a enregistré une des plus faibles baisses (inférieure a 1 point) parmi tous les pays développés.
En Allemagne, en France et en ltalie, par exemple, la baisse du solde courant a été d'environ 4 pp.

Si I'on analyse un peu plus en détail I'évolution des importations, on constate que les achats a I'étranger
de produits énergétiques ont sensiblement augmenté. Le déficit du solde énergétique est passé de
27,8 Mds€ en 2021 & 56,5 Mds€ en 2022. En termes
de PIB, le niveau de 2022 (4,3%) n'a pas dépassé % tt Secteur extérieur % du PIB
celui de 2012 (4,5%). Cela est d en partie a I'hiver 45 6
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Lorsque l'on regarde I'évolution des exportations, Source - INE, Crédit Agricole S.A/ECO

trois éléments ressortent.

Premiérement, la bonne performance est généralisée entre les biens et les services. Ainsi, deux tiers des
biens affichent un taux de croissance a deux chiffres sur la période janvier-mars. Parmi les services, on
remarque la forte croissance du tourisme — dont la valeur exportée a augmenté de 38,8% en glissement
annuel au T1 et est déja nettement supérieure aux niveaux pré-pandémiques —, ainsi que des transports
et services aux entreprises (respectivement +19,2% et +18,6%). Parmi les biens, le secteur automobile se
distingue (+32% au T1 2023).
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Deuxiemement, le rythme de croissance est similaire par destination géographique, et particulierement
intense sur les principaux marchés européens : les exportations de biens vers la zone euro (56% du total)
ont augmenté de 14,3%, notamment celles vers I'Allemagne et la France (+18,9% et +15,2%).

Troisiemement, cette évolution est plus dynamique que celle enregistrée par les principaux partenaires
européens. En Allemagne, en France et en ltalie, la croissance des exportations de biens a été moins
soutenue a respectivement 7,8%, 9,5% et 9,8%, contre 14,6% en Espagne.

M Notre opinion — Si le dynamisme des exportations espagnoles a surpris dans le contexte actuel
d’affaiblissement de la demande mondiale, leur bonne performance ne date pas d'hier. Elle a commencé
avec les crises financieres et de la dette souveraine il y a dix ans, lorsque de nombreuses entreprises
espagnoles ont été contraintes de se tourner vers |'étranger face a la faiblesse de la demande intérieure.
Stimulé par la reprise de la compétitivité de I'économie espagnole, le nombre d'entreprises qui exportent
régulierement n'a cessé de croitre, passant de 35 000 en 2010 a 57 000 I'année derniére, et le poids des
exportations de biens et de services a augmenté de plus de 15 pp pour atteindre 41,6% du PIB.

Au cours des prochains mois, le dynamisme des exportations espagnoles pourrait s'essouffler. Le
ralentissement prévisible dans les principaux pays développés, qui représentent I'essentiel des débouchés,
sera difficile a surmonter. Mais cela ne doit pas nous faire perdre de vue l'excellente performance de ces
derniéres années, qui est le signal d’importants gains de compétitivité pouvant une fois de plus jouer un
réle-clé pour amortir I'impact d'un contexte défavorable.

Article publié le 7 juillet 2023 dans notre hebdomadaire Monde — L’actualité de la semaine
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