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RESUMEN 

En este trabajo se presentan los principales resultados obtenidos en la estimación 

de un modelo econométrico trimestral para los volúmenes de exportación e 

importación de España, mediante el empleo de las técnicas de análisis de 

cointegración. La evidencia empírica obtenida permite destacar la elevada sensibilidad 

de las exportaciones e importaciones ante la evolución de la renta exterior e interior, 

respectivamente, así como la relevancia de los factores de competitividad incorporados 

en los .precios relativos en la determinación de las corrientes comerciales. 

Adicionalmente, en el corto plazo. la respuesta de las exportaciones ante cambios en 

la demanda o en la competitividad es relativamente más lenta que la de las 

importaciones. 



1. INTRODUCCIÓN 

Para la economía española existen múltiples estudios centrados en la modelización 
y el análisis de los factores que detenninan los flujos de comercio exterior. Entre los 
más recientes cabe destacar los de Femández y Sebastián (1989), Sebastián (1991), 

Mauleón y Sastre (1994), Domenech y Taguas (1997) y Buisán y Gordo (1994, 1995 

Y 1997). Todos estos estudios tratan de estimar las elasticidades precio y renta de los 
flujos de exportación e importación, empleando para eUo las cifras procedentes de la 
Contabilidad Nacional, con periodicidad anual. Únicamente Bonilla (1978), Mauleón 
(1986) Y más recientemente Bajo y Montero (1995) han afrontado la estimación de 
funciones de exportación e importación con periodicidad trimestral. 

El objetivo de este trabajo es completar el instrumental que se utiliza en el 
Servicio de Estudios para el análisis de la demanda exterior, aportando evidencia 
adicional sobre los determinantes de las exportaciones e importaciones mediante el 
empleo de cifras trimestrales. Esta perspectiva temporal permite aproximar la 
dinámica de corto plazo del saldo comercial ante cambios en sus principales 
deterrninante&. 

2. FUNCIONES DE EXPORTACIÓN E IMPORTACIÓN 

De acuerdo con los modelos teóricos empleados h.abitualmente">' basados en los 
fundamentos de la teoría de la demanda, las importaciones de un país dependen de 
su renta o de su capacidad de compra y de la competitividad de los bienes producidos 
en el interior de la economía frente a la producción exterior. De manera similar, las 
exportaciones se explican en función de la demanda mundial y de la competitividad 
de los productos nacionales en los mercados exteriores. Además de estos factores, la 
mayoría de los trabajos empíricos realizados para diversos países suelen introducir 
otras variables que tratan de captar alguna característica propia de su sector exterior. 

En el caso de la economía española es una práctica habitual introducir en la 
función de exportaciones una variable que intente captar la presión de la demanda 

") En Goldstein y Khan (1985) se ofrece una revisión muy detallada de los 
principales aspectos teóricos y metodológicos asociados con la estimación de 
funciones agregadas de exportación e importación. 
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interna sobre las ventas al exterior [véanse Fernández y Sebastián (1989) y Domenech 

y Taguas (1997), entre otros]. Esta variable se aproxima mediante el grado de 

utilización de la capacidad productiva, o alguna otra medida del ciclo económico, y 

su justificación reside en el carácter residual que, en ocasiones, suele atribuirse a los 

mercados de exportación. La inclusión del grado de utilización de la capacidad 

productiva también es habitual en las funciones de importaciones, bajo el supuesto de 

que, cuanto mayor es la utilización de la capacidad instalada menor es la capacidad 

de la oferta interior para satisfacer los' incrementos de la demanda que, en 

consecuencia, dado un nivel de precios determinado, debería recurrir a la producción 

exterior. 

Por otro lado, algunos trabajos han tratado de investigar la relación existente entre 

los flujos de comercio exterior agregados y la inversión extranjera [véase Bajo y 

Montero (1995)]. Desde un punto de vista teórico resulta complejo determinar cuáles 

son los efectos de la inversión extranjera sobre el comercio exterior. En efecto, las 

primeras aportaciones teóricas señalaban que los movimientos de bienes y de capital 

tenían carácter sustitutivo: según este enfoque las empresas invierten en los mercados 

exteriores para superar la existencia de barreras comerciales que dificultan o impiden 

el abastecimiento de dichos mercados mediante la exportación; la inversión en el 

exterior constituye, en este sentido, una vía de acceso a otros mercados y tendería a 

reducir los flujos comerciales existentes entre países. Trabajos más recientes sugieren, 

sin embargo, que el comercio y la inversión extranjera pueden tener carácter 

complementario. Desde esta perspectiva, la inversión extranjera constituye un 

mecanismo de consolidación y ampliación de los mercados de exportación, dando 

cabida a la actuación de las empresas multinacionales, cuya implantación en diversos 

países ha tendido a incrementar las importaciones procedentes del país de origen de 

la multinacional. En este sentido, la evidencia disponible para la economia española 

procedente de los trabajos realizados por Martín y Velázquez (1993), Alonso y 

Donoso (1998) Y Moreno y Rodriguez (1998), entre otros, permite señalar que las 

empresas controladas mayoritariamente por capital extranjero presentan, en general, 

una mayor propensión a importar que las controladas por capital nacional. Al mismo 

tiempo, de estos trabajos se desprende también un vínculo positivo entre la 

probabilidad de exportar de las empresas españolas y la presencia de capital 

extranjero. 

De este modo, el modelo inicialmente estimado en este trabajo incluye, además de 

las variables tradicionales -renta y competitividad-, la presión de la demanda interna 
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y la inversión extranjera como determinantes de las exportaciones e importaciones. 

Es decir, en el caso de las exportación, la relación de largo plazo(2) estimada sería: 

donde Y· es la renta exterior; PRX, la competitividad de las exportaciones; PD, la 

presión de demanda interna; !DE, la inversión de España en el exterior, e IED, la 

inversión del exterior en España. 

De forma similar, el modelo de importaciones sería: 

M, = �o + �l Y, + �2 PRM, + �3 PD + �4 IED 

�l > O ; �2 � O ; �3 > O ; �4 <> O 

siendo Y, la renta española; PRM, la competitividad de las importaciones; PD la 

presión de demanda interna, y IED, la inversión extranjera en España. En los 

siguientes apartados se discuten las variables que se han empleado para aproximar 

cada uno de estos conceptos y los principales resultados obtenidos. 

Antes de presentar los resultados, es necesario, sin embargo, realizar una precisión: 

a la hora de modelizar el comportamiento de las exportaciones e importaciones de 

bienes s�ge una primera disyuntiva en tomo a las fuentes estadísticas que se han de 

emplear. Por un lado, se dispone de las series trimestrales proporcionadas por el 

Instituto Nacional de Estadística (INE) desde 1970 y, por otro, de las cifras 

trimestrales proporcionadas por el Departamento de Aduanas, deflactadas por los 

índices de valor unitario (lVU) que elabora el Ministerio de Economía y Hacienda. 

Las series de Contabilidad Nacional Trimestral de España (CNTR) se han 

convertido en un punto de referencia obligado para todo estudio sobre la coyuntura 

económica española. Pese a ello, la estimación de las funciones que se presentan en 

(2) La metodología estadística de estimación es la de cointegración. 
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este trabajo se ha realizado con las cifras de Aduanas, ya que la interpretación de los 

resultados que se o.btienen al modelizar las series de exportaciones e importaciones 

del INE resulta muy compleja (véase anejo 1). En concreto, la metodología empleada 

para obtener las series de la CNTR introduce mucha inercia en el comportamiento de 

los principales agregados macroeconómicos, de modo que, cuando se estiman modelos 

econométricos, el comportamiento de corto plazo de estas series se encuentra 

prácticamente explicado por su propio pasado, mientras que el resto de las variables 

explicativas juega un papel marginal. Estos problemas dificultan el análisis y 

conocimiento de la dinámica de corto plazo de los flujos comerciales ante cambios 

en sus principales determinantes(3). Debido a ello, en los resultados que se presentan 

en los siguientes apartados se emplean las cifras de Aduanas. Aunque las series de 

Aduanas se encuentran disponibles en términos agregados desde 1970, la estimación 

se ha realizado fmalmente con datos a partir del tercer trimestre de 1976, en el caso 

de las exportaciones, y de 1979, en el caso de las importaciones, dada la erraticidad 

de las series hasta esa fecha(4). 

(3) En Ericsson, Hendry y Tran (1993) se analizan las implicaciones del empleo de 
series desestacionalizadas frente a series originales, en un contexto de cointegración. 
Según muestran estos autores, las relaciones de largo plazo pennanecen, en general, 
inalteradas -aunque este resultado depende de las propiedades del filtro empleado en 
la extracción de señales-o Por el contrario, la dinámica de corto plazo se ve 
modificada sustancialmente, dependiendo del empleo de unas_u otras series. 

(4) El empleo de las series publicadas por el Departamento de Aduanas plantea, a 
su vez, otra disyuntiva. En concreto, Aduanas publica mensualmente las cifras de 
comercio exterior con carácter provisional. Adicionalmente. desde 1989 viene 
publicando unas series mensuales de datos definitivos, una vez se dispone de 
infonnación suficiente para periodificar correctamente todas las transacciones. Los 
resultados que se presentan en este trabajo son los obtenidos con las cifras 
provisionales. ya que el empleo de las cifras defmitivas no suponía cambios 
sustanciales en las elasticidades estimadas ni mejoras significativas en las 
estimaciones, mientras que el retraso en la publicación de estos datos, con respecto 
a los provisionales, constituía un inconveniente de cara a la simulación de las 
funciones. De este modo, se ha decidido mantener una serie homogénea de datos 
provisionales, con la excepción de 1993, año en el que se instauró el nuevo sistema 
de recogida de datos para el comercio intraco'llunitario (INTRASTAT), como 
consecuencia de la entrada en vigor del Mercado Unico, que supuso la eliminación 
de los controles aduaneros para los intercambios entre los paises de la UE. Durante 
los primeros meses de la implantación de este sistema se produjo un elevado retraso 
en la contabilización de las operaciones comerciales; debido a ello. se ha considerado 
más apropiado emplear en ese año las cifras definitivas de Aduanas. 
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2.1. FUNCIÓN DE EXPORTACIONES 

2.1.1. VARIABLES EXPLICATIVAS RELEVANTES 

En general, las variables explicativas que se emplean en la estimación de las 

funciones trimestrales de exportación e importación se han elaborado de igual modo 

y empleando las mismas fuentes estadísticas que las utilizadas en las funciones 

anuales estimadas en Buisán y Gordo (1997). No obstante, en algunos casos, al 

tratarse de cifras trimestrales la información disponible era más escasa y de menor 

calidad, por lo que hubo que recurrir a aproximaciones o fuentes estadísticas 

alternativas. 

Así, para aproximar la demanda externa se emplea un índice que trata de 

cuantificar la evolución de la demanda de nuestros principales clientes mediante el 

volumen de sus importaciones. En las estimaciones se han utilizado dos índices 

alternativos, según se considere el mercado mundial o exclusivamente el área de los 

países índustrializados. En ambos casos, las series empleadas son las series agregadas 

que publica el Fondo Monetario Internacional. Este organismo las elabora utilizando 

una media ponderada del volumen de importación de los diferentes países, donde cada 

país recibe una ponderación basada en su importancia en el comercio mWldial(5). 

Por su parte, la variable que recoge la competitividad es el cociente entre los 

precios de exportación de España y los precios de exportación mundiales, corregidos 

(5) En una primera instancia, la obtención de ambas variables se llevó a cabo 
utilizando una media aritmética ponderada de las series de volumen de importación 
de cada país, donde las ponderaciones representan la participación de cada país o área 
en las exportaciones españolas. No obstante, para algunos paises la información sobre 
las series de importaciones, a nivel trimestral, es inexistente o solo se encuentra 
disponible desde fechas muy recientes, de modo que algunos paises tuvieron que ser 
eliminados del índice; en otros casos, hubo que proceder al enlace de series en 
diferentes bases contables o con distinto ámbito territorial -como en el caso de 
Alemania-. Todo ello podría haber originado distorsiones en los índices, de modo que, 
al estimar con estas variables no se obtenía Wl ajuste satisfactorio. También se 
emplearon índices de demanda externa aproximada por el producto interior bruto en 
términos reales de los distintos paises de la OCDE, pero los resultados tampoco 
fueron satisfactorios. 
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por el tipo de cambio(6l. En este caso, se han probado también dos alternativas, 

según que el área de competencia relevante se refiera exclusivamente a los paises 

industrializados o al mercado mundial. 

Como se mencionó anterionnentc, se ha intentado incluir alguna variable adicional 

que mida la presión de la demanda interna sobre las exportaciones, a través del índice 

de utilización de la capacidad productiva que proporciona el Ministerio de Industria 

y Comercio o del componente cíclico del PIB, derivado mediante la aplicación del 

filtro Hodrick-Prescott; también se incluye la inversión extranjera directa, que se 

aproxima por el stock de inversión de España en el exterior dividido por el deflactor 

del PIB [véase Bajo y Montero (1995)). 

2.1.2. PRINCIPALES RESULTADOS 

En el cuadro 1(7) se presentan los principales resultados obtenidos en la 
estimacíón de la función de exportaciones totales (en el anejo 2 se ofrecen los 

resultados derivados del ajuste de la ecuación de exportaciones no energéticas que, 

a grandes rasgos, son muy similares). Se presentan dos ecuaciones, según se emplee 

el índice de comercio mundial o el de los países industrializados, con el fin de 
detenninar cuál es el área de demando relevante para las exportaciones. En este 

sentido, cabe mencionar que la mayoría de los trabajos empíricos realizados con 
anterioridad obtienen resultados más satisfactorios cuando se emplea un índice de 

comercio referido exclusivamente al área de los países industrializados [véanse 

Fernández y Sebastián (1989), Domenech y Taguas (1997) y Buisán y Gordo (1997), 

(6l Los precios de exportación de España se aproximan a través del IVU de 
exportaciones con base en 1991 elaborado por la Subdirección General de Previsión 
y Coyuntura Los precios de exportación mundial, así como los de los países 
industrializados, se han obtenido del FM1, a partir de los precios de exportación 
agregados publicados por dicho organismo, expresados en dólares, corregidos por el 
tipo de cambio de la peseta frente al dólar. También en este caso se intentó la 
elaboración de unos índices de precios para el conjunto de los países industrializados 
y para el mundo mediante la agregación de los precios de exportación de cada país, 
ponderados por su importancia relativa en el comercio mundial, si bien no 
proporcionaron resultados satisfactorios, debido, seguramente, a la no disponibilidad 
de datos trimestrales para algunos países. 

(7) En este cuadro se presentan los resultados finales de las estimaciones, 
excluyendo las variables que no resultaban significativas. 
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entre otros]. Sin embargo, la evidencia obtenida en este trabajo no permite discriminar 

entre una y otra v3riable, ya que los resultados que se obtienen en términos de ajuste 

residual, capacidad explicativa de la ecuación y estabilidad de los parámetros son muy 

similares. 

Por otro lado, en las dos ecuaciones seleccionadas el índice de precios relativos 

mide la competitividad de España frente al resto del mundo, ya que la consideración 

de la competitividad frente a los países industrializados empeoraba sensiblemente el 

ajuste de la ecuación. Este resultado se encuentra en línea con los obtenidos en otros 

trabajos que señalan que el área de competencia relevante para los productos 

españoles es el conjunto del mundo y no solo el área de los países industrializados. 

La elasticidad a largo plazo de las exportaciones respecto a la demanda externa 

resulta más reducida cuando se considera el comercio mundial (1,6) que cuando se 

considera el de los países industrializados (1,73). Asimismo, la elasticidad-precio es 

más reducida en el primer caso (-0,78, frente a -1,12). 

Respecto al corto plazo, se han probado distintas especificaciones y retardos para 

las variables explicativas. Según los resultados obtenidos, las variaciones de comercio 

-mundial o de los países industriaJizados- afectan de manera contemporánea a las 

exportaciones con una elasticidad en torno a 0,80. Por su parte, las variaciones de la 

competitividad también influyen contemporáneamente sobre las ventas al exterior, si 

bien la elasticidad estimada resulta mucho menor cuándo se emplea el índice de 

comercio mundial para aproximar la demanda externa (-0,56) que cuando se emplea 

el referido a los países industrializados (-0,85). Una de las pruebas realizadas consistió 

en desglosar la variable de competitividad en sus dos componentes de precios 

relativos y tipo de cambio para comprobar si ambo, presentaban distintas 

elasticidades. En este sentido, los resultados obtenidos sugerían la existencia de una 

misma elasticidad para ambos componentes, en consonancia con los resultados 

obtenidos en otros trabajos. Por otro lado, en la dinámica de corto plazo fue necesario 

incluir un retardo de la propia variable endógena para el que se estima un valor 

negativo en tomo a -0,4. Este hecho podría estar indicando cierta rigidez de la oferta 

para satisfacer la demanda de exportaciones, a corto plazo, cuando esta adquiere un 

elevado dinamismo. 

Por otro lado, las medidas de presión de la demanda interna no son significativas, 

en consonancia con los resultados de Buisán y Gordo (1997). Asimismo, la evidencia 
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obtenida en este trabajo indica que la influencia de la inversión directa de España en 
el exterior y la de la inversión extranjera en España sobre las exportaciones españolas 

no es muy relevante a nivel agregado, en contraste con los resultados obtenidos en 

otros trabajos [véase Bajo y Montero (1995)]. 

Finalmente, ha sido preciso introducir distintas variables artificiales que mejoran 

sustancialmente el ajuste de las ecuaciones y que resultan muy robustas a las distintas 

especificaciones adoptadas. En algunos casos, estas variables pueden asociarse con 

circunstancias concretas o anomalías de las series en determinados momentos del 

tiempo: así, el impulso compensado en el cuarto trimestre de 1980 y primer trimestre 

de 1981 podria estar relacionado con la sobrevaloración de las exportaciones que se 

produjo en 1980, con el fin de adaptar el período de cómputo de España al vigente 

en la Comunidad Europea. Por su parte, el impulso compensado en el último trimestre 

de 1985 y primero de 1986 podria estar relacionado con los efectos de la entrada de 

España en la CEE, que, al suponer la desaparición de la desgravación fiscal a la 

exportación a partir de enero de 1986, pudo ocasionar un adelanto de las 

exportaciones a los últimos meses de 1985. El impulso del tercer trimestre de 1981 

tiene su origen en la abultada tasa de crecimiento que en julio de dicho año refleja 

la serie de exportaciones nominales. Por último, los impulsos en el primero y segundo 

trimestre de 1984 podrian estar recogiendo el vigor de las exportaciones en este 

periodo, que, según el Informe Anual de Aduanas relativo a dicho año, no puede 

explicarse totalmente por el tirón de la demanda mundial o por factores competitivos. 

En las filas inferiores del cuadro se presentan diversos estadísticos que tratan de 

contrastar la validez de los modelos estimados. Como se puede apreciar, el ajuste de 

las ecuaciones presentadas es adecuado: las desviación típica de los residuos es 

reducida, teniendo en cuenta que las series de comercio exterior se caracterizan por 

una elevada variabilidad; el estadístico LM sugiere la ausencia de autocorrelación de 

orden cuarto. Además, las dos ecuaciones consideradas superan los test de estabilidad 

de los parámetros durante el periodo 1993-1996 -test de Chow sobre ausencia de 

cambio estructural y test de predicción extramuestral-. En definitiva, en ninguna de 

las dos estimaciones se aprecian problemas de especificación y, por tanto, resulta muy 

dificil seleccionar una de ellas. 

Finalmente, en el cuadro 2 se presentan los resultados de la simulación 

extramuestral para el período 1996-1997, obtenidos con ambas ecuaciones, en 

ténninos de tasas de variación interanual. Como se puede comprobar, las tasas que 
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simulan los distintos modelos para 1996 se aproximan más a las observadas cuando 

la demanda externa se refiere solo al área de los países industrializados y no al 

conjunto del mundo. Por el contrario, las tasas simuladas para 1997 muestran una 

mayor aproximación a las observadas cuando se tiene en cuenta el comercio global, 

en consonancia con la expansión de nuestras ventas al área de países no 

industrializados que ha tenido lugar en este último año (por ejemplo, a los países de 

la CEI, Sudeste Asiático o Latinoamérica). Estos resultados no son, por tanto, 

concluyentes para discernir entre ambas especificaciones en el conjunto del período 

de tiempo analizado. 

2.2. FUNCIÓN DE IMPORTACIONES NO ENERGÉTICAS 

2.2.1. VARIABLES EXPLICATIVAS RELEVANTES 

Según la especificación adoptada, las variables explicativas de las importaciones 

no energéticas son la renta interior, los precios relativos, la presión de la demanda 

interna y la inversión extranjera en España. En la práctica existen diversas alternativas 

para aproximar estas variables, sin que, en la mayoría de los casos, exista ningún 

argumento teórico que permita una clara elección(8). Por ello, el procedimiento 

seguido en este trabajo es el de probar todas las posibilidades, tratando de evaluar 

cuál de ellas proporciona resultados econométricos más satisfactorios. Estas 

alternativas son las siguientes: 

En primer lugar, para aproximar la renta o la capacidad de gasto interior la 

mayoría de los trabajos empiricos suelen emplear el PIB o la demanda fmal -que 

constituye la suma del PIB y las importaciones-o Recientemente han surgido algunos 

trabajos que consideran de manera desagregada cada uno de los componentes de la 

demanda final -consumo, inversión y exportaciones-, habida cuenta de que las 

importaciones presentan participaciones muy distintas en cada uno de estos agregados 

[véanse Thirlwall y Gibson (1992), Giovannetti (1989)). En el caso de la economía 

española esta última especificación podría resultar particularmente adecuada, al menos 

en el corto plazo, si se tiene en cuenta la estrecha relación que parece existir entre las 

importaciones y la inversión [véase Fernández y Sebastián (1989)]. Además, esta 

<B) Véase Buisán y Gordo (1997) para una discusión detallada sobre las hipótesis 
teóricas que justifican la elección de las variables explicativas. 
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descomposición pennitiría evaluar los posibles efectos de las exportaciones sobre el 

volumen de importaciones. 

En segundo lugar, los precios relativos de importación pueden cuantificarse al 

menos de dos maneras alternativas: la primera de ellas consiste en calcular el cociente 

entre los precios de importación, medidos por el indice de valor unitario de las 

importaciones no energéticas, y los precios de los bienes comerciables producidos en 

el interior del país �aproximados mediante el Índice de precios industriales no 

energéticos�� la segunda consiste en dividir los precios de importación por el deflactor 

del PIB, que incluye, además de los precios de los bienes comerciables que compiten 

directamente con las importaciones, los de los servicios. Es razonable esperar que la 

elasticidad de las importaciones ante cambios en los precios relativos sea inferior 

cuando se utiliza el deflactor del PIB como medida de los precios interiores, ya que, 

como se ha dicho, incluye los precios de bienes no comercializables cuya demanda 

no puede satisfacerse mediante las importaciones. 

Adicionalmente, como se detalla en Buisán y Gordo (1995), en ambos casos 

deberían incorporarse los efectos de la protección arancelaria sobre los precios de 

importación. Sin embargo, el cálculo de la protección con periodicidad trimestral 

resulta muy complejo. Por ello, se han empleado los resultados obtenidos 

recientemente por Estrada, García, Urtasun y Briones (1998), que aproximan la 

evolución trimestral de la protección arancelaria mediante un análisis de la legislación 

comercial que les pennite identificar los cambios más significativos, en función de 

las modificaciones de los tipos arancelarios cuantitativamente más importantes o que 

afectan a una proporción elevada del volumen de importación. Esta aproximación se 

ha utilizado para trímestralizar la serie anual de protección arancelaria frente al 

exterior estimada en Buisán y Gordo (1995). En cualquier caso, las estimaciones que 

se presentan en este apartado no incluyen la protección arancelaria como detenninante 

de las importaciones. Como puede comprobarse en el anejo 3, su inclusión no mejora 

los resultados obtenidos, debido, posiblemente, a los errores de medida que pueden 

presentar las cifras así obtenidas. 

Finalmente, la presión de demanda y la inversión directa del exterior en España 

se han calculado del mismo modo que en el caso de las exportaciones. 
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2.2.2. PRINCIPALES RESULTADOS 

En el cuadro 3{9) se presentan los principales resultados obtenidos en la 

estimación de la función de importaciones no energéticas cuando se utiliza el deflactor 

del PlB o el índice de precios industriales para medir la competitividad. En cada uno 

de los casos se muestran tres ecuaciones: en la primera se toma como aproximación 

de la renta interior a largo plazo el PIB agregado; en la segunda se incluye la 

demanda final; por últÍmo, en la tercera se introduce el consumo privado, la inversión 

en bienes de equipo y las exportaciones de bienes y servicios, por separado. 

Comenzando con los parámetros de largo plazo, puede comprobarse que las 

elasticidades de las importaciones respecto a la renta y a los precios relativos resultan 

más elevadas cuando se emplea el PIB para aproximar la renta interior, en lugar de 

la demanda fmal. Por el contrario, el coeficiente del mecanismo de corrección de 

error resulta ligeramente inferior cuando se emplea el PIE. Por otro lado, cuando se 
consideran los principales componentes de la demanda fmal desglosados, el consumo 

privado presenta una elasticidad muy superior a la de la inversión en bienes de equipo 

y a las exportaciones. 

Por su parte, las elasticidades precio de largo plazo son más elevadas cuando la 

competitividad se mide con los precios industriales que cuando se emplea el deflactor 

del PIB, como era de esperar y tal Y como sucedía en la estimación de las funciones 

anuales. También la elasticidad a largo plazo de la demanda se reduce cuando se 

utiliza el deflactor del PIB para aproximar los precios interiores, en lugar de los 

precios industriales. 

Respecto al corto plazo, se han probado distintas especificaciones y retardos para 

las variables explicativas -el PIB, la demanda final agregadas y sus componentes 

desglosados·. Como se puede comprobar, según los resultados obtenidos, la inversión 

resulta muy relevante a la hora de explicar el comportamiento a corto plazo de las 

importaciones. Este agregado afecta a las importaciones con un trimestre de desfase, 

presentando una elasticidad que oscila entre 0,81 y 1,52, en función de las variables 

elegidas para aproximar el largo plazo. Por su parte, el consumo únicamente es 

(9) En este cuadro se presentan los resultados finales de las estimaciones, 
excluyendo las variables que no resultaban significativas. 
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significativo cuando se emplea la demanda fmal agregada o sus principales 

componentes para aproximar la renta a largo plazo. y afectaría contemporáneamente 

a las importaciones, con una elasticidad muy elevada que oscila entre 4,24 y 3,08, 

según la especificación elegida. Por último, las exportaciones no resultan significativas 

para explicar el comportamiento a corto plazo de las importaciones. 

Por lo que se refiere a la competitividad, cabe señalar que los cambios en los 

precios relativos afectan negativa y contemporáneamente a las importaciones, si bien 

estos resultados se ven compensados en parte por los cambios en la competitividad 

observados en t-2. También se desglosó la variable de competitividad en sus dos 

componentes de precios relativos y tipo de cambio para comprobar si ambos 

presentaban distintas elasticidades. Sin embargo, los resultados obtenidos sugieren la 

existencia de una misma elasticidad para ambos componentes, en consonancia con los 

resultados obtenidos en otros trabajos. 

Finalmente, en todos los casos considerados es necesario introducir dos variables 

artificiales. La primera de ellas toma el valor 1 desde el primer trimestre de 1985 

hasta el primer trimestre de 1986 y cero en el resto. La segunda toma el valor 1 desde 

el último trimestre de 1991 hasta el segundo trimestre de 1992. Ambas variables 

podrían estar relacionadas con la serie de inversión en ténninos reales, que, en dichos 

períodos, presenta un cambio brusco de signo en sus tasas intertrimestrales. Los 

coeficientes estimados son significativos y su inclusión mejora sensiblemente las 

propiedades estadísticas de los residuos. 

Por otro lado, según los resultados obtenidos, ni la presión de la demanda interna 

ni la inversión directa extranjera resultan significativas a la hora de explicar el 

comportamiento de las importaciones. 

Igual que en el caso de las exportaciones, en las filas inferiores del cuadro se 

presentan algunos estadísticos con el fm de contrastar la validez de los modelos 

estimados. Como se puede apreciar, el ajuste de las seis ecuaciones presentadas es, 

en general, satisfactorio: la desviación típica de los residuos es reducida, teniendo en 

cuenta que. como ya se ha dicho, las series de comercio exterior se caracterizan por 

una elevada variabilidad; el estadístico LM sugiere, en la mayoría de los casos, la 

ausencia de autocorrelación de orden cuatro. Como puede observarse, el mejor ajuste 

se obtiene cuando se considera la demanda final desglosada en cada uno de sus 

principales componentes. Sin embargo, estas ecuaciones no superan los test de 
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estabilidad de los parámetros durante el periodo 1993-1996 -test de Chow sobre 
ausencia de cambio estructural y test de predicción extramuestral-. De este modo, 
aunque los resultados en ténninos de capacidad explicativa y ausencia de 
autocorrelación residual son satisfactorios, la inestabilidad de los coeficientes 
estimados, tanto si se emplea el deflactor del Pffi como el índice de precios 
industriales, conduciría a rechazar esta especificación. En las restantes estimaciones 
no se aprecian problemas de especificación y, por tanto, resulta muy dificil 
seleccionar una de ellas. Sin embargo, se ha seleccion?do la primera de ellas ya que 
es la que mejores resultados proporciona en términos de estabilidad y predicción 
extramuestral. 

Como se observa en el cuadro 4, donde se presentan los resultados de la 
simulación extrarnuestral para el período 1996-1997, la ecuación que mejor aproxima 
el comportamiento de las importaciones no energéticas en el período considerado es 
la que utiliza el PIB como variable de demanda, sin que se aprecien diferencias 
significativas en función de la variable de competitividad empleada. 

3. LA DINÁMICA DE LOS FLUJOS COMERCIALES 

La obtención de funciones de exportación e importación con cifras trimestrales 
pennite estudiar la dinámica de las exportaciones e importaciones ante cambios en sus 
principales detenninantes. Este análisis se realiza a continuación, mediante las 
funciones de respuesta al impulso estimadas. 

En el gráfico 1 se presentan las funciones de respuesta al impulso de las 
exportaciones totales, en aquella especificación en que la demanda exterior se 
aproximaba con el comercio mundial(IO). Como se puede apreciar, la respuesta de 
las exportaciones ante cambios en la demanda exterior y en los precios relativos es 
elevada, aunque relativamente lenta si se compara con la de las importaciones, que 
se analizará posterionnente. Así, en el caso de la respuesta ante variaciones del 
comercio mundial, en el primer trimestre se alcanza solo un 52% del efecto total, en 
el cuarto la respuesta acumulada representaría un 68% y solo una vez transcurridos 

dos años se aproximaría al 90% del efecto total. En el caso de la competitividad, la 

(lOlLos resultados son similares cuando la variable utilizada es el comercio con los 
países industrializados. 
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reacción inicial es algo más rápida (72% del efecto final), pero los efectos también 

se distribuyen lentamente durante un período dilatado (al cabo de un año se alcanza 

el 73% y al cabo de dos, el 90%). 

En el gráfico 2 se presentan las funciones de impulso-respuesta acumuladas de las 

importaciones, empleando la primera ecuación del cuadro 3. En este caso, la respuesta 

de las importaciones ante cambios en el PIB es muy elevada y relativamente rápida: 

en el primer trimestre se alcanza un 77% del efecto final y en el tercero la respuesta 

se aproxima al 99% del efecto total. Por otro lado, la respuesta de las compras al 

exterior ante cambios en los precios relativos resulta más dificil de interpretar, ya que 

al estimarse una elasticidad de corto plazo superior a la de largo plazo, durante los 

primeros trimestres parece apreciarse una "sobre-reacción" de las importaciones ante 

variaciones de la competitividad, que se iría atenuando hasta alcanzar el efecto final. 

Este hecho resulta contradictorio, ya que la mayoría de los trabajos señalan que la 

respuesta de los flujos comerciales ante variaciones en los precios relativos es inferior 

en el corto plazo [véase Goldstein y Khan (1985)], debido a que la incertidumbre 

acerca de la persistencia de los cambios en los precios relativos es mayor y se dispone 

de menor margen de maniobra para reaccionar al estar buena parte de los contratos 

establecidos con anterioridad. En cualquier caso, una vez transcurridos cuatro 

trimestres la respuesta acumulada ascendería al 97% del efecto total(I". 

4. COMPARACIÓN DE LOS PRINCIPALES RESULTADOS OBTENIDOS EN 

FUNCIÓN DE LA PERIODICIDAD TEMPORAL 

Para finalizar, a continuación se contrastan estos resultados con los obtenidos en 

la estimación anual, realizada en Buisán y Gordo (1997). En primer lugar, se 

comparan las elasticidades de largo plazo y, en segundo lugar, la capacidad 

explicativa y las aportaciones de cada factor explicativo al crecimiento de las 

exportaciones e importaciones. 

Como se observa en el cuadro S, existen algunas diferencias notables en las 

(11) Cabe señalar que Martínez y Espasa (1998) estiman una función de demanda 
de importaciones no energéticas con datos trimestrales, en la que, a corto plazo, 
también se produce cierta sobre-reacción de las importaciones, hasta su ajuste hacia 
la elasticidad de largo plazo. 
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elasticidades de largo plazo estimadas, en función de la frecuencia de la infonnación 

utilizada. En el caso de las exportaciones las elasticidades respecto a la demanda 

exterior son muy similares pero no sucede lo mismo en el caso de la elasticidad 

precio de las exportaciones totales, donde el valor estimado con infonnación anual es 

muy superior al estimado con cifras trimestrales. En el caso de las importaciones las 

discrepancias son mayores, obteniéndose también una mayor elasticidad respecto a los 

precios relativos cuando se utilizan datos anuales. Cabe señalar que estas discrepancias 

podrían venir explicadas, al menos en parte, por el distinto período muestral utilizado; 

en cualquier caso, se puede destacar que, en ambos casos, la elasticidad de las 

importaciones y exportaciones respecto a la demanda es muy alta, poniendo de relieve 

la elevada sensibilidad de ambas magnitudes respecto a la situación cíclica interna y 

externa. También se puede destacar la importancia de la competitividad-precio como 

variable determinante de los flujos comerciales con el exterior, si bien, con las cifras 

trimestrales las importaciones parecen menos sensibles que las exportaciones ante 

variaciones de los precios relativos. 

En cuanto a las contribuciones de cada variable explicativa al cambio en las 

exportaciones e importaciones no energéticas, estas son coherentes con las que se 

desprenden de las funciones anuales, como se observa en los cuadros 6 y 7, 

respectivamente. No obstante, en las ecuaciones trimestrales se aprecia un mayor peso 

relativo de las variables de demanda frente a las de precios relativos como 

determinantes del comercio exterior, en comparación con las aportaciones derivadas 

de las funciones anuales. Aún así, la explicación de los flujos comerciales que se 

obtiene con ambas estimaciones es similar. 

Con respecto a las exportaciones, en el periodo 86-89 el ciclo expansivo que 

caracterizó el contexto económico internacional contribuyó de forma muy positiva al 

crecimiento de nuestras ventas al exterior, a pesar del deterioro de la competitividad 

observado en dicho período. A partir de 1990 la contribución de la demanda externa 

al crecimiento de las exportaciones se fue debilitando a medida que los países 

desarrollados ralentizaban su crecimiento, mientras que la moderación de los precios 

de las exportaciones permitió que las pérdidas de competitividad se redujeran 

sensiblemente, hasta tomarse en ganancias a partir de la devaluación de la peseta de 

finales de 1992. Las posteriores devaluaciones de 1993 y 1994 contribuyeron muy 

positivamente a la expansión de las exportaciones y a partir de este período. una vez 

agotado el impulso de las devaluaciones, es el elevado dinamismo del comercio 

mundial el factor que explica, casi por sí solo, el avance de nuestras exportaciones. 
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En la vertiente de las importaciones no energéticas, el elevado crecimiento que 

registraron en el período 86-89 se explica fundamentalmente por el ciclo expansivo 

que atravesó la economía española en este período; a partir de 1990 la contribución 

de la demanda interna se fue reduciendo progresivamente, hecho que no se reflejó 

completamente en el ritmo de avance de las importaciones, debido a las pérdidas de 

competitividad de los productos interiores frente a los importados, que se fueron 

sucediendo hasta 1992. En 1993, la aguda recesión económica, unida al 

encarecimiento de los productos importados asociado a las devaluaciones de la peseta, 

detenninó un fuerte retroceso de las compras exteriores. No obstante, en los años 

posteriores las importaciones volvieron a mostrar tasas de crecimiento elevadas, como 

consecuencia de la paulatina recuperación de la demanda y del agotamiento del efecto 

de las devaluaciones sobre los precios de los productos importados. 

En los años más recientes, el peso relativo de las variables de competitividad se 

ha reducido mucho, tanto en el caso de las exportaciones como en el de las 

importaciones, como consecuencia de la estabilidad cambiaria de nuestra divisa y del 

fuerte proceso de contención de precios que ha tenido lugar en nuestro país en este 

período. 

S. CONCLUSIONES 

En este trabajo se intenta aportar evidencia adicional sobre los determinantes de 

las exportaciones e importaciones españolas y sobre la respuesta dinámica de ambas 

magnitudes. Las principales conclusiones que se obtienen son las siguientes: 

En el caso de los determinantes de las exportaciones, los resultados obtenidos con 

cifras trimestrales no penniten discernir si el área de demanda relevante es el conjunto 

del mundo o exclusivamente los países más desarrollados. Este resultado contrasta con 

el obtenido previamente en otros estudios que se inclinaban por el área de los países 

industrializados. Por otro lado, tal y como señalan la mayor parte de los estudios 

realizados, las exportaciones españolas dependen de su competitividad frente al resto 

del mundo y no solo frente a los países más desarrollados. 

En el caso de los determinantes de las importaciones, los mejores resultados se 

obtienen cuando se emplea el PIB como variable de renta interior, sin que se aprecien 

diferencias significativas, en términos de la capacidad explicativa de los modelos, 
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cuando los precios relativos de importación se miden frente a los precios interiores 

de los bienes que compiten directamente con las importaciones -aproximados 

mediante el IPRI- o cuando se emplea una medida más amplia que incluya los bienes 

no comercializables como el deflactor del PIB. 

Las elasticidades obtenidas a largo plazo permiten destacar la elevada sensibilidad 

de las exportaciones e importaciones ante la evolución de la renta interior y exterior, 

así como la relevancia de los factores de competitividad incorporados en los precios 

relativos en la determinación de las corrientes comerciales. 

En el corto plazo, la respuesta de las exportaciones ante cambios en la demanda 

exterior es elevada, aunque relativamente lenta si se compara con la de las 

importaciones. De este modo, aunque la economía española mantuviera un ritmo de 

crecimiento similar al del resto de los países, el déficit comercial tendería a empeorar 

a corto plazo, al transmitirse las variaciones de la renta con mayor rapidez a las 

compras al exterior. Del mismo modo, la respuesta de las exportaciones ante 

variaciones de la competitividad es también más lenta que la de las importaciones, 

aunque cabe resaltar que, según los resultados obtenidos, a largo plazo las 

exportaciones son más sensibles ante variaciones de la competitividad que las 

importaciones. 
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COADIlO l .  FUNCI.6N DE BUORTACI.ONBS DE BI.I!:N1'lS (Adua=a) 
Pe:-iodo lIlueat:-al 1976 -III/IUIi - IV 

tu, = K .¡. o. [x - (�, "" • �2PfX)]'_1 .¡. °IÓWP, .¡. °lÓPrx, + 0JÓX,_I . " 

z.xPORTACIONBS TOTALES 

Constante (K) 2 , 10 3 , 02 
( 3 , 2 2 )  ( 3 , 3 5 )  

Mecanismo de correcci6n de e:-ror (a) -0,29 - 0 , 3 6  
( 3 , 91) (-3, S9) 

Largo plazo 

Comercio mundial (�,) 
Mundial 1, liD - -

(27,75) 

Paiaes industrializadoa - - 1 , 7 3  
( 3 5 , 3 5 )  

Competitividad (�,) - 0 , 7 8  - 1 , 1 2  
( - 3 , 9 3 )  ( - 6 , 7 1 )  

Corto pla.zo 

Cambio en comercio (6\) 0 , 7 8  0 , 8 0  
( 2 , 8 3 )  ( 2 , 9 0 )  

Cambio en competitividad (O,) - 0 , 5 6  -O,  B 5  
( - 3 , 0 6 )  ( - 4 , 3 8 )  

variable retrasada un periodo (',) - 0 , 3 9  - 0 , 3 7  
( - . , 9 B )  ( - . , 5 B )  

D\.IllII\y eO!IV-61!I 0 , 13 0 , 1 3  
( 3 ,  BS) ( 3 , 97 )  

Dummy Bl/III 0 , 1 9  0 , 2 l  
( 4 , 1 2 )  ( 4 , 4 4 )  

Dummy B4/I-S./II 0 , 1 1  0 , 1 0  
( 3 , 3 1»  ( 2 , 9 . )  

Dul'l'lllly BS/IV-B6!I 0 , 1 2  0 , 1 1  
( 3 ,  li 8 )  ( 3 , 5 7 )  

0' - 0 , 0 1  - 0 , 0 3  
( - 0 , 32 )  ( - 0 , 8 6 )  

0' - 0 , 1 0  - 0 , 0 9  
( - 5 , 15) ( - 4 , 3 4 )  

0' - 0 , 1 9  - 0 , 1 9  
( - 5 , 5 8 )  ( - 5 , lS )  

Desviaci6n tipica 0.(%) 4 , 33 4 , 2 9  

.' 0 , 9 3  0 , 94 

Normalidad X'(2l 0,58 0,25 

'" ,.,  0 , 7 7  1 , 1 6  

Arch orden 4 X'(4) 3, S3 Ii ,  SO 

Test de constancia de parámetros (1993-
1996) : 

Predicciones X'(16) 1 7 , 9 1i  1 2 , 2 9  

Chow F (1 6 , 5 2 )  O ,  SO O , .7 

Notas: VariableB en logaritmos . Entre pare;nteBiB Be presentan las t-ratios. El estad1stico LM(4) es el 
test de multiplicador de Lagrange eobre autocorrelaci6n r"Bidual de cuarto orden . ARCH ( 4 )  ea el U'Bt 
de heterocedaeticidad en 10B residuoa de cuarto orden . N es el teat de Bera-Jarque Bobre normalidad de 
los residuos , basado en loa coeficientes de curtosis y asimetría .  l" representa rechazos de la hipótesis 
nula al 5 \: .  , •• , repre ... mta rechazos al l\:. 
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CUADRO 3 ,  rtnICI6. O. DIPORTACIOns Da BlDa' NO _GnlCOS (ADOAllAB) , 
P.r1040 ...... t�.l U7J-I/U9'-IV , 

Mee, eo�r"e , de error (a) 

Largo pla10: 

Demanda interna (,8,) 
no 

Demanda tinal 

Cona\lDlO privado 

Invel:si6n en eqllipo 

Exportaeionea 

Competitividad (,8,) 

Corto pla10: 

Cambio .n conauntO privado (4.1 

Cambio .n competitiv, (t) (4,) 

Cambio en competit, (t-2) (44) 

OU"""Y es/! U/l 

D\lnBy 91/!V - 92 /11 

O' 

DeaviaciOn tipica 0.(%) 
.' 
LM(4) 

Normalidad ,,'(2)  

Arch (.4) 
Test de estabilidad (1993-1996 ) :  

Predicciones X' (1') 
Chow f' ( 1 6 , 4 8 )  

Competitividad medida con el 
deflaetol: d"l PIS 

- 0 , 7 8  
( - 9 , 3 )  

3 , 2 3  
(34,41  

-o, SS 
( - 9 , 4 )  

1 , 5 2  
¡ 9 , 8 1  
- 0 , 8 2  
( - 4 , 9 )  

- 1 1 , 7 1  
( - 7 , 4 )  

- 0 , 8 '  
( - 9 , 3 )  

2 , 4 9  
( 3 1 , 3 )  

3 , 8 5  
(4,  O )  
0,96 
( 5 , 2 1  

- 0 , 9 7  
(-S,I) 

0,57 
( 3 ,  S I  

- U , 3 8  
( - 4 ,  " 

-0,91 
( - 9 , 1 )  

2 , 0 7  
( 5 , 1 )  

0 , 2 7  
( 3 , 1 )  

0 , 4 7  
( 9 , 1 )  

-0,45 
(-4,  o) 

4 , 2 4  
( 4 , 4 1  

0 , 1 1  
(4,  O)  
-0,92 
(-5, S )  

0, '3 
( 3 ,  e )  

-0 , 09 -o,oe -o,oe 
(-5,61 ( - 4 , 9 )  ( - 4 , 5 )  

- 0 , 0 7  - 0 , 0 '  - 0 , 0 '  
( - 3 , ' 1  ( - 3 , 5 )  ( - 3 , 4 )  

0 , 1 0  - 0 , 0 9  - 0 , 0 9  
( - 5 , 8 8 1  (-5,221 ( - 4 , 7 3 )  

- 0 , 0 1  - 0 , 0 1  - 0 , 0 1  
( - 0 , ' 0 )  ( -0 , 161 ( - 0 , 6 1 )  

- 0 , 1 9  - 0 , 1 8  - 0 , 1 7  

(-11,831 ( - 1 0 , 7 2 )  ( - 10 , 10) 

2 , 93 

0 , 9 5  

9 , 1 7  

0 , 5 8  

0 , 3 8  

9 , 02 
0 , 4 7  

2 , U  

0 , 95 

9 , 3 4  

5 , 5 8  

0 , 9 5  

10,79' 

1, 93 

O , U  

5 1 ,  eo' 
1 , 6 7  

Competitividad m.dida con el 
Il'RI (no .n.1:96tico) 

-15,96 
( - 7 , 4 )  

- 0 , 6 9  
( , 7J) 

1 , 2 9  
( 8 , 4 )  

- 0 , 9 7  
( - 4 , 8 1  

0 , 54 
( 3 , 1 )  

- 0 , 0 9  
( - 4 , 9 )  

- 0 , 0 7  
( - 3 , 1 )  

- 0 , 1 2  
(-" ' 5 )  

- 0 , 0 2  
( - 1 , 5 2 )  

- 0 , 2 0  
( - 1 2 , 0 4 )  

1 , 12 

0, 9� 

e , 8 3  

0 , 1 7  

0 , 3 0  

- 1 2 , 8 1  
( - 7 , 1 ) 

-0 , 8 0  
( -7, 8 )  

2 , 7 5  
(52 , 8 )  

-O,SS 
( - 5 , 5 )  

3 , 08 
( 3 , 3 )  

0 , 9 0  
(4,  ,) 

- 1 , 0 3  
( - S ,  J )  

0 , 6 4  
( 3 , 3 )  

-15,14 
( - ' , 3 )  

- 0 , 8 4  
( - 8 , 3 )  

2, " 
1 8 ,  O)  
0,17 
( 2 , 2 )  

0 , 47 
( 7 ,  , )  

-0,47 
( - 3 , 1 1  

3 , 7 8  
(4,  O )  
0 , 8 l  
(4,  O) 
- 0 , 9 8  

( - 5 , 0 1  

0 , 6 4  
( 3 , 4 )  

- 0 , 0 7  - 0 , 0 9  
( - 4 . 3 )  ( - 5 , 2 )  

- 0 , 0' - 0 , 0 5  
( - 2 , 9 )  ( - 2 , 8 )  

- 0 , 1 1  - 0 , 1 0  
( - S . 3 9 )  ( - 5 , 2 5 )  

- 0 , 0 2  - 0 , 0 2  
( - 1 . 3 2 )  ( - 1 , 4 1 )  

- 0 , 1 9  - 0 , 1 8  
( - 1 0 , 13 )  ( - 1 0 , 2 B )  

3 , 0 7  

0 , 95 

10, g' 

2 , 3 4  

0 , 7 0  

2 , 9 3  

0 , 9 5  

7 ,  U 
0 , 7 7  

0 , 54 

88,701"  
2 , 22' 

Notas : Variablee en logaritmoa. Entre pal:éntesie se pr.eentan la. t-ratioB. LM(4) ea el teat de 
multiplicador de Lagrange sobre autocorrelaci6n residual de cual:to orden. ARCH (4) es el test de 
heteroeedaaticidad en loe reaiduoa de cuarto ord"n, N e. el test da Bera-Jarqlle sobre nOrfllalidad de 108 
residuos, bolSiU!O .n los coeficientes d. curtoaie y .ai ... tria, '0' repr.aenta reehazoa de la hipót.aia 
nl.lla al 5t, , .. , reprea.nta rechazos al 1', 
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Gtático 1 - Función de respues1B al Impulso 
Exportaciones /01Bies 
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Gráfico 2 - Función de respuesta al Impulso 
Importaciones no energétícas. 
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ANEJO 1 

Resultados de la estimación de funciones de exportación e importación con las 

cifras de comercio exterior de la Contabilidad Trimestral del lnstituto Nacional 

de Estadística 

En este anejo se presentan los principales resultados que se han obtenido al 

estimar funciones trimestrales de exportación e importación con las cifras de la 

Contabilidad Nacional Trimestral (CNTR) proporcionadas por el Instituto Nacional 

de Estadística y se comparan con las obtenidas al utilizar los datos del Departamento 

de Aduanas. En ambos casos la estimación se realiza empleando el mismo período 

muestral. 

Como se puede comprobar, en el caso de las exportaciones las elasticidades de 

largo plazo son similares, independientemente de la procedencia de los datos 

utilizados. En el caso de las importaciones existen mayores discrepancias en la 

elasticidad respecto a la demanda, aunque buena parte de estas diferencias podrían 

venir explicadas por el hecho de que las series de Aduanas utilizadas se refieren 

exclusivamente a las importaciones de productos no energéticos, mientras que las 

series del INE se refieren a las importaciones de bienes totales. Sin embargo, la 

dinámica de corto plazo es muy distinta dependiendo de la fuente estadística que se 

considere. Tanto las importaciones como las exportaciones presentan una considerable 

inercia (se introducen muchos desfases de la propia variable endógena) en las 

ecuaciones estimadas con los datos del INE, algo que no sucede cuando se emplean 

las cifras de Aduanas. Además, tanto en la especificación de exportaciones como en 

la de importaciones, el coeficiente estimado para el mecanismo de corrección de error 

es muy reducido cuando se utilizan datos del lNE, lo que implica que en cada 

trimestre solo se ajusta un porcentaje muy pequeño de las desviaciones de las 

exportaciones e importaciones respecto al nivel previsto por sus detenninantes de 

largo plazo. Incluso, en el caso de las exportaciones, la t-ratio de este coeficiente es 

muy reducida, 10 que indicaría que no parece existir una combinación lineal 

estacionaria entre los niveles de las exportaciones y sus determinantes. Finalmente, 

en ambas ecuaciones, la variable de precios relativos no resulta significativa a corto 

plazo cuando la fuente de datos utilizada es el lNE, en contraste con la relevancia que 

tiene en las funciones anuales y cuando se emplean las cifras de Aduanas. 

En definitiva, aunque las elasticidades de largo plazo no resultan muy diferentes 
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de las estimadas con las cifras de Aduanas, la dinámica de corto plazo estimada es 

radicalmente distinta. De hecho, los determinantes tradicionales de las exportaciones 

e importaciones apenas resultan significativos, jugando un papel muy importante el 

propio pasado de ambas magnitudes. Los motivos que podrían justificar las 

discrepancias que se observan en la dinámica estimada cuando se emplean fuentes 

estadísticas alternativas podría tener origen en los propios procedimientos con que se 

elaboran las series de la contabilidad trimestral de España. Como es sabido, estas 

series no constituyen una medición o cuantificación de los principales agregados 

económicos en términos trimestrales, sino que se trata de estimaciones tendenciales 

resultantes de interpolar las cuantificaciones anuales, mediante el empleo de 

determinados indicadores que, en el caso del sector exterior, coinciden con las cifras 

de Aduanas empleadas en este trabajo para estimar las funciones de exportación e 

importación. Los filtros empleados para obtener las cifras inducen una suavidad muy 

acentuada, tal y como se muestra en Pons y Pons (1997), que podria explicar la 

inercia que se aprecia en las ecuaciones. Por otro lado, el procedimiento empleado 

para obtener las cifras de la CNTR conlleva que estas se vean sometidas a sucesivas 

revisiones, a medida que se incorpora nueva informaci6n; estas revisiones suponen un 

problema añadido ya que la información de indicadores utilizada en la mayoría de las 

variables de la CNTR difiere sustancialmente entre distintas revisiones [véase Cabo 

(1997)], afectando a la estabilidad de los coeficientes estimados y también al número 

de desfases de la variable endógena necesarios. Finalmente, cabe mencionar que estos 

problemas son comunes a otros trabajos que han empleado las cifras de contabilidad 

nacional trimestral para estimar funciones de comportamiento en otros agregados 

macroeconómicos como la inversión y el consumo privado [véase Estrada et al. 

( 1997)]. 
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CUADRO Al. 1 . FUNCIÓN Dl!: lIXPORTACIONZS DI'! :aIDES 
Periodo muestral 1976 - IU/1U6-IV 

<lx, · K  + a[x - (PIWp • �,p"')L, 

Constante (K) 
Mecanismo de correcci6n de error (a) 

Largo plazo 

Comercio ml,lndial (�,) 

Competitividad (P,) 
Corto plazo 

Caft'lbio '0 comercio (61) 

Cam:bio .0 competi ti vidad (6,) 
Cam:bio en exportsciones (t-l) 

Cambio en exportacione. (t-2 )  

'-y SO/IV-S1/I 

""- Sl/III 

Dummy 84!I-84/1I 

Dummy 8S/ IV-86/1 

Dl,lmmy 92/IV-93 /1 

Q' 

Q' 

Q, 

Desviaci6n tipica 0,(%) (o) 
R' 

Nota: Variables en logaritlOOs .  
(a) Impulso compenssdo .  
(b) Dos impl,Ilsos del miSll".o signo. 

(6,) 

(6.) 

+ 51,h"P, + 5/lprx, + 51ll.x'.1 

Datos del 
Departamento 

de Aduanas 

2 , 1 0  
( J , 2 2 )  

- 0 , 2 9  
( - l , 9 1 )  

1 , 6 0  
(27,75) 

- 0 , 78 
(l , 9l ) 

0 , 8 2  
( 2 , 6 2 )  

-o,  S6 
( - l , 0 6 )  

- 0 . 3 9  
( - 4 , 9 8 )  

- -

0 , 13 
( l , 88 ) 

0 , 1 9  
(4 , 12 ) 

0 , 1 1  
( l ,  l6) 

0 . 12 ,.) 
(l , 6 8 )  

- -

- 0 , 0 1  
( - 0 , 3 2 )  

- 0 , 1 0  
( - S , lS )  

- 0 , 19 
( - S ,  S8)  

4 ,  JJ 
0 , 9l 

+ 5�L'l.x,_2 . " 

Datos ,., m 
(CNTR) 

0 , 07 
( 1 ,  l2) 

- 0 , 0 6  
( - 2 , 7 4 )  

1 ,  S O  
( 2 5 , 6 6 )  

- 0 , 9 1  
( - 4 ,  S 8 )  

0 , 2 l  
( l , 1 9 )  

--

0 , 9 6  
( 1 2 , 4 1 )  

- 0 . 56 
( - 7 , 4 3 )  

- -

- -

--

- O , O l  (b) 
( - 3 . 99) 

- O , O l  
( -l . 62 )  

0 , 02 
( 2 , 0 7 )  

- 0 , 00 
( - 0 , 06 

0 , 0 1  
( 1 ,  97) 

0 . 96 

0 . 77 

(c) Al comparar la. deaviacionea tipicaa de loa reaiduoa de ambas ecuaciones debe tener.e en cuenta que 
las series del Departamento de Aduana!! tienen una variabilidad muestral muy superior a la!! series de la 
Contabilidad Trimeetral del INE. 
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C'tI101l'-O 11.1.2. FUNCIÓN DII IKPOII.TACIOIIIIIS 
Partocso wa.tra1 19"-I/l"'-IV 

lUrI, - K - Q [m- (11, y • 11. prm) l ,., • 6,lIpib, • 6,lIfbk •. , • 6,lIprm, • 6,lIprm,_, • O,lIm,., 
d. . 

Datos d., Departamento de Datos do' In.tituto Nacional 
Muana. de Estadística (CNTR) 

Con.tante 1<1 - 1 5 . 4 5  - 1 , 62 
( - 8 .  O )  ( - 4 . 1 )  

""o. corrac . d. error lal - 0 . 7 8  - O .  O ,  
( - ' . l )  ( - 4 , 1 )  

Largo plaro: 

'" (11,1 l . 23 2 , 6 3  
( l 4 , 4 )  ( 1 1 , 7 )  

Competitividad (11,) -O, ss - 0 , 4 1  
( - ' , 4 )  ( - 3 ,  S )  

Corto plaro: 

Cambio en '" (0,) - 0, 9� 
( 2 , 4 )  

Cambio .- inversión (t-1) (6,) l,Sl . 
U , 8 )  

Cambio an competitivo (" (6,) -o, Sl -
( - 4 ,  51) 

C&!IIbio an competit. (t-l) (6,) O , 4 l  
( l , l )  

Cambio en importaciones (t-l) (6,) 0 , 9 2  
(10, ,) 

Cam.hio en importaciones (t-l) (6,)  -0 , 47 
( - 5 , 7 )  

Dummy 8S/l - U/l - 0 , 0' -
( - 5 , 6 )  

Dummy n/Iv ,2/II -0,07 -
( - l .  S )  

Dummy 19U-II - 0 , 0 4  
( 4 , 1 )  

....." 19'2 -I n/un-1 - -0,01 
( - 4 , 2 )  

0' - 0 , 1 0  - O , l '  
( - 5 , 8 8 )  ( - 4 , 3 3 )  

0' - 0 , 0 1  0 ,  ' l  
( - 0 , 6 0 )  ( 1 0 , 9 6 )  

0' - 0 , 1 9  - 0 . 4 7  
( - 1 1 . 8 3 )  ( - 5 , 7 )  

Desviación típiCa 0.(') (.1 l . n  0 , 8 5  

.' 0, 'S 0 , 8 9  

(a) A l  comparar laa deaviaciones típicaa de los residuos d e  &!liba. ecuacione" debe tena rae en cuenta 
qua las .aries del Departamento de Aduana. tienen una variabilidad muestral muy superior a la. aeries 

de la Contabilidad Trimastral del INE. 

Nota: Variablea en logarit.oa. 
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ANEJO 2 

Resultados de la estimación de la función de exportaciones no energéticas 

En este anejo se comentan los principales resultados de la estimación de la función 

de exportaciones no energéticas. En el cuadro A2.1 se presentan dos ecuaciones, 

según se emplee como variable de demanda externa el indice de comercio mundial 

o el de los paises industrializados. 

En ambos casos los resultados son muy similares a los encontrados para la función 

de exportaciones totales, como cabría esperar, dada la reducida importancia de las 

ventas al exterior de productos energéticos. Así, la elasticidad a largo plazo respecto 

a la demanda externa resulta más reducida cuando se considera el comercio mundial 

que cuando se considera el comercio de los paises industrializados. También la 

elasticidad precio es más reducida en el primer caso y, en ambos, es ligeramente 

inferior a la obtenida para las exportaciones totales. En cuanto al corto plazo, tanto 

las variaciones contemporáneas del comercio como las de la competitividad son 

significativas, y presentan una elasticidad ligeramente superior a la estimada en la 

función de exportaciones totales. Por el contrario, la variable endógena retrasada 

presenta una elasticidad menor en valor absoluto. Por su parte, las desviaciones 

respecto de la demanda de exportaciones de largo plazo se corrigen más rápidamente 

que en el caso de la función de exportaciones totales. 

El comportamiento de los residuos, la capacidad explicativa y los test de estabilidad 

de los parámetros son similares en ambas especificaciones; sin embargo, la capacidad 

de predicción dinámica es superior cuando se utiliza como variable de demanda el 

comercio mlU1dial, al menos en el tramo fmal simulado, resultado que coincide con 

el obtenido para las exportaciones totales. 
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CVADJ.O A2 , 1 ,  l"UIICION DE BXPO'RTACIOJilllS NO BJiIB'RGtTICAS (Adua_a) 

Pariodo .ua.tral 1976 -IU/1U6_IV 

ÁX, _ K _ cr [x _  (11, ""P - 11,9=) J ,,' • a,lIwp, • a,lIp= • •  a.lIx .... . '. 

UPOaTACIO_1l Me lIHDOiTICAS 

Constante 'Xl - 0 , 2 1  0 , 2 1  
( - 0 , 9 1 )  ( 0 , 7 7 )  

Mec:anisfl\O de c:orrac:ción de error 'o, - 0 , 4.2 - 0 , 3 $  
( - 4 ,  S S )  ( -3, 90) 

Largo plazo 

Comercio (1',) 
IIIundial 1 , 6 0  

( 3 7 , 9 0 )  

países induatrializados -- 1 , 7 6  
( H . , 0 2 )  

Competitividad (ji.) - 0 , 6 4  - 0 , 9 7  
( - 4 , 71) ( - S , U) 

Corto plazo 

Cambio en comercio (6,) 0 , 92 0 , 8 B  
( 2 , 9 ] )  ( 3 , O a )  

Cambio e n  competitividad (6,) -O, S9 - 0 , 92 
( - 3 , 2 6 )  ( - 4. , 6 2 )  

variable ret.r ••• da un período (6,1 - 0 , 2 9  - 0 , 3 3  
( - 3 ,  S I )  ( -3 , 97 )  

Dummy 10/IV-Il/I 0 , 1 3  0 , 1 2  
e J , 7 S )  (3,  S O )  

OU...y 81/III 0 , 1 9  0 , 21 
{ 3 , 9 1 1  ( 4 ,  S7) 

Dummy B4/I-B4/II 0 , 10 O, Da 
( ] , 0 9 )  (2,39)  

Oummy aS/IV-a6!I 0 , 11 0 , 11 
( 3 , 5 4 )  ( l , 2 7 )  

O> - 0 , 02 - 0 , 0 4  
(-0,55)  ( - 1 ,  OS) 

0' - O ,  DI - O , O B  
(-4,151 1-3, 92) 

03 - 0 , 1 9  - 0 , 1 9  
( - S , U )  ( - S , 2 3 )  

Oesviación t.lpica 11,(') 4 , 1 4  4 , 4 0  

R' 0 , 94 0 , 93 

Normalidad X'(2) 1 , 97 1 , 06 

'" ' "  1 , 33 1 , 3 0  

"'oh orden 4 X' ( 4 )  ' . 3 5  6 , 23 

Test. " con.t.ancia de par¡(metros (1993-19") : 

Predic;:cions. X'(l') 11,17 18,59 

Cho,", F { 1' , S 2 ) 0 . 39 0.53 

Nota. : variable. en logaritlDOa . Entre parlnt.eaia ae presentan laa t-rat.ioa. El eatadíst.ico LM{.) ea 
el test. de mlllt.iplicador de Lagrange sobra allt.ocorrelaciÓn residual de Cllarto orden, ARCH ( 4 )  ea el test 
de het.,roc:edasticidad en los residllos de cuart.o orden . N eS el taat. de Bera-Jar<¡\le aobre normalidad 
de loa raaidllos, basado en los coeficiente. da curtosis y asimetría. ,., repre.enta rechazoa de la 
hipótesis nula al S,", ,,,' represent.a rechazos al 1,", 
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ANEJO 3 

Resultados de la estimación de la función de importaciones no energéticas 
incluyendo la protección arancelaria 

En este anejo se comentan los resultados obtenidos al estimar la ecuación de 

importaciones no energéticas incluyendo la protección ar3lJcelaria entre sus factores 

determinantes. Como se apunta en el epígrafe IJ, la estimación del nivel de protección 

arancelaria en términos trimestrales es una tarea muy compleja. Por ello, en este 

trabajo se han tomado los resultados que obtienen Estrada, García-Perea, Urtasun y 

Briones ( 1998). Estos autores realizan un análisis de la legislación comercial que les 

permite identificar los cambios más significativos habidos en los niveles de 

protección, en función de las modificaciones de los tipos arancelarios 

cuantitativamente más importantes o que afectan a una proporción significativa del 

volumen de importación. Esta aproximación se ha utilizado para trimestralizar la serie 

anual de protección arancelaria frente al exterior estimada en Buisán y Gordo (1995). 

Una vez obtenida la serie de protección nominal arancelaria, se incorpora en la 

variable de competitividad de la siguiente manera: 

PRH - 1:! . ¡ l . e. )  

donde PRM es el precio relativo de la función de importaciones que incluye la 

protección arancelaria. Este índice está formado por un componente neto de cargas 

tributarias -medido como el cociente entre el deflactor de importaciones (PM) y el 

índice de precios industriales (P)- y por la protección arancelaria ( 1  + tJ, donde 

t�=� . 100 siendo ta la protección nominal, T la recaudación en concepto de derechos 

arancelarios sobre la importación y M las importaciones no energéticas netas de los 

impuestos en pesetas corrientes. Este último factor representa el incremento porcentual 

que experimenta el precio de los productos importados, una vez que se encuentran en 

el interior del país, respecto a su precio en frontera(l2). 

,Il' En Buisán y Gordo ( 1995) se presenta un análisis más detallado de la 
elaboración de la protección nominal con periodicidad anual y de las limitaciones del 
enfoque adoptado para evaluar la incidencia de la protección sobre el volumen de 
importaciones. 
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En el cuadro A3. l .  se presentan los resultados obtenidos en la estimación de la 

ecuación de importaciones de bienes no energéticos. En la primera columna se 
muestran los resultados de la estimación sin tener en cuenta la protección nominal. 

En la segunda columna, la estimación se ha realizado incluyendo el efecto de la 

protección nominal de manera conjunta con los precios relativos. De este modo, se 

pretende resaltar cuál es la incidencia de la incorporación de la protección sobre las 

elasticidades estimadas, y la capacidad explicativa del modelo. Finalmente, se presenta 

una tercera ecuación, en la que se desglosan el precio relativo y la protección nominal 

arancelaria, intentando determinar si existe una sensibilidad diferente de las 

importaciones ante cambios de los precios relativos o ante variaciones del nivel de 

protección. 

Como se observa en el cuadro, la inclusión de la protección arancelaria en la 

variable de competitividad no mejora la capacidad explicativa de la función de 

importaciones. La protección no parece, por lo tanto, una variable relevante como 

factor explicativo dentro de la función de importaciones no energéticas. Por otra parte, 

a largo plazo parece que existe una respuesta diferenciada de las importaciones ante 

cambios en el nivel de protección y ante cambios en los precios relativos. Por el 

contrario, en el corto plazo el componente de la protección arancelaria no resulta 

significativo. Estos resultados son contradictorios con los obtenidos al emplear una 

periodicidad anual. Por un lado, la capacidad explicativa de las ecuaciones mejoraba 

sensiblemente al considerar la protección. Por otro, al estimar separadamente los 

efectos de la protección arancelaria sobre las importaciones se obtenía que, en el largo 

plazo, la respuesta era muy similar a la que se producía ante movimientos en los 

precios relativos, aunque a corto plazo se obtenía una respuesta muy superior ante 

cambios en la protección que ante cambios en los precios relativos. 

Los problemas de medición con que se estima esta variable podrían ser las causas 

que justifican este resultado. 
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CUAtlR.O A3 .  1 . PUNCIÓN DI! IXPOllTACIÓN DE lUUltS NO BNU.GiTICOS 
período muestral 1979-I/19U-IV 

6m, & K � a  1 m  (�, y • �> prm _ �, (l_t.) ) l •. , - 6,ofbk •. , • 6,oprm • •  6,oprm • .  , 

• 6,0 (1 • t.)e, 

Competitividad medida '00 " COlllpetiti vidad .edida '00 " 
deflactor del '" IFRI 

loo energético) 

",o , .. ,- ",o , .. ,-
p""ucd60. proucc161:1 prot&ccl6u protecd6D prot..,c16u proucd6l:1 

u,,",cd.rb ..,.....,.brb _,,_cd.d • &,......,Al.,.1& .... .....,Al&d& .,.""cAl"d • ,., '" ,., '" 
Const.ante - 1 5 , 4 5  - 1 4 , 7 3  - 1 4 , 3  - 1 5 , 9 6  - 1 5 , 8 5  - 1 4 . 8 5  

( - 8 ,  O )  ( - 1 , 1 )  ( - 6 , 1 )  ( - 1 , 4 )  ( - 1 ,  S )  ( - 1 , 1 )  

Mee. corree, d. error l.' - 0 , 7 8  - 0 , 7 7  - 0 , 7 7  - 0 , 6 9  - 0 , 1 3  - 0 , 7 6  
( - 9 , 3 )  ( - 9 , 1 )  ( - 8 , 9 )  ( - 1 , 9 )  ( - 8 , 2 )  ( - 8 , 1 )  

Largo pla:&o: 

'" (�,) 3 , 2 3  3 , 15 3 , 10 3 , 61 3 , 46 3 , 2 4  
( 3 4 , 4 )  ( 3 0 , 7 )  ( 2 2 , 1 )  ( 5 0 , 4 )  (42,9)  (24 , 4 ) 

Competitividad (�,) -O, ss - 0 , 5 2  - O ,  SO - 0 , 76 - 0 , 7 4  - 0 , 6 6  
( - 9 , 4 )  ( - 9 , 3 )  ( - 7 , 1 )  ( - 7 , 4 )  ( 8 , 9) ( - 7 , 1 )  

Protecci6n arancelaria (�,) - 0 , 8 6  - 1 , 9 5  
( 1 ,  2 )  ( - 3 , 2 )  

Corto plazo: 

Cambio en inversi6n (t-l) (6J 1 ,  52 1 ,  S4 1, 54 1 , 2 9  1 , 31 1 , 4 4  
( 9 , 8 )  ( 9 , 9) ( 9 , 8 )  ( 8 , 4 )  ( 9 ,  O )  ( 9 , 5 )  

Cambio •• competitivo 1" (6,) - 0 , 8 2  - 0 , 1 9  - 0 , 8 3  - 0 , 9 1  - 0 , 8 9  - 0 , 9 1  
( - 4 , 9 )  ( - 4 , 9 )  ( - 4 , 8 )  ( - 4 , 8 )  ( - 4 , 8 )  ( - 4 , 7 )  

Cambio en campetit. ( t-2 ) (6,) 0 , 42 0 , 3 3  0 , 3 6  0 , 5 4  0 , 4 2  0 , 42 
( 3 , 1 ) ( 2 , 6 )  ( 2 , 5 )  ( 3 , 1) ( 2 , 1 )  ( 2 ,  S )  

Cambio .. protee . arancel. (6,) - 0 . 1 1  - 1 , 1 2  
( - 0 , 1 )  ( - 1 , 1 )  

Dummy 85/I-8S/III - 0 , 0 9  - 0 , 0 9  - 0 , 0 9  - 0 , 0 9  - 0 , 0 9  - 0 , 09 
( - 5 , 6 )  ( - 5 , 5 )  ( - 5 , 3 )  ( - 4 , 9 )  ( - 5 , 1 )  ( - 5 , 2 )  

OU_y 91/IV_92/II - 0 , 0 1  - 0 , 0 6  - 0 , 0 6  - 0 , 0 1  - 0 , 06 - 0 , 0 5  
( - 3 , 6 )  ( - 3 , 4 )  ( - 3 , 4 )  ( -3 , 1 )  ( - 3 ,  O) ( - 2 , 6 1  

Desviaci6n tIpiea ". ( ') 2 , 9 3  2 , 9 4  2 , 9 4  3 , 12 3 ,  OS 2 , 93 

" 0 , 9 S  O , 9S 0 , 9S 0 , 9 4  0 , 9 5  0 , 95 

Nota: Variables en logaritmos . 

{al La pmtecc.6n arancelar ... se considera conjuntalllente con la variable de competitividad, 
Así PRM-n (1 • t.) , donde PM son 

10111 precios de importaci6n, PI el deflactor del PIS y los precios industriales y t, la protecci6n 
arancelaria. 

(b) Se consideran de forma desglosada los precios relativos -: y la protecci6n arancelaria ( 1  .. t.) . 
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