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Este articulo ha sido elaborado por Enrique Galan Lucha y César Martin Machuca, de la Direccion General
del Servicio de Estudios.

La base de empresas exportadoras espanolas se ha ampliado progresivamente durante
los ultimos afios, aunque la internacionalizaciéon del sector empresarial todavia tiene recorrido
al alza, ya que el porcentaje de compafias exportadoras es mas reducido que en las prin-
cipales economias de nuestro entorno. La elevada volatilidad que se aprecia en las rela-
ciones comerciales con el exterior, con frecuentes entradas y salidas de empresas de los
mercados internacionales, limita la capacidad de crecimiento de las exportaciones, pues,
en general, se observa que son las empresas que consolidan su presencia en el exterior
las que destinan un porcentaje mas elevado de sus ventas totales a esos mercados. Por
ello, es interesante identificar los factores que determinan la estabilidad de las relaciones
de exportacion, analizando las caracteristicas tanto de las empresas exportadoras como de
los mercados de destino.

En este articulo se analiza la persistencia de la actividad exportadora por parte de las
empresas espafiolas, que es un factor especialmente relevante en la coyuntura actual,
dado el papel crucial que las exportaciones deben desempefiar en la recuperacion de la
economia espafola. En el siguiente epigrafe se resumen la evidencia preliminar sobre las
empresas espafiolas que mantienen relaciones comerciales estables con el exterior y sus
potenciales determinantes de acuerdo con algunas de las principales lineas de investiga-
cién actuales. A continuacion se describen las caracteristicas diferenciadoras que presen-
tan las empresas con relaciones de exportacién estables para la muestra empleada en
este articulo. En la cuarta seccion se contrastan econométricamente las hipétesis tedricas
y, finalmente, se presentan las principales conclusiones.

Atendiendo a la evidencia empirica internacional, los flujos comerciales con el exterior a
nivel empresarial muestran una escasa persistencia, incluso en el caso de grandes econo-
mias avanzadas como Estados Unidos y la UE', lo que coexiste, ademas, con una rota-
cion significativa de los mercados de destino®. La corta duracion de estas relaciones co-
merciales conlleva que las empresas exportadoras estables —es decir, aquellas que
exportan con suficiente regularidad durante un periodo concreto de tiempo— acumulen la
mayor parte del volumen exportado a nivel agregado y determinen su evolucion. En este
sentido, se observa que, conforme una empresa se consolida en el exterior, aumenta la
importancia relativa de sus exportaciones en sus ventas totales, de manera que el incre-
mento de la proporcion de las empresas exportadoras estables afecta positivamente a la
evolucion de las ventas al exterior [véase Bernard et al. (2011) y Araujo et al. (2012)].

En Espafa, las relaciones comerciales con el resto del mundo presentan una mayor rota-
cién que la que muestran otros paises de nuestro entorno, lo que dificulta que se amplie

1 Asi, las exportaciones dirigidas a Estados Unidos a nivel de empresa tienen una duracién mediana de entre dos
y cuatro aflos, y mas de la mitad de las relaciones comerciales solo se mantienen durante un afio, mientras que
las destinadas a la UE son todavia menos estables, con una duracién mediana de un afo, y alrededor del 60 %
cesan al término de un periodo [véanse Besedes y Prusa (2006) y Hess y Persson (2010), respectivamente].

2 Berger et al. (2008) encuentran que la empresa exportadora francesa representativa cambia de un afio a otro
aproximadamente el 30 % de los destinos de exportacion, a través de la creacion y destruccion de relaciones
comerciales.
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EMPRESAS EXPORTADORAS. CONTRIBUCION AL CRECIMIENTO DE LAS EXPORTACIONES GRAFICO 1
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la base de empresas exportadoras de forma permanente y limita la capacidad de creci-
miento de las ventas al exterior [Manez et al. (2011)], ya que las empresas exportadoras
estables tienden a exportar una proporcion mas elevada de sus ventas totales. En el caso
espanfol se observa que las empresas exportadoras que mantienen esta actividad durante
un cierto periodo de tiempo (de cuatro afios, por ejemplo, pasando a considerarse empresas
exportadoras estables) acumulan gran parte del valor exportado (91 % en promedio du-
rante el periodo 2006-2011, segun los datos de Aduanas). Ademas, las empresas expor-
tadoras estables han contribuido significativamente al crecimiento de las ventas espafio-
las de bienes al exterior durante el periodo 2002-2011 (véase grafico 1, elaborado a partir
de la base de datos construida por el Banco de Espafia), y en particular a la recuperacién
del comercio exterior de bienes de Espafna después de la fuerte caida registrada en 2009
[véase Gonzalez et al. (2012)].

La evolucién durante los ultimos afos de las exportaciones espafolas esta siendo favora-
ble en términos comparativos. Con todo, todavia queda un amplio margen de recorrido, ya
que la UE representa alrededor de dos tercios de las exportaciones totales, y la presencia
de los productos espafioles en los mercados emergentes con mayores perspectivas de
crecimiento es aun mas reducida que la de otros paises de nuestro entorno. En el caso de las
empresas estables, de acuerdo con los datos agregados de Aduanas, la UE ha reducido su
importancia relativa en cerca de 10 puntos porcentuales desde 2003 y acumulan aproxima-
damente el 65 % del valor de sus exportaciones. En cambio, ha aumentado sustancialmen-
te, en torno a un 30 %, la base de empresas exportadoras que exportan de manera estable
en algunas economias emergentes del Magreb (como Argelia) y de Asia (en particular, Chi-
na e India). Las ventas al exterior de las empresas estables estan mas diversificadas geo-
graficamente que las del resto, gracias —al menos, parcialmente— a su experiencia inter-
nacional previa, que reduce los costes de informacion que implica la entrada en nuevos
mercados (véase grafico 1). Ademas, una mayor diversificacion reduce la vulnerabilidad de
la empresa ante perturbaciones negativas de algin mercado de exportacion, lo que eleva la
probabilidad de que se mantenga su actividad exterior [véase De Lucio et al. (2008)].

La reducida persistencia de las relaciones de exportacion a nivel empresarial ha llevado a
considerar, en los modelos tedricos, la inclusion de variables que aproximan los factores
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La persistencia
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determinantes de la entrada y salida de las empresas en la actividad exportadora, y endo-
geneizar la dindamica de la actividad exportadora en funcién de las caracteristicas de las
empresas y de los mercados de destino de las ventas al exterior. Los modelos que abor-
dan este tema consideran diversas vias a través de las cuales se puede modelizar la tem-
poralidad de las relaciones comerciales a nivel de empresa. Este articulo se basa en una
linea de investigacion que parte de la hipdtesis de que las empresas tienen a su alcance
un menu de distintas tecnologias de exportacién que implican diferentes estructuras de
costes, en un contexto de incertidumbre sobre sus niveles futuros de beneficios relacio-
nados con la exportacion [véase Békés y Murakdzy (2011)]. Inicialmente, cada empresa
decide si empieza a exportar o no a un mercado especifico, y elige, en funcion de la pro-
ductividad inicial observada, entre dos tecnologias de exportacion. La primera (denomi-
nada tecnologia de costes hundidos) supone la existencia de un coste hundido elevado®,
pero costes futuros mas reducidos®, mientras que la segunda (denominada tecnologia de
costes variables) no implica un coste hundido inicial, pero, a cambio, obliga a la empresa
exportadora a pagar un coste variable mas alto. Se puede demostrar que es mas probable
que las empresas opten por aplicar tecnologias de exportacion de costes hundidos cuan-
to mayor es su nivel de productividad, mas grande es el tamafio del mercado de destino
y menores son los costes de transporte. Una vez que la empresa ha comenzado a expor-
tar, la empresa continda haciéndolo o abandona los mercados internacionales en funcion
de los beneficios esperados en cada periodo, que dependen de la tecnologia de exporta-
cion elegida inicialmente y de la existencia de shocks de productividad. Cuando una em-
presa ha escogido la tecnologia de costes variables, aumenta la sensibilidad de los benefi-
cios obtenidos de las ventas al exterior ante perturbaciones negativas, lo que incrementa
la probabilidad de que interrumpa la exportacion. Por tanto, segun esta aproximacion, la
proporcion de empresas exportadoras estables esta relacionada positivamente con el por-
centaje de empresas que opta por utilizar la tecnologia de costes hundidos.

En resumen, segun esta literatura, la estabilidad de las ventas al exterior esta condicionada
por la interaccion entre las caracteristicas idiosincrasicas de la empresa exportadora y del
mercado de destino. En concreto, resulta mas probable que las empresas mas productivas
y/o que dirijan sus exportaciones a mercados de destino de mayor tamafio 0 mas cercanos
(desde un punto de vista geografico, cultural o institucional) permanezcan en estos mercados.

Como se ha comentado en la seccidn anterior, el caracter mas o menos estable de las
exportaciones bilaterales al nivel empresa-pais puede afectar sensiblemente a la capaci-
dad de crecimiento a medio plazo de las ventas al exterior. La base de datos construida
por el Banco de Espafa, complementada con informacion sobre la distancia (entendida
en sentido amplio) y el tamafio de los mercados de exportacion®, proporciona informacion
valiosa para profundizar en los factores que determinan el grado de permanencia de rela-
ciones de exportacién de una empresa. En comparacion con la informacion procedente
de Aduanas, antes comentada, esta base de datos permite analizar, con un amplio grado de
cobertura de las transacciones comerciales, las caracteristicas de las empresas exporta-
doras espafolas, ya que aglutina la informacion procedente de tres fuentes estadisticas:

3 Los costes hundidos representan desembolsos previos a la exportacion —tales como estudios de mercado,
implantacion de una red de distribucion, etc. —, que mejoran la comercializacién de los productos en el mercado
de destino.

4 Estos costes futuros incluyen los costes de transporte, entendidos en sentido amplio, por lo que pueden variar
entre los distintos mercados de destino en funcion de factores como las barreras comerciales, la distancia y la
cercania cultural o institucional.

5 Para construir estas variables se ha utilizado informacién del Banco Mundial, ONU, FMI, fuentes estadisticas
nacionales y del Centre d’Etudes Prospectives et d’Informations Internationales (CEPII).
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la Balanza de Pagos, la Central de Balance y las Cuentas Anuales depositadas por las
empresas espafiolas en los Registros Mercantiles®. La unidad de referencia de esta base
de datos son las relaciones comerciales bilaterales empresa-pais.

La contrastacion empirica del modelo resumido previamente requiere un criterio especifi-
co para determinar si una relacion comercial es estable. Conviene tener en cuenta que
habitualmente se consideran como flujos estables aquellos que estan activos durante un
determinado numero de afos. Este enfoque genera sesgos cuando se clasifican las rela-
ciones comerciales activas que ocurren en las colas de los periodos para los que se dis-
pone de datos, ya que se pueden considerar como transitorios flujos de exportacion que,
en realidad, son estables.

Para evitar este tipo de sesgos, en el presente trabajo se fija un afio base a partir del cual
se clasifican como estables todas las relaciones comerciales bilaterales empresa-pais
existentes en dicho ejercicio y que hayan persistido durante al menos cuatro afos conse-
cutivos, tanto previa como posteriormente al afo base elegido. En concreto, se ha elegido
como afio base 20047, por lo que el periodo de anélisis se extiende de 2001 a 2007, lo que
permite, entre otros aspectos, evitar sesgos relacionados con las elevaciones del umbral
de simplificacién de declaracién por operacion por parte de las empresas a Balanza de
Pagos (2001 y 2008)8.

En el cuadro 1 se describen las principales caracteristicas de las relaciones de exporta-
cién bilaterales empresa-pais de la muestra aplicando el criterio descrito anteriormente.
Concretamente, se informa sobre el nUmero de relaciones estables y temporales, y sobre
el valor total exportado que acumulan ambos tipos de flujos. Se aprecia que, en linea con
la evidencia encontrada para otros paises, solo algo mas de la mitad de las exportaciones
es de caracter estable (aproximadamente, el 54 %), aunque su relevancia es mayor cuando
se consideran las relaciones comerciales que implican valores de exportacién mas eleva-
dos (por encima de 50.000 euros), ya que dicho porcentaje aumenta hasta el 72 %. Por
otro lado, la elevada concentracion de las exportaciones en un numero reducido de gran-
des empresas, que tienen una implantacién consolidada en el exterior, implica que las
exportaciones estables acumulen el 92 % del valor total de las exportaciones, porcentaje
similar al que se obtiene a partir de los datos agregados de Aduanas (véase cuadro 1). En
consonancia también con las predicciones de los modelos tedricos resumidos en la sec-
cién anterior, la importancia relativa de las exportaciones estables es mas elevada cuando
se dirigen a economias mas cercanas geogréfica e institucionalmente® (suponen alrededor
del 94 % de las ventas a paises desarrollados, frente a un 80 % en el caso de las econo-
mias en desarrollo), si bien estos resultados también pueden estar condicionados por el
hecho de que la diversificacion de las empresas espafolas hacia nuevos mercados

6 La base de datos resultante de combinar la informacién procedente de estas tres estadisticas presenta algunas
limitaciones, como el sesgo que muestra hacia las grandes empresas no financieras, que deben tenerse en
cuenta a la hora de extraer conclusiones. Una descripcion detallada de la informacion procedente de la combi-
nacioén de estas tres fuentes estadisticas y de sus limitaciones se encuentra en Martin y Rodriguez (2011).

7 Unarelacién comercial dirigida a un pais concreto que existia en 2004 se considera estable si exporto ininterrum-
pidamente en 2001-2004 o si lo hizo en 2002-2005, o en 2003-2006 o 2004-2007.

8 La eleccion de 2004 también evita que los resultados puedan estar condicionados por la creacion de la UEM en
1999 o el colapso del comercio mundial acaecido entre finales de 2008 y principios de 2009. Finalmente, en 2004
no se produjo ninguna perturbacion significativa que afectara de forma considerable a las decisiones de expor-
tacion de las empresas, desde el punto de vista tanto nacional como internacional.

9 Para confirmar estos rasgos conviene realizar una serie de ejercicios de sensibilidad, ya que la eleccién del afio
base es, hasta cierto punto, arbitraria. Asi, se ha procedido tanto a elegir como afio base alternativo 2003 como
a ampliar en uno el numero de afos necesarios a partir de los cuales se considera que una relacién comercial es
estable. Los resultados obtenidos no cambian cualitativamente.
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RELACIONES DE EXPORTACION ESTABLES Y TEMPORALES (a) CUADRO 1

Porcentaje del total
que suponen las

Afo base 2004 Estable Temporal Total exportaciones
estables

Relaciones bilaterales empresa-destino

Numero de relaciones de exportacion 90.465 77.647 168.112 54
Valor total de las exportaciones (b) 129.583 11.583 141.166 92
ls\luugzzcl)oclef)rglggicc))r;isr,ocise exportacion cuyo importe 69.178 07.409,0 96.587 70
s o mm o«
Numero de relaciones de exportacion con la UE 27 58.716 45.850 104.566 56
Valor total de las exportaciones a la UE 27 (b) 105.840 6.411 112.251 94
Numero de relaciones de exportacion dirigidas fuera de la UE 27 31.749 31.797 63.546 50
Valor total de las exportaciones fuera de la UE 27 (b) 23.744 5172 28.916 82
Numero de las relaciones de exportacion a paises desarrollados 64.404 50.684 115.088 56
Valor total de las exportaciones a paises desarrollados (b) 116.024 8.006 124.030 94
Numero de las relaciones de exportacion a paises no desarrollados 26.061 26.963 53.024 49
Valor total de las exportaciones a paises no desarrollados (b) 13.559 3.577 17.136 79

FUENTE: Banco de Espana.

a Periodo 2001-2007.
b Valor en millones de euros.

Determinantes
de la estabilidad
exportadora

emergentes es un fendmeno bastante reciente, de manera que la base de compafias
exportadoras estables hacia estas economias esta en proceso de consolidacion.

Cuando se analizan las empresas con exportaciones de caracter estable, se aprecia que, por
lo general, son de mayor tamafio, mas innovadoras, internacionalizadas y con una posicion
financiera mas saneada que aquellas que exportan de manera temporal (véase cuadro 2)'°,
lo que resulta coherente con las conclusiones tedricas descritas en la seccion anterior.

La estimacion de los determinantes de la estabilidad de las exportaciones se lleva a cabo
mediante modelos de eleccion discreta, que es el marco natural si se considera que las em-
presas exportadoras estables opten por utilizar tecnologias de exportacion que son diferentes
de las de aquellas que solo penetran de forma esporadica en nuevos mercados. Para estimar
la contribucién (positiva o negativa) de cada factor sobre la probabilidad de que la relacion de
exportacion sea estable, se estima un modelo Probit'. La variable dependiente es una dummy
que toma el valor 1 si la relacion es estable (definida como se ha descrito en la seccién ante-
rior) y O si la relacion de exportacion es transitoria. En las estimaciones realizadas se distingue
entre la muestra total y otra mas reducida, que incorpora variables que tratan de aproximar la
capacidad tecnoldgica y el capital humano de la empresa, informacién que solo se encuentra
disponible para las empresas de mayor tamano.

10 Se han realizado test de diferencias de medias y medianas entre las empresas con exportaciones estables y
no estables. La Unica variable en que dichas diferencias no son significativas es la variable ficticia, que recoge
si la empresa cotiza en bolsa o no.

11 Adicionalmente, en la estimacién se incluyen también dummies sectoriales y anuales, con la finalidad de reco-
ger caracteristicas especificas de cada sector y la situacién coyuntural de cada afio no contenidas en el resto
de variables.
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CARACTERISTICAS DE LAS EMPRESAS CON RELACIONES DE EXPORTACION ESTABLES Y TEMPORALES (a)

CUADRO 2

Ratio porcentual entre

Definicion Estable Temporal
estables y temporales
Productividad aparente del trabajo Valor afhadido bruto/total de empleados 51,1 47,7 107
Tamafo (Empleo) Numero de empleados 22 13 169
Experiencia nacional Numero de anos que lleva operando la 28,0 05.0 112
empresa
Experiencia internacional Namero d'e paises donde la empresa 3,0 2,0 150
exporta bienes
Dummy con valor 1 si la empresa realiza
Innovacion gastos en |+D o paga (ingresa) 0,3 0,2 155
royalties al exterior, y O si no lo hace
Dummy que vale 1 si la empresa realizd
IED operaciones de IED en el exterior en el 0,1 0,1 160
periodo 2003-2007, y 0 en caso contrario
Dummy que vale 1 si la empresa esta
Participacion de capital extranjero participada por capital extranjero, y O en 0,2 0,2 140
caso contrario
Cotizacion en bolsa Dummy qug vale 1 sila empresa cotiza en 0,03 0,03 102
bolsa, y O si no lo hace
Cualificacion mano de obra Trabajadores cualificados/total empleo 14,8 17,7 84
Ratio temporalidad Empleo temporal/total empleo 8,8 10,0 88
Ratio endeudamiento Acreedores sobre activo neto 27,2 31,4 87
Ratio capital fisico trabajador Inmovilizado material neto por trabajador 20,3 15,6 130
Ratio inmovilizado inmaterial trabajador  Inmovilizado inmaterial neto por trabajador 2,1 2,3 93

FUENTE: Banco de Espana.

a Para el periodo 2001-2007 se presenta la mediana, salvo en las variables de naturaleza dicotomica, donde se presenta la media (innovacion, IED, participacion
de capital extranjero y cotizacion en bolsa).
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En el cuadro 3 se resumen las variables que, de acuerdo con las predicciones y resul-
tados obtenidos de la literatura empirica, determinan el caracter duradero o temporal
de una relacion de exportacién de bienes y se anticipa el signo con que se espera
afecte a la duracion de la relacion comercial. De acuerdo con esta literatura, las carac-
teristicas individuales tanto de la empresa exportadora como del mercado de destino de
las exportaciones influyen en la persistencia de las exportaciones. De hecho, las varia-
bles relativas a las caracteristicas del mercado de destino son, en su conjunto, las que
més influyen' en la probabilidad de que la relacion de exportacién sea estable (véase
cuadro 4)'3. El tamafio del mercado contribuye positiva y significativamente a la proba-
bilidad de que las exportaciones sean estables. En cambio, la distancia afecta negativa-
mente a dicha probabilidad, mientras que la cercania institucional o cultural —aproximada

12 Los coeficientes de la estimacion representan el impacto marginal que tiene el aumento de una unidad de cada
variable independiente sobre la probabilidad de que las exportaciones sean estables. Entre paréntesis se inclu-
ye el estadistico test-z, que indicaria que el coeficiente de una variable determinada es significativamente dis-
tinto de 0 cuando es superior a 2 en valor absoluto. Asi, por ejemplo, el coeficiente del PIB real del pais de
destino en la regresion que utiliza la muestra total deberia interpretarse como que un aumento del mismo del
1% eleva un 7 % la probabilidad de exportar de forma estable.

Con el objetivo de controlar posibles problemas de endogenidad entre la decisién de exportar y las caracteris-
ticas de las empresas, se han realizado estimaciones con los retardos de las variables explicativas microeco-
némicas, sin que haya cambios cualitativos en los resultados de la estimacion.

13
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DETERMINANTES DE LAS RELACIONES DE EXPORTACION ESTABLES CUADRO 3

Descripcion Medicién l;?g\i;tg
1 CARACTERISTICAS DEL MERCADO DE DESTINO

Tamanfo de la economia PIB real +
Distancia Distancia kilométrica entre capitales -
Cercania historica y cultural Lengua comun (espanol)

Pertenencia a una unién econémica Pertenencia a la UE

2 CAPACIDAD DE LA EMPRESA DE ASUMIR COSTES DE ENTRADA

Tamarfo de la empresa Numero de empleados +
Experiencia nacional Numero de afios que lleva operando la empresa +

3 CARACTERISTICAS TECNICAS DE LA EMPRESA

INNOVACION

Realizacion de actividades en 1+D

Dummy con valor 1 sila empresa realiza
gastos en I+D o paga (ingresa) +
royalties al exterior, y O si no lo hace

Intensidad innovadora Gasto en I+D/produccion de la empresa +
Proxy gastos en 1+D Inmovilizado inmaterial neto por trabajador +
CUALIFICACION DEL CAPITAL HUMANO

Grado de cualificacion de la mano de obra Trabajadores cualificados/total empleo +

Tasa de temporalidad
INTENSIDAD DE CAPITAL
Intensidad en capital fisico

Empleo temporal/total empleo

Inmovilizado material neto por trabajador +

4 INTERNACIONALIZACION DE LA EMPRESA

Dummy que vale 1 sila empresa realiz operaciones de I[ED

Realizacion de inversiones en el exterior en el exterior en el periodo 2003-2007, y O en caso contrario ?
Participacion de capital extranjero S;’;Z}g rgfjj \éa; 1c§isf§$?r§isc? esta participada por capital ?
Experiencia internacional Numero de paises donde la empresa exporta bienes +
5 SITUACION FINANCIERA DE LA EMPRESA

Grado de endeudamiento Acreedores sobre activo neto +
Disponibilidad de fondos propios Fondos propios sobre activo neto +
Acceso a mercados de capitales Dummy que vale 1 si la empresa cotiza en bolsa, y 0 si no lo hace +

FUENTE: Banco de Espana.

por la pertenencia a la UE y el espafiol como lengua oficial — incrementa de manera muy
significativa la propension de las empresas a tener una presencia estable en los mercados
exteriores. Este resultado confirmaria que unos costes de transporte elevados reducen los
incentivos para que adopten estrategias de internacionalizacién estables.

Dentro de las caracteristicas individuales de las empresas exportadoras, destaca la inci-
dencia positiva sobre la probabilidad de exportar de forma estable de la realizacién de in-
version directa en el exterior y la participacién de capital extranjero en la estructura de
propiedad de la empresa'®. Estas empresas tienen mas facilidades para consolidar su
actividad exportadora gracias a mayores economias de escala en la produccién, ventajas

14 Conviene recordar que estas dos variables se incluyen en la regresién como dummies que toman el valor 1 si
la empresa lleva a cabo proyectos de inversion directa en el exterior o si esta participada por capital extranjero,
y 0 en caso contrario. Por tanto, en la especificacién presentada en este trabajo no es el grado de la interna-
cionalizacién a través de la inversion extranjera directa el que eleva la propension a exportar de forma estable,
sino el hecho de ser o no una empresa multinacional.
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RESULTADOS DE LA ESTIMACION DE EMPRESAS EXPORTADORAS ESTABLES FRENTE CUADRO 4
A LAS NO ESTABLES. Modelo Probit (a)
Muestra total (b) Muestra reducida (b)
Determinantes Efecto Estadistico Z Efecto Estadistico Z
Tamano (In empleo) 0,043 6,0 -0,018* -1,4
Cotizacion en bolsa 0,035 0,6 0,051 0,7
Ratio endeudamiento -0,001 -1,3 -0,001 -0,8
Participacion de capital extranjero 0,162 * 6,3 0,076* 2,2
IED en el exterior 0,327 * 12,7 0,285* 8,3
Distancia (In) -0,272* -14,8 -0,205* -7,3
Pais hispanohablante 0,281 6,1 0,362* 5,2
PIB (In) 0,071* 11,3 0,087 8,8
Pais de la UE 0,12* 3,7 0,158* 3,1
Experiencia nacional (In) 0,126* 7,2 0,078* 3,2
Gastos en [+D 0,174* 4,5
Ratio temporalidad 0,002* 2,0
PRO MEMORIA
LR Chi? 2.527,6 1.442,2
Pseudo R? 0,09 0,14
Numero de observaciones 18.791 7.507
Porcentaje de acierto 67% 70%

FUENTE: Banco de Espana.

a Todas las regresiones incluyen una constante y dummies sectoriales y temporales. Para facilitar la interpretacion se presenta la influencia de cada variable sobre
la probabilidad de exportar de forma estable. Las variables con asterisco son significativas al 5 %.

b Periodo 2001-2007.

Conclusiones

organizativas e institucionales y a un mejor conocimiento de los mercados exteriores.
También destaca el impacto positivo de las variables que aproximan el nivel de producti-
vidad y la capacidad tecnoldgica de la empresa: en particular, la realizacion de actividades
de I+D y, en menor medida, el tamafio'®. Asimismo, cuanto mas amplia sea la experiencia de
la empresa, mas probable es que sus exportaciones tengan un caracter estable, pues la
profundizacion de las relaciones con competidores, proveedores, redes de distribucion,
etc., permite reducir las barreras informativas asociadas a la exportacion y facilita la adap-
tacién a los mercados exteriores [véase Rodriguez (2008)]. Finalmente, los signos de los
coeficientes de las caracteristicas del factor trabajo, de la posicion financiera y de acceso
a diversas fuentes de financiacion son los esperados, aunque el impacto de estas va-
riables es muy reducido.

Durante la ultima década, las empresas que mantienen relaciones comerciales estables con
el exterior han contribuido de forma significativa al avance de las ventas al exterior y, en par-
ticular, han permitido su recuperacion después del colapso del comercio internacional regis-
trado a finales de 2008. El grado de estabilidad de las relaciones comerciales de una econo-
mia con el exterior es relevante, pues afecta a la capacidad de crecimiento a medio plazo de
las exportaciones totales, tanto por el incremento paulatino del porcentaje de sus ventas que
la empresa estable tiende a exportar como por su influencia sobre el grado de diversificacion
geografica y por la mayor resistencia de la base exportadora ante perturbaciones ciclicas.

15 La significatividad de esta variable depende de la muestra elegida, ya que las empresas que informan sobre
el grado de cualificacién de la mano de obra y la realizacién de actividades de |+D (muestra reducida) se en-
cuentran entre las mas grandes, independientemente de que exporten de forma estable o no.
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