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Resumen

Durante las Ultimas décadas las relaciones comerciales de Espafa con el exterior han
registrado un impulso notable, que en un primer momento estuvo ligado a la integracion
en los mercados europeos y mas recientemente, al proceso de globalizacion mundial, en el
que la incorporacion a la escena internacional de grandes exportadores —China o India—
y el desarrollo del comercio internacional de servicios han sido claves. Estos cambios hacen
especialmente complicado el andlisis los principales factores que han condicionado
la evolucion de los flujos comerciales en Espafa mediante la estimacion de modelos
econométricos, ya que estos dificimente pueden recoger las particularidades del largo
periodo considerado. El objetivo de este trabajo es presentar los resultados que se han
obtenido al reestimar las funciones tradicionales de demanda de exportaciones e
importaciones de bienes y servicios para la economia espafola con los datos trimestrales
de la Contabilidad Nacional para el periodo 1980-2006, distinguiendo entre bienes vy
servicios. Ademas, dentro de los bienes se consideran las exportaciones e importaciones
destinadas o procedentes del area del euro, por un lado, y del resto del mundo, por otro,
con la intencidon de comprobar si los determinantes de los flujos de comercio difieren en
funcion de los mercados donde se intercambian los bienes. Las ecuaciones estimadas
permiten identificar si se han producido cambios en los determinantes tradicionales de
los flujos comerciales con el exterior y cémo han contribuido a explicar su evoluciéon en el
periodo 1980-2008.

Clasificacion JEL: C53, F17, F47.

Palabras clave: Economia espafola, modelo macroeconométrico, comercio internacional.

Modelling Export and Import Demand Functions: The Spanish Case

Abstract

During the last decades the exchange trade in Spain overseas has experienced a major
boost, firstly related to European market integration and, recently, to the worldwide
globalization process, whereby huge exporters (i.e. China or India) have raised to the new
international scene and the development of services’ international exchange both played a
key role. These changes make the analysis of the conditioning main factors for explaining the
evolution of exchange trade flows in Spain by means of econometric models especially hard,
since they seldom may approach the special features of the long term under consideration.
The aim of this paper is showing the results obtained once traditional demand functions for
imports and exports of goods and services for the Spanish economy — quarterly series from
National Accounts for the period 1980-2006 — were re-estimated. Besides, within goods’
flows based on home and host’'s Euro Area exports and imports, on one hand, and
worldwide, on the other, are taken into consideration in order to prove whether trade flows’
determinants may vary across host markets where goods are exchanged. The estimated
equations allow us identifying whether traditional determinants on trade flows abroad have
suffered relevant changes and how they have contributed in explaining the evolution of the
period 1980-2008.

Keywords: Spanish Economy, Macroeconometric Model, International Trade.
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1 Introduccion

Durante las Uultimas décadas las relaciones comerciales de Espafia con el exterior
han registrado un impulso notable, alcanzando tasas de variacion sistematicamente
superiores a las del producto interior. Esta expansidn ha venido acompafiada de una
profunda transformacion de su composicion geogréfica y sectorial que, en un primer
momento, estuvo ligada a la integracion en los mercados europeos. Mas recientemente,
el proceso de globalizaciéon mundial, la incorporaciéon a la escena internacional de grandes
exportadores, como China o India, y el desarrollo del comercio internacional de servicios
han contribuido también a la transformacion e intensificacion de los flujos de comercio
exterior de Espana.

En este contexto cambiante, los intercambios con el exterior han representado
un papel cada vez mas importante en la evolucion de la economia. Ademas, el elevado nivel
que alcanzd el desequilibrio exterior en Espafia durante la pasada fase expansiva y
la magnitud de la correccién observada desde el estallido de la crisis financiera situan en el
centro de interés el andlisis de la respuesta de los flujos comerciales a las condiciones
de demanda y a las variaciones de la competitividad.

El objetivo de este trabajo es presentar los resultados que se han obtenido al
reestimar las funciones tradicionales de demanda de exportaciones e importaciones de
bienes y servicios para la economia espafiola con los datos trimestrales de la Contabilidad
Nacional para el periodo 1980-2006. El Banco de Espafa dispone de un modelo
macroeconométrico global, denominado Modelo Trimestral del Banco de Espafia (MTBE),
cuyo sector exterior estd sujeto a determinadas restricciones que tratan de garantizar
la convergencia en el largo plazo. Por ello, para complementar las herramientas que se
emplean en el andlisis y la prediccidon de las principales magnitudes del sector exterior,
se ha considerado conveniente reestimar las funciones de demanda de exportaciones
e importaciones y disponer de un modelo «satélite» para el sector exterior, en el que se
puede prescindir de las restricciones inherentes a un modelo general. En este modelo
satélite se distinguen los bienes de los servicios, ya que la heterogeneidad de ambos
tipos de operaciones sugiere la existencia de una distinta respuesta de ambas partidas
ante cambios en sus determinantes. Ademas, dentro de los bienes se distingue entre
las exportaciones e importaciones destinadas o procedentes del area del euro y del resto del
mundo con la intencién de comprobar si los determinantes de los flujos de comercio difieren
en funcion de los mercados donde se intercambian los bienes.

En las siguientes secciones se describe, en primer lugar, la evolucion de las
exportaciones e importaciones de bienes y servicios de Espafia en las dos Ultimas décadas.
A continuacion se presenta el marco tedrico que sustenta el enfoque seguido en este trabajo
para la estimacion de las funciones de exportacion e importacion y la seleccion de sus
determinantes fundamentales. En tercer lugar, se discuten los principales resultados
obtenidos, distinguiendo, por un lado, entre los bienes y servicios, y, ademas, en el caso de
los primeros, entre zona del euro y no euro. Posteriormente se muestra como los
determinantes de las exportaciones e importaciones han contribuido a explicar su evolucion
en los Uultimos afos, asi como la reaccidon de los flujos comerciales ante cambios en sus
determinantes. Finalmente, se resumen las principales conclusiones.
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2 Evolucion del comercio exterior de Espaia en el periodo 1980-2008

A lo largo de las tres Ultimas décadas, el contexto econdmico internacional ha
experimentado una profunda transformacion, que ha tenido repercusiones de gran alcance
en las relaciones comerciales. Inicialmente, la progresiva liberalizacion del comercio de
bienes a nivel mundial, favorecida por las mejoras en las comunicaciones e impulsada por
los procesos de integracion econémica en diferentes areas del mundo, liderd dicho proceso
de transformacién. Posteriormente, la apertura gradual de economias con gran potencial de
crecimiento y claras ventajas de costes, junto con los avances en la liberalizacion
y comercializacion de los servicios, impulsaron los intercambios de bienes y, especialmente
en la ultima década, de los servicios a nivel internacional. Todo ello ha propiciado que
las exportaciones mundiales de bienes y servicios, en términos reales, hayan registrado
desde 1980 un crecimiento muy superior al del producto (véase gréfico 1), incrementando el
interés por el andlisis de los flujos comerciales.

Esta modificacion del marco internacional en el que se desarrollan los intercambios
comerciales cobra especial relevancia en el caso de la economia espafiola, que ha
experimentado profundas transformaciones estructurales a lo largo de las Ultimas décadas
que complican aun mas el andlisis del sector exterior y la identificacion de sus determinantes
fundamentales. A lo largo de la década de los ochenta, la apertura de la economia
espafola al exterior recibié un fuerte impulso con la adhesién en 1986 a la Comunidad
Europea, proceso que culminaria en enero de 1993 con el inicio del Mercado Unico Europeo
y, posteriormente, con su integracion en la UEM en enero de 1999 y la puesta en
circulacion de la moneda Unica en 2002. A lo largo de esos afios la economia
espanola ha sufrido cambios considerables —institucionales y en su estructura productiva y
comercia—, para adaptarse al nuevo entorno mas competitivo. Estos cambios hacen
especialmente complicado el andlisis de los principales factores que han condicionado
la evolucion de los flujos comerciales en Espafia mediante la estimacion de modelos
econométricos, ya que estos dificiimente pueden recoger las particularidades del largo
periodo considerado.

Al igual que en el resto del mundo, tanto las exportaciones como las importaciones
de bienes y servicios registraron en Espafia un crecimiento muy significativo entre los
anos 1980 y 2008. Ademas, segun los datos de la Contabilidad Nacional, las exportaciones
reales de bienes y servicios aumentaron menos que las importaciones en dicho periodo
(un 6,6% y un 8,6% anual de media, respectivamente), lo que ha tendido a generar un déficit
exterior de forma casi persistente. En consecuencia, el peso de ambas variables en el PIB
se ha elevado sustancialmente desde el inicio de los afios ochenta hasta la actualidad, sobre
todo, en el caso de las importaciones de bienes y servicios (véase cuadro 1).

Las exportaciones de bienes presentaron a lo largo del periodo 1980-2008 una tasa
de crecimiento media superior a la de los servicios, de modo que en 2008 mostraban
una participacion proxima al 70% del total de las exportaciones, frente al 55% del inicio
del periodo. Con todo, tanto las exportaciones de bienes como las de servicios elevaron su
pesoen el PIB a lo largo de ese periodo. Por areas geogréficas, el mayor dinamismo
relativo de las exportaciones de bienes reflejd, en un primer momento, el aumento de las
ventas a los paises de la zona del euro, en linea con la mayor integracién econémica que
supuso el acceso alaUE y, mas recientemente, la diversificacion de las exportaciones
espafolas hacia areas en vias de desarrollo.
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En cuanto a las exportaciones de servicios, su evolucién presentd un
comportamiento dispar de sus dos componentes: «Turismo y viajes» y «Otros servicios». Asi,
mientras los primeros han moderado su ritmo de avance en los ultimos afos, los Otros
servicios han crecido a tasas muy elevadas, aumentando su peso en el total de las
exportaciones de servicios de Espana (hasta un 59% en 2008 desde el 30% al inicio de los
anos ochenta) y su cuota en los mercados mundiales (un 3,1%, en términos nominales en
2008, frente a un 1,4% en 1980). La informacidon que proporciona la Balanza de Pagos
confirma el dinamismo de los servicios prestados a las empresas, que incluyen entre otros los
servicios juridicos, de publicidad, de consultoria, leasing operativo, seguidos por el de los
servicios de transporte, financieros y de construccion (véase cuadro 2). La externalizacion o
subcontrataciéon de muchos de los servicios que anteriormente se cubrian internamente
dentro de la empresa, con el objetivo de reducir costes y ganar eficiencia, explica el
importante crecimiento de las exportaciones de los servicios prestados entre empresas.

A diferencia de las exportaciones, el porcentaje que representan las compras
de bienes al exterior respecto al total de importaciones ha permanecido practicamente
inalterado durante las Ultimas décadas (en torno al 80%). Como en el caso de las
exportaciones, las importaciones de bienes y servicios crecieron a una tasa media superior
ala del PIB a lo largo del periodo analizado (véase cuadro 1), por la elevada dependencia de
inputs intermedios y de bienes de equipo importados de nuestro tejido industrial. Atendiendo
a la descomposicion de las importaciones de bienes por areas geograficas, las procedentes
de la zona del euro registraron un impulso notable a partir de 1992, pero se han moderado
recientemente debido al aumento de las importaciones de los nuevos paises competidores,
en especial, China. En cuanto a la descomposicion de los servicios, las importaciones
por Turismo y viajes mantuvieron un crecimiento ligeramente inferior al del resto de servicios
alo largo del periodo 1980-2008. Con todo, el gasto en turismo exterior que realizan
los espafioles ha elevado su peso en el PIB de forma significativa a lo largo de la Ultima
fase expansiva 1995-2008, representando en la actualidad un porcentaje similar al de otros
paises con caracteristicas parecidas en términos de oferta y renta, como Francia e ltalia.
En el caso de los servicios no turisticos, los pagos por servicios prestados a empresas
son los que registraron un crecimiento mas alto en todo el periodo, seguido por los servicios
de transporte y financieros (véase cuadro 2).
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3 Marco tedrico y determinantes de la evolucion de las exportaciones e
importaciones de bienes y servicios

El marco analitico que habitualmente se utiliza para la estimacidon de las ecuaciones
de comercio exterior se basa en la teoria de la demanda, donde el agente importador, como
cualquier otro consumidor, maximiza su funcién de utilidad sujeto a una restriccion
presupuestaria, bajo el supuesto crucial de que la elasticidad de la oferta es infinita.
Desde esta perspectiva, la demanda de importaciones depende de la renta de los
consumidores nacionales y de los precios de las importaciones en relacién con los de
los bienes sustitutivos de produccion nacional. A su vez, las exportaciones reales dependen
de una variable que trata de aproximar la renta o la demanda externa y de los precios de
exportacion en relacién con los de los productos sustitutivos de las exportaciones
procedentes del resto del mundo’. Las importaciones de un pais tienen que competir con la
produccion interna, mientras que las exportaciones compiten con la produccion del mercado
de destino y con las exportaciones de terceros paises, si bien es frecuente considerar
exclusivamente a estas Ultimas como la competencia relevante.

En consecuencia, las variables relevantes en la explicacion de la demanda de
importaciones consideradas tradicionalmente son, por un lado, una que aproxima
la capacidad de gasto de los agentes demandantes de bienes importados y, por otro,
una que recoge la competitividad de los productos interiores frente a la produccion exterior.
En cuanto a la variable que aproxima la renta del pais, una posibilidad es considerar
la demanda final en conjunto o alguno de sus componentes (consumo privado, inversion en
bienes de equipo y exportaciones). También es habitual la construccidon de una variable
en la que cada componente de la demanda final se pondera segun su contenido importador?.
En el caso de la competitividad—precio de la ecuacion de bienes se contempla la utilizacion
de dos medidas alternativas de los precios interiores: el deflactor del PIB y el indice de
Precios Industriales (IPRI)°.

En cuanto a las exportaciones, las variables explicativas son la demanda externa
y la competitividad-precio de los productos de exportacion espafioles, principalmente.
Lademanda externa se aproxima a partir de una medida del volumen de las
importaciones de bienes y servicios de nuestros compradores. Por su parte, la variable
competitividad-precio es el cociente entre los precios de exportacion de Espana y los de
los competidores a nivel mundial, teniendo en cuenta el tipo de cambio. Este indicador
de competitividad-precio puede incluirse como una sola variable en la ecuacion a estimar
0 desglosada en sus dos componentes (tipo de cambio y precios relativos).

Como se comentd anteriormente, la aproximacion a la estimacion de una funcion
de exportacion e importacion basada en la teorfa de la demanda conlleva suponer que la

1. Goldstein y Kahn (1985) proponen un modelo de dos areas (un pais y el resto del mundo), en el que la primera
produce un bien que se puede exportar o consumir dentro del pais y la segunda puede comprar las exportaciones
del otro o los bienes de produccién nacional. Una versién actualizada de las estimaciones para los paises del G-7
se encuentra en Hooper et dl. (2000).

2. Aungue cabria esperar que esta variable aproximara mejor la demanda de importaciones que las otras alternativas
mencionadas, su construccion es complicada, dado que el célculo de las ponderaciones requiere el uso de tablas
input-output completas, cuya informacion se publica con cierto retraso y sélo para algunos afos especificos.

3. A priori, es razonable esperar una mayor elasticidad precio de la demanda de importaciones al utilizar el IPRI como
aproximacion de los precios interiores dado que este indicador no incluye, como hace el deflactor del PIB, los precios
de los bienes no comercializables, que no tienen que competir con los bienes procedentes del exterior.
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elasticidad de oferta de exportaciones e importaciones es infinita, es decir, que el volumen de
los intercambios comerciales no conduce a variaciones de los precios. No obstante, cada vez
hay mayor evidencia empirica que sustenta la influencia de los factores de oferta en la
determinacion de los flujos comerciales [Gagnon (2007)]*. En consecuencia, aunque algunos
trabajos estiman de manera simultanea las ecuaciones de oferta y demanda de bienes®,
la mayoria suelen seguir empleando una ecuacidon de demanda, ampliada con algun
elemento que aproxime la capacidad o la calidad de la oferta.

La consideracion de la capacidad de oferta ha dado lugar a la introduccion de
medidas del stock de capital productivo en las funciones de exportaciéon e importacion
de bienes® y, con mayor frecuencia, de alguna medida de la utilizacion de la capacidad
productiva’. Asi, cuanto mayor es el grado de utilizacion de esa capacidad por
los productores nacionales, menores seran las posibilidades de afrontar incrementos en la
demanda, que, al menos a corto plazo, serian satisfechos acudiendo a la importacion de
productos del exterior. En el caso de las exportaciones, los aumentos en el grado
de utilizacion de la capacidad productiva nacional o en la presidén de la demanda interna
ejercerian un impacto negativo sobre las ventas al exterior si los productores prefirieran
vender en el mercado doméstico en lugar de hacerlo en los mercados exteriores, donde
existen mayores niveles de competencia.

Por otra parte, cada vez son mas frecuentes los trabajos que tratan de incorporar
enlas funciones de exportacion e importacion elementos de competitividad distintos de
los precios relativos, para aproximar, por ejemplo, la calidad de las exportaciones mediante el
esfuerzo tecnoldgico (habitualmente el gasto en /+D sobre el PIB)2. Asimismo, otros trabajos
afiaden la inversion extranjera directa (IED) dado el papel que ha adquirido recientemente,
en especial, tras la apertura de muchos paises en vias de desarrollo. La consideracion de
ambas variables tiene sustento tedrico en los desarrollos de la Nueva Teoria del Comercio
que enfatizan la influencia de estas variables en la determinacidn del comercio de bienes. Con
todo, cabe mencionar que el vinculo entre la inversion (en y del) exterior y las exportaciones
e importaciones no esta definido desde un punto de vista tedrico. Por ejemplo, la IED en
un pais puede reducir las importaciones si las empresas extranjeras tienen como objetivo
primordial abastecer el mercado doméstico y producir bienes que antes se importaban.
Pero también puede incrementarlas, si estas empresas multinacionales instaladas en territorio
nacional son mas proclives a importar materias primas o bienes intermedios de sus paises de
origen o de la casa matriz. En el caso de las exportaciones, la relacion también es ambigua.
Por un lado, la inversion en el exterior puede constituir una via de acceso directo a mercados
que antes se abastecian mediante la exportacion (IED tipo horizontal), lo que tendria un
impacto negativo sobre estas, especialmente, si lo utilizan como plataforma de exportacion
a terceros paises. Pero también es posible que las empresas inviertan en mercados que
ofrecen ventajas de costes o de localizacion (IED tipo vertical), lo que incentivaria las

4. La consideracion de factores de oferta, que aproximen por ejemplo el aumento en la variedad y calidad de bienes
ofertados por un pais, reduce la elasticidad renta estimada en Estados Unidos respecto a las ecuaciones tradicionales
que no tienen en cuenta estos elementos.

5. Veanse Buisan, Caballero y Jiménez (2003), Straub (2002) y Goldstein y Khan (1976).

6. Véase Athanasoglou y Bardakas (2008).

7. Vednse Mauledn y Sastre (1994), Domenech y Taguas (1997) y Bajo y Montero (1999) para el caso espafiol.

8. En otros casos la calidad se aproxima incluyendo una tendencia, generalmente, no-lineal en las funciones estimadas
[Murata et &l. (2000)] o por el numero de distintas variedades de bienes importados [Gagnon (2007)].
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relaciones entre la empresa matriz y su subsidiaria, potenciando tanto las importaciones
como las exportaciones a través del comercio intrafirma®.

A diferencia del comercio de bienes, los trabajos que profundizan en los
determinantes del intercambio internacional de servicios son mucho mas escasos, a pesar de
que han registrado un notable incremento a lo largo de los ultimos anos. No obstante,
la progresiva apertura del sector servicios, por un lado, y el aumento del grado de
comercializacién de los mismos, propiciado en buena medida por los recientes desarrollos
tecnoldgicos, por otro lado, han hecho que el andlisis del comercio exterior de servicios y de
sus determinantes haya cobrado una mayor relevancia. Con todo, los avances tedricos
y empiricos en este terreno siguen siendo limitados en comparacion con el relativo
al intercambio mundial de bienes. Una excepcion la constituye el turismo internacional,
especialmente, en aquellos paises, como Espafia, en los que el sector turistico es
importante©.

Los trabajos mas recientes continlan centrandose en Estados Unidos, en el que
la informacion disponible es mas rica. Asi, tres estudios han emergido como referentes a nivel
internacional: Hung y Viana (1995), Deardoff et al. (2001) y Marquez (2005). En lineas
generales, estos trabajos encuentran una relacion positiva —superior a la unidad— vy
significativa en el largo plazo entre la demanda mundial y las exportaciones de servicios.
Sin embargo, los resultados respecto al impacto de los precios relativos en la prestacion
internacional de servicios son mas heterogéneos. La dificultad para reflejar las diferencias de
calidad de los servicios podria explicar este resultado'’. Ademas, las elasticidades obtenidas
difieren segun el tipo de servicio considerado. En el caso de Espafa, tanto las exportaciones
de servicios como su progresiva internacionalizacion y sus factores determinantes se han
analizado en los trabajos de Barcenilla (2005), Rubalcaba et al. (2008) y Visintin et al. (2008).
Aligual que en los estudios internacionales anteriormente mencionados, los resultados de
estos articulos confirman el efecto claramente positivo que, en el largo plazo, los incrementos
de la renta externa tienen en el volumen de servicios exportados, mientras que la capacidad
explicativa de la competitividad-precio es mas reducida'?.

9. En Martin y Veldzquez (1993) se encuentra evidencia a nivel micro acerca de la existencia de una relacion de
complementariedad positiva entre las empresas que exportan bienes y a su vez realizan |ED en el exterior. A nivel
internacional en la mayoria de los casos también se encuentra una relacion positiva entre la IED (flujos/stocks) y las
exportaciones e importaciones de bienes y servicios [Pain y Wakelin (1998), Camarero y Tamarit (2003) y Cuadrado
y Visintin (2008)].

10. Véanse para el caso de Espafia Alvarez et &l. (2007) y Alvarez et 4l. (2009).

11. Un problema afnadido al analizar la evolucion del comercio internacional de servicios y de identificar sus
determinantes fundamentales es que se suele dejar al margen los servicios prestados directamente por las filiales de
empresas extranjeras, (conocidas como FATS), que constituyen una parte importante de las transacciones de servicios
internacionales.

12. En Visintin et 4l. (2008) se encuentra una relacion negativa entre los costes laborales y la evolucién de las cuotas de
mercado mundiales de determinados servicios prestados por Espafia. Ademas, los cambios en dichas cuotas
dependen en mayor medida del coste relativo de los trabajadores altamente cualificados.

BANCO DE ESPANA 1 4 DOCUMENTO OCASIONAL N.° 0905



BANCO DE ESPANA

4 Especificacion y resultados de la estimacion

En este apartado se presentan los principales resultados que se obtienen al estimar
las ecuaciones de exportacion e importacion incorporando los factores determinantes
mencionados en el epigrafe anterior. Aunque se realizaron diversas pruebas, en los
cuadros 3y 4 se presentan exclusivamente las estimaciones que ofrecen resultados mas
satisfactorios y significativos, que son los que se comentan a continuacion. El periodo
de estimacion comienza en el primer trimestre de 1980 (excepto en el caso de las
exportaciones de bienes, que se inicia en 1990)'® y finaliza en el Ultimo trimestre de 2006.
Lano estacionariedad en niveles de las series trimestrales utilizadas exige enmarcar la
estimacion de las ecuaciones del modelo satélite del sector exterior en el contexto del analisis
de cointegracion. Las estimaciones se llevaron a cabo en una Unica etapa utilizando minimos
cuadrados no lineales.

4.1 Las exportaciones de bienes

LAS EXPORTACIONES DE BIENES TOTALES

Los determinantes de largo plazo considerados en el caso de las exportaciones de bienes
(EXB) son, en primer lugar, el crecimiento de los mercados de exportacion (MEXB), que se
construye como una media ponderada de los crecimientos de las importaciones de bienes y
servicios de los paises de destino de las exportaciones espafolas, y, en segundo lugar, los
precios relativos de exportacion (PRXB), que refleja los precios relativos de las exportaciones
espanolas frente a los precios de exportacion de bienes de los competidores, expresados en
una moneda comun' (véase gréfico 2). La elasticidad-renta a largo plazo estimada es de 1,1,
y la elasticidad-precio se sitla en el —1,3 (véase ecuacion 1).

AEXB= 2,00+ 0,82 AMEXB - 0,45 A prRxB - 0,17 | EXB 1- 1,08 MEXB 1+ 1,31 PRXB 1
@47 (289 (282) (2.33) - a2.40) - (a8 -

+0,08 D934 - 0,00 D9712 - 0,07 D9812
@6y (-442) (342)

—-0,00 €1-0,03 €2-0,15 €3
(-0,02) (-2,74) (-11,85)

R,= 0,880, Desv.Tipica = 0,028, Durbin—Watson= 2,34

Estos resultados contrastan con los obtenidos en otros trabajos que, en general,
obtienen una elasticidad-renta de las exportaciones mas elevada, en torno a 1,6 ¢ 1,8,
mientras que la elasticidad-precio tiende a ser mas reducida, entre -0,4 y —1'° (véase
cuadro 5)'.

13. Las pruebas realizadas empleando el total de la muestra no permitian alcanzar resultados satisfactorios en lo que
se refiere al signo de los parametros estimados y a su significatividad.

14. En el anejo 1 se describe de forma detallada cémo se construyen estas variables.

15. En Escribano (1999) se ofrece una revision de las funciones de exportacion e importacion estimadas hasta entonces
para la economia espanola.

16. La reestimacion de las estimaciones para paises de la OCDE realizada en Murata at &l. (2000) sugiere una reduccion
de la elasticidad-precio de largo plazo en la mayoria de los paises considerados respecto a versiones previas, desde
valores proximos a —1,2 hasta cercanos a la unidad.
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La estimacion de elasticidades-renta que superan la unidad es algo comun
en la literatura nacional e internacional, ya que el comercio mundial ha incrementado
su participacion en el producto mundial en las Ultimas décadas'’. En el caso concreto de
Espana, este hecho suele relacionarse con el proceso de apertura al exterior de la
economia espanola y con la progresiva reorientacion de su patron de especializacion
comercial hacia sectores de contenido tecnoldgico medio que, en general, presentan mayor
elasticidad-renta. No obstante, el periodo de estimacion de esta ecuacion comienza en 1990
y comprende los afios mas recientes, cuyo rasgo dominante ha sido una notable ampliacion
de la oferta internacional asociada a la aparicion de nuevos competidores, con gran potencial
exportador, que han provocado una caida generalizada de las cuotas de exportacion de los
paises desarrollados. Todo ello podria haber reducido la elasticidad de las exportaciones
espanolas respecto a la demanda mundial'®.

Con respecto a la variable competitividad-precio se obtiene una elasticidad de largo
plazo elevada, de —1,3, que implica que un aumento de un 1% en los precios de exportacion,
tendria un impacto mas que proporcional sobre el volumen de las exportaciones.
En este sentido, algunos estudios que permiten una comparacion internacional de las
elasticidades estimadas revelan que Espafa es todavia una de las economias desarrolladas
que presenta una mayor elasticidad de las exportaciones a las variaciones de los
precios relativos'®, algo que podria estar asociado a la mayor importancia que todavia
tienen algunas industrias intensivas en mano de obra, mas sensibles a las variaciones
de precios, en la estructura de las exportaciones espafiolas [véase Buisan, Caballero y
Jiménez (20083)]. En este contexto, la incorporacion a los mercados mundiales de los paises
emergentes asiaticos y de los nuevos miembros de la UE, especializados en productos de
tecnologia baja 0 media, ha aumentado las presiones competitivas a las que se enfrentan
las empresas espanolas, limitando la ventaja en los niveles de costes y precios que
tradicionalmente mostraba la economia espanola frente a los paises desarrollados. Con todo,
este resultado debe tomarse con cautela, ya que hay algunas estimaciones recientes que
apuntan en direccion contraria, como las obtenidas por Ortega et al. (2007) en el marco del
modelo macroecondémico del Banco de Espafa (MTBE), que sugieren que la sensibilidad
de las exportaciones espafiolas a las variaciones de los precios relativos podria haber
disminuido en los afos recientes, en consonancia con la mayor relevancia de los factores
relacionados con la calidad y la diferenciacion del producto en las estrategias de
comercializacién de las empresas.

En la ecuacion (1) también se muestran los resultados estimados para la dinamica a
corto plazo de la ecuacion de exportaciones de bienes. Asi, en el corto plazo, las variaciones
de la demanda externa afectan de manera contemporanea a las exportaciones totales de
bienes con una elasticidad de 0,8. Los cambios en la competitividad-precio también
influyen contemporaneamente en las exportaciones, con una elasticidad menor, del -0,45.
Enla ecuacidon ha sido preciso incluir, ademas, ciertas variables artificiales que mejoran
notablemente el ajuste de la ecuacion y que, en general, se relacionan con momentos

17. Por ejemplo, en Hooper et &l. (2000) se estiman funciones de exportacion e importacion para los paises del G-7,
obteniendo elasticidades-renta para las exportaciones que varian entre 0,8 para Estados Unidos y 1,6 para ltalia.
Martinez-Mongay y Maza (2009) estiman funciones de exportacion para los paises de la zona del euro y encuentran que
la elasticidad-renta es mas elevada en el caso de las exportaciones de Espafia que en el resto de paises.

18. En Straub (2002) se propone un enfoque alternativo al basado en la estimacion de una ecuacion de demanda de las
exportaciones, ya que en un mundo globalizado como el actual, considera que sesga al alza las elasticidades de largo
plazo estimadas para la renta mundial.

19. Este resultado es similar al que se obtiene en Murata et &l. (2000) para Espana y, también parecido al estimado para
Irlanda, Grecia y Reino Unido. Por el contrario, la elasticidad de las exportaciones espafiolas a la competitividad-precio
es muy superior a la obtenida en el caso de Francia. A la misma conclusion se llega a partir de las estimaciones
obtenidas para los paises del G-7 en Hooper et &l. (2000).
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del tiempo en que se han producido movimientos bruscos del tipo de cambio. También se
han incorporado dummys estacionales para corregir la fuerte estacionalidad que presentan
estas series.

Por otra parte, la inclusién de la utilizacidon de la capacidad productiva en esta
ecuacion no resulta significativa, 10 que, en principio, va en contra de la idea de que el
comportamiento de las exportaciones podria estar condicionado por el grado de dinamismo
de la demanda interna®®. Una posible explicacion seria que los elevados costes de
entrada que tienen que afrontar las empresas para posicionarse en un nuevo mercado
pueden inducir a no abandonarlo, aun cuando la evolucién del mercado interno sea mas
dindmica durante un periodo de tiempo?'. Este resultado, sin embargo, contrasta con la gran
rotacion que se observa en la entrada y salida de las empresas exportadoras®.

Tampoco las variables de inversion extranjera directa y gasto en 1+D en porcentaje
del PIB resultaron significativas en las distintas especificaciones de la ecuacion de la
demanda de exportaciones de bienes consideradas, en contraste con lo que se obtiene
en otros estudios, como el de Camarero y Tamarit (2003), que destacan la importancia de
incorporar los stocks de |IED entre los determinantes de las exportaciones e importaciones®.
La diferencia de los resultados que se obtienen en este trabajo, respecto a los que se acaban
de comentar, refleja las dificultades para captar a nivel agregado la diferente motivacion que
subyace a las decisiones de IED?.

Los estadisticos presentados sugieren un buen ajuste de las variables modelizadas.
La desviacion tipica de los residuos es reducida, si tenemos en cuenta la variabilidad de los
flujos de comercio exterior, el estadistico DW presenta valores ligeramente superiores a 2,
los tests de Bera-Jarque sobre normalidad de los residuos y el estadistico LM —que
contrasta la ausencia de autocorrelacion de orden cuatro— presentan valores adecuados
y se superan los tests de estabilidad de los parametros. Cabe destacar la estabilidad de
los parametros estimados a lo largo del periodo considerado, especialmente si se tiene
en cuenta que el periodo muestral comprende el ingreso de Espafna en la UE y la puesta en
marcha de la UEM. Los tests de estabilidad de los parametros realizados para distintos
periodos muestrales en todas las ecuaciones no permiten aceptar la existencia de un
cambio estructural. Finalmente, debe destacarse que la significatividad del coeficiente del
mecanismo de correccion de error apoya la existencia de una relacion de largo plazo entre
las variables consideradas en cada caso.

20. Este resultado difiere del encontrado en Doménech y Taguas (1997), Mauledn y Sastre (1994) y Fernandez y
Sebastian (1989). El intenso proceso de globalizacién junto con la fragmentacion espacial de la produccion de la Gltima
década podria explicar que el caracter residual que en el pasado se atribuyd a las exportaciones haya desaparecido
en el contexto actual. Véase tambien Buisan y Gordo (1994).

21. A nivel internacional, los resultados de Pain y Wakelin (1998) refrendan la importancia de considerar estas variables
entre los determinantes de las exportaciones, ya que su inclusién permite aceptar la hipétesis de elasticidades-renta
de largo plazo unitarias.

22. En Martin y Rodriguez (2009) se ilustra el hecho de que la mayor parte de las empresas dejan de exportar al afio
siguiente de iniciar su actividad en el exterior.

23. En Martin y Rodriguez (2009) se encuentran que el porcentaje de empresas espafiolas con participacion extranjera
que exporta es superior al que se obtiene en el colectivo sin presencia de capital exterior.

24. A modo de ejemplo, con anterioridad al ingreso de Espafia en la UE, las mayores trabas a la importacion
suponian que una parte importante de la IED realizada en nuestro pais tuviera como objetivo principal abastecer
al mercado domeéstico. Posteriormente, las ventajas de costes que ofrecia Espafia respecto al resto de la UE
SuUpUSO un atractivo para empresas multinacionales que buscaban reducir costes y abastecer tanto el mercado
doméstico como los mercados exteriores. En definitiva, dado que el signo de la relacion entre los flujos comerciales y
la IED depende del objetivo final de la inversion extranjera y que existen dificultades para recoger este hecho en los
datos agregados, no resulta extrafio que los resultados obtenidos no sean concluyentes respecto a la relacion entre
estas dos variables.
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LAS EXPORTACIONES DE BIENES POR AREAS: ZONA DEL EURO Y RESTO DEL MUNDO

Cuando la ecuacion de las exportaciones se estima distinguiendo por dreas geogréficas,
las elasticidades de largo y corto plazo, tanto en el caso de la renta como en el de la compe-
titividad-precio, toman valores similares (véase cuadro 3). Unicamente el coeficiente del
mecanismo de correccion de error, que recoge la velocidad del ajuste de las desviaciones de
las exportaciones respecto a su valor de largo plazo, alcanza un valor muy superior en el caso
del resto del mundo (0,64 frente a 0,18 en el caso de las ventas de bienes a la zona del euro).
Esta diferencia podria reflejar que las exportaciones espafolas fuera del euro, en particular,
en las nuevas economias relevantes en el comercio mundial, estd menos consolidada que en
los paises de la UEM. Asi, por ejemplo, ante una caida de la demanda procedente de estos
nuevos mercados, las exportaciones espafiolas descenderian de forma rapida e intensa, al
estar concentradas en un nimero mas reducido de empresas y productos. En cambio, en
mercados mas consolidados, la respuesta de las exportaciones totales ante cambios en la
demanda seria mas lenta ya que resulta bastante probable que no afecte con la misma
intensidad a todos los productos y a todas las empresas. Como sucedia en la ecuacion
estimada para el total de las exportaciones de bienes, a largo plazo, las elasticidades-renta
se aproximan a la unidad en ambas areas, mientras que la elasticidad que se obtiene para la
competitividad-precio es elevada tanto en las destinadas a los mercados de la UEM como en
las dirigidas al resto del mundo.

ExB uem = | 1,08 MEXB UEM , - 1,32 PRXB o

(9.72) (3.39)

EXB nouem = | 1,07 MEXB NOUEM_, - 1,28 PRXB o

(5165) (887)

4.2 Las importaciones de bienes

4.2.1 LAS IMPORTACIONES DE BIENES TOTALES

A continuacién se presentan los principales resultados que se obtienen al estimar
una ecuacion para las importaciones totales de bienes. De acuerdo con la ecuacion 3, las
variables que determinan a largo plazo las importaciones de bienes son la demanda final
de la economia espafola (DF), con una elasticidad ligeramente superior a 2, y los precios
relativos de las importaciones (PRMB), con una elasticidad de —0,55% (véase gréfico 2).
Estos resultados se encuentran en linea con los obtenidos en trabajos anteriores
(véase cuadro 5).

A IMB = - 610+182ADF + 0,65A DF - 0,44A PRVB - 0,44/ IMB _ ; ~ 2,18 DF R 0,55 PRMB ~ 1]
(540)  (10,00) (82 (-449) (-624) (44,.24) (882)

— 0,13 D861 - 0,07 D 9034 + 0,07 D972 — 0,004 T 0106
(-471) (-358) (269 (-4.14)
+ 017Sl + 006 2 + 012 S3

(6,40) (7.73) (4,73)

R, =0,914, Desv. Tipica = 0,026, Durbin—Watson= 1,97

25. Una descripcion detallada de la construccion de estas variables se encuentra en el anejo 1.
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La elevada sensibilidad de las importaciones respecto a la demanda final es
consecuencia, en primer lugar, de la elevada dependencia del tejido industrial espafiol
de las importaciones de productos intermedios. Concretamente entre los principales sectores
exportadores emergen algunas industrias, como el automdvil o la quimica, que utilizan
consumos intermedios importados con una intensidad alta. Ademas, la relevancia del
petrdleo importado como fuente de energia primaria y la dependencia de las compras
de bienes que incorporan los Ultimos avances tecnolégicos, como los de equipo, contribuyen
a explicar este resultado. Por otra parte, el logro de unos niveles de renta per capita elevados
estaria impulsando un desplazamiento de la demanda de consumo hacia productos de
mayor calidad y contenido tecnoldgico, que la produccion interior no suministra (como
automoviles de gama alta o productos relacionados con la sociedad de la informacién)?®.
Todas estas razones justifican también que la elasticidad-precio de las importaciones
sea reducida, es decir, que los aumentos de los precios de importacion tengan un impacto
reducido sobre el volumen de las importaciones?®”.

En el corto plazo, las variaciones contemporaneas y retrasadas dos trimestres
de la demanda final influyen en las importaciones con elasticidades elevadas, de 1,8 y 0,65
respectivamente. Del mismo modo, los cambios contemporaneos en la variable de
competitividad influyen en las importaciones, aunque mas moderadamente, con una
elasticidad de -0,4.

Por otra parte, se ha incorporado una tendencia que comienza en el primer trimestre
de 2001 y se prolonga hasta el final del periodo analizado. El signo negativo de esta
tendencia podria estar recogiendo la fuerte contribucion que ha tenido la inversidon en
construccion —de bajo contenido en inputs importados— al crecimiento de la demanda final
durante todo ese periodo.

Finalmente, se desecha la inclusion de variables relacionadas con la inversion
directa de y en el exterior porque, aunque en ocasiones resultaban significativas, su inclusion
empeoraba el ajuste de la ecuacion. Respecto a este punto la evidencia disponible
no es concluyente, si bien, en términos generales, tiende a encontrar una relacion de
complementariedad entre la inversion directa y las importaciones, maxime en el contexto
actual donde predominan la estrategia de fragmentacion espacial de las cadenas de
produccion y las multinacionales. En el caso de Espafia, los datos a nivel micro sugieren
que las empresas que cuentan con capital extranjero tienen una propension importadora mas
elevada que las empresas nacionales?®, mientras que los resultados a nivel agregado no son
concluyentes®. Lo mismo sucede con la variable que refleja la presiéon de la demanda interna
que, aungue resultaba significativa, y con signo positivo, a corto plazo empeoraba el ajuste.

26. Los andlisis realizados a partir de las tablas input-output con el propésito de cuantificar el contenido importador del
consumo, de la inversion en equipo y de las exportaciones permiten confirmar la mayor presencia de importaciones
en la demanday en la produccion industrial de Espafia, en relacion con otras economias de nuestro entorno.

27. Algunos trabajos cuestionan la elevada elasticidad que las importaciones presentan respecto a la renta cuando
se estiman ecuaciones de demanda como las consideradas en este articulo. Este resultado podria deberse a la
no inclusion de variables en la ecuacion que recogen el impacto de la globalizacién o los cambios en la calidad de
los bienes importados. Cuando se amplia la ecuacién de demanda de importaciones para tener en cuenta estos
factores, en general, las elasticidades-renta de largo plazo se reducen [véase Gagnon (2007)]. Por razones similares,
algunos estudios cuestionan el bajo valor de las elasticidades-precio de largo plazo obtenidas en el marco de las
ecuaciones de demanda [Erkel-Rousse and Mirza (2002].

28. VVéase Martin y Veldzquez (1993).

29. En Camarero y Tamarit (2003) se encuentra una relacion de sustituibilidad entre el stock de IED en Espafa
y las importaciones de bienes manufacturados pero de complementariedad con el stock de IED en el exterior.
Por el contrario en Alguacil et al. (2003) y Bajo y Montero (1999) se encuentra una relacion positiva entre la IED
en Espafa y las importaciones.
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En relacion con la utilizacion del deflactor del PIB o el IPRI como medida de los
precios internos, los resultados confirman que, como se esperaba, la elasticidad-precio de la
demanda de importaciones es mayor al considerar el IPRI en la variable de competitividad,
ya que la evolucion del deflactor del PIB incorpora no sdlo los precios de los bienes
industriales, como hace el IPRI, sino también el precio de los bienes no comercializables
que no compiten con los bienes procedentes del exterior. Asimismo, la elasticidad-renta
también es mayor al utilizar el IPRI. En cuanto a la variable que representa la capacidad de
compra espafnola, las especificaciones mas satisfactorias encuentran relevante la demanda
final tanto en el largo como en el corto plazo. Se ha probado, en el corto plazo,
la desagregacion de la demanda final en sus principales componentes. En este sentido, las
exportaciones y la inversion en equipo, de forma contemporanea, resultaban significativas,
si bien esta especificacion no mejoraba los resultados econométricos. Un resultado similar se
obtuvo cuando la demanda de importaciones se aproximd por una variable en la que cada
componente de la demanda final se ponderaba teniendo en cuenta su contenido importador.

4.2.2 LAS IMPORTACIONES DE BIENES POR AREAS: ZONA DEL EURO Y RESTO DEL MUNDO

A diferencia de lo observado en el caso de las exportaciones de bienes, los resultados
obtenidos cuando se estiman por separado una ecuacion para las importaciones
procedentes de la zona del euro y otra para el resto del mundo son muy diferentes (véase
cuadro 4). En concreto, la elasticidad-renta de largo plazo alcanza un valor mas elevado en el
primer caso que en el segundo (2,51 y 1,88, respectivamente), lo que podria reflejar
el hecho de que los bienes adquiridos a la zona del euro pertenecen a una gama superior
que los comprados al resto del mundo, donde la proporcidon de materias primas (como el
petréleo) es mayor. Por el contrario, la elasticidad de largo plazo respecto a la
competitividad-precio resulta muy similar y relativamente reducida en ambos casos.
Respecto al resto del mundo, la elevada dependencia de la economia espafnola de productos
energéticos importados justificaria la existencia de una demanda relativamente inelastica,
ante cambios en los precios relativos, dada la dificultad para sustituir esa fuente de
energia por otras alternativas a corto plazo. Pero también las importaciones procedentes
de la zona del euro presentan una moderada sensibilidad a los precios, consistente con la
elevada proporcion que alcanzan en ellas los productos intermedios elaborados necesarios
para la produccion industrial. Por otra parte, el coeficiente del mecanismo de correccion de
error toma un valor similar, indicando que la velocidad de correccion de las desviaciones
de las importaciones respecto a su valor de largo plazo es independiente del drea del que
procedan los productos adquiridos en el exterior.

Cabe destacar que en la ecuacion estimada para las importaciones procedentes
de la zona del euro fue necesario incluir una tendencia positiva hasta el aho 2000 y otra
negativa desde el ano 2001 hasta el final de la muestra. En el primer caso, el signo positivo
estarfa reflejando el fuerte incremento experimentado por las importaciones en dicho
periodo relacionado con el proceso de modernizacidon de la economia espafola y de
avance de su renta per capita. La segunda tendencia, de signo negativo, reflejaria el intenso
crecimiento de la construccion en Espana en ese periodo, de bajo contenido importador.

IMBUEM = | 2:51 DF_170,77 PRMB_l

(37.10) (-20)

1,88 DF7170,72 PRMBi

(3456) (216)

IMB NOUEM = 1
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Los estadisticos que se obtienen para las ecuaciones estimadas sugieren un buen
ajuste de las variables modelizadas. Cabe destacar, al igual que en las exportaciones,
la estabilidad de los parametros estimados a lo largo del periodo considerado y la
significatividad del coeficiente del mecanismo de correccion de error, que apoya la existencia
de una relacion de largo plazo entre las variables consideradas en cada caso.

Las exportaciones e importaciones de servicios

En las Ultimas décadas, en Espafia, al igual que en la mayoria de las economias
desarrolladas, tanto las exportaciones como las importaciones de servicios de Espana han
registrado un notable dinamismo. Como resultado, en comparacion con 1980, el peso en el
PIB de las exportaciones e importaciones de Turismo y viajes y de Otros servicios es mucho
mas elevado en la actualidad (véase cuadro 1). Este aumento no solo ha sido mucho mayor
en el caso de los servicios no turisticos, sino que desde finales de los noventa las
exportaciones asociadas al turismo han reducido su peso en el PIB, lo que se ha reflejado en
un descenso del superavit turistico.

A continuacion se presentan los principales resultados que se obtienen al estimar
ecuaciones de exportacion e importacion para el conjunto de los servicios. En este sentido, la
diferente naturaleza y caracteristicas de los servicios comercializados —turismo, financieros,
informaticos, transporte, etc— aconsejaria una estimacion desagregada. Sin embargo,
la escasez de informacion de calidad a nivel desagregado justifica que este trabajo, al igual
que la mayoria de los disponibles tanto a nivel nacional como internacional, se centre en
el andlisis de los determinantes de los servicios a nivel agregado®. La informacién necesaria
para el analisis de los determinantes de las exportaciones e importaciones de Turismo vy
viajes es mas abundante, aunque esta distincién no se aborda en este trabajo®'.

EXS 2,72 MEXS 0,96 PRXS
AEXS = 117 + 026ADMEXS_, - 0,21 ADPRXS - 011 1"
(1.96) (044) (-2550) (-2,56) (10,14 (-4,11)

+ 0,25 S1+ 0,58 S2+ 0,52 S3+ 0,04 S48095
(1448) (21.56) (29,54) (367)

R2 = 0,991, Desv. Tipica = 0,024 Durbin — Watson= 1,93

Comenzando por las exportaciones de servicios de Espafia (EXS), la ecuacidon que
proporciona el mejor ajuste incluye, tanto en la relacion de largo plazo como en la de corto,
larenta mundial (MEXS), construida como una media ponderada de los crecimientos
del PIB real de los principales paises de destino de las exportaciones de servicios espafolas,
y un indicador de competitividad-precio (PRXS)* (véase gréfico 2).

La ecuacion 5 sugiere que los determinantes de las exportaciones de servicios son
similares a los del comercio de mercancias, aunque el valor de las elasticidades difiere
sensiblemente. Asi, a largo plazo la elasticidad respecto a la renta exterior es muy elevada,
de 2,7. Este resultado refleja, en primer lugar, el significativo peso que tienen los ingresos por
turismo dentro de las exportaciones de servicios (préoximo al 50%), actividad que puede
considerarse un bien superior y para la que tradicionalmente se estiman elasticidades-renta

30. Una excepcion son los trabajos para Estados Unidos de Marquez (2005), Deardoff et al. (2001) y Hung vy
Viana (1995) y para el caso de Espafa de Maroto et &l. (2008) y Visintin et &l. (2008).

31. Véanse para el caso espariol Alvarez et &l. (2007) y Alvarez et 4l. (2009).

32. En el anejo 1 se explica de forma detallada cdmo se han construido estas variables.
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muy altas®. Si bien los escasos trabajos disponibles a nivel internacional sugieren una
elasticidad-renta superior a la unidad, esta es, generalmente, inferior a la estimada
para Espafia en este trabajo. Debe tenerse en cuenta que el valor de la elasticidad-renta
a nivel agregado depende del peso que cada tipo de servicios tenga en el comercio total de
cada pais®.

Por su parte, la sensibilidad a los precios relativos, —0,96, se aproxima bastante a la
estimada para el comercio de bienes. Este valor es superior al estimado para otros paises,
aunque la evidencia disponible es escasa. De nuevo, la elevada participacion del turismo en
los servicios espafioles podria explicar este resultado, dada la alta elasticidad de esta rdbrica
a las variaciones de los precios relativos que se obtiene habitualmente en los estudios sobre
sus determinantes® y que estaria reflejando la facilidad con que los turistas pueden modificar
el destino de sus viajes en funcién de la evolucion de la competitividad-precio.

En el corto plazo, las exportaciones de servicios dependen de las variaciones
contemporaneas de la renta exterior, con una elasticidad de 0,3, mientras que los cambios
en los precios relativos influyen contemporaneamente en las exportaciones, con una
elasticidad del -0,2. En ambos casos, estas elasticidades son muy inferiores a las estimadas
para las exportaciones de bienes.

También en este caso se desestima la inclusién de variables relacionadas con la
inversidon exterior directa o la utilizacion de la capacidad productiva, ya que, o bien
no resultaban significativas, o bien, audn siendo significativas, su inclusion suponia
un empeoramiento del ajuste. Ademas, con objeto de contrastar una hipotética relacion
empirica de sustitucion o complementariedad entre las exportaciones de servicios y la
produccién industrial, se incluyd el indice de produccion industrial (IPl) como regresor,
aunque esta variable no resulto significativa en la estimacion.

Por ultimo, al igual que en el resto de ecuaciones presentadas en este trabajo,
también se incluyeron variables estacionales, asi como una dummy que toma el valor 1
en el cuarto trimestre durante el periodo 1980-1995, que estaria reflejando la variacion en la
estacionalidad de esta variable asociado a los cambios metodoldgicos en la estimacion
de las cuentas nacionales trimestrales con base 1995°%, Igualmente, los estadisticos de la
ecuacion seleccionada sugieren un buen ajuste de las exportaciones de servicios.
A diferencia de las elasticidades-renta y precio estimadas para las exportaciones de bienes,
las de servicios, especialmente al inicio de la muestra, presentan una menor estabilidad
(véase anejo 2).

En el caso de las importaciones reales de servicios (IMS) (véase ecuacion 6), lo mas
resenable de las estimaciones llevadas a cabo es la menor sensibilidad a largo plazo tanto
ala demanda (DF), 1,7, como a la competitividad-precio (PRMS), 0,7, en comparacion

33. La elasticidad-renta de largo plazo estimada para Espafia en Barcenilla (2005) es mas reducida, aunque superior
a la que se obtiene para otros paises.

34. Las estimaciones realizadas por tipos de servicios con datos de Estados Unidos encuentran una gran disparidad
entre las elasticidades-renta estimadas para cada uno de ellos. En general, esta toma un valor mas elevado en el caso
del Turismo y Servicios a empresas, pero estos resultados no son concluyentes. En otros trabajos que incluyen el stock
del IED como variable explicativa en el largo plazo, para recoger el creciente peso de las empresas afiliadas en la
provision de servicios en el exterior, la elasticidad-renta reduce considerablemente su valor e incluso su signo se vuelve
negativo.

35. Los trabajos de Marquez (2005) y Deardoff al &l. (2001) encuentran una elasticidad-precio de largo plazo elevada en
Turismo y baja en los servicios de transporte.

36. La serie con base 2000, que es la que se emplea en este articulo, sélo esta disponible desde el afio 1995, por lo
que ha sido necesario enlazarla con la publicada para el periodo 1980-1995 con base 1995.
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con las exportaciones de servicios. Apenas existen estudios disponibles para hacer una
valoracion de estos resultados. En comparacion con Estados Unidos, la elasticidad-renta
resulta algo superior a la estimada para el caso espafol, mientras que lo contrario sucede
con la elasticidad-precio [véase Marquez (2005)], si bien estas diferencias podrian en parte
explicarse por la distinta naturaleza de los servicios comercializados por cada pais, mas
segado hacia servicios de transporte y financieros en el caso de Espafia.

IMS -1,66DF + 0,73PRMS

AIMS = - 2,01+ 0,33 ADF-; - 0,18 1 a1 ne 1
(-3,02) (4,89) (-4,12) ! !
6
-0,06 D9141 + 0,06 D9312 - 0,11 pg712 + 0,002 T 9397 ©
(-3,75) (3,08) (-7,54) (2,58)
R2 = 0,756, Desv. Tipica = 0,021, Durbin — Watson= 2,30

En el corto plazo, la Unica variable que resulta significativa es la demanda, retrasada
un periodo y con una elasticidad de 0,33%. Finalmente, los estadisticos que se obtienen
sugieren un buen ajuste de las importaciones de servicios y los coeficientes estimados,
aligual que en el caso de las exportaciones de servicios, muestran cierta inestabilidad,
especialmente, en la primera parte del periodo, coincidiendo con las fluctuaciones del tipo de
cambio y la progresiva apertura de la economia espafiola.

37. Al igual que en el caso de las importaciones de bienes, ademas de variables estacionales, también fue necesario
incorporar una tendencia que comienza en 1993 y se trunca en 1997, con objeto de mejorar el ajuste de la
ecuacion en esos afos cuando las importaciones de servicios registraron ritmos muy elevados de crecimiento reflejando
la incorporacion de nuevos agentes a la esfera internacional (por ejemplo, India).
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5 La dindmica de los flujos comerciales

Las estimaciones anteriores permiten analizar la dinamica de los flujos comerciales ante
cambios en sus principales determinantes, mediante las funciones de respuesta al impulso.
Como puede apreciarse en los graficos 3 y 4, la respuesta de las exportaciones
ante cambios en la demanda exterior (comercio mundial) y en los precios relativos
(competitividad-precio) es elevada, aunque relativamente lenta si se compara con la de
las importaciones, analizada posteriormente. Asi, en el caso de la respuesta de las
exportaciones de bienes ante variaciones del comercio mundial, en el primer trimestre
se alcanza el 80% del efecto total, en el cuarto la respuesta acumulada representaria
un 89% y una vez transcurridos dos afios se aproximaria al 95% del efecto total. En el caso
de la competitividad-precio, la reaccion inicial es algo mas lenta (30% del efecto final) y
sus efectos se distribuyen durante mas tiempo: al cabo de un afo se alcanza el 67% del
impacto total y al cabo de dos, el 88%. No es hasta el cuarto afo cuando se alcanza el 99%
del efecto final.

En el caso de las importaciones de bienes la respuesta ante cambios en la demanda
final es muy intensa y relativamente rapida e incluso se aprecia cierta sobrerreaccion.
Asi, en el primer trimestre se produce un 91% del efecto final y al cabo de dos periodos
alcanzaria el 124%, para converger al 100% transcurridos dos afios y medio. Por otro lado,
la respuesta de las compras espafiolas de bienes al exterior ante cambios de los precios
relativos resulta también relativamente rapida ya que un periodo después del shock
se situa en el 89% y al cabo de un aho en el 97%.

En comparacion con trabajos anteriores [véase Garcia y Gordo (1998)] estos
resultados apuntan a una respuesta inicial mas intensa de las exportaciones y de las
importaciones ante las variaciones de la demanda externa e interna, respectivamente,
aunque el numero de periodos que transcurren para alcanzar el efecto total es similar al
estimado anteriormente. Con respecto a las variaciones en la variable de
competitividad-precio, el impacto inicial sobre las exportaciones es mucho menor en las
estimaciones actuales, al tiempo que sus efectos se prolongan durante mas tiempo.
En cambio, en el caso de las importaciones la traslacion de los cambios en la variable de
precios relativos es menor en el momento inicial, si bien la respuesta final se alcanza
con mayor rapidez.

Finalmente, la respuesta del comercio exterior de servicios ante los cambios en la
demanda y en los precios relativos es lenta, especialmente en el caso de las exportaciones.
La reaccion de los flujos de comercio exterior de servicios ante cambios en la demanda
no supera el 40% al cabo de un periodo, mientras que la respuesta ante variaciones de la
competitividad-precio se sitla cerca del 20% en el primer trimestre.
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6 La evolucion de las exportaciones e importaciones de bienes y servicios en
funcidén de sus determinantes

A partir de las ecuaciones estimadas y presentadas en la seccién 4 se puede analizar
como han contribuido a la evolucion de las exportaciones de bienes y de servicios sus
principales factores determinantes.

En cuanto a las exportaciones de bienes, cuando se analiza el periodo 1993-2008
se observa que su evoluciSn ha venido determinada fundamentalmente por el
comportamiento de la demanda externa (véase grafico 5). La competitividad-precio
ha tenido un papel relevante en momentos asociados a variaciones significativas del tipo
de cambio. Este es el caso, por ejemplo, de las devaluaciones de la peseta que tuvieron
lugar entre 1992 y 1994, y que impulsaron notablemente las exportaciones espafolas.
En sentido contrario, la apreciacion del euro frente a las monedas de nuestros principales
competidores en el periodo 2002-2004 se reflejo en la contribucion negativa de la
competitividad-precio al crecimiento de la venta de productos espafnoles fuera de la zona de
euro. En el gréfico 5 se observa cdmo en estos afnos el crecimiento de las exportaciones
se explica exclusivamente por el renovado impulso que adquirieron nuestros mercados
de exportacion.

Los resultados de la simulacion extramuestral realizada para el periodo 2006-2008
indican que el crecimiento de las exportaciones fue inferior al que se desprende
de sus principales determinantes. Este hecho sugiere la existencia de otros factores no
recogidos plenamente en la ecuacion estimada y que podrian estar relacionados con
los efectos de la globalizacion y el proceso de deslocalizacion de los procesos productivos
hacia las nuevas economias emergentes. La ganancia de cuota de mercado de China
en los paises desarrollados o la de los paises del Este en Alemania son un ejemplo de los
cambios en la estructura del comercio a nivel mundial.

Con respecto a la contribucién de las variables explicativas a la evolucion de
las exportaciones de servicios (véase gréfico 5), destaca, a o largo del todo el periodo, la
aportacion negativa de la variable competitividad-precio, en especial, en los afios
mas recientes, que ha sido en parte contrarrestada por el favorable comportamiento
de la demanda, salvo en 2008, en el que los determinantes tradicionales, al igual que en el
caso de los bienes, no pueden explicar el descenso de las exportaciones de servicios.

La evolucién de las importaciones de bienes de Espafia, en mayor medida que en el
caso de las exportaciones, ha venido determinada por el comportamiento de la demanda
final (véase gréfico 6). A lo largo del periodo analizado, coincidiendo con la fase expansiva
mas larga e intensa de la economia espafiola, las compras de bienes al exterior han crecido
significativamente, lo que refleja la elevada dependencia de la economia espafiola de
energia importada y de bienes de elevado contenido tecnolégico. La contribucion de la
competitividad-precio al avance de las importaciones ha sido mucho mas modesta.
Cabe mencionar la aportacion negativa asociada a las devaluaciones de comienzo de los
noventa y la contribucion positiva en el periodo 2001-2004, por la apreciacion del euro y
por el impacto bajista sobre los precios de la notable ampliaciéon de la oferta mundial
de productos comerciables por parte de las economias emergentes. Asi, en Espafa,
aligual que en el resto de los principales paises desarrollados, aumentd la penetracion de
los productos procedentes del resto del mundo.
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Finalmente, al igual que en el caso de los bienes, en las contribuciones de las
variables explicativas a la evoluciéon de las importaciones de servicios de Espafna se observa
un claro predominio de la demanda final a lo largo de todo el periodo, especialmente en
los ultimos afos.

Una vez analizada la aportacion de las distintas variables a la evolucion de los flujos
comerciales con el exterior cabe investigar su influencia sobre la contribucion del sector
exterior a la expansion de la actividad. Para ello, se calcula cudl es la contribucién al
crecimiento del PIB de las exportaciones e importaciones que se deriva de la diferente
posicidon ciclica de la economia espafiola con respecto a nuestros socios comerciales
y de las variaciones de la competitividad-precio. En conjunto, como puede observarse en el
grafico 7, los resultados correspondientes a la presente década sefialan que el elevado
crecimiento de la demanda interna y el deterioro de la competitividad-precio contribuyeron
de un modo equivalente a explicar la contribucion negativa que ha tenido la demanda exterior
neta al crecimiento del producto hasta 2007. En todo caso, el impacto de la demanda interna
se vio atenuado por las caracteristicas del patrén de crecimiento, en el que la inversion
en construccion, relativamente poco intensiva en inputs importados, tuvo un notable
protagonismo. En el conjunto del afo 2008, pese a la debilidad de nuestros mercados
de exportacion, la atonfa de la demanda final ha permitido que la aportacion neta del sector
exterior al crecimiento del PIB haya registrado una notable mejora. Esta tendencia, que se
inicid en la segunda mitad de 2008, se fue acentuando, alcanzado valores elevados
en el ultimo trimestre de 2008 y en los primeros meses de 2009.
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7 Conclusiones

Las funciones de exportaciones e importaciones de bienes y de servicios que se estiman
y se presentan en este trabajo confirman que la evolucion de estas variables puede
explicarse de una manera razonable a través de los determinantes tradicionales de renta
(nacional e internacional) y de competitividad-precio. Los intentos realizados para incorporar
otras variables que aproximen la calidad de la oferta (mediante el gasto en 1+D en porcentaje
del PIB) o la influencia de los flujos de inversidon extranjera directa no ofrecen resultados
satisfactorios. Sin embargo, esto no debe llevar a concluir que los factores de competitividad
distintos de los precios relativos no influyen sobre los flujos comerciales, ya que sus efectos,
junto con el de otros muchos elementos, pueden estar siendo recogidos indirectamente
enlas elasticidades estimadas, que muestran valores absolutos elevados. Ademas,
esos factores son seguramente mas relevantes en el periodo reciente, mientras que las
funciones se han estimado con informacion de las Ultimas décadas, lo que podria explicar
su falta de significatividad.

La elasticidad-renta de largo plazo estimada para la demanda de las exportaciones
de bienes se aproxima a la unidad, algo por debajo de los resultados de otros trabajos.
Este resultado podria estar relacionado con la ampliacion de la oferta mundial que ha
supuesto la aparicion de nuevos competidores de Asia y Europa en los ultimos afios
y que ha tenido como manifestacion mas evidente un retroceso generalizado de la cuota
de exportacion de las economias desarrolladas. Por su parte, la elasticidad-precio es superior
a la unidad, lo que revela que las variaciones en la competitividad-precio siguen teniendo una
influencia significativa en el comportamiento de las exportaciones, a pesar del paulatino
desplazamiento que las ventas al exterior han registrado hacia segmentos de mayor calidad
y contenido tecnoldgico. Esto subraya la importancia del comportamiento de los costes y
precios relativos con nuestros competidores con el fin de mantener y ampliar el acceso de
los productos espafoles a los mercados internacionales. La estimacion de una ecuacion
para las ventas de bienes a la zona del euro y de otra para el resto del mundo sugiere que
no hay diferencias significativas entre las elasticidades-renta y precio de largo plazo obtenidas
para cada area. El aumento de la competencia a nivel internacional explicaria, en buena
medida, este resultado.

En el caso de las importaciones de bienes, los resultados confirman su elevada
sensibilidad, en el largo plazo, a los cambios en la demanda final que, como han puesto
de manifiesto numerosos trabajos, acaba provocando que las presiones del gasto se filtren
con rapidez hacia el exterior. En cambio, la elasticidad-precio es relativamente reducida,
dada la significativa participacion de productos intermedios y bienes de equipo necesarios
para la produccién dentro de las importaciones espafnolas. Cuando se modelizan por
separado las compras a la zona del euro y al resto del mundo, las elasticidades-renta
delargo plazo estimadas son diferentes, pero la sensibilidad a los precios de las
compras es reducida e independiente del area de procedencia de los bienes adquiridos.
La elevada dependencia de la economia espafiola de inputs energéticos importados del
resto del mundo, por un lado, y de bienes de alto contenido tecnoldgico, por otro, explicaria
el caracter inelastico de las importaciones de bienes en el caso de Espafia.

El comercio internacional de servicios parece responder a los mismos
determinantes que el comercio de mercancias, esto es, la renta y los precios relativos.
Destaca especialmente la alta sensibilidad de las exportaciones de servicios a los cambios en
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la demanda externa. La importancia del turismo en este agregado y el desarrollo que estan
cobrando otros servicios, que se esta reflejando en un aumento de su cuota en los mercados
internacionales, contribuyen a explicar este resultado.

Finalmente, si bien los determinantes tradicionales de las exportaciones e
importaciones de bienes y servicios permiten explicar relativamente bien la evolucion de estas
variables en los Ultimos quince afios, esto no sucede desde finales de 2008. En particular,
el impacto sobre las exportaciones de bienes de Espafia de la abrupta caida del comercio
internacional, a que ha conducido la crisis financiera y econdémica mundial, ha sido mucho
mayor de lo que sugiere la ecuacion de exportaciones estimada en este trabajo, lo que refleja
las dificultades para recoger adecuadamente a través de un modelo los efectos de una crisis
de esas proporciones.
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Anejo 1. Variables explicativas de las funciones de exportacion e importacion de
bienes y de servicios

Las exportaciones de bienes y servicios, esto es las variables dependientes, son los
flujos reales de comercio exterior de la CNTR base 2000, en términos brutos. Para la
desagregacion del comercio de bienes intra y extra-euro se han utilizado las series incluidas
en el MTBE, elaboradas a partir de los datos de Aduanas sobre los flujos comerciales
mantenidos con cada una de las areas geograficas consideradas y los indices de valor
unitario (IVUS) por destinos geogréficos calculados por el Ministerio de Economia y Hacienda.

MERCADOS DE EXPORTACION DE ESPANA GUADRO A1
Ponderaciones mediasdel periodo 2000-2007

Participacion en las exportaciones espanolas de bienes

Media 2000-2007

Zona deleuro 59,7 Turquia 1,6
Delacual: Otros paises avanzados 8,1
Francia 19,6 Deloscuales:
Alemania 11,8 Estados Unidos 4.4
Portugal 9,6 Japon 0,8
[talia 9,1 China 0,9

Reino Unido 8,8 Rusia 0,8

Suecia 1,1 Corea 0,3

Dinamarca 0,7 Otros paises emergentes asiaticos 1,1

Paises ampliacion UE 3,7 Resto de Asia 1,8
De los cuales: Meéxico 1,7
Polonia 1,1 Resto de America Latina 3,6
Republica Checa 0,7 | Africay Oriente medio 6,3
Hungria 0,5 TOTAL 100,0

FUENTE: FML.

Las variables determinantes incluidas en el largo plazo de las funciones
exportacion son la demanda externa y la competitividad-precio:

En el caso de las exportaciones de bienes la variable de demanda utilizada
es el crecimiento de nuestros mercados de exportacion, construida a partir de la suma de
los crecimientos del volumen de importaciones de bienes y servicios de nuestros clientes
ponderados por su participacion en las exportaciones de bienes espafolas. Para las
exportaciones dirigidas a la zona del euro se han considerado solo estos mercados,
mientras que para las efectuadas al resto del mundo se ha considerado exclusivamente
el crecimiento de los mercados no euro. La formulacion de esta variable es la siguiente:

DEX: - 7., JMBS:

Donde aijt—1 es la participacion en el afo t-1 del pais i en el valor de las
exportaciones espanolas y MBS: es el crecimiento del volumen de importaciones de bienes

y servicios del pais i.
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Las fuentes estadisticas utilizadas han sido, en el caso de las ponderaciones, la
base de datos Direction of Trade Statistics (DOTS) del FMI, y en el caso de los volumenes
de importaciones de bienes y servicios, las series de Contabilidad Nacional de Eurostat,
OCDE y FMI.

Por su parte, la variable de competitividad-precio refleja los precios relativos de las
exportaciones espanolas frente a los precios competidores de nuestras exportaciones en
la zona del euro y en el resto del mundo, corregidos por el tipo de cambio. Estos precios
competidores se calculan a través de los precios de las exportaciones de bienes aplicados
por los principales paises exportadores, ponderados por su participacion —corregida por
el efecto de terceros mercados— en las exportaciones espanolas dirigidas a cada una de
las zonas consideradas. Los precios competidores en moneda nacional se convierten a
euros a través del tipo de cambio efectivo nominal, que se construye a través de los tipos
bilaterales de las distintas monedas con el euro, ponderados por los pesos antes
mencionados. Tanto en las exportaciones de bienes totales, como en las destinadas a la
zona del euro y al resto del mundo, los mejores ajustes se producian al incluir de forma
agregada la variable de competitividad total, es decir, los precios totales de las exportaciones
espanolas en relacion con la agregacion de los precios competidores intra y extra euro.
Los precios de exportacion de Espafna y del resto del mundo se han aproximado por los
IVUS de exportaciones de bienes. También se crearon indices alternativos utilizando
los deflactores de las exportaciones de bienes y servicios, pero los resultados econométricos
son menos satisfactorios. La variable de competitividad se construye como:

PO

COMP: - TCEN,* | —2

H[L'_O}“"'
1L Pit

it

TCEN: - 10+ [ 2]

Donde wi es la ponderacion de la moneda i en el afio 2000 vy refleja la participacion
de cada pais en las exportaciones espafiolas asi como la competencia en terceros
mercados; ei0 y eit son el tipo de cambio bilateral del euro frente a la moneda i para el
periodo base y el periodo t, respectivamente; PO y Pt son los los IVUS de exportacion
de Espafa en el periodo base y el periodo t, respectivamente; Pi y Pit son los IVUS de
exportacion del pais i en el periodo base y en t, respectivamente.

En cuanto a la procedencia de los datos, para Esparna se utiliza el IVU en base 2000
elaborado por el Ministerio de Economia y Hacienda. Los IVUS para el resto de paises,
asi como las series utilizadas en el célculo de las ponderaciones proceden del FMI. Los tipos
de cambio frente al euro son los publicados por el Banco de Espana.

En el corto plazo se probd la relevancia de otras variables como el stock de inversion
extranjera en Espafa y el de inversion espafiola en el exterior, que no se incluyeron en las
ecuaciones finales ya que no mejoraban el ajuste, aunque, en algunos casos, resultaban
ligeramente significativas y con el signo esperado. Por otro lado, se intentd incorporar en las
ecuaciones una medida de la presion de la demanda interna, aproximada, bien por la
utilizacién de la capacidad productiva o por las desviaciones del IPl de su ciclo-tendencia,
aunque, en ningun caso resultaron significativas.
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En la especificacion de las exportaciones de servicios, la variable de renta
externa se ha construido como suma de los crecimientos del PIB real de nuestros
principales clientes, ponderados por su peso en las exportaciones espanolas de servicios
(alternativamente, se utilizé una variable de demanda construida a partir del crecimiento
de las importaciones tanto de bienes y servicios como solamente de servicios, aungue
empeoraban los resultados de la ecuacion). La variable se construye como:

DEXS - 204 Pisit

Donde pgi es la participacion del pais i en el valor de las exportaciones espafolas
de servicios en el periodo 2003-2004 y PIB;jt es €l crecimiento del PIB real del pais i.

Las fuentes estadisticas utilizadas han sido, en el caso de las ponderaciones,
la OCDE y, en el caso de las series del PIB, Eurostat, OCDE y FMI.

La variable de competitividad-precio de esta ecuacion se calcula como el cociente
entre nuestros precios de exportacion de servicios y los precios de nuestros competidores,
obtenidos como una media geométrica ponderada de los precios aplicados por los
principales paises exportadores, donde las ponderaciones son la participacidn de cada
pais en las exportaciones mundiales de servicios. Posteriormente, se han convertido en euros
a través de un tipo de cambio efectivo nominal construido con dichas ponderaciones.
También se considerd una variable de competitividad que reflejara los deflactores del PIB
relativos de Espafia frente al mundo, en sintonia con la variable de demanda utilizada,
aunque la ecuacion presentaba un peor ajuste. De igual modo, los resultados empeoraban
utilizando los precios relativos de consumo. Las ponderaciones se calculan a partir de los
datos de exportaciones de servicios desagregadas por paises de Naciones Unidas.
Los precios de exportacion de servicios se aproximan, en el caso de Espana, por el deflactor
de las exportaciones de servicios de la CNTR, mientras que para el resto de paises se utilizan
los deflactores de exportaciones de bienes y servicios de Eurostat, OCDE y FMI.

Los factores determinantes de las importaciones son también una variable de
demanda y otra de competitividad-precio.

En el caso de las importaciones de bienes se ha utilizado la demanda final
agregada de la economia espafiola (en términos de la CNTR), si bien se probd a incluir
por separado los componentes de la misma que mas contenido importador presentan
—como el consumo privado, la inversion en bienes de equipo y las exportaciones—,
asi como una variable que ponderaba cada componente por su contenido importador.
Se obtenian resultados muy parecidos, sin mejoras adicionales en el ajuste de las
ecuaciones.

La competitividad-precio se calcula como el precio de las importaciones de bienes
(aproximado por el IVU del Ministerio de Economia y Hacienda) en relacion con los precios de
la produccion industrial interior (elaborados por el INE). Se construyd un indice alternativo
sin incluir la energia asi como un indice calculado como la relacion entre el deflactor de las
importaciones de bienes y el deflactor del PIB, aunque los resultados econométricos
empeoraban.

En el caso tanto de las importaciones totales de bienes como de las procedentes
de la zona del euro se incluye una tendencia, desde 2001 hasta el final de la muestra,
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muy significativa y de signo negativo, que estaria relacionado con la fuerte contribucion
que, en la actual década, ha tenido la inversidn en construccion —de bajo contenido
en inputs importados— en el crecimiento de la demanda final. Por ultimo, en la ecuacion de
importaciones de la zona del euro se ha incorporado ademas otra tendencia, desde el
principio de la muestra hasta el afio 2000, de signo positivo, que estaria recogiendo el fuerte
incremento de las importaciones en este periodo, no explicado por las variables relevantes
y que estaria relacionado con el proceso de modernizacion de la economia espafiola y de
convergencia hacia los niveles de renta per cdpita de nuestros socios europeos, para lo
que se habria necesitado una renovacion de las infraestructuras asi como una importante
adquisicion de tecnologia y conocimientos importados.

Finalmente, en las importaciones de servicios, la variable de demanda es

también la demanda final agregada mientras que la competitividad se mide a través de la
relacion entre los deflactores de las importaciones de servicios y del PIB de la CNTR.
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Anejo 2. Resultados del modelo de parametros cambiantes para las exportaciones
de servicios.

Con el objetivo de contrastar la estabilidad de las elasticidades de demanda y precios en el
largo plazo de las exportaciones espafiolas de servicios se estima un modelo con parametros
cambiantes para el periodo 1983 | TR-2006 IV TR, mediante el filtro de Kalman. Los
resultados obtenidos a partir de este ejercicio, que se presentan a continuacion, sugieren una
relativa inestabilidad de las elasticidades estimadas al inicio de la muestra, (donde betalt se
corresponde con la elasticidad-renta y betal1t con la elasticidad-precio).

betaOt

3,40

3,00

2,60

2,20

1,80

1,40

1 11 21 31 41 51 61 71 81 91

betalt

-2,25

-2,35

-2,45

-2,55

-2,65
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PARTICIPACION DEL COMERCIO EXTERIOR DE ESPANA EN EL PIB CUADRO 1

1980 1985 1990 1995 2000 2005 2008

EXPORTACIONES Porcentajes del PIB real
Bienes y servicios 11,7 15,9 14,8 21,9 29,0 29,1 30,1
Bienes 6,4 9,3 9,3 15,1 199 204 21,0
Dirigidas a la zona del euro 2,7 4,2 5,8 9,4 11,9 11,5 11,6
Dirigidas al resto del mundo 3,7 5,1 3,5 5,8 8,0 8,9 9,5
Servicios 5,4 6,6 5./ 6,7 9,1 8,7 9,1

IMPORTACIONES

Bienes y servicios 9,9 9,8 17,2 22,1 32,2 37,3 39,0
Bienes 7,6 7,5 13,7 183 262 304 31,4

Procedentes de la zona del euro 2,3 2,6 7,0 9,3 14,2 15,1 14,6
Procedentes del resto del mundo 5,3 4,8 6,8 9,0 12,0 15,3 16,7

Servicios 2,3 2,4 85 3,8 5,9 6,9 7,7
EXPORTACIONES Porcentajes del PIB nominal
Bienes y servicios 14,6 21,4 16,1 22,4 29,0 25,7 26,4
Bienes 9,4 14,3 10,7 15,6 19,9 17,4 17,7
Servicios 53 71 5,4 6,8 9,1 8,3 8,7
Turismo 3,1 4,6 3,6 4,3 5,2 4,3 3,8
Otros servicios 2,2 2,4 1,9 2,5 3,9 4,1 4,9
IMPORTACIONES
Bienes y servicios 16,8 19,5 19,4 22,4 32,2 31,0 32,2
Bienes 14,7 16,9 16,4 18,7 26,2 24,8 25,5
Servicios 2,1 2,6 3,0 3,7 5,9 6,1 6,8
Turismo 0,5 0,5 0,7 0,7 0,9 1,1 1,1
Otros servicios 1,6 2,1 2,3 3,0 5,0 5,0 5,7

FUENTES: Instituto Nacional de Estadistica y Banco de Espafia.
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PARTICIPACION DEL COMERCIO EXTERIOR DE SERVICIOS DE ESPANAEN EL PIB CUADRO 2
Entérminos nominales

Porcentajes del PIBnominal EXPORTACIONES IMPORTACIONES SALDO
(medias del periodo)

1995-99 2000-04 2005-08 1995-99 2000-04 2005-08  1995-99  2000-04 2005-08

Totales 762 871 870 4,47 564 6,37 3,15 3,07 2,33
Turismo 4,62 4,72 4,05 0,84 1,07 1,33 3,78 3,65 2,73
Otros Servicios 3,00 3,99 4,65 3,63 4,57 5,04 -0,63 -0,57 -0,39

Transportes 1,22 1,40 1,46 1,36 1,59 1,61 -0,14 -0,19 -0,156
Comunicacién 0,09 0,12 0,13 0,08 0,14 0,19 0,01 0,02 0,06
Construccion 0,08 0,12 0,24 0,04 0,05 0,13 0,04 0,07 0,11
Seguros 0,09 005 008 0,11 0,08 0,15 0,02 0,03 0,06
Servicios financieros 0,16 0,22 0,34 0,13 0,19 0,32 0,03 0,03 0,02
Servicios informaticos 0,25 0,34 0,35 0,16 0,21 0,18 0,09 0,13 0,17
Royalties y rentas

de la propiedad inmaterial 0,04 0,06 0,05 027 028 022 0,23 0,22 017
Servicios prestados a empresas 094 151 1,83 121 1,77 2,06 0,27 0,26 0,23
Servicios culturalesy recreativos 0,06 0,10 0,11 0,19 0,21 0,16 -0,13 -0,11 -0,05
Servicios gubernamentales 0,06 0,07 0,07 0,07 0,04 0,03 -0,01 0,03 0,03

FUENTE: Banco de Espafia.
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FUNCIONES DE EXPORTACIONES

CUADRO 3
TOTALES ZONA ZONANO SERVICIOS
bienes EURO EURO
LARGO PLAZO
Crecimiento mercados 1,08 2,72
(12,40 (10,13)
Intraeuro 1,08
9,72
Extraeuro 1,07
(51,65)
Competitividad -1,31 -1,32 -1,28 -0,96
(-3,48) (-3,39) (-8,87) (-4,11)
Intraeuro
__Extraeuro
CORTO PLAZO
K 2,00 2,04 6,83 1,17
(2,47) (3,21) (5,99 (1,95
Mecanismo correccion error -0,17 -0,18 -0,64 -0,11
(-2,33) (-3,31) (-5,57) (-2.56)
Dmercados t 0,82 0,26
(2,83 (0,44)
___Intraeuro 0,99
(3,59
Extraeuro 0,91
(3,28
DCompetitividad t -0,45 -0,41 -0,54 -0,21
(2.82) (-2,26) (-2,46) (-2,50)
Intraeuro
__Extraeuro
Dummies
1934 0,08
(2,61)
19334 -0,08
(-8.63)
19712 -0,09 -0,10
(-4,42) (-4,45)
1942 -0,09
(-2,28)
1981
19812 -0,07 -0,07
(-342) (320
1003 -0,08
(-2,06)
S1 0,00 0,02 -0,02 0,24
(-0,02) (1,42 (-0,95) (14,47)
S2 -0,03 -0,05 0,02 0,58
(-2,74) (-3,92) (1,50 -21.56
33 -0,15 -0,19 -0,06 0,51
(-11,85) (-14,18) (-3,53 (29,54)
S4 (1980 - 1995) 0,04
(367
R2 Ajustado 88,0 90,8 69,2 99,2
SE 2,77 3,09 3,79 2,36
DW 2,34 2,55 1,97 1,93
Normalidad X2(2) 2,04 0,93 0,15 2,52
LM(4) (X2(4)) 10,43* 7,96* 3,76 1,78
ARCH(4) 2,14 0,60 6,16 2,95
Test constancia parametros
X2(16) 19,20 20,72 23,42 28,19
ChowF 0,82 0,89 1,05 1,77
901 TR ~ 90ITR ~ 901 TR ~ 801l TR ~
Periodo de estimacion 06 IV TR 06 IV TR 06 IV TR 061V TR
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FUNCIONES DE IMPORTACIONES CUADRO 4

ZONA
Tenss.  EURO “EURO . | SERVIGIOS
LARGO PLAZO
Demanda final 2,18 2,51 1,88 1,66
(44,24) (37,10 (34,56) (13,24)
Competitividad -0,55 -0,77 -0,72 -0,73
(-8,82) (-2,00) (-2,16) (-2,62)
Intraeuro
Extraeuro
T2000 0,001
(390
T1993/1997 0,002
(2.58)
T2001/2006 -0,004 -0,006
(-4,14) (-:340)
CORTO PLAZO
K -6,10 -6,76 -3,35 -2,01
(-5,40) (-3,81) (-3,20 (-3,02
Mecanismo correccion error -0,44 -0,39 -0,33 -0,18
(-6,24) (-4,57) (-4,60) (-4,11)
Ddemanda final t 1,82 2,18 1,21
(10,00 (8,56 (5,09
Ddemanda final t (-1) 0,33
(4,89
Ddemanda final t (-2) 0,65 0,94
382 (4,09
Dcompetitividad t -0,44 -1,10 -0,45
(-4,49) (-5,53) (-2,53)
Intraeuro
Extraeuro
Dummies
1861 -0,13
(-4,71)
19012 0,08
(3.87)
19034 -0,07 -0,07
(-3,58) (-3,39)
1914 -0,06
(-375)
1924 -0,09
(-307)
1932 -0,07
(-2,61)
19312 0,05
(3,08)
1944 0,07
(2,92
19712 -0,11
(-7,53)
1972 0,07 0,07
(2,69) (2,61)
1981
1991 -0,12
(-4,53)
1994
S1 0,17 0,09 0,19
(6,40) (3,44) (6,11)
S2 0,06 0,06 0,08
(7,79) (5,89) (7,89
S3 0,12 0,05 0,14
(4,79 (1,61) (4,49
R2 Ajustado 91,4 93,3 87,3 77,4
SE 2,57 2,50 2,45 2,06
DW 1,97 2,40 1,86 2,29
Normalidad X2(2) 2,16 2,00 0,06 2,19
LM(4) 7,63 6,45 7,30 3,07
ARCH(4) 1,47 6,55 1,87 2,87
Test constancia parametros
X2(16) 12,64 21,69 23,37 19,79
 ChowF 0,60 0,89 0,97 0,98
. . 80II TR - DITR - DITR - 80III TR -
Periodo de estimacion 06IVTR 061V TR 06IVTR 061V TR
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ELASTICIDADES DE LARGO PLAZO DE EXPORTACIONES E IMPORTACIONES - ;npro 5
Comparaciénderesultados

EXPORTACIONES IMPORTACIONES
BIENES Demanda Competltllwdadr Demanda Competlt[wdad—
precio precio
Resultados para Espana
Buisan y Gordo (1994) 1,8 -1,6 2,2 -1,1
Mauledn y Sastre (1994) (o) 2,6 -1,0 0,7 -0,4
Doménech y Taguas (1996) (o) 1,6 -0,8 1(a) -0,4
Garciay Gordo (1998) 1,6 -0,8 2,7 -0,9
Murata et &l. (2000) 1(a) -1,4 _ _
Buisan y Jiménez (2003) 1,4 -1,3 _ _
Ortega et 4l. (2007) 1(a) -0,6 1(a) -0,3
Martinez-Mongay y Maza (2009) (b) 1,48 -0,55 2,15 -0,02 (c)
Garcia et al. (2009) 1,1 -1,3 2,2 -0,6
Resultados en los principales paises de la UE [Hopper el al. (2000)]
Alemania 1,4 -0,3 1,5 -0,1
Francia 1,5 -0,2 1,6 -0,4
Italia 1,6 -0,9 1,4 -0,4
Reino Unido 1,1 -1,6 2,2 -0,6
Resultados para Espafia
SERVICIOS
Garcia etal. (2009) 2,7 -1,0 1,7 -0,7

FUENTE: Banco de Espa fia a partir de diversos trabajos.
a. Coeficiente restringido.

b. En este caso las elasticidades corresponeden al total de exportaciones e importaciones de bienes y servicios.
c. En el periodo anterior a 1986 la elasticidad-precio es -0,39.
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PRODUCCION Y COMERCIO MUNDIAL GRAFICO 1

EVOLUCION DEL COMERCIO MUNDIAL DE BIENES Y

EVOLUCION DEL PIB Y DEL COMERCIO MUNDIAL,
SERVICIOS, EN TERMINOS NOMINALES

EN TERMINOS REALES

e |MIPORTACIONES DE BIENES

@ P|B MUNDIAL
IMPORTACIONES DE SERVICIOS

VOLUMEN DE IMPORTACION DE BIENES Y SERVICIOS

1980=100 1980=100
600 —
900 —
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- 700 #
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80 85 90 95 00 05

FUENTES: FMI y OMC.

BANCO DE ESPANA 41 DOCUMENTO OCASIONAL N.° 0905



DETERMINANTES DEL COMERCIO EXTERIOR DE BIENES (a)

EVOLUCION DE LAS EXPORTACIONES DE BIENES,
MERCADOS DE EXPORTACION Y COMPETITIVIDAD

EXPORTACIONES DE BIENES
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GRAFICO 2

FUENTES: Eurostat, Instituto nacional de Estadistica y Banco de Espafa.

a. Tasas de variacion logaritmicas
b. Un valor positivo indica una pérdida de competitividad de las exportaciones (importaciones).
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FUNCIONES DE IMPULSO - RESPUESTA: EXPORTACIONES GRAFICO 3
Desglose por componentes

RESPUESTA ANTE CAMBIOS EN LA DEMANDA RESPUESTA ANTE CAMBIOS EN LOS PRECIOS
EXTERNA RELATIVOS
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FUENTE: Banco de Espafia.
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FUNCIONES DE IMPULSO-RESPUESTA: IMPORTACIONES
Desglose porcomponentes
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FUENTE: Banco de Espafia.
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GRAFICO 4

RESPUESTA ANTE CAMBIOS EN LOS PRECIOS
RELATIVOS
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