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En este trabajo, elaborado por Ismael Fernandez y Miguel
Sebastian se utilizan datos desagregados de importaciones y exporta-
ciones por productos y A&reas geograficas para analizar el estanca-
miento de las exportaciones de bienes y servicios en 1986 y la esta-
bilidad en la relacibn encontrada para las importaciones no energéti-
cas en el marco del modelo MOISEES. Los analisis, opiniones y conclu-
siones aqui expuestos son 1los de 1los autores, con quienes no tiene
por qué coincidir, necesariamente, la Direccién General de Planifica-
cién. Esta considera, sin embargo, interesante la difusién del traba-
jo para que ios comentar1os y criticas que suscite contribuyan a

mejorar su calidad.




1. INTRODUCCION

Durante los dos Gl1timos anos se han producidos diversas
11amadas de atencién sobre 1a situacion del sector exterior de la
economia espanola, que ha recibido el calificativo de "el principal
desequilibrio" al que las autoridades econdmicas deben hacer frente
de manera inmediata y tajante.

En unos articulos recientes (Fern&ndez I. y Sebastian M,
(1989 a y b)) hemos estimado, en 1a 19nea de los trabajos pioneros de
Boniila (1978), un modelo estructural con datos anuales de Contabili-
dad Nacional para.tratar de explicar la evolucién del saldo exterior
en términos reales desde 1964 a 1988. En un trabajo posterior (Manza-
nedo L. y Sebastian M, (1990)) revisamos cudl ha sido 1la evolucién
mas reciente del sector exterior y presentamos unas simulaciones,
bajo diferentes escenarios, de 1las principales magnitudes que se
analizaban en el modelo estructural mencionado.

De 1a observacion de los datos de 1a evolucién del saldo
neto exterior en el periocdo 1964-88 resaltibamos tres aspectos: i) el
déficit por cuenta corriente no es algo inhabitual en nuestra histo-
ria econdémica reciente, tanto si se mide en términos nominales como
reales, ii) los aflos "buenos" no coinciden con "superavit" exterior
ni viceversa, sino mas bien al contrario, y iii) las distintas fases
de empeoramiento del déficit exterior han seguido pautas distintas:
en 1974-75 y BD-81 se sufre el impacto de las dos crisis del petro-
leo, el empeoramiento es especialmente en términos nominales y viene

acompaﬁ§d6 de una fuerte caida de las Reservas Exteriores. En 1986-88
~la situacién es bien distinta, siendo el deterioro por cuenta co-

rriente en términos reales primordialmente y compensado con saldos

positivos en la balanza de capita1es y aumentos en el nivel de Reser-
vas,

A pesar de esta observacién més ~desdramatizada de las
cuentas de Ta balanza corriente, nos preocupd el hecho de que el
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déficit reciente coincida con el persodo de incorporacién espanola a
la CEE y nos preguntamos hasta qué punto se habria producido un
cambio estructural' en las re1ac1opes de comportamiento del sector
exterior que apoyara las tesis mis pesimistas sobre las perspectivas
de nuestra Balanza de Pagos para los primeros anos 90. Para ello
analizamos por separado las exportaciones de bienes y servicios
(excluyendo turismo) y, por otro, l1as dimportaciones desgliosadas en
sus componentes energético y no energético. Con esta desagregaciotn
intentabamos evitar las distorsiones que se hubieran producido por
las tres bruscas variaciones de los precios relativos de la energia
importada de las tres u(ltimas décadas: los dos encarecimientos men-
cionados y el abaratamiento de 1986. Estimibamos asi unas ecuaciones
de comportamiento dejando lugar, mediante la inclusion de variables
ficticias, a posibles desplazamientos debidos a 1a incorporacion
espanola a la CEE y sus consecuencias en términos de variaciones en
la elasticidad-precio o elast1c1dad-rénta correspondientes. Je dichas
estimaciones obteniamos las siguientes conclusiones:

. (1) Las exportaciones de bienes y servicios han sido explicados casi
totalmente por las variaciones de los indices de comerciol. E1
Griafico 1 recoge la historia reciente de las exportaciones de
bienes y servicios (excluido el turismo) y sus componentes de
mercancias (exc]uyendo'servicios) y bienes no energéticos.

Para cada uno de 1los ‘subperiodos senalados presentamos las
medias de las tasas de crecimiento en términos reales y su
comparacién con las medias de las tasas de crecimiento de los
dos indices de comercio sehalados. La tasa de crecimiento medio
de las exportaciones va cayendo de forma paulatina desde 1964,

Las exportaciones de bienes y servicios las modelizamos bajo
cuatro casos diferentes segin dos indices de comercio (mundial y
de paises industrializados) y dos indices de competitividad
(frente a1 mundo y frente a paises industrializados). En unos
trabajos posteriores ampliamos el andlisis a exportaciones netas
de energia, saldo neto energético y a exportaciones de bienes

exclusivamente, segin datos de Aduanas. Las conclusiones funda-
mentales no cambian.
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tanto el total como sus componentes, y el periodo 1986-89 es un
peldano mds en esa escalera. Sin embargo cuando 105 comparamos
con la evolucion del comercio internacional, vemos que el Gltimo
subperiodo es algo especial. La tasa de crecimiento de las
exportaciones estd por encima de los intercambios internaciona-
les para los tres primeros subpertodos. Es decir, hay ganancia
de mercados. En el pertodo B6-89 ocurre lo contrario: hay pérdi-
da de mercados. En nuestras estimaciones, la fuerte pérdida de
competitividad real que han experimentado las exportaciones
desde 1983 explica buena parte de esta ralentizacibn. Sin embar-
go, hemos encontrado a partir de 1986 un impacto adicional, de
signo negativo, que hemos modelizado como una variable ficticia
que podria recoger cambios en las elasticidades tras a la incor-
poraciébn de Espaha a la CEE. En el Gréfico 2 presentamos, en
escala logaritmica, 1la evolucion de 1las exportaciocnes en el
periodo 1975-88 y 1a senda de largo plazo ajustada manteniendo
invariantes tanto 1l1a elasticidad-precio como la elasticidad-
comercio mundial y elasticidad-demanda interna a largo p1a202.
Por senda ajustada de largo plazo entendemos la relacién contem-
porénea estacionaria entre la variable dependiente en niveles y
las variables comercio mundial, competitividad y presién de la
demanda jinterna, a partir de las cuales se modeliza un “mecanis-

"mo de correccion de error": la tasa de cambio de 1a variable

dependiente depende de 1la tasa de crecimiento de variables
explicativas de corto plazo y de desviaciones de esa senda de
"equilibrio" o de largo plazo. Si un aho se exporta por encima
de la relacibn de equilibrio, al afio siguiente se ajusta a la
baja y viceversa., De la observacibn de ambos graficos se deduce
que 1a relacibén de largo plazo ajustada no parece comportarsé de
forma extrafia al final de 1la nuestra. En la senda ajustada
cuando se tiene en cuenta toda 1a relacion dinamica (variables a

Los graficos presentan 10§ valores a partir de 1975, con el

objeto de magnificar tas desviaciones, aunque la estimacion se
hizo desde 1964.
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corto y desviaciones de largo plazo) es donde detectamos un

desplazamiento a partir de 1986. Mas adelante intentamos arrojar
luz sobre este hecho.

El efecto de 1a presibn de la demanda interna para explicar el

deterioro de las exportaciones es pequeio, aunque estadistica-
mente significativo.

Al contrario que las exportaciones, cuyo frenazo no puede ser
completamente explicado en el enfoque agregado, las importacio-
nes no energéticas mantienen una relacién estructural estable,
incluso tras la incorporacién de Espaﬁa' a la CEE. E11o ocurre
siempre que se modelice 1la relacién dinamica utilizando la
inversién como una variable explicativa clave, al contrario de
1a mayoria de los modelos, que utilizan el PIB como 1a variable
de demanda sobre la que basar el andlisis de importaciones.
Nosotros utilizamos el PIB comc la variable escala relevante a
largo plazo, mientras que a corto plazo son los cambios en la
inversién en el crecimiento de las 1importaciones no energéti-
Cas3. En el Grafico 4 presentamos la senda ajustada "de largo
plazo* de las importaciones no energéticas, estimada a partir

del PIB real y un indice de competitividad y vemos que en el

~ periodo 83-88 se ha importado de forma persistente por encima de

esta relacién "de equilibrio*, especialmente a partir de 1986.
En e) periodo 77-81 ocurri6b lo contrario. En el Grafico 5 pre-
sentamos la senda ajustada teniendo en cuenta toda la dindmica
de la ecuacién, fundamentalmente los cambios en la inversién. Al
contrario que para las importaciones, no hay al final de la

De nuevo, hemos seguido un modelo de “correcciéon de error”": la
tasa de variacion de las importaciones depende de 1la tasa de
crecimiento de variables "a corto® (inversién y cambios en
competitividad) y de las desviaciones de la senda de largo plazo
0 de "equilibrio®, dada por el PIB real y un findice de competi-
tividad (precio relativo de las importaciones no energéticas).
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muestra ningun desp?az;miento e incluso.la ecuacidn estructural
(que es 1a misma que la estimada hasta 1984) ajusta mejor sin
necesidad de incluir ninguna variable ficticia.

Al simular el modelo tomando como escenario base los Escenarios
Macroeconomicos de la Direccion General de Planificacién (DGP)
junto con perspectivas de 1a OCDE y FMI para las variables
internacionales obtuvimos lo siguiente: en 1989 se alcanzarfa un
déficit récord por cuenta corriente; a partir de 1990 se produ-
ciria una recuperacidn de las exportaciones de bienes y servi-
cios, bajo el supuesto de que 1a competitividad no empeorase.
Por otra paﬁte. el ritmo de crecimiento de 1las importaciones no
energéticas disminuiria también a partir de 1990, consistente-
mente con la ralentizacién del fenbmeno inversor, mientras que
las energéticas seguirian creciendo a tasas elevadas. ta conjun-
cién de ambos fentmenos 1leva consigo que el saldo por cuenta
corriente en terminos de PIB se iria cerrando de forma continua-
da, 1legédndose a 1993 a un saldo real mejor que 1la media del
periodo 64-88., Dichas simulaciones, bastante optimistas, fueron
repet idos posteriormente con un escenario alternativo: el de las
proyecciones a medio plazo de la CEE. Cualitativamente, los

- resultados no eran muy diferentes. En ambos casos el resultado

de 1a simulacidén era muy sensible a empeoramientos en 1a compe-
titividad o aceleraciones en 1a inversién, que podian hacer

que el déficit incluso se disparase {ver Manzanedo y Sebastian
{1990)).

Al contrastar las predicciones del modelo para el ano 1989 con
los datos provisionales obtuvimos un resultado muy satisfacto-
rio. Solamente el turismo, que incluimos como variable exdgena y
sobre el que impusimos un crecimiento real nulo para 1989,
(cuando en realidad presenté una caida superior al 5%) fue la

Unica nota discordante en las proyecciones obtenidas para 1989
en dichas simulaciones.




A pesar del grado de satisfaccion por 1a prevision de 1989,
pensamos que para que tanto las estimaciones mencionadas como sus
correspondientes simulaciones tuviesen mayor credibilidad, estabamos
obligados a profundizar en las dos cuestiones abiertas de los traba-
Jjos mencionados anteriormente, y que requieren un anilisis mas desa-
gregado de los datos del sector exterior:

a) :que causas hay detras del debilitamiento de las
exportaciones a partir de 1986, y que hablamos recogi-
do ambiguamente bajo una variable ficticia?

b) ;es consistente 1la estabilidad detectada en la ecua-
cién estructural de las importaciones no energéticas
con una estabilidad tanto en 1a composicidén por &reas
geograficas como por productos?

A continuacién pres;ntamos una posible respuesta a ambas
preguntas.
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2. CAUSAS QUE EXPLICAN EL DETERIORO DE LAS EXPORTACIONES

En los trabajos mencionados desglosdbamos la contribucion
de las variables explicativas a la evolucién de 1las exportaciones
espanolas para el periodo 86-88 de 1a siguiente forma:

1986 1987 | 1988

Cambios comercio Mundial? | 8.7 | 3.6 | 10.3

Empeoramiento compet'it'ividad5 -11.3 -6.1 ] -5.1

Desviaciones largo p'lazo6 10.1 9.3 3.7

Cambio Explicado: 7.5
Observado: -0.7

Estd claro que aunque el deteriorc de la competitividad
viene a explicar buena parte del debilitamiento de las exportaciones,
no es una explicaciébn completa, como 1o prueba el hecho de que el
cambio explicado es, para los tres anos, Superior al cambio efectiva-
mente observado. E1 error que se comete es particularmente grande en
el ano 1986.

Técnicamente se superaba esta divergencia con 1la inclusién
de una variable ficticia, que recogeria este efecto aceptando nues-
tra ignorancia sobre su interpretaci6n econémica. Hemos barajado dos:

g Inciuye efecto contemporineo y retardado.
Incluye diversos efectos (diferencial dinflacibén, indice de
6 competitividad).

Cuando en el periodo t-1 se exporta por debajo de 1la senda de
largo plazo, se corrige al alza en el periodo siguiente (meca-
nismo de correccidon de error) y viceversa.
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una gue toma valor unitario s6lamente en 1986, otra que toma valor
uno a partir de 1986.

Si interpretamos estas variables, especialmente la segunda,
como un cambio en las elasticidades a corto plazo, podiamos asignar
todo el efecto a un cambio en 1a elasticidad-precio o elasticidad-co-
mercio mundial de 1a forma siguiente:

Elasticidades estimadas de la ecuacidén de Exportacignes

‘Competitividad Comercio Intern.’ | Presitn Demanda®

A largo plazo | - -1.06 1.76 -.51

A corto plazo - '

{(hasta 1985) -.63 1.52 -
9

A corto plazo
(desde 1986) -1.50 0.68 -

Estadisticamente, aceptariamos la posibilidad de un aumento
en la elasticiadad precio a corto plazo sobre 1a alternativa de una
disminucién en la elasticidad-comercio wmundial: es decir, tras la
incorporacibn espanola a la CEE nuestras ventas al exterior se han
hecho mas sensibles a la evolucidn de sus precios, pasando la elasti-
cidad de -.63 a -1.5, y ello se mantendria desde 1986 en adelante.

Sin embargo otra posibilidad, mds en la linea de 1a primera
variable ficticia, es que en 1986 ocurriese algun hecho puntual que
haya producido un saito negativo de una vez por todas en el creci-
miento de las exportaciones. En efecto, si volvemos a repetir el

g Incluyendo la suma del efecto contemporéneo y retardado.

g Medida por el indice de utilizacién de la capacidad productiva.
Se trata del nuevo valor que se obtiene asignando todo el "efec-

to CEE" a un cambio de esa elasticidad (variable ficticia multi-
plicativa).
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andlisis del Grafico 1 para cada uno de los ahos del subperiodo
1986-89 vemos que la pérdida de mercados se reduce a un episodio
concreto de 1986 que no parece continuar a partir de 1987. En los
anos 1987 a 1989 se produce ganancia de mercados (1a tasa de creci-
miento de todos 1os componentes de las exportaciones estd& por encima
de la del comercio internacional).

Si el impacto sobre las exportaciones ha sido de caracter
temporal y referido exclusivamente a 1986, ;tiene alguna relacidn con
la incorporacién espanola a la CEE?. E1 andlisis agregado no nos
permite responder a esta pregunta. Acudimos, por tanto, a analizar la
composicién de Tas exportaciones en términos nominales tanto por

. productos como por areas geograficas. Lamentablemente no disponemos

de un panel de cifras que combine ambas informaciones. Sin embargo,
cuando observamos la composicién por areas geograficas (ver Cuadro 1)
vemos que es muy estable durante todo el periodo 1970-85, aunque con
una cierta ganancia de los paises de 1a OPEP, debido a su mayor capa-
cidad de compra por los cambios en los precios relativos de la ener-
gia, y a una subida relativamente importante de 1los Nuevos Paises
Industrializados (NIC), aunque su peso sobre el total es muy peguefio.
En Ta parte inferior del Cuadro vemos que, en efecto, las tasas de
crecimiento medio son muy parecidas para todas las areas, con excep-
cién de los dos casos mencionados. Sin embargc, en el periodo 1986-89
se produce una profunda alteraciétn en 1la composicién geografica de
los destinatarios de nuestras ventas al exterior. La CEE aumenta
notablemente su participacién sobre todo a costa de 1os paises menos
desarrollados y los paises de la QOPEP, que sufren una fuerte recesién
y Timitacién en sus compras al exterior tanto por el problema de la
deuda externa como de la caida de 1os precios de la énergia, respec-
tivamente. Ademas, el afio 1986 es particularmente significativo por
coincidir con wuna fuerte pérdida de 1las compras de los paises del
COMECON y de Tos industrializados no pertenecientes a la CEE,
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GRAFICO 6
PERDIDA DE MERCADOS
(ANOS 1986~89)
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CUADRO 1
EXPORTACIONES POR AREAS GEOGRAFICAS
(COMPOSICION)

0CDE

CEE N0 CEE  PMD(1) COMECON  NIC(2)  OPEP

- 1970 - 79 . 50.0

20.5 24.5 2.8 0.4 8.4

1980 - 85 50.5 15.0 30.0 2.8 0.7 12.2
1986 - 89 64.1 15.6 16.0 1.6 1.1 4.6
1986 60.4 17.0 18.9 1.8 0.9 5.6

EXPORTACIONES POR AREAS GEOGRAFICAS
(Tasas de crecimiento en pté. corrientes)
OCDE
TOTAL CEE NO CEE PMD COMECON NIC  OPEP

1970 - 79 25.0 25.6 20.0 29.1 28.7 52.8 40.6
1980 - 85 22.6 23.2 28.3 19.0 28.1 35.8 15.9
1986 - 89 6.7 13.1 1.5 -6.2 -5.3 17.6 -8.0
1986 -7.4 6.9 -11.9 -27.5 -43.3 -8.3 -28.3
1987 - 89 11.5 15.2 5.9 0.9 7.4 26.2 -1.2

(1) PMD: Paises menos desarrollados.
{2) NIC: Nuevos paises industrializados.




1%

Utilizando 1a tasa de crecimiento de las ventas a cada zona
de destino ponderada por su importancia sobre el total, los responsa-
bles del estancamiento de las exportaciones en 1986 son:

Contribucién de cada zona geogriéfica al crecimiento
de las exportaciones en 1986 (en porcentaje):

CEE: 3.6
OCDE-NO CEE: -2.1
PMD: -6.6

. COMECON: -0.2

' NIC: -0.1
OPEP: -2.0

Crecimiento exportaciones -7.4%

Por 10 tanto, no parece descabellado asignar el desastre
de 1986 a la pérdida de unos mercados (quizas temporal) en los que
Espafia se habia especializado, y cuya evolucién debe ser, en princi-
pio, independiente de 1a incorporacién de Espana a la CEE. Podia
argumentarse, sin embargo que, en cualquier caso, el crecimiento de
las exportaciones espanolas a la Comunidad fue, en ese afo, muy débil
(un 6.7%). Sin embargo, cuando se miden las exportaciones en términos
rea'les10 y se comparan con 13 tasa de crecimiento del comercio de la
Comunidad, vemos que de hecho ha habido ganancia de mercados en la
CEE desde 1a incorporacién, incluyendo 1986:

Ganancia de mercados de los productos espanoles en la CEE
(En términos reales)

1986 1987 1988

Crecimiento rea) exportaciones espanolas 8.6 12.1 8.8
Crecimiento real comercio CEE g.1 5.6 7.9
10

Desafortunadamente no tenemos precios por areas geograficas,
excepto para Ya CEE. No se disponen datos de 1989,
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A partir de 1987 parece que vuelve a estabilizarse el
panorama de las exportaciones al resto del mundo, aungue continga el
debilitamiento de los clientes menos desarrollados de la OPEP.

Si contrastamos la informacibn por areas geograficas con la
composicién de las exportaciones por productos (ver Cuadro 2) obser-
vamos una mayor .estabilidad en 1la diversificaciébn de las ventas,
especiaimente en términos reales (recuérdese que en 1986 hay un
fuerte cambio en 1los precios relativos). En términos reales ganan
peso las exportaciones energéticas a costa del resto de bienes inter-
medios, mientras que en términos de valor ganan peso las de bienes de
consumo y de equibo, a costa de bienes 1ntermedios.

En principio, esta ligera recomposicién parece consistente
con el cambio de los destinatarios mencionados, y con un mayor grado
de especializacién en la economia espafiola.
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CUADRD 2
EXPORTACIONES: COMPOSICION POR PRODUCTOS
(Pts. corrientes)

MEDIA MEDIA MEDIA

1975-79 | 1980-85 | 1985 | 1986 | 1987 | 1988 | 1989 {1986-89
ENERGETICAS 3.1 7.3 9.4 6.3 6.2 4.7 5.3 5.6
ALIMENTOS 21.1 16.4 14.9 1 16.1 | 17.6 | 17.1 | 15.7 | 16.7
8. CONSuMo! 26.0 25.4 26.7 ) 30.7 | 30.1 | 29.4 | 29.3 ] 29.9
B. INTERMEDIOS,| 33.1 36.0 35.0 | 32.1 | 31.4 | 32.2 | 32.0 | 31.9
B. EQUIPO 16.7 14.8 14,1 | 14.7 | 14,7 | 16.5 | 17.6 | 15.9

(Pts. constantes 1985)

MEDIA MEDIA . MEDIA

1975-79 | 1980-85 | 1985 | 1986 | 1987 | 1988 | 1989 |1986-89
ENERGETICAS 5.1 7.2 9.4 | 12.5 | 12.2 | 11.9 | 12.0 12.1
ALIMENTOS 17.3 15.5 14.9 | 15.7 | 17.2 | 15.8 | 14.5 15.9
B. CONSUMo! 30.1 26.3 26.7 | 27.1 | 26.1 ) 26.1 | 27.4 | 26.7
8. INTERMEDIOSZ| 28.2 35.3 35.0 | 31.6 | 31.0 | 30.7 { 29.1 | 30.6
B. EQUIPO 19.2 15.8 14,1 | 13.2 | 13.2 | 15.3 | 16.8 14.6

Fuente. 0.G. Previsién y Coyuntura y Elaboracién propia.

(1) Excluyendo alimentos

(2) Excluyendo energéticos
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3. LA ESTABILIDAD DE LAS IMPORTACIONES

€1 resultado de la estimacién del modelo estructural con
datos agregados sugerfia una fuerte estabilidad en la ecuacibn de
comportamiento de las importaciones no energéticas, incluso después
de 1a incorporacién espanola a la CEE.

Ademas del poder predictivo de la ecuaciéon para 1989, una
forma de reafirmar o matizar ese resultado es comprobando la composi-
cibn, tanto geografica como por productos, de las mismas. Lamentable-
mente, no tenemos informacion de 1a composicién de 1as importaciones
no enerqéticas pof areas geograficas, sino referidas al total, por lo
que l1a informacién recogida en el Cuadro 3 presenta el sesgo de la
evolucién de 1los precios relativos de 1a energia en 1986. En ese aho
sube especiaimente la participaciéon de las importaciones provenientes
de 1a CEE, seguramente por el efecto de 1a incorporacién, pero tam-
bién debidoe a 1a caida de los precios del petréleo y la consiguiente
pérdida de 1importancia de 1a factura energética. En cualquier caso,
el impacto del levantamiento de las restricciones cuantitativas tiene
lugar especfalmente en 1986, coincide con el relanzamiento del fené-
meno inversor y supone abandonar, sobre todo, a proveedores de 10s
paises desarrollados fuera de 1la CEE. A partir de entonces, parece
que se vuelve a estabilizar la composicién geografica de las importa-

ciones, aunque 1las compras a los pafses menos desarrollados y OPEP
siguen creciendo a ritmos bajos.

Cuando analizamos la composicién de las -importaciones no
energéticas por Qr'oductos11 (ver Cuadro 4 y Grafico 7) observamos,
en primer lugar, algunas diferencias si analizamos 7Tos datos en
términos reales o nominales. Por ejemplo, la importancia de 1o0s
bienes de consumo en el total de importaciones crece mds cuando se
mide en términos nominales que en términos reales. Esto puede querer

11

En este caso nos referimos 5610 a las no energéticas, mientras
gue en la composicién geografica hablamos de las totales.
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, CUADRO 3
IMPORTACIONES POR AREAS GEOGRAFICAS
(COMPOSICION)
OCDE
CEE MO CEf PMD  COMECON  NIC OPEP
1970 = 79 3803 2506 3302 2-0 005 19.5
1980 - 85 32.8 21.0 43.0 2.7 0.9 26.1
1986 - 89 547 205  21.0 2.4 2.2 8.7
1986 50.3 21.3  25.4 1.8 1.6 11.3
IMPORTACIONES POR AREAS GEOGRAFICAS
(TASAS DE CRECIMIENTO)
OCDE
TOTAL CEE  NO CEE PMD  COMECON NIC  OPEP
1970-79  20.9  18.7  16.2 29.0  29.9 47.8  41.7
1980-85  20.4 20.2 18.7 21.7 23.2 19.9 8.0
1986-89 14.1 26.9 14.8 -3.3 21.7 43.7 -6.8
1986 -3.6 31.6 2.7 -38.8 -27.7 59.5 -46,0
1987-89  20.1 25.4  18.9 8.6  38.2 38.4 6.4
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CUADRO 4
IMPORTACIONES MO ENERGETICAS: COMPOSICION POR PRODUCTOS
(En Pts. Corrientes)
MEDIA | MEDIA | MEDIA
1075-79 | 1980-85 | 1985 | 1986 | 1987 | 1988 | 1989 |1986-89
ALIMENTOS. 17.0 15.5 | 14.1 | 14.2 | 12.0 | 11.7 | 11.0 | 12.2
B. CONSUMD? 3.7 7.8 | 9.1 13.7 ] 19.6 | 20.2 | 22.2 | 18.9
B. INTERMEDIOS?| s5.0 | .s2.a | 51.2 | 46.4 | 40.0 | 38.5 | 36.5 | 40.4
B. DE EQUIPO 24.3 24.3 | 25.6 { 25.6 | 28.4 | 29.6 | 30.3 | 28.5
{En Pts. Constantes 1985)
MEDIA | MEDIA MEDIA
1975-79 | 1980-85 | 1985 | 1986 | 1987 | 1988 | 1989 |1986-89
ALIMENTOS 17.5 15.6 | 14.1 | 13.4 | 12.6 | 12.4 | 11.4 | 12.5
B. CONsuMo! 3.5 6.6 9.2 | 12.4 | 16.2 | 16.4 | 18.8 [ 15.9
8. INTERMEDIOSZ| 51.8 53.5 | 51.1 | 50.0 | 44.5 | 43.0 | 41.4 | 44.7
B. DE EQUIPO 27.2 20,3 | 25.6 | 24.3 | 26.7 | 28.2 | 28.4 | 26.9

Fuente. D.G. Previsién y Coyuntura y Elaboracién propia.

{1) Excluyendo alimentos.
(2) Excluyendo energéticos.
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decir que, el incremento en el volumen de bienes de consumo importa-
dos (debido, por ejemplo, al levantamiento de restricciones cuantita-
tivas) ha sido magnificado por un cambio en los precios relativos que

ha hecho aumentar relativamente la factura de esos productos.

Cuando analizamos 1a composicién en pesetas constantes, es
de destacar la caida de la importancia de los bienes intermedios
sobre el total. Esto es consistente con la composiciéon de 1las expor-
taciones y recoge en parte el proceso de especializacibn de nuestra
economia. Por otra parte, recoge la caida de los preclos de las
materias primas no energéticas. También observamos que la factura
alimenticia pierﬂe peso monoténicamente a lo largo de la muestra, lo
cual es también consistente con el crecimiento econémico y el acceso
a otros bienes de consumo y de equipo. En este sentido, no parece que
1986 suponga un quiebro particular en esa tendencia. Con respecto a
las importaciones de bienes de equipo, siguen una pauta ciclica que
tampoco parece diferenciarse en 1986. En cuanto a los bienes de
consumo, parece que se percibe un- desplazamiento a partir de 1986,
que podria poner en cuestion la estabilidad detectada del agregado y
el caracter fuertemente prociclico (y, por tanto, relativamente
coyuntural) del crecimiento de 1as importaciones no energéticas. Sin
embargo, debe notarse que dicha partida recoge, por un Tlado, la
sustitucion "historica® de bienes alimenticios hacia otros bienes. Si
sumamos, en términos reales, el porcentaje de bienes de consumo
totales {alimentos mas otros) vemos que la media del perfodo 75-7¢
representaba un 21% sobre el total, que aumenté a un 22.2% por térmi-
no medio en B0~85 y que subié hasta un 28.4% en el (1timo cuatrieno.
La subida no es, pues, tan dramatica. Podria argumentase que en las
fases altas del ciclo el porcentaje de bienes de consumo sobre el
total debe disminuir, por tener las fluctuaciones del consumo menor
ampiitud que las de la renta. Sin embargo, especialmente en los
importados, el componente de los bienes de consumo duraderos sobre el
total debe ser muy importante. Este tipo de bienes, aunque no crean
directamente capacidad productiva, se parecen a los de equipo en que
deben presentar un caracter fuertemente prociclico. Por ello, su




22

GRAFICO 7
IMPORTACIONES: COMPOSICION POR PRODUCTOS (EN VOLUMEN)
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crecimiento debe. ser, relativamente, coyuntural. Esta es un cuestién,
sin embargo, poco estudiada y en la que, sin duda, futuros andlisis
con datos desagregados deben seguir profundizando.
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