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El desequilibrio exterior
a finales del siglo XX
Un analisis en perspectiva desagregada

ANA BELEN GRACIA ANDIA*
JOSE MARIA SERRANO SANZ**

El articulo aborda la grave brecha abierta de nuevo entre exportaciones e importaciones
en el comercio espariol de hienes de los Ultimos afios del siglo XX, con un déficit que parece
estabilizarse entre 1999-2001 en valores en torno a un -5 por 100 del PIB y que recuerda e
incluso supera los peores resultados del periodo 1988-1992. Para ello presenta en primer
lugar, un analisis de la relevancia de las cifras de comercio desagregadas, observando €
claro predominio de la subbalanza de productos intermedios y su elevada responsabilidad en
el desequilibrio total; en segundo lugar, Ileva a cabo la estimacion de las funciones de expor-
tacion e importacion de bienes entre 1986-2000, intensamente desagregados: productosinter-
medios totales y no energéticos, articulos de consumo totales, alimenticios y no alimenticios,
y bienes de equipo; y por Ultimo, seinterpreta la explicacion dada por las distintas especifica-
ciones a la situacion real de la demanda exterior neta de cada categoria, se extraen las con-
clusiones oportunas y se adelantan las consecuencias esperadas para € futuro mas proximo

de continuarse la tendencia.

Palabras clave: déficit comercial, exportaciones, importaciones, bienes de consumo, bie-

nes de capital.
Clasficacion JEL: C22, F10.

1. Introduccion

El abultado déficit acumulado en la segunda
mitad de los ochenta no acaba de desaparecer en
los noventa, abriéndose més la brecha en las
postrimerias del siglo XX (Cuadro 1y Gréfi-
co 1). Es més, s calculamos el saldo de hienes
para los primeros compases de |la nueva centuria
—2001 y primer semestre de 2002— parece
estabilizarse a partir de 1999 en torno a un -5
por 100 6 -6 por 100 del PIB [1999 (-5,6 por
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100), 2000 (-5,8 por 100), 2001 (-6,3 por 100),
2002-1 (-5,3 por 100) y 2002-11 (-6,2 por 100)].
El problema del desequilibrio obliga a un andli-
sis exhaustivo de la balanza en busca de una
explicacion més profunda de cada uno de los
flujos de comercio.

Ello conduce obligatoriamente a los datos
desagregados, cuya relevancia e interés en la
investigacion resultan evidentes por varios moti-
vos. Un andlisis pormenorizado de los compo-
nentes primordiales de la corriente exportadora e
importadora puede localizar variables significati-
vas para cada clase halladas irrelevantes en un
examen global, arrojar luz sobre un impacto dis-
tinto de los determinantes tradicionales segun la
tipologia de los bienes comerciados, e incluso
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CUADRO 1
DEMANDA EXTERIOR NETA, 1986-2000

Saldo bienes

Afios L Saldo bienes
y servicios
3.356.402 1.079.102
2.434.904 -39.297
1.309.400 -1.123.800
376.299 -1.884.800
-1.133.498 -2.898.500
-1.726.698 -3.077.200
-2.120.199 -3.447.100
-2.188.801 -3.565.100
-511.599 -1.932.599
103.500 -1.814.700
-135.967 -2.283.218
242.821 -2.136.584
644.092 -2.035.999
-331.922 -3.276.370
-1.560.232 -4.739.660
-1.640.001 -5.131.024

Aportacion de la Participacion de la

Saldo bienes

L Saldo bienes/PIB DEN al crecimiento DEN enel
y serviios/PIB del PIB crecimiento del PIB
6,19 1,99
4,35 -0,07 -1,70 -52,20
2,21 -1,90 -2,01 -36,22
0,61 -3,03 -1,58 -30,98
-1,74 -4,45 -2,43 -50,33
-2,55 -4,55 -0,91 -24,07
-3,06 -4,97 -0,58 -22,89
-3,13 -5,10 -0,10 -10,64
-0,74 -2,79 2,40 -232,46
0,15 -2,56 0,89 37,28
-0,19 -3,13 -0,34 -12,25
0,33 -2,86 0,52 21,34
0,83 -2,63 0,54 13,65
-0,41 -4,05 -1,26 -29,15
-1,85 -5,63 -1,52 -37,75
-1,87 -5,86 -0,09 -2,33

Fuente: Contabilidad Nacional (millones de pesetas constantes de 1995). Calculado a partir de datos trimestrales.

GRAFICO 1
DEFICIT COMERCIAL, 1986-2000

30,00 4
25,001 o
20,00+
15,001 4.___.,...--4-""'"-""
10,00 B
5,001
el N\‘*‘—i—m
5,001

00

10,
1985 1987 1989 1991 1993 1995 1997 1999

—— X/PIB -#-M/PIB —A— (X-M)/PIB

Fuente: Contabilidad Nacional.

dar respuestas y recetas mas concretas a proble-
ma del déficit. La perspectiva desagregada en la
estimacion de exportaciones e importaciones
apenas cuenta con antecedentes en los estudios
espafioles y en ningun caso se habia procedido a
una tan intensa. Como méximo se habia rediza-
do diferencia entre hienes energéticos y no ener-
geticos, primarios y manufacturados. Aqui se dis-
tingue entre bienes intermedios totales y no
energéticos; de consumo totales, alimenticios y
no alimenticios; y de capital. Una desagregacion

ademas con un mayor sentido (macro)econémico
a basarse en la clasificacion sectorial més con-
venciona y combinar |as perspectivas de ofertay
demanda.

En el afio 2000 los bienes intermedios absor-
ben tanto en |a exportacion (44 por 100) como en
la importacion (50 por 100) la mitad de los inter-
cambios, més s se incluye la energia (46 por 100
y 57 por 100, respectivamente); los hienes de
consumo, siguientes por importancia en la cesta
de comercio, un 40 por 100 en las ventas y un 25
por 100 en las compras (un 25 por 100 y un 18
por 100 los no alimenticios, y un 15 por 100y un
7 por 100 los alimentos); y por Ultimo, los bienes
de capital menos del 20 por 100 (no obstante, las
exportaciones han incrementado significativa-
mente de un 11 por 100 a un 17 por 100 entre
1985 y 2000) (Cuadro 2). Ademés del (-5,8 por
100) del déficit, (-5,7 por 100) se debe ala subba-
lanza de intermedios y (-1,6 por 100) ala de bie-
nes de equipo, mientras la categoria de consumo
divialevemente e desequilibrio con un superdvit
de 1,5 por 100, disminuyendo no obstante en los

CUADRO 2
LAS CIFRAS DE COMERCIO DESAGREGADAS

Intermedios No energia

%
1985 2000 1985 2000

469 456 435 439
46 97 42 94
. 682 567 481 504
MIPIB .. . 53 155 37 137
99 252 79 231
07 57 05 -43

Fuente: DGPC y Contabilidad Nacional.

Consumo No alimentos Alimentos Capital

1985 2000 1985 2000 1985 2000 1985 2000

424 37,7 28,0 26,0 14,4 11,7 10,7 16,7
41 81 27 55 14 25 10 3,6
14,4 243 91 17,7 53 6,6 17,4 18,9
11 6,6 0,7 4,8 04 18 14 512
572 14,7 34 10,3 18 43 2,4 8,8
3,0 i3 2,0 0,7 10 0,7 -0,3 -1,6
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CUADRO 3
ESTIMACION DE LAS EXPORTACIONES DE BIENES INTERMEDIOS,

1987-1999. FME

CUADRO 4
ESTIMACION DE LAS EXPORTACIONES DE BIENES INTERMEDIOS,
1987-1999. FME

CONSLANEE......ocvevvrereeeie ettt senees -6,00
(-6,33)
PID s 3,08
(37,18)
ECEIPP ettt -0,76
(-5,41)

Fuente: Elaboracién propia.

ultimos afios en ambas subclases. Por tanto, el
grupo intermedio no solo es e ledn de la balanza
comercial sino también el principal responsable
de su situacion deficitaria

Comprobada |a relevancia de las cifras desa-
gregadas se estiman las funciones de exportacion
e importacion de cada una de las categorias consi-
deradas. El primer epigrafe del articulo se dedica
d andlisis de los bienes intermedios, el segundo a
los de consumo y €l tercero a grupo de capital. El
cuarto interpreta los resultados de los distintos
giercicios de estimacion y obtiene las principales
conclusiones.

2. El comercio de bienesintermedios
2.1. Laexportacion de bienesintermedios

De la estimacion a largo plazo de las exporta-
ciones de productos intermedios (Cuadro 3) se
derivaun PIB muy significativo con una dta elas-
ticidad (3,1) y un tipo de cambio real bastante
menos relevante con un parametro en valor abso-
luto por debajo de la unidad (-0,8). Resultados
muy parecidos a los obtenidos de la estimacion
del Mecanismo de Correccion de Error (MCE)
(Cuadro 4), que a largo plazo asigna a PIB un
coeficiente de 3y d tipo de cambio real una elas-
ticidad de (-0,9). En cuanto a las variables intro-
ducidas en € corto plazo destaca el cambio en la
renta retardado con un coeficiente de (-1,3) y en
la competitividad sin retardar con uno de (-0,8),
inferior a obtenido en el largo plazo.

Una vez realizado el andlisis de estabilidad
paramétrica |os test de Hansen sefialan existencia
de ruptura estructural (Cuadro 5). EI cambio de
régimen se produce en el primer trimestre de
1993 (Cuadro 6) y la estimacion del modelo otor-
ga significacion exclusiva a la variacion en los

CONSLANEE ... -2,71 -2,33
(-2,28) (-2,17)
MCE......oiiiinriiss s -0,55 -0,50
(-4,06) (-4,07)
Largo plazo
D —————— 3,01 2,98
(23,05) (21,79)
e DT —————————— 0,88 0,91
(-4,01) (-3,97)
Corto plazo
(P ———— 0,12
(0,79)
] N —————————— 0,14
(0,18)
(] il ————————————— -1,47 -1,32
(-1,93) (-1,80)
((1CE i) N——————————————————— -0,80 -0,75
(-2,81) (-2,74)
1CET DD N T ————————————— 0,31
(1,08)
QL e -0,09 -0,07
(-2,40) (-3,35)
Q2 oo -0,03 -0,01
(-1,12) (-0,76)
Q3 0,18 -0,17
(-6,00) (-7,37)
R ) 0,87 0,88
R? 0,90 0,90

Fuente: Elaboracién propia.

CUADRO 5
TEST DE ESTABILIDAD DE LOS PARAMETROS DE LAS EXPORTACIONES

DE BIENES INTERMEDIOS. HANSEN (1992)
Lc 0,73 (0,03)

SupF 18,64 (0,01) MeanF 6,35 (0,05)

Fuente: Elaboracién propia.

CUADRO 6
CONTRASTE GREGORY-HANSEN (1996)

PARA LAS EXPORTACIONES DE BIENES INTERMEDIOS
Modelo C/S  ADF(6) -5,00 (0,48) 1=-93(1)

Fuente: Elaboracién propia.

precios, cuyo coeficiente (y,) se transforma en
positivo (Cuadro 7).

El método de Minimos Cuadrados No Linea
les (MCNL), asumido un cambio de estructura a
partir de 1993 reflejado en la variable tipo de
cambio real (Cuadro 8), arroja un resultado simi-
lar para la renta a lo largo del periodo, con una
elasticidad superior a 3 (3,2), y una fuerte caida
en la importancia de la competitividad a raiz del
punto de ruptura, cuyo coeficiente pasa de (-1,4)
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CUADRO 7
COEFICIENTES DEL MODELO C/S (CAMBIO DE REGIMEN)

PARA LAS EXPORTACIONES DE BIENES INTERMEDIOS

Yy = Oy + 00, O + By piby + B, piby @, +, torpp +, terppdy, + €,

a,= -4,62 4,76
(3.09) (:3,23)

a,= 6,97 7,22
(2,04) (2,16)

B,= 365 345
(7.35) (16,37)

B,= -0,24
(-0,44)

¥, = -158 1,37
(-2,57) (-357)

Y, = 170 153
(2,09) (2,15)

Fuente: Elaboracién propia.

en la primera mitad a (-0,1) en la segunda. Si se
atiende a la perspectiva de corto plazo a una no
significativa variable independiente retardada le
sigue el cambio en el PIB, cuyo retardo logra
relevancia con un parametro de (-1,7), y la varia-
cién en los precios contemporanea, con un coefi-
cientede (-0,7), inferior a delargo plazo.

2.2. Laimportacion de bienesintermedios

Laestimacion alargo plazo y del MCE de esta
categoria se realiza tanto para el total como para
el componente no energético (1). Los resultados
de la estimacion Fully Modified Estimation
(FME) se presentan en el Cuadro 9. En él vuelve
a destacar la dta significatividad del PIB, con un
coeficiente de 3,2 para el grupo completo, y supe-
rior (3,8) para los bienes intermedios no energéti-
cos (2); y lamenor relevancia del tipo de cambio
real con el signo contrario al esperado en la
importacion en ambos casos (elasticidades de -1,1
y -1,3, respectivamente). Sin embargo, la especi-
ficacion del modelo con la variable renta desagre-
gada —consumo, inversion y exportaciones—
obtiene para |os precios € signo correcto, con un
valor en torno a 0,4 para el total y algo por enci-

(1) La partida energética, pese a haber reducido su participa-
cién en los dltimos tres lustros, representa en la importacion en
torno aun 25 por 100 a principio del periodo y algo més de un 10
por 100 a final.

(2) Coherente con la menor sensibilidad a la renta de las com-
pras de energia, un input necesario dificilmente sustituible.

CUADRO 8
ESTIMACION DE LAS EXPORTACIONES DE BIENES INTERMEDIOS
CON RUPTURA EN EL TIPO DE CAMBIO, 1987-1999. MCNL

Constante..........ccceeveverenns -2,58 -2,65 -2,15
(-2,18) (-2,30) (-1,93)
MCE .....covviiiniiiiisniiins 0,70 0,70 -0,60
(-4,50) (-4,55) (-4,43)
Largo plazo
1T 324 325 322
(17,32) (17,75) (15,86)
[LCE D PPy e———————— -1,37 -1,35 -1,37
(-3.84) (-3,85) (-3.41)
DO3(I)*tCIPP,.y «rveveveversseee 1,29 1,25 1,24
(2,24) (2,23) (1,91)
Corto plazo
(] XY —————————— 0,22 0,20
(1,35) (132)
(] il F—————————— 0,26
(-0,34)
APIDY g -1,78 -175 -1,50
(-2,33) (-2,34) (-2,04)
(] GET ) ———— -0,76 -0,75 -0,69
(-2,57) (-2,59) (-2,38)
G IGE D) N ———— 0,38 0,35
(1,29 (1,26)
[DIS1c]() N -4,24 -4,09 -3,49
(-1,91) (-1,92) (-1,69)
QLo -0,10 -0,09 -0,06
(-2,66) (-2,69) (-2,72)
Q2. -0,02 0,02 -0,004
(-0,83) (-0,83) (-0,18)
Q3 -0,18 -0,18 -0,16
(-5,97) (-6,09) (-6,41)
0,88 0,88 0,88
0,91 0,91 0,91

Fuente: Elaboracién propia.

CUADRO 9
ESTIMACION DE LAS IMPORTACIONES DE BIENES INTERMEDIOS

TOTALES ENERGETICOS, 1987-1999. FME

( 5:87) (-5,74)
PID e 3,24 3,77
(35,40) (30,35)
TCOIPP covecee e -1,12 -1,28
(-8,88) (-7,47)

Fuente: Elaboracion propia.

ma para los no energéticos, més elasticos a los
precios que la energia (Cuadro 10) (3). Las elasti-

(3) En principio, esta categoria importadora parece estar méas
directamente relacionada con el PIB (0 incluso la produccién
industrial) y con la exportacion, pero se abordalainclusion de los
tres componentes, sin lograr significatividad para el esfuerzo
inversor. Si por el contrario se mantiene la variable no relevante,
pero se sustituye el consumo por e PIB (ambas series muestran
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CUADRO 10
ESTIMACION DE LAS IMPORTACIONES DE BIENES INTERMEDIOS

TOTALES Y NO ENERGETICOS CON LA DEMANDA DESAGREGADA,

CUADRO 11
ESTIMACION DE LAS IMPORTACIONES DE BIENES INTERMEDIOS
CON LOS COMPONENTES DE LA DEMANDA DESAGREGADA,

1987-1999. FME

Constante .................. -4,90 -4,96 -7,21 -6,80
(-13,38) (-11,81) (-12,76) (-11,72)
[T R O 0,98 1,01 1,13 1,22
(10,74) (12,09) (10,74) (10,52)
IS, 0,01 -0,05
(0,32) (-1,52)
Xereeoeerernnssnseessassensnees 0,71 0,71 0,86 0,81
(28,97) (28,34) (24,46) (23,54)
L(0=110] oI 0,36 0,36 0,62 0,45
(4,21) (4,50) (5,07) (4,09)

Fuente: Elaboracién propia.

cidades respecto a consumo y las exportaciones,
los componentes de demanda que cobran signifi-
catividad, también son mayores en la clase no
energética (1,2 frentea 1, y 0,8 frente a 0,7, res-
pectivamente).

En la estimacion por MCNL los coeficientes
renta a largo plazo son para el consumo y la
exportacion, de nuevo las dos variables relevan-
tes, 1,5y 0,5 para € grupo completoy 1,8y 0,6
(también més altos) para la subclase no energeti-
ca; en tanto los precios no resultan ahora signifi-
cativos. La variacion en la competitividad sdlo va
aacanzar sgnificatividad en el corto plazo y con
el signo positivo esperado (en torno a 0,5 en
ambos casos). Del mismo modo cobran relevan-
cia en las compras totales el cambio en el consu-
mo retardado (-0,6), en las exportaciones con y
sinretardo (0,4, -0,2) y ahoraen lainversion tanto
retardada como no (ambos coeficientes 0,2).
Excluido € factor energético las variaciones son
pocas. la no significatividad del consumo y la
exportacion retardados y un pardmetro superior
delainversion sin retardo (0,3).

El andlisis de constancia de los parametros
para las dos subcategorias confirma la inestabili-
dad existente tanto si figura el PIB como sus
componentes desglosados (Cuadros 12 y 13),
mientras en esta Ultima especificacion e modelo

una evolucion casi idéntica, como ocurre con la produccion
industrial) entonces la elasticidad del PIB se eleva un poco res-
pecto ala del consumo (1,1 frente a 1 para el total y 1,3 frente a
1,2 para los no energéticos) y la inversion cobra relevancia con
signo negativo (-0,1 en ambos casos): la capacidad inversora en
hienes de equipo permitiria a la economia espafiola una menor
dependencia de los hienes intermedios procedentes del exterior
utilizados en laindustria.

1987-1999. MCNL

Constante .................. -5,13 -5,32 -4,98 -4,64
(-4,66) (-4,99) (-3,73) (-4,03)
MCE.....oiiiiiiriieni -0,95 -0,95 -0,65 -0,63
(-5,87) (-5,87) (-4,88) (-4,95)
Largo plazo
N 1,52 1,48 1,85 1,88
(5,96) (5,99) (4,76) (4,77)
[ ————— 0,04 -0,05
(0,74) (-0,52)
P — 0,54 0,57 0,63 0,60
(6,42) (7,96) (4,95) (5,05)
LGE TP —— 0,07 0,18 0,01 -0,09
(0,35) (1,18) (0,04) (-0,42)
Corto plazo
(TP ————— -0,65 -0,55
(-1,71) (-1,56)
(] 0,20 0,19 0,31 0,32
(2,17) (2,09) (3,10) (3,23)
(]| ———————— 0,21 0,22 0,18 0,16
(2,25) (2,47) (1,76) 1,72
(] ————————— 0,36 0,36 0,37 0,36
(3,62) (3,69) (3,21) (3,20)
(] X ————— -0,15 -0,17
(-1,52) (1,72)
(1GET I —————— 0,44 0,50 0,47 0,40
(1,64) (2,03) (1,60) (1,54)
[/ N -0,08 -0,09 -0,09 -0,09 -
(13)  (134) (154 (144) COLABORACIONES
Q2. 0,01 0,02 0,05 0,05
(0,35) (0,53) (1,70 (1,82
Q3. -0,02 -0,03 -0,02 -0,01
(-0,37) (-0,46) (-0,27) (-0,21)
2 .Y) F 0,91 0,91 0,92 0,92
2 0,94 0,94 0,94 0,94

Fuente: Elaboracién propia.

CUADRO 12
TEST DE ESTABILIDAD DE LOS PARAMETROS

DE LAS IMPORTACIONES DE BIENES INTERMEDIOS
CON LA DEMANDA DESAGREGADA. HANSEN (1992)

Lc 1,22 (0,01)

SupF 151,56 (0,01) MeanF 38,47 (0,01)

Fuente: Elaboracién propia.

CUADRO 13
TEST DE ESTABILIDAD DE LOS PARAMETROS DE LAS IMPORTACIONES

DE BIENES INTERMEDIOS NO ENERGETICOS CON LA DEMANDA
DESAGREGADA. HANSEN (1992)

SupF 143,01 (0,01)

MeanF 33,04 (0,05) Lc 1,10 (0,01)

Fuente: Elaboracién propia.

de cambio de régimen atribuye e punto de ruptu-
ra en ambos casos a afio 1993, como ya sucedia
en la vertiente exportadora (Cuadros 14 y 15).
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CUADRO 14
CONTRASTE GREGORY-HANSEN (1996)

PARA LAS IMPORTACIONES DE BIENES INTERMEDIOS
CON LA DEMANDA DESAGREGADA

Modelo C/S  ADF(1) -8,09 (0,48) 1=-93()

Fuente: Elaboracién propia.

CUADRO 15
CONTRASTE GREGORY-HANSEN (1996)
PARA LAS IMPORTACIONES DE BIENES INTERMEDIOS
NO ENERGETICOS CON LA DEMANDA DESAGREGADA

Modelo C/S  ADF(1) -10,28 (0,48) 1=-93())

Fuente: Elaboracién propia.

CUADRO 16
COEFICIENTES DEL MODELO C/S (CAMBIO DE REGIMEN)

PARA LAS IMPORTACIONES DE BIENES INTERMEDIOS
TOTALES Y NO ENERGETICOS CON LA DEMANDA DESAGREGADA

Vo= Oy ¥ 0y b+ By ¥ By G O 0,1+ 8y O +
+0, X +0,% 0+, terpp +y, terppo, + &

a,=-603 -638 851  -941
(5,12) (-6,95) (-6,00) (-8,58)
a,= 271 382 519 642
(1,19) (1,98) 190 (2,77
B,= 063 075 0,76 0,79
(3,18) (5,04) (3.19) (444
B,= 0,39 0,22
1,17) (0,55)
3= 006 007 0,09 0,08
0,98) (1,33) 113) (1,23
3, =-0,01 -0,03
(-0,13) (-0,20)
8,= 075 066 088 0,76
(1,84) (12,83) (8,55 (12,36)
8,=-0,14 -0,16
(-1,22) (-1,14)
y,= 085 088 111 137
(2,16)  (3,40) (2,34)  (4,46)
y, =081 -0,80 114 -1,35
(-1,61) (-1,95) (-1,90) (-2,75)

Fuente: Elaboracién propia.

Los coeficientes de dicha modelizacion vuelven a
mostrar una variacion a partir del primer trimestre
del gercicio en el término constante y en el parg
metro del tipo de cambio (Cuadro 16). De nuevo
una elasticidad precio positiva en e primer perio-
do y con un vaor aproximado de 0,9 paralos bie-
nes intermedios y ago superior (1,4) paralos no
energeéticos se reduce intensamente en la segunda
parte (lasdosinferioresa0,1).

La estimacion del MCE introducida la ruptura
presenta €l cambio de la competitividad en el
corto plazo tanto para una tipologia como para

CUADRO 17
ESTIMACION DE LAS IMPORTACIONES DE BIENES INTERMEDIOS
TOTALES Y NO ENERGETICOS CON LA DEMANDA DESAGREGADA,
1987-1999. MCNL

Constante .................. -6,82 -4,64 -4,57 -4,54
(-3,26) (-4,95) (-1,89) (-4,04)
MCE.....cooierirrerininens -1,14 -0,76 0,57 -0,58
(-3,80) (-5,37) (-2,20) (-4,54)
Largo plazo
PSS —— 1,37 1,61 1,83 1,98
(5,87) (5,39) (2,92) (4,57)
[ p——————— 0,10 0,02
(1,53) (0,13)
Y ——— 0,52 0,55 0,60 0,59
(6,65) (6,37) (3,00) (4,62)
TCEIPPL g vovvverrrvrerssanns 0,29 0,18 0,30 0,13
(1,35) (0,98) (0,54) (0,46)
Corto plazo
(] — 0,19 0,07
(0,62) (-0,33)
[ 0,01 -0,48
(-0,03) (-0,96)
(IC N ——————— 0,58 0,31
(-1,44) (-0,69)
] —— 0,27 0,23 0,40 0,34
(2,47) (2,56) (3,09 (3,54)
(] P —————— 0,17 0,21 0,23 0,14
(1,57) (2,51) (1,66) (1,59)
(] S— 0,36 0,36 0,31 0,34
(3,26) (3,67) (2,31) (3,12)
X, govvvvnvrnnmenenemmnnnnnnnnns -0,20 -0,06
(-1,51) (-0,37)
OO errrromonrcoccersn 0,98 1,07 1,17 1,13
(2,00) (2,41) (4,97 (2,30)
dtcerppt*D93().......... -0,40 -0,94 -0,95 -1,01
(-0,64) (-1.82) (-1,21) (-1,73)
QECEIPPLy worvvvsrrrrvennns -0,30 -0,44
(-0,60) (-0,70)
[D(orc! (| F— 0,07 0,02
(1,38) (0,29
[/ N -0,09 -0,13 -0,05 -0,05
(-1,16) (-2,55) (-0,46) (-0,67)
Q2. 0,01 0,03 0,04 0,03
(0,41) (1,04) (0,70 (0.87)
[0 N -0,09 -0,05 0,06 0,05
(-0,06) (-0,83) 0,72 (0,60)
2 (Y} 0,92 0,92 0,91 0,91
2N 0,94 0,94 0,94 0,94

Fuente: Elaboracion propia.

otra (pasando los coeficientes de 1,1 a 0,1), en
tanto en € largo plazo la variable no resulta signi-
ficativa (Cuadro 17). Si 1o hacen por parte de la
renta desagregada el consumo y la exportacion,
con elasticidades otra vez superiores en la subcla-
se sin energia (2 y 0,6 respectivamente, frente a
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CUADRO 18
ESTIMACION DE LAS EXPORTACIONES DE BIENES DE CONSUMO

TOTALES, NO ALIMENTICIOS Y ALIMENTICIOS 1987-1999. FME

Constante..........cceevevevennns -5,14 -8,51 1,87
(-3,65) (-6,82) (0,68)
PiD 2,82 3,12 2,23
(22,95) (28,71) (9,30)
L1011 TR -0,70 -0,26 -1,64
(-3,33) (-1,42) (-4,02)

Fuente: Elaboracién propia.

1,6y 0,5). El esfuerzo inversor solo cobra signifi-
catividad en el corto plazo, tanto contemporaneo
—también con un parametro més elevado en
grupo no energético 0,3 frente a 0,2— como
retardado —proximo a 0,2 en ambos casos—, Y
lo acompafian Unicamente las ventas al exterior,
cuyo coeficiente también es bastante parecido
(drededor de 0,3).

3. El comercio de bienes de consumo
3.1. Laexportacion de bienes de consumo

En cuanto a los articulos de consumo, siguien-
tes por importancia en la cesta exportadora espa-
fiola, cabe su especificacion conjunta o su divi-
sién en bienes de consumo no alimenticio y
dimentos. De la estimacion a largo plazo de las
tres categorias se derivan resultados diferentes
(Cuadro 18). El grupo completo presenta una
menor elasticidad respecto a la renta (2,8) y €l
tipo de cambio (-0,7) que los productos interme-
dios. Ello se debe, por un lado, ala conjuncion de
un coeficiente ato del PIB (3,1), en linea con el
resto de productos, en los articulos no alimenti-
cios, y de un parametro muy inferior (2,2) en los
aimentos, menos sensibles por su naturdeza ala
renta; y por otro lado, a una variable competitivi-
dad irrelevante en el consumo no alimenticio (con
un pardmetro de 0,3) vy, por €l contrario, a un
comportamiento muy elastico respecto a los pre-
cios en el alimenticio (con un coeficiente de-1,6).
No obstante, en la estimacion por MCNL € tipo
de cambio real recupera timidamente su significa-
cion en e subgrupo no aimenticio, aun con una
elasticidad (-0,5) muy por debajo de la del consu-
mo global (-0,9) y alimenticio (-1,8) (Cuadro 19).
En cuanto a la elasticidad renta a largo plazo,
pese a verse ligeramente reducida en este caso en

CUADRO 19
ESTIMACION DE LAS EXPORTACIONES DE BIENES

DE CONSUMO TOTALES, NO ALIMENTICIOS Y ALIMENTICIOS,
1987-1999. MCNL

Constante............ -2,11 -164 -39 -3,83 2,57 1,99
(1,78) (150) (211 (252) (159 (131
MCE.....cccvvvinninne -062 -054 -061 -057 -0,68 -0,65
(-435) (-424) (-3,66) (4,32) (-4,36) (-4,85)
Largo plazo
DiD Y — 2,70 2,66 2,97 298 211 2,19
(21,31) (18,99) (17,99) (19,93) (10,40) (10,81)
TCOIPP, 1 vvvvrrenenns -089 -092 -050 -047 -1,82 -1,75
(-411) (-386) (-1,78) (-1,88) (-532) (-5,18)
Corto plazo
(] P—— 0,14 0,04 0,16
(0,96) (0,25) (1,08)
(] il7NSS————— 0,23 1,06 -1,41
(0,29 (1,12) (-1,00)
(il E—— -156  -129  -1.21 2,31 -2,52
(-1,86) (-1,61) (-1,14) (-1,63) (-1,81)
ACIPP;- eevveersanee -056  -051 -0,29 -1,.27 -1,13
(-1,76)  (-1,65) (-0,76) (-2,26)  (-2,08)
QECEIPP, g vvrvrveeens 0,41 0,64 0,61 -0,002
(1,27) (1,74)  (1,74) (-0,004)
[ 023 -018 -012 -011 -0,38 -0,27
(-331) (-476) (-225) (349 (-336) (-3,79)
Q2. -016 -015 -005 -004 -034 -0,33
(-441) (459 (-154) (-149) (546) (-540)
[0 F— -038 -037 -025 025 -0,61 -0,59
(-9,84) (-11,13) (-6,46) (-8,20) (-11,47) (-11,53)
RV J— 0,96 0,96 0,89 089 095 0,89
RZ.oeeveerreeneinnes 0,97 0,97 0,92 091 096 0,91

Fuente: Elaboracién propia.

las tres clases (3, 2,7 y 2,1, respectivamente) se
siguen apreciando las mismas divergencias entre
ellas. En lavertiente de corto plazo mientrasen la
categoria total cobran relevancia € cambio en €
PIB retardado y en los precios, igual que en el
componente de alimentos, con un coeficiente en
este caso también superior (1,1 frente a 0,5 en
valor absoluto), en el subgrupo no alimenticio
sdlo alcanza significatividad la variacion en los
precios retardada (0,6). Sin embargo, en lo con-
cerniente a la estabilidad paramétrica las tres cla-
ses comparten en la exportacion un diagnostico
comun: inexistencia de ruptura estructural, que
difiere del esgrimido para la categoria intermedia
(Cuadros 20, 21y 22).

3.2. Laimportacion de bienes de consumo

La estimacion alargo plazo por Phillips-Han-
sen de las importaciones de productos de consu-
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CUADRO 20
TEST DE ESTABILIDAD DE LOS PARAMETROS

DE LAS EXPORTACIONES DE BIENES DE CONSUMO
HANSEN (1992)

SupF 9,29 (0,20;>=20) MeanF 2,57 (0,20;>=20)  Lc 0,24 (0,20;>=20)

Fuente: Elaboracion propia.

CUADRO 21
TEST DE ESTABILIDAD DE LOS PARAMETROS
DE LAS EXPORTACIONES DE BIENES DE CONSUMO
NO ALIMENTICIOS. HANSEN (1992)

SUpF 10,91 (0,20;>=20)  MeanfF 5,20 (0,10) Lc 0,47 (0,12)

Fuente: Elaboracién propia.

CUADRO 22
TEST DE ESTABILIDAD DE LOS PARAMETROS
DE LAS EXPORTACIONES DE BIENES DE CONSUMO
ALIMENTICIOS. HANSEN (1992)

SUpF 9,33 (0,20;>=20)

MeanF 3,89 (0,20;>=20) Lc 0,42 (0,15)

Fuente: Elaboracién propia.

CUADRO 23
ESTIMACION DE LAS IMPORTACIONES DE BIENES DE CONSUMO
TOTALES, NO ALIMENTICIOS Y ALIMENTICIOS 1987-1999. FME

Constante..........ccceevevevenns -10,68 -12,78 -5,43
(-6,49) (-6,51) (-2,15)
PiD 3,73 3,93 3,23
(21,94) (23,12) (12,42)
L1011 ] o TR -0,42 -0,18 -1,02
(-1,75) (-0,75) (-2,79)

Fuente: Elaboracién propia.

mo arroja también resultados distintos segiin se
atienda a la clase completa 0 a sus dos compo-
nentes —alimenticio y no alimenticio— (Cuadro
23). En la vertiente de demanda, aun con valores
superiores a los de exportacion, la comparacion
concluye de manera similar: €l coeficiente del
PIB de 3,7 de las compras totales difiere del de
las compras no alimenticias, con una elasticidad
particular de 3,9, y de alimentos, con un valor
individual de 3,2. Por su parte, en los precios
también se observa irrelevancia en el consumo
no alimenticio, pero ademés ahora en las otras
dos modelizaciones adopta signo negativo, con-
trario al esperado en la importacion. El signo
incorrecto de los alimentos no desaparece en la
estimacion del MCE, donde sin embargo, se
torna no significativa la variable en la clase con-
junta, puesto que en la no alimenticia yalo era,
y toma signo positivo en ambos grupos en el
corto plazo (coeficiente de 0,7) (Cuadro 24).

CUADRO 24
ESTIMACION DE LAS IMPORTACIONES DE BIENES DE CONSUMO

TOTALES, NO ALIMENTICIOS Y ALIMENTICIOS 1987-1999. MCNL

Constante..........ccceevevevennns -3,02 -3,51 -1,91
(-2,21) (-2,16) (-1,37)
MCE .....oovviirinniinisniiis -0,27 0,25 0,44
(-3,14) (-2,74) (-4,32)
Largo plazo
D ——————— 3,68 3,97 3,13
(10,35) (10,02) (10,74)
(GE [P P ——— -0,20 0,13 -1,08
(-0,44) (0,25) (-2,99)
Corto plazo
(] il P —————— 1,35 1,33
(2,56) (2,31)
I1GE ) F———— 0,68 0,75
(1,85) (1,84)
(LCET D —————— -0,47 -0,69
(-1,41) (-1,61)
QL -0,08 -0,04 -0,35
(-1,20) (-0,53) (-13,34)
Q2. 0,01 0,01 -0,05
(0,42) (0,66) (-1,90)
-0,08 -0,09 0,18
(-1,94) (-1,98) (-7,19)
0,84 0,79 0,84
RZ o sessseeesenesneneees 0,87 0,82 0,86

Fuente: Elaboracién propia.

CUADRO 25
ESTIMACION DE LAS IMPORTACIONES DE BIENES DE CONSUMO

TOTALES, NO ALIMENTICIOS Y ALIMENTICIOS CON LA DEMANDA
DESAGREGADA, 1987-1999. FME

Constante..........ccceevevevennns -11,51 -13,56 -7,24
(-7,62) (-6,49) (-6,49)

[T ORI 2,73 3,05 2,45
(9,75 (7,82) (11,67)

T s -0,12 -0,07 -0,23
(-1,33) (-0,58) (-3,59)

Xevreeeeeseesnseessessssessesiesnens 0,39 0,32 0,39
(4,33) (2,46) (5,65)

TCEIPP v 0,49 0,62 -0,01
(1,48) (1,38) (0,05)

Fuente: Elaboracién propia.

Tampoco la desagregacion de |a renta contribuye
a obtener para el efecto competitivo el signo
correcto en la subclase alimenticia, que en la
estimacion a largo plazo Unicamente pierde la
significatividad (Cuadro 25), recobrada después
en el MCE (coeficiente de -0,6) (Cuadro 26). No
obstante, en la segunda estimacion no alcanza
relevancia el factor exportacion, y la capacidad
inversora ni en ésta ni en la primera, salvo en el
consumo alimenticio (con un parametro de
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CUADRO 26
ESTIMACION DE LAS IMPORTACIONES DE BIENES DE CONSUMO

CON LOS COMPONENTES DE LA DEMANDA DESAGREGADA,

CUADRO 27
TEST DE ESTABILIDAD DE LOS PARAMETROS
DE LAS IMPORTACIONES DE BIENES DE CONSUMO

1987-1999. MCNL

Constante..........ccceevevevennns -5,17 -5,45 -6,39
(-3,69) (-3,06) (-3,81)
MCE ..o -0,45 -0,39 -0,79
(-4,89) (-3,74) (-6,32)
Largo plazo
R ——————— 3,82 4,03 3,64
(21,98) (17,64) (18,34)
[ ——— -0,19
(-1,79)
LGP S——— -0,30 0,01 -0,64
(-1,30) (0,03) (-2,81)
Corto plazo

(]C——————————— 1,06 1,49

(2,69) (3,30)
(1P T———— -1,05
(-1,64)
] —————— 0,16 0,15 0,26
(1,42) (1,19 (1,76)
(] GET I ————— 0,65 0,74 0,82
(2,05) (2,03) (1,89)
QLo -0,07 0,01 -0,32
(-1,36) 0,22 (-3,61)
Q2. 0,03 0,04 -0,06
(1,44) (1,40) (-0,99)
Q3 -0,04 -0,03 -0,04
(-0,60) (-0,46) (-0,49)
L2 .Y ) PO 0,87 0,82 0,88
2N 0,89 0,85 0,91

Fuente: Elaboracién propia.

-0,2) (4). Por tanto, sdlo cobra sentido en la esti-
macion por MCNL la incorporacion del agregar
do consumo, que mejora la bondad del gjuste y
presenta unos resultados acordes a la mayor
elasticidad del componente no alimenticio (coe-
ficiente de 4 frente 3,6) (5). En el corto plazo el
cambio en el consumo resulta significativo en la
subclase no alimenticia (con un coeficiente
mayor que el delaclase global, 1,5 frente 1) —y
sdlo retardado en los alimentos—, mientras que
con en el esfuerzo inversor sucede lo contrario:
Unicamente cobra relevancia en la subclase ali-

(4) Ello refleja un mayor efecto sobre la reduccion de la
dependencia del exterior del esfuerzo inversor en hienes de equipo
en laindustria alimentaria que en |a de productos de consumo no
dimenticio.

(5) Otrabuena aproximacion alavariable renta en la demanda
de estos productos, ademas del considerado gasto en consumo,
consitiria en la utilizacion de la serie de renta disponible. El pro-
blema es que la misma comienza en 1995 y sdlo se encuentra a
precios corrientes.

HANSEN (1992)

SupF 25,80 (0,01) MeanF 13,01 (0,01) Lc 0,81 (0,02)

Fuente: Elaboracion propia.

CUADRO 28
CONTRASTE GREGORY-HANSEN (1996)
PARA LAS IMPORTACIONES DE BIENES DE CONSUMO

Modelo C/S  ADF(8) -6,08 (0,38) 1=91(V)

Fuente: Elaboracién propia.

CUADRO 29
TEST DE ESTABILIDAD DE LOS PARAMETROS
DE LAS IMPORTACIONES DE BIENES DE CONSUMO
NO ALIMENTICIOS. HANSEN (1992)

SupF 28,50 (0,01) MeanF 12,42 (0,01) Lc 0,69 (0,04)

Fuente: Elaboracién propia.

CUADRO 30
CONTRASTE GREGORY-HANSEN (1996)
PARA LAS IMPORTACIONES DE BIENES DE CONSUMO
NO ALIMENTICIOS

Modelo C/S  ADF(8) -5,75 (0,38) 1=91(V)

Fuente: Elaboracién propia.

CUADRO 31
TEST DE ESTABILIDAD DE LOS PARAMETROS

DE LAS IMPORTACIONES DE BIENES DE CONSUMO
ALIMENTICIOS. HANSEN (1992)

SUPF 9,19 (0,20; >=20)  MeanfF 5,58 (0,08) Lc 0,61 (0,05)

Fuente: Elaboracion propia.

menticia, como ya ocurria en el largo plazo. El
cambio en los precios, sin embargo, alcanza sig-
nificatividad en |os tres casos, con signo correc-
to y un comportamiento levemente mas elastico
en los alimentos (0,8 frente 0,7), apreciado tam-
hién en las exportaciones.

En relacion con el andlisis de estabilidad para-
métrica, asi como la estimacion para la subclase
dimenticia se muestra estable a lo largo del peri-
odo, las especificaciones total y no alimentaria
exhiben ciertainestabilidad segun los test de Han-
sen (Cuadros 27, 29 y 31). Ademas, en ambos
casos los contrastes de Gregory-Hansen sefidlan
el Ultimo trimestre de 1991 o e primero de 1992
como €l posible punto de ruptura de la modeliza-
cion de cambio de régimen (Cuadros 28 y 30). La
variacion para los dos solamente afecta a la cons-
tante y a pardmetro de la competitividad, que se
reduce significativamente en la segunda parte del
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CUADRO 32
COEFICIENTES DEL MODELO C/S PARA LAS IMPORTACIONES

DE BIENES DE CONSUMO TOTALES Y NO ALIMENTICIOS
CON LA DEMANDA DESAGREGADA

Yo =0+ 0, 0 + By C+ By C b 0 i+ 0, 0 b +
+ 0%+ 8, % O + Y, tOIPP + Y, tEIpPY + &

a,=-14,69 -1552 17,19 -17,35
(-9,52) (-12,13) (-9,05) (-12,02)
a,= 541 863 737 814
(1,98) (3,65 (219) (3,05
B,= 214 198 199 1,98
(7,71 (9,07) 581 (832
B,= 0,07 0,04
0,17) (0,08)
3= 027 014 027 024
279) (1,90 @21 (273)
5,= -023 -0,08
(-1,50) (-0,42)
8,= 022 024 021 022
(1,65) (3,32 (1,28) (2,68)
6,= 006 0,03
(0,34) (0,18)
v, = 147 190 213 2,20
@77) (637) (3.26)  (5,50)
Y, = -101  -179 1,50 -1,67

(-1,59) (-3,60) (1,93) (-2.97)

Fuente: Elaboracién propia.

periodo (Cuadro 32). No obstante, la estimacion
por MCNL incluida la ruptura no recoge en el
largo plazo el cambio en |os precios, que resultan
significativos en la categoria sin alimentos; en
tanto en el corto plazo si o contemplan aunque
de forma menos clara, a detectarse variacion en
el comportamiento del tipo de cambio real retar-
dado (Cuadro 33). La elasticidad renta a largo
plazo registra cifras en torno a 3 y superiores en
todos los modelos, mayores en general si se
incorporael consumo en lugar del PIB, y més ele-
vadas en la subclase no aimenticia. En el corto
plazo también la variacion en el consumo o en el
PIB cobra significatividad con unos coeficientes
més altos en dicho subgrupo, mientras |os estadis-
ticos del cambio en lainversion rozan el valor cri-
tico con un parametro proximo a 0,2 y los de la
exportacion tampoco o alcanzan, salvo en un
caso en el que absorbe integramente junto al
esfuerzo inversor el papel de la demanday se
muestra relevante tanto de forma contemporénea
como con retardos. Por €l contrario, la dummy
escalon a partir de 1992 se constituye como la

CUADRO 33
ESTIMACION DE LAS IMPORTACIONES DE BIENES
DE CONSUMO TOTALES Y NO ALIMENTICIOS CON RUPTURA,
1987-1999. MCNL

Constante............ -5,79 586 -612 -7,93 -6,70 -6,51
(-3,70)  (-3,95) (-4,41) (-4,38) (-3,58) (-3,64)
MCE....ovvrirniins -053 048 -055 -058 -045 -048
(-4,96) (-4,94) (-547) (-539) (-4,20) (-4,21)
Largo plazo
DiD T ——— 3,16 3,28 3,50
(14,80) (15,81) (13,76)
CP—————— 350 2,92 3,67
(17,41) (10,36) (13,94)
[CeTpp— 0,17 034 -010 0,99 0,68 0,23
0,75) (1,42) (-0,47) (224 (2,29  (0,80)
Corto plazo
(| pilyN————— 1,43 1,55 1,69
(2,85  (3,30) (3,11)
(IC—— 1,30 1,72
(3,31) (3.82)
(][ F——————— 0,18 0,17 0,17 0,15
(1,56) (4,55) (1,65) (1,25)
(] X—— 017 143 0,23
(4,31 (332 (1,58)
(X P———— 1,62
(2,08)
AtCerpp;..oevevevrsnnes 085 0,79 0,91 0,87
(2,64)  (250) (240)  (238)
[oLUCI7o] N -1,12 -1,95
(-1,79) (-2,50)
dtcerpp,,*D91(\V) 1,09 0,43
(1,51 (2,13)
DIL(IV) oo 0,09 010 005 0,09 0,09 0,05
(2,900 (347) (2,01) (3,04 (285 (1,69
[/ -001 -006 -004 -001 -0,01 0,03
(-0,15) (-1,05 (-0.82) (-0,20) (-0,06)  (0,59)
Q2. 0,05 0,02 004 -0,01 0,04 0,05
(2,06) (1,090 (1,690 (-0,18) (1,71)  (1,56)
Q3 003 -0,06 -003 -0,002 -005 -0,03
(0,41) (-1,55) (-0,47) (-0,03) (-1,18) (-0,45)
R (Y S— 0,87 08 088 084 0,82 0,83
RZ.oorveereenernnes 0,90 09 091 088 0,85 0,87

Fuente: Elaboracién propia.

Unica variable exdgena siempre significativa a
corto plazo con coeficiente entre 0,05y 0,1.

4. El comercio de bienes de capital

4.1. Laexportacion de bienes de capital

La estimacion a largo plazo de las exportacio-
nes de bienes de capital se distancia de las demés,
en especiad, de las de productos intermedios y de
consumo alimenticio, ya que la explicacion dada
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CUADRO 34
ESTIMACION DE LAS EXPORTACIONES DE BIENES DE CAPITAL,

CUADRO 35
ESTIMACION DE LAS EXPORTACIONES DE BIENES

1987-1999. FME

CONSLANEE ... -14,30 -9,94
(-8,36) (-7,60)

PID s 4,21 3,55
(28,23) (27,99)

L1011 o« N -0,12 -0,90
(-0,46) (-4,49)

INVeeice s 0,51
(9,07)

Fuente: Elaboracion propia.

para |as ventas de articulos de consumo dirigidos
a satisfacer otras necesidades menos bésicas se
acercamucho ala derivada de los bienes de inver-
sion (Cuadro 34). En efecto, en las exportaciones
de equipo €l tipo de cambio real no resulta signi-
ficativo, acaparando todo el poder explicativo la
variable de nivel, cuyo pardmetro (4,2) supera
incluso d del grupo de consumo no aimentario.
La mayor dependenciay sensibilidad de las ven-
tas de hienes de capita alarenta se apreciaen e
propio perfil evolutivo de la serie, en concordan-
cia con € seguido por € PIB de los paises desa-
rrollados. El ciclo econdmico internacional impo-
ne el ritmo de crecimiento de la capacidad
inversora: hasta 1990 proceso de expansion, entre
1990 y 1993 recesivo y a partir de 1993 de recu-
peracion (6). También el esfuerzo inversor en
equipo y tecnologia, pero ahora en el sistema pro-
ductivo nacional, puede gjercer influencia positi-
va sobre las ventas al exterior de bienes de
capital (7). De ahi su incorporacion en e modelo
y laobtencion de una elasticidad de 0,5 (8).

(6) Laformacion bruta de capital fijo dela OCDE suponia una
aternativaa PIB como variable renta relevante en la exportacion
de bienes de equipo, pero no se disponia de una serie de inversion
trimestral fiable desde 1987 (la revisada y actualizada a precios y
tipo de cambio constantes comienza en 1995).

(7) La exportacion de bienes de equipo va a estar con toda
seguridad condicionada por €l nivel deinversion. En los alimentos
0 en el resto de productos de consumo, especialmente las manu-
facturas tradicionales, y en los inputs intermedios se atribuye en
principio un papel menos decisivo a lainversion. No obstante, se
prob6 su inclusién en todos los flujos sin obtener resultados tan
satisfactorios como en el capital, pero en linea con lo esperado:
tanto en las exportaciones de consumo como de intermedios la
elasticidad de lainversion es bastante inferior (0,29 y 0,15, respec-
tivamente).

(8) Ademas su introduccion no solo asigna capacidad explica-
tivaalainversion sino que logra significacion para los precios con
una elasticidad de (-0,9). Ahora bien, € componente de la deman-
da espafiola incluido en solitario resta energia a la variable renta,

DE CAPITAL, 1987-1999. MCNL

Constante............ -4,75 -457 583 -754 -1,40 -2,15
(131) (-1,47) (165 (-287) (040 (-0,71)
MCE.....covriririns -051 -051 -098 -104 -0,40 -0,44
(-2,60) (-2,89) (-3,75) (-6,13) (-2,18) (-2,64)
Largo plazo
DiD Y — 3,86 3,83 333 345 3,62 3,67
(10,75) (12,52) (15,03) (20,50) (7,40)  (9,94)
TCOIPP, 1 vvvvrrenenns -080 08 -154 -134 -174 -1,46
(-1,23) (-1,53) (-3,89) (-4,63) (-1,54) (-1,83)
[V ———— 054 049
(451) (4,90)
Corto plazo
(X Y——————— 035 035 -0,10 -0,35 -0,27
(-2,25)  (-2,41) (-0,57) (-2,20)  (-1,95)
(] pily P—— 0,13 210 2,37  -0,06
(0,07) (1,37) (1,62) (-0,04)
O] D] [E——_— 0,30 0,35 0,91
(0,18) (0,25) (0,51)
QtCErPP, vvrrrveeens 0,12 -0,50 0,43
(0,16) (-0,77) (0,70)
AtCrpP, g vvevevvvee 0,72 0,74 1,28 1,24 1,51 1,26
(1,16) (1,26) (2,16) (215 (2,32) (2,17)
(] F————— -046 -050 -0,70 -0,61
(-1,96) (-2.33) (-2,88) (-2,70)
(] —— -060 -055 -0,28
(-2,44) (-2,32) (-1,14)
[/ -009 -009 -005 -012 -0,20 -0,34
(-1,49) (-1,55) (-0,29) (-0,77) (-1,15) (-3,17)
Q2. -006 -006 -0,06 -008 -0,10 -0,15
(-1,50) (-1,58) (-1,07) (-1,38) (-1,61) (-3,12)
Q3 021 021 -035 -041 -0,50 -0,57
(-4,36) (-4,65) (-2,11) (-2,71) (-2,84) (-4,06)
2 (.Y ) PO 0,81 0,83 087 0,88 0,84 0,85
R 0,86 086 091 090 0,88 0,88

Fuente: Elaboracién propia.

CUADRO 36
TEST DE ESTABILIDAD DE LOS PARAMETROS

DE LAS EXPORTACIONES DE BIENES. HANSEN (1992)
Lc 1,35 (0,01)

SupF 18,04 (0,01) MeanF 12,13 (0,01)

Fuente: Elaboracién propia.

cuyo coeficiente pasa a 3,5, drenando quizés para si mismo parte
del poder del ciclo. Por otro lado, en la estimacion del MCE (Cua-
dro 35), donde vuelve a perder valor la elasticidad a L/P de la
renta (3,3) mientras lo gana el factor competitividad (-1,5), se
observa una superior velocidad de guste a equilibrio convertida
incluso en una ligera «sobrerreaccion» en la modelizacion méas
parsimoniosa. Finamente, las variables que en la dinamica de C/P
alcanzan significatividad son e cambio en la renta (2,4), en los
precios retardado (1,2) y en lainversion sin retardo (-0,5) o con é
(-0,6). El signo negativo de la variacion de lainversion en el C/IP,
que en genera se esperaria positivo como € resultante del L/P,
podria estar representando aqui el papel de la absorcion interna de
hienes de equipo.

BOLETIN ECONOMICO DE ICE N° 2789
DEL 8 AL 14 DE DICIEMBRE DE 2003

COLABORACIONES

27



COLABORACIONES

28

- #lCEe

CUADRO 37
CONTRASTE GREGORY-HANSEN (1996)

PARA LAS EXPORTACIONES DE BIENES DE CAPITAL
Modelo C/S  ADF(3) -3,36 (0,38) 1=91(V)

Fuente: Elaboracién propia.

Por su parte, la estimacion del MCE con las
explicativas iniciales —PIB y tipo de cambio—
eleva ligeramente el t-ratio de la variable precios
hasta casi alcanzar la significatividad con un coe-
ficiente en torno a(-0,8) (9) y mantiene lafortale-
za de larenta con un pardmetro por encimade 3,8
(Cuadro 35). En € corto plazo cobra relevancia
exclusiva la variable independiente retardada (-
0,3), ano ser que se incorpore en esta vertiente la
inversion, cuyo cambio resulta significativo con
una elasticidad de -0,6. No obstante, para ambas
especificaciones los resultados de los test de Han-
sen sefiadlan la existencia de ruptura estructural
(Cuadro 36) y el modelo de cambio de régimen
de Gregory y Hansen apunta alos dos ltimos tri-
mestres de 1991 (Cuadro 37). Estimados los coe-
ficientes de la modelizacion y confirmado el
punto de ruptura a finales del afio 1991 solo la
variacion paramétrica del tipo de cambio red a
partir de 1992 resulta significativa, alterando
incluso su signo (Cuadro 38) (10).

La nueva estimacion considerado ya el cambio
estructural en la variable precios refuerza su sig-
nificatividad atribuyéndole un coeficiente por
encima de launidad en vaor absoluto (1,2) en los
primeros cuatro afios del periodo, los de intensa
apreciacion del tipo de cambio real de la peseta, y
un coeficiente inferior a 0,2 (pero positivo) para
la segunda parte de la muestra (Cuadro 39). Ello
volveria a resaltar la posicion dominante de la
renta en la relacion (con una elasticidad proxima
ab) y laescasarelevancia de la competitividad en
los noventa, cuando s se interpretan literalmente
los resultados ni tan siquiera las devaluaciones de
1992 y 1993 habrian podido apoyar las ventas de
capital. En el corto plazo la dummy 91(1V) resulta
también significativa, ilustrando el cambio detec-

(9) Por debajo siempre del obtenido con esta misma modeliza-
€idn paralos restantes tipos de productos exportados, salvo el con-
sumo no aimenticio.

(10) El andlisis de estahilidad paramétrica en la modelizacion
que incluia la variable inversién en el L/P no arroj6 signos claros
deinestabilidad.

CUADRO 38
COEFICIENTES DEL MODELO C/S (CAMBIO DE REGIMEN)
PARA LAS EXPORTACIONES DE BIENES DE CAPITAL

Yy = 0y + 0, O + By pib, + B, pib, ¢ + Yy terpp + Y, terppj + &

a,= 1370
(-7,04)
a,= -647
(-1,89)
B, = 495
(18,41)
y, = 0,89
(1,79)
y, = 134

(1,86)

Fuente: Elaboracién propia.

tado en la constante (11). Resultados practica-
mente idénticos se derivan i ademés de laruptura
se incorpora en €l corto plazo la variable inver-
sion. La Unica diferencia en el largo plazo radica
en una elasticidad precios superior en la primera
parte del periodo (por encima de 2 en valor abso-
luto) y muy pequefia, pero con el signo correcto (-
0,1), en los ultimos afios (12). En cuanto a la
dindmica de corto plazo cobran significatividad
las explicativas variacion del tipo de cambio redl
retardada (1,1), cambio de lainversion (-0,7), y la
dummy asociada a punto de ruptura (13).

4.2. Laimportacion de bienes de capital

El modelo inicial estimado por & método FM
con las dos variables exdgenas basicas coloco a
PIB en un lugar dominante, con una elasticidad
de 3,1,y a indice de tipo de cambio efectivo rea
en un segundo plano, con un parametro unitario
de caracter positivo. Sin embargo, la misma espe-
cificacion bajo la metodologia de MCNL condujo

(11) Si ademéas seincluye el producto de laficticiapor e cam-
bio en los precios retardado éste consigue la significatividad. El
modelo con esta nueva variable incorporada eleva la velocidad de
gjuste del MCE, € poder explicativo, las elasticidades a L/P de la
renta 'y los precios, y también recoge un cambio en €l signo (de
positivo a negativo) del coeficiente de la variable diferencia en
competitividad antes'y después del punto de ruptura.

(12) En laregresion que incluye ademas de la dummy 91(1V)
€l producto de la misma por el cambio en los precios retardado, el
coeficiente del indice de tipo de cambio efectivo real en los
noventa es practicamente nulo (columnas 7y 8 del Cuadro 39).

(13) Si de nuevo se considera que el cambio en los precios
retardado también se ve afectado por laruptura, € pardmetro hasta
la fecha clave crece en el primer periodo (arededor de 3) y se
torna negativo cuando |e acompafia laficticia
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CUADRO 39
ESTIMACION DE LAS EXPORTACIONES DE BIENES DE CAPITAL CON RUPTURA EN EL TIPO DE CAMBIO, 1987-1999. MCNL

CONSLANEE ..o e -8,24 -10,59 -8,37
(-1,87) (-3,64) (-2,03)
MCE-.....cooiieiirerierineeiseniesiesiane -0,87 0,91 -0,87
(-3,31) (-6,02) (-3,51)
Largo plazo
P oo 4,82 4,84 4,99
(13,78) (16,03) (15,16)
RCBIPP evvveeeenveesemnensnsnesinens -1,67 -1,22 -1,80
(-2,38) (-2,20) (-2,67)
DOM{[ RIGET D I —————— 1,84 1,42 2,09
(2,02) (1,85) (2,39)
Corto plazo

] ————— -0,15 -0,18
(-0,82) (-1,07)
(] i) S ——————————— 1,26 1,67
(0,72) (1,00)
]/ ———————— 0,37 2,21
(-0,22) (-1,24)
((1CEIp A————————— 0,28 -0,15
(-0,42) (-0,23)
((1CEIpD N ————————— 0,27 2,97
(0,42) (2,31)

() ——————————

(11—
DIL(IV) .o 7,73 -6,41 -8,72
(-1,78) (-1,80) (-2.13)
DOL(IV)*CHCRIPP, g evsvrernssssenerassanees -3,75
(-2,38)
QLo -0,08 0,13 -0,07
(-1,47) (-2,81) (-1,39)
Q2. 0,03 -0,04 -0,04
(-0,86) (-1,20) (-1,00)
Q3 0,20 0,23 -0,18
(-4,27) (-5,75) (-4,03)
0,82 0,83 0,85
0,87 0,85 0,89

Fuente: Elaboracion propia.

-9,56 4,52 -6,03 4,75 5,66
(-3,36) (-1,09) (-2,11) (-1,25) (-2,07)
-0,96 0,77 -0,88 0,77 -0,85
(-6,35) (-3,21) (-5,66) (-3,45) (-5,69)
495 4,86 484 5,05 499
(16,90) (13,79) (16,86) (15,34) (17,05)
-1,70 -2,44 2,21 -2,55 -2,38
(-3,00) (-2,84) (-3,56) (-3.12) (-3,80)
2,00 2,31 212 2,54 2,42
2,62) (2,38) (2,68) (2,76) (3,03)

017 -0,20

(:0,99) (-1,23)

1,13 1,50

(0,71) (1,02)

031 -1,46

(0,20) (0,92)

0,04 0,16

(0,07) (0,28)
2,02 1,13 1,10 3,66 2,91
(1,73) (1,75) (1,79) (3.17) 2,75)
-0,69 0,73 -0,67 -0,74
(-2,97) (-3,35) (-3.17) (-3,58)
-0,38 -0,27 -0,34 0,23
(-1,61) (-1,26) (-1,57) (-1,20)
-9,58 -8,56 -8,98 -9,38 -9,89
(-2,49) (-2,15) (-2,46) (-2,54) (-2,81)
22,40 3,57 -2,53
1,73) -2,56) (-2,06)
-0,12 -0,13 -0,24 -0,14 0,27
(-2,51) (:0,75) (-1,64) (:0,87) (-1,95)
-0,02 -0,06 -0,07 -0,07 -0,09
(-0,67) (:0,89) (1,18) (1,12) (-1,47)
0,23 -043 -0,52 -0,42 -0,55
(-5,65) (-2,56) (:357) (272) (:3,92)
085 0,86 0,86 0,88 0,87
0,87 0,90 0,90 0,92 0,91

a resultados poco satisfactorios y ello obligo a
ampliar esta primera modelizacion con otros fac-
tores macroecondémicos relevantes. El primer
determinante incorporado es la inversion en bie-
nes de equipo, que se espera decisiva para la
importacion de capital. En efecto, el esfuerzo
inversor cobra significatividad en el lado de la
demanda con un coeficiente de 0,8, acompafiado
por un 1,9 del PIB y un 0,4 de los precios (Cua
dro 40). Los valores obtenidos por MCNL en €

largo plazo, donde la variable de oferta no resulta
significativa, son distintos para las variables renta
(1,5 para el PIB y 1 para lainversion) (Cuadro
41). Por €l contrario, las €lasticidades de corto
plazo son similares (0,8 lainversiony 0,6 € tipo
de cambio real, que aqui cobra relevancia). La
estimacion se completa, a ser esencia desde el
principio la inversion, con los otros dos compo-
nentes de | renta desagregada —el consumo y las
exportaciones—. Ambos resultan significativos en
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Constante .........c.ceeevrieennns

CUADRO 40
ESTIMACION DE LAS IMPORTACIONES DE BIENES DE CAPITAL,

1987-1999. FME

tcerpp

Fuente: Elaboracién propia.

CUADRO 41

-9,76
(-10,39)

1,95
(17,73)

0,79
(15,64)

0,37
@72)

- #lCEe

-8,70
(-10,12)

093
(18,55)

1,44
(9,00)

0,09
(1,80)

041
(2,23)

ESTIMACION DE LAS IMPORTACIONES DE BIENES DE CAPITAL,
1987-1999. MCNL

Constante..........ocooeeinnee

LT

Corto plazo

Fuente: Elaboracién propia.

-4,61
(-2,34)

-0,75
(4,12)

1,46
(7,16)

1,04
(9,49)

-0,15
(:0,15)

0,83
(4,89)

-5,64
(-4,50)

0,79
(-461)

1,55
(11,84)

0,99
(12,18)

087
(5:48)

0,69
(1,77)

0,69
(1,77)

-0,14
(2,78)

0,03
(1,16)

-0,03
(-0,43)

0,94
0,95

-2,81
(-1,35)

-0,60
(2,71)

0,53
(0,82)

1,10
(7,50)

024
(1,22)

0,14
(0,26)

0,93
(1,55)

071
(3,68)

0,29
(1,60)

072
(1,58)

0,72
(1,58)

-0,04
(-0,45)

0,03
(0,55)

-0,01
(-0,04)

0,93
0,95

CUADRO 42
TEST DE ESTABILIDAD DE LOS PARAMETROS
DE LAS IMPORTACIONES DE BIENES DE CAPITAL. HANSEN (1992)

SupF 46,11 (0,01) MeanF 14,72 (0,01) Lc 0,83 (0,02)

Fuente: Elaboracion propia.

CUADRO 43

CONTRASTE GREGORY-HANSEN (1996)
PARA LAS IMPORTACIONES DE BIENES DE CAPITAL

Modelo /S ADF(1) 6,09 (0,44) 1=92((l)

Fuente: Elaboracién propia.

CUADRO 44
COEFICIENTES DEL MODELO C/S (CAMBIO DE REGIMEN)
PARA LAS IMPORTACIONES DE BIENES DE CAPITAL

Yy =y + 0y O+ By pib + B, pib 0 + 8, iy + 8y O + Yy torpp + Y, terpp & g

a, = -11,70
(829)
a,= 503
(182
B, = 087
(2.52)
B,= 083
(1,58)
3 = 060
(5.54)
3= 028
(182)
v, = 19
(4,03)
Y, = 2,10
(3.75)

Fuente: Elaboracién propia.

la estimacion FM con una elasticidad de 1,4 €l
primero (inferior aladel PIB) y de 0,1 € segun-
do, pero no alcanzan relevancia en el MCE, a
menos en el largo plazo ya que en e corto plazo
rozan la significatividad (los coeficientes son 0,9
y 0,3, respectivamente). No obstante, en este (lti-
mo modelo |a capacidad inversora vuelve a ser la
variable més representativa. Su pardmetro en €l
largo plazo toma el valor 0,9 bgjo € método FM
y 1,1 s lametodologia es la de MCNL, donde a
corto plazo muestra una elasticidad ago menor,
0,7. En cuanto alos precios, através del procedi-
miento propuesto por Phillips-Hansen se consi-
gue significatividad e idéntico coeficiente 0,4. Lo
mismo sucede por MCNL en € corto plazo (coe-
ficiente de 0,7), en cambio a largo plazo la varia-
ble tampoco resulta significativa.
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Seguin los test de Hansen las relaciones esti-
madas para las compras de bienes de equipo pre-
sentan inestabilidad paramétrica y una vez mas
los contrastes de Gregory-Hansen hallan el punto
de ruptura en el entorno de 1992 (Cuadros 42 y
43). El término independiente, el parametro de la
inversion y € del tipo de cambio rea son en este
caso los coeficientes afectados por € cambio de
régimen (Cuadro 44). Asi, mientras la demanda
gana peso en la determinacion de las importacio-
nes de capital tras 1992, los precios pierden capa-
cidad resolutiva. La estimacion del MCE da cabi-
da a cambio estructural en el corto plazo, en
tanto a largo plazo solo los factores renta—PIB e
inversion— alcanzan significatividad (Cuadro
45). El poder explicativo del esfuerzo inversor
cobra mayor relevancia en el segundo subperiodo
(laelasticidad pasade 0,6 20,8) y €l tipo de cam-
hio ve mermado su efecto (el coeficiente cae de
1,3a0,2).

5. Conclusiones

El examen de los intercambios en perspectiva
desagregada presenta para la mayoria de las cate-
gorias de bienes la existencia de un corte estruc-
tural en torno alos primeros noventa y una parti-
cular conducta del factor precios a raiz del
mismo, que pierde capacidad explicativa en favor
de la renta (Cuadro Resumen). A partir de las
devauaciones de la peseta del bienio 1992-1993
y la posterior estabilizacion del tipo de cambio
real en aras de la convergencia nomina exigida
por el euro, los flujos de comercio se muestran
mucho més insensibles ante las variaciones de los
precios. Un cambio de esta trascendencia tiene
consecuencias, en primer lugar sobre la evolucion

CUADRO 45
ESTIMACION DE LAS IMPORTACIONES DE BIENES DE CAPITAL

CON RUPTURA, 1987-1999. MCNL

CONSLANEE.......ovevrrerereierererere ettt seaes -5,20
(-3,85)
MCE ...t s -0,58
(-3,61)

Largo plazo
S ——————————— 2,23
(5.24)
[ ————— 0,75
(4,38)

Corto plazo
O 0,64
(4,31)
(11RO 2 ) ——————————— 0,21
(3,31)
e ————— 1,27
(1,97)
1GE PRI G2 ][ S —————ee—————— -1,02
(-1,63)
DI2(I).vveiririririeissieni s -0,06
(-1,93)
QL e 0,14
(-3,22)
Q2. e 0,06
(2,31)
Q3 s -0,05
(-0,70)
RZ (A].) cevvvreeeessneeesssneesesssnesssssssessssssssssssssnsssssnns 0,96
RZ ot 0,97

Fuente: Elaboracién propia.

de las transacciones y, por ende, en el propio
equilibrio externo de la segunda parte del perio-
do. Laruptura estructural producida en el decenio
de los noventaindica que las forzadas deval uacio-
nes de la peseta pese a devolver la competitividad
perdida a la produccion espafiola, Ilegaron tarde,
cuando €l tipo de cambio real apenas afectaba a
los flujos comerciales y sdlo la renta relativa y
una definicion mas moderna de competitividad, la
denominada competitividad estructural, domina-

CUADRO RESUMEN
LAS FUNCIONES DE COMERCIO EN PERSPECTIVA DESAGREGADA

Intermedios No alimenticios Alimenticios Capital
Variables
X M X M X M X M
3,2 3 35 2,2 31 438 35 22
2 29 33
0,5 0,7
0,6
-0,5 0,7 1 -17 -1 -1 -09
-14 11 -1,9 -2,2 13
0,1 0,1 -15 -0,1 0,2
93(1) 93(1) 91(IV) 91(IV) 92(Ilny

Elasticidades significativas.
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ban el intercambio entre los paises desarrollados.
La rigidez del comercio respecto a los precios a
partir de entonces, con una elasticidad proxima a
cero, privd ala exportacion de un beneficio por la
caida del indice comparable a deterioro del
ascenso previo, y a la importacion de un detri-
mento equiparable a la expansion anterior. De ahi
la permanencia del déficit en € Ultimo decenio y
el deterioro sufrido en sus Ultimos afios.

Pero, ademas, un estudio tan desagregado per-
mite anaizar la diferente respuesta de cada una de
|as tipologias comercializadas a variaciones en los
determinantes principales y la consideracion de al
menos tres clases de comercio exterior en Espafia
el comercio de productos intermedios, & comercio
de articulos de consumo, aimenticiosy no alimen-
ticios, y € comercio de bienes de capital. La pre-
ponderancia del primero en € tota, e 50 por 100
de los intercambios tanto en la vertiente exportado-
ra como importadora, domina el estudio agregado
y obtiene para éste unos resultados idénticos a los
derivados del andisis de la categoria primaria, por
ello el razonamiento explicativo esgrimido para
édta puede hacerse extensivo aaquel.

En el comercio de bienesintermedios la expor-
tacion viene determinada hasta 1993, afio donde
se localiza el punto de ruptura, por larenta de los
paises desarrollados y, en menor medida, por la
competitividad espafiola respecto a la misma
zona. Sin embargo, a partir de 1993 la venta de
productos intermedios se torna casi insensible a
los precios y la renta absorbe el poder de direc-
cion. Por su parte, las importaciones de bienes
intermedios exhiben como Unico determinante
significativo en el largo plazo el PIB, con una
elasticidad superior alade la vertiente exportado-
ra, y un mejor gjuste s éste se desagrega en sus
componentes por |a especial relevancia que cobra
en e andisis la variable exportacion, a ser utili-
zados gran parte de los productos intermedios
importados como inputs en la produccion de bie-
nes después exportados. El cambio estructural se
registra de nuevo en 1993, como en las exporta-
ciones, y también provoca a partir de entonces un
comportamiento de las compras de inputs proce-
dentes del exterior précticamente ineléstico ante
los precios, estavez en € corto plazo. En conclu-
sion, s Espaiia no reduce la dependencia externa

de este tipo de bienes y contindia su progreso en
convergencia real con crecimientos del PIB supe-
riores a la media europea el equilibrio en esta
subbalanza resultara dificilmente al canzable.

En cuanto a comercio de productos de consu-
mo presenta una evolucion diferente de la del
resto de bienesy distinta entre la clase alimenticia
y no aimenticia. En |la exportacion ambas presen-
tan estabilidad paramétrica, pero mientras la pri-
mera resulta menos eléstica a la renta y mucho
més sensible a los precios, la segunda cuenta con
un coeficiente de nivel mas parecido a |os otros
bienes y uno de precios muy inferior, ahora bien,
s0l0 hasta el punto de ruptura, ya que a partir de
entonces € tipo de cambio rea agqui conserva su
influencia. En € lado importador € componente
no alimenticio presenta también una elasticidad
renta cercana a resto de bienes, superior a la de
la vertiente exportadora, y 10s precios afectan con
mayor intensidad. Ademés esta vez se detecta un
cambio estructural a partir de 1992, reflejado de
nuevo Unicamente en la vertiente de corto plazo,
pero de forma menos clara a actuar sobre la
variacion de la competitividad retardada y redu-
cirla en menor medida. El grupo aimenticio
muestra en este caso una sensibilidad a la renta
similar, muy por encima de la expuesta en la
exportacion, y un comportamiento més andémalo
ante los precios en el largo plazo, donde el coefi-
ciente resulta significativo, con el signo contrario
a esperado y un mayor valor absoluto. El andlisis
no descubre sefiales de inestabilidad. Una vez
més elasticidades renta mayores en la vertiente
importadora, de forma muy significativa en los
productos de consumo alimenticios, pueden poner
en peligro e superdvit de las subbalanzas de con-
sumo, Unicas con saldo positivo en el total de bie-
nes. De hecho, la demanda a exterior de automoé-
viles, €l principal producto de la categoria de
consumo, ha experimentado en los Ultimos afios
un fuerte crecimiento, sobre todo en los segmen-
tos de lujo, pero igual ha sucedido con otros pro-
ductos de consumo europeos, incluidos los ali-
mentos, que han visto incrementar sus pedidos
por el cambio en las preferencias y en la compo-
sicion del gasto en consumo de |os espafioles. La
presion sobre el equilibrio puede intensificarse,
mé&s alin cuando |0s precios relativos siguen sien-
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do relevantes, sobre todo en la exportacion de
articulos alimenticios, lo que puede favorecer las
ventas de otros paises menos desarrollados més
competitivos por salarios més bajos en perjuicio
delas espafiolas.

Por ultimo, en el comercio de hienes de equipo
lo més destacable en |a vertiente exportadora es su
dtaelasticidad renta, un poder de la demanda muy
superior a gercido sobre las otras tipologias. Por
lo tanto, su evolucion va a estar muy condicionada
por €l crecimiento del area de destino y en concre-
to por su esfuerzo inversor. Precisamente esta Glti-
ma variable —la inversion en hienes de equipo—,
pero ahora en el tejido productivo espafiol, es
esenciad en la explicacion de las importaciones de
hienes de capital, donde los precios, que solo
dcanzan relevancia en € corto plazo, son respon-
sables de nuevo de la ruptura estructura del afio
1992. Un cambio de régimen captado, no obstan-
te, en la vertiente de corto plazo tanto por larigi-
dez de las compras a tipo de cambio real como
por lamayor sensibilidad a la capacidad inversora
De esta forma, la correccion del desequilibrio de
la subbalanza queda en manos fundamentalmente
de la coyuntura exterior y de la disminucion de la
dependencia de bienes de equipo de procedencia
extranjera, muy ligada a la eliminacion por parte
de Espafia de los déficit que ostenta en las rubricas
de capital fisico, tecnoldgico y humano.
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AVISO PUBLICO

SUB. GRAL. COMERCIO EXTERIOR DE PRODUCTOS AGROALIMENTARIOS

SOLICITUD DE DEVOLUCION DE FIANZAS
PLAZOS PARA PRESENTACION DE PRUEBAS

Aplicacidn a los Certificados concedidos desde el dia 1 de octubre de 2000,
salvo que exista reglamento especifico que lo modifique

Platanos TREINTA DIAS siguientes a la expiracion

Rgto. CE n.° 896/01

del periodo de validez del Certificado.

Productos Agricolas Transformados (PAT)

NUEVE MESES siguientes a la expiracion

Rgto. CE n.° 1520/00

del periodo de validez del Certificado.

Productos agricolas:

Materias grasas, plantas vivas, productos flo-
ricultura, leche y productos lacteos, carne va-
cuno, semillas, frutas y hortalizas, carne por-
cino, huevos, carne de ave, arroz, az(car, sec-
tor vitivinicola, cereales, etc.

DOS MESES siguientes a la expiracion del
periodo de validez del Certificado.

Rgto. CE n.° 1291/00

— En todos los productos el PLAZO MAXIMO para solicitar la resolucion de los expedientes es de VEINTICUATRO MESES desde el dia siguiente a la expira-
cion del Certificado. Transcurrido este plazo no se efectuara la devolucién del importe de la Fianza, aun en el caso de que se presente la correspon-

diente prueba de realizacion de las operaciones.

MINISTERIO DE ECONOMIA
Secretaria General de Comercio Exterior

SUB. GRAL. COMEX. PRODUCTOS
AGROALIMENTARIOS. SERVICIO DE FIANZAS

Solicitudes de devolucion de fianzas constituidas
(Importacién y Exportacion)

La Orden de 26 de febrero de 1986 («BOE, 7 de marzo»), modificada por la
Orden de 27 de julio de 1995, establece que la devolucion de las fianzas se rea-
lizaré por la Secretarfa General de Comercio Exterior a solicitud del interesado.

Las solicitudes de devolucidn de las fianzas constituidas ante los Servicios
Centrales, deberan dirigirse a la Secretaria General de Comercio Exterior (Servi-
cio de Fianzas, Paseo de la Castellana, 162, planta cuarta, 28071 Madrid).

Las solicitudes de devolucion de las fianzas, constituidas ante las Direcciones
Regionales y Territoriales de Comercio y CATICES, deberan presentarse en la
misma Direccion o CATICE que concedid los correspondientes certificados.

El no solicitar, los interesados, la resolucidn de los expedientes de devolucion
de las fianzas con la aportacion de las pruebas, en los plazos establecidos en la
legislacion nacional y comunitaria en vigor, para los diversos productos agrico-
las, dard lugar al oportuno Acuerdo Declarativo de Incumplimiento.

Con el fin de agilizar la resolucion de los expedientes de devolucion de
las fianzas constituidas a disposicion de la Secretarfa General de Comercio
Exterior, es recomendable se adjunte a las solicitudes la fotocopia del co-
rrespondiente «Resguardo de depdsito o Garantia en Efectivo», o «Res-
guardo de Garantia Otorgada mediante Aval o Seguro de Caucion».

SERVICIO DE FIANZAS

Acuerdo declarativo de incumplimiento
(Fianza constituida en las operaciones
de Importacion y Exportacién)
Ingreso de las liquidaciones

Las cantidades a ingresar en el Tesoro Publico-Recursos Eventuales,
como consecuencia de los expedientes de Acuerdo Declarativo de Incum-
plimiento de Resguardos de Garantias Otorgadas por Terceros, pueden
hacerse efectivas por la EMPRESA TITULAR DE LOS CERTIFICADOS.

— En MADRID:

MINISTERIO DE ECONOMIA

DIREC. GRAL. DEL TESORO Y POLITICA FINANCIERA
Paseo del Prado, 4

28071 MADRID

— En PROVINCIAS:

INTERVENCION DE HACIENDA de la localidad en que resida la Entidad
Delegada que constituy6 la Garantia Otorgada por Terceros (Aval o Certi-
ficado de Seguro de Caucion).

Realizado el ingreso y expedida la CARTA DE PAGO, esta CARTA DE
PAGO original debera remitirse a:

MINISTERIO DE ECONOMIA

SERVICIO DE FIANZAS

P.° Castellana, 162, PI. 4.2
28071 MADRID

MINISTERIO DE ECONOMIA

Secretaria General de Comercio Exterior

SUB. GRAL. COMERCIO EXTERIOR DE PRODUCTOS AGROALIMENTARIOS
SERVICIO DE FIANZAS

Paseo de la Castellana, 162, cuarta planta, 28071 Madrid
Teléfonos: (91) 349 38 67 y 349 39 13




