RESUMEN DEL ARTICULO

ENTENDER LA DEBILIDAD DEL COMERCIO MUNDIAL

En los tres tltimos afios, el crecimiento interanual de las importaciones mundiales se ha mantenido en ni-
veles inferiores a la media de largo plazo registrada antes de la crisis, lo que constituye el segundo periodo
maés largo de debilidad del crecimiento en mas de 40 afios. Ademas, el crecimiento del comercio mundial
no solo ha sido moderado en términos absolutos, sino que también lo ha sido si se compara con la actividad
economica. Mientras que el comercio avanzd a una tasa de casi el doble que la registrada por el PIB mun-
dial en los 25 afios anteriores a 2007, desde el segundo semestre de 2011 ha venido creciendo, en promedio,
a una tasa inferior a la del PIB mundial.

La falta de dinamismo del comercio es atribuible a factores tanto ciclicos como estructurales. La debili-
dad de la demanda y la composicidn de la demanda del PIB mundial son importantes determinantes del
comercio mundial. La evidencia basada en modelos muestra que la reduccion del crecimiento del PIB
mundial puede explicar, en gran medida, la caida del crecimiento del comercio internacional. Los facto-
res estructurales también parecen haber influido, y la potencial desaceleracion de la expansion de las
cadenas de valor mundiales podria tener un efecto moderador persistente.

De cara al futuro, se espera que los factores ciclicos adversos que afectan al comercio se disipen en
cierta medida. Se prevé que la actividad econémica mundial mantenga la trayectoria gradual de recupe-
racion, lo que a su vez contribuird al crecimiento del comercio mundial. Al mismo tiempo, la influencia
de los factores estructurales podria persistir a mas largo plazo. Asi pues, se prevé que la ratio entre el
crecimiento del comercio mundial y el del PIB se recupere, aunque probablemente permanecera por de-
bajo de la media de largo plazo observada antes de la crisis.

INTRODUCCION

En los tres altimos afios, el crecimiento del comercio mundial ha sido excepcionalmente débil. El
crecimiento interanual de las importaciones mundiales, en particular, se ha mantenido por debajo de la
media de largo plazo durante trece trimestres consecutivos y existen escasos indicios de que la brecha
vaya a cerrarse a corto plazo. Aunque estos prolongados episodios de crecimiento por debajo de la media
no son totalmente inusuales, el actual representa el segundo periodo mas largo de debilidad del comercio
en mas de 40 afios (véase grafico 1), lo que plantea la cuestion de en qué medida el crecimiento del co-
mercio mundial se ha visto atenuado temporalmente como resultado de factores ciclicos y hasta qué
punto la debilidad actual podria deberse, al menos en parte, a cambios estructurales de mas largo plazo.

En el presente articulo se analiza la evolucion del.comercio mundial en el periodo posterior a la
crisis y se examinan los principales factores determinantes de la falta de dinamismo. Aunque el
comercio mundial experimentd una pronunciada caida en tasa interanual durante la Gran Recesion, es-
pecialmente en 2009, posteriormente se recuperd hasta alcanzar tasas de crecimiento superiores a la
media de largo plazo en 2010. El periodo de prolongada debilidad del comercio no se inicié hasta el
tercer trimestre de 2011, cuando el crecimiento de las importaciones mundiales se redujo de forma acu-
sada, situdndose por debajo de la media de largo plazo, y desde entonces se ha mantenido en niveles
reducidos. Por consiguiente, este articulo se centra en el periodo posterior al tercer trimestre de 2011.

El comercio mundial ha estade falto de dinamismo no solo en términos de crecimiento, sino tam-
bién cuando se-compara con la evolucidn de la actividad econdmica. Desde la década de los ochenta,
las importaciones mundiales han crecido a-una tasa de casi el doble que la del PIB mundial. Sin embargo,
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desde el tercer trimestre de 2011, la ratio de crecimiento de las importaciones mundiales en relacion con
el crecimiento del PIB mundial se ha reducido hasta situarse en torno a uno. La ratio del crecimiento
medio del comercio en relacion con el del producto se conoce también como elasticidad-renta bruta del
comercio. El significativo descenso observado en esta elasticidad a partir de 2011 es robusto a diferen-
tes métodos de agregacion y a distintas clasificaciones sectoriales (véase cuadro 1). La debilidad del co-
mercio se debio, principalmente, a un menor crecimiento del comercio de bienes, ya que el crecimiento
del comercio de servicios se mantuvo, en general, estable (véase grafico 2). La caida de la elasticidad
parece ser menos pronunciada si se examinan las cifras previas a la crisis considerando la serie histérica
desde 1951, lo que significa que la elasticidad del comercio puede no ser invariante a lo largo del tiempo.

En el presente articulo se investigan las causas del débil crecimiento del comercio mundial y la cai-
da de la elasticidad-renta global del comercio. En la seccién 1 se estudian los origenes geograficos de
esa debilidad y se analiza el papel de la dinamica del comercio intraeuropeo en los agregados mundiales.
En la seccion 2 se presenta evidencia empirica sobre el papel desempefiado por los factores ciclicos a la hora
de explicar la debilidad del crecimiento del comercio. La posible influencia de los factores estructurales se
analiza en la seccion 3. La seccion 4 concluye con las perspectivas del comercio mundial.

PERSPECTIVAS DEL COMERCIO

De cara al futuro, se espera que los factores ciclicos adversos que afectan al comercio mundial
vayan desapareciendo. Dado que se prevé que la actividad econdmica mundial se recupere gradual-
mente, el comercio mundial también se vera estimulado. Una recuperacién de la participacion de la in-
version en el PIB mundial también se traduciria, probablemente, en una correccidn parcial de la caida de
la ratio de crecimiento del comercio en relacion con el PIB. Al mismo tiempo, aunque la elasticidad del
comercio aumente con respecto al reducido nivel que registra actualmente, se espera que en los préximos
afios se mantenga por debajo de los niveles observados antes de la crisis, reflejando el supuesto de que
algunos factores estructurales, como las menores tasas de expansion de las cadenas de valor mundiales,
persistiran a medio plazo.

Si desea leer el articulo completo en su version en inglés, haga clic aqui.

BCE
Boletin Economico
Nimero 3 / 2015



	Botón1: 


