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En este trabajo, elaborado por Ismael Ferndndez y Miguel
Sebastian se estiman funciones de importaciones y exportaciones para
la economia espancola en el marco del modelo MOISEES y se analiza el
posible impacto de la incorporacidén a 1a CEE. Los andlisis, opiniones
y conclusiones aqui expuestos son los de los autores, con quienes no
tiene por qué coincidir, necesariamente, 1a Direccidn Gerneral de
Planificaciéon. Esta considera, sin embargo, interesante 1la difusién
del trabajo para que los comentarios y criticas que suscite contribu-
yan a mejorar su calidad.
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1. INTRODUCCION

E1 andlisis del comportamiento de las series agregadas del
sector exterior de la economia espanola es, sin duda, un desafio para
cualquier estudioso que se acerque al tema, y 10 es por varios moti-
‘vos. Por un lada, la variedad de componentes que intervienen en cada
una de estas series, Por otra parte, las series anuales agregadas
obtenidas a partir de la Contabilidad Nacional de Espana son muy
cortas para el tipo de andlisis que intentamos realizar -al tener
informacidn completa y homogénea sdlamente desde 1964- pues, si bien
existe Contabilidad Nacional de Espana desde 19541, no disponen de
toda la informacion que requeriamos. Por Gl1timo, el propio comporta-
miento del sector, si bien ha seguido el crecimiento tendencial, a
veces truncado, del resto de los agregados econdémicos, se ha visto
inmerso en un proceso continuado de apertura al exterior con fases de
comportamiento diferenciadas, gue a priori se explicarian a base de
"cambios estructurales" en cualquier funcién que trate de reflejar-
las. Desde 1la e%periencia Jiberalizadora que supuso para la Economia
espafiola el Plan de Estabilizacién de 1959 y sus consecuencias en
téerminos de crecimiento del PIB, el proceso de apertura al exterior
se acelerd durante los anos 60 hasta la primera crisis del petrdleo.
De ahi se pasd a un nuevo aislamiento internacional en los postrime-
rias del régimen de Franco y de nuevo a la reapertura de fronteras
tras las primeras elecciones democraticas y Jlos Pactos de la Moncloa,
para volver inmediatamente a la segunda crisis del petrbleo y el
proceso de ajuste de los primeros anos 80. La recuperacion de la
actividad econdomica y la entrada en Ta CEE, a partir de 1986, con 1a
eliminacion de bafreras cuantitativas y la reduccion de aranceles,
marcan sin duda una nueva fase en el proceso de apertura al exterior.

En este trabajo intentamos analizar 14 evolucidn del Sector
Exterior desde 1964 estimando funciones de exportacidon e importa-

Existen varios enlaces de la Contabilidad Nacional. Ver Corrales
y Taguas (1989), y Uriel (1986).
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cién en forma estructual que sean estables. En particular centraremos
nuestra atencién en los efectos de la entrada de Espana en la CEE,
intentando dilucidar si la evolucidn del saldo exterior desde esa
fecha puede ser explicado por esas mismas funciones estimadas, o bien
si se puede aceptar que a partir de 1986 ha habido un "cambio es-
tructural" que ha hecho cambiar Tlas elasticidades relevantes que
explicaban 1a evolucidn de dichos agregados.

En 1a Seccién 2 presentamos 1os rasgos que han caracteri-
zado al sector exterior de 1a economia espafola asi como una explica-
c¢ién intuitiva del impacto de la incorporacidén a la CEE. En la Sec-
¢ién 3 presentamos nuestra explicacidn a dichos hechos y las conclu-
siones. E1 modelo tedrico en que se apoyan las funcicnes estimadas se
presenta en. el Apéndice I. En el Apéndice 1I presentamos la metodo-
logia econométrica utilizada asi como el comentario de los resultados
empiricos Jjunto con una comparacién de las elasticidades a Targo
plazo obtenidas con las de otros trabajos y otros paises. También
incluimos l1a discusién de Tlas variables y fuentes utilizadas. Una
presentacion mas detallada del modelo tedrico y Tos resultados econd-
micos se halla en Ferndndez y Sebastian (1989).



2. UN PRIMER ANALISIS DE LOS DATOS

La evolucién de las exportaciones e importaciones espaiolas
en pesetas constantes del afio 80 y en términos de Contabilidad Nacio-
nal quedan reflejadas en el Grafico 1. Los datos se presentan en
escala logaritmica, de forma que Ja pendiente equivale a la tasa de
crecimiento.Presentamos tanto las exportaciones totales como 1as de
bienes y servicios. La diferencia entre ambas es el "consumo final en
el territorio nacional de familias no residentes", que representa en
su prdactica totalidad los ingresos por turismo para la economia
espahola. Creemos gue el analisis del turisme necesita un enfoque
especifico y por ello centraremos nuestra atencién en las exportacio-
nes de bienes y servicios exclusivamente. En cuanto a las importacio-
nes, presentamos su evolucién agregada en términos reales, asi como
1a desagregacién en energéticas y no energéticas. E1 desqglose se debe
a que 1los precios relativos de ambas, con respe&to al deflactor del
PIB han sequido perfiles muy diferentes, especialmente por las dos
crisis del petréleo.

El perfil anual del proceso de apertura al exterior que
refleja el Grafico 1 sugiere la presencia de diferentes fases que
vamos a agrupar en cuatro subperiodos:

- 1964~72: 1los anos de fuerte crecimiento econémico antes de la
primera crisis del petrolec y de apertura al exterior

del régimen autdrquico.

- 1973~79: el subperiodo entre las dos crisis del petrdlea, que
coincide con la transicién politica espafola.

- 1980-85: Tos anos del ajuste econdmico tras la segunda crisis
del petroleo.

- 1986-88: 'recuperacién ecandmica y entrada en 1a CEE.
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Las medias anuales de las tasas de crecimiento de cada sub-
periodo de las series del sector exterior se presentan en el Grafico
2. Las exportaciones de bienes y servicios presentan un perfil rela-
tivamente homogéneo, pasande de un fuerte crecimiento en 10s primeros
afos a un paulatino estancamiento, que se ird acentuando incluso
después del ingreso en la CEE. E1 turismo presenta una tasa de creci-
miento mads bien constante excepto por el subperiodo de la primera
crisis petrolifera, 1973-79, donde incluso hubo una tasa media nega-
tiva de crecimiento de ingresos por este concepto. E1 subperiodo
coincide con una fuerte inestabilidad politica: Tos dos Gltimos anos
del régimen de Franco y los primeros afos del nuevo régimen, E1 sub-
periodo del ajuste a la segunda crisis del petrdiec no parece recoger
que hubiera tanto impacto en el sector turistico como el que hubo en
el anterior. Este sector, junto con 1las exportaciones de bienes y
servicios, fueron, como ya se ha discutido en otros estudios, Tos dos
inicos componentes dé la demanda que presentan un comportamiento
positivo en la fase de mayor estancamiento de nuestra economia
(1980-85).

Las importaciones no energéticas presentan un perfil radi-
calmente distinto, con fuertes oscilaciones a 1o largo de la muestra.
En los primero afios hay un crecimiento muy alto (aun con fuertes
caidas en 67-68 y 70-71) manteniéndose el tirdn incluso en Tos anos
de 1a primera crisis, ¥ de ahi & un estancamiento en el tercer sub-
periodo y un fuerte crecimiento tras la entrada en la CEE, con cerca
de 21% de crecimiento medio anual en términos reales. Este 4ltimo
crecimiento no es, sin embargo, "histérico”, ya que fue superior en
los anos 65, 69, 72 y 73 (en el afio 72 se rozd el 33% de crecimiento
real). La alta volatidad de 1a serie de importaciones ha sido siempre
comentada en la literatura econdmica y la experiencia de 105 Gltimos
anos no parece sino corroborar este punto de vista.
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Grafico 2
CRECIMIENTQ MEDIO DE LAS VARIABLES DEL SECTOR EXTERIOR
(Medio anual de cada subperiodo)
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En cuanto a 1as importaciones energéticas, su perfil refle-
ja el esfuerzo de ajuste que ha tenido que sufrir nuestra economia
para absorber 1los sucesivos chogues de los precios relativos: desde
un crecimiento medio anual muy fuerte en Jlos afes pre-crisis, al
esfuerzo ahorrador en los siguientes subperiodos, que se refleja
tanto en las tasas negativas de los anos 80-85 como en el moderado
crecimiento en el Ultimo subperiodo. La moderacidn en la importacidn
energética en 1986-88, a pesar del abaratamiento de 1los precios
petroliferos y de la recuperacion de la actividad econémica, va a
constituir desde nuestro punto de vista, un auténtico ‘'"puzzle" en el
comportamiento del sector exterior en los (Ultimos anos.



La incorporacidon a la CEE: una aproximacién intuitiva

De la observacién de 1los 'graficos anteriores no parece
descabellada 1a intuicién de gque el impacto del ingreso espahol en la
1la CEE se ha traducido especialmente en un fuerte crecimiento de las
importaciones no energéticas, mientras que las importaciones energe-
ticas y 1las exportaciones de bienes y servicios no se han visto

aparentemente afectadas.

Esta vision intuitiva es compartida por muchos autores y
hoy en dia puede decirse que estd practicamente generalizada. Una
forma alternativa de 1legar a dicha aproximacidon es observar los
datos anteriores en términos relativos a alguna "variable escala"
relevante. En el Grafico 3 presentamos dichos ratios en escalas loga-
ritmicas y homogéneas, porgue queremos enfatizar el perfil temporal,
mis que los valores en si. Por un lado, las exportaciones en términos
del comercio mundial y del PIB y por otro lado las importaciones no

energéticas en términos del PIB. Las series corrgboran la intuicién
antes adelantada: no hay un impacto claro de la incorporacién sobre
el proceso de crecimiento relativo de las exportaciones y si acaso
un impacto negativae, mientras que hay un claro impacto pesitivo en el
ratio importaciones no energéticas/PIB.

En este trabajo vamos a mantener sin embargo una postura
contraria & esta intuicion, q1 menos en 1o que se refiere a las
importaciones, y vamos a defender que tras un estudio mas detallado
de los datos en el que utilizamos unas ecuaciones estructurales, con
todas las salvedades y limitaciones del analisis condicional, se
puede concluir que: (i) hay un impacto mds bien negativo (aunque no
definitivo) sobre las exportaciones, en el sentido de que, &1 perfil
gque hubieran seguido las mismas acorde con las variables explicativas
elegidas, podria haber sido mayor de no haberse producido 1a incorpo-~
racién espanola, (11) no hay un impacto significativo en 1a relacién
que mantienen las variables explicativas de 1las importaciones no
energéticas, es decir, no hay un "cambio estructural® que deba expli-
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carse por la entrada en la CEE. Por dltimo, y (iii) para las importa-
ciones energéticas no encontramos wuna variable econdmica de largo
plaza que nos explique el estancamiento a partir de 1986, que ocurre
a pesar de la caida de los precios del petroleo y la recuperacion de
la actividad econémicaz. La "entrada en 1a CEE" no puede ser en si la
variable que solucione este puzzle. Una posible explicacién econdmica
puede ser que se ha mantenido el esfuerzo ahorrador de energia,
continuando con el proceso de sustitucidon de importaciones petrolife-
ras. 3in embargo, encontramos una variable que nos proporciona l1a
explicacion, no tan optimista, de que se han cometido errores en la
formacidén de expectativas de evolucidn de 1los precios. y, bien se
habian acumulado reservas excesivas antes de la caida de los precios,
bien se ha esperado a que continuaran cayendo para dar el tirdn
importador mas adelante. Cuando se disponga de la informacién de 1989
y sucesivas podremos calibrar cudl de las dos explicaciones (o una
alternativa) se ajusta mias a la rea]idad3.

En el anc 88, se produce inclusc una caida en las importaciones
energéticas en términos reales.

E1 avance de Previsiéon y Coyuntura senald un crecimiento real
para el primer cuatrimestre de 1989 del orden del 11%, 1o cual
se acercaria mas a la segunda de las hipotesis.
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3. UNA EXPLICACION ALTERNATIVA

En esta Seccién presentamos Tlos resultados obtenidos a
partir de las ecuaciones de exportaciones e importaciones, siguiendo
el modelo tedrico del Apéndice 1. La metodologia utilizada se basa en
un enfoque de "mecanismo de correccidn de error” a partir del andli-
sis de "cointegracién®. La idea bdsica se consiste en que se encuen-—
tran unas relaciones de "cointegracidn en varianza" o de movimiento
conjunto a largo plazo entre la variable explicada y las variables
seleccionadas segin el modelo tedrico, de forma que los residuos de
esta relacidén a largo plazo son estacionarios. A partir de aqui se
modeliza la relacién dinamica, en 1a que se incluye como variable
explicativa las desviaciones de 1la relacidén de equilibrio a largo
plazo. Ademds, se recoge el efecto de cambios en las variables expli-
cativas o de otras variable adicionales (estacionarias) que sdlo
explican el corto plazo. Un importante precedente en la aplicacion de
este enfoque al casc de muestras pequenas de la economia espafiola es
el trabajo de Andrés, Escribano, Molinas y Taguas (1989). Las refe-
rencias tedricas fundamentales ;e encuentran en Engle y Granger
(1987) y una excelente revisién de la Tliteratura en Dolado y
Jenkinson (1987).

3.1 LAS EXPORTACIONES

Siguiendo con el modelo teérico esbozado en @1 Apéndice I,
las principales variables explicativas de la ecuacién de exportacio-
nes de bienes y servicios son:

- Una variable de nivel (o variable "renta exterior", para la
cual se utilizan dos alternativas, un indice de comercio
mundial en términos reales ¢ un findice de comercio de
paises industrializados, que es el area geografica al que

se dirigen la mayor parte de nuestras exportaciones.
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- Una variable de competitividad, que se construye como el
cociente entre el precio de las exportaciones espafolas
y el precio de las importaciones del 4&rea de referencia
por el correspondiente tipo de cambio. Siguiendo con el
razonamiento anterior, se construyen dos indices de compe-
titividad o precios relativos: uno frente al mundo, otro

frente a los paises_industrializados.

- Una variable de presidén de 1a demanda interna, representada
por la wutilizacién de 1la capacidad productiva, que recoja
el posible racionamiento en el mercado de comerciables, de
forma que cuando se "calienta" Tla economia, se deja de
exportar para atender el mercado interno y cuando la deman-
da interna se enfria, se coloca la produccidén en el exte-
rior. Tal y como se explica en el modelo tedrico, esta
variable juega un pabe1 tanto en un marco competitivo con
rigideces de precios, como en un sistema no competitivo,
donde hay poder monopolistico que puede discriminar entre
clientes extranjeros y espanoles (el papel que pueda jugar
esta variable en el futuro del mercado unico europeo es una
cuestién a discutir).

En el Grafico 4 presentamos el perfil de 1los indices de
competitividad frente al mundo y los paises industrializados de los
bienes y servicios exportados por Espafa, asi como los indices de
comercio real mencionados.

La competitividad de nuestras exportacicnes, medida de una
u otra forma sigue perfiles diferentes. Cuando 1a medimos frente al
mundo, se observa una continuada mejora4 hasta el ano 1983-85 (a
excepcidén de los impactos petroliferos) y a partir de ahi sufre un
fuerte empeoramiento. E1 papel del tipo de cambioc $/pta estad, sin

Par construccién, una disminucion en 1los indices suponen una
mejora en la competitividad.
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duda, detras de buena parte de esta evoluciéon. Cuando medimos la
competitividad frente a los paises industrializados, ésta se ha
mantenido mas estable a 10 largo de 1a muestra, y el empeoramiento de
Tos ultimos afos no es tan acusado.

Por subperiodos, se producen fuertes mejoras de la competi-
tividad frente al mundo al pasar tanto del primer periodo al segundo
periodo como del segundo al tercero (un 7% y un 13% mas bajos), y un
1igero empeoramiento de la competitividad frente a los paises indus-
trializados, seguidos de una ligera mejora (ambos similares en magni-
tud, un 4%, pero de sentido contrario}. Al tomar la media de! G1timo
subperiodo, 86-88, sobre el anterior, nos encontramos con un fuerte
empeoramiento de 1la competitividad frente al mundo (cercano al 19%)
més del doble que frente a los paises industrializados {(casi un 9%).
Como veremos was adelante, este empeoramiento de la competitividad
debe explicar buena parte de 1a ralentizacidn de las exportaciones en
los 01timos anos.

En cuanto a Tos indices de comercio, ambos presentan un
nivel monotonicamente creciente en términos reales pero con un quie-
bro en 1la tendencia, especialmente a partir del retrocesc que para
los intercambios comerciales supusieron las dos subidas de los pre-
cios de la energia. E1 volumen comercial de les paises industrializa-
dos presenta, comc es de esperar, un perfil mds sensible a los chg-
ques petroliferos. Consistentemente, la recuperacién a partir de 1985
ha sido mayor para el conjunto de paises mas desarroliados. Por
subperiodos, tomandc media sobre media, del primero al sequndo ambos
indices crecieron en mas de un, 50% en términos reales, del segundo al
tercero apenas un 20% para el mundo y escasamente un 17% para los
paises industrializades, y por (1timo, Ta media del subperiddo 86-88
era un 22%, mas alta en el caso del indice mundial y cercana a un 30%
para los paises industrializados.
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Segun los pares de competitividad y comercic utilizados

como variables

explicativas de 7as exportaciones vamos a distinguir

cuatro casos, todos ellos igualmente aceptables a un nivel tebrica:

CASQ I:

CASQ_II:

CASD III:

Se utiliza el indice de comercio mundial y el indice
de competitividad frente a paises industrializados. La
justificacién seria que, por un lado, todos los paises
del mundo son clientes potenciales, pero sdlo podemos
comparar nuestros precios con 1los de Tlos paises con
los que competimos, principalmente los industrializa-

dos.

Se utiliza el indice de comercio de los paises indus-
trializados y el 1indice de competitividad frente al
mundo. La razén para esta eleccién es la siguiente: el
indice de volumen relevante es el de nuestra area
geografica, mientras que 1los precios con 1o0s que
competimos no son sd1o los de los paises de nuestra
drea, sino los del resto del mundo que compiten por

1levarse una cuota de nuestro mercado5.

Se utiliza tanto el indice de comercio como la compe~
titividad frente a Tos paises industrializados. Este
enfoque se basaria en que tanto el area geogriafica
relevante como el conjunto de productes con los que
competimos se hallan en el grupo de Jos paises indus-
trializados, y que al considerar el resto del mundo no

obtenemos informacidn Util, y si acaso distorsiones en
precios y volumenes intercambiados (petr6leo, materias
primas, etc.).

Piénsese en Tlos productos agricolas de 1os paises Mediterraneos

del Norte de Africa, o los productos manufacturados de Korea,
Taiwan, Singapur, etc.
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CASO IV: Se utiliza tanto el indice de comercio como la compe-
titividad frente al mundo. En este caso se prescinden
de consideraciones geograficas, y tanto los clientes
potenciales como l1os competidores relevantes 10 cons-
tituyen el conjunto total de paises.

Siguiendo con 1a metodelogia mencionada anteriormente hemos
estimado unas elasticidades-comercio, elasticidades-competitividad y
elasticidades-presidn de demanda interna que nos permiten asignar,
sequn cada uno de los casos, qué porcentaje de Ta variacion de las
exportaciones espanholas se debe a pérdidas/ganancias de competitivi-
dad, a calentamiento/enfriamiento de 1a demanda interna, o bien a un
crecimiento/estancamiento de la demanda exterior. Para ello, dividi-
mos el periodo muestral en los cuatro subperiodos mencionados ante-
riormente, y tomamos los cambios medios de cada variable explicativa
al pasar de un subperiodo a otroE y la multiplicamos por la elastici-
dad a largo plazo correspondiente. De esta forma se descompone, en
grandes pericdos de tiempo, la contribucién de cada variable explica-
tiva al crecimiento en el nivel de la variable dependiente.

Los resultados de ese ajercicio se presentan en los Cuadros
1 ab. En el Cuadro 1 se presentan Tos cambios observados en las
variables eaxplicativas al pasar de un subperiodo a otro, que ya
fueron conmentados anteriormente. En los Cuadros 2 a 5 se presentan
tos desgloses, segun los pares de competitividad e indice de comercio
utilizados (Casos I a IV) de 1o que cada variable aporta a la expli-

Al estar las variables en logaritmos, la diferencia entre Tas
medias de un subpericdo sobre el anterior son sélo una aproxima-
cién de la tasa de crecimiento de las medias. Sin embargo, para
facilitar 1a exposicidon hablaremos en términos de “"crecimiento
parcentual"” donde deberiamos decir "“diferencia de lagaritmos".
La aproximacién es tanto peor cuanto mas grandes son los cambios
gue han tenide lugar. Debe notarse, sin embargo, que la forma de
asignar 1a contribucidn de cada variable explicativa al creci-
miento de 1a variable dependiente no se ve afectada por el error
que se cometa en esta aproximacién.
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cacidén del crecimiento de las exportaciones. A continuacién detalla-
mos l1a descomposicidn para cada uno de 1os casos mencionados.

CASO I:

En e1 Cuadro 2 se recoge la explicacién de la evolucion de
las exportaciones a largo plazo cuando se utiliza el comercio mundial
y l1a competitividad de los paises industrializades. ‘

A grandes rasgos, las exportaciones de bienes y servicios,
que crecieron mas de un 96% del primer subperiodo al segundo son
casi totalmente explicados por 1a evoiucidon del comercio mundial.
Durante esa época la pérdida de competitividad frente a paises indus-
trializados apenas resta un 4% del crecimiento de las exportaciones,
que fue compensado por el fmpulso a exportar que supuso el enfria-
miento de 1la demanda interna entre dichas periodos, Al pasar de las
anos de 1a primera crisis a Jos de la segunda y el consiguiente
periodo de ajuste, las exportaciones crecieron moderadamente, a pesar
de Ta ganancia de competitividad, que jugé un bape] importante en la
explicacién del crecimiento exporfador (5 puntos scbre 50). La debi-
Tidad de la demanda externa fue, por tanto, 1a causa determinante de
1a caida de las exbortaciones. La atenia de 1a demanda interna tiene
un modesto papel impulsor de las exportaciones, gque no puede compen-—
sar el efecto de la moderacidén del comercio mundial.

Finaimente, comparando el nivel de exportaciones medio del
subperiodo 86-88 frente el que habfa por término medio a principios
de la década, vemos que las exportaciones siguieron creciendo ain mas
modestamente, a pesar del fuerte tirdn del comercio mundial {(un 21.7%
de crecimiento en 3 afos frente a un 20.4% de crecimiento en los 5
anos del subperiodo anterior). Buena parte de la razon estriba en la
fuerte pérdida de competitividad que sufren nuestras exportaciones
frente a los productos de 1los paises industrializados, que restan
mas de un 25% del potencial crecimiento de 1as exportaciones que
hubiera ido asociado a 1a evolucion del comercio mundial. €1 calen-
tamiento de la demanda interior ha sido frecuentemente utilizado como
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variable explicativa de Ta debilidad de Tas exportaciones en 1986-88.
Sin embargo, nosotros estimamos el efecto de dicho calentamiento como
nimericamente pequeno, aunque estadisticamente significativo7. Es
preciso resaltar que a pesar del empeoramiento de 1a competitividad y
el calentamiento de 1a demanda interna, no llegamos a explicar com-
pletamente el deterioro del impulso exportador durante el subperiodo
86—-88, dado gque hubieramos esperado un mayor crecimiento medio de las
exportaciones que el que redlmente se dié. Ciertamente, al medir la
contribuciéon de cada variable en Tos otros dos subperiddos se come-
tian este tipo de errores. Sin embargo en los 2 primeros casos se
hallaban en un margen entre el 5 y 10%, y en el G41timo se sobreestima
en un 22%. Puede quedar omitida, por tanto, en la descomposicidn a
largo plazo, una variable gue recoja la debilidad en el crecimiento
de las expartaciones en- 1986-88.

Para recoger este cambio en la media, gque coincide con la
incorporacion de Espafia a 1a CEE, en el resto del trabajo se barajan
gos posible variables ficticias: '

DUMMY 1: que toma valor 1 para 1986~88
0 en el resto

DUMMY 2: que toma valor 1 sdlamente para 1986

La primera de ellas, "Dummy 1" recogeria un cambio en la
media de la variable dependiente que no se explica con 1las variables
utilizadas (competitividad, comercio, presién de 1a demanda interna)
¥ que podria significar un saito de una vez por todas (1iberacidn de
restricciones cuantitativas, pérdidas ¢ ganancias de mercado, etc.)
para el periodo 86-88. Alternativamente, podria suponer uno de Tlos
siguientes cambios de las. elasticidades a largo plazo, en principio
no mutuamente excluyentes:

Hemos intentado otros indices de presién de la demanda interna
alternativos, pero no resultaron significativos.
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- Una cajda en la elasticidad-renta que se traduce en que
los crecimientos del comercio mundial ya no estimulan tanto
1a demanda de nuestras exportaciones.

- Un aumento en Ta elasticidad-precio, de forma que la reduc-
ci6n de muchas barreras arancelarias y la eliminacion de
restricciones cuantitativas de otros paises han hecho que
el encarecimiento de nuestros precios repercuta mas en
nuestras ventas al exterior que 10 que ocurria antes de la
incorporacién en la CEE.

- Un aumento de la elasticidad-presién de 1la demanda inter-
na, de forma que el caracter "deportador" del sector expor-
tador se ha acentuado y Tas aceleraciones de Ta demanda
interna hacen desviar ventas hacia el mercado doméstico en
mayor proporcitn que antes.’

En el andlisis del 1argo plazo obtenemos, sin embargo, que
la variable "dummy", que recogeria cambios en las elasticidades por
la entrada en l1a CEE, no es en si una variable de cointegracién, y
Jos coeficientes a largo plazo son sustancialmente iguales si se
estima la ecuacidén hasta 1984 o hasta 1988. Por el contrario, en la
ecuacién dindmica la variable ficticia aparece como significativa, y
con signo negativo. La combinacidén de ambos hechos. puede interpre-
tarse, aungue de forma no concluyente, como que se ha producido una
caida, de una vez por todas, de las exportaciones para 1986-88, pero
manteniéndose las elasticidades relevantes a largo plazo. Alternati-
vamente, que se ha producido un cambio en las elasticidades a corto.
Si se acepta la otra variable ficticia, Dummy 2, que solo toma valor
unitario en 1986, viene a recoger un efecto mas ‘"temporal" de la
entrada en la CEE sobre las exportaciones. Su interpretacion econbmi-
ca seria la del adelantamiente de 1las exportaciones al ano 1985
explicado en base a las incertidumbres provocadas por las candicicnes
de la integracién econémica, y que pueden resumirse en:
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- Apticacién de un nuevo impuesto, IVA, que supone la elimi-
nacién de 1a proteccidn encubierta que representaba el
ajuste fiscal en frontera, al sobreestimar 1a desgravacién
fiscal a 1la exportacion (OFE) que eliminaba los antiguos
impuestos indirectos, (ITE).

- La reduccién de 1a proteccibdn arancelaria.

- La eliminacién de ayudas al sector exportador (subvencio-
nes, créditos, etc.).

De esta forma, en 1985 se exporté por encima del nivel
normal asociado a 1a competitividad exterior y el volumen de comercio
mundial, y en el ano 1986 se exportd por debajo de su respectivo
nivel normal.

Con respecto a la ifi n dindmica, hemos analizado

1a ecuacidén de exportaciones - CASQO I-, tanto con 12 {nclusidn de
la ficticia "permanente" (Dummyl) como de la “temporal* para 1986
(Dummy2), comparéndolas con el ajuste de la ecuacion hasta 1584 y el
ajuste de Ta ecuacién hasta 1988 sin ningin tipo de dummies (ver
Cuadro 16 en el Apéndice II) y hemos 1legado a las siguientes conclu-
siones:

- Con respecto a las elasticidades a largo plazo, las elasti-
cidades~comercio se mantienen, no habiendo variacibén signi-
ficativa ni para la estimacién hasta 1984, ni para la
estimacién sin dummies. Esto es consistente con el hecho de
no necesitar variable ficticia alguna en 1a relacién de
cointegracibtn. Las elasticidades-precio a largo plazo, tal
y como esperibamos, son mayores (aunque ligeramente) en el
caso de incluir DummyZ2 o no incluir Dummy alguna, pero la
elasticidad-presién demanda 1interna se hace menor, al
contrario de 10 que podria preverse y que algunos estudio-
s0s mantienen.
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CUADRO 1
CAMBIO0 OBSERVADQ EN LAS VARIABLES EXPLICATIVAS DE LAS EXPORTACTIONES

1973-79 1980-85 1986-88
1964-72 1973-79 1980-85
COMERCID MUNDIAL 55,4 20.4 21.7
COMERCIO PAISES INDUSTRIALIZADOS 53.1 16.8 27.6
COMPETITIVIDAD FRENTE AL MUNDO ~6.5 ~12.8 18.8
COMPETITIVIDAD P. INDUSTRIALIZADOS 3.5 -4.1 8.7
UTILIZACION CAPACIDAD -0.6 ~4.4 1.5
CUADRO 2

DESCOMPOSICION A LARGO PLAZO
CONTRIBUCION DE LAS VARIABLES EXPLICATIVAS
AL CRECIMIENTO DE LAS EXPORTACIONES (CASO I)

1973-79 1980-85 1986-88

1964-72 1973-79 1980-85

COMERCIO MUNDIAL 101.9 37.5 39.9
COMPETITIVIDAD P. INDUSTRIALIZADOS -4.2 5.0 -10.2
UTILIZACION CAPACIDAD 0.4 3.0 -1.0
CAMBIO EXPLICADO: : 98.1 45.5 28.7

CAMBIO OBSERVADO EXPORTACIONES: 96.2 50.6 23.8
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- En las elasticidades a corto plazo es donde se detectan las
diferencias mas importantes, especialmente 1la referente a
cambies en indices de competitividad. S1 no incluimos
ninguna Dummy, o estimamos hasta 1984 (o incluimos Dummy2)
no varian las elasticidades a corte con respecto a varia-
ciones del comercio mundial y aumentan s1 incluimos Dummyl.
Sin embargo, la elasticidad a corto con respecto a cambios
en la competitividad pasa de -.7 (cuando estimamos hasta
1984) a -1.0 (cuando no incluimos Dummy alguna), a -.9
(cuando incluimos Dummy2) y a -.6 (cuando incluimos
Dummyl). Esta menor volatilidad del efecto-precio si in-
cluimos Dummyl, y la comparacién en general con 1a estima-
cion hasta 1984 o sin Dummies, nos permiten- aventurar que
el efecto que recogeria cualquier "Dummy CEE" seria la de

un ‘aumento de la elasticidad precic a corto plazo.

- Con respecto al caracter “"temporal" {Dummy2) o "permanente"
(Dummyl) de dicho efecto, adem&s de Tlas razones aducidas
anteriormente, el ajuste es estadisticamente mejor cuando
incluimos 1a variable ficticia permanente y el poder pre-
dictivo de la ecuacién tanto intramuestral como extramues-
tral mejora sensiblemente (ver Cuadro 17), La valoracidn
negativa permanente del “efecto CEE" seria de un -9%, la
del temporal del ano 1986 del orden de -6%. Es interesante
resaltar que estos coeficientes son muy robustos a diferen-
tes especificaciones.

CASC I1

En el Cuadro 3 presentamos 1a explicacién de las exporta-
ciones en base al indice de comercio de paises industrializados y de
competitividad frente al mundo. De nuevo, el crecimiento del comercio
de los paises desarrollados explica casi ei 90% de 1a evolucion de
las exportacionas del primer subperiodo al segundo. Ademas, en este

caso, la mejora de 1a competitividad ayuda a explicar buena parte del



CUADRO _3
DESCOMPOSICION A LARGO PLAZO:
CONTRIBUCION DE LAS VARIABLES EXPLICATIVAS
AL CRECIMIENTO DE LAS EXPORTACIONES

(CASO IT)
1973-79 1980-85 1986-88
1964-72 1973-79 1980-85
COMERCIO PAISES INDUSTRIALIZADOS 91.8 29.1 47.7
COMPETITIVIDAD FRENTE AL MUNDO 7.1 14.1 ~20.7
UTILIZACION CAPACIDAD 0.4 3.0 -1.0
CAMBIO EXPLICADO: 99,3 46.2 26.0
CAMBIO OBSERVADD EXPORTACIONES: 96.2 50.6 23.8
CUADRO 4
(CASO I1T)
1973-79 1980-85 1986-88
_ 1964-72 197379 1980-85
COMERCIO PAISES INDUSTRIALIZADOS 98.8 31.2 51.3
COMPETITIVIDAD P. INDUSTRIALIZADOS -5.4 6.4 -13.5
UTILIZACION CAPACIDAD 0.9 7.8 -2.6
CAMBIO EXPLICADO: 94.3 45.4 35.2
CAMBIO OBSERVADO EXPORTACIONES: 96.2 50.6 23.8
CUADRO 5
(CASO IV)
1973-79 1980-85 1986-88
1964-72 1973-79 1980-85
COMERCIO MUNDO 96.5 35.7 38.1
COMPETITIVIDAD MUNDO 4.6 9.1 -13.3
CAMBIO EXPLICADO: 101.1 44.8 24.8
CAMBIO OBSERVADO EXPORTACIONES: 96.2 50.6 23.8
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tirdon de las exportaciones. En cuanto al papel de la utilizacidén de
1a capacidad como medida del efecto inducido de demanda mencionado
anteriormente (efecto "spillover"), éste tiene un caradcter tan 1imi-
tado como en el caso anterior.

Al pasar del segundo subperiodo al tercero, la mayor debi-
1idad del comercio de los paises industrializados explica el menor
crecimiento de las exportaciones a pesar del fuerte Jmpacto de la
mejora de Ja competitividad que explica cerca de un tercio del creci-
miento de las exportaciones.

Al pasar del periodo B80-85 al 86-88, el mayor empuje del
comercio de los paises desarrrollados (que hubiera hecho crecer las
exportaciones en cerca de un 50%) se ve compensade por 1a fuerte
pérdida de competitividad que resta mas de 20 puntos a dicho aumento.
Se explican asi 26.5 de los casi 24 puntos de incremento, es decir,
se comete alrededor de un 10% de error acumulado a repartir entre los
3 afos. Por 1o tanto en este caso, el papel que debe jugar la varia-
ble ficticia CEE es mas discutido, aunque en cualquier caso, el
efecto tendria que ser necesariamente negativo. '

Al hacer la especificacién dindmica de la ecuacidn de

exportaciones - CASO II-, (Ver Cuadro 18 en el Apéndice II) volvemos
a comparar la inclusidén del efecto "temporal" Dummy 2, con la "per-
manente" Dummy 1, con 1a no 1inclusién alguna de Dummy, y tomando
como punto de referencia 1a ecuacién hasta 1984. Con este ejercicio
11egamos a las siguientes conclusiones:

- Consistentemente con la menor necesidad de incluir la
variable "efecto CEE" en la capacidad de explicacidn de las
exportaciones, encontramos que tanto Tlas propiedades esta-
disticas como e) poder predictivo de la ecuacién mejoran si
se incluye la variable efecto CEE “temporal". (La Dummy 1
infrapredice para 1987 y sobrepredice para 1988 (ver Cuadro
17). Todo ello, junto al poder predictivo mencionado nos
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mueven a considerar como mas apropiada 1a ficticia tem—
poral, que restaria 10 puntos, aungue Ssolamente a las
exportacicnes de 1986,

~ Las elasticidades a Jarqo plazo con respecto al comercio
mundial son invariantes. Con respecto al efecto de Ta pre-
si6on de 1la demanda interna, disminuye cuando se incluye la
variable "temporal". Por otro lado, la elasticidad-precio
se hace menor cuando se incluye la variable “permanente".

- Las elasticidades & corto plazo cambian sdlo, con respecto
a cambios en competitividad, especialmente por la inclusion
de 1a Dummy 2 (ver Cuadro 18), o no inclusién de ficticia.
Esta mayor sensibilidad-precico en caso de considerar la
dummy temporal se compensa en parte por un menor coeficien-
te del diferencial de inflacién.

CASO ITI

En el Cuadro 4 se desglosa la contribucidon de l1a evolucion
del comercio de los paises industrializados y la competitividad
frente a ellos mismos cuando tomamos éstas como variables explicati-
vas de) perfil de las exportaciones, asi come 1a contribucién de la
utilizacion de la capacidad.

Para el primer subperiodo 1la historia vuelve & ser la
misma. Para los dos restantes, el caso es un hibrido de Tlos dos
anteriores: para el segundo subperiodo el papel de la mejora de la
competitividad es relativamente pequeno, y 1o mismo en el 41timo
periodo, donde el empeoramiento de la competitividad no tiene un
poder detraqtor tan grande. Elle unido ail fuerte crecimiento del
comercio de 1os paises desarrollados en el Gl1timo subperiodo hace que
se sobreestime el crecimiento medio de las exportacicnes {cerca de un
30% sin explicar)}. Por ello la inclusién de la variable "efecto CEE
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permanente" incluso en el largo plazo fue tomada en consideracién8 y

recha zada de nuevo, aunque se acepta en la especificacidn a corto
plazo.

De la especificacidn dinamica® (Ver Cuadro 19) se concluye
que:

- Tanto las propiedades estadisticas (por ejemplo, el error
standard casi se dupiica si no se incluye ninguna dummy)
.como el poder predictive de 1la ecuacién que incluye la
variable ficticia de efecto "permanente” es superior al de
efecto "temporal”. (Ver Cuadro 20).

- Las elasticidades-comercio paises industrializados a largo
plazo se mantienen (con respecto a 1984) cuando se incluye
1a Dummyl. Sin embargo, 1la elasticidad-precio varia tanto
si se inciuye una come Ta otra, en Ta direccién esperada.
E1 efecto de la presion de l1a demanda interna de nuevo se
hace menor. '

- Aceptamos incluir, como mejor especificacibén, la dummy
permanente 1o cual supone restar 9 puntos a T1as exportacio-
nes desde 1986 en adelante.

CASG 1V

En el Cuadro 5 presentamos el desglose correspondiente al
caso en gque la variable escala y l1a variable competitividad se refie-
ren al total del mundo. En este caso, no se encontrd la utilizacion
de capacidad comc variable significativa ni en el corto ni en el

De hecho esté en el borde de ser considerada en 1la relacidn de
cointegracion.

Este es, de los 4 casos, el Unico en que se obtiene un auténtico
mecanismo de correccidn de error.
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largo plazo. La diferencia mas notable entre este caso y el anterior
es el pequefio error que se comete al explicar l1a evolucidn de las
exportaciones en el Gltimo subpericdc, en gue el comercio mundial
aporta 38.1 puntos, y la fuerte pérdida de competitividad resta
13.3. Ell0 no concluye que no se vaya a necesitar ninguna variable
ficticia en 1la especificacién dinamica. Al contrario, y tal como
aparece en el Cuadro 21, la Dummy 1 (permanente) restaria 11 puntos
y la Dummy 2 (temporal) 7, siendo ambas muy significativas. La ecua-
cién dindmica podria reescribirse, para la estimacion hasta 1984 o
hasta 1988 con Dummy 1, como una ecuacién estdtica, al no encontrarse
claramente un mecanismo de correccidn de error. Sin embargo, la pre-
sentamos de esta forma por coherencia con las especificaciones con
Dummy 2 o sin dummies. E1 caso es muy parecido a los anteriores, en
cuanto a elasticidades a corto y largo. E1 poder predictivo (ver
Cuadro 20) de la ecuacidn con Dummy 1 es mayor, por lo que elegimos
esta especificacidn.

Una vez seleccionadas las variables ficticias que recogen
el efecto CEE, intentamos explicar, siguiendo las ecuaciones dinami-
cas, ta contribucion de cada variable en la explicacién de las tasas
de crecimiento del periodo 86-88 exclusivamente. Los Cuadros 6 y 7
recogen el resumen de dichas descomposiciones, utilizando para cada
ano las elasticidades a corto estimadas en la especificacion escogida
{(que incluya Dummy 1 o Dummy2) en cada caso.

De esta forma desglosamos el ajuste ano a ano de la ecua-
cién (que aparece en 10s Cuadros 17 y 20 bajo el titulo "prediccién
intramuestral" en cada uno de sus componentes. En general, observamos
gue los cambios y aceleracicnes del comercio mundial se compensan con
el efecto negativo de 1la pérdida de competitividad y el diferencial
de infiacidn. ET1 papel de Tos dummies se Timita a compensar Tas
desviaciones del largo plazo, es decir el hecho que se haya exportado
por debajo del nivel normal asociado a la competitividad y comercio
exterior,
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En resumen, aunque aceptamos que se mantienen las eiastici-
dades a largo plazo, detectamos en las exportaciones un efecto nega-
tivo tras la incorporacion & la CEE, que 1o expresamos como un cambio
en la constante, y puede deberse bien a cambio en las elasticidades a
corto, bien a un salto de una vez por todas (exportaciones por debajo
del nivel de equilibrio).

Que el efecto negativo se mantenga a partir de 1989,. ¢ se
vuelva a 1las elasticidades—precio a corto anteriores a 1985 es algo
que no paodemos aventurar con la informacién disponible. £1 papel que
puedan jugar las sucesivas fases de la integracidén es, en este momen-—
ta, imprevisible.



CUADRO 6

DESCOMPOSICION A CORTO PLAZO: CAMBIO OBSERVADO Y CONTRIBUCION DE LAS VARIABLES EXPLICATIVAS EN LA EVOLUCION
OE LAS EXPORTACIORES EN 1986-1988

1986 1887 1988

Observado Contribucidn (Observado Contribucion Observado Contribucién

mbio comercio mundial 5.5 3.9 5.3 3.8 B.6 6.1
:eleracion en comercio mundial 1.7 1.1 -0.2 -0.1 3.3 2.2
mbios en competitividad (p.i.) 4.5 -2.8 5.5 -3.4 h.1 -3.2
ferencial de inflacién 5.5 -3.7 2.1 -1.4 -1.4 ¢.9
:sviaciones largo plazo -10.7 10.7 -15.5 15.5 -11.5 11.5
immy 1 -9.0 ~9.0 -9.0
CAMBIO EXPLICADO: 0.2 5.4 8.5
OBSERVADO: -0.7 6.2 7.4

\S0 II

1986 1987 1988

Observado Contribucidn Observado Contribucion Observadg Contribucién

wmbios comercio p. industr, 7.9 7.0 5.7 5.1 9.1 8.1
:eleracion en Comercio p. ind. 2.6 1.7 -2.2 ~-1.5 3.4 2.2
wmbios en competitividad (m.) 11.6 -9.2 6.7 -5.3 7.0 -5.5
iferencial de inflacioén 5.5 -2.1 2.1 0.8 -1.4 0.5
asviaciones large plazo -10.1 10.1 -9.3 9.3 -3.7 3.7
immy 2 -9.5 - -
CAMBIO EXPLICADO: -2.0 7 6.8 9.0
DOBSERVADO: ~-0.7 6.2 7.4

6¢



DESCOMPOSICION A CORTO PLAZO: CAMBID OBSERVADG Y CONTRIBUCION DE LAS VARIABLES EXPLICATIVAS EN LA EVOLUCION

CASO II1

Variable dependiente retardada
Cambio comercio (p. indust.)

Aceleracién en comercio {p. indust.

Cambios en competitividad (p.i.)
Desviaciones largo plazo
Dummy 1

CAMBIO

CASO IV

Cambio comercic (mundial)
Aceleracion en comercio (mundial)
Cambios en competitividad (m.)
Diferencial de inflacion
Desviaciones del largo plazo

Dummy 1

CAMBIO

Observado Contribucién

CUADRO 7

DE LAS EXPORTACIONES EN 1986-1988
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3.2 LAS IMPORTACIONES

Siguiendo e1 modelc teérico del Apéndice I las principales
variables explicativas de la ecuacion de importaciones serian:

- una variable de nivel (o de "actividad econdmica“), para Ta cual
se utiliza generalmente el PIB en pesetas constantes del afo

10

80",

- una variable de competitividad que se construye como el cociente
entre el precio de las importaciones y el deflactor dei PIB.

Estda claro que unoc de l1os componentes mas importantes de
las importaciones ha sido el energétice, y que Tos precios relativos
de Tas dimportaciones petroliferas sobre Tlas no petroiiferas han
sufrido bruscos cambios en 1a muestra que estudiamos. Por ello, no es
de extranar que, al estimar funciones de importacion agregadas,muchos
autores no encontraran significativo un indice de competitividad como
el sefalado anteriormentell. Asi, 'descomponemos este indice en dos,
para ser utilizados conjuntamente en la ecuacidn de importaciones:

- precio relativo de las importaciones energéticas, definido como
el cociente entre el indice de valor unitarioc de las importacio-
nes energéticas sobre el defiactor del PIB.

- precio relativo de las importaciones no energéticas, que se
obtiene dividiendo e1 1indice de precios (implicito) de las
importaciones no energéticas socbre el deflactor del PIB.

10 Otros autores utilizan l1a demanda interna, o bien 1a demanda
total (interna mas exportaciones). Nosotros hicimos pruebas con
todas ellas.

11

Ver, por ejemplo, Mauledn (1985).
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La diferencia del perfil entre ambos indices de competiti-
vidad queda patente en el Grédfico 5. £1 precic relativo de las impor-
taciones energéticas presenta tres saltos claramente diferenciados:
las dos subidas del precio del petréleo por la OPEP, en 1973-74 (que
representd un 87% de incremento en el precio relative) y de 1979-81
(que representd un 49% para el primer ano, y un 24% para el segundo)
y 1a reduccién del precio del petrdleo en 1986 {(un abaratamiento del
precio relativo energético sobre los precios internos de un 79%) que
representd volver a casi el mismo precio relativo de después de la
primera crisis petrolifera. E1 precio relativo de las importaciones
no energéticas presenta un perfil de abaratamiento tendencial casi
continuo, Sélamente el periodo 80-85 (fuerte apreciacién del dolar
frente a todas las monedas) supuso un encarecimiento de los mismos,
tendencia que se ha invertido después con 1a depreciacidén del ddlar y
la entrada de Espaia en la CEE. Ademas de los movimientos de Jos
tipos de cambio y la progresiva eliminacién de las barreras comercia-
les, juega un papel muy importante la evolucidn de los precios inter-
nos, que hizo abaratar fuertemente el precio relativo de las importa-
ciones especialmente en el periodo inflacionista de 1la economia
espanola: 75-79.

Por periodos, de 1964-72 a 1973-79 las importaciones no
energéticas se abarataron en términos relativos un 28.4%; en el
periodo 80-85 sobre el anterior, apenas un 5% {por la fuerte aprecia-
¢cidn del dolar y 1a moderacién de los precios interiores) y en el
86-88 sobre el subperiodo anterior se vuelve a producir un fuerte
abaratamiento relativo, tanto por la evolucidn del tipo de cambio
(apreciacién de 1a pta.) como la caida de las barreras arancelarias ¥y
otras restricciones frente a la CEE. Dicho abaratamiento fue del
14.7%.

Los precios relativos de 1la energia, como es sabido, cre-
~cieron enormemente en Tos dos primeros subperiodos. En valores medios
de un periodo a otro 1lo hicieron en un 100% aproximadamente. (En
diferencias de logaritmos se obtiene 65.3 y 74.2, que es 1lo gue
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aparece en el Cuadro 8). Por el contrario, para el dultimo subperiodo
la cajda ha supuesto un 60% {en diferencia de logaritmos, -95.0 pun-
tos). Por su parte, el PIB crecié espectacularmente del primer al
segundo subperiodo (40 puntos mas alto), se estanca del segundo ai
tercero (8.6 de crecimiento total) y vuelve & relanzarse en el dltimo
(12.8 puntos mas alto que 1a media del 80-85).

Ademas del desglose del indice de competitividad en su
componente energétice y no energét1c012, encontramos que la desagre-
gacién de las importaciones totales en su componente energético y no
energético podria ser interesante por varios motivos:

(1) Podria haber efectos "cruzades" (de signo positivo) entre impor-
taciones no energéticas y precio de las energéticas o viceversa,
que provocaran distorsiones en @1 enfoque agregado.

(i1) Cada uno de los componentes por separado podria tener sus pro-
pias fases de "cambio estructural”, Por ejemplo, 1a entrada
en 1a CEE podria afectar de forma positiva a las importaciaones
no energéticas, pero en teoria no podria aventurarse ningun
efecto a priori sobre las energéticas. Por otro lado, el proceso

" de ahorro energético tras el ajuste tecnolégico y econdmico a
los dos choques del petrdleo podria haber afectado al componente
energético, pero no al resto. Cuando comprobamos 1los datos ya
vimos que, en efecto, el perfil temporal de ambos componentes es
distinto (ver Grafico 1 & 2).

En este trabajo presentamos Tas relacicnes de largo plazo
tanto de las importaciones totales como de su desglose en energéticas
¥ no energéticas. Sin embargo, la especificacién dindmica ha resulta-
do mds satisfactoria en el enfoque desagregade. Siguiendo con el
mismc método que en el caso de las exportaciones, en el Cuadro 8 se
presentan Tos cambios observados en las variables explicativas en
cada subperiocdo y que ya hemos comentado anteriormente. En los Cua-
dros 9 y 10 se presenta el poder explicativo, a largo plazo, de las

12 Se probaron otros indices no energéticos alternatives, basados

en los precios de las importaciones de consume, de consumo y
equipo (ponderados), de equipo solamente, etc.
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variables de 1las relaciones de cointegracién para las importaciones
totales, energéticas y no energéticas.

IMPORTACIONES TOTALES

Al pasar del primer subperiodo al segundo, el fuerte creci-
miento medio del PIB real explica 7Ta practica totalidad del creci-
miento de las importaciones (67.7 sobre 69.9 puntos). No hay "efecto
apertura al exterior" ni otra variable por el estilo, y las variables
econémicas "tedricas" son suficientemente explicativas. La subida del
precio relativo de la energia resta casi 6 puntos al crecimiento del
total de las importaciones, pero se compensa con el impacto del
abaratamiento de las no petroliferas.

Al comparar la media del tercer subperiodo sobre el ante-
rior, que es cuando se produce el estancamiento de las importaciones
totales (apenas un 12.7% mas altas de media), observamos dos factores
que coinciden en el tiempc: el estancamiento del PIB real, que sdlo
aporta 14 puntos de crecimiento, y el fuerte impacto del precio
relativo de las 1importaciones energéticas, con sélo un moderado
abaratamiento de las no energéticas.

En el ultimo subperiodo 1a actividad real vuelve a relan-
zarse, y ello se une a la& fuerte caida del precio relativo de la
energia y el fuerte abaratamiento de las no petroliferas. La conjun-
cién de los tres factores explica casi 34 de los 29 puntos que cre-
cieron las importaciones totates.

Nc hay, por lo tanto, un "efecto CEE" aparente en el agre-
gado. Sin embargc, y como aventurabamos antes, se podria encontrar,
y 1o buscamos, un efecto de $igno cruzado en las energéticas y no
energéticas. Para ello estimamos las relaciones de cointegracién por
separado. En el Cuadro 10 recogemos la contribucién de cada variable
explicativa a 1a evolucion de las importaciones cuando se desglosa en
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CUADRO 8

CAMBIO OBSERVADG EN 1AS VARIABLES EXPLICATIVAS DE LAS IMPORTACIONES
TOTALES, ENERGETICAS Y NO ENERGETICAS

1373-79 1580~-85 1986-88

1964-72 1873-79 1980-85

PIB REAL 40.0 8.6 12.8

PRECIO RELATIVO ENERGETICAS 65.3 ' 74.2 -95.0

PRECIO RELATIVQO NO ENERGETICAS -28.4 -5.0 ~14.7
CUADRO 9

DESCOMPOSICION A LARGO PLAZO:
CONTRIBUCION DE LAS VARIABLES EXPLICATIVAS AL
AL CRECIMIENTO DE LAS IMPORTACIONES TOTALES

1973-79 1980-85 1986-88

1964-72 1973-79 1980-85

PIB REAL 67.0 14.4 21.4
PRECIO RELATIVO ENERGETICAS -5.6 -6.3 8.1
PRECIO RELATIVO NO ENERGETICAS 8.5 1.5 4.4
CAMBIQ EXPLICADO: 69.9 9.6 33.9

CAMBIO OBSERVADQ: 67.7 12.7 28.8
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sus componentes energéticas y no energéticas. Encontramos que en
principio pareceria necesaria 1a inclusién de la Dummy 1 (uno a
partir de 1986, cero con anterioridad), que apareceria con signo
positivo para las no energéticas y negativo {y de mayor magnitud)
para las energéticas, y que ambos se cancelaban en el agregado. &n el
Apéndice Il matizamos esta necesidad y argliimos que esta variabie, en
realidad, no es una variable de Tlargo plazo para ningunc de Tos
desagregados. Las importaciones no energéticas estan "cointegradas en
varianza" con su precio relativo y el PIB real. La Dummy 1 viene a
recoger el hecho de que se produce en el trienio 86-88 una persisten-
te desviacidon de 1a solucidon de largo plazo: se importa por encima de
1o que relacion de equilibrio (dada por el PIB real y la competitivi-
dad) sugeriria. Algo parecido, aunque de signo contrario, ocurriria
si tomaramos el periodo 77-82, en que se importaron bienes y servi-
cios no energéticos sistematicamente por debajo de la relacidn de
equilibrio. Sin embargo, ello no implica un “"cambio estructural" en
la ecuaciéon de largo plazo. Mas adelante encontramos una variable
que es capaz de explicar estas desviqciones de Ta senda de equilibrio
tanto en un sentido como en &1 otro. En el caso de las importaciones
no energéticas, esta var1éb1e son los cambios en la inversién total.

Algo semejante, aunque no tan contundente, ocurre con las
importaciones energéticas. En este caso, la variable que cumple este
papel son las "sorpresas" de precio de la energia, construida como la
suma de los cambios experimentados en los dos ahos anteriores en las
precios de la energia importada.

IMPORTACIONES NO ENERGETICAS

En una primera fase, el fuerte creé%miento del PIB real
explica 55 de los 75 puntos de crecimiento de 1as importaciones no
energéticas. La mejora de la competitividad de éstas frente a los
productos espanoles explica los 20 puntos restantes. Al pasar del
segundo al tercer subperiodo, el crecimiento de la actividad apenas
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supane una subida del 11.8% de 1las compras al exterior. E1 ligero
abaratamiento de éstas apenas supone un crecimiento de 3.5 puntos.

Cuando comparamos la media del periodo 86-88 con 1la del
subperiodo anterior, Jas importaciones no energéticas subieron un
48.5% del cual el PIB real debe explicar un 17.6% y el abaratamiento
de éstas supondria un crecimiento de 10.3 puntos adicionales. Eil
resto, que 1o recogemos bajo Oummy 1 (identificable a un "efecto
CEE") es valorado en un crecimiento adicional de 24 puntos.

A continuacidn discutiremos gue este "efecto CEE" que
aparece en la relacioén de largo plazo no es tal y puede ser explicado
completamente en l1a especificacidn dindmica utilizando 1las variables

econémicas apropiadas.

En 1 Grafico 6 presentamos una forma alternativa de rela-
tivizar las importaciones. En vez de! formato convencional "en térmi-
nos del PIB" (ver Grafico 3} construimos el ratio en términocs de la
inversionl3. Haciendo ésto comprobamos que hay una tendencia crecien-
te, pero sin el quiebro a partir de 1986 que presentaba el ratio en
términos del PIB. A partir de aqui, intentamos encontrar una relacidn
de cointegracion entre ambas magnitudes, pero obtuvimos resultados
negativos: inversién e importaciones no estan cointegradas ni si-
quiera incluyendo otras variables o Ta propia "dummy 1". Fue entonces
cuando se escogié 1os cambios en la inversién como variable para
modelizar la dindmica de las importaciones no energéticas. En la
segunda parte del Grdafico 6 reportamos las tasas de crecimiento de
las importaciones no energéticas Junto con las de inversion. lLa
semejanza en el perfil temporal de ambas tasas de crecimiento es sor-
prendente, y explica la suavidad en la tendencia del ratio de los
niveles. En la primera parte.de 1la muestra (hasta 1973) hay una
versidn del efecto "acelerador", donde 1las importaciones son méas
voldatiles que 1a inversidn, pero crecen al unisono. A partir de

13 Utilizamos T1a Formacién Bruta de Capital Total.



CUAORD 10

DESCOMPOSICION A LARGO PLAZO:
CONTRIBUCION DE LAS VARIABLES EXPLICATIVAS AL CRECIMIENTO

DE LAS IMPORTACIONES ENERGETICAS Y NO ENERGETICAS A LARGO PLAZ0

39

1973-79 1980-85 198688
1964-72 1973-79 1980-85%
ENERGETICAS
PIB REAL 76.8 16.5 24.6
PRECIO RELATIVO ENERGETICAS 15.7 17.8 22.8
DUMMY 1 - -- -40.0
CAMBIO EXPLICADO: 61.1 -1.3 7.4
CAMBIO OBSERVADO: 59.6 -1.6 8.0
1973-79 1980-85 1986-88
1964-72 1973-79 1980-85
NO_ENERGETICAS
PIB REAL 55.0 11.8 17.6
PRECIO RELATIVO NO ENERGETICAS 19.8 3.5 10.3
DUMMY 1 ~= - 24.0
CAMBIO EXPLICADO: 74.8 15.3 51.9
CAMBIO OBSERVADO: 74.2 20.4 48.5
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entonces la tasa de crecimiento de 1las importaciones no energéticas
sigue un perfil idéntico, aunque siempre por encima de la inversion.
Es cierto que a partir de 1986, el diferencial entre ambas tasas se
agranda, pero esa divergencia no es mayor de la gue se produjo en los
periodos 75-76 o 78-79, y es francamente menor que la de ahnos ante-
riores.

La explicacion de este fendmenc no es tan sencilla como la
de argumentar que "la mayor parte de los bienes importados son de
equipo". Al modelizar econométricamente la ecuacion de importaciones,
la variable competitividad relevante no era el indice de valor uni-
tario de las importaciones de equipo sobre el deflactor del PIB, sino
el precio relativo-de todos los bienes y servicios no energéticos
importados. La inversién en nuestra funcidn de importaciones cumple,
por tanto, un papel de escala a corto plazo. En el Cuadro 21 del
Apéndice 1I, presentamos y discutimos las propiedades estadisticas de
dicha ecuacién. Agui nos limitamos a resaltar las principales conclu-
siones que son: i

(i) la variable ficticia que recogeria el "efecto CEE"
desaparece al hacer la especificacion dinamica de la
ecuacion, tanto a largo plazo como a corto. La des-
viécién de 1a senda de largo plazo para 1986-88, queda
completamente recogida por Jlos cambios en la inver-
sidn.

(11)  la estabilidad de 1a ecuacion, segin todos los tests,
¥ la constancia del valor de Tlos coeficientes en 1la
estimacion hasta 1984 o hasta 1988 (sin ningdn tipo
de variable ficticia).

(1ii) la capacidad de prediccién, (condicionada a la inver-
sion) tanto dinédmica como estdtica, de los aconteci-
mientos de 1985-88 con la ecuacion estimada hasta
1984, (Ver Cuadro 22 en el Apéndice II).
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En este punto, el lector se prequntard hasta qué punto
estamos trasladando el praoblema de explicacién de la evolucidn de las
importaciones a la explicacion de 1a evolucion de 1la inversion. Es
decir, puede argumentarse que nuestra tesis de "ausencia agregada de
efecto CEE" realmente estad enmascarando el impulso que Ta incorpora-—
cibn pudo haber dado a l1a propia dindmica de Ta inversién. Sin embar-
go, en el estudio mencionado de Andrés et al. (1989), los autores son
capaces de explicar el fuerte crecimiento de -l1a inversién a partir de
1985 sin necesidad de recurrir a ningin "efecto CEE". Al condicionar
a corto plazo, en Tlos cambios en la inversién nosotros recogemos
todas las desviaciones del largo plazo de la senda que marca el PIB
real y 1la competitividad, y nc se necesita variable ficticia alguna.
De 1a misma forma, 10s autores mencionados condicionan los cambios en
la inversién a la evolucidn del "acelerador", coste de uso de capi-
tal, inflacién y"la utilizacién de 1a capacidad, cuya distribucién
marginal tampoco parece verse afectada por l1a entrada en la CEE.

En el Cuadro 11 presentamos el desglose de Ta contribucidn
de cada variable explicativa a corto plazo en la variacion de las
importaciones no energéticas durante 1986-88. Para cualquiera de los
afos, el papel explicativo de los cambios en la inversién es muy
importante. En el ano 86 explicarfan 18 de los 21 puntos, en el ano
1987 y 1988 este porcentaje incluso es mayor. E1 resto se lo reparten
Tos cambios en la competitividad, que separamos en dos componentes
para permitir diferente elasticidad a corto plazo. Por un Tado, en
variaciones en el precio relativo dblar/peseta de los bienes y servi-
cios importados frente a 1los interiores (sin considerar el tipo de
cambio); por otro, en variaciones en el tipo de cambio propiamente
dicho, Este tiene un mayor impacto, por si solo, seguramente porque
la informacién sobre su variacion o expectativas de variabilidad se

transmite mas rapidamente que la de los precios producto a producto.
Por altimo 1las desviaciones del largo plazo tienen signo menor en
1986 (1o cual es indicativo de que se 1mportaba-por debajo del nivel
del PIB real y competitividad de ese aho. Para 1987 y 1988 las des-
viaciones del largo plazo se hacen positivas (y crecientes), 10 cual
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senala que se esté importando, debido al tirdn inversor por encima
del nivel de largo plazo que vendria dado por e1 PIB y competitivi-
dad. Si se acepta como es nuestro caso que las elasticidades a largo
se mantienen estables, el incrementc en 1a inversién se traducira en
el future en incremento de PIB real (via aumentos en la capacidad
instatada) que volverd a situar a las importaciones sobre el nivel de
equilibric a largo plazo,

IMPORTACIONES ENERGETICAS

Del primer al segundo subperiodo, el fuerte crecimiento del
PIB real hubiera supuesto, para un precio relativo constante, un
76.8% de crecimiento de este grupo de importaciones. La subida de los
precios del petrdleo detrajo 20 puntos de este incremento. En el
siguiente subperiodo, 1a moderacidn del crecimiento de la actividad y
el nuevo encarecimiento energético hizo que las impoﬁtaciones petro-
1iferas incluso decrecieran, en un 1.6%.

Al pasar del periodo 80-85 al 86-88, el crecimiento de las
importaciones energéticas sdlo debido al incremento de la actividad
debié haber sido del 24.6%. Ademas, el fuerte abaratamiento deberia
generar un 23.2% adicional de demanda de importaciones de petrdleo.
Dado que éstas sélamente subieron un 8% en términos reales podriamos
achacar a la variable ficticia que hemos venido denominando como
"efecto CEE" una magnitud negativa del orden de 40 puntos. Ya hemos
comentado anteriormente que éste es &1 fendmeno de entrada mas sor-
prendente del analisis del sector exterior, y gue no puede calificar-
se estrictamente comc “"efecto CEE".

La especificacion dinamica de 1a ecuacién de importaciones
energéticas aparece en el Cuadro 23 del Apéndice II. De nuevo, y como
ocurria con en las importaciones no energéticas, el papel (en este
casa negativo) de 1a Dummy 1 a largo plazo desaparece en la especi-
ficacién completa de 1a ecuacioén. La variable "sorpresas nominales”,
explica, a partir de 1987, el residuo de la ecuacion de equilibrio.



CUADRO 11

DESCOMPOSICION A CORTO PLAZO: CAMBIO OBSERVADO Y CONTRIBUCION DE LAS VARIABLES EXPLICATIVAS EN LA EVOLUCION
DE LAS IMPORTACIONES NO ENERGETICAS EN 1986-1988

1986 1987 1988

Observado Contribuci6n- Observado Contribucidn Observado Contribucién

Cambios en inversién 13.8 16.5 15.9 19.1 13.7 16.4
Cambios en inversidn (retardada) 3.3 1.7 13.8 7.1 15.9 8.2
Cambios en precios relativos (3/pts) 4.5 -3.8 G.i -5.2 1.4 -1.1
Cambios en tipo de cambio ($/pts) 19.3 - 8.8 12.8 5.8 5.8 2.6
Desviaciones del largo pliazo 1.6 -0.8 7.0 -3.6 15.3 -7.8

" CAMBIO EN IMPORTACIONES
NO ENERGETICAS EXPLICADO: 22.4 23.2 18.3
OBSERVADO: 20.8 22.0 19.9

4’4
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Para el resto de las variables l1a constancia de los parame-
tros al hacer la estimacién hasta 1984 o 1988 no es tan clara como en
el caso de las no energéticas. Aungue se comentan los resultados
empiricos con detalle en &1 Apéndice II, queremos resaltar aqut:

- Con respecto a las elasticidades a largqo plazo, parece que la
elasticidad-producto disminuye en l1a estimacién hasta 1988. Esto
puede querer decir que ha habido un proceso de ahorro o sustitu-
cion energética que puede considerarse permanente. La elastici-
dad-precio se mantiene a largo plazo.

- Las elasticidades a corto plazo presentan mayores cambios en 1o
gue se refiare a la disminucion de 1a elasticidad-precio y tipo
de cambio que vendria a explicar el escasg impacto del abarata-
miento de 10s precios del petrdleo. De nuevo, el proceso ahorra-
dor de energia puede estar detras de esta explicacidn.

En el Cuadro 12 presentamos el desglose de 1a contribucidn
a corto plazo de cada variable en 1a evolucidn de las importaciones
energéticas en 1986~88. Para los 3 afos observamos fuertes variacio-
nes tanto en los precios de la energia, como de los no energéticos
(desglosados a su vez en precios en dblares y tipo de cambio). Se
detecta un “efecto sustitucion” de energia por bienes no energéticos
importados. Ademas, hay fuertes desviaciones de 1la senda de equili-
brio: en 1985 se venia importando 14 puntes por encima de Ta ecuacién
a largo plazo, mientras que en 1986 y 1987 se revierte 1a tendencia.
Estas desviaciones se explican, para los dos (ltimos anos, a base la
variable "sorpresar nominales" que recoge los cambios en 1los precios
absolutos de la energia importada que han tenido Jugar en los anos
anteriores.



CUADRO 12

DESCOMPOSICION A CORTO PLAZO: CAMBIO OBSERVADO Y CONTRIBUCION DE LAS VARIABLES EXPLICATIVAS EN LA EVOLUCION
DE LAS IMPORTACIONES ENERGETICAS EN 1986-1988

1986 198 " 1988

Observado Contribuciéon Observado Contribucidn Observado Contribucién

ambios en precios relativos energia -78.7 5.6 -8.8 0.6 -22.6 1.6
ambios en precios retativos no energéticos {$/pts) 4.5 - 1.5 6.1 2.1 1.4 0.5
ambios en tipo de cambio ($/pts) ) 19.3 -6.2 12.8 -4.1 5.8 -1.9
ambios en tipo de cambio (retardado) -11.6 3.6 -5.8 1.8 19.3 -6.1
ambios en utilizacion capacidad (retardado) -1.3 1.8 1.3 -1.8 1.9 -2.7
orpresas nominales ' 13.7 1.4 - -98.5 -10.1 -102.6 -10.6
esviaciones del largo plazo 14.0 =7.1 =34.0 17.0 -39.7 20.1

CAMBIO EN IMPORTACIONES
ENERGETICAS EXPLICADO: 0.8 5.6 0.9

0BSERVADO: 1.9 8.8 -2,2

o¥
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3.3 ;NO HAY “EFECTO CEE"?

Hasta aqui el lector podria concluir que mantenemos que 1a
entrada en el Mercado Comin en si ngo ha tenido impactos sobre el
sector exterior, y si acaso uno negativo (y temporal) sobre las
exportaciones, Debemos matizar, sin embargo, que mantenemos que no ha
habido un cambio estructural en las relaciones de comportamiento que
explican dichos agregados, es decir que las elasticidades relevantes
se mantienen constantes. No podemos concluir que 1a integracidn no
haya tenido ningin efecto, porgue algunas variables explicativas,
fundamentalmente los indices de competitividad sequramente han evolu-
cionado de forma muy distinta de 1o que 1o hubieran hecho en caso de
permanecer al margen de la CEE. Ademds, la composicién de nuestras
ventas/compras por zonas geoqraficas ha podido sufrir un fuerte
impacto tras la integracién. :

E1 primero de Tos argqumentos pertenece al mundoe de las
conjeturas. A continuacidn centramos nuestra atencion en el segundo,
es decir a los cambios habidos en 1a composicién de exportaciones e
importaciones por areas geograficas.

En el Grafico 7 presentamos las series historicas de los
porcentajes de exportaciones e importaciones dirigidas o provenientes
de paises de la CEE14. La dinformacién sélo se refiere a mercancias
dado que seguimos los datos de Aduanas, que tanto echaremas de menos
a partir de 1992 y que no contienen informacién sobre servicias.

14 Se homogeneiza de forma que incluya a "los 12" desde 1964,

aunque no fueran miembros de pleno derecho de la CEE en todos
los anos.
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Tres hechos werecen ser destacados a partir de estas obser-
vaciones:

1) el "efecto recomposicién” tras la incorporacidén es tan
grande para Tlas exportaciones a la CEE como para 1las
importaciones de 1a CEE.

2) el porcentaje de exportaciones a 1a CEE, que mantenia

una participacién estable, y cercana al 49% de media
para el periodo 1965-85, sube por encima del 60%
cuando tomamos la media del periodo 86-88.

3) el porcentaje de importaciones provenientes de la CEE
sobre &1 total de las no energéticas cae de forma
suave desde 1965 hasta 1976 debido, como veremos, a la
evolucién de los precios enérgeticos. En 1976 vuelve a

empezar a recuperarse la cuota de mercado de los
prodnctos europeos en la economia espaiola. Hasta 1983
no se recupera la participacién de 1965 (alrededor del
54%) y a partir de entonces crece en otros 10 puntos.
La media para el perioda 1965-85 fue del 51.3% y para
el subperiodo B6-88, una participacion media del
63.9%.

Esta claro, por tanto, que parece haber un impacto positivo
de la incorporacion sobre 1la participacién del comercio con 1a CEE
tanto exportaciones como importaciones. En el Cuadro 13 presentamos
nuestra explicacién siguiendo el enfoque que se explica en el Apén-
dice II, de la contribucién de cada variable explicativa del largo
plazo de las exportaciones y las importaciones provenientes de la
CEE.

Con respecto a las exportaciones a la CEE, 1a evolucidn del
comercio intracomunitario explica 88 de Tos mis de 108 puntos de
crecimiento entre el primer y segundo subperiodos. Las mejoras de las
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competitividad frente al mundo, que fué el preclo relative que se
encontrd mas apropiado, explican el resto. En el siguiente subperio-
do, sin embargo, son las ganancias de competitividad las que explican
2/3 del aumento de las exportaciones a 1la Comunidad, y para el dltimo
subperiodo, el crecimiento del comercio intercomunitario no hubiera
podido compensar la fuerte pérdida de competitividad de nuestros
productos frente a los posibles competidores del resto del mundo. De
hecho, nuestra incorporacidon a 1a CEE explica l1a totalidad del mante-
nimiento del mercado europeo, que hubieramos perdido por dicho dete-
rioro de la competitividad.

Con respecto a las importaciones provenientes de 1a CEE, en
el primer subperiodo ta evolucidén del PIB explica 43.6 de sus 32.2
puntos de crecimiento. E1 encarecimiento de . 1a energia, que es la
otra variable de cointegracion, sefala que hubo un ‘"efecto renta”,
esfuerzo ahorrador de importaciones no energéticas provenientes de 1la
CEE, que explica, ademds, 1a contraccién de éstas en el siguiente
subperiodo. En 1986-88 se importa de 1a CEE, por término medio un 8B%
mas que en el subperiodo B0-85. Ello se debe s56lc en parte a la
recuperacién econdmica (14 puntos) y al abaratamiento energético
(16.2 puntos) y los 59.0 puntos restantes hay que achacarlos a Ja
etiminacion de barreras que supone el ingreso en la CEE.

Cuando analizamos si este "efecto CEE" aparentemente de
large plazo, se mantiene ‘en las gspecificaciones dindmicas, vemos
que, al contrario de 1o que ocurria antes, la respuesta es afirmativa
(ver Cuadro 24). La Dummy 1, tanto en las exportaciones como en las
importaciones de la Comunidad es una variable que, en este caso, se
necesita en la relacién de cointegracidén, y que no puede ser recogida
por ninguna otra variable econémica ni a corto plazo ni a largo
plazo.

En efecto, las predicciones intramuestrales de las exporta-
ciones a 1a CEE cuando se incluye la Dummy 1 son buenas (ver Cuadro
25). Algo parecido ocurre con las extramuestrales estatica y dinimica




GRAFICO 7
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CUADRQ 13

DESCOMPOSICION A LARGO PLAZO
CONTRIBUCION DE LAS VARIABLES EXPLICATIVAS AL CRECIMIENTO
DE LAS EXPORTACIONES A |A CEE A LARGO PLAZO.

1973-79 1980-85 1986-88

1969-72 1975-79  1980-85

COMERCIO CEE 88.6 12.2 45.6
COMPETITIVIDAD FRENTE AL MUNDO 18.4 36.3 -53.2
DUMMY 1 - - 53.5
CAMBIO EXPLICADQ: 107.0 48.5 45.9
CAMBIO OBSERVADO: 108.0 - 52.8 42.2

DESCOMPOSICION A LARGO PLAZOD
CONTRIBUCION DE _LAS VARTABLES EXPLICATIVAS AL CRECIMIENTO
DE LAS IMPORTACIONES DE LA CEE A LARGO PLAZO,

1973-79 1980-85 1986-88

1969-72 1975-79  1980-85

51

PIB REAL 43.6 9.4 14.0
PRECIO RELATIVO ENERGIA -11.1 -12.6 16.2
DUMMY 1 - - 59.0

CAMBIO EXPLICADG: 32.5 ~3.2 89.0

CAMBIO QOBSERVADO: 32.2 -1.0 88.1
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estimadas hasta 1984 pero anadiendo el efecto de la variable ficti-
¢ia. Sin embargo, si se prescinde de 1a Dummy las predicciones de Tas
exportaciones a 1la CEE recogerian una fuerte cajda a partir de 1986,
precisamente por el deterioro de la competitividad.

3.4 CONCLUSIONES

Este trabajo presenta un resumen del comportamiento del
sector exterior de 1la economia espafiola para el periodo 1964-88
centrado sobre ecuaciones estimadas para las exportaciones e importa-
ciones de bienes y servicios. Se obtienen, por un lado, elasticidades
gue se comparan con las de otros paises y otros estudios. Se analiza,
por otro lado, cudles son las causas que explican 1a evolucibn de
estos agregados en los (1timos 25 afios, con especial énfasis en el
impacto que en 1las funciones de comportamiento haya supuesto la
incorporacidn espaiola a 1a CEE. En este sentido, 1los principales
resultados se resumirian en que:

(i) Hay un 1impacto negativo scbre las exportaciones, aungue no
es definitivo su cardcter transitorio ¢ permanente.

(i)} No hay impacto significativo en la relacion que mantienen
las variables explicativas de las importaciones no energé-
ticas, y 1 fuerte crecimiento de 1986-88 no se explica por
la incorporacién a la CEE sino fundamentalmente por el
fuerte tirén de la dinversién. Las variables explicativas
han podido cambiar de forma importante (especialmente las
de competitividad) pero las elasticidades a corto y largo
plazo se mantienen.

(i11) Es mas dificil explicar la evolucion de las importaciones
energéticas, cuya ralentizacién a pesar de 1la expansidn
de 1a economia y del abaratamiento del petr6leo atribuimos
a sorpresas pasadas en los cambios de precios y sus impli-
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caciones en temas de expectativas futuras y politica de
reservas.

E1 efecto del calentamiento de Jla demanda interna para
explicar el deterioro comercial (caida de exportaciones y
aumento de importaciones) es pequefio conforme a nuestras
estimaciones.

A pesar de esta ausencia de efecto en las ecuaciones de
comportamiento agregadas, ha habido un definitivo efecto
recomposicion gque ha hecho alterar nuestros intercambios
segqin areas geograficas y que han afectado de forma positi-
va a nuestro comercio con la CEE, especialmente a las
exportaciones.
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