MINISTERIO DE INDUSTRIA,
COMERCIO Y TURISMO

CUADERNOS ECONOMICOS

ICE

INFORMACION COMERCIAL
EspANOLA

CUADERNOS
ECONOMICOS

Nuamero 94 ¢ Diciembre 2017

SECTOR EXTERIOR Y COMERCIO INTERNACIONAL

Presentacion
Carmen Diaz Roldan

Accounting for current account changes: what matters is spending, not income
Nikolas A. Miiller-Plantenberg

Fiscal policy, the current account and the twin deficits hypothesis
Aneli Bongers y José L. Torres

Sobre exportaciones y competitividad
Oscar Bajo Rubio

The effect of the Great Recession on exports. Evidence from Spain
Juan de Lucio, Rail Minguez, Asier Minondo y Francisco Requena

La servitizacion de las cadenas globales de valor: una aproximacion a partir del analisis de redes sociales
Leticia Bldzquez, Carmen Diaz-Mora y Belén Gonzilez-Diaz

Inversiones directas chinas en Espaiia
Federico Carril-Caccia y Juliette Milgram-Baleix

International trade and migrations: A review
Vicente Esteve, Maria A. Prats y Maria Soler de Dios

Trade in services in Spain. The effect of economic integration
Julio A. Afonso Rodriguez y Marfa Santana Gallego

El comercio exterior pesquero espaiiol: de la suficiencia a la dependencia
Fernando Gonzélez Laxe y Isabel Novo Corti

Comercio internacional, crecimiento e innovacion. Una mirada a la literatura
Antonio Navas
TRIBUNA DE ECONOMIA

Necesidad de mejora en la composiciéon tecnologica y diversificacion geografica de las exportaciones
de manufacturas espaiiolas: el caso de la ASEAN
Amadeo Navarro Zapata

Tipo de cambio real y exportaciones: evidencia de Argentina 2003-2008
Gabriel Palazzo y Martin Rapetti




EDITOR

Francisco Javier Salinas Jiménez.
Universidad Autéonoma de Madrid

CONSEJO CIENTIFICO
Boldrin, M. B. Washington University in Saint Louis
Dolado, J. J. U. Carlos III de Madrid
Escribano, A. U. Carlos III de Madrid
Espinosa, M. P. U. del Pais Vasco
Garcia, J. U. Pompeu Fabra
Gonzalo, J. U. Carlos III de Madrid
Gracia, M. U. Complutense de Madrid
Jones, A. University of York
Jiménez, S. U. Pompeu Fabra
Kehoe, T. University of Minnesota
Labeaga, J. M. UNED
Novales, A. U. Complutense de Madrid
Ocana, C. U. Carlos III de Madrid
Peracchi, F. Universita di Roma «Tor Vergata»
Ricard, J. E. IESE. U. de Navarra

DIRECCION EJECUTIVA:
Inés Pérez-Durantez Bayona

JEFA DE REDACCION
Elvira Atero Carrasco

EDICION Y REDACCION

Ministerio de Industria, Comercio y Turismo

Secretaria de Estado de Comercio

Paseo de la Castellana, 162, planta 12. MADRID 28046
Teléfonos 91 349 31 55

DISTRIBUCION Y SUSCRIPCIONES
Paseo de la Castellana, 162

Planta 9. MADRID 28046

Teléfonos 91 603 71 48/79 93
distribucionpublicaciones@mineco.es
www.revistasice.com

CONSEJO EDITORIAL
Benitez-Silva, H. Stony Brook University, N.Y.
Felgueroso, F. U. de Oviedo
Herguera, I. U. Complutense de Madrid
Kujal, P. U. Carlos III de Madrid
Ladrén de Guevara, A. U. Pompeu Fabra
Lépez, A. U. Politécnica de Cartagena
Mateos, X. Southampton University
Spadaro, A. U. de les Illes Balears

Publicacion incluida en el programa editorial del suprimido Ministerio de Economia, Industria y Competitividad

y editada por el Ministerio de Industria, Comercio y Turismo

Esta publicacion se encuentra en las siguientes bases de datos bibliograficas:
IBSS, ECONIS, RAS e ISOC. Sus indices de impacto aparecen en IN-RECS.

cuya responsabilidad corresponde a los autores.

Cuadernos Econémicos no se solidariza con las opiniones en los articulos que publica,

Depésito legal: M-22392-1977

NIPO: 057-17-180-5

e-NIPO: 057-17-181-0

ISSN.: 0210-2633

e-ISSN.: 23409037

Maquetacion: TexTec

Papel exterior: Estucado mate ecoldgico
Papel interior: Offset ecoldgico

Impresion: Centro de Impresién Digital y Disefio. Secretaria de Estado de Comercio

Catalogo general de publicaciones oficiales
http://publicacionesoficiales.boe.es



Cualquier forma de reproduccion, distribucion, comunicaciéon publica o transfor-
macion de esta obra solo puede ser realizada con la autorizacion de sus titulares,
salvo excepcion prevista por la ley. La Editorial, a los efectos previstos en el art. 32.1
parrafo 2 del vigente TRLPI, se opone expresamente a que cualquier fragmento
de esta obra sea utilizado para la realizacion de resimenes de prensa. La suscrip-
cién a esta publicacion tampoco ampara la realizacion de estos resimenes. Dicha
actividad requiere una licencia especifica. Dirijase a CEDRO (Centro Espafol de
Derechos Reprogréficos) si necesita fotocopiar o escanear algun fragmento de esta
obra, o siquiere utilizarla para elaborar resimenes de prensa (www.conlicencia.com;
91702 19 70 / 93 272 04 47).



CUADERNOS
ECONOMICOS DE ICE

MINISTERIO DE INDUSTRIA, COMERCIO Y TURISMO

NUMERO 94 « DICIEMBRE 2017

SUMARIO

* Presentacion: Sector exterior y comercio internacional ..

* Accounting for current account changes: what matters
is spending, NOt INCOME .......ceeuveveruerienenienienieeieeeeeeaen

* Fiscal policy, the current account and the twin deficits
RYPONESIS ..ot

* Sobre exportaciones y competitividad .......c..cccceceeueeneeen

* The effect of the Great Recession on exports. Evidence
frOm SPAIN....coviiiiiiiri e

* La servitizacién de las cadenas globales de valor: una
aproximacion a partir del andlisis de redes sociales......

e Inversiones directas chinas en Espafia ...........cccecceuene

e International trade and migrations: A review ..............

* Trade in services in Spain. The effect of economic in-
EEETALION ..ttt

* El comercio exterior pesquero espaiiol: de la suficien-
cia ala dependencia.........cooeverenineninieieieeeene

Carmen Diaz Roldadn 5
Nikolas A. Miiller-Plantenberg 11
Aneli Bongers y José L. Torres 33
Oscar Bajo Rubio 57

Juan de Lucio, Radl Minguez, Asier 73
Minondo y Francisco Requena

Leticia Bldzquez, Carmen 87
Diaz-Mora y Belén Gonzalez-Diaz

Federico Carril-Caccia y Juliette 115
Milgram-Baleix

Vicente Esteve, Maria A. Prats 137
y Maria Soler de Dios
Julio A. Afonso Rodriguez 155

y Maria Santana Gallego

Fernando Gonzélez Laxe 187
e Isabel Novo Corti

e Comercio internacional, crecimiento e innovacion. Antonio Navas 217
Una mirada a la literatura ............cccccoevveeeeeeeeeeeneeennes
TRIBUNA DE ECONOMIA
* Necesidad de mejora en la composicién tecnoldgica Amadeo Navarro Zapata 243

y diversificacién geogrifica de las exportaciones de
manufacturas espafiolas: el caso de la ASEAN ............

* Tipo de cambio real y exportaciones: evidencia de
Argentina 2003-2008.........cccoveririnenineeeeeeeeene

Gabriel Palazzo y Martin Rapetti 271



Presentacion
Sector exterior y comercio internacional

Carmen Diaz Roldan
Universidad de Castilla-LLa Mancha
e Instituto de Economia Internacional

El comercio internacional, y por consiguiente la economia internacional en un
sentido mds amplio, tiene su origen en la necesidad del intercambio de recursos
necesarios para la subsistencia, en principio, o para un desarrollo econémico mayor,
en fases avanzadas, en un dmbito geografico mds alld del doméstico. Dicho de otra
forma, se trata originariamente del intercambio de mercancias producidas fuera de
las fronteras del estado nacion. A lo largo de la historia, la evolucion del comer-
cio internacional ha estado dirigida por el avance de los medios de transporte y los
acuerdos gubernamentales. En dicho proceso de transformacién gradual, desde la
segunda mitad del siglo pasado, se han observado cambios especialmente notables
debidos a los vertiginosos avances tecnoldgicos y al nuevo orden econdémico y social
que se configuro tras la segunda guerra mundial.

La pasada crisis financiera y econémica ha cuestionado la utilidad de varios pa-
radigmas aceptados por la academia y también ha propiciado el cambio de plantea-
mientos para hacer frente a nuevos problemas. En ese entorno cambiante, las nuevas
teorfas del comercio internacional y las lecciones précticas que se desprenden de
los andlisis empiricos, se revelan como herramientas necesarias para comprender
las relaciones econdmicas internacionales. Su conocimiento resulta ttil para extraer
conclusiones practicas y poder realizar recomendaciones de politica econémica.

En un mundo globalizado caracterizado por una elevada movilidad internacional
del capital, los andlisis de economia internacional adquieren un renovado interés
tanto en los circulos académicos como en los foros gubernamentales y en las ins-
tituciones supranacionales. En las dltimas décadas, los mercados de capitales han
alcanzado un desarrollo notable, debido a las crecientes innovaciones financieras
y la amplia liberalizacién de los movimientos de capital. Como consecuencia, la
evolucidn del tipo de cambio ha pasado a depender cada vez mas del movimiento de
capitales en lugar del comercio internacional de bienes. Y esta mayor dependencia
de los movimientos de capital se refleja a su vez en una alta volatilidad de los valores
alcanzados por los tipos de cambio. Por otro lado, los procesos de integracién econé-
mica y los acuerdos comerciales ligados a ellos son cada vez mds complejos y dife-
rentes en todo el mundo. Los procesos de integracion estan destinados a aumentar el
flujo de comercio e inversion internacional y, a través de un uso mads eficiente de los
recursos, se espera de ellos que produzcan un resultado favorable en la evolucién de
la productividad y el crecimiento econdémico. Todo ello unido al vertiginoso avance
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de las nuevas tecnologias y la innovacion, que al ser incorporadas al proceso pro-
ductivo y a los canales de distribucién y comercializacién, estdn provocando efectos
sustanciales en el comercio y el crecimiento econémico.

Teniendo en cuenta estas consideraciones, en este nimero monografico de Cua-
dernos Economicos de ICE se proporcionan algunas contribuciones que tratan de ex-
plicar los aspectos anteriormente sefialados. El objetivo es ofrecer una amplia vision
de conjunto de los fendémenos y desarrollos mds recientes en el &mbito del comercio
y la economia internacional.

Comenzamos nuestro recorrido con una de las cuestiones mas ampliamente anali-
zadas en la literatura sobre economias abiertas que es aquella que estudia los efectos
del saldo de la balanza de pagos; tanto en la politica econémica exterior, como en
la doméstica y su relacion con el saldo presupuestario del gobierno. En el primer
articulo de este nimero, Nikolas Miiler-Planterberg cuestiona el postulado del en-
foque intertemporal de la balanza de pagos que sostiene que las variaciones por
cuenta corriente se deben a variaciones de la renta nacional. Para ello calcula de una
forma simple, para una gran muestra de seccién cruzada de paises, hasta qué punto
las variaciones del saldo por cuenta corriente representan los componentes de renta
o de gasto nacional. Y obtiene que el saldo final por cuenta corriente es debido en su
mayor parte a variaciones de gasto tanto en el corto, el medio o el largo plazo. Por
ello la balanza por cuenta corriente se deteriora en periodos de expansiéon econémi-
ca, cuando la renta nacional aumenta. La conclusién mds relevante que se obtiene
en este andlisis es que para entender las causas de los desequilibrios de balanza de
pagos, es necesario conocer los factores que impulsan las variaciones en las deman-
das de consumo e inversion.

A continuacion, José Luis Torres Chacon y Aneli Bongers Chicano abordan
la controvertida relacién entre el saldo presupuestario del gobierno y el saldo de la
balanza por cuenta corriente. Este tema, de gran importancia en economias abier-
tas, no estd ain resuelto en la literatura. Desde el punto de vista tedrico, el enfoque
absorcion tradicional establece una relacion directa entre ambos déficits, la llamada
hipotesis de los déficits gemelos. Por el contrario, la hipotesis de la equivalencia
Ricardiana sostiene que no existe tal relacion. Y cuando se han tratado de contrastar
dichas hipétesis, los resultados empiricos no han sido concluyentes. Los autores de
este trabajo analizan dicha relacién en el contexto de una unién monetaria, a través
de un modelo de equilibrio general en el cual se considera la posibilidad de finan-
ciacioén del gobierno en los mercados internacionales. En general, obtienen que la
respuesta de la cuenta corriente ante las diferentes perturbaciones estudiadas se mag-
nifica a medida que aumenta la proporcion de deuda publica en manos de inversores
internacionales. Para finalmente concluir que la financiacién del déficit presupues-
tario del gobierno, recurriendo al ahorro nacional o a la financiacion externa, es una
cuestion crucial a la hora de determinar la relacién entre la politica fiscal y el saldo
por cuenta corriente.

Dado que el flujo de importaciones y exportaciones representa el comercio ex-
terior de un pafs, el déficit o superdvit de la balanza comercial revela el estado de
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la economia del pais de referencia. De ahi que las medidas de competitividad sue-
lan estar relacionadas con dicho saldo. Teniendo en cuenta este hecho, Oscar Bajo
Rubio discute la relacion entre exportaciones y competitividad desde un punto de
vista macroecondémico. El andlisis parte de la premisa de que la evolucién de las
exportaciones suele asociarse con la competitividad de la economia del pais, medida
a través de los precios relativos con respecto a otro pais o grupo de paises. Sin em-
bargo, lo verdaderamente relevante a la hora de analizar la evolucion de las exporta-
ciones no es la competitividad entendida como los precios relativos de la economia
en cuestion, sino la productividad de las empresas exportadoras. Para ello se repasan
las estimaciones disponibles de funciones agregadas de exportacidn, asi como las
distintas acepciones del término competitividad para, después de un breve andlisis
de la experiencia espafola en los ultimos afios, finalizar con una serie de conside-
raciones sobre la forma de promover las exportaciones en economias desarrolladas.
La conclusién mds relevante a la que se llega es que el concepto de competitividad,
medida a través de los precios relativos, no tiene sentido cuando se aplica a los pai-
ses; sino que es un concepto inherente al comportamiento de las empresas. A la hora
de explicar la evolucién de las exportaciones, a nivel macroecondmico, seria mas
importante el papel de la demanda exterior que el de la competitividad precio; de tal
forma que la variable relevante para explicar el crecimiento de las exportaciones es
la productividad.

Pero hoy en dia en el 4mbito de las relaciones comerciales, la evolucién de las
exportaciones e importaciones estdn sufriendo cambios importantes. Esto no solo
se debe a cambios en la demanda doméstica de los paises involucrados, sino a las
nuevas formas de comercio impulsadas por las nuevas tecnologias y todo ello en
un contexto de interacciones cada vez mds complejas a nivel mundial. Con objeto
de estudiar el modo en el que las alteraciones de la demanda doméstica afectan al
saldo exterior, en el contexto actual Juan de Lucio, Rail Minguez, Asier Minon-
do y Francisco Requena analizan si la caida de la demanda doméstica debida a la
Gran Recesion provoc6 un aumento en el nimero de empresas exportadoras y de los
ingresos por exportacion de las empresas que ya exportaban en Espaiia. El andlisis
muestra que la caida de la demanda doméstica aument6 la probabilidad de que una
empresa comenzase a exportar, y provocé un crecimiento de las exportaciones entre
las empresas que ya exportaban. La caida de la demanda doméstica tuvo un impacto
mayor en las empresas con una baja intensidad exportadora que en las empresas con
una alta intensidad exportadora. Asimismo, la caida de la demanda tuvo un mayor
efecto sobre las exportaciones en nuevos mercados y productos que sobre las opera-
ciones de exportacion que ya existian. Tras su estudio concluyen que el crecimiento
del nimero de empresas exportadoras debido a la crisis puede conducir a un aumento
permanente en el valor agregado de las exportaciones espafiolas en el medio-largo
plazo.

Por otra parte, Leticia Blazquez, Carmen Diaz-Mora y Belén Go6nzalez-Diaz
exploran, utilizando técnicas del Andlisis de Redes Sociales y teoria de grafos, el
fendmeno de la servitizacion internacional de las manufacturas, ofreciendo una des-
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cripcion de las caracteristicas de la red de intercambios entre paises e identificando
sus actores principales, con una atencion especial al papel de Espafia. El mapeo rea-
lizado apunta a que es una red poco densa y no responde a una estructura tradicional
centro-periferia, existiendo un subgrupo mas denso y cohesionado integrado por un
amplio grupo de paises liderados por China, Estados Unidos y Alemania quienes
actian como economias centrales en sus respectivas areas de influencia. Destaca
el creciente protagonismo de las economias asidticas que podria estar indicando su
apuesta por la potenciacion de las cadenas globales de valor. Espafia forma parte del
ntcleo de paises altamente conectados, adquiriendo mayor protagonismo como su-
ministrador que como demandante de servicios intermedios y fortaleciéndose, ade-
mds, su integracion en esta red a lo largo del tiempo.

Relacionado con el hecho de que en los ultimos afios se observa un incremen-
to de las inversiones procedentes de Asia, particularmente de China, Federico Ca-
rril-Caccia y Juliette Milgram profundizan en las caracteristicas y determinantes
de la inversion extranjera directa china y su evolucion en Espaiia, asi como en el
impacto de las fusiones y adquisiciones sobre las empresas adquiridas. La literatura
muestra que la inversion extranjera directa china en Espafia estd motivada por el
acceso a nuevos mercados y la adquisicion de activos estratégicos. Dicha inversion
ha llegado a jugar un papel muy relevante en Espaia, llegando a ser el décimo inver-
sor extranjero y empleando mds de quince mil trabajadores. Finalmente, el andlisis
econométrico indica que las fusiones y adquisiciones realizadas por empresas publi-
cas chinas en Espafia podrian conllevar ciertas reducciones de empleo. Mientras las
fusiones y adquisiciones llevadas a cabo por empresas privadas tendrian un impacto
positivo sobre la productividad, nivel de beneficios y empleo.

Los efectos sefialados de la fusién y adquisicién de empresas sobre el empleo,
nos introduce en el dmbito de los efectos de la movilidad de factores sobre el comer-
cio. El comercio y la movilidad de los factores estdn incrementando su importancia
a medida que el proceso de globalizacion es cada vez mayor a nivel mundial. En su
contribucién, Vicente Esteve, Maria A. Prats y Maria Soler de Dios presentan una
recopilacion de algunos de los trabajos mds representativos, que han contrastado
empiricamente la relacion entre el comercio y la movilidad del trabajo. En estos
estudios se llega a la conclusién de que las migraciones tienen un efecto favorable
sobre el comercio. Concretamente, esta relacion surge y se ve reforzada a través de
dos canales diferenciados: el canal de la reduccién de los costes de transaccion y el
canal de las preferencias de los inmigrantes. Ademads, entre otros factores pueden
influir en el comercio bilateral entre el pais de origen y destino de los inmigrantes,
se encuentran la formacidn de redes (tanto étnicas como de negocios), el uso de una
lengua comun o la existencia de lazos coloniales y la proximidad geogréfica.

Y también relacionado con los efectos de la movilidad de factores productivos
sobre el comercio, tendriamos que sefialar cémo en las dltimas décadas, la incorpo-
racion de los avances tecnoldgicos y la proliferacion de acuerdos comerciales, han
impulsado fuertemente la expansion del comercio de servicios. Tradicionalmente los
servicios formaban parte de los llamados bienes no comercializables, a veces intan-
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gibles, por lo que el impacto del comercio internacional de los mismos ha recibido
escasa atencion. Sin embargo, hoy en dia la participacion de los servicios representa
una proporcién cada vez mayor del comercio mundial. El trabajo de Julio Afonso
Rodriguez y Maria Santana Gallego, trata de cubrir esta laguna existente en la
literatura analizando los efectos del comercio de servicios sobre el crecimiento, en el
caso de Espafia; asi como el impacto de la unién monetaria europea en el comercio
de servicios intracomunitario. Obtienen como resultado que el comercio de servicios
es importante para promover el crecimiento econdmico, al menos a corto plazo. Y
en cuanto al impacto de la unién monetaria, muestran que ha sido significativamente
elevado en el sector turistico.

Sin embargo, después de haber mostrado cdmo los avances tecnoldgicos y la
cada vez mayor interrelacion a nivel internacional del comercio entre paises, tiene
un efecto positivo sobre el comercio y el crecimiento, hay que sefialar que también
se advierten ciertos contrapuntos. El desarrollo socioeconémico que se ha visto fa-
vorecido por la cada vez mds creciente internacionalizacion de las transacciones co-
merciales ha puesto en tela de juicio la adecuacion de dicho crecimiento. Por ello se
ha despertado una conciencia de responsabilidad a nivel mundial para procurar que
dicho crecimiento sea inclusivo y verdadero motor del desarrollo. De ahf el interés
por favorecer un entorno econémico y social sostenible. Este nuevo planteamiento,
estd transformando las caracteristicas de la produccion y el comercio mundiales.
Como ejemplo de ello, Fernando Gonzalez Laxe ¢ Isabel Novo Corti, en un ar-
ticulo dedicado al comercio pesquero espaiiol, muestran como el nuevo escenario
ha provocado cambios sustanciales en el contexto internacional. Entre los elementos
que han sido factor clave para el fomento del comercio pesquero a nivel internacio-
nal se encuentran: la continuada sobre explotacion de los stocks, el establecimiento
de las zonas econdmicas exclusivas, la emergencia de la acuicultura, el cambio en
los habitos de consumo, el desarrollo de nuevas tecnologias alimentarias, el descen-
so de los costes de transporte y la mejora de los circuitos de distribucién; ademds la
liberalizacion de los mercados gracias a la reduccion de medidas arancelarias y el
aligeramiento de las medidas no arancelarias.

Para finalizar, Antonio Navas muestra una revision de la literatura reciente so-
bre los efectos del comercio internacional en el crecimiento y la innovacién desde
el punto de vista tedrico y empirico. El trabajo nos presenta una relacién compleja
donde el comercio tiene un impacto sobre el crecimiento y la innovacion a través de
diversos canales. La literatura reciente apunta a un efecto probablemente positivo
entre economias homogéneas (similares en dotaciones de factores o niveles de desa-
rrollo) mientras que la relacién es menos clara cuando hablamos de apertura de los
mercados entre paises diferentes (en dotaciones de factores o con distintos niveles
de desarrollo). El tamafio de la economia, la existencia de flujos de tecnologia entre
paises o el tipo de tecnologia usada en I+D son elementos clave para que el comercio
internacional tenga un impacto positivo sobre el crecimiento.






Accounting for current account changes:
what matters is spending, not income

Nikolas A. Miiller-Plantenberg

Universidad Auténoma de Madrid

Abstract

The intertemporal approach to the current account holds that changes in the current account
balance must stem from changes in national income, rather than from changes in aggregate
consumption, which is considered smooth. This paper calculates in an exact and intuitive way and
for a total of 155 countries to what extent movements of the current account are accounted for by
its national income and national spending components. It shows that, contrary to the intertemporal
approach, the current account balance is mainly driven by changes in expenditure, not changes
in income. What is more, deteriorations of the current account occur during economic booms
when national income expands fast, not vice versa as the intertemporal approach suggests. The
empirical findings thus support the variable-expenditure hypothesis and are, by and large, the
same whether one considers short, medium or long horizons.

Keywords: accounting for current account changes, intertemporal approach to the current
account, variable-expenditure approach to the current account.

JEL classification: F32.

Resumen

El modelo intertemporal de la cuenta corriente supone que las variaciones de la balanza por
cuenta corriente derivan de variaciones de la renta nacional y no de variaciones del consumo
agregado, que se considera estable. Este articulo calcula de una manera exacta e intuitiva y para
un total de 155 paises en qué medida los movimientos de la cuenta corriente se pueden explicar
por sus dos componentes, la renta nacional por un lado y el gasto nacional por otro. El articulo
demuestra que, al contrario del modelo intertemporal, la balanza por cuenta corriente se ve mds
afectada por variaciones en el gasto que por variaciones en la renta. Lo que es mds, deterioros
de la cuenta corriente ocurren durante booms economicos cuando la renta nacional se expande
rdpidamente, y no viceversa como sugiere el modelo intertemporal. Los resultados empiricos
respaldan por tanto la hipdtesis de un gasto variable y son en general los mismos si uno considera
horizontes cortos, medianos o largos.

Palabras clave: determinantes empiricos de la cuenta corriente, modelo intertemporal de la
cuenta corriente, hipotesis del gasto agregado variable.

Clasificacion JEL: F32.

1. Introduction

Nowadays that global imbalances have reached staggering heights, current
account disequilibria are an important economic issue. Sustained current account
deficits raise countries’ external debt burdens and have the potential to trigger
currency crises. Current account surpluses, on the other hand, can make countries
vulnerable to changes in export demand and to debt defaults abroad.
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With the current account balance being one of the most important variables
of an open economy, one should expect that its economic determinants are well
understood. Yet, as this paper seeks to demonstrate, this is not the case. This paper
focuses on the most influential theory of the current account balance, the so-called
intertemporal approach to the current account, and provides empirical evidence that
undermines the theory’s main idea.

The intertemporal approach is an old theory that was popularized in the 1980s
and 1990s. The third volume of the Handbook of International Economics edited by
Grossman and Rogoff (1995) dedicates a whole chapter to it (Obstfeld and Rogoff,
1995). And at least since the publication of the authoritative macroeconomics textbook
by Obstfeld and Rogoff (1996), every graduate student attending international
economics classes will have heard of it.

The main idea of the theory is easily conveyed. The permanent income hypothesis
states that people should prefer stable over variable consumption, as this is the way
to maximize utility over time (assuming, as is natural, that the utility function is
concave). If countries do the same—that is, if they smooth consumption over time,
too—they will save when income is high and dissave when income is low. Under the
simplifying assumption that domestic agents hold only foreign assets, this implies
that countries with temporarily high incomes will run current account surpluses and
that countries with temporarily low incomes will run current account deficits.

To check the empirical validity of the intertemporal approach, this paper does
something very simple. By the national income accounting identity, the current
account is the difference between the national income and the national expenditure
of a country. What this paper does is that it measures across countries to what extent
the changes in the current account are accounted for by changes in national income
and national expenditure, respectively. It then shows that current account changes do
not primarily come about through changes in national income —as the intertemporal
approach would predict—, but instead through changes in national expenditure.

The paper is structured as follows. Section 2 offers a brief review of the theory
underlying the intertemporal approach to the current account as well as its empirical
performance. Section 3 explains how changes in the current account can be attributed
to different current account components and uses the proposed methodology to show
that the intertemporal approach to the current account is at odds with the empirical
data. Section 4 makes the case for a variable-expenditure approach to the current
account, as an alternative to the stable-consumption-spending hypothesis implicit in
the intertemporal approach. Finally, section 5 provides conclusions.

2. The intertemporal approach to the current account
The simplest way to formalize the intertemporal approach to the current account

is by means of an intertemporal model of consumption choice with two periods.
However, for reasons that will become clear shortly, here a model with three periods
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is presented. We may think of period 1 as the present, period 2 as the near future and
period 3 as the distant future.

2.1. A model with stable consumption

Consider a representative agent maximizing utility from consumption over the
periods 1,2 and 3:

max u(C,) + pu(C,) + fu(C,) [1]

17772

subject to the following three intertemporal budget constraints:

Y +(1+rB,=C, +B, [2]
Y,+(1+rB,=C,+B, (3]
Y,+(1+rB,=C, +B, (4]

where Y, denotes the agent’s income and B, his or her net foreign assets at the end of
period ¢.

The first-order conditions with respect to B, and B, yield the following two Euler
equations:

u'(C)=pA +ru'(C) (5]
u'(C) =Pl +nu'(Cy) [6]

Now let u(C) = In(C). Then, since u'(C) = 1/C:

1

C=—_ W 7

R e 7l

c, = PU*D [8]

1+p+p?
where
Y, Y, B,
W=(0+nB,+7Y + + - - [9]

1+r ( +>r)2 (1-r7?

Note that the variable W captures the net foreign assets of the representative agent
plus the present discounted value of his or her current and future incomes minus his
or her final bequest.
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The current account is the difference between the agent’s net foreign asset
holdings of two consecutive periods. Therefore, CA and CA, are given by the
following two equations:

1
CA]=BI—BO=Y|+rBO—C]=Y1+rBO—mW [10]
B +r)
CA,=B,—B,=Y,+rB —C,=Y,+rB — " [11]
1+8+p3

Although the formulas in equations [10] and [11] look simple, they are not. In
order to assess whether the intertemporal approach predicts the levels of CA, and
CA2 correctly, one needs to estimate the values of Y, and B, in the distant future,
which is all but an easy task.

This paper considers assessing the validity of the intertemporal approach based
on changes of the current account balance, rather than on its level. The change in the
current account between period 1 and period 2, ACA,, is given by:

pa+n-1 . vy [12]

1+B+p ’

Hence if S = 1/(1 + r), the change in the current account balance between periods 1
and 2 is approximately equal to the change in income between those two periods.
That is, there is no need to know the initial and final stocks of assets, B and B,, or
the income in the distant future, Y,. Note that in the benchmark case where 8 = 1 and
r =0, the approximation becomes a strict equality:

ACA, = AY2 +rAB, - AC2 =AY, +rCA -

1
CA,=B,—Bo=Yl—Cl=Y|—§(BO+Y1+Y2+Y3—33) [13]
1
CA2=32—31:Yz‘Cz:Yz—g(Bo"’Yl’LY2+Y3_Bs) [14]
AY,
ACA, =AY, < =1 [15]
ACA,

The result in equation [15] is illustrated in Figure 1. Note that Y* denotes national
expenditure, which in this model is equal to aggregate consumption, C, since
investment and government spending are set to zero. As consumption is smooth,
so is national expenditure, implying that AY” = AC, = 0. This is why any change
in income, AY,, must be matched by an equivalent change in the current account
balance, ACA,.
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FIGURE 1

CHANGES IN INCOME, EXPENDITURE AND THE CURRENT
ACCOUNT THAT ARE CONSISTENT WITH THE INTERTEMPORAL
APPROACH TO THE CURRENT ACCOUNT WITHOUT GROWTH

IN EXPENDITURE
> g > g
O
T 7S T 79

NOTE: The left-hand side shows a rise in the current account and the right-hand side a fall in the current account.
SOURCE: Own elaboration.

2.2. Models with consumption growth

More advanced models of intertemporal consumption choice show that
consumption may not be totally smooth, but that it should grow proportionally to
wealth (see, for example, Merton, 1971; Miiller-Plantenberg, 2017a,b). This means
that changes in national expenditure, AY”, are positive, yet approximately constant.
However, even in this case equation [15] should hold approximately, provided
sufficiently many observations are available.

To see this point more clearly, suppose, for example, that the current account of a
country is as likely to rise by ACA as to fall by ACA between periods 1 and 2. Then
if national expenditure grows over time by a constant amount AY?, the ratio between
income and the current account should equal one in expectation:

=1 [16]

(AYz) I(AYE+ACA AYE—ACA)
=— —— + —
ACA,) 2\ ACA ~-ACA
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This result is illustrated in Figure 2. The figure is drawn in such a way that ~AY”
has the same height on both sides of the figure. Now, if one divides the heights
of the bars for AY, on the left-hand side and the right-hand side, respectively, by
the heights of the bars for ACA, on both sides, then one half times the sum of the
resulting ratios equals one.!

FIGURE 2

CHANGES IN INCOME, EXPENDITURE AND THE CURRENT
ACCOUNT THAT ARE CONSISTENT WITH THE INTERTEMPORAL
APPROACH TO THE CURRENT ACCOUNT WHEN EXPENDITURE

IS GROWING
>am éw 6N éc\. lu2 o~ E:)N
: < I <

NOTE: The left-hand side shows a rise in the current account and the right-hand side a fall in the current account.
SOURCE: Own elaboration.

2.3. Empirical evidence on the intertemporal approach

Although the model presented here is simple, it conveys well the main intuition
of the intertemporal approach to the current account. While the literature has come
up with many theoretical extensions, it has proven much more difficult to ascertain
whether the model, with or without extensions, fits the empirical facts. The main
problem lies in the fact that in order to determine the optimal level of the current
account, one needs to forecast national incomes and expenditures far into the future.
Many of the empirical studies have tried to deal with this problem by adapting the
present value methodology developed by Campbell (1987) and Campbell and Shiller
(1987) to estimate the theoretically desired current account balance.

! Based on the numbers used to generate the Figure 2, it must hold that 0.5 x [4.4/1.0 + 2.4/(-1.0)] = 1.0,
which is the case.
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Present value models of the current account have been estimated for Australia,
Austria, Belgium, Canada, Denmark, France, Germany, Japan, Sweden and the
United States (for references, see Singh, 2007). Ca’ Zorzi and Rubaszek (2012)
provide a calibration of the intertemporal approach for the twelve countries that
formed the eurozone in the period from 2001 to 2006. However, the evidence has
been inconclusive on the whole, with many studies finding supportive evidence for
some countries, but not for others. This is why in his comprehensive survey of the
subject, Singh (2007) comes to the following disappointing conclusion:

“The intertemporal optimizing models of trade and current account
balance and the new open-economy macroeconomics models provide a sound
micro-theoretic framework; these models, however, lack a matching empirical
validation of the theoretical propositions.”

3. Accounting for current account changes

The considerations of section 2 suggest that it may be useful to measure the
degree to which changes in the current account are accounted for by changes in
national income and its components, as this may help us to determine whether the
intertemporal approach to the current account fits the facts.

3.1. The unbounded contribution measure (UCM)

To decompose the movements of the current account, this paper relies on a simple
measure proposed by Eleftheriou and Miiller-Plantenberg (2018), which the authors
call unbounded contribution measure, or UCM. Suppose there is a variable x , which
is the sum of the variables Xy o Xy gy vees X e Then the change of x over a given horizon
of h periods can be exactly attributed to the changes of the k components of x over
that horizon. For example, if x, rises by 10 units and x, by 7 units, we can say that x|
contributes 70 per cent to the movement of x . Note that no econometrics is needed
here, all one has to do is simple accounting.

Formally, the unbounded contribution measure for the component x, with respect
to the composite series x, is defined as follows:

T IA x| Ax,
UCM(x, ,x,) = > Ll x bt [17]
Y t=h+l ZIT:hHlAhxtl Ahxt

where A, = 1 — L" and L is the lag operator. What the unbounded contribution
measure does is that it gives weights to the contribution of x, to x, A, x, /A, x,, that
are proportional to the absolute value of the change in x, IA, x .
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Note the following very useful properties of the unbounded contribution
measure:

UCM(xl.J +X, X)= UCM(xl.J, x)+ UCM(ij, X)) [18]
1
UCM(axl.J, x)= UCM(xl.J, ” xt) = aUCM(xiJ, X)) [19]
k
> UCM(x, x)=1 [20]

- i’
i=1

Eleftheriou and Miiller-Plantenberg (2018) also provide an alternative
contribution measure, called the bounded contribution measure, or BCM. This
contribution measure restricts the contribution of a component series to the changes
of the composite measure to lie between O per cent and 100 per cent and is hence
defined as:

T
BCM(x, ,x)= Y TIALJ
’ 1=h+1 Zr=h+1|Ahxt|

X max [min (%, 1), O] [21]

t

However, since this paper is interested in the possibility of negative contributions
of current account components to the movements of the current account, it uses
the unbounded contribution measure. Another reason for adopting the unbounded
contribution measure is that the properties in equations [18] to [20] do not in general
carry over to the bounded contribution measure.

3.2. Current account decompositions

In this paper, different decompositions of the current account are considered,
which are all based on the national income identity:

Y,=Y:+CA, [22]

where Y is gross national disposable income (GNDI) and Y gross national
expenditure (GNE); for simplicity, in what follows Y, may be referred to as national
income and Y* as national expenditure or national spending. Note that national
expenditure is defined as Y*=C +1 + G..

In the following sections, three different decompositions of the current account
will be distinguished, which are all based on equation [22]. The first decomposition
of the current account is given by (decomposition 1):

CA =x, +x,, [23]
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where

The second decomposition of the current account is given by (decomposition 2):

CAI =Xt X, X X, [24]
where
X, = Y
F t
xz,z = _Ct
x3,t = _It
x, =-G

Finally, the third decomposition of the current account makes use of the definition
of national saving, namely § =Y — C — G, and is given by (decomposition 3):

CA =x, X, [25]
where

xl,l = S[

x, =-1

3.3. Testing the intertemporal approach to the current account

Equations [15] and [16] suggest that a simple way to find out whether the intertemporal
approach to the current account is consistent with the data is to check whether:

UCM(Y, CA) =1 < UCM(-Y%,CA)=<0 [26]

where the equivalence of both inequalities results from the fact that CA =Y - Y*
and therefore:

UCM(Y,-Y*,CA,)=UCM(Y,,CA )+ UCM(-Y*,CA ) =1 [27]
As was mentioned in section 2, according to more realistic models of intertemporal

consumption choice, consumption may not be totally flat, but grow proportionally
to wealth. Note, however, that the test in equation [26] is valid even in the case that
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changes in national expenditure are not equal to zero, but constant (AY* = const. #0).
For if there are sufficient observations, it should hold that:

UCM(Y,CA) =

1

5 [UCM(Y + CA, CA IACA,>0) + UCM(Y" + CA,,CA IACA <0)] =1 [28]
a result that follows from the following two equalities:

UCM(Y, CA IACA, > 0) = ~UCM(YE, CA IACA, < 0) [29]
UCM(CA,, CA,JACA, > 0) = UCM(CA,, CA IACA,<0) = | [30]

3.4. Empirical results
34.1. Box plots

In this section, annual data series from the IMF’s International Financial Statistics
are used to compute the unbounded contribution measure, or UCM, for different
components of the current account balance. In general, the contributions of a given
current account component, x, , to the overall current account balance, CA,, differ
across countries and horizons. This is why in this paper box plots are used to illustrate
the distribution of UCM(xI.J, CA,) across countries and for different horizons, i (see
Figures 3 to 5). The horizons considered range from 1 year to 30 years.

The box plots are generated as follows. On each box, the central mark is the
median, the edges of the box are the 25th and 75th percentiles, the whiskers extend
to the most extreme data points not considered outliers, and outliers are plotted
individually. Points are drawn as outliers if they are larger than g, + w(q, — q,) or
smaller than g, — w(q, — ¢q,), where g, and g, are the 25th and 75th percentiles,
respectively, and w = 1.5 (Matlab’s default value corresponding to approximately
+/-2.70 and 99.3 per cent coverage if the data are normally distributed).

3.4.2. Data

The data set used in this paper spans the period from 1970 to 2016. The data
are of an annual, rather than quarterly, frequency, so as to maximize the number
of available observations for the box plots. Note, for example, that for an horizon
of 1 year (h = 1), data on all the relevant variables are available for 155 countries;
that for an horizon of 4 years (h = 4), data are available for 149 countries; that for
an horizon of 10 years (4 = 10), data are available for 138 countries; and that for an
horizon of 20 years (h = 20), data are available for 104 countries. More information
on the country coverage and the length of the time series is provided in appendix A.
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3.4.3. Accounting for current account changes

Now consider Figure 3, which contains the results of the accounting exercise for
six different current account components. Panel a of Figure 3 is of special interest
here as it contains the box plots for UCM(Y,, CA,) for horizons ranging from 1 year
to 30 years. Strikingly, the centre of the distribution —understood here as the range
from the 25th to the 75th percentile—is mostly negative and does not reach the
value of one except at long horizons. Indeed, the median of the distribution is always
negative, implying that national income does not contribute at all to current account
movements in the way the intertemporal approach predicts. For example, the median
values of UCM(Y,, CA,) for h=1,h=4,h =10 and h = 20 are -0.02,-0.93,-1.98
and -2.81, respectively.

From equation [27], we know that UCM(-Y*, CA) = 1 — UCM(Y,, CA).
Hence, the negative values of UCM(Y,, CA,) are mirrored by values above one for
UCM(-Y*, CA,). And indeed, panel b of Figure 3 shows that for the majority of
countries, UCM(-Y, E CA,) is larger than one. This means that national expenditure
tends to move in excess of what would be needed to produce a given change in the
current account.

Panels c to e of Figure 3 display the unbounded contribution measures for the
three components of national expenditure, namely consumption, investment and
government spending. What is evident from the box plots is that the movements
of consumption alone are on average sufficient to produce the current account
fluctuations observed across countries. For example, the median values of
UCM(-C, CA)) forh=1,h=4,h=10 and h =20 are 0.56, 1.04, 1.71 and 2.34,
respectively. Investment also contributes heavily to current account changes, the
median values of UCM(-/, CA.) being 0.45 for h = 1, 0.67 for h = 4, 0.73 for
h =10 and 0.98 for 4 = 20. The values for UCM(—G, CA) are positive in general, too,
yet not as large as those for UCM(-C,, CA)) and UCM(~/, CA ).

Finally, consider aggregate savings, which are plotted in panel f of Figure 3.
Since CA, = S, — I, it must hold that UCM(S, CA) = 1 — UCM(-/, CA).
Therefore, the medians of UCM(S, CA)) lie between zero and one, yet decline as the
horizon increases.
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3.4.4. Current account improvements versus current account deteriorations

Since Y, and Y* are generally increasing, one can expect the conditional
contribution measures UCM(Y,, CAIACA > 0) and UCM(Y*, CAJACA, > 0) on the
one hand and UCM(Y,, CAJACA, < 0) and UCM(Y*, CAJACA, < 0) on the other to
be of opposite sign. That this is indeed the case can be seen from Figures 4 and 5.

However, splitting up the current account changes into positive and negative
ones provides even more interesting information. First, Figure 4 shows that
UCM(Y,, CAJACA, > 0) is larger than one in general, implying that current account
improvements are fully accounted for by increases in national income. Or, put
differently, UCM(Yf s CAtIACAt > () is negative, so that current account booms tend
to occur despite rising consumption, investment and government expenditures. If,

FIGURE 6
EMPIRICAL CURRENT ACCOUNT CHANGES

S ~ % 3 > % 3 > 8 3
T d < ¥ < § < 94
(a) Horizon: 1 year (b) Horizon: 4 years

> X 3 > % 3 > = 3
< ql" qv- < ql'_ 4'- < <|N «
(c) Horizon: 10 years (d) Horizon: 20 years

SOURCE: International Financial Statistics (IMF), author’s calculations.
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on the other hand, one looks at negative current account changes, a very different
picture emerges. In Figure 5, one can observe that current account deteriorations
normally occur in the presence of strong growth in income, yet even larger increases
in expenditure.

To see the differences between positive and negative current account changes
even more clearly, consider Figure 6. There are four plots, for the horizons & = 1,
h=4,h=10and h =20, respectively. Each of the plots considers two current account
changes, a positive one on the left-hand side and a negative one of the same size
on the right-hand side. Based on the median values of UCM(Y,,CA IACA ) and UCM(YtE ,
CA|ACA)), to the left of the bars representing the change in the current account,
there two bars representing the changes in income and expenditure, respectively.

Now consider positive current account changes. At a horizon of 1 year, an
improvement of the current account comes about through a rise in income and also
a small fall in expenditure. At horizons of 4, 10 and 20 years, however, the current
account increases come about through heavy increases in income and despite rising
national expenditure.

Turning to negative current account changes, we make the striking observation
that income tends to rise more when the current account is falling than when it is
rising—a clear contradiction of the intertemporal approach. The reason why the current
account falls has nothing to do with falling income, yet lies in the fact that current
account deteriorations are associated with massive increases in aggregate spending.

4. The variable-expenditure approach to the current account

Section 3 has come up with strong cross-country evidence suggesting that
worsening current account balances have more to do with high aggregate spending
than with low national income. It thus confirms an hypothesis made in Miiller-
Plantenberg (2017a,b). The purpose of this section is to illustrate the empirical
results obtained so far with a brief case study (section 4.1) and to ask whether it is
true in general that expenditure is more volatile than income (section 4.2).

4.1. The Asian crisis

An economic episode that illustrates the point made in this paper extremely well
is the Asian crisis of 1997-1998. In the years prior to the crisis, all of the afflicted
economies experienced burgeoning current account deficits. In 1996, Indonesia’s
current account deficit reached 3.2 per cent of GDP, Korea’s deficit 4.0 per cent,
Malaysia’s deficit 4.4 per cent and Thailand’s deficit 8.0 per cent. However, two
years later, the mentioned countries run current account surpluses of 4.0 per cent,
10.7 per cent, 13.2 per cent and 12.5 per cent of GDP, respectively. In fact, Korea, the
largest of the four economies, recorded the third-largest current account deficit in the
world in 1996 (of 160 countries), yet came up only two years later with the world’s
second-largest surplus (of 162 countries)!
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TABLE 1
NATIONAL EXPENDITURE AND GDP GROWTH DURING THE ASIAN CRISIS
(%)
Indonesia Korea Malaysia Thailand

Boom: 1988-1996

Real consumption (per year) 84 8.5 8.5 8.3

Real investment (per year) 9.0 109 172 13.1

Real GDP (per year) 7.3 7.8 94 9.0
Bust: 1997-1998

Real consumption (per year) —4.5 -11.0 -15.0 -11.3

Real investment (per year) =219 -233 423 —40.7

Real GDP (per year) -13.1 -6.9 -7.3 -10.5

SOURCE: International Financial Statistics (IMF), author’s calculations.

FIGURE 7

CASE STUDY: ASTAN CRISIS 1997-1998.
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So were the massive current account deficits and subsequent turnarounds of
the external balance in the cited countries due to changes in income or changes in
expenditure? It only needs a glimpse at Table 1 and Figure 7 and the answer is clear.
Evidently, the large current account deficits the countries in question were running
prior to the crisis were not the result of low output or income growth—GDP was
rising fast—, but to exceptionally high and very persistent growth in consumption
and investment expenditure. Similarly, the reason why the current account balances
improved so dramatically did not have to do with rising incomes—in 1997-1998, all
countries considered experienced severe recessions—, but with heavy contractions
of consumption demand and, in particular, investment spending.

4.2. Spending volatility versus income volatility

An important message that we took away from Figure 6 was that when a country
turns from an external surplus to an external deficit, this is mainly due to a large
increase in national expenditure. National income, for its part, does not only move
in the wrong direction, it is also much more stable than national spending. A natural

FIGURE 8
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question that arises in this context is whether it is generally true that aggregate
spending fluctuates more than aggregate income.

To answer this question, Figure 8 plots the distributions of the following statistic
across countries for horizons ranging from 1 year to 30 years (using the dataset
described in appendix A):

Std(A, In (YF))
Std(A, In (Y,))

(31]

The message of Figure 8 is clear. No matter which horizon one considers, the
changes in national expenditure are always significantly more variable than those in
national income.

5. Conclusions

The idea to the present study arose during the preparation of Miiller-Plantenberg
(2017a,b). These two papers present a whole series of historical episodes of economic
booms and crashes and establish a general empirical pattern whereby burgeoning
current account deficits are by and large the result of investment-driven economic
booms. Investment booms, for their part, may have different causes, such as, for
example, investor-friendly economic policies —including tax cuts, market-oriented
economic reforms, exchange-rate-based stabilization plans and financial account
liberalizations—as well as stock-market booms and natural resource discoveries.

Consumption booms seem to contribute to current account deficits, too. Even
though the permanent income hypothesis suggests that consumption should be
stable, it is evident that changes in economic mood do lead to significant fluctuations
in aggregate consumption. Montiel (2000) identifies economy-wide wealth effects
—associated, for instance, with favourable movements in the terms of trade or
euphoric expectations triggered by macroeconomic reforms—as well as lending
booms following financial liberalization as the most important driving forces behind
consumption booms.

This paper shows that what matters most for the current account balance are
not changes in national income, but changes in national expenditure. It does so
by applying simple accounting methods to the current accounts of a large cross-
section of countries. The message is clear: If we want to understand the emergence
of balance of payments imbalances, what we need to do is to understand better
what drives changes in consumption and investment demands. Income changes
may contribute to current account improvements, yet they are irrelevant for current
account deteriorations.
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APPENDIX A
DATA

As mentioned in section 3.4, the data of the empirical part of this paper were
taken from the IMF’s International Financial Statistics. The sample period of runs
from 1970 to 2016. The total number of countries is 155. However, for many countries
data is only available for a part of the sample period (to be precise, the minimum and
maximum numbers of observations available for an individual country are 2 and 47,
respectively, the mean number is 27.3 and the median number is 27.0).

The dataset covers the following countries:

Afghanistan, Albania, Algeria, Angola, Antigua and Barbuda, Argentina,
Armenia, Aruba, Australia, Azerbaijan, The Bahamas, Bahrain, Barbados,
Belarus, Belize, Benin, Bhutan, Bolivia, Bosnia and Herzegovina, Botswana,
Brazil, Brunei, Burkina Faso, Burundi, Cambodia, Cameroon, Cape
Verde, Central African Republic, Chad, Chile, China, Colombia, Comoros,
Democratic Republic of the Congo, Republic of the Congo, Costa Rica,
Croatia, Cyprus, Czech Republic, Denmark, Djibouti, Dominica, Ecuador,
Egypt, Equatorial Guinea, FEritrea, Estonia, Ethiopia, Euro Area, Fiji,
Finland, France, Gabon, The Gambia, Germany, Ghana, Greece, Grenada,
Guatemala, Guinea, Guinea-Bissau, Guyana, Haiti, Honduras, Hong Kong,
Hungary, Iceland, India, Indonesia, Iran, Israel, Italy, Ivory Coast, Jamaica,
Japan, Jordan, Kazakhstan, Kenya, Kosovo, Kuwait, Kyrgyzstan, Latvia,
Lesotho, Lithuania, Macau, Macedonia, Madagascar, Malawi, Malaysia,
Maldives, Mali, Malta, Mauritania, Mauritius, Mexico, Moldova, Mongolia,
Montenegro, Morocco,Mozambique, Myanmar, Namibia, Nepal, Netherlands,
New Zealand, Nicaragua, Niger, Nigeria, Norway, Oman, Pakistan, Palau,
Panama, Paraguay, Philippines, Poland, Portugal, Romania, Russia, Rwanda,
Saint Lucia, Saint Vincent and the Grenadines, Saudi Arabia, Senegal, Serbia,
Seychelles, Sierra Leone, Slovakia, Slovenia, Solomon Islands, South Africa,
South Korea, South Sudan, Spain, Sri Lanka, Sudan, Suriname, Swaziland,
Switzerland, Syria, Sdo Tomé and Principe, Tajikistan, Tanzania, Thailand,
Timor-Leste, Togo, Tunisia, Turkey, Uganda, Ukraine, United States, Uruguay,
Vanuatu, Yemen, Zambia.
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Abstract

The relationship between the fiscal policy and the current account balance is an open question
for open economies analysis. Traditional view leads to the so-called “twin deficits hypothesis”,
which establishes a direct relationship between the government budget deficit and the current
account deficit. However, intertemporal approach of the current account doubts on the existence
of such a relationship. In this paper, we study this twin deficits hypothesis using a dynamic general
equilibrium model in a monetary union context, in which it is considered the role of international
investors in financing government deficit. We find that the proportion of government debt purchased
by foreign investment is a key factor in explaining the relationship between fiscal policy and the
current account. In general, we obtain that the effects of different shocks on the current account
dynamics are magnified as the proportion of government debt held by foreign investors increases.

Keywords: fiscal policy, government budget deficit, trade balance, twin deficits.

JEL classification: E62, F32, F41.

Resumen

La relacion entre la politica fiscal y el saldo de la cuenta corriente es una cuestion que tiene
gran interés para el andlisis de economias abiertas. La vision tradicional establece una relacion
directa entre los déficits puiblicos y los déficits en la cuenta corriente, lo que la literatura ha
denominado como la hipdtesis de los déficits gemelos (twin deficits hypothesis). Sin embargo,
el enfoque intertemporal de la cuenta corriente pone en duda la existencia sistemdtica de
dicha relacion. En este articulo estudiamos la hipotesis de los déficits gemelos en un contexto
de equilibrio general en el cual consideramos la existencia de financiacion del gobierno en
los mercados internacionales. Los resultados obtenidos muestran que la proporcion de deuda
publica en manos de inversores extranjeros es un factor fundamental a la hora de explicar la
relacion entre la politica fiscal y la cuenta corriente. En general, encontramos que la respuesta
de la cuenta corriente ante las diferentes perturbaciones estudiadas se magnifica a medida que
aumenta la proporcion de deuda piiblica en manos de inversores internacionales.

Palabras clave: politica fiscal, déficit puiblico, cuenta corriente, déficits gemelos.

Codigos JEL: E62, F32, F41.

1. Introduction

There is an ongoing controversy, both theoretically and empirically, whether
government deficits and fiscal policy are linked to the current account. Traditional view
suggests that a fiscal expansion should lead to an appreciation of the real exchange
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rate and a worsening in the current account, contrary to the Ricardian view, in which
there is no systematic relationship between budget and current account deficits. The
supposed relationship between the budget deficit and the current account deficit
established by the traditional absorption approach is known as the “twin deficits”
hypothesis, indicating that both balances moves in the same direction, and that an
expansionary fiscal policy deteriorating the public balance will also translate into a
deterioration of the current account. The twin deficits hypothesis gained popularity
because of the experience of the U.S., during the 1980s. The reduction of taxes by
the Residence of Reagan lead to a worsening of the fiscal balance, jointly with an
appreciation of the real exchange rate and a deterioration of the current account. This
observed causality relationship between fiscal position and the current account was
broken in the late 1990s, as indicated by Mann (2002). However, in the early 2000s
during the Bush administration was also observed a worsening of the fiscal balance
associated to an increase in the current account deficit, emerging again the interest
on the “twin deficits” hypothesis.

A government budget deficit can influence the trade balance through several
channels. In the traditional Mundell-Fleming approach, a fiscal contraction leads
to a reduction in the interest rate, causing a capital outflow, and a depreciation in
the nominal exchange rate. This leads to a depreciation of the real exchange rate,
increasing the level of competitiveness, making imports less attractive and making
exports more attractive and, therefore, provoking an improvement in the current
account deficit. This systematic link has been criticized by the intertemporal approach
of the current account. Under this approach, the relationship between the current
account and the government budget only exists in the case of a transitory shock
to public expenditures, whereas in the case of a permanent shock, the adjustment
is done via private consumption, leaving the current account unaffected. However,
notice that the transmission mechanism highlighted by the traditional view is absent
in the case of a fixed exchange rate regime or in the context of a monetary union.
If the nominal exchange rate is a constant or there is a common currency, then the
relationship between the fiscal policy and the current account via changes in the
nominal exchange rate is broken. Furthermore, in the case of a monetary union,
monetary policy is common, and hence, the interest rate is the same for all countries in
the monetary union. Corsetti and Miiller (2006) highlight an alternative transmission
channel via the change in the terms of trade. Again, this channel is arguably very
limited in the case of a monetary union.

Nevertheless, the relationship between budget deficits and the current account
is not direct, depending on the excess of investment over private saving. Indeed, all
three components, the budget deficit, the trade deficit, and the excess of investment
over private saving, are simultaneously determined. Furthermore, if we assume
that the Ricardian Equivalence holds (Barro, 1974; 1989), there is no systematic
relationship between budget and current account deficits. The Ricardian Equivalence
hypothesis implies that just changing taxes without changing government spending
will not affect private spending and hence, will not affect the current account. In
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this context, a change in taxes will affect the budget deficit but keeping the current
account unaltered, just by changing the excess of investment over private saving.
On the other hand, private savings will typically increase in response to a rise in
public deficit, breaking down the supposed direct relationship between the budget
and the current account balances. Roubini (1988) shows that optimal tax smoothing
implies a one-to-one relationship between the current account and the fiscal deficit.
Therefore, testing the Ricardian Equivalence hypothesis is equivalent to testing the
twin deficits hypothesis.

A large body of empirical literature has focused in solving that theoretical
controversy, arriving also to contradictory results. On the one hand, there is a
collection of papers that found empirical support of the twin deficit hypothesis,
including Baxter (1985) who shows that a transitory tax rate cut may improve the
current account but worsen the government budget. He estimated that a 1 percentage
point rise in government spending over GDP caused a trade balance deterioration of
about 0.5 percentage point of GDP. Enders and Lee (1990) developed a Dynamic
Stochastic General Equilibrium (DSGE) model consistent with the Ricardian
equivalence hypothesis. They obtained that tax increases used to reduce government
debts will not affect private spending or the current account balance, but a rise in
government spending will induce a current account deficit. Abell (1990) obtained a
closed link between budget and current account deficits. Chinn and Prasad (2003)
found that current account balances are positively correlated with government
budget balances and with the initial stock of net foreign assets. Corsetti and Miiller
(2006) show the magnitude of the twin deficits depends on the degree of openness
of an economy and on the persistence of fiscal shocks. Piersanti (2000) studies the
link between current account deficits and expected future budget deficits. Using a
dynamic general equilibrium model, he considers the forward-looking expectations
by the agents for studying the effects of future budget deficits and found a close
relationship between the current account and the budget deficit. More recently,
Bluedorn and Leig (2011) found support of the twin deficits hypothesis by using
changes in fiscal policy that are uncorrelated with other factors affecting the current
account and are associated to periods of fiscal consolidation. They estimate that a
1 per cent of GDP fiscal consolidation raises the current account balance to GDP
by about 0.6 percentage points. Finally, Kumhof and Laxton (2013) shows that the
relationship between both deficits depends on the size of the country in the case of a
permanent fiscal shock.

On the other hand, there is a number of empirical works that do not find a
stable link between government deficits and the current account, including Ahmed
(1987), Evans, 1988, Erceg, Guierrieri and Gust (2005), Kim and Roubini (2008),
and Bussiere, Fratzscher and Miiller (2010), among others. Evans (1988) studied
the relation between budget and current account deficits for the major industrialized
countries (the United States, Canada, France, Germany and the U.K.) and found no
relationship consistent with the Ricardian hypothesis that the budget deficit is not
related to the current account deficit. Erceg et al. (2005) found that fiscal deficits have
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a small effect on the US trade balance, irrespective of whether the source is a spending
increase or a tax cut. Kim and Roubini (2008) pointed out that output shocks, more than
fiscal shocks, appear to drive the co-movements of the current account and the fiscal
balance,and suggesting the existence of a “twin divergence” rather than “twin deficits”.
They estimated a Vector Autoregression (VAR) model and found that a government
deficit shock improves the current account and depreciates the real exchange rate in
the short run. This improvement in the current account is explained by an increase
in private saving and a fall in investment. Bussiere et al. (2010), studied the effect
of productivity shocks and budget deficits on the current account, introducing non-
Ricardian agents. They obtain that a deterioration in public savings by 1 percentage
point of GDP will lower the current account by 0.14 percentage points of GDP.

In this paper, we develop a DSGE model for a small open economy with forward
looking agents. Domestic households can save in the form of physical capital
investment, domestic bonds, or foreign bonds. Exports are determined exogenously.
Government spending is assumed exogenously determined. Difference between total
government expenditures including interest payments and fiscal income is financed
by issuing domestic debts. We consider three shocks: an aggregate productivity
shock, a government spending shock, and a tax cut. The key aspect of the model is
that government debt can be purchased by both domestic and foreign agents. This
introduces an important aspect of the analysis, as budget imbalances can be financed
using foreign saving and not domestic saving. In fact, public debt is included in the
definition of the current account in the case they are held by foreign agents. The main
result that we found is that the response of the current account to the different shocks
is greatly affected by the proportion of public debt purchased by foreign agents.

The structure of the rest of the paper is as follows. In Section 2 we present the
relationship between government deficit and current account deficit using simple
national accounts identities. Section 3 presents the open economy model. Section
4 calibrated the model for the Spanish economy. Section 5 studies the effect of
different shocks on the current account dynamics. Finally, Section 6 summarizes the
main conclusions.

2. Government budget deficits and the current account

In the literature we found a large numbers of factors explaining the dynamics of
the current account, including the monetary policy, productivity growth, openness,
decisions on private saving, fiscal policy, improvement in international financial
markets, etc. However, there is no consensus about the relative importance of these
factors. Here, we will focus our attention to the relationship between fiscal policy
and the current account imbalances.

The relationship between budget deficits and the international trade can be easily
observed from simple national accounts identities. First, we study such relationship
in a static environment using a simple accounting approach just to highlight the
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relationship among the main macroeconomic aggregates. Final output in an open
economy, Y can be defined as the sum of total consumption of goods and services, C
total investment, / exports, X, and less imports, M. The difference of exports and imports
represent the net sale of goods and services to foreign agents (i.e., the trade balance):

Y=C+I+X-M (11

Notice that government spending is not included in the above identity in order
to avoid double accounting in the definition of output and for model consistency,
that is, just to define government spending as total government expenditures, G '.
Therefore, consumption refers to total consumption, including goods and services
provided by the government (government intermediate consumption plus social
benefits provided in kind), and investment refers to total investment including both
private and public investment.

On the other hand, (disposable) income, which have to be equal to GDP, is the
sum of total consumption, private saving, S, taxes, T, less government spending,
these last two components reflecting public saving:

Y=C+S+T-G, (2]

that is, income is equal to total consumption plus total saving, where total saving is the
sum of private plus public saving. Combining equations [1] and [2], we obtain that*:

C+1+X-M=C+S+T -G, [3]

Expression [3], after some simple manipulation can be used to address the
relationship between three elements: budget deficits, the trade balance and the
difference between investment and saving. Indeed, we can write:

(I,~S,+(G,~T)+(X,~M)=0 [4]

! Traditionally, output (or aggregate demand) is defined as the sum of of private consumption, investment,
government spending, exports, less imports:

Y=C+I1+G-X-M,

However, this definition implies that G, is only a fraction of total government spending, representing
government consumption of goods and services. Notice that other components of total government
expenditures, such as social benefits and transfers other than in kind, or public compensation to employees,
are not included in this definition of government spending and, instead, they must be included either in the
definition of private consumption or in investment. Moreover, if investment is defined as total investment in
the economy, and not only private investment, then public investment is also not included in the definition of
government spending. As the budget constraint of the government includes total government spending, this
definition of output introduces an inconsistency in the model economy that need to be addressed.

2 Notice that the combination of [1] with [2] leads to the same expression as with the traditional definitions
of output and disposable income.
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The above expression indicates that the budget deficit is equal to the trade balance
surplus plus the excess of investment over private saving. With equilibrium in the
public accounts, the excess of investment over private saving is just equal to the
trade balance. This implies that excess of investment should be financed by a surplus
in the trade balance, that is, by foreign savings. Furthermore, in the case in which
investment is equal to private saving, we obtain that the government deficit is just
equal to the trade balance. A budget deficit must then be financed by a surplus in
the trade balance. This is the basic of the so-called twin deficits (see, for instance,
Salvatore,20006). A change in fiscal policy, for example, increasing public spending or
reducing taxes, will provoke either a deterioration of the trade balance or a reduction
in the excess of investment over private saving. That is, the rise in the budget deficit
(the reduction in the public saving) needs to be financed either by domestic private
saving or by foreign saving. If the change in the excess of investment over private
saving does not completely offset the fiscal policy change, then we will observe a
relationship between both the budget and the current account deficits.

The twin deficits hypothesis has been extensively studied empirically by a large
number of papers. Initial works investigating this topic are Ahmed (1987), Bernheim
(1988), and Abell (1990). However, empirical results are far to be conclusive about
the relationship between the trade balance and the budget deficits, and when a
positive relationship between both deficits is found the causality direction is not
clear. Whereas some empirical works found support of the “twin deficits” hypothesis
(Abell, 1990; Enders and Lee, 1990; Chinn and Prasad, 2003; among others), there is
other set of empirical works which cast doubt about the validity of the “twin deficits”
hypothesis and the existence of a direct relationship between budget and current
account imbalances (Ahmed, 1987; Evans, 1988; Erceg, Guierrieri and Gust, 2005;
Kim and Roubini, 2008; and Bussi¢re, Fratzscher and Miiller, 2010; among others).

The key question is how the effects of a particular fiscal policy affects to both the
excess investment over private saving, and the current account. These effects will
depend, on the one hand, on how domestic agents change their decisions regarding
investment and saving and, on the other hand, whether domestic investment have to be
financed domestically or not. Under the assumption of no access to the international
financial markets, private investment must finance both investment and government
deficit, making the balance of trade independent on the fiscal policy. With access to
the international financial markets, both private investment and budget deficits can
be financed using foreign saving. This introduces a new dimension into the problem,
as the current account is a combination of foreign bonds hold by the private sector
plus the government debt hold by international investors.

Opposite to the traditional view, a second interpretation arises from the Ricardian
equivalence principle (Barro, 1974; 1989). The Ricardian equivalence implies
that a deficit today has to be financed by future taxes, and therefore a change in the
budget deficit is accompanied by a change in the consumption-saving decision. In
this framework, government debts are not part of the net wealth of the private sector,
and the total present value of future taxes must be equal to the total present value of
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spending today. According to this principle, no relationship between the current account
and the budget deficit exits. When Ricardian equivalence holds (agents are forward-
looking, financial markets are perfect, and there is no distortionary taxes), a rise in
the government deficit leads to an equal instantaneous increase in private savings, as
a higher debt generates expectations of higher taxes in the future, implying that there
will no link between fiscal deficits and the current account. Only in the case in which
the Ricardian equivalence is not full satisfied, then the response of private saving to the
fiscal shock is not complete and then the fiscal policy will affect the current account.

2.1. Government debt and the current account

Next, we consider the intertemporal dimension of the problem. In this context,
the current account is equivalent to the change in the net external debt, including the
trade deficit and the payments to abroad. We assume that government debt, B,, can
be purchases either by domestic agents, B, or foreign agents, B

B =B"+B’ [5]

Trade balance is financed by the purchasing of foreign bonds, F. In our notation,
F, >0 implies an accumulated trade balance surplus, whereas F, < 0 represents and
accumulated trade balance deficit. This will be clear when defining the household
budget constraint. Under the assumption that all government bonds are held by the
domestic sector, the current account, CA , is defined as:

CAt = F; - F;—l = Yt - Ct - It + RilF;—l [6]

where R is the interest rate of foreign bonds. The above expressions are obtained
under the assumption that all public debt is maintained by domestic agents (B =0).
In the case in which public debt are also hold by international investors, then
expression [1] must be defined as:

Yt =Ct+lz+Xt_Mr_Rt€1Ft—l_BtF+(1+R£1)BtIil [7]

where BIB is the interest rate of public debt, and the current account would be defined
as the sum of private and public foreign financing:

CA, = (E _E—l) _(B[F _Bt}il) = Yt - Cl _[l + R:IF;—l _RzlilBtF—[l [8]

Importantly, notice that the amount of public debt purchased by foreign investors
enters now in the definition of the current account. In this context, the relationship
between the variables can be written, by combining [8] with [2], as follows:

(I, =5)+(G,-T))+ 4, _Rtlle;—l + Rt}ilBtIil =0 (9]
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3. The model

In this paper, we develop a small open economy general equilibrium model to
study the interactions between fiscal policy and the current account. We first describe
the behavior of households, then the firms, and finally the government. Households
are modeled in a standard way, but including public goods in the utility function, and
they can finance the difference between saving and investment by the purchasing of
foreign bonds. Firms are represented by a CES production function nested within a
standard Cobb-Douglas. The production of the final output requires three factors:
labor services, private capital and public capital. The model economy assumes that
exports are determined exogenously. Finally, we consider the role of the government.
The model includes three taxes, public consumption of goods and services, public
investment in public capital, and public debt. Differences between fiscal revenues
and government spending are financed by the issue of government bonds that can be
purchased by international investors.

3.1. Households

In our model economy, the decisions made by households are represented by a
stand-in consumer with a period utility as a function of consumption and leisure:

uec,L)=U(C,L) [10]
where C is total consumption defined as:

c=C’cr? [11]

Pt gt

where Cp denotes private consumption and C , denotes consumption of goods
provided by the government, and L is working tlme The parameter 6 (0 < 0 < 1)
captures the degree to which prlvate consumption contributes to the individual’s
utility, and assuming that the elasticity of substitution between private goods and
goods provided by the government is unitary. In this economy, households consume
three types of goods; a private domestically produced good, C,, , a private foreign
or imported good, €, , and the goods provided by the government. We assume that
total private consumption is a composite of domestic goods consumption and foreign
good consumption:

C,. =[w e+ (=) ey [12]
where y is the share of domestic produced good in total consumption representing the
degree of home bias in preferences and 7 > 0 measures the intra-temporal elasticity
of substitution between home and foreign goods. Given the CES aggregator, the
demand for domestically produced goods and imports is:
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PH,t ¥
CHr=1u( P, ) Cp,t [13]
and
SIPFZ .
Cr,=(-w) P, C,. [14]
where

B =[upiy + (- w)s, 2]

[15]
where S, is the nominal exchange rate, defined as the domestic currency per unit of
foreign currency.

Households’ preferences are given by the following instantaneous utility function:

T (Cﬁrcl_tg)a
UC,NH-L)=y~2""57 4y (1-y)log(1-L,) [16]
where o is a parameter measuring the degree of relative risk aversion. Leisure is
defined as 1 — L, where total time endowment has been normalized to one. The
parameter y (0 <y < 1) is the fraction of total consumption on total private income.

The budget constraint faced by the stand-in consumer is:

A+7)C,, +1,, +B" +S,F,

= (=7 WL +(1-7)(R -6, )K [17]

poi-1

+(1+R°)B+(+R")S,_F_+Z +(1-tHr,

where [, is private investment, B/" are (public) domestic bonds, F, are foreign

bonds, K ,. 1s private physical capital stock, W, is compensation per employee,
R, is the rental rate of capital, d,_is the capital depreciation rate which is modeled
as tax deductible, R is the interest rate on domestic bonds, R is the interest rate
on foreign bonds, Z, denotes lump-sum transfers from the government, and 7, are
profits. The budget constraint includes three taxes: a consumption tax, 7, a labor
income tax, 7/, and a capital and profits tax, 7*.

To close the model we assume the existence of a foreign debt-elastic premia.
Following Schmitt-Grohé and Uribe (2003), we use the following functional form

for the risk premium:
@,(F) = f(exp(F, - F)~1) [18]

where ¢ > 0, and F is the steady state value for foreign bonds. This implies that
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domestic households are charged a premium over the exogenous foreign interest
rate, RrF , if the domestic economy is net borrower (Ft < 0), and receive a lower
remuneration on their saving if the domestic economy is a net lender (F, < 0).
Therefore:

R"= R’ + g(exp(F, -F)-1) [19]

where R is the world interest rate. We set the subjective discount factor equal to the
world interest rate, such as:

B 1
1+ R’

Nominal exchange rate is the key variable in the transmission mechanism from
fiscal policy to the current account in the traditional view. However, here we will
focus on that relationship in the context of a monetary union, where the nominal
exchange rate just does not exist (it is a constant). We will also assume that in this
monetary union environment that domestic and foreign prices are equal. Note that

under the assumption that P = P, =P, , then:

[20]

CH,! = lLth,r [21]
Cr, =M, =(1-w)C,, [22]

and therefore, total private consumption is just the sum of domestically produced
private consumption plus imports:

C,, =Cy +Cp, [23]
Finally, private physical capital holdings evolve according to:

K, =(1-69K,,  +1 [24]

p,t-1 pst

where [ .. 18 household’s gross investment.

t

Households’ maximization problem

The consumer maximizes the value of her lifetime utility given by:

(Ce Cc-° )‘f

Max i/g”[y "”Ug” +(1-yp)log(1-L,) [25]
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subject to the budget constraint, where (K) and taxes are given, and where € (0, 1),
is the consumer’s discount factor. The first order conditions for the consumer
maximization problem are:

% = YOBCICY 7 _ j(1+7) = 0
p,t
si - y)lfth + A=W, =0
;?f = [/Lﬂ(l +(1-7 )R, - 51<p))]—/1, _0 6]
% = I:)]'t+1(l + R,B )]—ﬂ.t =0
% = [Aml(l + RtF)jI_ﬂ-, =0

plus the budget constraint and a transversality condition stating that the today-value
of long distant future values of assets are zero. From the first first order condition we
obtain that the Lagrangian multiplier (the shadow price of consumption) is:

, = 1P cotelne [27]
d+z7) © ’

By substituting in the second first order condition, we obtain the labor supply
function, given by:

Yo B0 -1 ~(1-0)c (I-7)
(1+79) Cor Coa™ = (-2 W(1-L) 2l
t t t t

Optimal consumption path (investment decision), is obtained from substituting
the Lagrangian multiplier in the third first order condition:

o- -tv)o 1 o — -0)o
e e 0r R - 0y) = s cel e
t+1 t

Finally, equilibrium conditions for investment decision in foreign bonds and
public debt are given by:

ﬂ Bo-1 (1-6)o B 1 bo-1 ~(1-6)0
s )cp,mcg,”1 (14 R?) = (1+r,")C”" c [30]

1+1

1 Ccrorlot-00 [31]

ﬁ bo-1 ~(1-0)o * -
cC 1+ R +¢(exp(F - F)-1)) =
1R s gtexp( = F) =)= ey

(1+T;;_l) pit+1 g 1+l
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The feasibility condition of the economy is given by (as defined by expression [7]):
= Ct +1 +F - (1+ RtP:l)F;—l - BtF +(1+ Rr}il)Bt[jl (32]

To close the household sector of the model economy, we assume that exports are
determined exogenously, X, = X. We assume that they follows an AR(1) process:

IOg(X )=(1- IOX)X+ Px IOg( 1) + g ng ~N(0,U)2() [33]

3.2. Firms

The problem of the firm is to find optimal values for the utilization of labor and
capital given the presence of public inputs. The stand-in firm is represented by a nested
CES with a standard Cobb-Douglas production function. The production of final
output, Y, requires labor services, L, and two types of capital: private capital, K ,and
public capital (public infrastructures), K, . Goods and factors markets are assumed to
be perfectly competitive. The firm rents capital and hires labor to maximize period
profits, taking public inputs and factor prices as given. The technology exhibits a
constant return to private factors. However, the firms earn an economic profit equal
to the difference between the value of output and the payments made to the private
inputs. We assume that these profits are distributed to households as we assume that
they are the owner of the firms. The technology is given by:

= At[¢K£r-1 +(1- ¢)( - AL a) ]l/p B34

where A, is a measure of total-factor productivity, a is the private capital share
of output, ¢ measures the weight on public capital relative to private factors and
1/(1- p) is a measure of the elasticity of substitution between public inputs and
private inputs.

Based on the firm profit maximization problem, the first-order conditions are:

R, = all- )4, X) " (K L) K e

- a -a -1 a y-a
(1 - a)(l - ‘p)Atth/p 1(I<t—ll‘lt )p Kt—lLt

t

w

t

[35]

where X, = @G’ +(1- (p)(K ” Ll"a)p The firm will produce extraordinary profits of

the magnitude OG’ = @A, X" G”,, since this amount is not charged to the owner
of the factor. The government usually does not charge a price that covers the full
cost of the services provided with the contribution of public inputs. Therefore, a rent
is generated in the form of positive profits. We assume that profits are received by

households.
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Finally, we consider a TFP shock and assume that TFP follows an AR(1) process:

log(4) =(1-p)A+p,log4,)+e' &' ~N(0,0%) [36]

3.3. The Government
First, we describe the elements present in the government budget constraint:

G =T +B +B/

1+l [ BtH - BtF [37]
where B/ are the holdings of government bonds by domestic agents and B are
the holdings of government bonds by foreign agents. Equation (GI) says that total
government spending including interest payments of total government debt (G ), must
be funded by some combination of tax receipts (7',), and new debt issuance (AB).
Total government spending can be divided between primary government spending,
G, plus interest payments of total government debt, R” (B + B”), and hence,
Pt t t t
G, + R'(B"+B"Y=T +B!, +B", -B" - B [38]

1+1 t+1 t

Government spending

Primary government spending is assumed to be exogenously determined. We
assume that government spending follows an AR(1) process:

10g(G, ) = (1= p)G, + P log(G,, )+ & & ~N(0,07) [39]

Non-interest total government spending is defined as:
G, =C, +1,,+Z, [40]
where C | is public consumption of goods and services, /,, is public investment,
and Z are transfer payments to households, such as welfare, social security or

unemployment benefit payments. We assume an exogenous distribution of primary
government spending such as:

[41]
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Public investments accrue into the public structures stock, K, . We assume the
following accumulation process for the public capital:

o =(=0)K,  +1,, [42]

which is analogous to the private capital accumulation process, and where 0, 1s the
public physical capital depreciation rate.

Tax revenues

The government obtains resources from the economy by taxing consumption
and income from labor, capital and profits, whose effective average tax rates are
denoted by 7, 7/, 7/, respectively. The government budget from fiscal revenues in
each period is given by:

T; = Tt“CI‘ +Tt]VVtLt +Ttk(Rr _5K)Kr—1 +Ttk'7TI [43]

where C is private consumption, W, is wages, L, is labor, R, is the rental rate of
private capltal 0, 1is the deprematlon rate of prlvate capital, K . is private capital
stock, and 7 are proﬁts

3.4. International investors

The last agent populating our model economy represents the foreign sector.
The rest of the world for this economy is modeled as a single international banker
whose objective is to maximize the discounted dividend x, obtained from the asset
holdings of government bonds. The discount factor is /3, identical to the consumer’s
discounting parameter. Purchases of government bonds, in equilibrium, are denoted
by B'. The maximization problem for international investors can be defined as:

max E Bx, [44]

subject to the budget constraint given by:

F
Bf+l

_B' +x =w +R'B" [45]

where w' is a constant endowment. From the above problem we obtain the following
steady state condition:

BU+R)=1 [46]
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from which we obtain that the interest rate of government bonds is equal to the world
interest rate.

4. Calibration of the model

Our model economy is calibrated for the Spanish economy. In the model, the
nominal exchange rate has been normalized to one, and hence, it is assumed to be
fixed. Therefore, movements in the nominal exchange rate are excluded as a variable
affecting the current account dynamics. Furthermore, also domestic and foreign
prices are normalized to one and therefore, also real exchange rate movements are
excluded as a factor affecting the current account. These assumptions are justified in
the context of a monetary union, as it is the case for the Spanish economy, where a
large proportion of the current account reflects international transactions with other
countries in the euro zone. Furthermore, in the monetary union the monetary policy
is common, which implies that the transmission path for the interest rates is very
limited.

The parameters of the model are the following:

(aa¢apaaauaa, yaéKpaéKg5¢3Tcar]5‘[k’a)15a)QaFaébR*)

In calibrating the model presented in the previous section we need four different
sets of information: preference parameters, technological parameters, fiscal policy
parameters, and the world economy. In the calibration of the parameter we use
information taken from the OECD National Accounts Database and EU-Klems.

Preference parameters (0, u, 5, g, v, ¢): The parameter measuring the degree
to which government spending in providing goods contribute to the individual’s
utility is approximate by the proportion of public spending in transfers in kind and
public intermediate consumption with respect to total private consumption, and has
been set to be equal to 0.20, i.e. (1 — 6 = 0.20), and hence, 6 = 0.80. The share of
domestic produced goods in total consumption, representing the degree of home
bias in preferences, has been set equal to 0.7. Notice that the parameter measuring
the intra-temporal elasticity of substitution between domestic and foreign goods, 7,
is not needed for the calibration of the model, given our assumption that domestic
and foreign prices are equal. The parameter governing the relative risk aversion,
0, has been set equal to 0.90. The parameter representing the relative weight of
consumption in the individual’s utility function has be set equal to 0.40. Finally, the
risk premium parameter ¢ has been set equal to 0.01.

Technological parameters (@, a, p,d,,,0,,): Next, we calibrate the parameters
of the technology function. We use data from EU-Klems for investment and capital
stock and data from BBVA-IVIE for public capital. The parameter measuring the
weight of public capital relative to private factors, ¢, has been set equal to 0.10,
which approximately implies that about of 10 percent of total income is generated
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by the public capital stock. The capital income share parameter, o, has been set
equal to 0.35, indicating that about 65 percent of total private income corresponds
compensation to labor. Notice that this calibration implies the existence of increasing
returns to scale due to the presence of the public input. The parameter measuring
the elasticity of substitution between public and private inputs has been fixed to be
—0.50, which implies an elasticity of substitution of 0.66 between the public capital
and the private inputs. Depreciation rates have been fixed to be 0.06 for the case of
private capital and 0.04 for public capital.

Fiscal policy parameters (Tc,r],z'k,(_?, w,,w,): Computational macroeconomic
models of fiscal policy crucially depend on realistic measures of tax rates and a
correct definition of public spending. Agents’ decisions depend on marginal tax
and therefore effective marginal taxes should be used in the calibration. However,
marginal tax rates are hard to estimate and it is often impractical to do so given the
limitations due to data availability and difficulties in dealing with the complexity
of tax systems. We compute effective average taxes using data on fiscal income
and consumption, labor income and capital income. Resulting values are 0.1562
for the consumption tax rate, 0.3458 for the labor income tax and 0.2480 for the

TABLE 1
CALIBRATED PARAMETER VALUES

Parameter Definition Value
0 Substitution parameter between private and public goods 0.80
u Share of domestic produced goods 0.70
y Weight of total consumption over income 0.40
o Relative risk aversion parameter 0.90
) Risk premium parameter 0.01
T° Consumption income tax 0.16
T Labor income tax 0.35
T Kapital income tax 0.25
R World interest rate 0.01
F Steady state foreign bonds 0.70
G Steady state total government spending 045
Ok, Private capital depreciation rate 0.06
% Weight of public capital over private factors 0.10
1% Substitution parameter between public and private inputs -0.50
a Private capital share of output 0.30
w, Proportion of public consumption of goods over primary spending 0.54
W, Proportion of public investment over primary government spending 0.08
Ok, Public capital depreciation rate 0.04
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capital income tax. The steady state value for government spending has been fixed
to be 45 per cent of total GDP. Non-interest payment government spending (primary
government spending) is distributed among goods provided by the government,
public investment and social benefits and transfers other than in kind, which
also include public labor compensation. We found that public spending in gross
spending is 8 per cent of primary government spending and that goods provided
by the government plus intermediate consumption is around 54 percent of primary
government spending, thus w, =0.54 and w, = 0.08.

Finally, the world economy is represented by the steady state value for foreign
bonds, F, and the world interest rate, R*. We consider a steady state value for
foreign bonds of —0.5, and a world interest rate of 0.01. Parameters for the stochastic
shock have been fixed to be 0.90 for the autorregressive parameter and 0.01 for
the standard deviation. Table 1 summarizes the calibrated parameter values for the
Spanish economy to be used in the simulations.

5. Shocks analysis

The calibrated model presented in previous sections enables us to carry out
simulations to study the response of the current account to different shocks. In this
section, we present some simulations to show the dynamics of the model via impulse-
response functions. We consider the effects on the current account of three shocks:
A total factor productivity shock, a government spending shock and a tax shock.

5.1. Total Factor Productivity shock

First, we study the properties of our model economy by simulating a positive
aggregate productivity shock. In the literature, productivity shocks are considered as
one of the factors driving the current account dynamics (Bussiere et al., 2010). As
we will observe, the magnitude and the persistence of the effects of this shock are
different depending on the proportion of domestic versus foreign agents purchasing
government debt. We study the two extreme cases: all debts are held by domestic
agents and all debt are held by foreign agents. As it is standard in the literature,
the positive aggregate productivity shock provokes a rise in output, increasing
both consumption and investment. Inputs factors also increase as a consequence
of the higher productivity. In the context of our model, this shock also provokes a
rise in imports and, given the assumption about constant exports, a deterioration
in the trade balance. Nevertheless, this positive productivity shock also produces
into a rise is fiscal revenues. Given that public spending is assumed to be constant,
this improvement in the government balance reduces the stock of public debts.
Importantly, this additional transmission channel will affect the current account only
in the case in which the public debts are held by foreign investors.
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Figure 1 plots the response of the current account to a positive productivity shock.
In the case in which all public debts are held by domestic agents, we observe an
instantaneous deterioration in the current account, explained by the worsening of the
trade balance as imports increase. Importantly, this effect is obtained subject to the
assumption that exports are exogenously given. If exports would react positively to
the productivity shock, then trade balance deficit would be much lower, reducing the
effect of this shocks over the current account dynamics. After this initial deterioration
of the current account, we observe a progressive reduction of the imbalances, until
the economy returns to the steady state. In fact, several authors argue that the rise in
the labor productivity in the U.S. since the mid-1990s, is one of the factors explaining
the rise in the trade deficit (see Gruber and Kamin, 2007).

FIGURE 1

IMPULSE-RESPONSE OF THE CURRENT ACCOUNT TO A POSITIVE TOTAL
FACTOR PRODUCTIVITY SHOCK
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NOTE. BH: All government debts are held by domestic agents. BF: All government debts are held by foreign
agents.
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A slightly different response is observed when all public debts are held by
international investors. Again, we observe a deterioration of the current account in
impact of similar magnitude, explained by the increase in imports and the worsening
in the trade balance. However, the current account recovers rapidly and after some
periods the response is positive, turning out the initial deficit into a surplus. This
positive behavior of the current account is provoked by the change in the stock of
public debt. The positive aggregate productivity shock increases fiscal revenues,
and given that primary public spending is a constant, this implies a reduction in
the stock of public debt. That is, we are assuming that all additional gains in fiscal
revenues generated by the productivity shock are expended in reducing the stock of
government debt and not used for any other type of public spending. In the case in
which public debt are held by foreign agents, its change enters in the definition of
the current account. This reduction in the stock of public debt held by foreign agents
induces a surplus in the current account, compensating the initial deficit in the trade
balance. Therefore, we obtain that, with the exception of the first periods where
we found a deterioration in the current account, the effect is, on average, positive,
inducing a surplus in the current account through the consolidation process of the
public debt held by international investors.

In summary, the main result we obtain is the observed different response of the
current account to this productivity shock depending on the ownership of public
debt. Whereas the effect is negative in the case in which public debt are held by
domestic agents, the effect turns out to be positive in the case the public debt are held
by foreign agents. The key idea behind this different result is how the government
deficit is financed: whether through domestic savings or resorting to foreign savings.

5.2. Government spending shock

In this section, we will study the relationship between the budget deficit and the
current account deficit given a variety of government spending shocks. In particular,
we study the effects of a rise in primary government spending. This rise in primary
government spending is distributed among all types of government expenditures
according to the initial distribution. Again, we study the response of the current
account to this shock depending on the proportion of public debts purchased by
domestic versus foreign agents.

Figure 2 plots the response of the current account to a transitory government
spending shock. We observe that if government debts are held by domestic agents,
there is an instantaneous deterioration in the current account. The explanation is
similar to that of a positive productivity shock: the rise in government spending
induces a rise in consumption and a rise in imports, moving the trade balance into a
deficit. The difference is that we observe a rise in domestic saving, as expected, given
that agents anticipate a future budget surplus i.e., higher taxes or lower government
spending. After this initial response, the effect on imports is decreasing, reducing the
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FIGURE 2

IMPULSE-RESPONSE OF THE CURRENT ACCOUNT TO A TRANSITORY
INCREASE IN GOVERNMENT SPENDING
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imbalances in both the trade balance and the current account until the steady state is
reached.

When government debts are held by foreign agents the observed response of the
current account to this shock is very different. The impact is a deterioration of the
current account explained by the induced deficit in the trade balance. However, after
this initial negative response, the current account starts a deep deterioration during
some periods. This is a direct consequence of the new debt issued by the government
to finance the budget deficit generates by the rise in government spending. As this
budget deficit is financed by foreign saving, this provokes a further deterioration in
the current account.

This result clearly indicates that the relationship between fiscal policy and the
current account is conditioned by the proportion of government debt purchased by
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domestic versus foreign agents, or more exactly, how the budget deficit is financed.
We find that the persistence of the shock is very different depending on the holding
of the public debt. If debts are purchased by domestic agent, the persistence of the
shock is limited to a very few periods. However, when the debts are held by foreign
agents, we found that the effects of the shock on the current account is larger and
long lasting. As a conclusion, the twin deficits hypothesis seems to be confirmed
when foreign saving is financing government deficit. However, we found that the
relationship between the current account and the budget deficit is much weaker as we
increase the proportion of government debt held by domestic agents. In this context,
the excess of investment over private saving reacts to the fiscal policy depending on
how the budget deficit is financed. If the budget deficit is financed by foreign saving,
then the excess of investment over private saving is very insensitive to changes in the
budget deficit and hence, we observe a direct relationship between the budget deficit
and the current account deficit. When the budget deficit is financed by domestic
saving, then the fiscal policy affects to a great extent to the excess of investment over
private saving, cancelling out the link with the current account.

5.3. Tax shock

Finally, we study the relationship between the current account and an improvement
in the budget deficit by increasing taxes. In particular, we consider the effects of a
transitory rise in the labor income tax rate. Government spending is assumed to be a
constant, so the rise in fiscal revenues implies a budget surplus which it is used for
government debt reduction. Again, we study the differences in the response of the
model economy depending on the ownership of the government bonds. This rise in the
labor income tax provokes a reduction in private consumption and in imports. Given
that exports are assumed to be a constant, the effects on the trade balance is positive.
Therefore, staring from an initial equilibrium in both the government budget and the
current account, we observe simultaneously a budget surplus and a trade balance
surplus. Consequently, there is a reduction in the amount of foreign bonds held by
domestic agents. In the case in which government bonds are held by international
investors, we observe a similar pattern for the current account dynamics, but with a
larger initial response in quantitative terms. The tax shock does not only affect the
trade balance through the behavior of the domestic agents, reducing imports and
improving the trade balance, but it also affects the current account by the change in
the government debt in the hands of foreign agents.

Figure 3 plots the impulse-response for the current account. As can be observed,
the response of the current account, in impact, is positive in both scenarios. The
reduction in consumption and imports induces a surplus of the trade balance.
Simultaneously, the rise in taxes induces a surplus in the government budget. As
expected, the positive response of the current account is larger when government
debts are held by foreign agents as the budget surplus is devoted to reduce the stock
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FIGURE 3
IMPULSE-RESPONSE OF THE CURRENT ACCOUNT TO A TRANSITORY RISE
IN THE LABOR INCOME TAX
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of debts. This response of the current account confirms previous results and depends
on the response of domestic saving and on the excess of investment over private
saving. First, if the optimal response of domestic agents consists in increasing
(reducing) saving, this will translate to an improvement (deterioration) in the current
account. Second, how budget deficit is financed, using domestic saving or through
foreign saving, is a key factor in determining the relationship between the current
account and the fiscal policy.
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6. Conclusions

The relationship between budget deficit and the current account deficit is an
open question, both theoretically and empirically. Traditional absorption approach
establishes a direct link between both deficits (the so-called twin deficits hypothesis).
By contrast, the Ricardian equivalence hypothesis states that changes in fiscal
policy are offset by changes in the consumption-saving decision and therefore no
relationship between the current account and the budget deficit exits. Empirical
literature has not solved this controversy, arriving to contradictory results.

This paper studied the relationship between the fiscal policy and the current
account imbalances, in the context of a monetary union, where changes in both
nominal and real exchange rates are absent. We show that the proportion of public
debt purchased by foreign investors plays a key role in determining the relationship
between fiscal policy and the current account. The paper develops a small open
economy Dynamic Stochastic General Equilibrium model with three types of non-
interest payment government spending. The model economy is then used to study
the relationship between government budget and the current account to different
shocks: a total factor productivity shock, a government spending shock and a tax
shock. We found that the response of the current account to the different shocks
is greatly affected by the proportion of public debt purchased by foreign agents.
We obtain that the effects of different shocks on the current account dynamics are
magnified as the proportion of government debt held by foreign investors increases.
This means that the way how budget deficits are financed, either by using domestic
savings or foreign savings, is a key element in assessing the relationship between the
fiscal policy and the current account. Therefore, the twin deficits hypothesis is more
likely to be confirmed when a large proportion of government debt are purchased by
foreign agents.
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Resumen

A la hora de analizar las exportaciones de un pais, se tiende a relacionar la evolucion de estas
con la competitividad de su economia. En este articulo se estudia la relacion entre exportaciones
y competitividad desde un punto de vista principalmente macroeconomico, concluyendo que lo
verdaderamente relevante para el andlisis de la evolucion de las exportaciones no es la competi-
tividad entendida como los precios relativos de la economia en cuestion, sino la productividad de
las empresas exportadoras.
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Abstract

When analysing the exports of a country, it is customary to relate their evolution to the
competitiveness of its economy. In this paper, we discuss the relationship between exports and
competitiveness from a mostly macroeconomic point of view, concluding that what is truly relevant
for the study of the evolution of exports is not competitiveness measured as the relative prices of
the economy under analysis, but the productivity of the exporting firms.

Keywords: exports, competitiveness, productivity.

JEL classification: F10, Fi14, F41.

1. Introduccion

El anélisis de las exportaciones de un pais constituye un tema de gran interés y
actualidad por su influencia en la evolucién de la economia, tanto en el corto como
en el medio y largo plazo. Por otra parte, en las discusiones de politica econdmica,
bien sea en los medios de comunicacidn, en las instancias gubernamentales e incluso
en los circulos académicos, la evolucién de las exportaciones suele asociarse de una
manera un tanto acritica con la competitividad de la economia del pais, medida a
través de los precios relativos con respecto a otro pais o grupo de paises (o, lo que es
lo mismo, una medida del tipo de cambio real).

En este articulo estudiaremos la relacién entre exportaciones y competitividad
desde un punto de vista principalmente macroeconémico, concluyendo que lo ver-
daderamente relevante a la hora de analizar la evolucion de las exportaciones no

* El autor desea agradecer la ayuda de Rafael Myro en la obtencion de los datos y la de Carlos Gémez
en la realizacion de los graficos, asi como la financiacién del Ministerio de Economia, Industria y Competiti-
vidad a través del proyecto ECO2016-78422-R.



58 CUADERNOS ECONOMICOS DE ICE N .© 94

es la competitividad entendida como los precios relativos de la economia en cues-
tién, sino la productividad de las empresas exportadoras. Para ello examinaremos
sucesivamente las estimaciones disponibles de funciones agregadas de exportacién
y las distintas acepciones del término «competitividad» para, después de un breve
andlisis de la experiencia espafiola en los dltimos afios, finalizar con una serie de
consideraciones sobre la mejor manera de impulsar las exportaciones en economias
desarrolladas.

2. Exportaciones y competitividad: aspectos macroeconémicos

Las estimaciones tradicionales de funciones agregadas de exportacién identifican
dos determinantes principales de éstas: la renta mundial y una variable representati-
va de la competitividad, aproximada por alguna medida del tipo de cambio real. Este
enfoque se basa en el modelo de sustitutos imperfectos, que supone que las exporta-
ciones no son sustitutos perfectos de los bienes internos. Dicho supuesto puede jus-
tificarse dadas las diferencias de precios existentes entre los bienes manufactureros,
que constituyen el principal componente del comercio internacional; el importante
papel desempefiado por el comercio intraindustrial darfa un apoyo adicional a esta
hipétesis. De la misma manera que en la teoria convencional de la demanda, el agen-
te importador se comporta como un consumidor que maximiza la utilidad, sujeto a
una restricciéon presupuestaria.

Asi pues, la funcién de demanda resultante caracterizaria la cantidad de expor-
taciones demandada por el resto del mundo como una funcién positiva del nivel de
renta exterior y del precio de los bienes producidos en el resto del mundo que sus-
tituyen a las exportaciones, y una funcidn negativa del precio de las exportaciones.
El supuesto adicional de que la elasticidad-precio de la oferta de exportaciones es
infinita permitirfa estimar la funcién de demanda a través de métodos econométricos
uniecuacionales. En Goldstein y Khan (1985) se ofrece un completo andlisis de los
problemas tedricos y metodolégicos asociados con la estimacion de funciones agre-
gadas de comercio exterior.

Para el caso espainol se han estimado funciones agregadas de exportacion por
parte de diversos autores. El rasgo comun a todas ellas es que obtienen (en linea,
por otra parte, con la mayoria de las estimaciones realizadas para otros paises) una
mayor elasticidad de las exportaciones agregadas con respecto a la renta mundial
que con respecto a la competitividad. En otras palabras, si bien las exportaciones
agregadas se verian afectadas por la evolucién de la competitividad de los productos
espafioles, seria cuantitativamente mds importante la influencia de las variaciones en
el nivel de renta del resto del mundo; véanse, por ejemplo, Bajo y Montero (1995)
o Buisan y Gordo (1997). Las estimaciones mds recientes corroboran la mayor im-
portancia relativa de los indicadores de demanda respecto a los precios relativos
(Arencibia et al., 2017).



SOBRE EXPORTACIONES Y COMPETITIVIDAD 59

Asi, por ejemplo, en Bajo y Torres (1992) se intentaba explicar el crecimiento de
las exportaciones agregadas experimentado durante los cinco primeros afios de la
adhesion de Espafia a la entonces Comunidad Europea, a partir de las elasticidades
estimadas en Ferndndez y Sebastidn (1989). La estimacion seleccionada aproximaba
el nivel de renta mundial por las importaciones de los paises industrializados de-
flactadas por su indice de valores unitarios, y la competitividad por la relacién entre
el indice de valores unitarios de las exportaciones espafiolas y el indice de valores
unitarios de las exportaciones mundiales, corregido este ultimo por el tipo de cambio
peseta-dolar. A partir de las cifras del crecimiento acumulativo del comercio de los
paises industrializados y la evolucidn de la competitividad en relacion al resto del
mundo registradas durante el periodo 1986-1990, la primera variable explicaba un
incremento de las exportaciones totales de un 65,3 por 100, mientras que la segunda
explicaba un descenso de un 32,9 por 100. Ambos efectos explicaban conjuntamen-
te, pues, un crecimiento de las exportaciones de un 32,4 por 100, que aproxima-
ba bastante bien el crecimiento realmente experimentado durante el periodo, un 30
por 100.

Asi pues, cuando se aplicaba este enfoque al crecimiento de las exportaciones es-
paiiolas durante el periodo 1986-1990, el incremento de las exportaciones originado
en un mayor nivel de renta mundial resultaba aproximadamente el doble que la dis-
minucién de las mismas derivada de la pérdida de competitividad de los productos
espafioles experimentada en el citado periodo.

Mis recientemente, a raiz de la crisis econdmica que comenzé en 2008, se ha
sefalado en determinados circulos que los paises «periféricos» del Sur de Europa
miembros de la eurozona (Grecia, Italia, Portugal y Espafia) sufrian un problema de
competitividad. En particular, estos paises habrian experimentado antes de la crisis
un mayor incremento en sus precios y salarios en comparacién con los del Norte
de Europa, lo que les habria llevado a perder competitividad con respecto a estos
ultimos. Y, como la pertenencia a la eurozona elimina la posibilidad de devaluar sus
monedas, se ha argumentado que el ajuste deberia venir a través de una disminucién
de los salarios y los precios en los paises del Sur de Europa. En otras palabras, estos
paises deberian llevar a cabo una «devaluacién internas.

En un intento de contrastar esta hipdtesis, en Bajo ef al. (2016) se estimaban
ecuaciones para el saldo de la balanza comercial de Grecia, Italia, Portugal y Espaiia,
tanto para el comercio total como para el realizado con la Unién Europea (UE), y
utilizando tres medidas alternativas del tipo de cambio efectivo real (como variable
aproximativa de la competitividad), esto es, en términos de los indices de precios
de consumo, precios de exportacion y costes laborales unitarios, para el periodo
1994:1-2014:4 (1999:1-2014:4 para el comercio con la UE). Si bien los coeficientes
estimados para los niveles de renta nacional y exterior tenian los signos esperados
y eran claramente significativos, ello no era generalmente cierto para las distintas
medidas de competitividad. Por otra parte, este resultado, es decir, que los niveles de
demanda serian mds relevantes que los precios relativos a la hora de explicar la evo-
lucién de los flujos comerciales, tampoco deberia sorprender demasiado. En efecto,
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hace ya cuarenta afios Kaldor (1978) mostraba como aquellos paises que habian
aumentado en mayor medida su participacién en el comercio mundial entre 1956
y 1976 (Alemania Occidental, Japdn, Italia) eran precisamente aquellos que habian
experimentado un mayor incremento en sus costes laborales unitarios relativos, es
decir, aquellos cuya competitividad se habria deteriorado mas; este es el resultado
conocido como «paradoja de Kaldor».

En relacién con lo anterior, en los dltimos afios ha surgido un debate acerca de
la posible desconexién entre tipos de cambio y comercio como resultado de la ex-
pansion de las cadenas globales de valor o, lo que es lo mismo, la fragmentacién
internacional de la produccién, que llevaria a que las diferentes etapas del proceso
productivo de un determinado bien o servicio se lleven a cabo en diferentes paises.
De esta manera, la creciente participacion de las empresas en las cadenas globales
de valor podria debilitar la relacién entre tipos de cambio y comercio, ya que ahora
una depreciacion del tipo de cambio tnicamente mejoraria la competitividad de una
fraccion del valor de las exportaciones finales.

Este tipo de argumento se ha sugerido como posible explicacién de por qué la
depreciacién del yen asociada con la politica econdmica seguida por el primer minis-
tro Shinzo Abe (la llamada «Abenomics») no se tradujo en una mejora significativa
del saldo comercial de Japdn, en la medida en que las empresas japonesas habrian
trasladado la produccion de los bienes menos diferenciados a sus sucursales en el
exterior, mientras que los bienes mas diferenciados se habrian seguido produciendo
en Japon (Shimizu y Sato, 2015). Desde un punto de vista mds general, algunos tra-
bajos recientes han analizado empiricamente la posible desconexion entre tipos de
cambio y comercio para una serie de paises. Asi, por ejemplo, Ollivaud et al. (2015),
Ahmed et al. (2017), Lewis (2017) o De Soyres et al. (2017) obtienen evidencia en
favor de una respuesta decreciente en los dltimos afios de los volimenes de comercio
a las variaciones del tipo de cambio. Sin embargo, resultados en sentido contrario
son los de Leigh er al. (2017), que apuntan a la estabilidad en el tiempo de las elas-
ticidades-precio estimadas para los flujos comerciales, con evidencia limitada del
efecto de las cadenas globales de valor. Los autores sugieren, como justificaciéon de
este ultimo resultado, que el comercio relacionado con las cadenas globales de valor
habria aumentado solo gradualmente, de manera que la mayor parte del comercio
mundial seria todavia comercio convencional.

3. Pero, ;qué es la competitividad?

El enfoque macroeconémico, si bien resulta util a la hora de identificar las
grandes tendencias que influyen sobre el nivel de exportaciones, tiene el incon-
veniente de ocultar la informacién relativa a los diferentes sectores econdmicos.
En efecto, los comportamientos particulares de cada sector de cara a la exportacion
pueden ser notablemente distintos entre si, ya que en ellos influirfan factores ta-
les como su evolucidn histdrica, sus caracteristicas tecnoldgicas y, en especial, las
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estrategias empresariales. Pero antes deberfamos precisar qué se entiende por «com-
petitividad».

En Kaldor (1978) ya se senalaba que las medidas habituales de competitividad,
basadas tanto en los costes laborales unitarios como en los precios de exportacion,
«son arbitrarias y no un indicador adecuado de la verdadera posicion competitiva de
un pais» (Kaldor, 1978, 106). Incidiendo en esta linea, Krugman (1994a) concluye
que la palabra competitividad no tiene sentido cuando se aplica a las economias na-
cionales, pues los paises no compiten entre si de la misma manera que lo hacen las
empresas: los Estados Unidos y Japon no son competidores «en el mismo sentido
que Coca-Cola compite con Pepsi» (Krugman, 1994a, 29). El énfasis en la compe-
titividad de los pafses no deja de ser un argumento simplista, que se traduciria en
pensar que la culpa de nuestros males la tienen siempre otros paises: el comercio in-
ternacional no es un juego de suma cero; véase Krugman (1994a) para una discusion
mads amplia. Lamentablemente, estas observaciones siguen siendo de enorme actua-
lidad a raiz de la eleccion de Donald Trump como presidente de Estados Unidos.

Por otra parte, a la hora de medir la competitividad se pueden utilizar dos enfo-
ques alternativos (Alonso, 1992), que se podrian denominar, respectivamente, com-
petitividad precio y competitividad estructural.

La aproximacion tradicional consiste en suponer que las diferencias de competiti-
vidad entre paises se manifiestan en sus precios relativos, lo que no haria sino reflejar
el principio de la ventaja comparativa en el comercio internacional. De esta manera,
la competitividad precio vendria dada por un indice de precios relativos expresados
en una moneda comun, del tipo

Pt
P*

donde Py P* representarian un indice de precios del pais analizado y un indice de
precios ponderado de los paises de referencia, respectivamente, y fc seria una medida
del tipo de cambio, definida como nimero de unidades de moneda extranjera por
unidad de moneda nacional.

Asi pues, la competitividad del pais analizado mejoraria cuando disminuyese el
indice anterior, lo que ocurrirfa si los precios del pais aumentasen menos que los ex-
teriores, o si el tipo de cambio se depreciase; o, en otras palabras, puesto que dicho
indice no es sino un tipo de cambio real, la competitividad mejoraria cuando el tipo
de cambio real se depreciase. El indice, por otra parte, se puede construir utilizando
distintas aproximaciones para Py P*, como indices de precios de consumo, precios
de exportacion, costes laborales unitarios, etc.

Como sefiala Alonso (1992), esta medicion de la competitividad toma como pun-
to de partida dos supuestos basicos: por una parte, que los precios reflejan apropiada-
mente las condiciones de coste en que se producen los bienes; y, por otra parte, que,
aunque los bienes comerciados internacionalmente no sean necesariamente homogé-
neos, los precios constituyen el mecanismo fundamental de la competencia.
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Este ultimo supuesto, sin embargo, ha sido puesto en cuestion a partir de los afios
1980 por las llamadas nuevas teorias del comercio internacional, que subrayan la
importancia de la heterogeneidad de los productos; véanse Krugman (1979,1981) y
Helpman (1981). En particular estas teorias destacan el importante papel desempe-
nado por las economias de escala, internas a las empresas, en un contexto de dife-
renciacion de los productos. De acuerdo con estos modelos, cada bien diferenciado
tenderia a producirse en un tnico lugar, con objeto de aprovechar las economias de
escala; y la deseabilidad de las distintas variedades del bien por parte de distintos
consumidores constituiria un incentivo para su intercambio independientemente de
las diferencias de precios, ya que las diferentes variedades de un mismo bien serian
en la prictica bienes diferentes. Mds recientemente, las «nuevas» nuevas teorias del
comercio internacional, desarrolladas a partir del trabajo pionero de Melitz (2003),
se basan en el supuesto de heterogeneidad de las empresas, lo que hace que las em-
presas exportadoras tengan un mayor tamafio y mayores niveles de productividad
que las empresas que no exportan. De esta manera, las empresas mds productivas
tenderdn a entrar en los mercados de exportacion, forzando a las empresas menos
productivas a concentrarse en el mercado interno, y a las empresas improductivas a
salir del mercado. Por lo tanto, las empresas que son relativamente mds productivas
serdn mds propensas a exportar.

Vemos cémo lo relevante a la hora de medir la competitividad serian otros as-
pectos distintos del precio, tales como la calidad, el disefio, los servicios posven-
ta, etc.; todo lo cual a su vez estard enormemente influido por los procesos de di-
fusion y adaptacion de la tecnologia. Més atin, estos modelos predicen una menor
influencia de los precios sobre el saldo comercial, ya que aquellos paises que expe-
rimentan mayores tasas de crecimiento «expanden su participacion en los mercados
mundiales, no reduciendo los precios relativos de sus bienes, sino expandiendo la
gama de bienes que producen a medida que sus economias crecen» (Krugman, 1989,
1039). Como es obvio, y dada la heterogeneidad de los factores que se encuentran
detras de este concepto, la medicion de la competitividad segtn este enfoque (la que
se podria denominar competitividad estructural) no es una tarea sencilla. Entre los
indicadores mds utilizados se encuentran el crecimiento relativo de la produccién
con respecto a una serie de paises de referencia, asi como alguna medida de los
resultados comerciales, bien a través del célculo de cuotas de exportacién (esto es,
la participacién de las exportaciones del pais en las de un conjunto de paises) o del
saldo comercial en relacion a alguna otra variable (como la demanda interna, la pro-
duccioén o el comercio total).

4. Algunos comentarios sobre el caso espaiiol
Como hemos mencionado anteriormente, de acuerdo con la «sabiduria conven-

cional», puesto que los paises del Sur de Europa, y en particular Espafia, habrian
experimentado en los afios anteriores a la crisis un mayor incremento en sus precios
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y salarios en comparacién con los paises del Norte de Europa, se haria necesaria una
«devaluacién interna» que les permitiera recuperar su pérdida de competitividad.
Ello a su vez permitiria aumentar las exportaciones y, a su vez, restablecer los niveles
de actividad y, a medio plazo, las tasas de crecimiento.

(Hasta qué punto tendria sentido este planteamiento? Vamos a comparar a conti-
nuacién un indicador de competitividad precio: los indices de tendencia de compe-
titividad elaborados por la Secretaria de Estado de Comercio, con un indicador de
competitividad estructural: las cuotas de exportacion. La comparacion se llevard a
cabo para el periodo 1998-2017 (es decir, la crisis y los diez afios anteriores), y para
las tres dreas mds relevantes para el comercio exterior espaiiol: la OCDE (en este
caso, para el periodo 2005-2017), la UE y la eurozona. Las exportaciones a dichas
areas supusieron un 78, un 68 y un 55 por 100, respectivamente, de las exportaciones
espafolas totales a lo largo del citado periodo. Por otra parte, los indices de tenden-
cia de competitividad se presentan utilizando alternativamente como indicador de
precios los indices de precios de consumo, los indices de valor unitario de las expor-
taciones y los costes laborales unitarios; en este tltimo caso, los datos comienzan en
2002 y estan disponibles solamente para la UE.

Asi pues, en los Graficos 1 y 2 se muestran los indices de tendencia de competi-
tividad de Espafia frente a la OCDE, la UE y la eurozona durante la crisis, asi como
la evolucién de las cuotas de Espana en las exportaciones de bienes de la OCDE, la
UE y la eurozona en el mismo periodo. Como puede verse, el perfil seguido por los
indices de tendencia de competitividad es similar en los tres casos: cuando se mide
a través de los indices de precios de consumo o los indices de valor unitario de las
exportaciones, la competitividad precio empeora continuamente hasta la crisis, man-
teniéndose después o, en todo caso, mejorando muy ligeramente; sin embargo, cuan-
do se mide a través de los costes laborales unitarios, el perfil es mucho mas brusco:
empeora con mas fuerza antes de la crisis y mejora de manera significativa después.
Lo anterior no hace sino reflejar el hecho de que las empresas han utilizado la cai-
da experimentada por los costes laborales unitarios tras la crisis para aumentar sus
margenes de beneficio, por lo que los precios relativos apenas han disminuido (Ux6
et al.,2014). A su vez, las cuotas de exportacion muestran una tendencia creciente a
lo largo del periodo, con una ligera caida en los afios centrales (aproximadamente,
2007-2009) que se recupera con creces posteriormente.

En definitiva, vemos cémo la pérdida de competitividad precio de las exporta-
ciones espafiolas antes de la crisis no ha sido obsticulo para que haya aumentado
continuamente su cuota en las principales dreas a las que se dirigen; y que esta ten-
dencia ha continuado posteriormente a pesar de que no se hayan producido ganan-
cias significativas de competitividad precio, al menos cuando esta se mide utilizando
los indices de precios de consumo o los precios de las exportaciones. La paradoja de
Kaldor, pues, seguiria siendo valida.

(Qué factores se encontrarian detrds de este comportamiento tan favorable de las
exportaciones espaifiolas, no interrumpido ademads por la crisis? En general, puede
decirse que no se debe a la necesidad de destinar al exterior las ventas que no se
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GRAFICO 1

INDICES DE TENDENCIA DE COMPETITIVIDAD DE ESPANA FRENTE
A LA OCDE, LA UE Y LA EUROZONA 1998-2017 (2010=100)
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GRAFICO 2

CUOTAS DE ESPANA EN LAS EXPORTACIONES DE BIENES DE LA OCDE,
LA UE Y LA EUROZONA, 1998-2017
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pueden realizar en el interior, dada la debilidad de la demanda interna en los pri-
meros momentos de la crisis; sino, por el contrario, a una decidida apuesta de las
empresas espaiiolas por la internacionalizacién (Alvarez y Vega, 2017). Mds espe-
cificamente, Myro (2015, 147-148) destaca una serie de factores que explicarfan el
favorable comportamiento de las exportaciones espafiolas, entre los que destacan los
siguientes:

* Una composicion de la oferta de productos crecientemente adaptada a la estruc-
tura de la demanda mundial.

* Una calidad apreciable de los bienes ofrecidos, en particular en relacién a su
precio, acompafiada de una adecuada diferenciacion de los productos vendidos.

* Una buena combinacién de viejos y nuevos mercados de destino.

* Unas empresas exportadoras caracterizadas por una elevada eficiencia compa-
rada.

* Por tdltimo, cabria afiadir la creciente incorporacion de las empresas espaiiolas
a las cadenas globales de valor.

En relacién con este ultimo punto, Gandoy y Diaz Mora (2017) destacan c6mo
la incorporacion a las cadenas globales de valor permite aumentar la eficiencia pro-
ductiva y la competitividad de las empresas participantes, sin que por ello se vean
necesariamente deteriorados los saldos comerciales o los niveles de empleo. Si que
es cierto, sin embargo, que la participacién en cadenas globales de valor tiene efectos
sobre la composicion del empleo, afectando negativamente al empleo menos cuali-
ficado, a las tareas mds rutinarias y, en general, al sector manufacturero. Volveremos
mds adelante sobre este tema.

En péaginas anteriores menciondbamos cémo las «nuevas» nuevas teorias del co-
mercio internacional destacaban la importancia del mayor tamafo y la mayor pro-
ductividad de las empresas exportadoras en relacién con las empresas que no ex-
portan. El caso espaiiol no es una excepcion, como se analiza en detalle en Myro
(2013). Asi, por ejemplo, mds de la mitad de las exportaciones espafiolas las realizan
empresas de mds de 500 trabajadores, las cuales constituyen menos de un 1 por 100
del total de las empresas manufactureras con mds de 10 empleados. A su vez, el 5
por 100 de las empresas mas exportadoras llevan a cabo el 75 por 100 de las expor-
taciones totales, si bien la intensidad exportadora (medida como la proporcion entre
exportaciones y ventas totales) mds elevada no se da en las empresas mds grandes,
sino en las medianas y medianas-grandes (es decir, entre 100 y 500 trabajadores);
véase Myro (2013, cap. 5). Por otra parte, se ha sefialado que las empresas exporta-
doras espaiiolas, no solamente serian mds productivas que las que no exportan, sino
que dentro de aquéllas habria un conjunto de grandes empresas que serian significa-
tivamente mds productivas que el resto de las exportadoras, e incluso que las grandes
empresas exportadoras en otros paises de la eurozona. En definitiva, la solidez de
las exportaciones espaiiolas tendria mucho que ver con la elevada competitividad de
este reducido nimero de empresas; véase Antras (2010).
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Un aspecto interesante derivado de las «nuevas» nuevas teorias del comercio
internacional, son los conceptos de margen «intensivo» y «extensivo» en el comer-
cio internacional. Asi, en el margen intensivo los volimenes de comercio cambian
dentro de las relaciones comerciales existentes, mientras que en el margen extensivo
el cambio en los volimenes de comercio se debe a la creacién de nuevas relaciones
comerciales. Pues bien, en el caso espafiol el crecimiento de las exportaciones se
habria producido, no solo en el margen intensivo, al aumentar las empresas exporta-
doras sus ventas en los mercados en los que ya se hallaban implantadas; sino también
en el margen extensivo, al incorporarse a la actividad exportadora nuevas empresas,
nuevos productos y nuevos mercados de destino para los mismos (Myro, 2015). El
margen extensivo, ademds, habria desempefiado un papel clave a la hora de explicar
las diferencias en el crecimiento de las exportaciones entre las diferentes regiones
(Minondo y Requena, 2012).

Por tltimo, mencionaremos los resultados del reciente trabajo de Berthou y Dhy-
ne (2018), quienes estiman la reaccion de las exportaciones de las empresas a las va-
riaciones del tipo de cambio real, a partir de una muestra de exportadores de 11 pai-
ses europeos para el periodo 2001-2011. Si bien las elasticidades medias estimadas
eran bastante pequefias, éstas resultaban menores atin para las empresas mayores y
mads productivas. Por tanto, en aquellos paises con una mayor proporcién de empre-
sas pequefas y poco productivas, las elasticidades de las exportaciones agregadas
con respecto al tipo de cambio real serian mayores. Estos resultados, pues, relativi-
zarfan mas aun el papel de la competitividad precio en la explicacién de las expor-
taciones.

En resumen, vemos cémo la expansion de las exportaciones espafiolas en los
dltimos afios, resultado dltimo de la internacionalizacién de las empresas espafolas,
ha seguido una senda paulatina, iniciada por un conjunto de grandes empresas a las
que se han afiadido posteriormente otras de menor tamafio, dirigida en un principio a
los mercados mds cercanos y extendida posteriormente a nuevos mercados y nuevos
productos. Y ello a pesar del empeoramiento de la competitividad precio en los afios
anteriores a la crisis, apenas revertida con posterioridad. Lo relevante para explicar
el crecimiento de las exportaciones espafolas no es, por tanto, la competitividad
precio, sino la productividad.

5. Consideraciones finales

A lo largo de las pédginas anteriores hemos visto cémo el concepto de competiti-
vidad, y en particular la competitividad medida a través de los precios relativos, no
tiene sentido cuando se aplica a los paises; seria, por el contrario, un concepto inhe-
rente al comportamiento de las empresas. Asimismo, al nivel macroeconémico, a la
hora de explicar la evolucién de las exportaciones seria mds importante el papel de la
demanda exterior que el de la competitividad precio. El caso espafiol, por otra parte,
muestra cdmo es posible aumentar la cuota en las exportaciones de las principales
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dreas con las que comercia a pesar del deterioro experimentado en los indicadores de
competitividad precio.

En definitiva, todo ello no hace sino poner de relieve la importancia de la produc-
tividad. Como dice la conocida frase de Paul Krugman, «la productividad no lo es
todo, pero a largo plazo lo es casi todo» (Krugman, 1994b, 11). ;Y qué se podria ha-
cer para aumentar la productividad? Por ejemplo, la OCDE ha realizado una serie de
propuestas, tales como el fomento de la [+D, una mayor difusién de la innovacién,
transparencia en el disefio de sistemas de patentes para evitar que signifiquen barre-
ras a la entrada, medidas pro-competitivas que favorezcan la entrada en el mercado
y permitan a las empresas tener un tamaio suficiente, la proteccion de los trabaja-
dores frente a los riesgos en el mercado de trabajo, asi como favorecer la movili-
dad de los trabajadores y reducir el desajuste entre ocupaciones (OECD, 2015). En
general, podria decirse que todas estas medidas, aunque razonables, son un tanto
vagas y sus efectos tendrian lugar mds bien en el medio plazo. Este tipo de actua-
ciones, por otra parte, deberian enmarcarse en una politica industrial renovada, tras
unos afios de abandono por parte de las autoridades, no solo espafiolas sino en ge-
neral europeas. El objetivo de dicha politica deberia ser reforzar el tejido industrial
y aumentar su peso en el conjunto de la economia, con objeto de promover el cre-
cimiento de la productividad y la internacionalizacion de las empresas; véase My-
ro (2016).

En cualquier caso, lo que si deberia quedar claro es lo que no se debe hacer. En
primer lugar, un retorno al proteccionismo. El fomento de las exportaciones es algo
deseable por numerosos motivos (Myro, 2015), pero no debe considerarse aislada-
mente del mantenimiento de una economia mundial abierta. En efecto, en los ulti-
mos afios se ha producido una reduccién de la desigualdad de la renta a nivel global,
debida en su mayor parte al rdpido crecimiento de China e India, simultdneamente
con un aumento de la desigualdad dentro de los paises, tanto desarrollados como
emergentes (Minondo, 2017). Es cierto, por otra parte, que, a medida que la libera-
lizacion del comercio internacional se ha extendido, los efectos redistributivos son
cada vez mayores y tienden a contrarrestar las ganancias del comercio; al tiempo que
los gobiernos, que tienen un incentivo politico a prometer una compensacion a aque-
llos grupos perjudicados por la liberalizacién, no lo tienen tanto en el momento en
que deberia hacerse efectiva (Rodrik, 2018a). La creciente desigualdad en los nive-
les de renta, unida a la reaccion violenta frente a los cambios sociales de los ultimos
aflos, estdn en la base del reciente auge de los movimientos populistas en buena parte
del mundo (Bajo y Yan, 2018). Y una de las principales recetas econdmicas de estos
movimientos, especialmente visible en el caso de Estados Unidos, es precisamente
un retorno al proteccionismo. No obstante, como sefiala Rodrik (2018a), todo ello
no debe impedir que el objetivo de los gobiernos deba ser «reequilibrar la globali-
zacién», manteniendo una economia mundial razonablemente abierta y frenando al
mismo tiempo los excesos de la globalizacion.

Por otra parte, lo que no tendria ningtin sentido para una economia como la es-
pafiola es pretender competir en los mercados internacionales a base de reducir los
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precios de los productos exportados, ante la presencia de China y otras economias
del Sudeste de Asia. En este sentido, una estrategia de «devaluacién interna» en el
marco de las politicas de «austeridad» seguidas en afios anteriores, encaminada a
reducir los precios y los salarios, no parece lo mds adecuado a la luz de lo expuesto
en paginas anteriores. Por el contrario, la tnica estrategia razonable si se desea con-
seguir un aumento de la productividad y la capacidad exportadora consistiria en el
estimulo de la profesionalidad y la eficiencia, la mejora de la calidad de los produc-
tos, el desarrollo de los canales de comercializacion... En definitiva, producir mejor
y saber vender lo que se produce.

Lo anterior, a su vez, estaria relacionado con el funcionamiento del mercado de
trabajo. Una situacion caracterizada por el predominio de los contratos temporales,
condiciones precarias en el puesto de trabajo, bajos salarios... no favorece preci-
samente una mejora de la profesionalidad y la eficiencia, ni un incremento de la
productividad. A este respecto, es conveniente recordar la teoria de los salarios de
eficiencia; véase Akerlof y Yellen (1986) para una recopilaciéon de algunas de las
principales contribuciones sobre el tema. Esta teoria parte de la hipdtesis de que un
mayor salario real estimula la productividad de los trabajadores, lo que harfa que las
empresas estuvieran dispuestas a pagar un salario real por encima del que equilibra
el mercado de trabajo. A su vez, a las empresas les convendria pagar un salario mas
elevado por diversos motivos: incitaria a los trabajadores a realizar bien su trabajo,
disminuiria la rotacién de la mano de obra, atraeria a los trabajadores mds capaces,
favoreceria el compromiso de los trabajadores con la empresa... Mds atin, como
sefiala Rodrik (2018b, cap. 4), un crecimiento basado en la industria, al favorecer la
concentracion de los trabajadores, redundaria en una mayor fuerza reivindicativa de
éstos y, en consecuencia, en una mejora de las condiciones de trabajo; lo cual seria
mas dificil si en la economia predominan las actividades de servicios, que favorecen
la dispersion de los trabajadores.

Para finalizar, nétese que las consideraciones anteriores no son algo novedoso.
Hace ya mds de 25 afios, Myro (1992) subrayaba que lo verdaderamente relevante
para el futuro de la industria espafiola era aumentar la productividad, y no tanto
reclamar moderacion salarial. Lamentablemente, en los momentos actuales sigue
siendo necesario insistir en este tipo de argumentos: si se desea impulsar las expor-
taciones, lo importante es «hacer las cosas bien» y no «mds baratas»; y para ello
es imprescindible mejorar la profesionalidad, la eficiencia y, en dltima instancia,
aumentar la productividad. Y todo ello en el marco de una politica industrial que
permita revertir el proceso de desindustrializacién acontecido en los tltimos afios
(al igual, por otra parte, que en las demds economias europeas) y de un mercado de
trabajo que garantice un empleo de calidad.
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Abstract

This paper analyzes whether the drop in domestic demand due to the Great Recession triggered
an increase in the number of exporters and export revenues among existing exporters in Spain.
Our analyses show that a fall in domestic demand raised the likelihood that a firm became an
exporter and increased export revenues among existing exporters. The drop in domestic demand
had stronger effects on firms whose export intensity was low than on firms whose export intensity
was large. We also show that the drop in domestic demand had a larger effect on export revenues
generated from new markets and products than from existing export operations. The increase in
the number of new exporters motivated by the crisis may lead to a permanent increase in Spanish
aggregate exports in medium-long term.
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Resumen

Este trabajo analiza si la caida de la demanda doméstica debida a la Gran Recesion provoco
un aumento en el niimero de empresas exportadoras y de los ingresos por exportacion de las
empresas que ya exportaban en Espaiia. Nuestros andlisis muestran que la caida de la demanda
doméstica aument6 la probabilidad de que empresas no exportadoras comenzasen a exportar, y
provoco un crecimiento de las exportaciones entre empresas que ya exportaban. La caida de la
demanda doméstica tuvo un impacto mayor en las empresas con una baja intensidad exportadora
que en las empresas con una alta intensidad exportadora. Asimismo, la caida de la demanda tuvo
un mayor efecto sobre las exportaciones en nuevos mercados y productos que sobre las operaciones
de exportacion que ya existian. El crecimiento del niimero de empresas exportadoras debido a
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la crisis puede conducir a un aumento permanente en el valor agregado de las exportaciones
espaiiolas en el medio-largo plazo.
Palabras clave: exportadores, exportaciones, Espaiia, Gran Recesion, demanda interna.
Clasificacion JEL: F10, Fi14.

1. Introduction

In a conference in San Sebastidn on the 13® of February 2018, the Spanish State
Secretary of Commerce, Marisa Poncela, stated that “the economic crisis had been
a revulsive to Spanish exports”'. This statement is likely to be accepted without
further discussion by the business community: if sales drop at home, foreign markets
provide an alternative market for firms’ products or services. In fact, international
business textbooks and export promotion agencies highlight market diversification
as one of the reasons to export.

However, international trade models have not contemplated, until very recently,
the possibility that firms may compensate the downturns in domestic demand with
exports. For example, the present workhorse model of international trade (Melitz,
2003), does not establish any link between the situation in the domestic market and
firms’ export status. In this model, firms will export if they obtain profits in the
foreign market, and these profits are independent of the situation in the domestic
market.

In contrast, alternative models, such as Blum et al. (2013), argue that firms face
capacity constraints in the short-run, which lead to increasing marginal costs. When
domestic demand is high, the marginal cost of producing for foreign markets will
be large, making firms less competitive in foreign markets. Instead, when domestic
demand drops, the marginal costs of producing for foreign markets declines, raising
firms’ competitiveness abroad. This model explains why firms sell only in the
domestic market when domestic demand is high and become (occasional) exporters
when domestic demand drops. In Blum et al. (2013), physical capital generates the
capacity constraint; however, it can also arise due to a lack of financial resources or
limits in management time?.

In this paper, we use Spanish firm-level data to test whether the reduction in
domestic demand is positively associated with an increase in (i) the likelihood of
firms becoming exporters and (ii) existing exporters’ foreign sales. We find that the
drop in domestic demand is positively associated with the probability of entering
foreign markets and with an increase of incumbent exporters’ foreign sales. We show
that the drop in domestic demand has stronger effects on low export-intensity firms

' Available at http://'www.diariovasco.com/economia/empresas-exportadoras-vascas-20180213113201-
nt.html.

2 VANNORENBERGHE (2012), SODERBERY (2014) and AHN and MCQUOID (2017) develop
alternative trade models with capacity constraints. These authors, as BLUM et al. (2013), provide empirical
evidence on the negative relationship between exports and domestic demand. In contrast, BERMAN et al.
(2015) find a positive relationship between domestic demand and exports.
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than on high export-intensity firms. We also find that the drop in domestic demand
has a greater effect on export revenues generated in new markets and products than
in existing export operations. Finally, some exporters that were born during the crisis
have become regular and may lead to an increase in the aggregate value of Spanish
exports in the medium and long term.

Our findings contribute to the literature that analyzes the relationship between
exports and the economic cycle in the domestic market. There is a long tradition in
the Spanish literature on the relationship between domestic demand and exports.
Previous studies, such as Fernandez and Sebastian (1989), Buisan and Gordo (1994).
Mauleén and Sastre (1994), Bajo and Montero (1995), Alonso (1997) and Domenech
and Taguas (1997) analyzed this relationship using export functions and aggregated
data’. Our study is a step forward in this literature since it uses firm-level data to
explore the relationship between exports and domestic demand. The use of firm-
level data links our paper with Banco de Espafia (2017) and Almunia et al. (2018)
who also find a positive relationship between the drop in domestic demand and the
expansion of exports*. We contribute to this later literature providing new evidence
on the association between exports and domestic demand. We explore whether the
fall in domestic demand has a different effect on low export-intensity and high
export-intensity firms. Furthermore, we examine whether the revenue generated in
existing export operations are less sensitive to changes in domestic demand than the
revenue generated in new export operations.

The paper is organized as follows. Section 2 presents the evolution of domestic
demand, exports and number of exporters during the Great Recession. Section 3
introduces the firm-level datasets used in the empirical analysis. Section 4 reports the
regression results on the relationship between domestic demand and the extensive
and intensive margin of exports. Section 5 explores whether the rise in the number of
exporters due to the crisis can become permanent and Section 6 concludes.

2. Domestic demand and exports in the Great Recession

Figure 1 presents the evolution of domestic demand, merchandise exports and the
number of exporters during the 2008-2017 period. Domestic demand is calculated as
GDP-Exports+Imports. We use index numbers, setting the values for the year 2008 at
100. We define as exporter a firm that exports, at least, € 1500 per transaction and year.?

* BELKE et al. (2015) also find a negative relationship between domestic demand and exports in Spain
using time-series techniques.

4 In a previous study (MANEZ et al., 2004) using firm-level data from the Survey of Firms’ Strategies
(Encuesta de Estrategias Empresariales — ESEE) do not find any relationship between the growth in domestic
sales and export participation.

> Exporters’ data are from the Customs and Excise Department of the Spanish Tax Agency. GDP,
aggregate exports and imports data are from the Spanish Statistics Institute (INE). Current prices are
transformed into constant prices using INE’s price indexes.



76 CUADERNOS ECONOMICOS DE ICE N .© 94

The Great Recession began in Spain in the third quarter of 2008 and lasted until
the third quarter of 2013 (Spanish Statistics Institute’s Economic Accounts database).
At the end of that year, domestic demand was 16 percentage points lower than at
the beginning of the crisis. From 2014 onwards, domestic demand began to recover,
although in 2017 it was still 6 percentage points lower than in 2008. The figure
also shows that, after a sharp drop in 2009, Spanish exports grew during the 2010-
2017 period. Although some media articles have denoted the evolution of exports
as miraculous®, the post-crisis export growth rate, measured in current prices, was
similar to the one achieved before the crisis (De Lucio et al., 2018b).

FIGURE 1

EVOLUTION OF EXPORTERS, (MERCHANDISE) EXPORTS AND DOMESTIC
DEMAND, 2008-2017 (CONSTANT PRICES; 2008 VALUES=100).
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SOURCE: Authors’ own calculations based on Customs and Spanish Statistics Institute.

Finally, the figure suggests an association between domestic demand and the
number of exporters. When domestic demand drops, more firms enter foreign
markets; however, the number of exporters drops once domestic demand begins
to recover. We also observe that, except for 2009, exports rise both when domestic
demand drops and when domestic demand recovers. In the regression analyses

¢ For example, https//www.elconfidencial.com/economia/2015-04-13/espana_vive_un_milagro_expor
tador_tras_la_crisis_financiera; and http://www.blogscapitalbolsa.com/article/12931/el milagro de la
economia espanola.html.
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we will test the association between (i) the variation in domestic demand and the
likelihood of becoming an exporter, and (ii) the variation in domestic demand and
changes in existing exporters’ foreign sales.

3. Firm-level data

To carry out the regression analyses, we use data on firms’ domestic demand, export
status and export revenues. We obtain this information combining the Department
of Customs and Excise of the Spanish Tax Agency and the Bureau Van Dick SABI
datasets. The first provides data on export transactions for all Spanish exporters and
the second reports detailed financial and accounting records of Spanish firms that
deposited their accounts in the Business Register. Unfortunately, it is not possible to
combine directly Customs and SABI because of the lack of a common firm identifier.
This handicap is solved using the correspondence created by de Lucio et al. (2018c).
We use data for the 2001-2016 period. We can match SABI and Customs data for
25,081 firms, which account for 81 per cent of Spanish merchandise exports during
the period of analysis. It is important to note that our sample does not include firms
that were always non-exporters during the period of analysis. We calculate firms’
domestic demand as the difference between output and exports. We transform current
into constant values using INE’s industrial price indexes.

4. Regression results on the substitution between domestic demand and exports

In this section we use a regression analysis to test the relationship between (i) the
drop in domestic demand and the likelihood that a firm becomes an exporter; and (ii)
the fall in domestic demand and existing exporters’ foreign sales.

To test the first relationship, we estimate the following regression equation

Exporter,, =f,Indd, +f,InTFP,|

+p,1In wpe,, + Exporter,  +y, +V,+¢&, [1]

where Exporter,, is a dummy variable that takes the value of one if firm f, operating

in industry k, is an exporter at year ¢ and zero otherwise; ddfkr is domestic demand,
TFP,, total' factor productivity, wpey,, wage per employee .and Export'erﬂm1 is a
dummy variable that takes the value of 1 if firm f was exporting the previous year’.

7 Wages per employee are obtained from SABI. Data to estimate TFP are also obtained from the
SABI dataset. We estimate a separate production function for each 4-digit NACE rev 2 industry using all
manufacturing firms in SABI with complete information about sales revenues, cost of intermediate inputs,
value of physical capital and number of employees. Output is obtained after deflating sales revenues by the
corresponding 4-digit NACE rev 2 industrial production price index published by the Spanish National Statistic
Institute (INE) (available at www.ine.es). Labor is measured as the total number of employees. Physical
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Equation (1) includes industry+year fixed effects (y, )* and firm fixed effects (y f);
€4y is the disturbance term. Equation (1) includes TFP and wages per employee to
control for firms’ marginal costs, and for export-status hysteresis, due to the potential
existence of export sunk costs (Baldwin, 1988). Due to the high-dimension fixed
effects in equation (1), we estimate a linear probability model.

Table 1 presents the results of the estimations. In column (1) we present the results
of estimating the model with domestic demand as the only independent variable. As
expected, the domestic demand coefficient is negative and statistically significant. A
10 per cent drop in domestic demand raises the probability of becoming an exporter
by 0.1 per cent. In column (2), we introduce TFP and wages per employee to
control for firm level variables that determine marginal costs and vary over time. As
expected, the TFP coefficient is positive and statistically significant, confirming that
more productive firms are more likely to become exporters (Bernard et al., 2007).
However, wage per employee does not have a significant effect on the likelihood
of a firm becoming an exporter. The domestic demand coefficient remains negative
and statistically significant. Finally, column (3) estimates Equation (1) introducing
a lagged export status. In line with previous studies (Roberts and Tybout, 1997), we
find that firms are more likely to remain exporters if they exported the previous year.
The coefficient for domestic demand remains negative and statistically significant.

TABLE 1

DOMESTIC DEMAND AND THE PROBABILITY OF BECOMING
AN EXPORTER, 2001-2016

@ 2 3)

Domestic demand(log) -0.010™ 0017 —-0.015™
(0.003) (0.003) (0.002)

TFP(log) 0.031™ 0.025™
(0.004) (0.003)

Wage per employee(log) 0.002 -0.004
(0.007) (0.005)

Exported previous year 0.387"
(0.006)

Observations 140,112 140,112 140,112

R-squared 0.601 0.602 0.664

NOTE: All specifications include industry+year and firm fixed effects. Standard errors clustered by firm in
parentheses. *** statistically significant at 1 per cent.

capital is proxied by the book value of material tangible assets and transformed into constant values using
the deflator of aggregated “production” capital obtained from IVIE (available at www.ivie.es). Materials is
proxied by the consumption of intermediate inputs and deflated by the Spanish intermediate goods product-
ion price index obtained from INE. We use Stata’s LEVINSOHN and PETRIN’S (2003) levpet routine
to estimate the production coefficients using intermediate inputs (materials) as control for unobservable
productivity shocks.

8 We define industries at the NACE Rev. 2, 4-digit classification. Due to their special characteristics we
drop tobacco and petroleum industries from the sample.
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Our results are in line with Almunia et al. (2018). They combine data from the
Commercial Registry and the Central Bank of Spain foreign transaction registry for
the 2000-2013 period. They also find that domestic demand is negatively associated
with the probability of becoming an exporter.

Next, we explore whether existing exporters increase their export revenues when
domestic demand falls. To test this hypothesis, we estimate a regression equation in
first-differences

Axﬂ“ = Addfkt + ATFPﬂ” + Awpeﬂg VTVt E,, [2]

where Ax, =Inx, —Inx,  is the difference in log exports by firm f operating in
industry k between year ¢ and # — 1. We estimate the equation with OLS.

Table 2 presents the results of the estimations. The domestic demand coefficient
is negative and statistically significant in both specifications. According to the
coefficient reported in column (2), a 10 per cent drop in domestic demand is
associated with a 3 per cent increase in export revenues. As expected, an increase
in TFP and a reduction in wages per employee are associated with a rise in export
revenues. Our results concord with the estimations reported in Banco de Espaiia
(2017) and Almunia et al. (2018).

If the theoretical argument that exports compensate for the decline in domestic
demand was correct, we would expect a larger elasticity of exports with respect to
domestic demand in firms that direct most of their sales to the domestic market than
in firms that direct most of their sales to foreign markets. To test this hypothesis, we
estimate Equation (3) for firms whose export intensity, measured as exports over
revenue, is equal or lower than 50 per cent, and firms with an export intensity higher
than 50 per cent.

TABLE 2

FIRST DIFFERENCES. DOMESTIC DEMAND
AND EXPORT REVENUES, 2001-2016

) 2
ADomestic demand -0.218™ -0.273™
(0.010) (0.011)
ATFP 0.330™
(0.018)
A Wage per employee —0.154™
(0.022)
Observations 92,870 92,870
R-squared 0.156 0.169

NOTE: A Domestic demand = In (Domestic Demand,) — In (Domestic
Demand, ). All specifications include industry + year and firm fixed effects.
Standard errors clustered by firm in parentheses. *** Statistically significant at
1 per cent.



80 CUADERNOS ECONOMICOS DE ICE N .© 94

Table 3 shows the results of the estimations. As expected, the domestic demand
coefficient has an absolute larger value for firms with an export intensity equal or
below 50 per cent than for firms with an export intensity higher than 50 per cent. A
10 per cent drop in domestic demand leads to a 4 per cent increase in exports in the
former and to a 1 per cent rise in the latter. For both class of firms, TFP has a positive
effect on export revenue and wage per employee has a negative impact on export
revenue.

‘We define a firm export operation as the combination of a product and a destination.
Exporters can increase their revenues raising sales in their existing export operations,
denoted as the intensive margin, or diversifying into new destinations and products,
denoted as the extensive margin. To determine whether changes in domestic demand
have a different impact on each margin, we estimate Equation (2) separately
for existing operations and for diversification operations. We define an export
operation as existing if it was alive the previous year. We define products at
the Combined Nomenclature (CN) 8-digit classification. Since a sizable amount
of CN codes are introduced, dropped or merged every year, we use the algorithm
developed by Van Beveren et al. (2012) to build a product classification that traces
these changes.

Table 4 presents the results of the estimations. The effect of a drop in domestic
demand is larger on diversification operations than on existing operations. Whereas
a 10 per cent drop in domestic demand is associated with a 1.7 per cent increase
in export revenues from existing operations, the same drop leads to a 3.2 per cent
increase in diversification operations. These results indicate that, in the event of a
fall in domestic demand, exporters are more likely to seek new customers in new

TABLE 3

CHANGE IN EXPORTS AND DEMAND FOR DIFFERENT LEVELS OF EXPORT
INTENSITY, 2001-2016

@ )
Export intensity<=50% Export intensity>50%
ADomestic Demand —0.408" -0.118™
(0.021) (0.007)
ATFP 0.326™ 0.374™
(0.023) (0.029)
AWage per employee —0.147" —0.194™
(0.027) (0.027)
Observations 73,396 17,949
R-squared 0.179 0.506

NOTE: ADomestic Demand = In(Domestic Demand,) — In(Domestic Demand, ). All specifications include
firm and industry + year fixed effects. Standard errors clustered by firm in parentheses. *** Statistically significant
at 1 per cent.
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TABLE 4

THE EFFECT OF DOMESTIC DEMAND ON EXISTING AND
DIVERSIFICATION OPERATIONS, 2001-2016

@ (2)
Existing Diversification
ADomestic Demand -0.172" -0.320™
(0.010) (0.025)
ATFP 0274 0.312"
0.017) (0.030)
AWage per employee -0.178™ -0.085"
0.023) (0.045)
Observations 80,052 77,355
R? 0.163 0.125

NOTE: ADomestic Demand ="In(Domestic Demand ) — In(Domestic
Demand, ). All specifications include firm and industry+year fixed effects.
Standard errors clustered by firm in parentheses. **% 6 ** * Statistically
significant at 1 per cent, 5 per cent and 10 per cent respectively.

destinations or products. This evidence suggests that it might be easier for firms to
increase sales in new destinations and products than to raise revenues in existing
destinations and products.” The TFP coefficient for diversification is around a
standard error higher than the coefficient for existing operations. Instead, the wage per
employee coefficient is in absolute terms larger for existing than for diversification
operations.

Our results are in line with de Lucio et al. (2018b) who show that diversification
into new products and destinations accounted for a large share in the aggregate
growth in Spanish exports during the 2009-2016 period.

5. Will the increase in the number of exporters become permanent?

The capacity constraint models predict that firms that entered foreign markets
when domestic demand was low will cease exporting once domestic demand returns
to “normal” levels. However, as shown in Figure 2, the number of regular exporters,
defined as firms that export consecutively during, at least, 4 years, was larger in 2017
that at the beginning of the crisis.

° Following ARKOLAKIS (2010) market penetration model, the marginal cost of reaching new customers in
incumbent destinations and products seems to be larger than the cost of approaching new customers in new destina-
tion and product combinations.
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FIGURE 2

THE EVOLUTION OF REGULAR EXPORTERS,
2008-2016 (2008 VALUES=100)
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NOTE: Regular exporters are firms that export consecutively, at least, for 4 years.
SOURCE: Authors’ own calculations based on Customs.

To explain this evolution, de Lucio et al. (2018a) argue that some firms that
entered foreign markets during the crisis became regular exporters. In their narrative,
firms have capacity constraints, so marginal costs increase with production. Firms are
uncertain about the profits they can obtain in foreign markets. They also assume that
firms are risk averse, so they will demand extra profits from their foreign operations
to compensate for the risk premium. When domestic demand drops, the marginal
cost to produce for foreign markets is reduced. If expected export revenues cover
the fixed costs of exporting and the risk premium, firms will enter foreign markets.
This will allow firms to learn whether they can compete successfully abroad. Some
of them will realize that they can compete successfully and will remain exporters
even in a situation when domestic demand returns to pre-crisis levels. In sum,
the higher experimentation in foreign markets triggered by the Great Recession
facilitates the discovery of new exporters that can compete successfully in foreign
markets.

To test this hypothesis, de Lucio et al. (2018a) analyze whether the industries
with a larger increase in the number of new exporters during the crisis had a larger
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increase in the number of regular new exporters once domestic demand returned to
pre-crisis levels. Using an instrumental variable approach, these authors find than the
exogenous increase in the number of new exporters is positively associated with the
emergence of new regular exporters. In their preferred specification, a 10 per cent
increase in the number of new exporters translates into a 5 per cent increase in the
number of new regular exporters.

As shown in de Lucio et al. (2011), new exporters accounted for a third of the
growth in Spanish exports over the 1997-2007 period. If the crisis has enabled an
increase in the number of new regular exporters, it may increase the aggregate value
of Spanish export in the medium and long run.

6. Conclusion

We use firm-level data to test the effect of the Great Recession on Spanish exports.
We find that a drop in domestic demand raises the probability that a firm will become
an exporter and increases existing exporters’ foreign sales. We also show that the
drop in domestic demand has a stronger effect for exporters for which domestic
demand accounts for a large share of their sales, than for exporters for which domestic
demand only accounts for a small share of their sales. Our results indicate that the
drop in domestic demand has a larger effect on new export operations than on regular
export operations. Finally, the higher experimentation in foreign markets triggered
by the Great Recession has led to an increase in the number of regular exporters in
Spain. A broader range of exporters may lead, in the medium term, to a permanent
increase in Spanish aggregate exports.

In terms of economic policy, specific measures to raise the likelihood of survival
of the exporters that are born with the crisis may have a very positive impact on the
number of regular exporters. Moreover, a larger number of firms exposed to foreign
markets in a regular manner, due to learning-by-doing effects, raise the overall
productivity of Spanish firms, and allows the Spanish economy to transition from
a growth model based on domestic demand, and specially on the building sector, to
another based on the competitiveness of its firms.
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Resumen

Este trabajo explora, utilizando técnicas del Andlisis de Redes Sociales y teoria de grafos,
el fenomeno de la servitizacion internacional de las manufacturas para el periodo 1995-2011,
ofreciendo una descripcion de las caracteristicas de la red de intercambios entre paises de ser-
vicios intermedios incorporados a las exportaciones manufactureras, e identificando sus actores
principales, con una atencion especial al papel de Espafia. El mapeo realizado apunta a que es
una red poco densa y no responde a una estructura tradicional centro-periferia, existiendo un
subgrupo mds denso 'y cohesionado integrado por un amplio grupo de paises liderados por China,
EEUU y Alemania quienes actiian como economias centrales en sus respectivas dreas de influen-
cia. Destaca el creciente protagonismo de las economias asidticas que podria estar indicando su
apuesta por el upgrading dentro de las cadenas globales de valor. Espaiia forma parte del niicleo
de paises altamente conectados, adquiriendo mayor protagonismo como suministrador que como
demandante de servicios intermedios y fortaleciéndose, ademds, su integracion en esta red a lo
largo del tiempo.

Palabras clave: servitizacion internacional, manufacturas, cadenas globales de valor, andli-
sis de redes sociales.

Clasificacion JEL: F14, F60.

Abstract

This paper explores the phenomenon of international servitization of manufacturing from
the period 1995 to 2011. To do this, we apply empirical techniques of Social Network Analysis
and graph theory. We describe the structural characteristics of weighted networks of flows of
intermediate services embodied in manufacturing exports in these two periods and identify the
main actors in the network. Special attention is deserved to the role of Spain. The mapping
indicates that this network is still slightly dense, and would not correspond to a traditional centre-
periphery structure. Instead, we observe a numerous, highly cohesive group of countries, with
China, USA and Germany as the central economies, not only in the global network, but also
in their regions. The network metrics highlight the increasing leading role of Asian economies,
which would indicate their betting on upgrading within the global value chains (GVCs). Spain

* Este trabajo se ha beneficiado del apoyo de un proyecto de investigacion (ECO2016-78422-R) finan-
ciado por la Agencia Estatal de Investigacion (dependiente del Ministerio de Economia, Industria y Compe-
titividad) cofinanciado con fondos FEDER.
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is part of the core, rising its role as supplier more than as a demanding economy of intermediate
services, and strengthening its integration within the network during the period of analysis.
Keywords: international servitization, manufacturing industry, global value chains, social
network analysis.
Clasificacion JEL: F14, F60.

1. Introduccion

La creciente importancia de los servicios en el comercio internacional es un he-
cho apoyado ampliamente por la literatura empirica. Este mayor protagonismo es
atin mas evidente cuando los flujos de comercio se miden en términos de valor afia-
dido: utilizando los dltimos datos proporcionados por la base de datos Trade in Value
Added (TiVA) de la OCDE-OMC, los servicios representan alrededor del 50 por 100
de las exportaciones mundiales (mds del doble de lo que indican las estadisticas tra-
dicionales de comercio internacional).

Una de las causas que explican este creciente peso de los servicios han sido los
cambios acaecidos en la organizacién de la produccion, de forma que ésta se ha ido
segmentando mds y mds en tareas que podian estar localizadas en emplazamientos
geograficos distantes, generdndose cadenas globales de valor (CGV), para las que
servicios eficientes y de alta calidad (servicios de transporte, comunicacion, finan-
cieros, distribucion, etc.) son fundamentales, constituyendo un elemento imprescin-
dible para su buen funcionamiento. De hecho, el abaratamiento y la mejora de la
calidad de estos servicios es uno de los factores impulsores de la fragmentacion
internacional de la produccién.

Enlazando con lo anterior, otra de las razones del progresivo protagonismo de los
servicios ha sido la cada vez mayor dependencia de estos por parte de las industrias
manufactureras, ya sea como inputs adquiridos en el mercado, como actividades
desarrolladas dentro de las empresas, o como output vendido conjuntamente con los
bienes, un fendmeno, este dltimo, que ha venido a denominarse terciarizacién de la
industria (Cuadrado-Roura, 2016), si bien muy a menudo se utiliza el anglicismo
servicificacion o servitizacion (National Board of Trade, 2016). En un entorno cada
vez mds competitivo y complejo, las empresas manufactureras requieren, ya sea por
razones de aumento de la flexibilidad operativa, ahorro en costes, diferenciacién de
producto, y/o bisqueda de mayor eficiencia, contar con la provision de servicios por
parte de empresas especializadas, aumentando, por tanto, su demanda externa.

La vertiente internacional de este fendmeno se evidencia, entre otros aspectos, en
la creciente incorporacién de valor afiadido fordneo procedente del sector servicios
en la producciéon manufacturera, y concretamente, de forma mads clara, en aquella
destinada a la exportacion. Recientemente, su cuantificacién ha sido posible gracias
a la disponibilidad de tablas input-output internacionales, que ofrecen informacién
sobre las relaciones interindustriales nacionales y transnacionales, lo que estd per-
mitiendo un acercamiento mds riguroso por parte de los analistas al mismo. Los
avances en las tecnologias de la informacién y la comunicacién han promovido que
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los servicios sean mds comerciables, lo que, en un contexto de reduccién de trabas
a sus intercambios, ha favorecido su uso como inputs fordneos en la produccion
manufacturera. Estos servicios son producidos por empresas especializadas que los
ofertan globalmente, convirtiéndolos en una parte cada vez més crucial de las CGV
de las manufacturas; es mds, cuanto mds densas y complejas son estas CGV, ma-
yor es la complejidad y calidad y, por consiguiente, la especializacidn, requerida de
los servicios vinculados a las mismas. De esta manera, el acceso a dichos servicios
emerge como un requisito para la participacion de un pais en procesos de fragmenta-
cién internacional de bienes, asi como para su ascenso, dentro de la cadena de valor
transnacional, a etapas de mayor valor afiadido, lo que permite, a su vez, aumentar
las rentas obtenidas de dicha participacién (OECD, 2013; Kowalski et al., 2015).

El papel de los distintos paises en cuanto a su condicién de demandantes u ofe-
rentes de servicios intermedios para su incorporacién a la produccién manufacturera
dependerd de las ventajas comparativas de cada pais, las cuales, a su vez, determi-
nardn su forma de participacion en las CGV. Ello puede explicarse atendiendo a la
denominada «sonrisa de la cadena de valor», originariamente propuesta por Stan
Shih, fundador de la empresa Acer. Se trata de una curva que describe graficamente
como el valor anadido varfia en las distintas etapas de la cadena de valor de un pro-
ducto, siendo mds bajo en las tareas intermedias, correspondientes a la produccién
fisica, y mds alta en las de los extremos, donde se localizan, por un lado, las tareas de
disefio y desarrollo de producto; y, por otro, las de comercializacion y otros servicios
posventa. Posteriormente, desde la literatura empirica se ha advertido que esta con-
centracion de la distribucion del valor anadido en los extremos se estd acentuando en
las ultimas décadas, derivando en una sonrisa mucho mas marcada en los comienzos
del siglo xx1 de lo que lo estaba en la década de los setenta (Baldwin y Evenett, 2012;
Baldwin et al., 2014).

Este desplazamiento del valor afadido a las etapas pre y posfabricacion, mas vin-
culadas a servicios generalmente intensivos en conocimiento, ha promovido, dentro
de las CGV, una creciente especializacion de los paises con ventaja comparativa en
tales servicios, particularmente en aquellos de mayor calidad. Por su parte, los paises
con bajos costes laborales que consiguen integrarse en las CGV, lo hacen concen-
trandose en las fases de fabricacion y/o ensamblaje. En cualquier caso, también estos
paises requieren del acceso a servicios de alta calidad, altamente especializados,
para mantenerse y mejorar su posicion en la red, servicios que generalmente, ante
la ausencia de oferta doméstica, son demandados al exterior. Por tanto, a lo largo
del tiempo, se han ido configurando redes de paises resultado de los intercambios
entre oferentes y demandantes de servicios intermedios para ser incorporados en las
manufacturas.

En este contexto, el objeto de este trabajo es ofrecer una descripcion de las ca-
racteristicas de la red de intercambios transnacionales de servicios asociados a la
terciarizacion de las manufacturas y su evolucioén a lo largo del tiempo, identificando
sus rasgos estructurales y actores relevantes, y deteniéndonos en el papel que juega
la economia espafiola en dicha red. Para ello se utilizardn indicadores propios del
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Andlisis de Redes Sociales (Social Network Analysis) y la teoria de grafos, lo que
constituye nuestra principal aportacion a la literatura previa sobre el tema. Este en-
foque empirico permite observar la red servicios-manufacturas entre paises en térmi-
nos de flujos, socios, y relaciones comerciales, a partir de su representacién mediante
grafos, en los que los nodos representan a cada pais de la red y los arcos los flujos
entre paises, en valor afiadido, de inputs intermedios de servicios que se incorporan
en las exportaciones de manufacturas. La informacién procede de la base de datos
TiVA para el periodo 1995-2011.

A partir de las diferentes fuentes de datos de tablas input-output internacionales,
trabajos previos han explorado este fendmeno de terciarizacion internacional, ana-
lizando qué porcentaje de las exportaciones de manufacturas de cada pais consiste
en valor anadido fordneo procedente del sector servicios. Algunos lo hacen de forma
colateral, analizandolo como una de las vias de terciarizacion de las manufacturas
(Lanz y Maurer, 2015; National Board of Trade, 2016; De Backer et al., 2016; Mi-
rodout y Candestin, 2017; Heuser y Mattoo, 2017). Otros trabajos lo abordan de
forma mads directa. Es el caso de Diaz-Mora et al. (2018), quienes estudian el peso
del valor afiadido fordneo de servicios contenido en las exportaciones de manufac-
turas y su evolucién en el tiempo para una muestra de 63 paises OCDE y no OCDE
en el periodo 1995-2014, investigando, ademds, su papel como factor impulsor de
las exportaciones. Estos trabajos coinciden en resaltar, por un lado, el aumento del
contenido importado procedente de servicios en las exportaciones manufactureras
para la mayoria de las economias analizadas y, por otro, que dicho contenido es muy
dispar entre los distintos paises'. Se trata, en cualquier caso, de un andlisis de la ter-
ciarizacién internacional desde la perspectiva del propio pais.

En cambio, la aplicacién de técnicas de andlisis de redes sociales incorpora una
perspectiva de estudio adicional y complementaria. Por un lado, permite explorar la
organizacién de la red global de servicios intermedios en el comercio en valor afiadi-
do (y los cambios en la misma, esto es, si ha habido reorganizacién), investigando su
estructura y caracteristicas; y, por otro, permite establecer la posicion relativa de los
paises como oferentes/proveedores o demandantes/usuarios de esos servicios inter-
medios. Se ofrece, de esta manera, una vision de la importancia y posicion relativa
de cada pais dentro de esa red global asociada a servicios intermedios, identificando
paises centrales o hubs (aquellos mas conectados y con mayor influencia dentro de la
red) y paises periféricos (mds pobremente conectados y, por consiguiente, con menor
influencia); informacién relevante para conocer las conexiones entre sectores y pai-
ses e inferir la sensibilidad de la red a shocks especificos sectoriales y/o territoriales
(por ejemplo, impulsos o frenos en la liberalizacidn del comercio de servicios).

El trabajo que se presenta se estructura de la siguiente manera. Tras esta introduc-
cidn, en el segundo apartado se explican los datos y los indicadores que servirdn de

! Para el caso concreto de la economia espafiola, GANDOY et al. (2016, 2018) ilustran la creciente
incorporacion de servicios foraneos en las manufacturas, como una expresion mas de la integracion de estas
industrias en CGV.
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apoyo para el andlisis de las caracteristicas de la red de intercambios transnacionales
de servicios asociados a la terciarizacion de las manufacturas y de sus paises prota-
gonistas que se realiza en el tercer apartado. El cuarto apartado se dedica al andlisis
detallado del papel de Espaiia en dicha red y su evolucidén en el tiempo. El trabajo se
cierra con unas consideraciones finales.

2. Datos e indicadores
2.1. Datos

Como ya se ha sefialado, para analizar las caracteristicas de la red de intercam-
bios transnacionales de servicios asociados a la terciarizacion de las manufacturas
utilizaremos datos de flujos entre paises, medidos en valor afiadido, de inputs inter-
medios de servicios contenidos en las exportaciones de manufacturas. Esta informa-
cion procede de la base de datos TiVA de la OCDE-OMC para el periodo 1995-20112
y estd disponible, en su versién de diciembre de 2016, para 63 paises (véase Ta-
bla A.1 del apéndice estadistico).

En concreto, el indicador que empleamos es el valor afiadido foraneo que procede
de cualquier rama de servicios y que es incorporado a las exportaciones de manufac-
turas, cuyo célculo se hace a través de la siguiente expresion:

VAFS, ,=3p3jV,  (Bp.c)EXBR_ [1]

donde ¢ denota el pais exportador, i es la industria manufacturera exportadora (que
incluye los cédigos del 15 al 37 de la clasificacion CUCI Rev. 3), p es el pais de
origen del valor afiadido y j es la rama de servicios origen de dicho valor afiadido
(cédigos del 50 al 95 de la clasificacion CUCI Rev. 3). Vp’j es la matriz diagonal con
todas las entradas correspondientes a la rama j # i iguales a cero. Sus elementos v,
de la diagonal representan los porcentajes de valor afiadido sobre el output para to-
dos los paises socios e industrias (para c estos valores se establecen que sean nulos).
B es la inversa de Leontief de 1a matriz input-output interpaises global (B = (i — A)™)
y A es el coeficiente de la matriz input-output global. B, . esuna matriz bloque que
representa el total del output bruto procedente del pais p requerldo para satisfacer un
incremento de una unidad de demanda del pais c. (B, ), es el ji-enésimo elemento
de B, . Finalmente, EXBR_, representa el vector de Jas exportacmnes brutas del pais
¢ con todas las entradas 1guales a cero excepto las correspondientes a la industria i.
Nos centramos en el contenido importado de servicios de las manufacturas por-
que son éstas las que han mostrado més claramente un proceso de terciarizacion.

2 Recientemente, la OCDE ha estimado, entre otros indicadores contenidos en la base de datos TiVA,
el valor anadido fordneo de servicios contenido en las exportaciones (medido en porcentaje de dichas
exportaciones) para los afios de 2012 al 2014, de los que atin no se disponen tablas input-output oficiales, de
modo que no se dispone del dato absoluto de dicho valor anadido fordneo de servicios.
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Asi se constata en el Grafico 1, donde se observa como tanto al inicio como al final
del periodo de estudio, son ellas las que ostentan un mayor valor afiadido fordneo
de servicios en sus exportaciones (que aqui expresamos en porcentaje de dichas ex-
portaciones para que la dimensién de la terciarizacion internacional sea comparable
entre sectores). Vemos cémo, en 2011, este porcentaje alcanza casi el 15 por 100,
cuatro puntos porcentuales mds que a mediados de los noventa, cuando apenas so-
brepasaba el 10 por 100. Son, pues, las manufacturas, las ramas mds dindmicas en
esta terciarizacién fordnea.

GRAFICO 1

VALOR ANADIDO FORANEO DE SERVICIOS INCORPORADOS
EN LAS EXPORTACIONES SEGUN SECTORES, 1995 y 2011
(En % sobre las exportaciones)
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FUENTE: Elaboracién propia con datos de OCDE-OMC TiVA database.

2.2. Indicadores

El creciente papel de los servicios intermedios fordneos incorporados a las manu-
facturas exportadas por las distintas economias ha venido, sin duda, de la mano de
las transformaciones experimentadas a lo largo del periodo de andlisis en la estruc-
tura de la red que conforman los paises que proveen de estos servicios, teniendo en
cuenta una doble vertiente: a) cudntos, quiénes y de qué manera participan las distin-
tas economias en esta red, y ) con qué intensidad, en términos de volumen de valor
afadido intercambiado entre ellas, lo hacen. Analizar los cambios experimentados
en estas dindmicas, identificando los paises que las han protagonizado, nos permiti-
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rd hacer una cartografia precisa del desarrollo de esta red; un sistema organizativo
que con toda probabilidad jugard en las préximas décadas un papel decisivo en la
configuracién de las cadenas globales de produccién y, por ende, en el comercio
internacional.

Para estudiar el desarrollo de estas redes, donde se establecen relaciones directas
e indirectas entre empresas, sectores y paises alejados geogrificamente entre si, el
andlisis de redes sociales es muy apropiado, ya que, a diferencia de otras metodo-
logias, pone el acento en las relaciones de los paises en la red y en la estructura del
sistema, y no tanto en los atributos de las economias que las componen o cémo les
afectan los intercambios.

El andlisis de redes sociales se basa en la teoria matemadtica de grafos. Como ya
hemos comentado, en esta red, los vértices representan a los paises y las lineas o ar-
cos representan los flujos, en valor afiadido, de servicios intermedios contenidos en
las exportaciones de manufacturas, tanto desde la perspectiva del pais suministrador
u oferente (flujos de salida o vinculos hacia delante) como desde la del pais deman-
dante o usuario (flujos de entrada o vinculos hacia atrds). En la medida en que esta-
mos interesados en evaluar la red tanto desde un punto de vista cualitativo (cudntos
socios participan, quiénes son, qué relaciones y estructuras tejen entre ellos, y cual es
el papel de cada economia en la red), como desde un punto de vista cuantitativo (con
qué volumen de intercambios de servicios intermedios participan y como esta mayor
o menor intensidad condiciona su papel en la red y la propia estructura de la misma),
la analizamos desde dos puntos de vista complementarios: binario y ponderado. Asi,
construimos una red ponderada donde cada enlace dirigido representa el valor afia-
dido de servicios que procede del pais de origen (el proveedor) y se incorpora a las
exportaciones manufactureras del pais de destino (el demandante). Y, a partir de ella,
se exploran las propiedades de la proyeccion binaria, analizando la mera presencia o
ausencia de una relacién comercial entre dos paises.

Dado que, ademds, estamos interesados en comparar la estructura de nuestra red
en dos momentos diferentes en el tiempo, 1995 y 2011, definiremos ponderaciones
re-escaladas en relacién con los intercambios totales mundiales de servicios interme-
dios contenidos en las exportaciones de manufacturas de cada ano’. De esta forma, se
elimina el efecto de la tendencia y obtenemos pesos adimensionales que se deflactan
automdticamente, lo que permite comparaciones consistentes entre diferentes afios
(Squartini et al., 2011). Ademas, consideramos en el andlisis solo aquellas relaciones
significativas en la red, que supongan un intercambio de valor afiadido de servicios
superior al 0,03 por 100 del total mundial. Con este umbral se abarca mds del 85 por
100 del total mundial incluido en la muestra.

ij
VAFS, (1)

dente del paifs i contenidos en las exportaciones de manufacturas del pais j en el periodo de tiempo 7,
y VAFS, (1) =X, Z_VAFS (0.

3 wi(t) = VAFS;(1) = , donde VAFS”,( t) son los flujos de valor anadido de servicios proce-
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Las dinamicas dentro de la red y sus caracteristicas principales se pueden resu-
mir a partir de diversas medidas topoldgicas, tanto agregadas como especificas de
nodos. Y estas medidas, a su vez, pueden considerar las relaciones de primer orden
que tengan los paises, es decir, las directas con sus socios; o considerar ademds las
relaciones de segundo orden, es decir, las relaciones que tienen los propios socios
de sus socios.

Las medidas agregadas revelardn las propiedades estructurales de toda la red y
su evolucién: el nimero de socios que la componen; la intensidad de la interaccién
de los paises, es decir, su densidad; la magnitud del volumen de valor afiadido inter-
cambiado; la forma de la red, més centrada o mds irregular; la heterogeneidad en el
papel de sus miembros como intermediarios en la red; o si existen dentro de ella y en
qué medida subredes o grupos de paises que estan estrechamente conectados entre si.

Por su parte, las medidas especificas de nodos consideran las posiciones de cada
pais dentro de la red: cuantos intercambios realiza una economia, distinguiendo entre
el nimero de paises proveedores y el nimero de paises clientes; como de intensos
son los intercambios de cada pais y cémo varia segin la direccion; qué paises son
los mds centrales e influyentes; con qué facilidad puede un pais comerciar con todos
los demads teniendo en cuenta las distancias geodésicas entre ellos; cuan importante
es un pafs como intermediario en la red y cémo de crucial resulta para la integracion
de la misma; quiénes son las economias mas importantes a la hora de proveer valor
afiadido en servicios intermedios a los principales demandantes mundiales, convir-
tiéndose dichos proveedores en hubs; y viceversa: quiénes son los demandantes mas
relevantes, a los que proveen los principales suministradores mundiales, convirtién-
dose dichos demandantes en authorities; o quiénes son los paises con mayores pro-
babilidades de formar parte de tridngulos o clusters dentro de la red. Asimismo, los
indicadores de segundo orden permitirdn analizar las relaciones y su intensidad que
tienen, a su vez, los socios de cada paifs.

3. Mapeando la terciarizacion de las CGV
3.1. Estructura de la red: medidas agregadas

Comenzamos el andlisis de la red de intercambios de servicios intermedios
contenidos en las exportaciones de manufacturas estudiando la evolucién que
han experimentado entre 1995 y 2011 las medidas agregadas de la red binaria,
concretamente los indicadores de primer orden*. El Cuadro 1 y los Graficos 2a 'y
2b nos muestran que, para el periodo analizado, no se han detectado significativos
cambios estructurales: la red se ha vuelto ligeramente més densa (de 0,14 a 0,15), lo
que quiere decir que el nimero de intercambios producidos en la red en relacién al

4 Una descripcion mds extensa y detallada de las medidas topoldgicas incluidas en esta seccion se puede
encontrar en el libro seminal de WASSERMAN y FAUST (1994).
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CUADRO 1
MEDIDAS TOPOLOGICAS AGREGADAS DE LA RED, 1995 y 2011
Medidas de la red binaria 1995 2011
Indicadores de primer orden
Numero de arcos 558 615
Densidad de la red 0,138 0,153
Average Node Degree (nimero promedio de arcos) 17,437 19,219
Indegree/Outdegree (Promedio) 8,718 9,609
Degree Centralization 0,371 0,308
Indegree Centralization 0,456 0,555
Outdegree Centralization 0,520 0474
Closeness Centrality (Promedio) 0,368 0,400
Betweenness Centrality (Promedio) 0,008 0,009
Random Walk Betweenness Centrality (RWBC) 0,137 0,141
k-core 17 (k=22) 17 (k=23)
Clustering Coefficient 0,626 0,611
Indicadores de segundo orden
Average Nearest-Neighbor Degree (ANND) 94,806 99,257
Medidas de la red ponderada 1995 2011
Indicadores de primer orden
Average Node Strength 2,618 2,592
Instrength/Outstrength (Promedio) 1,309 1,296
Random Walk Weighted Betweenness Centrality (RWWBC) 0,121 0,179
Weighted Clustering Coefficient 0,073 0,070
Indicadores de segundo orden
Average Nearest-Neighbor Strength (ANNS) 19,755 18,894

FUENTE: Elaboracién propia.

maximo posible ha crecido, de modo que si en 1995 la probabilidad de que dos paises
tomados aleatoriamente intercambiaran entre si servicios para incorporarlos a sus
manufacturas exportadas era del 14 por 100, en 2011 este porcentaje se incrementd
hasta el 15 por 100. A tenor de esta atin reducida densidad, se podria considerar
que esta red tiene todavia muchas posibilidades de ser desarrollada, conectada y
cohesionada en mayor grado, pues su estado actual en términos de conectividad
puede calificarse como incipiente. Esto, en cierta medida, es un resultado esperado,
y en consonancia con los obtenidos en otros trabajos, puesto que parece razonable
que las redes transnacionales que se han generado como resultado de los procesos de
fragmentacion internacional de la produccién estén menos desarrolladas e integradas
cuando se trata de servicios que cuando se trata de bienes (Amador y Cabral, 2017),
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en tanto que, secuencialmente, la fragmentacién relativa a los servicios se ha
producido en una fecha posterior a la relativa a la produccion fisica.

Observamos, asimismo, una extension de la red entre 1995 y 2011, aunque, de
nuevo, de forma moderada: los paises han incrementado su average node degree, es
decir, el promedio de intercambios de servicios intermedios destinados a manufactu-
ras exportadas (ya sea como oferente o como demandante), de 17,4 a 19,2. En 1995,
el mdximo nimero de relaciones de este tipo lo establecié Alemania, con 78 relacio-
nes; mientras el minimo lo registraban Colombia y Malta, con solo una relacion (y
13 de los 64 paises de la muestra no registraron ninguna aportacion significativa a la
red de servicios intermedios). La dispersion en el niimero de socios de las economias
en la muestra es de 19,8. En 2011, el maximo nimero de relaciones pasa a ostentarlo
China, con 79,y 4 paises muestran un tinico flujo (siendo 11 paises los que siguen sin
registrar contribuciones significativas a la red). Por tanto, atin en los dltimos afios,
es relativamente elevado el nimero de paises de la muestra que siguen sin participar
en esta red o lo hacen de forma casi testimonial. La dispersion de la red en 2011 es
de 20,7, atin mayor que en 1995, por lo que no se observa convergencia sigma en la
misma hacia mayores niveles de conectividad.

Cuando dividimos la red binaria entre oferentes y demandantes, las diferencias
entre ambas no son muy significativas. En 1995, la dispersion entre los outdegrees,
es decir, relaciones que implican suministro de valor afiadido de servicios a otros
socios, es ligeramente superior a los indegrees, que reflejan el nimero de flujos de
entrada de dicho valor afiadido: 10,8 frente a 9,5. Los principales proveedores en
1995 fueron Alemania y Estados Unidos, con 41 relaciones cada uno; y en el otro
extremo, 7 paises tuvieron una sola relacién de suministro con otro socio (y 18 pai-
ses ninguna). Por su parte, los principales demandantes de servicios intermedios en
este afio fueron también Alemania y Estados Unidos, con relaciones con 37 socios;
mientras que 5 paises registraron operaciones de importacién con un solo socio y 14
con ninguno. En este sentido, cabe destacar que, generalmente, los paises que tienen
relaciones poco numerosas o nulas como proveedores de servicios en la red, también
las tienen como demandantes, y viceversa. En 2011, el panorama no cambia sustan-
cialmente: la dispersion vuelve a ser algo superior en el outdegree de los paises que
en su indegree (11,3 frente a 10,3). Los principales proveedores siguen siendo Esta-
dos Unidos y Alemania (por ese orden), con 39 y 37 relaciones, respectivamente; 9
paises solo registraron una relacién y 13 paises no establecieron ninguna relacién (5
menos que en 1995). Por el lado de la demanda, China desbanca a Alemania y a Esta-
dos Unidos, incorporando valor afiadido foraneo de servicios de 44 socios diferentes;
y, como en 1995, 5 paises establecieron una sola relacion, y 14 ninguna. Una vez
mas, los paises que no participan en esta red o lo hacen de forma muy poco activas
coinciden mayoritariamente en su papel de oferentes y demandantes.

Asimismo, los resultados de las medidas agregadas de centralidad (Cuadro 1)
muestran cémo la red de servicios incorporados a las manufacturas exportadas no
responderia estrictamente a una estructura tradicional centro-periferia en términos
de conectividad e intensidad. En primer lugar, los resultados de los indices de degree
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centralization son muy moderados, aprecidndose, ademds, una decreciente centra-
lidad a lo largo del tiempo: 0,37 en 1995 y 0,31 en 2011. Este indice indica en qué
medida una red estd centrada alrededor de uno o varios nodos importantes, y se
calcula como la suma de las diferencias entre el degree de cada nodo y el del mds
conectado, en relacién al nimero méximo de conexiones que pueden establecerse
en la red. Los indices obtenidos mostrarian que se trata de una red poco integrada y
con relativa y creciente homogeneidad entre los paises que la componen en lo que
se refiere a su centralidad. Es decir, que el niimero de paises que ocupan el centro
de la red no era reducido al inicio del periodo de anélisis, pero que, ademds, a este
centro se estdn incorporando, a lo largo del tiempo, nuevos paises, desempeiiando un
papel relevante. Como hemos visto, el caso méas evidente es China. Este rasgo de la
red, poco centralizada y decreciente en dicha centralidad, podria implicar una menor
probabilidad de que shocks asimétricos que afectasen a nodos concretos se propaga-
sen al resto de economias a través de efectos cascada, lo que la convierte en una red
con mayor grado de resiliencia a posibles perturbaciones asimétricas, como la adop-
cién unilateral de posiciones proteccionistas por parte de un pais. No obstante, estos
resultados (y en general, los de todos los indices de centralidad agregados) han de
tomarse con cierta cautela, ya que pueden estar influidos por el hecho de contar con
solo 64 paises en la muestra, siendo, ademas, estos paises, en la mayoria de los casos,
los que desempefian un mayor protagonismo en la esfera econémica internacional.

Es interesante observar que, tanto cuando se considera la red desde el punto de
vista de los proveedores como desde el de los demandantes, los valores que arrojan
el outdegree y el indegree centralization indexes son bajos, describiendo una red
en la que un nutrido grupo de paises proveen servicios intermedios a muchas de las
restantes economias del mundo; pero en la que también se observa que muchas de
esas economias se proveen de estos servicios a través de una diversificada red de
proveedores. No obstante, hay ciertos matices diferenciales. Asi, analizando la red
de suministradores, se observa una tendencia hacia la irregularidad, puesto que el
outdegree centralization index pasa de 0,52 en 1995 a 0,47 en 2011. Sin embargo,
la red de demandantes estd mostrando una mayor centralidad a lo largo del tiempo,
pasando los indices de indegree centralization de 0,46 a 0,55. Por tanto, mientras los
proveedores se diversifican, los demandantes se concentran.

Esta estructura poco centrada de la red, se ve, ademads, reflejada en los restantes
indices de centralidad que hemos analizado. Asi, el reducido promedio del random
walk betweenness centrality (RWBC)’ de los nodos (que mide la fraccion de los
caminos mds cortos entre pares de nodos que pasan a través del nodo de interés) indi-
caria la escasa importancia de paises intermediarios potentes en la red de servicios en
ambos periodos, asi como una cierta simetria de las relaciones que tienen los paises,
habida cuenta de la elevada homogeneidad de los mismos en su papel como inter-

5 En este trabajo utilizamos el indicador Random-walk betweenness centrality index desarrollado por
NEWMAN (2005) y FISHER y VEGA-REDONDO (2006).



LA SERVITIZACION DE LAS CADENAS GLOBALES DE VALOR... 99

mediarios®. No obstante, de acuerdo con el closeness centrality index, las distancias
geodésicas entre las economias parecen haberse reducido, en el sentido de que han
surgido un mayor niimero de relaciones directas entre ellas, con lo que podria decirse
que las economias han incrementado su accesibilidad a lo largo del tiempo dentro de
esta red, lo que, en el futuro, facilitaria su integracion en la misma. Ademads de esto,
se ha detectado claramente que, tanto en el afio 1995 como en 2011, aquellos paises
con mayores conexiones eran los que intercambiaban valor afiadido en servicios con
mads facilidad con sus socios, en términos de distancia geodésica; es decir, mayores
contactos implican mayor cantidad de relaciones directas, lo que hace prever que
serdn los paises mds centrales de la red los que impulsen su mayor integracién.

Esta falta de estructura centro-periferia que hemos descrito, con la existencia de
un numeroso grupo de paises (y no de unos pocos) importantes en la red, que a la
vez tienen relaciones tanto de suministro como de demanda entre si, se ve reflejada
en el clustering coefficient, que nos indica en qué medida los socios de un pais son
también socios entre ellos, o dicho de otro modo, el nimero de tridngulos que se
forman alrededor de un nodo, dividido por el nimero miximo de tridngulos que se
podrian formar en torno a él. Lo que observamos es que el promedio de esta proba-
bilidad entre los paises que forman la red es relativamente elevado y practicamente
no se ha modificado en el tiempo: 0,62 en 1995 y 0,61 en 2011. Para afinar atin mds
el anélisis e identificar, dentro de la red, clusters de paises altamente conectados
entre ellos, en el sentido de que todos comparten un minimo nimero de relaciones
(degree) dentro del cluster, aplicamos el andlisis k-core, que identifica la subred
maxima en la cual cada nodo tiene al menos un degree de k, es decir, el subgrupo
mds denso y cohesionado dentro de la red. Y los resultados que obtenemos son que,
en consonancia con el elevado coeficiente obtenido en el analisis de los clusters,
en 1995, el k-core de mayor densidad, que contenia nodos con al menos un degree
de 22, estaba formado por 17 paises; el mismo nimero que en 2011 componian el
k-core mds denso, en este caso de 23 degrees. Por tanto, tenemos dentro de la red,
una amplia subred de paises fuertemente conectados entre si que son los actores cla-
ve dentro de la misma a lo largo del tiempo.

Considerando ahora no solo la ausencia o presencia de intercambios, como hemos
hecho hasta ahora con el analisis de la red binaria, sino también la intensidad de los
flujos de servicios intermedios (red ponderada), observamos, en primer lugar, cémo
la contribucién media de las relaciones que tienen los diferentes paises con sus socios
al total mundial de intercambios de servicios intermedios contenidos en las manu-
facturas exportadas se ha mantenido practicamente inalterada entre los dos afios de
andlisis: el strength promedio en 1995 era de 2,62, mientras que en 2011 ascendia a
2.,59. En 1995, el pais con una mayor aportacion es Estados Unidos, con 23,2,y el
que presenta una aportaciéon menor (ademads de los 13 que no tienen ninguna) es Co-
lombia, con 0,03. En 2011, en pais con mayor contribucién es China, con 22,11,y el

¢ Por simplicidad no se incluye en el andlisis, pero se ha calculado el agregado berweenness centraliza-
tion index, obteniéndose también valores muy reducidos en ambos periodos.
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que menos (ademas de los 11 paises que no tienen ninguna aportacion significativa)
es Tinez con 0,03. Cuando hemos interaccionado la red binaria con la ponderada, el
primer resultado que hemos observado es que los paises mds conectados e integra-
dos en la red son también los que més intensamente conectados estdn. Por tanto, se
refuerza el protagonismo de estos paises en el futuro desarrollo de esta estructura.

Al dividir la red ponderada en demandantes (instrength) y oferentes (outstrength),
observamos dindmicas distintas y convergentes entre ambas a lo largo del tiempo.
En 1995, la desviacion tipica de la red instrength era sustancialmente mds baja que la
outstrength: 1,9 frente a 2,9. Pero esto cambia en 2011, y ambas redes presentan una
desviacion muy similar: 2,5 y 2.2, respectivamente. Por tanto, mientras que en 1995
la red de demandantes de servicios intermedios importados era mds homogénea, y
los paises contribufan de forma mds simétrica al valor afiadido total mundial, esto ha
cambiado en 2011, concentrando algunos paises en mayor medida la demanda externa
de servicios intermedios. Por ejemplo, en 1995, el pais con mayor instrength era Es-
tados Unidos, con 8,2,y en 2011 era China con una cuota del 16,5, es decir, el doble.
En cambio, desde el punto de vista de la oferta de valor afiadido en servicios, en 1995
los paises proveedores mds importantes eran menos numerosos que los demandantes,
con una contribucién més concentrada. Pero, en 2011, la dispersion de esta red de ofe-
rentes ha disminuido, diversificindose mds la oferta, y haciendo que ambas redes se
comporten de forma mds pareja. Por tanto, no todos los paises estdn contribuyendo de
forma similar al proceso de terciarizacion internacional de las manufacturas, sino que
hay algunos paises que estdn impulsando este fenémeno de forma mds firme que otros.

Las medidas ponderadas de centralidad refuerzan lo ya obtenido en el andlisis
binario, puesto que, cuando introducimos el volumen que cada nodo intercambia
con sus socios en la valoracién de su papel como intermediarios en la red, lo que
observamos es que, aunque a lo largo del tiempo, en promedio, los indices del Ran-
dom walk weigthed betweenness centrality (RWWBC) se han incrementado, estos
siguen siendo, ciertamente, muy moderados: 0,12 en 1995 y 0,18 en 2011. No hay,
pues, unos paises clave, de paso obligado dentro de la red, ni por su nivel de contac-
tos, ni por el hecho de que sean los que mayor volumen de intercambios ostenten.
Ahora bien, tanto la tendencia creciente de estos indices, como los resultados que
obtenemos al correlacionar los indices binarios de intermediacion (RWBC) con los
strengths de los paises, estarian apuntando a que serdn aquellas economias que ten-
gan unos intercambios mds intensos las que vayan adquiriendo un papel mds central
como intermediarias dentro de la red. Por consiguiente, lo que ocurra en estos paises
protagonistas en volumen (o en cuota) en relacién al desarrollo productivo, norma-
tivo, organizacional y de propiedad de los servicios intermedios serd clave para la
evolucion futura de esta red mundial.

Otra relacion interesante que se obtiene es que la ratio entre los valores del coe-
ficiente weigthed clustering y los del coeficiente binario es menor que 1 en ambos
periodos, lo que estarfa indicando que en esta red es mas probable que se formen
tridngulos cerrados de nodos cuanto mas débiles sean las relaciones entre ellos en
términos de volumen. Esto significaria que podemos esperar que, a medida que la red
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se expanda a pafses mds periféricos, con menos participacion en la red, la cohesion
de la misma se ira incrementando, formandose nuevos clusters.

Para finalizar el andlisis de las medidas agregadas de la red, fijamos nuestra aten-
cién en los indicadores de segundo orden, es decir, aquellos que reflejan las relacio-
nes indirectas: las de los socios de cada pafs con sus propios socios. Estas relaciones
nos dan pistas de hacia donde se puede estar expandiendo la red.

Hemos visto en el andlisis de los indicadores agregados de primer orden que
parece claro que la red mostraba una estructura algo irregular en ambos periodos
considerados, 1995 y 2011. Sin embargo, se puede apreciar que el nimero de so-
cios promedio que tienen los socios de cada pais (average nearest-neighbor degree,
ANND) es mucho mads elevado que el average node degree en ambos periodos, y que
a pesar de que ambos se han incrementado a lo largo del tiempo, las diferencias han
aumentado. Esta mayor diferencia indica que los paises centrales de la red estdn ex-
tendiendo sus relaciones hacia otros paises que lo son mucho menos. Es decir, la red
se estd expandiendo poco a poco, incluyendo a nuevos paises que tradicionalmente
no participaban activamente en la misma. Por tanto, se observa una clara disasortati-
vidad en la red, que ademds se va incrementando a lo largo del tiempo. La entrada de
nuevos actores a esta red de intercambios de servicios intermedios contenidos en las
manufacturas puede suponer una oportunidad para paises en desarrollo al proporcio-
narles una via de acceso a una mayor integracion en la economia mundial, como ya
sucediera con la fragmentacién internacional de los bienes décadas atrés.

Cuando se pondera la red, la correlacion entre el node strength y el average nea-
rest-neighbor strength (ANNS) es muy negativa en ambos periodos: —0,77 en 1995
y —0,86 en 2011. Esto indicaria que los socios de los paises con relaciones intensas
tienen relaciones muy débiles con sus propios socios. Es decir, no todos los paises
han incrementado sus relaciones con la misma intensidad: solo unos pocos paises lo
han hecho, lo que acrecienta su protagonismo dentro de la red. Adicionalmente, la
no correlacion entre el node dregee y el weighted average nearest-neighbor degree
(WANND) indica que los socios de los paises bien conectados no necesariamen-
te mantienen intensos intercambios con sus propios socios. Nuevamente, esto estd
cambiando con el tiempo, pero la relaciéon atn es muy débil.

3.2. Quién es quién en la red

Descendiendo ya a las medidas especificas de los nodos (Cuadro 2), se obser-
va que los paises mas centrales (node degree), con relaciones mas intensas (node
strength), mas facilmente alcanzables (closeness centrality) y con un papel mas
preponderante como intermediarios (RWWBC) en 2011 muestran un alto grado de
coincidencia en el ranking de las 20 primeras economias segun tales indicadores:
de la UE: Alemania, Francia, Italia, Reino Unido, Espafia y Holanda; de Asia: Chi-
na, Japon, Corea del Sur, Taiwdn, India, Malasia y Tailandia; y Estados Unidos.
A ellas habria que afiadir Rusia, Singapur y Suecia, que estan entre las 20 primeras
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CUADRO 2

RANKING DE PAISES SEGUN INDICADORES DE CENTRALIDAD EN 2011

Node Degree 8:::::]?:; S tl:::geth RWWBC Hubs Authorities
1 China (11) China (9) China (8) China (4) China (4) Japén (2)
2 Alemania (1) Alemania (1) EEUU (1) EEUU (3) Alemania (3) EEUU (1)
3 EEUU (2) EEUU (2) Alemania (2) | Corea Sur (12) |Corea del Sur (8)] Alemania (3)
4 Francia (3)  |Resto mundo (6) Japén (3) Alemania (2) EEUU (2) |Resto mundo (8)
5 Reino Unido (4)| Francia (4) Francia (4) |Resto mundo (1)| Taiwén (5) Corea Sur (9)
6 Resto mundo (7)|Reino Unido (7) [Resto mundo (26) Taiwan (8) Canada (1) Taiwan (10)
7 Italia (5) Italia (3) Corea Sur (10) Japon (13) Meéxico (10) Francia (4)
8 Japén (6) Corea Sur (11) |Reino Unido (5)| Malasia (18) Francia (7) |Reino Unido (5)
9 Corea Sur (10) Japén (5) Italia (6) Reino Unido (6) Italia (11) China (21)
10 Rusia (16) Rusia (12) Rusia (23) Francia (7)  |Reino Unido (6) Rusia (13)
11 Espana (18) India (32) Taiwén (15) Singapur (10) Malasia (17) Ttalia (6)
12 Holanda (8) Holanda (8) Espafia (14) India (30) Tailandia (20) | Australia (19)
13 Suiza (15) Suiza (15) Holanda (7) Tailandia (19) Irlanda (14) India (33)
14 India (38) Espana (19) Canada (9) Ttalia (5) Japon (15) Indonesia (27)
15 Taiwan (9) Taiwan (10) India (47) Meéxico (26) |Restomundo (16)]  Suiza (11)
16 Suecia (14) Tailandia (21) Suiza (13) Canada (14) Holanda (12) |Arabia Saudi (42)|
17 Singapur (17) Bélgica (14) Singapur (17) Holanda (9) Singapur (9) Singapur (17)
18 Bélgica (12) Suecia (17) Malasia (31) Irlanda (20) Espaiia (19) Brasil (25)
19 Polonia (36) Brasil (29) Meéxico (29) Espaiia (16) India (41) Canada (12)
20 Malasia (19) Malasia (18) Tailandia (22) Suecia (15) Suiza (20) Holanda (7)

FUENTE: Elaboracién propia. Los nimeros entre paréntesis reflejan la posicion que ocupaban los paises

en 1995.

economias segun tres de esos indicadores, y Canadd y Suiza, que lo estdn segtin dos;
también Irlanda, que lo estd en el ranking de economias intermediarias en la red de
intercambios de servicios contenidos en las exportaciones manufactureras (lo que es
consistente con su rol como localizacién de empresas multinacionales del sector de
las telecomunicaciones y las tecnologias de la informacién), y Brasil y Bélgica que
lo hacen en el ranking de economias mas facilmente alcanzables. En cualquier caso,
ocupando los puestos de cabeza, se sitian China, Estados Unidos y Alemania que
actiian como economias centrales en sus respectivas areas geograficas de influencia,
a la vez que estdn intensamente interconectadas entre si, lo que permite que la red
adquiera una dimension global.

La mayoria de estos paises también estaban en los primeros puestos en 1995,
si bien desde entonces pueden apreciarse cambios significativos en algunos paises
respecto al orden que ocupaban. Asi, subrayamos la pérdida generalizada de posi-
ciones de paises como Italia, Holanda o Canadd, mientras que ganan protagonismo
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paises asidticos como China, Corea del Sur, Malasia, Tailandia, y de forma muy
sobresaliente, India; a los que acompaiian otros como Rusia, México, con ascensos
en algunos de los indicadores.

De acuerdo con este andlisis, cuando estudiamos quiénes forman parte de los
k-cores més densos, observamos en el Grifico 2 que en ambos periodos son estos
mismos paises: en 2011, paises de la Unién Europea como Bélgica, Francia, Ale-
mania, Italia, Holanda, Polonia, Espafia, Suecia y Reino Unido, a los que se suman
Suiza y Rusia; paises asidticos como Japén, Corea del Sur, China e India, y Estados
Unidos. Canada y Taiwan también conformaban la subred mas densamente conec-
tada en 1995, mientras Polonia lo hace unicamente en 2011, sin duda influenciada
esta inclusién por su incorporacién a la UE en 2004 y de la mano de los procesos de
fragmentacion transnacional de la produccion de Alemania.

Por otro lado, el andlisis de los resultados del algoritmo HITS” que recoge el Cua-
dro 2, muestra como en ambos periodos, entre los 20 primeros paises considerados
como hubs, 14 eran también authorities (15 si consideramos en resto del mundo).
Esto indicaria que estos paises, no solo ofrecen valor afiadido de servicios a otros
que no lo generan, a su vez, para el mercado exterior, sino que también existe un
flujo muy intenso desde ellos hacia otros paises que son importantes proveedores
exteriores de servicios y que también estdn en el centro de la red como suministra-
dores. El protagonismo compartido desde la perspectiva de la demanda y de la oferta
de servicios intermedios contenidos en las manufacturas exportadas esta previsible-
mente vinculado a las operaciones de las empresas multinacionales procedentes de
estos paises. En coherencia con los resultados que hemos obtenido en el andlisis de
los k-cores, los paises que resultan ser de forma simultdnea hubs y authorities en
ambos periodos son, en 2011, de nuevo paises europeos como Alemania, Francia,
Italia, Reino Unido, Holanda y Suiza; paises asiaticos como China, Corea del Sur,
Taiwdn, Japon, Singapur e India; y paises norteamericanos como Estados Unidos y
Canad4. De ellos, China y, especialmente, India han sido los que mds protagonismo
han ganado en este periodo, con una escalada de puestos espectacular.

Con puestos muy distantes en el ranking de los 20 primeros paises segin sean
hubs o authorities, destacamos, por un lado, los casos de China y Canad4, quienes
su liderazgo como proveedores de valor afladido en servicios intermedios a paises
que eran importantes demandantes mundiales de los mismos (y que, sin duda alguna,
tiene que ver que sus conexiones dentro de la red con EE.UU.) es mucho mayor que
su liderazgo como demandantes a los que suministran valor afiadido en servicios a
importantes proveedores. Asi, China encabeza el listado de los hubs y se sittia en el
noveno lugar entre los authorities; mientras que Canadd es sexta entre los hubs y
decimonovena entre los authorities. En el lado contrario sobresale Japén, principal
pais en cuanto al papel de importante demandante que se provee de importantes pro-
veedores (primera posicion entre los authorities, 1o que viene influenciado por sus
fuertes conexiones con China), y decimocuarto en el ranking de hubs.

7 KLEINBERG (1999).
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GRAFICO 3
K-CORES DE LA RED, 1995 Y 2011

b) 2011

a) 1995
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FUENTE: Elaboracién propia con datos de OCDE-OMC TiVA database mediante el empleo del programa PAJEK especifico para el andlisis de redes sociales

(http :/mrvarfdv.uni-lj si/pajek/).
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Otras economias a destacar son Malasia, Tailandia, Irlanda y Espafia, que solo
aparecen en el ranking de principales hubs, tras un fuerte ascenso desde 1995 para
las dos primeras, y Rusia, Australia, Indonesia, Arabia Saudi y Brasil, que solo lo
hacen en el de principales authorities, también tras una notable escalada de puestos.

Con todo, lo que arroja este andlisis es que, como ocurre en las CGV mads vincu-
ladas a la produccion fisica o de bienes, se observan tres focos relevantes en la red,
con una distribucién geografica regional, y conectados entre si: Factoria Europa,
con las economias centrales de la UE como protagonistas, Factoria Norteamérica y
Factoria Asia, con Alemania, Estados Unidos y China como paises centrales en sus
respectivas regiones (Baldwin y Lépez-Gonzélez, 2015). De hecho, si relacionamos
el strength de servicios intermedios con el de bienes intermedios incorporados en
las exportaciones de manufacturas, se observa que la correlacion encontrada es muy
elevada (Grafico 4). Una posible explicacion seria que esos servicios intermedios
estdn, a su vez, incorporados en los bienes intermedios en las distintas fases de la
cadena de valor, en tanto que son imprescindibles para una participacién estable y
s6lida en CGVs (Gandoy et al., 2018). Como rasgo distintivo entre la participacion
de los distintos paises en una y otra red de intercambios de valor afiadido para usos
intermedios (de bienes o de servicios), podemos resaltar el mayor peso relativo en la
de bienes de paises emergentes como China, Rusia, Indonesia, México, Arabia Saudi
y de algunos paises avanzados como Corea del Sur o Noruega; esto es, economias

GRAFICO 4

STRENGTH SERVICIOS INTERMEDIOS FRENTE A STRENGTH
BIENES INTERMEDIOS, 2011
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FUENTE: Elaboracion propia con datos de OCDE-MCO TiVA database.
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intensivas en recursos naturales o economias con claras ventajas laborales que se
han convertido en los grandes fabricantes o ensambladores en sus respectivas dreas
geogréficas. En cambio, en la de servicios, son paises avanzados ya sea Estados Uni-
dos, paises europeos como Alemania, Francia, Reino Unido, Italia, Espaiia, Suiza o
Irlanda o paises asidticos como Japén, Singapur y Hong-Kong. Parece, por tanto,
que las ventajas comparativas funcionan a la hora de determinar la especializacién
de los paises en tareas dentro de las CGV.

4. El papel de Espafia en la red

El papel de Espana en la red global de intercambios de servicios intermedios in-
cluidos en las exportaciones de manufacturas ha experimentado significativos cam-
bios a lo largo del periodo de andlisis, manteniendo en toda la etapa considerada
un protagonismo importante. Lo primero que se puede apreciar es que el papel de
Espafia en la expansion y en el incremento de la conectividad de la red se acentud
sustancialmente a lo largo del periodo, tal y como muestra el Grafico 3: si en 1995,
del indice total de densidad de la red: 0,138 (véase Cuadro 1), Espaia aporté 0,006;
en 2011, del 0,153 total, nuestro pais aporté 0,009. Y tanto el Grafico 3 como el
Cuadro 2 muestran que, ya en 1995, Espaiia estaba entre los 20 primeros paises del
mundo en términos de degree (ocupaba el puesto nimero 18), con 26 arcos. Esta
posicion mejora ostensiblemente a lo largo del tiempo, y en 2011 asciende al puesto
nimero 10, aumentando el nimero de paises con los que mantiene relaciones hasta
38. En este sentido, hay que decir que Espaia es un pais con conexiones con otras
economias, tanto como proveedor como receptor de valor afiadido de servicios para
su incorporacion a las exportaciones manufactureras. Asi, su outdegree en 1995 era
de 13, el mismo que su indegree, situdndole en el puesto nimero 13 como proveedor
y en el 17 como demandante; y en 2011 su outdegree era de 20 y su indegree de 18
(puesto 10 como suministrador y 12 como demandante). Es decir, que en 2011 era
proveedor de servicios intermedios para 20 economias que los incorporaban en sus
exportaciones de manufacturas, habiendo ampliando su mercado un 54 por 100. Y
que, a su vez, Espafia incorporaba en sus manufacturas exportadas servicios interme-
dios provenientes de 18 paises, diversificando de este modo su red de proveedores a
lo largo del periodo de andlisis. Los nuevos paises a los que Espaiia expande su red
son, por el lado de la oferta, paises emergentes como China, India y Brasil; ademds
de Polonia y Noruega. Y por el lado de la demanda, paises de la Europa del Este:
Polonia y Reptiblica Checa; emergentes como Corea del Sur, México, Turquia y
Rusia; y Japon.

Ademds, se le puede considerar un pafs relativamente central dentro de la red,
puesto que sus indicadores de centralidad estaban ya en 1995 en puestos altos: 18 en
centrality y closeness centrality, y 19 en betweeness centrality; mejorando signifi-
cativamente, incluso, en 2011: puestos 11, 13 y 12, respectivamente. Por tanto, los
intercambios que hace Espaia de valor afiadido de servicios intermedios asociados
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a la terciarizacién de las manufacturas con otros paises se han hecho mas centrales y
faciles, fortaleciéndose su integracion en ella a lo largo del tiempo a través de su la-
bor de intermediacion en los intercambios entre otras economias. Como hemos visto,
Espafia forma parte de la subred mds integrada y cohesionada de la red mundial, en
ambos periodos analizados, formando parte del k-core.

En cuanto a la intensidad de sus relaciones, en la red ponderada de las Figuras 1
y 3 podemos observar que también Espafia ocupa un lugar destacado en volumen de
valor afiadido en servicios intercambiados, situdndose ya en 1995 en el puesto 13
en términos de strength, y habiendo escalado algunos puestos mas en 2011, hasta
situarse en el 9. Fijémonos que la contribucién de Espafia al total mundial de valor
afadido de servicios intermedios incorporado en las manufacturas exportadas ha
pasado de 3,5 por 100 en 1995 a 4 por 100 en 2011. Nuevamente, cuando se analiza
dicho volumen de los flujos segtin sean de entrada o de salida, vemos que el papel de
Espafia es muy significativo en ambas direcciones. Asi, observamos que como pro-
veedor de servicios intermedios, la economia espafiola ejerce una notable influencia
en la red, incluso con un papel mds preponderante que como mero intercambiador:
en 1995 ocupaba el puesto 12, mientras que en 2011 ascendié hasta el puesto nimero
11 en el ranking de paises que mayor cifra de valor afiadido de servicios incorpora-
ba a las exportaciones manufactureras de otras economias, pasando su cuota sobre
el total mundial de 1,5 por 100 al 2 por 100; unas cifras muy meritorias a la vista de
las importantes incursiones en la red de otras grandes potencias en el intercambio
de servicios, como ya hemos sefialado anteriormente. Pero también como receptor de
estos servicios su papel es muy relevante: en 1995 ocupaba el puesto 16, mientras
que en el 2015 este era el 12, manteniendo su cuota en cifras que rondan el 2 por 100,
cuando la mayor parte de sus socios europeos las disminuian. Por tanto, vemos como
Espafia actua en la red desde ambas perspectivas: como un importante suministrador
de valor afiadido en servicios y como una significativa economia demandante de ser-
vicios para incorporar en sus exportaciones de manufacturas. Este resultado estaria
en consonancia con las investigaciones previas sobre la participacién de Espafia en
CGVs (Gandoy et al., 2016), que muestran una importancia no muy distinta de las
dimensiones backward (valor afiadido fordneo incluido en las exportaciones espa-
nolas) y forward (el valor afiadido nacional que se incorpora en las exportaciones
del resto del mundo), si bien algo inferior para la segunda. No obstante, cuando el
andlisis se circunscribe a los servicios intermedios contenidos en las exportaciones
de manufacturas, parece primar nuestro papel como suministrador frente al de de-
mandante, lo que podria apuntar a una mayor competitividad, en el 4mbito global, de
nuestra economia en dichos servicios intermedios.

Los principales destinos del valor afiadido de servicios intermedios de Espafia
también han experimentado ciertas variaciones interesantes. En 1995, estos eran los
principales socios europeos: Francia, Alemania, Italia y el Reino Unido, y, después,
Estados Unidos y Jap6n. Pero en 2011, a estas economias a las que Espafa provee
sus servicios intermedios se unen de forma importante las emergentes Rusia y Chi-
na; esta dltima, en 1995, no aparecia siquiera como cliente de Espafia. También es



LA SERVITIZACION DE LAS CADENAS GLOBALES DE VALOR... 109

interesante el peso que adquiere el conjunto del «resto del mundo», ya que en 2011
dobla el que tenfa en 1995 y se coloca en quinto lugar de destino. En cambio, Japén
pierde bastante peso como demandante, pasando del puesto nimero 6 al 12, con una
cuota muy reducida.

Pero también por el lado de los paises de proveen a Espaifia de servicios inter-
medios ha habido algunos movimientos resefables. En primer lugar, que la mayoria
son sus propios demandantes, como hemos visto que sucedia en la red global. Asi
en 1995, los proveedores principales de Espafia se circunscribian a socios comunita-
rios, ademads los primeros cuatro con el mismo orden que tenian como demandantes:
Francia, Alemania, Italia, Reino Unido, a los que se sumaban otros socios, como
Portugal, Bélgica y Holanda. En 2011, se observa la irrupcion de China como pro-
veedor importante para Espafia, a costa sobre todo de Bélgica y Holanda. También
es interesante observar la creciente relevancia de Alemania, que desbanca a Francia
como primer proveedor espafol, ganando una sustancial cuota entre 1995 y 2011.

Descendiendo a las relaciones de segundo orden, se observa que en 1995 Espana
ocupaba el puesto nimero 23 en el ranking de paises que tenian unos socios mejor
conectados, lugar que descendié hasta el puesto 37 en 2011. Y si consideramos la
intensidad de las conexiones de los socios de Espafia, vemos un resultado en con-
sonancia con el anterior: en 1995, Espafia ocupaba el puesto 27 de los paises con
socios que mds intensamente intercambiaban valor afiadido de servicios son sus pro-
pios socios, y en 2011 ha descendido en esta clasificacion al puesto nimero 38. Es
decir, como hemos visto en los andlisis anteriores, la red de Espafia se ha extendido
principalmente hacia paises periféricos que, por tanto, no solo estdn menos conec-
tados, sino que ademads intercambian con sus socios volimenes de valor afiadido de
servicios inferiores. Esto en modo alguno puede interpretarse de modo negativo,
pues Espafia sigue las dindmicas mundiales: consolida sus relaciones con sus socios
naturales y tradicionales de la Unién Europea, asimila la presencia rotunda de China
en la red, y se conecta con aquellos mercados emergentes con mayor proyeccion
futura, tanto dentro de Europa, con sus conexiones con la Europa del Este, Rusia
y Turquia; como fuera del continente, ya sea con paises con los que Espaiia tiene
estrechos vinculos, como México o Brasil, o con otros de Asia, como India y Corea.

Cuando consideramos los indicadores de centralidad ponderados, vemos coémo
las dindmicas descritas se ven reflejados en su evolucién, y cémo, en cierto grado,
distan de los binarios. Asi, en 1995, Espafia ostentaba el puesto 15 en RWWBC,
descendiendo en 2011 hasta el puesto 18. Esto indicaria que, a pesar de haber incre-
mentado la intensidad de sus conexiones, Espafia ha debilitado su papel como pais
de paso obligado para el intercambio de valor afiadido de servicios hacia otros des-
tinos. Y, de nuevo, acorde con la expansion de Espafa hacia paises mas periféricos,
su coeficiente de clustering se ha reducido y la posicién de Espaiia ha retrocedido
sustancialmente.

Finalmente, cuando analizamos el posible papel de Espafia como hub y autho-
rity (ponderada) observamos en el Cuadro 2 que en 1995 ocupaba el puesto nlime-
ro 18 como hub y el 13 como authority. Es decir, Espafia era un pais relativamente
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importante a la hora de proveer valor afiadido en servicios intermedios a paises que
eran importantes demandantes mundiales de los mismos. Pero, a su vez, también él
mismo era un importante demandante al que suministraban valor afiadido en ser-
vicios importantes proveedores, siendo en este papel ain mas relevante. En 2011,
lo que ha ocurrido es que se ha acentuado levemente el papel de Espafia como hub
(hasta el puesto 17) y se ha moderado sustancialmente su desempefio como deman-
dante relevante de paises altamente suministradores (bajando hasta puesto 21). Esto
puede deberse a que, al contrario de lo pueda haber sucedido en otros paises, la
emergencia de pafses como China o Corea como proveedores de Espafia no ha sido
tan intensa como en otros paises. Como hemos visto, Espafia ha mantenido, e inclu-
so fortalecido, las relaciones con sus socios europeos y, aunque se ha abierto a los
nuevos proveedores, Corea, por ejemplo, uno de los principales hubs mundiales en
2011, es su decimosexto proveedor. Es también el caso de Taiwan o Canada, en los
principales puestos del ranking de hubs y con los que Espafia no mantiene relaciones
significativas de provisién en esta red.

5. Consideraciones finales

En este trabajo hemos explorado, utilizando técnicas del Analisis de Redes So-
ciales, el fenémeno de la servitizacién internacional de las manufacturas para el
periodo 1995-2011, ofreciendo una descripcion de las caracteristicas de la red de
intercambios entre paises de servicios intermedios incorporados a las exportaciones
manufactureras, e identificando sus actores principales, con una atencién especial al
papel de Espafia. Mds alld de como afecte este fendmeno a cada uno de los paises
internamente, el andlisis estructural de las conexiones comerciales entre servicios y
manufacturas, y entre paises, asi como de las dindmicas generadas entre sectores/
paises, serdn claves a la hora de prever la configuracién futura de las CGV y, en
consecuencia, de la localizacidn geografica de la actividad productiva y de los flujos
del comercio internacional.

El mapeo realizado ha puesto de manifiesto que la red de servicios intermedios
contenidos en las manufacturas exportadas es atin poco densa, incipiente en términos
de conectividad entre los actores que participan en la misma, y que los procesos de
integracion y cohesion se van desarrollando muy lentamente. Se trata de una red
que no responde a una estructura tradicional centro-periferia, en el sentido de
que son un grupo amplio de paises los que se localizan en su centro, tanto en tér-
minos de nimero de relaciones como en intensidad de las mismas, erigiéndose,
ademds como principales intermediarios. Adicionalmente, se ha comprobado que
la probabilidad de formar clusters es elevada, existiendo un nutrido subgrupo mds
denso y cohesionado integrado por 17 paises, precisamente los actores clave dentro
de la red.

De forma similar a lo observado en los andlisis mds generales sobre la configu-
racion de las CGYV, la servitizacion internacional de las manufacturas esta liderada
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por tres dreas geograficas concretas: Europa (con paises de la UE como Alemania,
Francia, Italia, Reino Unido, Espafia, Holanda, Suecia; mds Rusia y Suiza), Norte-
américa (con Estados Unidos y Canadd) y Asia (con Jap6n, Corea, China, Taiwén,
India, Malasia, Singapur y Tailandia). En ellas, China, Estados Unidos y Alemania
actian como economias centrales en sus respectivas dreas de influencia, estando,
ademds, intensamente interconectadas entre si, lo que confiriere a la red una dimen-
sién global. Resulta resefiable que se trate de los tres mismos focos geogrificos que
protagonizan las CGV mds asociadas a tareas de produccién fisica y/o ensamblaje,
lo que podria estar indicando que los servicios incorporados a las manufacturas lo
estdn, a su vez, en los inputs intermedios fordneos contenidos en dichas manufactu-
ras. En la mayoria de los casos, se trataria, por tanto, de servicios de alta calidad y
especializacién, imprescindibles en su papel de «pegamento» para el buen funciona-
miento de las CGV y que constituyen un requisito para la insercion y upgrading de
las economias en las mismas.

El andlisis de las dindmicas de los paises a lo largo del tiempo también ha apor-
tado resultados interesantes. Los ascensos mds importantes en el ranking de paises
lideres en esta red de servicios intermedios contenidos en las manufacturas exporta-
das han sido protagonizados principalmente por economias asidticas (China, India,
Malasia, Corea, Tailandia), a las que se suma México. Y, en este sentido, podria estar
poniendo de manifiesto el esfuerzo de estas economias por, una vez afianzada su in-
sercién en CGV, ir ascendiendo hacia etapas de mayor valor afiadido que les permi-
tan aumentar las rentas obtenidas de tal insercién ((Damuri, 2014; Thangavelu et al.,
2017). Es mas que probable que este upgrading haya tenido lugar de la mano de las
empresas multinacionales que lideran las CGV y que tienen filiales en estos paises.
De manera que, al igual que sucediera en el caso de la fragmentacién internacional
de la produccién fisica, la derivada del incremento de servicios que apoyan los flujos
de bienes intermedios, estd teniendo implicaciones sobre la distribucion geografica
de la actividad econdémica y estd siendo liderada por un grupo de paises concretos
que son claves para la evolucién futura de la red. Asi, acontecimientos como los que
estamos observando en paises determinantes como Estados Unidos, con una esca-
lada proteccionista iniciada por la Administraciéon Trump inédita en décadas, y las
posibles respuestas de otros paises centrales como China o los integrantes de la UE,
podrian suponer un freno en el desarrollo de esta red. Y en el otro extremo, los avan-
ces en la liberalizacion de los servicios impulsados desde el Acuerdo de Comercio
de Servicios (TISA), cuyas negociaciones comenzaron en 2013, o desde acuerdos
comerciales regionales profundos o de segunda generacién que abarcan también as-
pectos relacionados con los servicios, como el firmado por la UE con Corea y los
mads recientes con Singapur y Japdn, podrian alentar el avance de la misma.

Espafia forma parte del nicleo de paises altamente conectados, tanto de forma
extensiva como intensiva, adquiriendo mayor protagonismo como suministrador que
como demandante de servicios intermedios y fortaleciéndose, ademds, su integra-
cion en esta red a lo largo del tiempo. La dimension geografica de esta creciente
integracién nos muestra que nuestra economia reproduce las dindmicas mundiales,
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consolidando sus conexiones con sus socios naturales, los paises de la UE, y apos-
tando por acrecentar las relaciones con los mercados emergentes, principalmente
asiaticos.
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APENDICE ESTADISTICO
TABLAA.1
LISTA DE PAISES
Australia (AUS) Costa Rica (CRI) Indonesia (IDN) Polonia (POL)
Alemania (DEU) Croacia (HRV) Irlanda (IRL) Portugal (PRT)
Arabia Saudi (SAU) Dinamarca (DNK) Islandia (ISL) Reino Unido (GBR)
Argentina (ARG) Eslovaquia (SVK) Israel (ISR) Republica Checa (CZE)
Austria (AUT) Eslovenia (SVN) Italia (ITA) Rumania (ROU)
Bélgica (BEL) Espaiia (ESP Japén (JPN) Rusia (RUS)
Brasil (BRA) Estados Unidos (USA) Letonia (LVA) Singapur (SGP)
Brunei Darussalam (BRN)|Estonia (EST) Lituania (LTU) Sudafrica (ZAF)
Bulgaria (BGR) Filipinas (PHL) Luxemburgo (LUX) Suecia (SWE)
Camboya (KHM) Finlandia (FIN) Malasia (MYS) Suiza (CHE)
Canada (CAN) Francia (FRA) Malta (MLT) Tailandia (THA)
Chile (CHL) Grecia (GRC) Marruecos (MAR) Taiwan (TWN)
China (CHN) Holanda (NLD) México (MEX) Tinez (TUN)
Chipre (CYP) Hong Kong (HKG) Noruega (NOR) Turquia (TUR)
Colombia (COL) Hungria (HUN) Nueva Zelanda (NZL) |Vietnam (VNM)
Corea del Sur (KOR) India (IND) Perid (PER) Resto mundo (ROW)
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Resumen

Este articulo presenta las caracteristicas y determinantes de la inversion extranjera directa
(IED) china, su evolucion en Espaiia y el impacto de las fusiones y adquisiciones (FyA) sobre las
empresas adquiridas. La literatura muestra que la IED china en Espaiia estd motivada por acce-
der a nuevos mercados y adquirir activos estratégicos. China se sitiia ahora entre los diez prin-
cipales inversores extranjeros en Espaiia y empleando mds de 15.000 trabajadores. Finalmente,
el andlisis econométrico indica que las FyA realizadas por empresas puiblicas chinas en Esparia
podrian conllevar ciertas reducciones de empleo mientras las FyA llevadas a cabo por empresas
privadas tendrian un impacto positivo sobre la productividad, nivel de beneficios y empleo.

Palabras clave: inversion directa extranjera saliente, fusiones y adquisiciones, China, Espa-
ia, productividad, empleo.

Clasificacion JEL: F21, F23, F68, L21, L25.

Abstract

This article presents the characteristics and determinants of Chinese Foreign Direct Investment
(FDI), its evolution in Spain and the consequences of mergers and acquisitions (M&A) over
targets’ performance. According to the literature, Chinese FDI in Spain is driven by accessing
new markets and strategic assets. China is now among the top 10 investors in Spain and employ
more than 15,000 workers. Finally, the econometric analysis indicates that M&As involving
Chinese state owned enterprises in Spain could lead to some job reductions while M&As carried
out by private companies would have a positive impact on productivity, benefits and employment.

Keywords: outward foreign direct investment, mergers and acquisitions, China, Spain,
productivity, employment.

JEL classification: F21, F23, F68, L21, L25.

1. Introduccion

La inversion directa extranjera directa (IED) procedente de China ha aumentado
significativamente desde 2002. En 2017, China es el segundo inversor a nivel mun-
dial detrds de EEUU en términos de flujos de IED (UNCTAD, 2017). Las empresas
chinas estan capturando cuotas de mercado destacables en industrias manufactureras
altamente competitivas como productos quimicos de alta gama, electrénica (en par-
ticular tecnologia de la informacion), automotriz y aeronaves.

* Los autores desean agradecer la financiacion del Proyecto SEJ 340 de la Junta de Andalucfa.
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Las fusiones y adquisiciones (FyA) se han convertido en herramientas impor-
tantes para alcanzar activos estratégicos y son un componente muy importante de
la IED china (37 por 100 de los flujos totales de IED entre 2010 y el 2016"). Varias
grandes empresas europeas pasaron a propiedad de multinacionales (MNE) chinas
en los dltimos afios: Pirelli, EDP o Skyscanner. La expansién de la IED china, y en
particular la adquisicién de grandes empresas y recursos naturales ha generado des-
confianza por parte de occidente (Wuttke, 2017). En consecuencia, cada afio, dife-
rentes FyA propuestas por empresas chinas son rechazadas por razones reglamenta-
rias. Por ejemplo, en 2016, 7 intentos de operaciones propuestas por empresas chinas
en el sector de semiconductores fueron denegadas por preocupaciones relacionadas
con la seguridad nacional (UNCTAD, 2017, 104).

En comparacion con otros paises europeos, Espafia' no es un destino de mucho
peso en las IED chinas, pero el nimero de empresas con capital chino ha crecido de
forma exponencial desde el afio 2008. China es ahora uno de los principales inver-
sores en Espafla y sus empresas emplean de forma directa a mds de 15.000 perso-
nas. Grandes MNE chinas como Huawei, Lenovo o Yingli Solar estdn presentes en
Espafia, y algunas grandes empresas espafiolas (NH Hoteles, Miquel Alimentaci6 o
Urbaser adquirida por un valor superior a un billén de euros?) son ahora, de forma
parcial o completa, propiedad de MNE chinas.

Los inversores chinos estdn interesados en algunos sectores estratégicos, como
los sectores del transporte o la energia renovable. Algunos ejemplos emblemadticos
son el desarrollo y la gestion de una nueva terminal de contenedores en el puerto de
Barcelona por Hutchinson Port Holding o la reciente adquisicion de un parque edlico
de Gamesa por parte de China Huadian Corporation. Algunas empresas chinas han
rescatado varias empresas espafiolas que estaban pasando por problemas financie-
ros (Carril-Caccia y Baleix-Milgram, 2016). Ejemplos de tales inversiones «opor-
tunistas» son la adquisiciéon de Compresores Cubigel por Huayi Compressor (Quer
Ramén et al., 2015) y el «Edificio Espafia». También, la IED ha llegado a afectar al
mundo del deporte con las adquisiciones del Atlético de Madrid, el Granada CF y el
Espanyol.

El presente articulo tiene tres objetivos. El primero es resaltar las principales
caracteristicas de la IED procedente de los paises emergentes (EIED). A nivel ted-
rico, existe un debate intenso acerca de los motivos y las consecuencias de la EIED
dado que la teoria convencional predecia que la IED fluiria principalmente de las
economias avanzadas hacia las economias en desarrollo. También sintetizamos las
propuestas y resultados de los escasos estudios que analizan las consecuencias de
las FyA realizadas por MNE procedentes de paises emergentes (EMNE) sobre los
resultados de las filiales.

! Los principales destinos de la inversién china en la Unién Europea son Reino Unido, Alemania e Italia
(HENEMANN y HUOTARI, 2017),
2 Segtin los datos reportados en la tabla 17 del anexo del informe UNCTAD (2017).
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El segundo objetivo de este trabajo es proporcionar un andlisis descriptivo de la
evolucion y caracteristicas de la IED china en Espafia. A diferencia de trabajos anterio-
res (Carril-Caccia y Milgram-Baleix, 2016; ESADE, 2014, 2015; Quer Ramén et al.,
2015, 2017; Saez, 2010), el presente articulo realiza un andlisis detallado a nivel regio-
nal y sectorial, también muestra la evolucién de las IED por tipo de inversion (FyA o
inversion greenfield) y pone de relieve como una cantidad significativa de la IED china
en Espafia ha llegado por via de otros paises. Con dicho fin no solo se emplean datos
agregados de IED, sino que también una nueva base de datos a nivel de empresa cons-
truida para complementar el andlisis descriptivo y llevar a cabo el anélisis cuantitativo.

En tercer lugar, el presente articulo ofrece un anélisis cuantitativo a nivel de em-
presa del impacto de las FyA chinas. En este sentido, cabe resaltar que muy pocos
trabajos han intentado cuantificar el impacto de la EIED en los paises desarrollados
(Chari et al., 2012; Chen, 2011; Sanfilippo, 2015), siendo el presente trabajo, salvo
omisidn, el primero en estudiar el caso chino en Espafia. Los resultados hallados
indican que las adquisiciones de empresas espaiiolas por parte de MNE chinas priva-
das tienen un impacto positivo sobre la productividad, nivel de beneficios y empleo.
Por otro lado, las FyA realizadas por empresas estatales incrementan la productivi-
dad, pero disminuyen el nivel de empleo.

En la seccién siguiente sintetizamos las propuestas de la literatura teérica y em-
pirica acerca de los motivos y las consecuencias de la EIED en los paises desarrolla-
dos. La seccion 3 se dedica al andlisis descriptivo de la IED china en Espaiia. En la
seccion 4 se presentan los resultados del andlisis cuantitativo del impacto de las FyA
sobre la productividad, ganancias y pérdidas, salarios y nivel de empleo. Finalmente,
el apartado de conclusiones cierra el articulo.

2. Motivaciones e impacto de la IED procedente de China en paises
desarrollados

Antes de exponer las consecuencias esperadas de la IED china, es necesario en-
tender sus motivaciones. La IED china puede ser una respuesta a retrasos tecnolé-
gicos, a un mercado doméstico mas competitivo, a instituciones o mercados defi-
cientes, o una estrategia para disociar sus productos de la imagen comercial china
(Cuervo-Cazurra y Ramamurti, 2017; Luo y Tung, 2007). El sistema politico chino
juega también un papel activo en promover la internacionalizacién de las empresas
chinas®. Este contexto de cardcter institucional o politico puede fomentar la IED chi-
na en el exterior. No obstante, por razones de espacio, nos centramos a continuacién
en los motivos econdmicos.

3 Los principales instrumentos utilizados son: IED de las empresas publicas (por ejemplo, HUANG,
2016; WUTTKE, 2017), promoviendo la IED con la politica «Go Global» (véase BUCKLEY et al., 2007,
CHILD y RODRIGUES, 2005, por ejemplo) o politicas «Manufacture 2025» y «One Belt One Road
Initiative», que fomentan la expansion de las MNE en el exterior con el fin de adquirir nuevas tecnologias y
recursos naturales (véase HUANG, 2016; WUTTKE, 2017).
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2.1. ;Explica la teoria convencional la IED procedente de los paises emergentes?

De acuerdo con Dunning (1993), las motivaciones de las empresas para ubicar
parte de su proceso de produccion en el extranjero se clasifican en cuatro categorias
de objetivos: mercados, eficiencia, recursos y activos estratégicos.

2.1.1. La buisqueda de mercado

Uno de los objetivos mds frecuentes de la IED es acceder a nuevos consumidores.
Con dicho fin, la IED de tipo horizontal, motivada por reducir los costes asociados al
comercio, produce y vende en el pafs de destino (Horstman y Markusen, 1987). La
IED puede ser orientada hacia la creacion de plataforma para exportar hacia terceros
mercados (Ekholm er al., 2007) o distribuir los productos importados del pais de
origen en el mercado de destino (Krautheim, 2013). En los tres casos, el tamaiio del
mercado del pafs receptor o su potencial de crecimiento constituye el principal factor
de atraccién. Ademds, la accesibilidad y calidad de las infraestructuras facilitan este
tipo de proyectos.

La mayoria de los estudios ratifican que la bisqueda de mercados es uno de los
principales motivos de la EIED en general y de la china en particular (Amighini et
al., 2013; Buckley et al., 2007), especialmente en el caso de las inversiones chinas
en Europa (Blomkvist y Drogendijk, 2016; Brienen et al., 2010). Ademds, Blomk-
vist y Drogendijk (2016) y Ramasamy et al. (2012) confirman que inviertan mas en
los paises hacia donde exportan mds. Brienen et al. (2010) pone de relieve que gran
parte de la IED china va dirigida a crear oficinas de ventas. Para el caso de Espaiia, el
acceso al mercado es una de las principales motivaciones de inversion de las empre-
sas chinas (ESADE, 2014, 2015). Ademds, Carril-Caccia y Milgram-Baleix (2016)
muestran que las empresas chinas consideran sus inversiones en Espafia como un
medio de acceso al mercado europeo y latinoamericano.

2.1.2. La busqueda de eficiencia

Las empresas pueden realizar IED para mejorar su eficiencia, es decir con el fin
de reducir sus costes de produccion en mano de obra o en capital, dando lugar a IED
de tipo vertical. Se trataba de una de las tradicionales motivaciones de las MNE
occidentales para invertir en paises en desarrollo con salarios mds bajos o en paises
con tratamiento fiscal favorable. A primera vista, no parece adecuado para explicar
la EIED en los paises desarrollados, dado que pueden acceder a mano de obra menos
costosa en su pais de origen, pero las inversiones de las EMNE en el sector manufac-
turero de paises en desarrollo podrian responder a esta logica.

Si bien la busqueda de eficiencia no parece un determinante claro de la IED chi-
na, si puede ser importante a la hora de discriminar entre los destinos. Dentro de
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Europa, Brienen et al. (2010) confirman que menores costes del trabajo atraen un
mayor volumen de inversion chino, pero ponen de relieve la importancia de unos
mercados laborales eficientes. En Espaiia, los inversores chinos indican estar atrai-
dos por producir de forma eficiente y acceder a mano de obra cualificada a bajo coste
(Carril-Caccia y Milgram-Baleix, 2016).

2.1.3. La bisqueda de recursos naturales

Una parte de la IED es realizada para garantizar el acceso a recursos naturales o a
otros recursos complementarios como redes, infraestructuras y capacidades. Con la
rdpida expansion de la economia china en los dltimos afios, la demanda de recursos
naturales escasos, como la energia, el petréleo y los minerales se ha incrementado.
Este tipo de inversion suele ir dirigida hacia paises en vias de desarrollo. Las em-
presas chinas invirtiendo en bienes primarios son principalmente estatales y realizan
proyectos de gran envergadura (Amighini et al., 2013; Buckley et al., 2007; Rama-
samy et al., 2012). Este tipo de inversidén no es relevante para el caso espafiol, la
IED china en los sectores de la agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca e industria
extractiva representan menos de un 3 por 100 del total (Cuadro 1).

2.1.4. La busqueda de activos estratégicos

La IED estratégica se refiere a la busqueda de activos por parte de empresas para
promover su competitividad a largo plazo. Las MNE de los paises desarrollados bus-
carfan activos complementarios a sus ventajas competitivas o prolongar sus ventajas
basadas en activos intangibles. En cambio, las EMNE, en particular cuando invierten
en los paises desarrollados, pretenderian acceder a activos que les permitan supe-
rar sus desventajas competitivas en materia de calidad de los productos, tecnologia,
mano de obra altamente cualificada, reconocimiento de marca y gestion (Brienen et
al., 2010; Child y Rodrigues, 2005; Luo y Tung, 2007). En este caso, los inversores
preferirian las FyA frente a la creacion de empresas nuevas (greenfield) para propi-
ciar el intercambio de ideas y adquisicién de tecnologia y patentes (Amendolagine
et al., 2015) o modelos de gestiéon realizando «adquisiciones de ingenieria inversa»
(Hill y Jongwanich, 2014). Las adquisiciones de IBM, Motorola o Volvo son ejem-
plos significativos de esta estrategia (Quer ef al., 2015).

Esta hipdtesis es validada en algunos casos de IED china en los paises desa-
rrollados con mercados mds grandes y mayor concentracion de activos intangibles
(Brienen et al., 2010; Yoo y Reimann, 2017)*, y en particular para la inversion china
en los paises europeos (Amendolagine et al., 2015; Blomkvist y Drogendijk, 2016).

4 Es mds de aplicacion para las empresas chinas que para las indias (DE BEULE y DUANMU, 2012;
PRADHAN, 2011)



120 CUADERNOS ECONOMICOS DE ICE N .© 94

La bisqueda de activos también se encuentra entre los principales motivos de la
inversion china en Espafia (Carril-Caccia y Milgram-Baleix, 2016; ESADE, 2014,
2015; Quer Ramoén et al., 2017).

2.2. Impacto esperado de la IED en los paises anfitriones

Las MNE pueden beneficiar a la economia local mejorando el acceso de las em-
presas nacionales a los insumos, poniendo a disposicién nuevas tecnologias, capa-
citando mano de obra local y aumentando la competencia, el empleo y los salarios
(ver Harrison, 1994). Sin embargo, la IED también puede tener un impacto negativo
en el pafs de acogida. Las empresas extranjeras pueden hacer que los mercados sean
menos competitivos mediante la creacion de oligopolios, o reubicar directamente
a parte de la actividad econdmica de las empresas adquiridas a otro pafs (Aitken y
Harrison, 1999).

Dependiendo de donde provenga la IED, los efectos podrian ser diferentes. Dado
que las MNE procedentes de paises desarrollados son mds grandes, intensivas en
tecnologia y mas productivas que las EMNE, éstas generarfan un mayor impacto en
la productividad, I + D o salarios que las EMNE (Demir y Duan, 2018). Ademas de
la posible falta de ventajas competitivas, Bertrand y Betschinger (2012) sefialan que
las FyA que involucran a las EMNE tienen menos probabilidades de tener éxito dada
su limitada experiencia y reputacion, y debido a las barreras culturales.

De manera similar, la IED generaria efectos indirectos positivos a condicién de
que las empresas domésticas sean capaces de implementar nuevas tecnologias y pue-
dan superar el incremento de la competencia. Ademds, Javorcik y Spatareanu (2011)
enfatizan que las interacciones de las MNE con los proveedores locales son requi-
sitos previos para que surjan los efectos indirectos. Ademas, las FyA por parte de
EMNE:s pueden mejorar el acceso de los afiliados a los mercados de los adquirentes
(Bertrand y Betschinger, 2012). En este sentido, Carril-Caccia y Milgram-Baleix
(2016) indican que muchas empresas espafiolas aceptan ser adquiridas por MNEs
chinas para acceder via exportaciones a un mayor nimero de mercados.

Desafortunadamente, la evidencia referente al impacto de las FyA por parte de
EMNEs es casi inexistente. Para el caso de EEUU, Chari et al. (2012) indican que
dichas FyA pueden aumentar la rentabilidad de las empresas adquiridas, pero reducir
sus niveles de empleo y ventas. Chen (2011) muestra también las FyA de EMNE
en EEUU tienen un impacto positivo en la productividad, pero menor que el de las
FyA procedentes de los paises desarrollados. Al contrario, Sanfilippo (2015) presen-
ta evidencia indicativa de que la EIED en Europa tendria un impacto negativo sobre
la productividad.
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3. Caracteristicas de la IED de China en Espaiia
3.1. La medicion de la IED

Cuantificar la IED puede resultar una tarea dificil. Dicha complejidad estriba en
que, en muchas ocasiones, los flujos de inversion no proceden directamente del pais
donde la MNE tiene su sede hacia el pais de la subsidiaria (Beugelsdijk et al., 2010;
Cantwell, 1992; Lipsey, 2001).

Los diagramas 1, 2 y 3 disponibles en la Figura 1 ilustran las diferentes casuis-
ticas. Las estadisticas bilaterales de TED de la mayoria de las instituciones® ofrecen
datos que se corresponden con el caso «simple» descrito por el diagrama 1: los capi-
tales procedentes del pais A son invertidos directamente en el pais B.

No obstante, las MNE pueden utilizar un pais de transito (diagrama 2). Es decir,
la multinacional originaria del pais A invierte antes en el pais T y luego en el pais B.
En este caso, la IED es usualmente registrada por el pais B como procedente del pais
T de trdnsito, cuando en realidad su origen es el pais A.

Por tltimo, el diagrama 3 pone de relieve como las FyA pueden afectar a varios paises
en lugar de a solo uno. Por ejemplo, la MNE X procedente del pais A adquiere la MNE
Y en el pais C, que a su vez posee varias subsidiarias en otros paises (B y D), pudiendo
asi haber empresas del pais A en el pafs B. Esta adquisicion de filiales se produce de
forma indirecta sin que se haya llevado a cabo transaccién alguna entre los paises Ay B.

En consecuencia, no es inmediato identificar la procedencia de la IED en general,
o la procedencia del capital de una subsidiaria en particular®. Es un problema parti-
cularmente relevante a la hora de estudiar la IED procedente de China, ya que una
proporcién significativa pasa por paraisos fiscales antes de llegar a su destino final.
En el 2010, el 25 por 100 de la IED procedente de los paises desarrollados fue diri-
gida a paraisos fiscales, frente a 60 por 100 en el caso chino (Sutherland y Anderson,
2015). Esta estrategia podria responder a diferentes motivos: acceso a nueva finan-
ciacién, minimizar legalmente el pago de impuestos, evitar barreras institucionales
y acceder a una cobertura mayor de tratados bilaterales de inversion (Buckley et al.,
2015; Sutherland y Anderson, 2015; UNCTAD, 2016).

Por otro lado, China estd teniendo un rol creciente en la adquisicion de grandes
empresas. En el 2016, las empresas chinas han llevado a cabo 33 FyA por un valor su-
perior a un billén de délares a nivel mundial, siendo solo superado por Estados Unidos
con 40 FyA’. Por otro lado, el nimero de FyA procedentes de China ha incrementa-
do de forma espectacular en los ultimos afios: 19 FyA en 2000 frente a 293 en 2016
(Thomson Reuters). Este tipo de IED puede implicar el cambio indirecto de la propie-
dad de empresas localizadas en paises distintos al de la empresa adquirida (diagrama 3).

> Por ejemplo, Naciones Unidas o la Organizacién para la Cooperacién y Desarrollo Econémico.

¢ En este sentido, UNCTAD (2016) sefiala que mds del 40 por 100 de las subsidiarias en el extranjero son
controladas por cadenas de entidades que en términos medios estdn presentes en tres paises distintos.

7 Segtin los datos disponibles en la tabla 17 del anexo del informe UNCTAD (2017).
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FIGURA 1
FLUJOS DE INVERSION
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FUENTE: Elaboracién propia.

3.2. La evolucion de la IED china en Espariia

Al igual que en el resto del mundo, Espafia ha presenciado un incremento signi-
ficativo de la inversion china. Segutn los datos de stock de IED por pais dltimo® de
Datainvex en 2015, China asciende al noveno puesto entre los inversores extranjeros
en Espafa, mientras que en el 2008 se hallaba en el puesto 71. Entre 1998 y 2007,
en términos medios, los flujos brutos de IED china ascendian a un millén de euros
anuales, mientras que en el periodo 2008-2017 se cifraban en 406 millones de euros
anuales’. Tal como se desprende del Griéfico 1, el incremento se puede calificar de
exponencial en los tltimos 10 afos.

8 La medicién de la IED por pafs dltimo tiene en cuenta el uso de sociedades interpuestas en terceros
paises para finalmente invertir en Espafia. De este modo identifica la nacionalidad real de la IED (Datalnvex,
2011). Por otro lado, las estadisticas de IED por pais inmediato miden los flujos de inversién directamente
procedentes de un pafs sin importar la nacionalidad de la multinacional que invierte en Espafia.

° Nos referimos a datos brutos ya que las estadisticas de [ED netas solo estdn disponibles por pais inmed-
iato. Cabe resaltar que durante el periodo 1993-2017 los datos de IED china netos y brutos por pais inmediato
son idénticos; en términos medios los datos netos son tan solo un 5 por 100 inferiores a los brutos. Por otro
lado, tal como describimos en la presente seccion, los datos IED por pais inmediato infra representan la IED
china en Espaiia de forma muy significativa.



INVERSIONES DIRECTAS CHINAS EN ESPANA 123

El Grifico 1 confirma lo que se adelantaba en la seccién anterior, un porcentaje
muy bajo de la IED china en Espaiia proviene directamente de dicho pais. La mayor
parte de los flujos de inversion chinos llegan a Espafia mediante otros paises. Por
ejemplo, de los casi 1.500 millones de euros invertidos por China en Espafia en 2015,
un 96 por 100 llegé a través de inversiones realizadas en otros paises de la Union
Europea (en linea con los diagramas 2 y 3). Por otro lado, cabe resaltar el rol poco
significativo de los paraisos fiscales como plataformas de IED china en Espaiia'®.
Finalmente, tan solo un 1 por 100 del stock de capital de propiedad de MNE chinas
en Espafia procede directamente de China. O alternativamente, tan solo un 8 por 100
de la IED bruta acumulada durante el periodo 1993-2017 ha llegado directamente de
China (Cuadro 1).

GRAFICO 1
EVOLUCION DE LA IED CHINA EN ESPANA SEGUN PAIS ULTIMO
E INMEDIATO
1.600
1,800 |-
@ 1200 |- 2
e
B 1.000 [~ £
3
2 800 [------mmmm e
S 600 [
2 400
'd
200 |- L
— e o= mem = T ﬁ— D
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
mmmm China mmmm Asia y Oceania mm Europa
mmm Hong Kong == Paraisos fiscales —— América

— — =Total inversioén China en Espafa

FUENTE: Elaboracién propia con datos de Datalnvex de IED de China segtin pafs inmediato y dltimo.

19 Los paises son identificados parafsos fiscales siguiendo la clasificacion propuesta por Datalnvex: An-
guilla, Antigua y Barbuda, Bahréin, Bermudas, Brunei, Dominica, Fiyi, Granada, Gibraltar, Guernsey, Isla
de Man, Islas Caiman, Islas Cook, Islas Malvinas, Islas Marianas del Norte, Islas Salomén, Islas Turcas y
Caicos, Islas Virgenes Britdnicas, Islas Virgenes de los Estados Unidos, Jersey, Jordania, Libano, Liberia,
Liechtenstein, Macao, Mauricio, Ménaco, Montserrat, Nauru, San Vicente, Santa Lucia, Seychelles, Vanuatu.
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CUADRO 1
DISTRIBUCION SECTORIAL DE LA IED CHINA

China (pais inmediato)

China (pais dltimo)

Sectores Millones . Millones .
Porcentaje Porcentaje
de euros de euros

Agricultura, ganaderfa, silvicultura y pesca 0,82 0,24 0,82 0,02
Industrias extractivas 0,00 0,00 113,34 2,78
Industria manufacturera 181,40 52,78 185,42 4,55
Suministro de energia eléctrica, gas, vapor y 18,06 5,26 1,69541 41,57
aire acondicionado
Suministro de agua, actividades de saneamien- 0,03 0,01 0,24 0,01
to, gestion de residuos y descontaminacion
Construccion 47,49 13,82 126,54 3,10
Comercio al por mayor y al por menor; repa- 37,80 11,00 309,08 7,58
racion de vehiculos de motos y motocicletas
Transporte y almacenamiento 0,29 0,09 0,29 0,01
Hosteleria 4,08 1,19 4,08 0,10
Informacién y comunicaciones 1,79 0,52 4,75 0,12
Actividades financieras y de seguros 4,19 1,22 35,00 0,86
Actividades inmobiliarias 18,30 5,33 1.435,13 35,19
Actividades profesionales, cientificas y técnicas 26,85 7,81 27,62 0,68
Actividades administrativas y servicios auxi- 0,29 0,09 547 0,13
liares
Educacion 0,28 0,08 0,28 0,01
Actividades sanitarias y de servicios sociales 1,40 041 5140 1,26
Actividades artisticas, recreativas y de entre- 047 0,14 83,46 2,05
namiento
Otros servicios 0,12 0,03 0,12 0,00
Total 343,69 4.078.,45

FUENTE: Elaboracién propia con datos de Datalnvex. IED bruta acumulada china en Espaiia durante 1993-2017.

El Cuadro 1 muestra la distribucion de la IED china a nivel sectorial, dicha es-
tadistica pone de relieve diferencias importantes entre las estadisticas de pais in-
mediato y pafs dltimo. Esto se debe principalmente a las adquisiciones por parte de
MNE chinas de empresas europeas con filiales en Espafia. Por ejemplo, parte del
incremento de la inversion en el sector «suministro de energia eléctrica, gas, vapor
y aire acondicionado» en las estadisticas de pais dltimo se debe a la adquisicion de
la empresa portuguesa EDP. Dicha empresa antes de recibir capital chino ya estaba
presente en Espana. Tal como puede ser observado la mayor parte del capital chino
en Espafia se encuentra en suministro de energias y actividades inmobiliarias.
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A nivel regional, la IED china se concentra en la Comunidad Auténoma de Ma-
drid y en Asturias (Gréfico 2). No obstante, si atendemos al ndmero de trabajadores
ligados a la IED china hallamos que su distribucion regional es mas homogénea
(Griéfico 3). En el afio 2016, la inversiéon china empleaba aproximadamente 15.000
trabajadores, de los cuales un 79 por 100 se hallan en el sector de servicios, un 15
por 100 en manufactura y un 5 por 100 en suministro de energia eléctrica, gas, vapor
y aire acondicionado'!.

GRAFICO 2
IED CHINA EN COMUNIDADES AUTONOMAS
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FUENTE: Elaboracion propia con Datos de Datalnvex. IED bruta acumu-
lada china en Espafia durante 1993-2017. Datos en millones de euros.

GRAFICO 3
NUMERO DE TRABAJADORES DE EMPRESAS CHINAS
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FUENTE: Elaboracién propia con datos de Datalnvex. Nimero de emplea-
dos registrados en el 2016.

" Menos de un 1 por 100 esta repartido por el resto de los sectores.
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3.3. Las empresas chinas en Esparia

Con el fin de tener una imagen mds detallada de la IED china en Espafia, hemos
construido una base de datos a nivel de empresa. La muestra de empresas con propiedad
china procede de la base de datos SABI (Sistema de Anélisis de Balances Ibéricos) de
Bureau van Dijk, que provee los balances de las empresas. La informacién referen-
te al afio, modo de inversién (inversion greenfield o FyA) y tipo de inversor (empre-
sa estatal o privada) es recogida de Carril-Caccia y Milgram-Baleix (2016), ESADE
(2014), Thomson Reuters, noticias y el historial de la evolucion de los accionistas de
cada empresa disponible en SABI. Los datos sobre los accionistas disponibles en SABI
y las noticias sobre FyA nos permiten identificar aquellas inversiones chinas que lle-
garon por via de otros paises (diagrama 2) o de adquisiciones indirectas (diagrama 3).

Segtn la base de datos construida, en 2016, 250 subsidiarias se hallaban contro-
ladas por empresas chinas12',y 53 por 100 de ellas por empresas estales chinas. En
los tltimos afos, las FyA han sido el modo predominante de la expansion de filiales
chinas en Espaiia. En consecuencia, en el 2016 un 72 por 100 de las subsidiarias
chinas localizadas en Espafia se debian a FyA. En este aspecto, también cabe resaltar
que un 47 por 100 de las adquisiciones chinas en Espafia se deben a adquisiciones
indirectas (diagrama 3).

El Griéfico 4 ilustra la evolucion del nimero de filiales chinas en Espafia (eje se-
cundario) y el modo inversion (eje principal) distinguiendo entre FyA directas (dia-
grama 1) y FyA indirectas (diagrama 3). Las inversiones de tipo greenfield han sido
predominantes hasta el afio 2010, y luego su peso ha ido gradualmente disminuyendo.
Por el contrario, las FyA empiezan a ganar protagonismo en el 2008, y las FyA indi-
rectas pasan a ser la principal causa del crecimiento en el nimero de filiales chinas
durante los afios 2013-2016. Esto se debe principalmente a compras de gran enverga-
dura de MNEs que tenfan previamente presencia en Espafia como la adquisicién de
la empresa italiana de neumaticos Pirelli, el incremento de la propiedad china en la
empresa energética lusa EDP de Portugal, la adquisicién de la cadena de hoteles fran-
cesa Louvre o la compra de la empresa de servicios aeroportuarios suiza Swissport.

El Gréfico 5 muestra el niimero de proyectos de IED china que han sido dirigidos
a Espana directamente (greenfield o FyA) y por uso de paises de transito (diagrama
2). Desde 1999, la base de datos registra 100 proyectos de IED de china a Espaiia,
de los cuales 57 son inversiones greenfield y 43 FyA. Tal como se puede observar, la
IED china se intensifica a partir del 2010. En el periodo 2010-16, tienen lugar el 72
por 100 del total de los proyectos. En linea con lo expuesto en el apartado anterior,
se puede observar que el uso de paises de transito ha tenido un papel relevante en la
IED china en Espaiia. De los 100 proyectos registrados, 55 han llegado por via de un
pais distinto a China. Los principales paises de transito son Hong Kong (25), Holan-
da (6) y Alemania (4). También, hallamos que 10 proyectos nuevos de IED fueron
llevados a cabo por filiales chinas que ya estaban presentes en Espaia.

12 Una empresa puede controlar mds de una subsidiaria.
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4. El impacto de las FyA chinas

El andlisis se basa en una muestra de 95 empresas'® que han recibido IED chi-
na durante el periodo 2005-2016, localizadas en 12 Comunidades Auténomas'
y 11 sectores'®. Dada la disponibilidad de los distintos datos, obtenemos un panel
no balanceado de 980 observaciones que cubre el periodo 2003-2016. Estudiamos
el impacto que podria haber tenido las FyA chinas sobre el nivel de productividad,
beneficios, salarios y empleo de las empresas adquiridas. Para ello, controlamos por
diferentes caracteristicas y estimamos con datos de panel el siguiente modelo:

2 _ Capital .
log (Y)) = @, + Edad, + Edad’ * Tamaiio, + log W + log (Solvencia)
it
+ FyAit + FyA, |+ FyA, ,+ FyA, .+ CCAA_ + sector, + afio,

+ u,

Donde la variable dependiente Y, representa alternativamente el logaritmo del valor
afiadido'® por trabajador (productividad, ), las pérdidas y ganancias'’ (PyG, ), nivel
de salarios'® (salarios, ) o el nimero de empleados (empleados,), de la empresa i en
el afo 7. Entre las variables independientes se encuentran: Edad, , que es el nimero
de afos desde que la empresa fue establecida, y Edad’, que es dicho valor al cua-
drado, Tamaiio, hace referencia a la clasificacion del tamano de la empresa segtn

Capital

nimero de trabajadores'’ es el ratio entre el inmovilizado material y el

" Trabajo,
nimero de trabajadores y Solvencia, es el ratio entre el activo y el pasivo corriente™.
Los estadisticos de las variables estdn disponibles en el Cuadro 2.

13 Utilizamos la base de datos descrita en el apartado anterior. El menor nimero de empresas en compa-
racién con todas las empresas afectadas por FyA (180), se debe la falta de disponibilidad de datos, errores y
la existencia outliers (KALEMLI-OZCAN et al., 2015).

4 Andalucfa, Aragén, Asturias, Baleares, Canarias, Castilla y Le6n, Cataluiia, Comunidad Valenciana,
Galicia, Madrid, Navarra y Pais Vasco.

15 Los sectores son a un digito de clasificacion del CNAE y los incluidos en el andlisis son: manufac-
tura; suministro de energfa eléctrica, gas, vapor y aire acondicionado; suministro de agua, actividades de
saneamiento, gestion de residuos y descontaminacion; comercio al por mayor y al por menor; reparacién de
vehiculos de motos y motocicletas; transporte y almacenamiento; hostelerfa; informacién y comunicaciones;
actividades financieras y de seguros; actividades profesionales, cientificas y técnicas; actividades administra-
tivas y servicios auxiliares; actividades artisticas, recreativas y de entrenamiento.

¢ El valor afiadido es calculado como la diferencia entre ingresos totales y costes de materiales (CHEN
y MOORE, 2010).

'7 Dado que las PyG toman valores positivos y negativos, la transformamos de modo que tome valores
iguales o mayores a 1 para poder tomar su logaritmo. No obstante, hemos comprobado que las estimaciones
con la variable en niveles sin transformacion llevan a conclusiones similares. Dichos resultados estan dispo-
nibles mediante solicitud a los autores.

18 El nivel medio de salarios (o coste medio por trabajador) de la empresa es aproximado mediante la
divisién de los costes del trabajo por el nimero de empleados.

19 Microempresa: menos de 10 empleados, pequeiia: entre 10 y 49 empleados, mediana: entre 50 y 249
empleados y grande: con mds de 250 empleados.

2 Todas las variables financieras son deflactadas con base el afio 2015 utilizando el indice de precios de
consumo, indice de precios industriales, indice de precios de servicios y el indice de costes laborales obteni-
dos del INE.
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CUADRO 2
DESCRIPTIVOS

Variable Ogi::sa- Media Deesst;i:;;in Minimo Maximo
log (productividad,) 876 4,72 091 1,66 9,02
log (PyA,) 980 11,77 0,12 10,23 1291
log (salario,) 980 393 0,58 2,51 6,19
log (empleados,) 980 3,96 1,83 0 9,89
Edad, 980 21,89 19,31 1 117
Edad’ 980 851,61 1.78591 1 13.689
Tamario, 980 148 1,00 0 3

Capital
log\ -—/—— 980 303 221 -4.55 11,97
(Traba jon)

Solvencia, 980 1,56 1,51 0,00 1597

NOTA: Elaboracién propia basado en los datos utilizados en las estimaciones.

La variable de interés es FyA, es una variable binaria que toma 1 en el afio en el
que la empresa ha recibido la inversidn china; cuantifica el impacto de la FyA en el
ano que tiene lugar. De forma similar, FyA, , FyA, )y FyA, . indican el efecto de la
inversion en los afios posteriores. Finalmente, CCAA,, sector, y aiio, son efectos fijos
de comunidad auténoma, sector y afo, y ¢, representa el t€rmino de error.

El modelo es estimado con efectos aleatorios. Dicha eleccién estd basada en el
test de Hausman que soporta el uso de efectos aleatorios frente a efectos fijos, y
el test de Breusch-Pagan cuyo resultado indica el uso de efectos aleatorios frente
a minimos cuadrados ordinarios (Montero, 2011). Para analizar el impacto de las
FyA sobre el desempeiio de las empresas, lo idoneo seria disponer de datos para un
grupo de empresas de control (Chen, 2011) para no atribuir a las FyA un papel que
podria corresponder a condiciones comunes a empresas con similares caracteristicas
independientes de las FyA. Dado el limitado nlimero de empresas adquiridas en cada
sector, esta posibilidad no estd al alcance de este articulo y, por tanto, los resulta-
dos presentados han de ser interpretados con cautela. No obstante, los efectos fijos
controlan por las caracteristicas de cada empresa, sector, region, y por la tendencia
macroecondmica en Espafia. Por tanto, el anélisis econométrico propuesto no debe
sobrevalorar el impacto de las FyA chinas en Espafia.

Los modelos explicando la productividad y las pérdidas y ganancias (PyG) se
muestran en el Cuadro 3. El Cuadro 4 es dedicada a los modelos que explican los
salarios y el nivel de empleo. En cada cuadro, las columnas 1 y 4 muestran los re-
sultados para toda la muestra, mientras que las columnas 2 y 5 (respectivamente 3
y 6) corresponden a las FyA realizadas por empresas privadas chinas (respectiva-
mente por empresas estatales).
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En el caso de la productividad (Cuadro 3), puede observarse que el modelo expli-
ca aceptablemente los datos: el R* asciende a un 46,8 por 100 en el caso de la muestra
completa. Por otro lado, ninguna de las caracteristicas econémicas de las empresas
es significativa, lo cual indica que el nivel de productividad es explicado principal-
mente por los efectos fijos y las caracteristicas individuales de las empresas. Este
resultado no es sorprendente dado que existe una fuerte heterogeneidad de la produc-
tividad entre sectores y que, en gran medida, la productividad del trabajo depende
de aspectos intangibles no observables, como por ejemplo la capacidad de gestionar
y el uso de recursos tecnoldgicos. La evidencia indica que las FyA chinas tienen un
impacto positivo sobre el nivel de productividad media de las empresas adquiridas
de un 17.5 por 100 en el segundo afio y de un 23,7 por 100 en el tercer afio posterior

CUADRO 3
IMPACTO SOBRE LA PRODUCTIVIDAD Y PyG
Productividad Pérdidas y ganancias
Todas Privadas | Estatales Todas Privadas | Estatales
1) (2) 3) 4) %) (6)

Edad -0,002 0,005 -0,008 0,000 0,000 -0,001

0,01) 0,01 (0,02) (0,00) (0,00) (0,00)
Edad? -0,000 -0,000 0,000 -0,000 0,000%* 0,000

(0,00) (0,00) (0,00) (0,00) (0,00) (0,00)
Tamaiio -0,099 -0,011 -0,195 0,014%* 0,004 0,027

(0,09) 0,07) (0,12) 0,01) 0,01) 0,01)
Capital/Trabajo 0,025 -0,026 0,032 0,012%* 0,008 0,026%:#*

0,04) 0,02) 0,07) 0,01) (0,00) 0,01)
Solvencia 0,008 -0,003 0,020 0,009%* 0,005* 0,01 1%**

(0,02) (0,03) (0,03) (0,00) (0,00) (0,00)
FyA, -0,004 0,015 -0,043 0,010 0,004 0,016

(0,06) 0,04) (0,13) 0.01) 0.01) (0,03)
FyA, | 0,076 0,072 0,058 0,018 0,008 0,028

(0,07) 0,09) (0,16) 0,02) 0,01) (0,04)
FyA, , 0,175% 0,182% 0,108 0,049%* 0,060%* 0,037

(0,10) (0,11) 0,21) 0,02) (0,03) (0,03)
FyA, , 0,237*%* 0,151 0,352%%* 0,041 -0,004 0,120

(0,09) 0,13) 0,14) (0,04) (0,02) (0,09)
Constante 6,034%*% | 5002%** | 5003%** | 11,561%** | 11,567*** | 11,704%**

(0,36) 043) (0,59) (0,05) (0,04) (0,03)
Observaciones 876 454 412 980 520 450
R? 0,468 0,449 0,710 0,229 0,233 0,338
Efectos fijos CCAA, sector, afios CCAA, sector, afios

NOTA: Errores estandar en parentesis, * p < 0,10, ** p < 0,05, *** p <001,
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a la adquisicion. Las adquisiciones por parte de las empresas estatales parecen tener
un impacto mayor al de las privadas, pero a mds largo plazo.

En el caso de las PyG, el poder explicativo del modelo es menor (22,9 por 100).
Hallamos que las caracteristicas econdmicas de la empresa si son relevantes a la hora
de determinar el nivel de beneficios. Las empresas de mayor tamaiio, intensidad en
capital y sin problemas de liquidez obtienen unas mayores ganancias (0 menores
pérdidas). Las FyA chinas parecen tener un impacto positivo sobre el nivel de bene-
ficios, en particular si la adquisicion es hecha por una empresa privada, provocando
un aumento de beneficio del 6 por 100.

El nivel de salarios (Cuadro 4) parece ser determinado por las caracteristicas indi-
viduales de las empresas y efectos fijos mientras que las caracteristicas econdmicas

CUADRO 4
IMPACTO SOBRE SALARIOS Y NUMERO DE EMPLEADOS

Salarios Numero de empleados
Todas Privadas | Estatales Todas Privadas | Estatales
1) (2) 3) “) (5) (6)
Edad 0,008* 0,015%%#* 0,003 0,075%** 0,041 0,124 %%
(0,00) (0,00) 0,01) (0,02) (0,03) (0,03)
Edad® —-0,000%* | —0,000%3** -0,000 -0,001* -0,000 0,001 %#*
(0,00) (0,00) (0,00) (0,00) (0,00) (0,00)
Tamariio -0,087 0,002 0,181
(0,06) (0,04) (0,11)
Salario —0,563** -0,248 -0,758*
0,27) 0.21) (0,39)
Capital/Trabajo -0,008 -0,016 -0,004 -0,031 0,009 -0,037
0,01) (0,02) 0,02) (0,04) (0,05) 0,07)
Solvencia 0,016 -0,017 0,027%* -0,039 -0,015 -0,039
(0,02) (0,01) (0,01) (0,03) (0,03) (0,03)
FyA, -0,031 0,013 -0,084 0,010 0,060 -0,098
(0,03) (0,03) (0,05) (0,05) (0,07) (0,07)
FyA, | -0,004 0,025 -0,056 0,034 0,194* -0,197*
(0,03) 0,04) (0,04) 0,07) (0,10) (0,10)
FyA, -0,013 0,003 -0,023 0,008 0,064 -0,099
(0,04) (0,05) 0,04) (0,09) 0,14) 0,12)
FyA, | -0,038 -0,054 -0,022 -0,003 0,062 -0,142
(0,04) (0,05) (0,04) (0,11) 0,17) 0,14)
Constante 5,688%*% | 5495%%* | 3 RAQHEE | G 3O8FFE | 6 439%Hk*F | 5 557w
(0,28) (0.,33) (0.25) (1,65) (142) (1,61)
Observaciones 980 520 450 980 520 450
R 0,549 0,555 0,532 0,373 0439 0,460
Efectos fijos CCAA, sector, afios CCAA, sector, aflos

NOTA: Errores estandar en parentesis. * p < 0,10, ** p < 0,05, *** p <0,01.
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contempladas no tienen un claro papel. La adquisicion por parte de empresas chinas
no tiene un impacto significativo sobre los salarios.

Para estudiar los determinantes del nimero de empleados (columnas 4-6), sus-
tituimos el tamafio de la empresa por el nivel de salarios, ya que el tamafio de la
empresa estd determinado por el ndmero de trabajadores. Como cabia esperar, el ni-
mero de empleados tiende a crecer con la edad de la empresa, pero a un ritmo decre-
ciente (el coeficiente asociado a es negativo). Hallamos una relacién negativa entre
el nivel de salarios (o coste medio por trabajador) y el nimero de empleados; dicha
relacion negativa es particularmente relevante para las empresas que son adquiridas
por MNE estatales chinas. En general, las FyA chinas no parecen tener un impacto
significativo sobre el nivel de empleo de las empresas adquiridas. No obstante, los
resultados indican que el impacto es distinto, dependiendo de si la adquisicién ha
sido llevada a cabo por una empresa privada o estatal. En el primer caso, el nivel de
empleo puede crecer en un 19,4 por 100 en el afo posterior a la adquisiciéon mien-
tras que el empleo podria caer un 19,7 por 100 en el caso de las FyA realizadas por
empresas estatales.

5. Conclusiones

En el presente articulo se pone de relieve las caracteristicas y determinantes de
la IED procedente de China, su evolucién en Espaifia y el impacto que las FyA han
tenido sobre las empresas espaifiolas adquiridas. Con el fin de proveer una imagen
detallada de la IED china en Espaiia, no sélo se utilizan las estadisticas de IED de
Datalnvex, sino que también se explota una nueva base de datos a nivel empresa.
Ademds, dicha base de datos también nos permite cuantificar el impacto de las FyA
chinas sobre el desempefio de las empresas adquiridas.

En primer lugar, la literatura sefiala que las IED chinas en paises desarrollados
buscan acceder a grandes mercados y a activos intangibles (nuevas tecnologias, pa-
tentes, marcas). Para el caso de Espafia, la literatura indica que la inversion china
estd motivada no sélo por el propio mercado espaiiol, sino también por el europeo y
latinoamericano. También busca acceder a mano de obra cualificada y adquirir acti-
vos que favorezcan la mejora de sus productos.

El andlisis descriptivo destaca que, en la tltima década, la IED china ha tenido un
crecimiento inédito en Espafia, pasando de ser un inversor poco relevante en el 2008
a situarse entre los 10 primeros en el 2015. En este sentido, cabe resaltar que la IED
china emplea a cerca de 15.000 trabajadores y estd presente en un amplio nimero
de sectores y Comunidades Auténomas. Ademds, el andlisis destaca como la mayor
parte del capital chino ha llegado a Espafia de manera indirecta, sea mediante el uso
de paises de trdnsito como Hong Kong, o por adquisiciones de empresas europeas
que tenian ya filiales en Espafa. Casos emblemadticos de este tltimo fenémeno son
la adquisicién de EDP, Hoteles Louvre o Pirelli. No obstante, en los tiltimos afios ha
habido una creciente actividad de adquisiciones parciales o completas de empresas
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espaiiolas. Estos son los casos del Granada CF, Miquel Alimentacié, NH Hoteles o
Urbaser. En total, el 70 por 100 de las subsidiarias chinas en Espafia se deben a FyA.

Los resultados emanados del anélisis econométrico indican que la IED china pue-
de tener un impacto positivo sobre la productividad y nivel de beneficios de las em-
presas adquiridas. Ademds, las FyA llevadas a cabo por empresas privadas, podrian
tener un impacto positivo sobre el nivel de empleo a diferencia de las FyA llevadas a
cabo por empresas estatales que podrian conllevar un deterioro del empleo. En este
sentido, cabe resaltar la deseabilidad de atraer la IED de MNE chinas con capital pri-
vado dado que, no solo mejoran la productividad y ganancias de las empresas, sino
que también incrementan el nivel de empleo. En cambio, no hallamos evidencia de
que las FyA chinas tengan un impacto negativo esperado sobre el nivel de salarios.
En general, estos resultados aplacan los posibles miedos asociados a las FyA extran-
jeras en general, y a las chinas en particular.
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1. Introduction

There are many different channels from which an economic activity can acquire
an international dimension. The two main approaches through which it can take
place are trough the international trade and trough the capital and labour factors
movements.

Focusing on the side of the factors movements, itimplies a shift and areorganization
in the productive activity; this is either because of the countries specialization, pointed
out by the Ricardian competitive advantage model, or because of the differences
among factor endowments, according to the Heckscher-Ohlin model.

Traditionally, the studies analysing the factors movement have just focused on
the capital factor movement, leaving behind the international labour movement.
Maybe this is because of the fact that labour has not been as volatile as capital, but it
is also true that its study might be crucial as it is no just a simple factor movement. It
implies the reorientation of the nation’s consumption. This is because labour factor
movements imply the shift of consumers with preferences no necessarily similar to
those from their country of origin. However, it is important to highlight the fact that
since the Second World War the labour movement has increased, that is to say, the
immigration has experienced a massive boost.

Even though the relationship between immigration and trade has not been so
analysed as the relationship between capital movements and trade, since then, and
because of the fact that immigration is nowadays one of the most important social
and political trends among countries, immigration and trade linkage literature has
considerably increased.

The aim of this paper is to present a brief survey of the relationship between
migration and trade.

In section 2, we focuses about the dilemma over trade and migration, concretely
if they are substitutes or complements. It will be explained that international flows of
migration and trade can be seen as substitutes or complements depending on whether
the trading countries have different relative endowments or if instead, they differ
in size or in technology. Therefore, this paper will explain why there is not a clear
answer for this question.

In section 3, we explain the free movement of labour phenomena and the
migration theories. The trade creation effect of immigrants is examined in section 4
in which is presented the gravity equation as a main tool for assessing trade trends
and is reviewed the main empirical evidence. Some concluding remarks are given in
the final section.

2. Trade and migration: are they complements or substitutes?

International flows of migration and trade can be seen as either substitutes or
complements of each other. Hence, there are no definite theoretical answers for
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the question of whether trade and immigration are substitutes or complements as
it depends on the model considered. Thus, among countries that differ in relative
factor endowments, trade and migration can be seen as substitutes. However, if
countries differ regarding production technology or in size, the link between trade
and immigration will be complementary.

In the Ricardian model (1817), when there is free trade, the direction of this
exchange is guided by differences in each countries’ production technology which
leads to a competitive advantage and will set the patterns of trade. However, this is
one of the simplest models as it does not take into account important factors which
actually modify the effect of migration over trade. In other words, this model just
shows the gains from specialization and trade.

In the Hecksher-Ohlin model (Ohlin, 1933) is stated the fact that differences in
factors endowments are the existential reason for having a comparative advantage.
Therefore, it is pointed out the fact that trade and factor movements are substitutes.
In this model is assumed that firms act in order to maximize their profits while
consumers act to maximize their utilities. Labour and capital are mobile within each
country but immobile between countries so there is not international migration and
nor mobility in capital flows. The home and the foreign countries have the same
production technologies but each country has differences in factor endowments
which leads to differences in the relative factor prices of each country: capital-
abundant nations will export capital-intensive goods while the labour-abundant
nations will export labour-intensive goods to the capital-abundant country.

Stolper-Salmueson (1941) postulated the Factor-Price Equalization in which
the price of identical factors of productions and returns will be equalized in across
trading partners and as a consequence of international trade. Therefore, trade and
immigration are taken as substitutes, as factor good prices convergence will lead to a
reduction of the incentives for factor movements; in this case, for labour movement.

Another important contribution, following the Heckscher-Ohlin model, is the
Rybczynski theorem, which is actually useful for explaining the controversy among
trade and factor returns. This theory states that, at constant prices, an increase in the
factor endowment will increase, by a greater proportion, the output of the good which
is intensively used in that factor and will reduce the output of the other good. This
means that an increase in the supply of labour will expand the possible production
of labour- intensive goods while an increase in the supply of capital will increase the
production of capital-intensive goods (Rybczynski, 1955).

It is important to highlight that, while the Heckscher-Ohlin model results has a
long-run effect, there is a similar short-run model which is known as the Specific-
Factor model. This model was originally discussed by Jacob Viner (1953) but it was
further developed by Ronald Jones (1971) and Michael Mussa (1974). According to
Venables (1999), this theory states that migration and trade can complement each
other even though the Specific-Factors model holds and, therefore, each nation have
different factor endowments.
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Further developments based on the of Hecksher-Ohlin-Samuelson theory have
shown that when some assumption from this theory is changed, trade and migration
can be seen as complementary. Specifically, Markusen (1983) showed that migration
and trade could be seen as complementary if some assumptions from the Heckscher-
Ohlin model, like constants returns to scale, identical technologies, perfect
competition and no domestic distortion were relaxed. Wong (1986) concluded that
factor movements and trade can be seen either complements or substitutes depending
on which assumptions are considered or relaxed. This contributions have been done
from a theoretical point of view or perspective.

Therefore, this modifications supposed a shift from the standard factor-endowments
frameworks to the New Trade Theory framework. In these models, which have been
developed during the 1970s-1980s, the gains from trade can emerge independent to
any comparative advantage. It is assumed that there is monopolistic competition,
or in other terms, there is a type of imperfect competition in which products are
differentiated from one another: increasing returns to scale and network, effects can
occur. According to Markusen (1995) those increasing returns to scale can occur in
an individual firm or at an industry level.

As every firm is small, the hypothesis about competitive markets in which a
large number of producers compete with each other, will be embraced. According to
the New Trade Theory, there are economies scales and nations have similar factor
endowment but different size, each country will specialize their production so each
country will have relative higher prices and, consequently, higher factor returns for
the one which is intensively used. This will lead to an international reallocation of
factors and, as there are increasing returns to scale, output will increase in both nations.

Being one step ahead than the New Trade Theory there are more sophisticated
theories which provide explanation for additional factors as well as the specific
mechanisms through with immigrants affect trade. In these theories, trade and
migration are not only seen as complements; migration fosters bilateral trade and
this is done through two different channels: transaction costs effect and immigrant
preference effect.

3. The free movement of labour phenomena: the migration theories

As it has been previously mentioned, there are two different paths through which
an economy can acquire an international dimension, through international trade
and factor’s movement. During many years, it has been only analysed the capital
movement, however, since the Second World War there has been an emergence in
the international labour migration due, mainly, to the internationalization of the
economies.

The migrations plays a crucial role not only because of demography, but also
because it has an effect on and it’s driven by many other areas such as social life,
economics, politics and culture.
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There is a variety of models which have been proposed in order to explain why
international migration occurs. According to the neoclassic economic theory, people
migrate in order to maximize their income. Concretely, as a result of the “Push
and Pull Factor Theory”, Lee (1966) states that migration occurs because there are
factors, such as economic, environmental, demographic, etc. that push migration to
go out of their countries.

According to the International Labour Organization (2014), people’s desire to
migrate is related to the labour market situation at home. So the crucial decision
of migration analyses, compares and balances the income in the country of origin
and the income in the destination country. It is seen that migrants seek to raise their
standard of living when they move into another country, so economics factors are
the most important motivating and pushing factors which drive people to migrate.

The former and simplest economic theory of migration argued that migrants focus
their attention when facing the trade-off between migrating or not in actual wages
differentials which are concrete to the specific labour market of different countries.
However, Harris and Todaro (1970) tested that the migration decision proceeds in
response to expected income differentials between rural and urban areas, rather than
just wage differentials. Here it appears the concept of uncertainty, because migrants
face a security risk when they decide to voluntarily leave their home country.

From another perspective, the “Rule of Law”, set by the United Nations, is also
relevant for migrants when they face a trade-off between leaving their country
or not'. It is important for migrants to find this basic fundamental rights covered
when they move into another country, so they can achieve their personal goals with
easiness from the government’s side. We can state that political attractiveness is
a driving factor for the migration decision as citizens pursue to settle in countries
which have similar laws to their country.

Similarly, migrants also try to move into countries which have not just similar
political laws, but also similar cultural, linguistically and historical links. So, when
talking about migration it is important to take into account the implied costs that
it give rise to. For example, the fact that migrants leave their families brings a
psychological costs because they have to settle into another culture with different
social values and this entails some implicit adjustment costs.

Besides the migration theories introduced above, which just focus on specific
variables such as economic, social, political and cultural variables or constraints
levels, there is also a more integrative theory. Ritchey (1976) formulated three
different hypothesis regarding how social networks have an influence on the
migration decision: (i) the affinity hypothesis says that the probability of migrating
decreases as the number, or density, of social networks in the country of origin

! The aim of this law, according to the United Nations is “To keep the principles of governance in which
all persons, public and private institutions and entities, including the State itself, are accountable to laws
that are publicly promulgated, equally enforced, independently adjudicated, and which are consistent with
international human rights, norms and standards”.



142 CUADERNOS ECONOMICOS DE ICE N .© 94

increase; (ii) the facilitating hypothesis argues that social networks, settled in the
receiving country, can facilitate the process of migration through providing support;
(iii) the information hypothesis stances that there is a positive correlation between
the people who migrate and the places where their social contacts are located.

Following this former statement, and according to Schiff (1996), it was formulated
the so-called “Network Theory”, in which the movement of labour is more than just
a factor movement, it is also the international movement of social values, language
and culture which create attachments. It has been proved that people feel closer to
those societies in which they share social capital. According to Massey et al. (1993),
migrant’s networks are sets of interpersonal ties which interconnect migrants,
former migrants and non-immigrants in origin and destination and through relations
of kinship, friendship and shared community origin. So, this connections are the
mechanism through which migrants gain access into foreign labour markets and
through which the risk of movement is reduced. Once a social network is stablished,
the migration process can be stimulated, and, therefore, perpetuated. DaVanzo (1981)
founded out that family is the reasonable decision-making unit since members of a
family usually move together. Therefore, it is more likely that a person migrates if
a member of his/her family has previously had an experience in that other country
because, in the end, individuals and only individuals are the ones who make the
decision of moving abroad.

4. The trade creation effect of immigrants

In the modern theory of trade, it can be seen that there is a real complementarity
between trade and immigration. Immigrants can play an important role in creating
and enhancing bilateral trade linkages, mainly because of the fact that the conceptual
distinction between international migration and the labour factor movement allows
another dimension to be enlisted, that the international trade models we have seen so
far does not integrate.

Since the early nineties, there have appeared many empirical studies about the
impact of migration on international trade, focusing mainly, on the host country
perspective. The majority of them have used a log-linear gravity model of trade
flows incremented with the logarithm of number of immigrants from specific nations
as an additional variable.

Thus, through the next subsections it will be explained the gravity equation as
a main tool for assessing trade trends. In the main part of this section, it will be
shown some of the most important literature about the positive linkage between
immigration and trade linkage.
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4.1 The gravity equation as a main tool for assessing trade trends

From the eighties onwards, and with the emergence of the “New Trade Theory”,
appeared different technical supports for the gravity model of trade. The gravity
equation represents the way in which the bilateral trade flows are determined between
different countries during a certain period of time.

This model is similar to, and descends from, the gravity law of physics stated by
Newton in 1686 in which, “A particle attracts every other particle in the universe
using a force that is directly proportional to the product of their masses and inversely
proportional to the square of the distance between their centres” .

Itis represented as: F, =G ’—2’
ij
Where F is the gravitational force, M is the mass, D is the distance and G is the
gravitational constant.
Tinbergen (1962) stated that the gravity equation of Newton could be applied to
measure the trade flows among countries. Since that, many other economists have
used it in their empirical studies.

It is represented as: F = G —+~
D2

Where F; is the trade (1mp0rts exports, or gross trade) from i to j (countries or
regions), Ythe economic size (e.g. GDP) of i and j, D is the distance the between i
and j, and G is the gravitational constant.

It is seen that bilateral trade flows has a positive relation with the product (GDP)
of two countries and a negative relation with the geographical distance between them.
On the one hand, the positive relationship is because of an increase in the product
of the two countries, which is the “mass”. It means that both countries are more
attractive to each other and consequently, trade increases. On the other hand, the
negative relationship is because of the fact that business distance means an increase
in the costs of trade, like transportation costs, and, consequently, a decrease in the
volume of trade. So, bilateral trade between two differentiated countries is directly
proportional to the size of the country and inversely proportional to the distance
between both.

In the first papers, in order to analyse the impact of immigration on international
trade, this relationship has been estimated through a log-linear gravity model of
export and import flows including the logarithm of the stock of immigrants from
specific source countries as an additional explanatory variable. Thus, the common
gravity equation for testing the impact of migration on trade between countries i and
country j is:

YY
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Where M 1s imports into migrant host country j, originating from migrant source
country i; X, is exports from migrant host country j into migrant source country
i; I, is the number of immigrants of country i living in country j (or their share of
populatlon) D, .is a measure of the distance between countries i and j; Z" ; represent
k other explanatory variables (language similarity, colonial ties, access to coasthnes
prices or exchange rate, etc.); ¢, ; and 9, ; are stochastic error terms; and ¢, and 0, are
the parameters to be estimated (k=0, 1, ..., K).

In its origins, there was not a solid theoretical support for this model. It was just
seen as a direct application from the physics field which had generated good results.
It was during the seventies when some technical supports were developed to justify
the use of this model. Anderson (1979) was the first one who applied the Cobb-
Douglas utility function, similar to that of the gravity equation, to obtain a more
sophisticated model. This model used the properties of the expenditure system based
on a homothetic model among different regions in which all the countries have the
same utility function and their products are differentiated because of their origins.
This application was similar to the gravity equation as it introduced some elements
like the distance between countries, among others, that were not directly deduced
from the empirical framework. This brought up a model that formulates bilateral
flows and, therefore, is similar to that of the gravity equation.

Bergstrand (1985) followed the model of Anderson (1979) but added the
assumption of monopolistic competition and the difference in factor endowments
(HO model) in order to explain specialization. However, this amplification and
explanation did not find a contradiction between the equation and the model of HO.
Moreover, Bergstrand attempted to justify the gravity equation trough the trade
theory of HO.

From the eighties onwards and with the emergence of the “New Trade Theory”
appeared a variety of technical supports for the gravitational model. However,
Tinbergen (1962) and Pyhonen (1963) were the former economists who introduced
the gravity model of bilateral trade. Since that, the gravity equation of trade has
become the most popular model to explain international trade patterns. Moreover,
the models used for empirical analysis have improved as well as the different tools
which value the validity of those models.

4.2. Some empirical evidence

The empirical studies on the relationship between migration and international
trade are numerous. The first studies arises in the nineties decade with the seminal
paper of Gould (1994) and the later studies of Head and Ries (1998) and Dunlevy
and Hutchinson (1999).
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Gould (1994) was the pioneer studying that international trade and migration
are positively linked and complement each other. In an empirical analysis for the
U.S and Canada bilateral trade flows, during the seventies, and using a modifying
version of gravity equation, the results obtained were according with the idea that
immigration and trade flows tended to move in the same direction. It is shown that
immigrant’s links to the home country enhance bilateral trade. That is to say, exports
and imports flows, between the home and the host country, are boosted because of the
presence of immigrants. Following this line, if there is a positive correlation between
immigrations and bilateral trade flows in a country, that would mean that there are
immigrant-link effects to the home country. Here raises an important question: is
there a positive relationship between immigration and trade because of immigrant
links or because of any other factors?>.

Also, Gould (1994) shows that immigrants decrease the cost of trading because
of the fact that they introduce information about the foreign market while developing
contracts which link the host and the home country.

Gould pointed out that immigrants enhance bilateral trade throughout two
different channels: transaction costs effect and immigrant preference. On the one
hand, immigrants can reduce the transaction costs for trade because of their higher
information of home customs, laws, political practice, country markets and business
practices. The impact of this direct trade-stimulating impact could be bigger when
the host and the home countries have very different cultures, languages, and
institutions, and when alternative sources of information are poor. This result will
have an effect on imports and exports. On the other hand, it is seen that immigrants
have a preference for demand of homeland products (demand effect). This will have
an effect only on imports of the host country.

Following the former work of Gould (1994), Head and Ries (1998) tested the pro-
trade effect of immigrants by using data about bilateral trade between Canada and
136 different partners from 1980 to 1992. The fundamental hypothesis of this paper
was that immigrants may increase trade with their origin countries as they have
knowledge about their countries of origin market opportunities. Using an augmented
gravity equation it was found that a 10 per cent in immigrants results in a 1 per cent
in Canadian exports and in a 3 per cent increase in imports. The result is higher for
import flows as being familiar with the home market will increase both imports and
exports, however, from the preference channel side, only imports will increase.

Also Head and Ries (1998) observed that each immigrant, regarding his or
her particular situation, has a different effect on trade focusing on immigrant
heterogeneity or diversity: each immigrant has a different situation which is likely to
result in a different effect over transaction costs. So it was studied weather different
immigrants, with particular situations, have a different effect on trade as each of

> Gould mentioned that there are many other approaches like the ones of LEAMER (1990), JOVANOVIC
and ROB (1989), LUCAS (1988) and RAUCH (1989) which have included other factors to this correlation,
like human capital externalities or industry-specific economies of scale.
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them will have different effects on transaction costs (because each type will have a
different level of knowledge and contacts). The authors found favourable evidence
of this issue: different classes of immigrants have different effects on trade; and also
the longer the immigrants reside in Canada, the less they contribute to the trade.

Following the study of Gould (1994) and Head and Ries (1998), Dunlevy and
Hutchinson (1999) extended the literature about the pro-trade effect of immigrants
focusing on the contemporary period for the United States and Canada in which it
was seen that the presence of immigrants population was associated with an increase
in the trade between the host and the origin country. According to Dunlevy and
Hutchinson (1999), between 1870 and 1910, the trade in the United States increased
from $853.8 million to $3,614.0 million annually. At the same time, there was seen
an expansion in both, capital and labour factors. The study was conducted by using
a gravity model to account for the U.S. imports, which were mainly commodities
(67.7 per cent) from 17 different countries in five years. The main finding was a
pro-trade effect, mostly among differentiated goods. But also the authors found
evidence in favour of the pro-trade effect of the variables: English language, the
relative income (Linder® effect), the relative prices and the migrants stock (the most
important variable). The effect of pro-trade was negative with the distance variable.

Dunlevy and Hutchinson (1999), in order to test whether the presence of
immigrants increased imports from the home country, estimated the model by
regional groups of trading partners. It was found that the immigrant-trade link effect
was not the same for the different cultural and geographic groups.

Since the 2000s, the empirical literature, following the line of the previous
papers, has been growing considerably and, taking into account that most of them,
have adopted the same specification based on a log-linear gravity model of export
and import flows augmented with the logarithm of the stock of immigrants from
specific countries as an additional explanatory variable, so the resulting elasticities
are comparable. From a meta-analyses point of view, Genc et al. (2011) and Lin
(2011) come to the general conclusion in their papers that an increase in the number
of immigrants increases the volume of exports and imports.

Lin (2011), in a meta-analysis of 24 works on developed countries, examine
whether there are any systematic relationships between the characteristics of each
study about immigrants’ pro-trade impacts and its results. The paper finds that, first,
immigrant’s trade-creating effects are higher for English-speaking countries; second,
immigrant’s trade-creating effects are higher for disaggregated data; third, the trade-
creating effects seem declining over time.

Genc et al. (2011) remarked the fact that immigration complements, rather than
substitutes, bilateral trade-flows in a two-way direction (through reducing information
costs and through linkages with their home countries). The conclusion was made
through a meta-analysis and after observing and analysing a general impact: the
distribution of immigration elasticities of imports and exports among 48 different

* See LINDER (1961).
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studies, which used an estimation of a gravity model and included immigration as
an explanatory variable and resulted in 600 regressions. In result, and because some
studies did not focus on both, exports and imports (among other facts), in the end, the
data resulted to be 233 elasticities for exports and 178 for imports.

So, focusing mainly on merchandising trade, it was proved that an increase in the
number of immigrants by 10 per cent resulted in an increase in trade of 1.5 per cent.
This paper proved something that was previously stated by several authors: the fact
that the impact of immigration over trade is lower when the goods are homogeneous
than when the goods are differentiated, as there are no incentive for trading. So, this
meta-analysis corroborated that migrant elasticities of trade were lower when the
goods have the same characteristics.

Moreover, it was seen that elasticities variations among countries could not be
explained through studying their characteristics. This is because each host country
has different trade and immigration policies, even though this difference, it was
commonly observed that immigrants in the host country boosted trade. It was
also suggested that the impact of immigration over trade was greater for the host
country than that for the home-country and therefore, the imports. That is to say,
the distribution of immigration elasticity for exports was found to be larger than the
distribution of immigration elasticity for imports.

Many authors investigated three factors that can influence in the bilateral trade
between host and home countries of immigrant people. Some of the most important
are: networks (co-ethnics and business groups), a common language or colonial tie,
and the proximity.

The creation of formal or informal networks of ethnic minorities living outside
their home countries can promote trade between home and host countries. This
network effect is a mechanism to overcome informal international barriers (Rauch,
1999, 2001). Rauch and Trindade (2002) find strong evidence of a larger impact for
trade of the network between countries with ethnic Chinese population. In general,
the authors show that the presence of Chinese immigrant populations worldwide is
associated with greater volumes of bilateral trade between host countries and China.
Bandyopadhyay et al. (2008) find evidence of ethnic-network effects are important
only for some countries (Brazil, Colombia, Spain, Turkey and Thailand) and larger
than were been estimated previously.

The importance of a common language or colonial tie was investigated by Girma
and Yu (2002) using data from the UK and testing 48 trade partners during 1981-
1991, through an augmented gravity model approach. The authors distinguished
and divided the data in two different categories: Commonwealth countries and
non-Commonwealth countries. The basic result was that bilateral trade impact of
immigration is different depending on the immigrants come from a Commonwealth
country or from a non-Commonwealth country. This is due to the fact that the
knowledge about social institutions given by a Commonwealth country will be less
valuable than the knowledge brought by a no-Commonwealth country.
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On the one hand, this models showed that although UK had higher propensity
to trade with Commonwealth countries because of their language and cultural
similarities, immigration from Commonwealth countries had no an impact on exports.
This might have happened because they had similar history and social, political and
institutional characteristics as the UK, these immigrants did not put in nor contribute
with new information to the country in which they are hosted that could have help to
reduce the information costs faced by the host and the home country.

On the other hand, it was proved that immigrant from the non-Commonwealth
countries increases trade while immigration from the Commonwealth countries
decreases imports. This is because of the fact that, as it has been previously
said, immigration increases bilateral trade through bringing new knowledge and
information about foreign market and different institutions rather than bringing
business connections or individual-specific facts connect with their home country,
which, in fact do not add an additional informational value.

So non-Commonwealth had a pro-trade effect while Commonwealth countries
had a trade-substitution effect the importing activities were seen as substitutes
for those in the host country. Moreover, if the Commonwealth countries were
larger to the non-Commonwealth countries, because of the economies of scales,
manufacturing some specific goods could be a good option instead of importing. So
it was reinforced that trade-immigrants links were guided by new information about
homeland markets and social institution given by immigrants. Therefore, this was
not because of personal contacts nor business interconnections.

The proximity or the geographical closeness is key for the diffusion of the social
capital and, therefore, for the increase of trade relationships with a foreign country.

Herander and Saavedra (2005) investigate the basic idea that the geographical
proximity of members increase the network’s efficacy in promoting exports.
Moreover, it was observed that immigrants tend to locate in places where there
are people from their nation. More precisely, “if proximity matters, we expect
local networks of immigrants groups within the host country to be more effective
in communicating trade-related information among members than networks where
members are separated by greater distance” (p.2). In other words, proximity means
efficacy in promoting exports.

In their work, and in order to analyse the impact of both the in-state and out-state
stocks of immigrants of 36 countries on the US state exports between 1993 and
1996, they used a version of the gravity model of trade and arrived to the following
conclusions (Herander and Saavedra, 2005, p. 2):

* greater state population of immigrants groups results in larger volumes of state
exports to each group’s home country.

* local (in-state) populations of group members have a greater effect influence on
state exports then do nonlocal (out-of-state) population.

* network effects are greatest for newer immigrant group.
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In the same line, Bahar and Rapoport (2014) found that migration is a strong and
robust driver of productive knowledge diffusion. Concretely is effective in promote
exports: an increase of 65,000 people in the stock of migrants is associated with
about 15 per cent increase in the likelihood of adding a new product to a country’s
export basket; and a migrant is worth about US $30,000 of foreign direct investment
(but for skilled migrants the same become 15,000 people and US $160,000).

Also, in this context, Artal-Tur et al. (2015) obtained evidence in favour of the
role of historical ties and proximity between countries in fostering the pro-trade
effect of migrants focussing on the case of France and Egypt.

The number of papers studying the pro-trade effect of migrations at a sub-national
level is reduced. Some relevant references are the following: Wagner et al. (2002) for
Canadian provinces; Bandyopadhyay et al. (2008) and Tadesse and White (2010) for
US states; Briant et al. (2009) for French departments; Peri and Requena-Silvente
(2010) for Spanish provinces; Bratti et al. (2014) for Italian provinces; Artal-Tur
et al. (2012) for Italian, Portuguese and Spanish provinces.

In this last case, Artal-Tur et al. (2012) study the importance of geographic
proximity in the effectiveness of ethnic networks on bilateral trade by using the
gravity model and migration and trade data from Italian, Portuguese and Spanish
provinces The authors obtain evidence in favour of the migration-trade link in-
province: “exports from a province to a country do not receive any stimuli from
immigrants from this country living outside of the province, once we control for
country—province time-invariant fixed effects. Thus, the trade promoting effect
of immigrant networks are greatest locally and, therefore, the positive impact of
immigrants on country-level exports depends critically on where networks are
formed within a country” (p. 556-557).

When analysing the shape of the trade-migration relationship the number of
papers are reduced (Gould, 1994; Egger et al., 2012; Serrano-Domingo and Requena-
Silvente, 2013) and in none of them the expected non-linear relationship between
migration and trade is predicted. Basically, after searching for nonlinearities in the
data from US, Gould (1994) found that, when the immigrants arrive to certain level,
the pro-trade effect of migration tend to disappear. With OECD, data Egger et al.
(2012) confirmed the existence of a saturation point, or a threshold, in the migration-
trade link. Serrano-Domingo and Requena-Silvente (2013), with sub-national data
for Spain and Italy, obtained that the trade migration relationship have small effect
when the number of migrants is too small or big (U-inverted shape). Nevertheless,
in a recent paper Barra et al. (2016), using Spanish provinces data for migration and
trade over the period 1998-2012, and by using statistical mechanics tools, obtained
evidence in favour of a positive and non-linear relationship between the extensive
margin of trade (the number of exporting firms and the number of exported products)
and the proportion of migrants in the total population.
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5. Concluding remarks

Even though migration and trade have been seen as substitutes for a long time,
labour movement is nowadays an important social and political trend among countries.
This is the reason why labour migration and linkages phenomena is increasing in
importance and has brought many different studies and papers, which through using
the gravity equation have analysed and tested different samples and periods. The
main finding is clear: there is a strong, clear and stable effect of immigrants on trade.
That is to say, there is a strong correlation between the stock of immigrants in the
host country and the amount of trade with their home country.

The main argument is that migration enhances trade through two different
channels: the preference channel and the cost reduction channel. Starting from the
former paper of Gould (1994) many economists have added additional complexities
of interest in order to deeply study how these mechanisms are enhanced.

On the one hand, this is because of the fact that immigrants bring with them a
preference for home-country products. On the other hand, immigrants can reduce the
cost of trade between their home and host counties because of their higher information

of home customs, laws, political practice, country markets and business practices

The existing literature suggests that these channels are different regarding the
product’s features as well as the immigrant characteristics.

By the reduction of transaction trade cost channel, imports and exports are
affected in a similar way (Gould 1994). Concretely, the information brought by
immigrants is more relevant the more differentiated the goods are as well as greater
for manufactured products than for producer goods (Gould, 1994; Dunlevy and
Hutchinson, 1999).

Where immigrants come from as well as their personal situation and characteristics
is also important. The more skilled immigrants are, the greater information they
will provide (Gould 1994). It is also proved that independents and family-class
immigrants have a greater pro-trade effect than entrepreneurs and business-class
immigrants (Head and Ries, 1998).

The empirical evidence has investigated the effect positive effect of three main
factors in the bilateral trade between host and home countries of immigrant people:
networks (co-ethnics and business groups), a common language or colonial tie, and
the proximity.

The creation of formal or informal networks of ethnic minorities living outside
their home countries can promote trade between home and host countries. This
network effect is a mechanism to overcome informal international barriers (Rauch,
1999, 2001; Rauch and Trindade, 2002, and Bandyopadhyay et al., 2008).

Girma and Yu (2002) brought interesting evidence about the effects of colonial
tie. In their study non-Commonwealth immigrants provide more information than
Commonwealth immigrants so the effect will be greater for immigrants with different
social and political institutions than that of immigrants who come from countries
with similar social and political institutions (Girma and Yu, 2002).



INTERNATIONAL TRADE AND MIGRATIONS: A REVIEW 151

The Linder-hypothesis is also seen as relevant as the transaction cost reduction
effect is greater among countries with similar per-capita income (Dunlevy and
Hutchinson, 1999).

Other elements like the geographical proximity, as well as having a common
language has been found to be relevant (Dunlevy and Hutchinson, 1999, or Herander
and Saavedra, 2005; Artal-Tur et al., 2015). The effect is found to be greater for
in-state population than for out-of-state population (Herander and Saavedra, 2005).
Moreover, it is bigger for those states with a high concentration of immigrants
(Herander and Saavedra, 2005).

While from the reduction of transaction cost channel the effect is similar for both
imports and exports, from the preference channel, it only affects the flow of imports
from the home country to the host country (Gould, 1994).
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Abstract

Services export is an increasingly important component of nations’ export basket and it is
growing as a share of the world economy. Therefore, it is important to understand the determinants
of trade in services and its influence on economic growth. Moreover, it is crucial for policymakers
to understand how economic policies, such as joining to a currency union, would affect this
type of trade. The effects of economic integration on international merchandise trade have been
extensively investigated, but its impact on trade in services has received low attention. This paper
aims to fill this gap by exploring the impact of the EMU on international trade in services. Firstly,
we highlight the relevance of trade in services for the Spanish case. To that end, we test the
effect of export (in services) on economic growth. Results suggest that, although they are not
conclusive, there seems to exist a short-run nexus between trade in services and economic growth.
Secondly, we explore the impact of the Euro across a set of developed economies. Results suggest
a substantial impact of the euro on intra-Eurozone trade in services. Specifically, for the case
of Spain, the individual euro’s effect is around 40 per cent, below the average for the rest of the
Eurozone.

Keywords: euro’s effect, trade in services, trade-led growth hypothesis gravity model.

JEL classification: C500, F140, F150.

Resumen

Las exportaciones de servicios son un componente cada vez mds importante de la cesta
exportadora de los paises y tienen un peso cada vez mayor en la economia mundial. Por tanto, es
importante entender los determinantes del comercio de servicios y su influencia en el crecimiento
economico. Ademds, resulta crucial para los responsables politicos entender de qué manera las
politicas economicas, como por ejemplo adoptar una moneda comiin, afectaria a este tipo de
comercio. Los efectos de la integracion economica en el comercio internacional de mercancias
se han investigado a fondo, sin embargo, el impacto que tendria sobre el comercio de servicios
ha recibido poca atencion. Este trabajo pretende contribuir a esta literatura a través del andlisis
del efecto que la adopcion del euro ha tenido sobre el comercio internacional de servicios. En
primer lugar, resaltamos la relevancia del comercio de servicios para el caso espaiiol. Para tal
fin, analizamos la influencia de las exportaciones (de servicios) en el crecimiento economico. Los
resultados obtenidos sugieren que, aunque no son concluyentes, parece existir una relacion a corto
plazo entre el comercio de servicios y el crecimiento economico. En segundo lugar, exploramos el

* This study was supported by the CICYT Programme (Spanish Government) through grant ECO2016-
79124-C2-1-R (AEI/FEDER, UE).
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efecto del euro en un conjunto de economias desarrolladas. Los resultados sugieren un impacto
sustancial del euro en el comercio de servicios dentro de la zona del euro. Especificamente, para
el caso de Espaiia, el efecto del euro en el las exportaciones espariiolas de servicios es del 40 por
100, aunque estd por debajo del promedio para el resto de la zona euro.

Palabras clave: euro, comercio de servicios, hipotesis de crecimiento impulsado por el
comercio, modelo de gravedad

Clasificacion JEL: C500, F140, F150.

1. Introduction

Services currently account for approximately two thirds of world GDP, World
Development Indictors (WDI, 2017). Advances in technology and international
trade agreements induced the increasing tradability of services. For this reason,
trade in services is becoming a significant component of international trade. The
share of trade in services on world GDP has raised from 8.5 per cent in 1995 to
12.7 per cent in 2016 (WDI, 2017). What is more, this trade in services seems to
be underestimated due to the intangible nature of services, the interdependence of
services and foreign direct investment flows that makes its measurement difficult
and due to restrictions and barriers on trade in services (Karam and Zaki, 2013).
For the Eurozone, services represent a 73.7 per cent of the region GDP in 2016
while trade in services represented a 23.7 per cent. Consequently, service sector is
the main economic activity of the region, showing a growing relevance on total trade
flows.

In spite of the increasing importance of trade in services, this type of flow is
under-researched if compared to trade in goods. Kimura and Lee (2006) pointed out
that reasons why trade in services has received lower attention than trade in goods are
partially related to the lack of internationally comparable data on services. Both trade
flows have been separated because the Standard International Trade Classification
(SITC) applies only to goods and there has been no readily comparable classification
of trade in services. Moreover, there are some concerns about the application of
traditional trade models to explain trade in services.

In Spain, services represent a 66.9% of the country’s GDP and trade in services
(exports plus imports) represented a 15.9% of GDP in 2016 (WDI, 2017). In the
present research the Spanish case is used to illustrate the relevance that this type
of trade has on promoting economic growth and why it is crucial for policymakers
of the region to understand the effects of economic policies, such as the economic
integration into a monetary union, on services exports. To that end, we firstly use
the case of Spain to explore the role of services exports on economic growth. This
analysis would allow us to illustrate the relevance that this type of flows has on
countries’ economies. To do that, we test the link between exports in services and the
Spanish economic growth by using annual data for the period 1975-2016. Secondly,
we focus on the effect that the economic integration into the Economic and Monetary
Union (EMU) has had on services exports, highlighting its effect in the Spanish
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economy. To achieve this objective, we explore the impact of the Euro across a set of
37 developed economies for the period 1995-2012.

To sum up, the aim of this research is twofold: (i) we explore the impact of
service export on economic growth for the Spanish case and (ii) we analyse the effect
of the EMU on intra-Eurozone trade in service flows. As the best of our knowledge,
this is the first attempt to analyse the service export-led growth and to estimate the
economic effect of the EMU on trade in services. Furthermore, this paper addresses
some empirical problems that have arisen in the few existing papers on this issue by
using a database with a longer time period, a proper control group and by including
both country-year and country-pair fixed effects in the regression.

The rest of the paper is organized as follows. The second section briefly discusses
some basic facts about trade in service in Spain and presents the literature review.
The third section shows the analysis of the relationship between services exports and
economic growth. The fourth section presents and discusses the economic effect of
the EMU on the Eurozone countries, paying attention to its effect in Spain. Finally,
some conclusions are drawn in the fifth section.

2. Motivation
2.1. Trade in services in Spain

In this research, we use Spain as a case study to explore the relationship between
services exports and economic growth, as well as to analyse the effect of economic
integration on service exports. We aim to illustrate the relevance of the service sector
on the country’s economy. To do so, we compare the situation in Spain with other
countries of the Eurozone. All data presented in this section are compiled from the
World Development Indicators database (WDI, 2017) elaborated by the World Bank.

Figure 1 presents the share that service sector represents on the countries’ GDP.
It can be observed how France and the Netherlands present the largest share of
service sector on GDP, being around 70 per cent in 2017. Indeed, service sector in
all countries presented an increasing share since 1999, being relatively similar their
weights in 2017 of around 60-70 per cent. For the case of Spain, the valued added
of the service sector represented a 59 per cent in 1999 and a 66.4 per cent in 2017,
which implies a growth of 13 per cent in this 18 years.

While the share of the service sector on EMU countries is relatively similar across
countries and time, there are important differences on the relevance of the services
exports on countries’ GDP (Figure 2) and on total exports (Figure 3). The largest
share of service exports as percentage of GDP is presented in Ireland, while in the
rest of the countries this share is less than the half than the Irish one. Precisely, Spain
presented one of the lowest share, where services exports represented a 10.6 per cent
of the Spanish GDP and this percentage has barely changed since 1999. Regarding
the relevance of service exports on total exports (goods and services), again Ireland
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present the largest share. In the case of Spain, its share has been around 31 per cent
during the 18 years presented, although this magnitude is larger than for other EMU
countries. Consequently, its seems that service sector in Spain presents a similar
relevance on the country’s economy as in other EMU countries, but is share on GDP
and total exports has barely changed since the adoption of the euro.

2.1. Literature review

Since the early 1960s, there have been a great interest in exploring the possible
relationship between exports and economic growth in the sense of accounting for the
existence of such a relation, measuring its magnitude, sign, and time horizon (i.e.,
short or long-run) and the direction of the relationship. In the case of identifying
such a positive relationship, it still remains to clarify if a strong output growth is a
consequence of an increase in exports or the other way round'. From a demand-side
perspective, a sustained growth cannot be maintained in domestic markets because
of their limited size, but export markets do not involve such type of restrictions and
can contribute to output growth through an expansion of aggregate demand.

In its original formulation, the Export-Led Growth Hypothesis (ELGH) predicts
that exports also have an indirect effect on economic growth that goes beyond the
mere change in export volume, namely, an effect on output through productivity. The
productivity effects of exports can differ from country to country due to several factors,
such as the level of primary export dependence, the degree of absorptive capacity,
and the degree of business and labour regulations, and also can differ over time. The
ELGH has been extensively studied in the empirical literature for both developing
and developed economies’. However, this hypothesis is only tested for the case of
merchandise trade or total exports. In the empirical literature, we can find studies that
explore the tourism-led growth hypothesis (TLGH). Empirical research supporting
the TLGH is extensive (Balaguer and Cantavella-Jorda, 2002; Eugenio-Martin et al.,
2004; Santana-Gallego et al., 2010a,b; Castro et al., 2013; Pérez-Rodriguez et al.,
2015; Wu and Wu, 2017; among others). Indeed, the evidence that tourism promotes
economic growth is clearer than for the ELGH. However, as far as we are concerned,
our research is the first attempt to explore the service export-led growth.

An extensive number of empirical studies have been conducted to investigate

! AHUMADA and SANGUINETTI (1995) and GILES and WILLIAMS (2000a,b) provide a
comprehensive surveys of the empirical literature on this issue. At the theoretical level, it can be cited the
seminal work by FEDER (1983) who proposes the so-called “classic” export-led growth model as the basis
for examining the theoretical implications of the export-led growth hypothesis (ELGH) and for obtaining
empirical evidence on its postulates

2 For the case of developing countries, see for instance KONYA (2004a,b), DREGER and HERZER
(2013) or EE (2016) for a group of countries, while for the case of a single country, we can cite, among
many others, DHAWAN and BISWAL (1999) for India, MEDINA-SMITH (2000) and GOKMENOGLU
et. al. (2015) for Costa Rica, or JIN and JIN (2015) for Korea. Regarding developed economies, MARIN
(1992), MANESCHIOLD (2008) and KONSTANTAKOPOULOU (2016) analyse ELGH for a group of
economies, while for a single country analysis we can cite AWOKUSE (2003) for Canada, SHAN and SUN
(1998) and MOOSA (1999) for Australia, or SILIVERSTOVS and HERZER (2006) for Chile.
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the relationship between exports and economic growth for European countries and
the results are not conclusive (Sharma et al., 1991; Thornton, 1997; Ramos, 2001;
Konya, 2006; Pistoresi and Rinaldi, 2012; Konstantakopoulou, 2016). In general,
their results vary, depending on the selected sub-period of their sample®. Balaguer
and Cantavella-Jord4 (2001, 2004a,b) and Balaguer et al. (2015) explore the ELGH
for Spain. In general terms, their results suggest that for the trade liberalisation
period, from 1960 onwards, there is significant empirical evidence on some feedback
effects between economic growth and primary export activities, such as food, and a
growing role of manufactured and semi-manufactured exports. So that, the structural
transformation in export composition has also become a key factor for the economic
development in this country.

Since the inception of the euro, substantial effort has been put into estimating the
impact of the euro on international trade and its role in macroeconomic performance.
Several papers have estimated an early effect of the euro on international merchandise
trade that ranged from 5 per cent to 26 per cent (Micco et al., 2003; Faruquee, 2004;
Flam and Nordstrom, 2006; Aristotelous, 2006; Baldwin, 2006; Bun and Klaassen,
2007). More recent papers, using a large time span since the common currency was
adopted, estimate a larger effect of the euro on trade that ranged from 18 per cent to
92 per cent (Camarero et al., 2013; Sadeh, 2014; Glick and Rose, 2016). However, it
is important to note that these different estimates of the euro’s effects depend on the
sample size, the countries considered in the analysis, the estimation techniques and
the dependent variable used.

There are some important characteristics of services that clearly distinguish
international trade in services from trade in goods. For instance, production and
consumption of a service must appear simultaneously, and services have an intangible
nature (Kimura and Lee, 2006). Sharing a common currency implies the elimination
of exchange rate volatility and transaction costs. Moreover, the introduction of euro
coins and notes in 2002 eliminated currency conversion between countries belonging
to the Economic and Monetary Union (EMU). These issues become relevant to
explain trade in services, however the effect of the euro on international trade in
services has not yet been explored.

The only antecedents that exist in the empirical literature are the few papers that
explore the effect of the EMU on international tourism movements. Gil-Pareja et
al. (2007) estimate an effect of the euro on intra-Eurozone tourism flows of 6.5 per
cent. De Vita (2014) considering the case of the euro up to 2011, obtain the effect of
common currency on tourism is around 30 per cent. Santana-Gallego et al. (2016)
obtain a substantial impact of the euro on intra-Eurozone tourism of between 44 and
126 per cent when proper estimation method, control group and definition of the
Eurozone are used. Finally, Saayman et al. (2016) estimate that sharing the common
currency increases tourism arrivals by 23 per cent and 88 per cent. All these papers
use gravity model to explain bilateral tourism movements. While the effect of the

3 The sub-period in which they observed a weak support of ELG is the post-WWII period.
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EMU depends on the specification chosen, the positive effect of the Euro on tourism
movements is undoubtedly strong and consistent.

3. Empirical evidence on the relation between exports and growth for Spain
3.1. Data and methodology

In this section, we aim to provide some empirical evidence on the relationship
between exports and economic growth, paying special attention to the role of
service exports. To that end, we use an up-to-date time span and recent econometric
techniques for nonstationary variables, mainly in the framework of a single
cointegrating regression model. Our final empirical analysis, based on a pure
distributed lag (DL) model for the variables in first differences, tries to capture the
possible positive short-run (but negative long-run) effects. This phenomenon comes
from the situation where an increase in exports induces an expansion of sectors that
do not exhibit positive externalities, and the associated productivity loss will offset
the specialization gains in the long-run.

The theoretical model mainly follows the work by Dreger and Herzer (2013),
where to capture the impact of exports on output through the productivity channel,
the starting point is an AK-type (or simple neoclassical) production function of the
form:

V=4, KoL [1]

where Y is the aggregate production (output) of the economy, K is the capital stock,
L is the stock of labour, and A is the total factor productivity function. Given that
the hypothesis to examine is how exports can affect economic growth via changes
in productivity, it is assumed that A = X?, being X total exports. Hence, combining
these equations and taking natural logs yields the basic equation for output:

log (¥,) =plog (X,) + alog (K,) + 8 log (L)) [2]

However, the estimate of p from this equation cannot be used to measure the
productivity effect of exports on output, given that exports are part of output via
the national account identity, inducing an almost inevitable empirical evidence of a
positive and significant relationship between these variables. Therefore, to separate
the impact of exports on output, it is proposed to replace the logarithm of total output,
log (Y,), with the logarithm of output net of exports (non-export output), log (N,),
where N, =Y — X . Assuming a multiplicative relationship of the form ¥ = X'N /7,
where v is the share of exports to GDP, we obtain the following specification:

log (V) =7, log (K)) + 7,log (L) + v, log (X)) +u, (3]
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where y, = a/(1 = 1), y, = p/(1 = 4) and y, = (p — A)/(1 — 4), which is zero if
the coefficient of the export variable in the basic production function specification
() coincides with the share of exports on output (A). If A, > 0, the growth effect
of exports exceeds the increase in export volume, suggesting that exports increase
output through an increase in productivity. On the other hand, if 4, < 0, exports
contribute less to output growth than the increase in export volume, suggesting that
exports are productivity-reducing.

For the labour input (L), we can find different measures as, e.g., total number of
employed people, active population, or hours worked by engaged persons. Given the
very different time pattern of each of these series!, we choose to proxy the labour
input with a linear trend function as log (L,) = %, + 1.

Our sample period covers from 1975 to 2016 at the annual frequency (7" = 42
observations), on which the dependent variable is the logarithm of real output net of
exports (V). This variable is generated as the difference between the GDP and total
exports, both expressed in current USS.

Regarding the variable exports of goods and services (as a measure of aggregate
exports, X) it represents an average of 22.1 per cent over the GDP (this percentage
goes from 12.4 in 1975 to 32.95 per cent in 2016). Moreover, instead of only using
this global measure of the exporting sector, we also consider the possibility that the
productivity function depends on some of its components (as in Siliverstovs and
Herzer, 2006), and particularly when A = X1 - §f2 - G#3, where § measures service
exports and G is the exports of goods both expressed in current USS$.

All the variables used in this analysis, GDP, total exports (X), service exports
(8), goods exports (G), and gross capital formation (K) for Spain, are deflated to
be measured in real terms using the US GDP deflator (2010 as the reference year).
All data are obtained from WDI (2017) databased’. The final specification of our
empirical model is the following:

log(N)=x,+xt+y log(K)+y,log(X)+y,log(S)+y,log(G)+u [4]

where u,is the usual error term, y, = (p, —A)/(1 =4),y,=p, /(1 -A)and y,=p./(1 - 1),
and the interpretation of the magnitude and sign of y, is the same as for y, in the
above simplest model. As robustness check, equation [4] is also estimated using real
output (') as the dependent variable. For the empirical analysis, we consider three
cases depending on the structure of the deterministic component: (1) no deterministic
(%,=x,=0),(2) only constant term (3, # 0, #, = 0), and (3) constant term and linear
trend (%), #, # 0), and also three specifications depending on the structure of the
regressors: (1) full set of regressors (Model 1), (2) y, =y, = 0 (Model 2), and (3)
exclusion of exports, y, =0 (Model 3).

¢ See Figure A.1 in the Appendix for the series of average annual hours worked and employed people
in Spain
> Figure A.2 in the Appendix presents the time pattern of the series under analysis.



TRADE IN SERVICES IN SPAIN. THE EFFECT OF ECONOMIC INTEGRATION 163

3.2. Empirical results

Given the apparent nonstationary behaviour of all the series used (Figure 2.A),
the first step in the empirical analysis is the computation of a set of tests for the null
hypothesis of a unit root against the stationary alternative. Among the wide set of
possible tests, we use the efficient ones recently proposed by Perron and Qu (2007)°,
with good size and power properties in finite samples, and also the nonparametric test
proposed by Breitung (2002), that does not require any choice of tuning parameters
to account for the usual short-run dynamics of the error term driving the stochastic
trend component, and it is very simple to construct. The results are shown in Tables
1 and 2.

Particularly, for the specification of the deterministic component including both
a constant term and a linear trend component, all the results clearly agree with the
nonstationary behaviour of the stochastic component underlying the generating
mechanism of all these series. The same conclusion also holds from the results of
Breitung’s test in the case of including only a constant term. The empirical evidence
on the nonstationary nature of all these variables implies that the analysis of our
regression model requires the use of cointegration techniques.

Table 3 shows the results of the statistics proposed by Phillips and Ouliaris (1990)
for testing the null hypothesis of no cointegration (spurious regression), against the
stationary alternative (stable long-run linear relationship). In all the cases considered,
for each specification of the deterministic component and number of regressors
included, the results strongly support the absence of a stable long-run relationship
between the GDP or non-export GDP (as measures of economic growth) and the
regressors considered.

To complement these results, we also provide the estimated values of two tests
for the null of cointegration against no cointegration. These are the tests proposed
by Shin (1994) and Hansen’s (1992) test for structural stability under cointegration.’
In general terms, their results also supports the same conclusion. However, the
results of the Box-Pierce statistic for testing the lack of serial correlation in the
cointegrating error terms strongly contradicts this evidence (e.g. Phillips, 1986,
Theorem 1(h)). Under no cointegration, this statistic will diverge at a rate given by
the sample size times the number of sample autocorrelations used in its construction,
and in our case we have very low estimated values, which can’t be compatible with
the nonstationarity of the regression error term under no cointegration, which shows
very strong positive autocorrelation. The answer to this contradiction comes from

° Neither of these statistics are completely new, but are modifications of the tests statistics proposed by
ELLIOTT et al. (1996), PERRON and NG (1996) and NG and PERRON (2001). The novelty in its use pro-
posed by Perron and Qu (2001) is the use of GLS residuals from demeaning and/or detrending to determine
the number of lags required to compute the estimate of the long-run variance of the error term, which can
improve their finite sample properties.

7 In some sense, Hansen’s test can be interpreted as a joint test of parameter constancy (structural stabil-
ity) and cointegration, given that it displays nontrivial power against a structural change under cointegration
and also against no cointegration, irrespective on the existence of time-varying parameters or not.
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TABLE 1
EFFICIENT UNIT ROOT TESTS BASED ON GLS DETRENDING
(PERRON AND QU, 2007)
Series in real GDP(Y) Non-export GDP(N)
terms Demeaning Detrending Demeaning Detrending
(2010US$)  "ors [ cLs | oLs | GLS | OLS | GLS | OLS | GLS
ADF-GLS -0992 | -0992 | 3.118 3.118 | -1.390 | —1.390 | 2.889 2.889
MZa-GLS -2.014 | -2.014 | 1.282 1.282 | -3.766 | -3.766 | 1.283 1.283
MSB-GLS 0.428 0428 | 4.388 4.388 0.344 0.344 | 3.885 3.885
MZz-GLS -0.863 | -0.863 | 5.623 5623 | -1.296 | -1.296 | 4.983 4983
MP-GLS 1.831 1.831 | 732,01 | 73201 0.760 0.760 | 577.57 | 577.57
Exports of goods and services(X) Gross capital formation(K)
Series Demeaning Detrending Demeaning Detrending
OLS GLS OLS GLS OLS GLS OLS GLS
ADF-GLS -0.022 | -0.022 | 4216 | 4381 | —-1476 | -0.659 | 2.552 2.552
MZa-GLS 0449 | 0449 | 1.331 1.327 | 4323 | -1.407 | 1.283 1.283
MSB-GLS 0.815 0.815 | 7518 6.321 0.329 | 0.545 3.032 3.032
MZz-GLS 0.367 0.367 | 10.005 | 8389 | —1.426 | -0.767 | 3.889 3.889
MP-GLS 11201 | 11.201 |2201.82 | 1556.27 | 0423 | 1.155 | 357.38 | 357.38
Service exports (S) Goods exports (G)
Series Demeaning Detrending Demeaning Detrending
OLS GLS OLS GLS OLS GLS OLS GLS
ADF-GLS -0.006 |-0.006 | 4364 | 4364 |-0087 |-0211 | 4.306 4286
MZa-GLS 0411 0411 1312 1.312 0424 | -0.085 | 1.365 1.360
MSB-GLS 0.784 0.784 | 5.843 5.843 0.811 0.628 | 7.147 5.813
MZz-GLS 0.323 0.323 | 7.666 7.666 0.344 | -0.053 | 9.757 7.907
MP-GLS 10.558 | 10.558 |[1317.12 [1317.12 | 10.925 | 6.543 |2042.13 |1350.89

NOTE: The column labelled as OLS both in the case of demeaning and detrending indicates the result of the test
statistics using the estimated lag truncation based on the MAIC selection procedure as described in PERRON and
QU (2007), but with the auxiliary regression computed on the OLS residuals. A rejection of the null hypothesis of a
unit root against the stationary alternative is registered for smaller values than the critical values (NG and PERRON,

2001, Table I, p. 1524).

the fact called sub-cointegration, where the integrated regressors are cointegrated

among them®.

This situation implies that the results from the cointegration and non-cointegration
tests are no longer valid, and there is no known way to proceed further in the

8 This case is the nonstationary analog to multicollinearity for a linear stationary regression. With regres-
sors highly correlated among them, there is a loss of efficiency in the parameter estimation, and also could
affect the outcome of many standard testing procedures, both in terms of size and power.
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TABLE 2
UNIT ROOT TESTS BASED ON THE NONPARAMETRIC VARIANCE
RATIO TEST OF BREITUNG
Demeaned Detrended
GDP 9.1426 0.01449
Non-export GDP 5.3049 0.02306
Exports of Goods and services 47.3446 0.00529
Gross capital formation 10.6331 0.09309
Service exports 34.079 0.0041
Goods exports 63.3122 0.0091

framework of a single equation model with the variables in levels. This argument
is empirically supported with the results of the nonparametric cointegration rank
test proposed by Breitung (2002) (Table 4), which has some advantages in terms
of conservative size and good power over the Johansen’s procedure and, again, it is
simpler to construct.

The final step in our empirical analysis is based on a single equation dynamic
model, particularly the ADL(1, g) (autoregressive distributed lag) model, g >1, given
by

q
y=a+ ey, +ZO ﬁli,jxk’tfj te ,t=q+1,...T (5]
i

where y, is the log of Y, or N and x, = (k, x,, s,, g ); with the notation of the variables
in lower case indicating the log transformation. Given the nonstationarity of all these
series, with a slight manipulation we obtain the following equivalent error-correction
model (ECM) representation for the variables in first differences:

q q
Ay =a+(¢p- ]){yt_, - (,Zoﬁkf,.i)xk,t—/} + ZO VI:,_ijk,t—j te,, [6]
J= J=

q
where A is the differencing operator, y, =, .7, , =B, and y, == X B, i=1,...,
’ ’ : : ’ Jj=i+1

q — 1. Note that this formulation closely resembles the single-equation conditional
error-correction model resulting from a vector autoregression of order (, to
separate between long and short-run dynamics under possible cointegration (e.g.
the works by Banerjee, 1998; Pesaran and Shin, 1999, and Pesaran et al., 2000,
2001). The term between brackets in [6] is the error-correction term that drives the
long-run dynamics under the assumption that there exists at most one conditional
level relationship between y, and x, , and corrects from eventual departures of the
equilibrium. In this framework, only the testing procedures presented in Pesaran
etal. (2001) to account for the existence of a single level relationship, remain valid in
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TABLE 4

TESTING THE COINTEGRATION RANK BY THE NONPARAMETRIC TEST
OF BREITUNG

4.2. Output measured by real

4.1. Output measured by real GDP non-export GDP

Mean adjusted Trend adjusted Mean adjusted Trend adjusted
g, =n-r, 1 10.023 70.871 10.016 74.126
2 97.327 220.608 103.676 216.617
3 265.026 483.897 260.711 483.876
4 531.144 804.316 533.489 790.862
5 852.725 1873.672 842.878 1856.159

the case where the process x, , is mutually cointegrated of unknown order. Instead of
using this approach in this paper, we simply proceed with the analysis of the dynamic
model in [6] incorporating the nonstationary nature of the dependent variable to
account for the structure of the short-run relationship with the regressors. Under
¢ = 1, the model becomes a pure DL(g), g = 1 for the first difference of the variables,
such as

4

g-1
Ayt =a+Y yl;,ijk,t—' +e,, [7]
i=1

where the vector coefficients y];/. can be interpreted in terms of elasticities as
Ay /ox .=y, o Ay lox; =y, ~v, .forj=1,..,g-1 and Ay /ox

L t—q = _yk,q—l’

while the cumulated relative effect is given by Eo Ay,/0x; = Vewem=01,...q.

Given the stationarity of the error term, we can use the usual information criteria
AIC () = log (67 (¢)) + 2N/T, and SBIC,(q) = log (67 (¢)) + N log (T)/T, with
T
65 @) =T" 2 e’ " and N the total number of estimated coefficients, to select
! t=gq+1 7

the number of lags ¢ = 1 to be included in the estimation. Given the relation
AIC (q) < SBIC (q) between these two selection criteria for sample sizes T > 7, it
is usual the case where the selected lag is smaller by the SBIC criterion than by the
AIC criterion.

Table 5 contains the results of the estimation of this dynamic model for the
same three sets of regressors as before (Models 1-3), for the non-export GDP as
the dependent variable and lags selected by the two information criteria. However,
with the variables in first differences, Model 1 with the complete set of regressors
cannot be estimated due to the almost exact linear relationship between two of these
variables (Figure 3). Particularly, the correlation between the first difference of x
and g is 0.99, while that between x and s is 0.94, and it is 0.89 between s and g. To
avoid the distortions caused by the almost singularity of the sample moment matrix
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of the regressors in the OLS estimation of Model 1, we omit these results and only
present the estimates of Model 2 and 3. For Model 2, we find a contemporaneous
positive effect of total exports and capital on output, but no significant for exports,
when the lag is selected by SBIC criterion. When selected by AIC criterion, we
find negative contemporaneous and lagged effects of exports, but no significant
except for lag g = 4, and positive and significant effects for lags 0 and 4 for capital.
For Model 3, with total exports excluded from the regression, capital and service
exports contribute with a positive and significant contemporaneous effect to promote
economic growth in Spain (both for the results obtained when lags are selected by
AIC and SBIC), while good exports does not have significant contemporaneous
effect on growth in the model estimated without lags when selected by SBIC. All the
short and medium-term significant effects of service exports on growth are positive
up to lag 10, indicating a strong persistent effect of this variable, while that the
dynamic significant effects of good exports on growth are mainly negative and this
effect is also strongly persistent.

This wide variety of inconclusive results, with a no clear pattern of the effects,
is mainly due to the high degree of cross-correlation between the regressors
(multicollinearity).

TABLE 5
DISTRIBUTED LAG (DL) MODEL OF ORDER ¢ = 0 FOR THE VARIABLES
IN FIRST DIFFERENCES
Model 2 Model 3
AIC(q) BIC(q) AIC(q) BIC(q)
Est. T Est. T Est. T Est. T
Const. 0.034 2964 | -0.001 -0.063 0.036 3614 | -0.003 -0.323
Ax, -0.091 -0.651 0.177 1.403
Ax | 0.217 1.624
Y -0.139 | -0.987
Ax _, -0.078 | -0.527
- -0.571 -4.349
Ak, 0.824 9.206 0.701 8.834 0.760 10.462 0.652 7.901
Ak, -0.135 -1.322 -0.283 | -3.013
Ak, 0.088 0.841 0.397 4.629
Ak, -0.021 -0.186 -0.139 | -1.568
Ak, 0.372 3714 0.501 3932
Ak, -0457 | -3.748
Ak, -0.063 | -0457

NOTE: The column labelled as Est. shows the point coefficient estimate, and T indicates the T-ratio statistic for
testing the null hypothesis of null significance.
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TABLE 5 (continuation)
DISTRIBUTED LAG (DL) MODEL OF ORDER ¢ = 0 FOR THE VARIABLES IN FIRST
DIFFERENCES
Model 2 Model 3
AIC(q) BIC(q) AIC(q) BIC(q)
Est. T Est. T Est. T Est. T

AV -0.113 -0.843
Ak -0.077 | -0.629
Ak, 0.221 1.786
Ak, 0.095 1.136

As, 0.132 1.747 0.253 1.843
As 0.302 3.769

As -0.133 -1.505

As 0.158 1.512

As,_, -0.001 -0.009

As 0.321 2.689

As, 0.297 2.261
As 0.035 0.294
As, 0.553 4.399
As 0.036 0.368
As 0.160 2010

Ag, -0.138 -1.874 0.005 0.042
Ag, 0.308 4,052
Ag,, 0219 | 2925
Ag, 0.037 0.424
Ag,, 0919 | -9.542
Ag, 0.143 1.463
Ag, -0.109 | -0.965
Ag, . 0.211 1.798
Ag, . -0.336 | -2.709
Ag,, -0.265 -2.036
Ag, ., -0.796 | -7.232

R2 0.929 0.867 0.987 0.874

NOTE: The column labelled as Est. shows the point coefficient estimate, and T indicates the T-ratio statistic for
testing the null hypothesis of null significance.



TRADE IN SERVICES IN SPAIN. THE EFFECT OF ECONOMIC INTEGRATION 171

On the basis of these results, including the nonstationary characterization of the
variables analyzed and the existence of multiple cointegration relations, to obtain
more conclusive and clarifying results on the characteristics of the relation between
economic growth and export components for Spain, with particular attention to the
contribution of service exports on growth, we leave for a future work the use of the
general approach proposed by Pesaran et al. (2001).

4. Effect of economic integration on trade in services
4.1. Data and Methodology

The gravity model has been the workhorse for empirical analyses of the euro
effect on merchandise trade flows®. However, until the 2000s the existing literature
on the application of the gravity model to services trade is quite limited. Conversely,
there is an increasing literature that use gravity models to explain tourism flows.
Under the assumption of tourism as a particular type of trade in services, a gravity
equation can be used to study the main determinants of tourism volume (see for
instance Durbarry, 2008; Eilat and Einav, 2004; Khadaroo and Seetanah, 2008;
Neumayer, 2010; Culiuc, 2014, or Morley et al., 2014).

The empirical analysis presented in this section follows the methodology
proposed by Santana-Gallego et al. (2016). In their case the define a gravity model
for tourism flows while we adapt their specification to explain trade in services. To
that respect, Kimura and Lee (2006) show that trade in services is better predicted by
gravity equations than trade in goods; Walsh (2008) obtains that gravity model fits
service trade flows in a similar manner to trade in goods. For that reason, a gravity
equation is an adequate model to evaluate the effect of the euro on trade in services.
Our preferred specification is as follows:

Ln S, =p,+ B EUijt+ aFir+ A, + A, + 4, +u, (8]

where Ln denotes natural logs, i and j indicate exporting and importing countries,
respectively, 7 is time. The dependent variable is bilateral service exports (S, ) from
the exporting country 7 to the importing country j in year ¢. The source of service
exports is the International Trade in Services Statistics from the OECD (2017). This
dataset covers trade in services from 1995 to 2012 for detailed services categories,
including travel. Secondly, EU,, is a binary variable which is unity if i and j are
both members of the European Union in year ¢, and it controls for the different

° ROSE (2009) surveys 26 studies and, taking together all these estimates, observes that EMU has
increased trade by about 8 to 23 per cent in its first years of existence.
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enlargement episodes of the European Union'’. Regarding the variables of interest,
Ewis a set of dummy variables measuring the effect of the euro on trade in services''.

Anderson and van Wincoop (2003) show that the volume of trade between any
two countries depends not only on their level of bilateral trade resistance, but also on
how difficult it is for each of them to trade with the rest of the world, i.e. multilateral
resistance. In our panel setting, we introduce exporter-year (). ) and importer-year
fixed effects to account for any unobservable heterogeneity at the country level
that vary with time. We also add country-pair fixed effects (A ) that controls for
unobserved factors at the country-pair level. In this specification, time-invariant
control variables are dropped due to perfect collinearity. Finally, uijris a well-behaved
disturbance term.

Sadeh (2014) argues that an appropriate control group must include enough
countries that have not joined the euro area but that would have responded similarly
to the launch of the euro had they joined it. Similar to Santana-Gallego et al. (2016)
for tourism movements, the present study analyses trade in services flows between
the 28-EU countries plus three non-EU countries (Switzerland, Norway and Iceland)
that participate in the European Free Trade Association (EFTA), which is part of
the EU’s internal market. Moreover, to have enough countries in the control group,
six non-European OECD countries (Australia, Canada, Japan, New Zealand, Turkey
and United States) are also included'?.

4.2. Empirical results

Firstly, we focus on the overall impact of the euro on international trade in
services. To that end, we distinguish three different specifications: Model (A)
measures the effect of the euro on trade in services by using data from 1995 up to
2012 and controlling for the enlargement process of the EMU; Model (B) addresses
differences in the effect of the euro depending on the date of inception, i.e. differences
in the impact of the euro depending on whether the country initially adopted the euro
in 1999 or joined later, and Model (C) takes into account the initial stage of the EMU
when irrevocable exchange rates were set in 1999, and the second stage after the
Euro started to circulate in 2002 for the Euro-11 countries. Results are presented in
Table 6.

10" As suggested by BROUWER et al. (2007), dummy variables for both countries in the Eurozone or both
countries in the EU are introduced separately as they represent two separate forms of economic integration:
the first one, a first variable of interest, is an estimate of the marginal contribution of euro for participating
countries, whereas the second is an estimate of the marginal contribution of EU for member countries. Note
that Croatia joined the European Union in 2013, so although it is considered in the sample, it is not included
in the EU;; dummy variable.

'I Table A.1 in the appendix presents the countries included in the analysis as well as the date of the
different enlargement episodes of the EU and the Eurozone used to define dummy variables.

12 Mexico, Chile and Turkey are not included because of tourism data availability problems.
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TABLE 6
EURO’S EFFECT ON TRADE IN SERVICES
(A) B) ©
EU 0.384 %% 0.387*** 0.367%**
-0,0447 -0,0436 -0,0437
Euro both 0.755%#:%*
-0,243
Euro one 0.389%*
-0,122
Euro-11 both 0.763%***
-0,243
Euro-11 both (1999-2001) 0,121
-0,341
Euro-11 both (2002-2012) 0.767%%*:*
-0,244
Euro-11 one 0.388%*#*
-0,122
Euro-11 one (1999-2001) 0,0161
-0,171
Euro-11 one (2002-2012) 0.409%#**
0,123
Euro-new both 0.648+* 0.661%*
-0.289 -0,291
Euro-new one 0.298 0.309*
—-0.185 -0.185
Observations 23.758 23.758 23.758
Number of idpair 1.332 1.332 1.332
R-squared 0.791 0.791 0.792

NOTE: Significant at 1 per cent (***), 5 per cent (**) and at 10 per cent (*) level. Constant, EYFE,
IYFE and CPFE are not reported. Standard errors appear between parentheses and p-values between

brackets. Robust standard errors clustered by pair are computed.

In Model (A), a dummy variable that is unity when both countries in the pair
belong to the EMU is defined (Euro both) This variable considers all the countries
that belong to the EMU in a certain year. So, this variable jointly considers the initial
countries that joined the EMU in 1999, as well as the new ones that joined during
the various enlargements'®. The coefficient of Euro both is positive and significant at
1 per cent level suggesting that the euro promotes intra-Eurozone service exports by

13 For instance, Euro both takes the value zero for the pair France-Spain before 1999 and the value one

since 1999.
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afactor of 113 per cent'*. This impact is larger than the one obtained by Sadeh (2014)
or Glick and Rose (2016) for trade in goods.

Another relevant issue is to check whether adopting the euro has made the
Eurozone more open to trade in services (trade creation) or, on the contrary, has led
to more intense trade flows within the Eurozone at expense of diversion of trade in
services with non-members (trade diversion). As defined by Sadeh (2014), a dummy
variable that fully controls for trade with third party countries, whatever the direction,
is included (Euro one). This variable takes the value one when only one country in
the pair belongs to the EMU. Consequently, in Model (A) the excluded category is
trade in service between two non-member states. If the estimated parameter of the
variable Euro one is positive that provides evidence of trade creation (there is an
increase on the volume of exports since a country substitute domestic production by
imports from a foreign country when trade barriers are removed). On the contrary,
if the estimated parameter is negative this suggests trade diversion (when a country
substitute imports from a third country by imports from another member of the trade
union after a change in relative bilateral resistances, i.e. the increase of relative costs
with third-party countries could lead to tourism diversion). As presented in Table 6,
the estimated coefficient shows that the euro’s effect on trade in services with non-
members is positive and around 47.5 per cent. Consequently, as for international
trade, evidence of tourism creation is found's.

In 1999, eleven countries joined the EMU, and afterwards six more countries
adopted the euro at different stages. Model (B) addresses the different enlargement
episodes on the effect of the euro depending on the date of inception, i.e. differences
in the impact of the euro depending on whether the country initially adopted the
euro in 1999, Euro-11, or joined later, Euro-new. In particular, Euro-11 both takes
the value 1 if both countries in the pair joined the EMU in 1999, e.g. for the pair
France-Spain for years 1999-2012. Euro-new both takes the value 1 when both of
the countries in the pair are new members or when one of the countries in the pair
is a new member and the other already belongs to the EMU. For instance, the pair
Cyprus-Austria takes the value 1 for years 2008 to 2012. Euro-11 one and Euro-new
one are accordingly defined to consider only one Euro-11 or a Euro-new country in
the pair.

The estimated coefficients of both variables suggest that the impact of the euro on
international trade in services is slightly higher for countries that initially joined the
EMU rather than for those which incorporated afterwards. In particular, the impact
of the euro on EMU-11 countries is 114 per cent, whereas the effect on new member
states is around 91 per cent. For the trade creation/diversion effect, the impact on
trade in services with third countries is 47.4 per cent for the EMU-11, suggesting

4 The percentage effect is equal to [exp(a) — 1] x 100, with a being the coefficient of the Euro dummy
variable.

15 Adopting the euro makes country members more open and therefore boosts their trade with third party
nations (MICCO et al., 2003; FARUQEE, 2004, or CAFISO, 2011).
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again evidence of trade creation. The trade creation effect for the new entrants is not
significant.

Finally, Model (C) takes into account the initial stage of the EMU when
irrevocable exchange rates were set in 1999, and the second stage when the Euro
started to circulate in 2002. Two dummy variables are defined, Euro-11 both (1999-
2001) that takes the value one if both countries in the pair belonged to the EMU-11
during the period 1999-2001, and Euro-11 both (2002-2012) that takes the value one
when both countries are EMU-11 for the period 2002-2012. The former variable
controls for the fixed irrevocable exchange rate between country members, although
national currencies remained circulating, while the latter reflects the introduction of

TABLE 7
EURO’S EFFECT BY DESTINATION COUNTRY

Destination country
Euro-11 both Austria 0.345%*
Euro-11 both Belgium 0.366%*
Euro-11 both Finland 0.769%#%*
Euro-11 both France 0.335%=*
Euro-11 both Germany 0.321%*
Euro-11 both Ireland 0.426%*
Euro-11 both Italy 0.291%*
Euro-11 both Luxembourg 0.413%%
Euro-11 both Netherlands 0.350%*
Euro-11 both Portugal 0.439%#%*
Euro-11 both Spain 0.333%**
Euro-new both Cyprus 0.0844
Euro-new both Estonia 0.524%*
Euro-new both Greece 0.159
Euro-new both Malta 0.296*
Euro-new both Slovakia 0.399%*
Euro-new both Slovenia 0.244%*
Euro-11 one 0.417%%*%*
Euro-New one 0.250%*
Observations 23.758
R-squared 0.793
Number of idpair 1.332

NOTE: Significant at 1 per cent (¥*%), 5 per cent (**) and at 10
per cent (*) level. For simplicity standard errors are not reported.
Constant, EYFE, IYFE and CPFE are not reported.
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the euro as the national currency. From Model (C), it can be observed how the effects
for the period 1999-2001 are not statistically significant. Therefore, the euro’s effect
on trade in service is concentrated since the common physical currency started to
circulate.

Additionally, it is relevant to analyse the effect of the euro for each country
and testing whether there are significant differences between them. Following
Aristotelous (2006), we interact the Euro dummy variable with the destination
country to obtain the impact of the euro for each member state. For instance, the
variable Euro-11 both Austria takes the value one for the pair Austria and another
Euro-11 country, since 1999. Similarly, Euro-new Cyprus takes the value one for
the pair Cyprus and another Euro-11 or Euro-new country since 2008. Results are
presented in Table 7 and it can be observed how the euro’s effect on trade in services
is relatively homogeneous across country members'®.

It is observed that the effect of the euro is significantly positive for all the initial
members of the EMU, as well as for the new member apart from Cyprus and Greece.
For the EMU-11 members, the largest estimated effects are found for Finland (115
per cent), Portugal (55 per cent), Ireland (53 per cent) and Luxembourg (51 per cent).
For the case of Spain, the individual euro’s effect is around 40 per cent, below the
average for the rest of the Eurozone. Regarding the new members, the largest euro’s
effect is estimated for Estonia (69 per cent) and Slovakia (49 per cent).

5. Concluding remarks

In contrast to the extensive literature on trade in goods, trade in services has
traditionally received fewer attention in the empirical literature. This lack of interest
cannot be justified by its relevance in the world economy, since there is an increasing
share of trade in service in world’s GDP. For this reason, understanding the effect
of trade in service on countries’ economy and exploring the impact of economic
integration on this flow are crucial for policymakers.

The objective of this paper is twofold. Firstly, we aim to empirically justify the
effect of trade in service on economic growth. To that end, we use Spain as a case
study. The empirical literature on the effect of merchandise exports on GDP is not
conclusive. In our analysis, for the case of Spain, we also find a not conclusive result.
In all cases where significant effects are found for merchandise trade, it is always
negative and persistent. Conversely, for service exports we found a significant and
positive effect on output in the short run. Consequently, it seems that trade in service
is relevant to promote economic growth, at least in the short-run. In any case, the
high degree of cross-correlation between the regressors seems to mask the true
underlying relations.

1o This results are in contrast to the heterogeneous results for the euro’s effects for the case of international
trade in goods (GIL-PAREJA et al., 2007; MICCO et al., 2003; FARUQEE, 2004; ARISTOTELOUS, 2006).
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Secondly, this paper contributes to the debate on the costs and benefits of monetary
unions by analysing the role of the euro on intra-Eurozone trade in service flows. The
estimated impact of the euro on tourism flows is 113 per cent. This effect is larger to
the one estimated for trade in goods. Moreover, we find evidence of trade creation
and the euro’s effect on trade is limited to the period when the currency started to
circulate (2002). Additionally, it seems that trade gains from adopting the euro have
been evenly distributed among member states. For the specific case of Spain, the
individual euro’s effect is around 40 per cent, which is below the average for the rest
of the Eurozone

These findings are relevant for demonstrating the effect of adopting the euro or for
joining other currency union experiences. A better understanding of the euro’s effect
on trade in services contributes to the debate on the benefits of joining the Eurozone.
In any case, this is only one dimension of the effect of the euro. Other economic
consequences of the political integration need to be evaluated. Overall, our research
provides policymakers of future and potential entrants with an additional argument
in favour of joining the EMU.
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APPENDIX

FIGURE Al
ALTERNATIVE MEASURES OF LABOUR INPUT
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FIGURE 2
REAL SERIES (BASED ON US GDP DEFLATOR)
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A.2.3. Non-export output (N =Y - X)
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A.2.5. Service exports (S)
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TABLE A1
LIST OF COUNTRIES CONSIDERED IN THE DATASET AND DATE
OF ADOPTION
Euro EU Euro EU
Australia Latvia 2004
Austria 1999 1995 Lithuania 2004
Belgium 1999 1957 Luxembourg 1999 1957
Bulgaria 2007 Malta 2008 2004
Canada Netherlands 1999 1995
Croatia* 2013 New Zealand
Cyprus 2008 2004 Norway
Czech Rep. 2004 Poland 2004
Denmark 1973 Portugal 1999 1986
Estonia 2011 2004 Romania 2007
Finland 1999 1995 Slovakia 2009 2004
France 1999 1957 Slovenia 2007 2004
Germany 1999 1957 Spain 1999 1986
Greece 2001 1995 Sweden 1995
Hungary 2004 Switzerland
Iceland Turkey
Ireland 1999 1995 United Kingdom 1995
Italy 1999 1973 United States
Japan

NOTE: * Croatia joined the EU in 2013, so it is not included in the EUijt dummy variable since our sample
covers from 1995-2012.
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Resumen

La concepcion del desarrollo economico, social y personal en entornos globalizados e im-
plicados en la sostenibilidad medioambiental como compromiso con una vida mds saludable, ha
recuperado el centro de interés, siendo cada vez mds las personas implicadas en estos aspectos.
Se configura asi un entorno socio-economico donde la alimentacion saludable exige el acerca-
miento hacia el consumo de productos naturales, como los agropecuarios y pesqueros, pero al
mismo tiempo, se exigen condiciones de obtencion de estos productos sometidas a regulaciones
estrictas que afectan a miiltiples campos. En este trabajo se analiza la situacion del sector pes-
quero espaiiol teniendo en cuenta este nuevo escenario, en el que el compromiso de las institu-
ciones nacionales e internacionales y de las personas ha jugado un papel central y ha tenido un
impacto economico en la actividad pesquera. Desde un enfoque metodologico estadistico des-
criptivo, acudiendo a las fuentes oficiales nacionales e internacionales implicadas en el comercio
de productos pesqueros, se ha realizado una revision de las caracteristicas del comercio y de la
produccion mundial, en relacion con la evolucion de los hdbitos de consumo de estos productos,
atendiendo especialmente al caso espariol. Los resultados de este trabajo indican que ha habido
cambios sustanciales en el papel jugado por Espaiia en el contexto internacional.

Palabras clave: comercio exterior, productos pesca, sostenibilidad ambiental, recursos na-
turales.

Codigos JEL: F14, F18, 027, Q56.

Abstract

The conception of economic, social and personal development in the globalized environments,
which are involved in environmental sustainability as a commitment to a healthier life, has
recovered the center of interest, with more and more people involved in these issues. It is thus
configured a socio-economic environment where healthy eating requires the approach to the
consumption of natural products, such as agriculture and fishing, but at the same time, some
sustainable conditions are required to obtain these products subject to strict regulations that
affect multiple fields. This paper analyzes the situation of the Spanish fishing sector according
to this new scenario, in which the commitment of national and international institutions and
people has played a central role and has had an economic impact on fishing activity. From a
descriptive statistical methodological approach, going to the official national and international
sources involved in the trade of fishery products, a review of the characteristics of trade and world
production has been carried out, in relation to the evolution of the consumption habits of these
products, paying special attention to the Spanish case. The results of this work indicate that there
have been substantial changes in the role played by Spain in the international context.

Keywords: international trade, fishery products, environmental sustainability, natural resources.

JEL classification: F14, F18, Q27, 056.
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1. Introduccion: la produccion pesquera y los intercambios comerciales
mundiales

El comportamiento de la produccién pesquera se caracterizé por un fuerte cre-
cimiento de las capturas a partir de los afios sesenta del siglo pasado y registrar, en
los primeros afios del siglo xx1, una ralentizacién de las mismas (Worm et al., 2009;
FAOQO, 2012, 2016). Esta evolucién es especialmente importante en paises como Es-
pafia, que tiene una gran tradicién en el consumo de pescado y hoy es el mayor
mercado de mariscos de la Unién Europea (Ferndndez-Polanco y Llorente, 2015).
De las cifras de la produccién y de las tasas medias de crecimiento anual por déca-
das se extraen varias conclusiones. En primer lugar, en lo que hace referencia a la
pesca de captura, la dindmica es muy clarificadora: fuerte crecimiento en los afios
ochenta (tasa media de crecimiento anual del 2,3 por 100); menos pronunciada en la
década de los noventa (1,0 por 100); negativas para el periodo 2000-2010 (descenso
del 0,6 por 100); y, de nuevo, crecimiento del 1,1 por 100, en el periodo 2010-2015.
Dicha evolucién se debe a las aportaciones cada vez menos intensas de los paises
desarrollados que disminuyen su participacion en el conjunto de la pesca de captura
a favor de los paises en desarrollo. Los paises desarrollados pasan de contabilizar
unas capturas de 37 millones de toneladas en 1980, a registrar 24,7 millones de to-
neladas en 2015. Los paises en desarrollo, por su parte, aumentan su aportes desde
los 30 millones de toneladas en 1980, a 67,8 millones en el afio 2010; duplicando su
volumen y con unas tasas medias de crecimiento muy elevadas a lo largo de los afios
ochenta (4,7 por 100) y noventa (3,4 por 100); negativas en la primera década del
siglo xx1 (0,5 por 100 para el periodo 2000-2010); y de nuevo positivas en el quin-
quenio 2010-2015. En segundo término, se constata un mayor peso de la acuicultura
a lo largo de los ultimos afios. De representar el 6,5 por 100 del total de produccion
en el afio 1980 pasa a alcanzar el 25,7 por 100 en el afio 2000 y alrededor del 46 por
100 en el 2015. Pero, sobre todo, quien presenta un crecimiento mayor es la produc-
cién procedente de la acuicultura continental que pasa de 2,4 millones de toneladas
en 1980 a 48,8 millones de toneladas en 2015, logrando un peso del 29 por 100 del
total de la produccién mundial; mucho mds que las aportaciones de la acuicultura
marina que oscilé de los 5.4 millones de toneladas en 1980, a los 27,8 millones en
el afio 2015.Y en lo que atafie a la acuicultura, son los paises en desarrollo quienes
mds contribuyeron a la produccion total. Representan el 43 por 100 del total mundial
y mantienen tasas de crecimiento anuales elevadas. Asi, en la década de los ochenta
anotan una tasa media anual de crecimiento del 13,15 por 100; en los afios noventa,
del 10,9 por 100; para, en los afios de este siglo, sostenerse en torno al 6,5 por 100.
Estas cifras son muy superiores a las experimentadas por la produccién acuicola de
los paises desarrollados que descienden del crecimiento del 5,5 por 100 anual en los
aflos ochenta al 2 por 100 del periodo 2010-2015 (Cuadro 1 y Gréfico 1).
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CUADRO 1

PRODUCCION PESQUERA (TONELADAS) Y TASAS DE VARIACION
MEDIA ANUAL POR DECADAS

1980 | 1990 | 2000 | 2010 | 2015 11%%% 12%%% 22(())01% 22(:)01(;
Total 719 | 97,7 | 1259 | 148,5 | 1672 | 3,1 2,6 16 | 25
Aguas maritimas 64,1 | 825 | 969 | 8506|1082 | 2,6 1,7 0,1 1,6
Aguas continentales 75 | 14,1 2741 48,1 | 590 6,6 69 58 4,1
Acuicultura (AC) 47 | 13,1 | 324 590 | 76,6 | 10,8 9,5 62 | 54
Paises desarrollados (AC) 1,7 29 35 4,1 4,6 55 2,1 1.5 2,0
Paises en desarrollo (AC) 30 | 102 | 289| 559| 720 | 13,1 | 109 66 | 55
Captura (C) 67,2 | 84,7 | 936 | 878 | 926 | 23 10 | 0,6 | 1,1
Paises desarrollados (C) 372 | 382 284 | 246 24,7 02|29 | -14 0,1
Paises en desarrollo (C) 300 | 46,5 | 65,1 | 642| 679 | 47 34| 08| 15

FUENTE: Elaboracién propia a partir de datos FAO. Estadisticas pesqueras.

GRAFICO 1

EVOLUCION DE LA PRODUCCION PESQUERA MUNDIAL
(Toneladas de produccién pesquera y tasas de variacion media anual por décadas)
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FUENTE: Elaboracion propia a partir de datos FAO. Estadisticas pesqueras.

El volumen de intercambios de los productos pesqueros se ha incrementado en
los ultimos afios, siendo su ritmo acelerado y sostenido. Presenta unas tasas de va-
riacién anuales mds intensas que los propios crecimientos de las capturas totales. El
porcentaje que representan las exportaciones sobre la produccién desembarcada son
cada vez mayores, sobrepasando el 35 por 100 en el afio 2015, cuando a comienzos
de la década de los sesenta representaba solo el 10 por 100.
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El total de las exportaciones mundiales de pescado y productos pesqueros fue, en
2015, de 133,2 millones de ddlares y las importaciones alcanzaron un total de 127,6
millones de ddlares. Las razones de dichos incrementos se pueden explicar en fun-
cién de la mayor globalizacion de los intercambios; de las mayores intensidades de
los cambios estructurales de la economia y los derivados de los procesos de liberali-
zacion comercial; y, mds en concreto, de las actividades pesqueras en su sentido mas
amplio junto a las dindmicas de subcontratacion de los elaborados y transformados
en fabricas ubicadas en los paises en desarrollo, aprovechando las ventajas compara-
tivas existentes en dichos paises.

Se aprecian, a lo largo de dicho periodo (1980-2015), cambios sustanciales en
lo que respecta a los procesos de liberalizacién comercial; a la globalizacion de los
sistemas de abastecimiento y circuitos alimentarios; y a las innovaciones tecnol6gi-
cas que tienen impactos muy considerables en los distintos niveles de suministro y
consumo de pescado (Guillotreau et al., 2008). Como resultado de estas variaciones
estructurales, los intercambios comerciales de pescado se benefician de las mejoras
en la elaboracion y empaquetado de los productos pesqueros; de los avances tecno-
16gicos, econémicos y de seguridad en los transportes; y los profundos cambios en
la distribucién y centralizacién de dichos productos. De esta forma, los productos
pesqueros aumentan su peso en el comercio internacional.

Si se desagregan los flujos comerciales de los productos pesqueros se comprue-
ban los cambios sustanciales. Atendiendo a las fases histdricas, el mayor crecimiento
del comercio se produce a partir de la década de los afios ochenta y se consolida en
los afos noventa. A lo largo del siglo xx1 se mantiene una linea creciente, aunque
de menor intensidad que en decenios precedentes. Lo mds relevante es el cambio de
comportamiento de las importaciones y las exportaciones, aunque sus crecimientos
vayan muy parejos. Hasta comienzos de los afios noventa, las exportaciones supera-
ban a las importaciones y eran efectuadas, preferentemente, por los paises desarro-
llados. A partir de la década de los noventa, son las importaciones quienes superan
a las exportaciones; correspondiendo a los paises desarrollados la primacia en estos
flujos comerciales. Destaca, igualmente, el hecho de que los paises en desarrollo, en
la primera década del siglo xx1, aumentan de forma muy significativa su papel en el
comercio internacional, muy especialmente en el campo de la importaciones, sobre-
pasando ostensiblemente a los paises desarrollados en el &mbito de las exportaciones.

El comercio internacional de los productos, cuyos datos e incluyen en el Cua-
dro 2, pesqueros destaca por los siguientes aspectos:

a) El volumen total de productos pesqueros exportados es creciente; siendo mas
relevantes las exportaciones que llevan a cabo los paises en desarrollo, que
registran volumenes muy superiores a las efectuadas por los paises desarrolla-
dos (25,6 y 34,0 millones de toneladas, respectivamente, en el afio 2010).

b) En los paises desarrollados el porcentaje que representan las exportaciones
sobre la produccién total va en aumento; lo que pone de manifiesto que los
paises desarrollados apuestan y se especializan, cada vez mads, en la distribu-
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cién internacional abarcando mds mercados y afianzando su posicionamiento
comercial.

¢) Los paises en desarrollo son los que mds aumentan, en términos absolutos,
sus exportaciones (se contabilizan 34 millones de toneladas en 2015, cuando
apenas superaban los 10 millones de toneladas en 1980), aunque el porcentaje
de las mismas sobre la produccién total se incremente en menor proporcion
que los aumentos de los paises desarrollados.

d) En consecuencia, la tendencia del comercio internacional es creciente, tanto
por las propias dindmicas de paises desarrollados como por los paises en de-
sarrollo, siendo el destino de ambos comercios los mercados internacionales.

e) Si analizamos los flujos comerciales en términos de valor, los paises en desa-
rrollo logran en el campo de las exportaciones un aumento muy notable que
hace que las mismas desempefien un rol muy importante en sus economias
nacionales. De igual forma, sus importaciones aumentan muy intensamente
en los ultimos diez afios respecto a décadas anteriores.

f) Los paises desarrollados, por su parte y en términos de valor, registran fuertes
aumentos en el 4mbito de las importaciones. De los 13.500 millones de ddla-
res en 1980, se pasa a 90.400 millones de délares en 2015. Sus cantidades son
muy superiores a las que muestran los paises en desarrollo (2.400 y 37.200
millones de ddlares, respectivamente, para los ejercicios 1980 y 2015).

g) Enel campo de las exportaciones, los paises desarrollados mantienen una ten-
dencia creciente y, en el afio 2015, sus volimenes de ventas son menores a los
que muestran los paises en desarrollo (61.300 y 72.000 millones de ddlares,
respectivamente); cuando treinta y cinco afios antes, en 1980, los montantes
exportadores de los paises en desarrollo eran inferiores al que registraban los
paises desarrollados.

Este incremento del comercio internacional de productos pesqueros (tanto en
cantidades como en valor) refleja la intensa dindmica globalizadora de la cadena de
valor del sector pesquero, que retroalimenta nuevas decisiones empresariales tanto
en lo que concierne a los procesos de deslocalizacion, como en lo que atafie a la
elaboracién de los productos. La emergencia y consolidacion de las grandes cadenas
de distribucion y su actuacidn en las etapas finales de las cadenas de valor, permiten
ejercer una posicion de dominio comercial que, al actuar sobre las negociaciones en
torno a las cantidades, calidades y precios del pescado, condicionan el desarrollo de
las actividades pesqueras; sobre todo en lo que se refiere a ciertas especies y a deter-
minados operadores de pequefia escala.

La deslocalizacion se manifiesta a partir de los disimiles costes de mano de obra,
en el tiempo de transporte y en la elaboracion del producto. La propia implantacion
y desarrollo de los canales de distribucién internacional a través de grandes mi-
noristas acentian dicha tendencia. Estos cambios se manifiestan, asimismo, en las
nuevas matrices referidas a los intercambios comerciales de productos pesqueros
que se visualizan en las nuevas ponderaciones mundiales y a escala nacional tanto
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CUADRO 2

COMERCIO INTERNACIONAL DE PESCADO Y TASAS DE VARIACION
MEDIA ANUAL POR DECADAS
(Millones de toneladas)

1980- | 1990- | 2000- | 2010-

1980 | 1990 | 2000 | 2010 | 2015 1990 | 2000 | 2010 | 2015

Importaciones 19,7 | 335 | 488 | 57,5 | 58,2 54 3.8 1,7 02
Paises desarrollados 14,6 | 238 | 30,5 | 333 | 314 50 2.5 09 | -1,1
Paises en desarrollo 5,1 9,7 | 183 | 242 | 26,7

Paises menos adelantados 0,2 0,3 0,3 0,7 13 45 | 25 | 11,6 | 125
Otros paises en desarrollo 4.9 94 | 180 | 235 | 254 6,7 6,7 2,7 1,6

Exportaciones 210 | 324 | 474 | 549 | 59,6 44 39 1,5 1,6
Paises desarrollados 12,1 | 15,1 | 204 | 23,1 | 25,6 23 3,1 1,2 20
Paises en desarrollo 90 | 17,3 | 280 | 31,8 | 34,0

Paises menos adelantados 0,2 04 0,7 14 19 49 7,6 70 6,1
Otros paises en desarrollo 88 | 169 | 26,3 | 304 | 32,1 6,8 4.5 15 1,1
FUENTE: Elaboracion propia a partir de datos de FAO. Estadisticas pesqueras.

en la produccién como en el comercio. Los movimientos en general, se encuentran
especificados en el Cuadro 3.

Las tres dreas mas importantes en lo tocante a las compras de pescado son la
Unioén Europea, Japén y EEUU (Swartz et al. 2010). La UE-27 es el mayor mercado
Unico de pescado y productos pesqueros, valorado en 52.200 millones de ddlares
en 2016 (27.200 millones de ddlares si se excluye el comercio intracomunitario);
mostrando una significativa dependencia de los mismos y se convirtiéndose en el
drea de mayores importaciones de productos pesqueros mundiales. En lo tocante a
las cantidades, los flujos intercambiados ascendieron a 14,1 millones de toneladas
(EUMOFA',2017). Cuando desglosamos dicho comercio exterior, las importaciones
extracomunitarias fueron las que mds contribuyeron a incrementar el déficit de la
balanza comercial comunitaria. Dicho saldo negativo (exportaciones-importaciones)
alcanz6 en 2016 la maxima cifra de la historia, un total de 19.600 millones de euros
y 4,13 millones de toneladas, guarismos muy superiores a los anotados por Estados
Unidos de América (12,4 millones de euros) o de Japén (10,7 millones de euros).

EEUU se ha convertido en el segundo gran importador de productos pesqueros
mundiales, con una tendencia creciente y sostenida. Sus importaciones ascienden a
21.300 millones de délares en el 2016, después de una disminucién (del 7 por 100)
en el dltimo afio, siendo las especies prioritarias en lo que se refiere a las compras
exteriores el camarén/gamba, los salménidos, los cangrejos y los tinidos. Recien-

! European Market Observatory for Fisheries and Aquaculture Products.
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CUADRO 3

PRINCIPALES DIEZ PAISES EXPORTADORES E IMPORTADORES
DE PESCADO Y PRODUCTOS PESQUEROS
(Millones de dolares USA)

Exportadores Importadores

2005 2010 2015 2005 2010 2015
China 7.519 13.254 19.737 | EEUU 11.982 15.496 19.820
Noruega 4.885 8.819 9.187 | Japén 14.438 14.891 13.460
Vietnam 2.741 4.300 6.756 | China 3979 6.157 8.467
EEUU 4232 4.144 5911 | Espaia 5.632 6512 6.440
Tailandia 4465 6.235 5.677 | Francia 4.562 5975 5.730
India 1.591 2015 4.871 | Italia 4222 5419 5.537
Chile 2.966 3.606 4.812 | Alemania 3234 5.026 5.132
Canada 3.595 3.239 4.704 | Suecia 1.597 3317 4424
Dinamarca 3.685 3.980 4260 | Rep. Corea 2.350 3.191 4.349
Espafia 2.579 3.142 3.751 | Reino Unido 3.174 3714 4.082
Top 10 38.258 52.734 69.666 | Top 10 55.170 69.698 77441
Top 50 90.122 | 125.859 | Top 50 106.175 | 119.937
Total 95962 | 123.244 | Total 113313 | 127.573

FUENTE: FAO (2015). Estadisticas de pesca y acuicultura.

temente, se advierte un creciente empuje de las compras al exterior de las tilapias y
de la panga.

Las importaciones de Japon son muy relevantes, pero experimentan una reduc-
cién (se contabilizan alrededor de 13.560 millones de ddlares en 2015) relacionada
con el debilitamiento de la moneda y la caida de la demanda interna; mostrando una
gran especializacion en las especies de camardn/gambas, attin y salménidos.

En lo tocante a los flujos exportadores, China se mantiene en el primer lugar,
registrando para el afio 2016 un valor de sus ventas de 20.100 millones de délares
(muy superior a los 3.603 millones de délares de 2000), seguido de Noruega, con
9.187 millones de ddlares (3.533 en 2000). En tercer lugar, Vietnam, con 6.756 mi-
llones de délares (1.481 en 2000), y en cuarto lugar EEUU, con 5.911 millones de
dolares, sobresalen como principales exportadores mundiales. Los diez primeros
paises sobrepasan en el afio 2010 mds del 50 por 100 del total de las exportaciones
mundiales. Pone de manifiesto la existencia de un proceso de concentraciéon y de
polarizacion geografica en lo que atafie a los intercambios comerciales pesqueros,
subrayando los principales paises y sefialando los principales flujos de productos pes-
queros.

El comercio mundial ha cambiado el centro de gravedad, ha pasado del norte al
sur y del Atldntico al Pacifico. O sea, se ha producido un cambio muy notable en la
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geografia de los intercambios como exponen Ghepart y Pace (2015) y Watson et al.
(2016, 2017) en sus respectivas investigaciones respecto a la practica desarrollada
hasta el momento. Atendiendo a los paises, China se ha convertido en el princi-
pal polo de atraccidn; y otros paises asidticos registran igualmente dindmicas muy
notables (Natale et al., 2015). Ello hace que se contabilice una nueva distribucién
del comercio y del consumo. Los veinte principales importadores representaban, en
1960, el 90 por 100 del comercio mundial; y, en la actualidad, ha descendido hasta
el 70 por 100. Esta dindmica pone de manifiesto una amplia diversificacién de los
productos comercializados (Bellmann ez al., 2016).

Estas caracteristicas del comercio internacional de productos pesqueros ratifican
la importancia que posee el sector pesquero en el desarrollo econdémico de los paises.
Las exportaciones de pescado que superan el 8 por 100 del total de las exportaciones
totales del pais, en términos de valor de las mismas, se registran en Feroe, Islandia,
Maldivas, Panam4, Tonga, Seychelles, Namibia, Madagascar, Senegal, Ecuador, Ni-
caragua, Mauritania, Marruecos y Myanmar. Por el contrario, la lista de los paises
en las que las importaciones pesqueras superan el 0,4 por 100 de las importaciones
totales de dichos paises, la encabezan Mauricio, Costa de Marfil, Samoa, Reptblica
de Corea, Camerun, Portugal, Congo, Japon, Espafia, Suecia, Benin y Nigeria; o sea,
el grupo mds dependiente de los intercambios comerciales al objeto de abastecer las
demandas de consumo humano e industrial.

La funcién del comercio pesquero varia atendiendo a los paises; pero es muy
relevante para los paises en desarrollo, donde constituye una notable fuente de
ingresos en divisas y en generacion de empleo, de ingresos y de seguridad alimen-
taria. Los datos de FAO son muy relevadores de la situacion. Los paises en desarro-
llo generaron, para el afio 2008, el 80 por 100 de la producciéon mundial de pesca-
do y sus exportaciones constituyeron el 50 por 100 de las exportaciones mundiales
de pescado y productos pesqueros (50.800 millones de ddlares) y el 61 por 100
en términos de cantidad (33,8 millones de toneladas). Ello significa que la industria
pesquera de los paises en desarrollo depende en gran medida de la demanda de los
paises desarrollados tanto para su consumo doméstico como para el aprovisiona-
miento de materias primas. Asi, el 75 por 100 de las exportaciones pesqueras de los
paises en desarrollo, en términos de valor, tuvieron como destino los paises desarro-
lados.

Una segunda apreciacién es que las exportaciones netas de pescado y productos
pesqueros (esto es, el valor total de las exportaciones de pescado menos el valor total
de las importaciones de pescado) son muy relevantes para los paises en desarrollo, al
punto de poder afirmar que son més elevadas que las aportaciones de otros productos
agricolas, como el arroz, la carne, el azicar, el café o el tabaco (FAO, 2016).

Los paises desarrollados, por su parte, registran el 78 por 100 de las importacio-
nes de pescado en términos de valor y un 58 por 100 en términos de cantidad. Los
paises desarrollados dependen, cada vez mds, de las importaciones y de la acuicul-
tura para poder satisfacer su creciente consumo. De ahi, los flujos comerciales entre
paises en desarrollo y paises desarrollados; a pesar de diversas circunstancias que
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dificultan este intercambio, tales como las relativas a las normas de calidad, a la ino-
cuidad de las importaciones, a los obstdculos aduaneros y tarifarios, etc.

2. Caracteristicas del comercio mundial de productos pesqueros

El comercio mundial de productos pesqueros revela un elevado nivel de espe-
cializacién. En el caso de Espaiia, tal como indica Ferndndez Nuiiez (2000), la cre-
ciente apertura del mercado espafol a la competencia internacional, junto con la
liberalizacion del comercio mundial, ha supuesto un gran desafio para esta industria.
Sin embargo, no afecta de la misma manera a las diferentes especies sino que estd
reducido a un nimero limitado de productos que son, en consecuencia, los que con-
forman los hébitos y las preferencias de los consumidores. Las principales especies
que encabezan el ranking de las exportaciones son el bacalao; eglefino; colin de
Alaska; merluza; calamar; atunes; camardn; salmon; sardinas y caballa. La suma de
las exportaciones de estas diez especies asciende a 7.620.923 toneladas y poseen un
valor de 23.213 millones de ddlares. Estas magnitudes representan el 33,11 por 100
y el 45,04 por 100 del valor total de las exportaciones mundiales.

Si realizamos el cédlculo para las importaciones, comprobariamos que las mismas
diez especies suman la cifra de 7.456.090 toneladas, y su valor asciende a 25.751
millones de ddlares, que en porcentajes sobre el total de las importaciones mundiales
significan el 34,28 por 100 y el 45,18 por 100, respectivamente.

No debemos olvidar que la aplicacion de las zonas econdmicas exclusivas y las
propias medidas de regulacion pesquera han logrado imponer diferentes mecanis-
mos de acceso y de gestion a las dreas de pesca. En este sentido, las capturas de la
mayor parte de las especies estdn sometidas a sistemas de control, al objeto de evitar
el deterioro de las poblaciones de peces y, por ende, existen limitaciones de captura
(Hannesson, 2003).

Atendiendo a las principales especies comercializadas destacamos tres notas sin-
gulares: a) fuerte concentracion; los 10 grupos de especies citados en el Cuadro 4,
suman para el afio 2015, 34.332 millones de toneladas, representando el 57,64 por
100 en cantidad y contabilizan un total de 94.599 millones de ddlares, equivalentes al
71,12 por 100 en valor; b) sobresalen los significativos aumentos en lo tocante a las
exportaciones mundiales de los grupos siguientes: salmones, pescados blancos (mer-
luza, bacalao); los tinidos; y los cefalépodos, en concreto los calamares y pulpos;
¢) aumentan significativamente los precios de exportacién de las siguientes grupos
de especies salmones y truchas; tinidos; gambas; camarones y vieras.

En suma, los flujos comerciales de productos alimentarios no han dejado de cre-
cer en los ultimos afios. Se han multiplicado siete veces en el dltimo medio siglo y el
sector pesquero se ha integrado en un mercado cada vez mas globalizado en el que
cobra mds importancia su dependencia del comercio internacional.
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CUADRO 4
EXPORTACIONES INTERNACIONALES DE LAS PRINCIPALES
ESPECIES PESQUERAS
(Miles de toneladas y en miles de dodlares)
Exportaciones Proporcion sobre total
Especies mundiales exportaciones
2005 2015 2005 2015
Cantidad 2.523 4.587 4,53 7,70
Salmén, trucha
Valor 8.785 22.003 11,14 16,54
Cantidad 5.538 8.250 9,95 13,85
Bacalao, merluza, eglefino
Valor 8.549 13.358 10,84 10,04
Cantidad 647 921 1,16 1,55
Platija, lenguado, halibuts
Valor 1.848 2.699 2,34 2,03
Cantidad 3277 3.466 5,89 5.82
Arenque, sardina, anchoa
Valor 3.289 4271 4,17 321
) ) Cantidad 3.772 5.102 6,78 8,57
Atunes, bonito, aguja
Valor 6.783 11.922 8,60 8,96
Cantidad 2.489 4,043 447 6,79
Peldgicos diversos
Valor 2.193 4.686 2,78 3,52
Cantidad 3.125 3618 5,62 6,07
Gambas, camarones
Valor 12.954 20.828 16,43 15,66
Cantidad 1.559 2.592 2,30 435
Calamares, jibias, pulpos
Valor 3.560 8.181 451 6,16
Cantidad 199 287 0,36 0,48
Langostas, bogavantes
Valor 2.754 4.440 349 3,34
o Cantidad 648 1.466 1,17 2,46
Vieiras
Valor 829 2.211 1,05 1,66

FUENTE: Elaboracién propia a partir de FAO (2017). Estadisticas de pesca y acuicultura.

3. Etapas de la evoluciéon de los mercados pesqueros

Los dltimos afios supusieron un cambio muy notable tanto en lo que hace refe-
rencia a los distintos ajustes en la produccion pesquera de los paises, la captura de
las especies, los niveles de utilizacién de los desembarcos pesqueros y los montantes
referidos al comercio.

Los mercados mundiales han pasado a ser mas flexibles y diversos. La intro-
duccién de nuevos productos ha ido contribuyendo a dotarlos de una mayor com-
plejidad. Asimismo, el mercado estd mas diferenciado y diversificado. El escenario
actual refleja una progresiva introduccién de productos de mayor valor agregado; de
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productos mds faciles de preparar y consumir; y con presentaciones mds adecuadas
para satisfacer una racion diaria e individualizada. La creciente urbanizacién y los
efectos de la crisis repercuten en los habitos de consumo y en la propia demanda.
Dado el mayor nivel de globalizacion de los sistemas alimentarios tanto las inno-
vaciones tecnoldgicas como las mejoras en el campo del transporte, distribucion y
comercializacién, coadyuvan a incentivar estos productos.

Junto a estos factores se afiaden mejoras en la eficiencia, en lo que se refiere a
costes, mayor variedad y productos mds inocuos sanitariamente permitiendo satisfa-
cer las necesidades e incentivando la demanda hacia nuevos productos. En la medida
que los consumidores exijan mds transparencia, mayores garantias, condiciones de
rastreabilidad y rigurosas normas de elaboracion, los grandes grupos empresariales
destacardn por aportar productos mds preparados para homogeneizar sus productos
y poder capturar nuevos nichos y posiciones en el mercado.

Las conclusiones de los trabajos de la III Conferencia de Naciones Unidas sobre
el Derecho del Mar (1982), por la que se instauran las zonas econdmicas exclusivas
y en el que los Estados costeros asumieron la gestion en la ordenacién y regulacion
pesquera, supusieron un cambio radical en las posibilidades de pesca y en las ex-
pectativas de las actividades pesqueras. Dichas modificaciones juridicas tuvieron
consecuencias muy reseflables: a) definieron las dreas de pesca con acceso contro-
lado, donde se establecieron las primeras limitaciones en el ejercicio de la pesca;
b) se definieron y se aplicaron restricciones de acceso a determinadas embarcaciones
y se impusieron determinadas condiciones de pesca; ¢) se fomentd la necesidad de
negociar las distintas posibilidades de pesca por parte de los paises y flotas tanto en
los caladeros tradicionales como en las nuevas dreas de capturas, y d) finalmente,
dichas modificaciones alteraron los flujos comerciales de los productos de la pesca.
Las consecuencias de dichos cambios y alteraciones derivadas de los nuevos marcos
juridicos explicitaron las nuevas y distintas trayectorias seguidas por las flotas y
agentes econdmicos.

Podemos destacar tres fases historicas en el comercio pesquero mundial: a) la
etapa expansionista, b) la basada en la diversificacion y especializacion y ¢) la glo-
balizadora.

La etapa expansionista (antes de 1982) destaca por la constante incorporacién
de nuevas unidades de pesca y de mayor tamaiio en el ejercicio extractivo. Se con-
sideraba a la pesca una actividad de futuro, de grandes oportunidades, generadora
de rentas y estimuladora de intensos asentamientos de poblacion y de rentas. Este
anclaje territorial marcard una etapa decisiva: pues consolida a las comunidades de
propietarios y las propias economias locales que fundamentarfan en las mencionadas
actividades extractivas, sus bases econdmicas de desarrollo y su posicionamiento
sectorial.

Los objetivos principales de esta etapa se corresponden con el abastecimiento
a los mercados locales/regionales/nacionales. Se basaban en la existencia de una
demanda creciente derivada de los aumentos demograficos y de los incrementos de
rentas. Las continuas recomendaciones para aumentar la variedad alimentaria fue
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escuchada por vendedores/asentadores/distribuidores y, con ello, se fue ampliando
la demanda de especies tradicionales. Los incrementos continuos de capturas fueron
dando lugar tanto a la emergencia y consolidacion de los buques congeladores, como
al expansionismo de las pesquerias de larga distancia. Este expansionismo coincide
con las diversas proclamaciones: @) determinacién de la soberania nacional costera;
b) la exclusividad de las explotaciones pesqueras por parte de los paises costeros;
¢) el establecimiento de zonas comunes de pesca, como la definida por la UE para
sus paises miembros; d) o la conformacién de dreas comunes administradas por los
organismos regionales de pesca. Las estrategias de los paises desarrollados, posee-
dores de buques de elevado tamaiio, se plasma en operaciones de desplazamiento
de los excedentes y en la creacidn de joint ventures u operaciones instrumentales de
cara a mantener las actividades de las flotas. La segunda etapa estuvo caracterizada
por la diversificacion productiva y por la apertura de los mercados (afios ochenta).
Se caracteriza, fundamentalmente, por los siguientes rasgos: a) por las fuertes trans-
formaciones técnicas e incorporaciones tecnoldgicas mas sofisticadas en el campo
de la deteccién y conservacion de los productos; b) por la distinta composicién de
los desembarcos, pues se amplia el nimero de especies capturadas y desembarcadas.
Las especies son capturadas mds alld de las dreas pesqueras tradicionales y también
a mayores profundidades; c¢) por los nuevos sistemas de regulacién y cambios nor-
mativos en la gestion; esto es, las primeras ordenaciones pesqueras puesta en vigor
comienzan a tener incidencia en la gestion.

La mayor concienciacién sobre la necesidad de implementar legislaciones en orden
a reglamentar y ordenar la gestién pesquera tuvo consecuencias directas e indirectas
en el &mbito comercial. Por un lado, la atribucién y asignacion de licencias para pescar
o un mejor control del trafico pesquero tuvieron una repercusion en las capacidades de
ofertas. Y por otro lado, las «competencias derivadas de los derechos de propiedad»
incidieron en la calidad de los titulos habilitantes y en las licencias de venta. Ello
llegé a implicar una sustituciéon de los mercados tradicionales por los internaciona-
les. Finalmente, esta etapa se caracteriza por una transformacién organizativa de las
empresas. Se aprecian cambios notables en lo tocante a las estrategias empresariales,
afianzandose los grupos empresariales integrados; como registrando un mayor incre-
mento de los procesos de transformacién y valorizacién de los productos pesqueros.

En suma, se asiste a problemadticas pesqueras muy multidisciplinares y de &mbito
internacional; en donde las dindmicas comerciales se caracterizan por una concen-
tracion geografica en lo tocante a los paises productores y especies comercializadas
junto a la emergencia de la oferta procedente de los productos de la acuicultura.

La tercera fase corresponde a la actual globalizacién pesquera (siglo xxi1). Sus
rasgos se basan en una amplia especializacion y diversificacion productiva. En la
medida que se han consolidado los cambios juridicos en el orden oceédnico y en los
dmbitos del comercio internacional, la actividad pesquera se integra, totalmente, en
los circuitos internacionales.

Asimismo, se aprovecha del intenso desarrollo tecnolégico a la vez que se insiste
en el respeto al medio ambiente y las dindmicas de la ecolabelizacion. La apertura
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econdmica hace que el comercio de los productos pesqueros aumente y las transac-
ciones se amplien a mas paises, especies pesqueras y segmentos de mercado. Los
cambios tecnoldgicos ayudan, de manera muy profunda, a los productos de la acui-
cultura. Las actuales dindmicas comerciales internacionales subrayan compromisos
sobre: a) las normas comunes de comercializacion; b) las reglas de informacién a los
consumidores; ¢) se instauran regimenes de intercambios con terceros paises, y d) se
buscan aplicar sistemas de sostenimientos de precios. Esto es, se busca garantizar la
estabilidad en los mercados y fomentar la competitividad del sector. En suma, definir
una referencia en materia de precios para evitar sus fluctuaciones y volatilidad.

4. El comercio y el consumo de productos pesqueros

Los niveles de consumo de los productos pesqueros respecto de la produccion
han aumentado notablemente, pasando del 67 por 100 en la década de los sesenta
al 80 por 100 en el afio 2005, y representando el 87 por 100, en el 2015. Pone de
manifiesto que las cantidades restantes, las destinadas a usos no alimentarios (la
canalizada a piensos, reduccion de harina o a aceites, por ejemplo) se ha reducido
notablemente.

Estas dos dindmicas significan una mayor utilizacion de las capturas con destino
al consumo humano. Dicha tendencia es superior en los paises en desarrollo que en
las naciones desarrolladas, que anotan una mayor canalizacién de los desembarcos
con destino a la alimentacion.

Asimismo, significa que la utilizacién de los productos preparados y en conserva
se estd convirtiendo en una de las industrias mds emergentes, a la que se le exige una
mayor transparencia y control en las tareas de manipulacion a fin de convertirse en
productos mds seguros e higiénicos a la vez que se contribuye a reducir los desper-
dicios FAO (2017).

Analizando el periodo 2005/2015 (Cuadro 5) se aprecia un incremento de los
productos desembarcados; pero el porcentaje de la exportacion de los productos pes-
queros respecto a dicha produccién ha ido descendiendo; pasando del 39,9 por 100
en 2005, al 35,0 por 100 registrado en 2015. Para algunas economias en desarrollo,
el comercio pesquero representa una fuente significativa de divisas.

El montante de las exportaciones pesqueras de los paises en desarrollo ascendid
a 80.000 millones de ddlares y las exportaciones netas (exportaciones menos impor-
taciones) anotaron un total de 42.000 millones de ddlares.

En lo que respecta a los niveles de utilizacién de la produccion pesquera, destaca
el mayor porcentaje canalizado hacia el consumo de pescado fresco y pescado con-
gelado, cuyas cuotas aumentan del 36,7 por 100 al 39,8 por 100 y del 22,5 por 100 al
27,2 por 100, respectivamente, para el periodo 2005-2015. Estas dos formas de utili-
zacion suman, en consecuencia, tres cuartas partes del consumo total de pescado, lo
que significa que sobre las mismas se han asentado, primordialmente, las diferentes
formas de presentacion y niveles de consumo de pescado (Cuadro 6).
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CUADRO 5
NIVELES DE PRODUCCION Y CONSUMO DE LOS PRODUCTOS
PESQUEROS
(En miles de toneladas)

2005 138.771 55.373 39,9 109.474 78,9 78,6 80,6
2006 137.415 53.205 38,7 114.091 83,0 789 84,1
2007 140.383 52.266 372 116.856 83,2 78,9 844
2008 142.366 54.409 38,2 120.357 84,5 80,3 85,6
2009 144.820 55.003 38,0 123.232 85,1 81,7 85,9
2010 146.731 54.645 372 127.085 86,6 80,7 88,1
2011 153.841 57.285 372 129.879 84 4 80,7 853
2012 155.808 60.057 38,5 136.228 874 81,6 88,7
2013 160.656 59.193 36,8 140.036 87,2 80,7 88,5
2014 164.823 61.792 37,5 144.797 87,8 81,2 89,3
2015 169.230 59.158 35,0 148.960 88,0 81,5 89,4

NOTA: X = Exportaciones, M = Importaciones, P = Producciéon, CH = Consumo Humano, PD = Paises
Desarrollados, PeD = Paises en Desarrollo.
FUENTE: FAO (2017). Estadisticas de pesca y acuicultura.

CUADRO 6

UTILIZACION DE LA PRODUCCION PESQUERA
(En miles de toneladas)

2015 %o 2010 % 2005 %0
Total produccién pesquera 169.230 100,0 146.731 100,0 136.771 100,0
Para consumo humano 148.960 88,0 127.085 86,6 109.474 80,0
Consumo fresco 67.341 398 57.086 389 50.233 36,7
Consumo congelado 45.965 272 37.544 25,6 30.791 22.5
Consumo curado 17.705 10,5 15.411 10,5 11.970 8.8
Consumo conservas 17.950 10,6 17.044 11,6 16.481 120
Para otros fines 20.270 120 19.645 134 27.298 20,0

FUENTE: FAO (2017). Estadisticas de pesca y acuicultura.

El conjunto de los datos expuestos reflejan que los productos pesqueros contri-
buyen de manera muy notable a la dieta alimentaria de los paises, constituyendo,
asimismo, en los paises menos desarrollados una rubrica, en lo tocante a las exporta-
ciones superior a las correspondientes al café, cacao, arroz o té, (FAO, 2016)
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Los niveles de consumo de productos pesqueros y acuicolas denotan un compor-
tamiento asimétrico, tal y como presentamos en el Cuadro 7. De una parte, Asia es el
continente que mds aumenta los ratios de consumo, superando tanto a los promedios
europeos como norteamericanos; de otra parte, los paises ubicados en Africa y La-
tinoamérica todavia se mantienen en niveles muy inferiores, menos de la mitad de
consumo, respecto a los paises desarrollados, aunque su tendencia es ligeramente al
alza en la dltima década (Cuadro 7). Ademads, es apreciable el hecho de que los pai-
ses de Oceania muestren un elevado consumo, dado que la pesca es un componente
bésico tanto en la generacién de empleo como en lo que ataiie al autoabastecimiento
alimentario.

El comercio mundial ha aumentado merced a las dinamicas liberalizadoras (des-
censos de los derechos de aduana y reduccién de medidas no tarifarias) a pesar de
las apuestas proteccionistas llevadas a cabo por ciertos paises y para determinados
productos sensibles (Van Tongeren et al., 2009; Campling, 2015).

Fugazza (2017) enfatiza sobre las diferentes oleadas relativas a la disminucién de
las trabas al comercio de los productos pesqueros, resaltando una dindmica continua
de disminucién de obsticulos a los flujos comerciales. Se presencian cinco rasgos
notables: una mayor integraciéon comercial entre paises; la no existencia de signos
de independencia entre los mercados domésticos y los internacionales, a pesar de los
diferentes comportamientos entre los precios de los productos dentro de las fronteras
y los precios internacionales; la denominada insuficiencia alimentaria es decreciente
a nivel mundial, a pesar de registrar datos muy preocupantes en determinadas dreas
geograficas; la emergencia de nuevas estructuras de las cadenas globales de valor en
el campo de alimentacion; y la constatacion de desiguales dotaciones de factores de
produccién (tierra, agua, trabajo y capital) que condicionan los niveles de especia-
lizacion.

CUADRO 7
CONSUMO DE PRODUCTOS PESQUEROS PER CAPITA ATENDIENDO
A CONTINENTES
(En kilogramos/habitante/afio)
aljr:)él;'tiec-a ;’;2:;2; Europa Africa Asia Oceania
2001 21.8 9,1 199 83 17,5 234
2003 240 89 19.7 83 179 259
2005 233 93 20,6 9,1 18.6 263
2007 22,6 10,1 222 104 19,6 27,0
2009 21,6 10,0 220 9.9 20,7 258
2011 21,7 9,5 218 10,9 213 26,5
2013 214 94 222 9.8 230 248

FUENTE: FAO (2016). Estadisticas de pesca y acuicultura.
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5. El comercio exterior pesquero en Espaia

Las exportaciones espafiolas registraron, en su conjunto y para 2017, un total de
277.125 millones de euros, un 8 por 100 més que el aiio precedente, y constituyendo
un nuevo maximo anual. Este aumento convierte al comercio exterior en uno de los
motores de la recuperacion econdmica, y las mencionadas exportaciones equivalen,
en 2015, al 35 por 100 de la produccion total pesquera, cuando en el afio 1980 era
solo del 29 por 100. Desglosando las exportaciones espaiiolas por sectores econdmi-
cos, el capitulo de productos agroalimentarios superan los 50.000 millones de euros,
siendo superior al registrada en el afio anterior (37.909 millones de euros) y muy por
encima de la media de los tres afios anteriores a 2016 (37.909 millones de euros). Es
superado en ventas al exterior por los bienes de equipo (20 por 100), estd al mismo
nivel que los automoéviles (18 por 100) y por encima de los productos quimicos (14
por 100) y las manufacturas de consumo (10 por 100).

El sector pesquero posee una gran relevancia en la balanza agroalimentaria espa-
fiola. La elevada demanda de productos pesqueros y acuicolas necesarios para satis-
facer los niveles de consumo presionan a los agentes econdmicos a sostener los altos
niveles de abastecimiento. La insuficiente produccion, ya sea la obtenida mediante
la pesca de captura como la procedente de la acuicultura, para equilibrar el elevado
consumo de la poblacién espaiola, hace que la balanza comercial sea deficitaria.

Dentro del comercio exterior de los productos alimentarios, los productos pes-
queros, sumadas las conservas, aceites y harinas de pescado, registran, para el afio
2017, tres notas singulares: a) las exportaciones sumaron 4.036 millones de euros,
equivalente al 1 por 100 del total de las ventas exteriores del sector de la alimenta-
cion, y con tendencia creciente en los tltimos afos; ») las importaciones ascendieron
a 7.052 millones de euros, equivalentes al 18 por 100 del total de las compras al
exterior del sector de los alimentos, también con tendencia muy intensa en el creci-
miento, y ¢) el saldo comercial es negativo, anotando una diferencia entre importa-
ciones y exportaciones superior a los 3.000 millones de euros.

Dicho saldo deficitario se ha mantenido desde hace varios afios. En 2017 se
es-tableci6 un récord histdrico en lo que atafie a las importaciones (7.052,9 millo-
nes de euros) y dicha tendencia es creciente, tal y como lo reflejamos en el Cua-
dro 8, en donde se aprecia un relevante saldo negativo desde 2005, una creciente
tasa de cobertura a lo largo del periodo 2005-2012, junto a un leve descenso hasta
2016,y volver a remontar en el dltimo ejercicio y anotar un 57,22 por 100 (Cuadro 8).

Las razones de la creciente dependencia de productos pesqueros se basan en la
necesidad de abastecer al mercado nacional, tanto de productos para la alimentacién
como de materia prima para las industrias. Los cambios efectuados en el mundo
ocednico internacional derivados de la extension de las zonas econdmicas exclusivas
y las consiguientes limitaciones en torno al acceso de los buques pesqueros espaiio-
les a los caladeros de pesca, han restringido las opciones de pesca, viéndonos obli-
gados, por tanto, a lograr acuerdos pesqueros con terceros paises de cara a «colocar»
las numerosas unidades productivas.
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CUADRO 8
IMPORTACIONES Y EXPORTACIONES DE PRODUCTOS
DE PESCA Y ACUICULTURA
(En toneladas y miles de euros)
Exportaciones Importaciones Saldo. Tasa de
comercial | cobertura
Volumen Valor Volumen Valor (Miles €) (%)
2005 914.773 2.083.484 1.611.262 4.651.174 | -2.567.690 44,79
2006 921.089 2.262.216 1.686.308 5.192.695 | -2.930477 43,57
2007 957.702 2.409.789 1.714.522 5.246.531 | -2.836.741 4593
2008 957.645 2.383.350 1.609.445 4939.259 | -2.555.908 4825
2009 1.050.145 2.245.651 1.582.725 4.289.601 | —2.043.949 52,35
2010 1.029.160 2.486.792 1.639.263 4946309 | -2.459.517 50,28
2011 1.054.810 2.976.720 1.629.713 5.262.386 | —2.285.665 56,57
2012 1.004.698 2.982.313 1.494 424 4953332 | -1.971.017 60,21
2013 969.633 2.937.097 1.479.772 4835427 | —1.898.329 60,74
2014 1.071.540 2.975.163 1.585.429 4.835427 | -2.275.891 56,66
2015 1.061.342 3.294.975 1.633.018 5.802.617 | —2.507.641 56,78
2016 1.073.232 3.620.343 1.677.460 6.411.235 | -2.790.891 5647
2017 1.145.967 4.036.012 1.730.200 7052967 | -3.016.954 57,22

FUENTE: Ministerio de Agricultura, Pesca, Alimentaciéon y Medio Ambiente (MAPAMA) (2017). Informe
anual de comercio exterior agroalimentario y pesquero, 2016.

Desagregando el comercio exterior atendiendo a las dreas geogréficas, segin el
origen o el destino, en paises intracomunitarios o extracomunitarios, se puede obser-
var que las exportaciones se canalizan, preferentemente, hacia paises de la UE; en
tanto que las importaciones proceden, principalmente, de paises terceros, salvo en el
caso del pescado fresco, como luego veremos. Asi las cosas, la dependencia exterior
de Espafa en lo que respecta a productos pesqueros se centra primordialmente en los
paises terceros. Dicha procedencia se mantiene cuasi constante en los tltimos afios:
1,149 millones de toneladas en 2005 y 1,212 millones de toneladas en 2017.

Los suministros originarios de los paises comunitarios son menores (517.000
toneladas en 2017); pero también arrojan una tendencia creciente, maxime en el ulti-
mo quinquenio, hasta llegar a sobrepasar el medio millén de toneladas, casi 100.000
mas que en 2008.

En lo que respecta a las exportaciones, en los ultimos 12 afios se han visto au-
mentar nuestras ventas al exterior, ya sea con destino a los paises terceros (374.278
toneladas en 2017) como hacia los paises comunitarios (771.689 toneladas en 2017),
aunque la preferencia ha sido continua hacia el comercio intracomunitario (Cuadro
9 y Grifico 2).
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CUADRO 9
EVOLUCION DEL COMERCIO EXTERIOR DE PESCA
(En toneladas)
Aio Exportaciones Importaciones
Terceros paises UE Terceros paises UE

2017 374278 771.689 1.212.333 517.867
2016 353.489 719.743 1.173.765 503.694
2015 368.118 693.224 1.152.715 480.303
2014 421425 650.115 1.134.676 450.752
2013 341.775 627.858 1.062.877 416.895
2012 378.902 625.796 1.076.082 418.342
2011 413.906 640.904 1.150.727 478.986
2010 394.050 635.111 1.158.052 481.211
2009 404.594 645.552 1.133.531 449.194
2008 340.898 616.746 1.184.475 424971
2007 320.508 637.194 1.252.128 462.394
2006 311.679 609.410 1.259.570 426.738
2005 353.496 561.277 1.149.316 461.946

FUENTE: MAPAMA (2017). Informe anual de comercio exterior agroalimentario y pesquero, 2016.

GRAFICO 2
COMERCIO EXTERIOR ESPANOL DE PRODUCTOS PESQUEROS
(En toneladas)
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FUENTE: MAPAMA (2017). Informe anual de comercio exterior agroalimentario y pesquero, 2016.
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En términos de capitulos arancelarios (cédigos TARIC) la clasificacion del co-
mercio exterior de los productos pesqueros y de la acuicultura muestra un cuadro
muy significativo. De una parte, los capitulos de peces vivos (0301); peces secos y
salados (0305); preparados de conservas de crusticeos y moluscos (1605); aceites
y grasas de pescados (1504) y harinas de pescado (230120) son las ribricas menos
relevantes de dicho comercio.

En consecuencia, lo relevante del comercio exterior pesquero espafiol se centra
en los pescados frescos y refrigerados (0302); los pescados congelados (0303); los
filetes de pescado (0304); los crustdceos (0306); los moluscos (0307); y los prepara-
dos y conservas de pescado (1604), que suman mds de las cuatro quintas partes del
total de los flujos comerciales.

Los datos no son definitivos. Los productos vienen acompaifiados por el cédigo
TARIC.

De otra parte, la balanza comercial arroja un saldo negativo considerable en las
partidas correspondientes a los pescados frescos o refrigerados (609 millones de
euros); filetes de pescado (386 millones de euros); pescados secos y salados (125
millones de euros); crustiaceos (926 millones de euros); moluscos (970 millones de
euros). Los preparados y conservas de pescados muestran por vez primera, en 2017,
después de muchos afios de registrar superdvits, un saldo comercial negativo estima-
do en cerca de 20 millones de euros. En suma, el balance total es un elevado déficit
con respecto a los paises terceros y superdvits con los paises comunitarios.

Es decir, una dependencia exterior notable, tal como se comprueba en los datos
recogidos en el Cuadro 10. Paralela a esta dindmica internacionalista las empresas
espafiolas han ido canalizando su presencia no solo en el mercado nacional sino
también en otros mercados; aunque cada vez resulta mds compleja su penetracion
en las principales commodities pesqueras. Prueba de ello son la disminucion de las
empresas pesqueras importadoras. Atendiendo a los datos oficiales, publicados por
el Ministerio de Agricultura, Pesca, Alimentacién y Medio Ambiente (MAPAMA),
se registra una disminucion constante del nimero de empresas desde el afio 2007
(anotadas 2.242) hasta el afio 2016 (registradas 1.834).

Finalmente, en lo que concierne a los principales paises a los que compramos
productos pesqueros conviene resaltar la variedad y la complementariedad. Es decir,
son muy diversos, con variedades desde todos los continentes; y responden a las
especializaciones especificas de cada uno de ellos ajustadas a las importantes de-
mandas de consumo del mercado espafiol (Cuadro 11).

Segun se muestra en el Cuadro 11, destacan las compras procedentes de Marrue-
cos y Argentina; sobresale el nimero de empresas exportadoras chinas, holandesas y
britdnicas. Y resaltan los importantes valores medios de exportaciones por empresa
de las compras efectuadas en Namibia y Argentina, que corresponden, preferente-
mente, a merlicidos y cefalépodos congelados.
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CUADRO 10
IMPORTACIONES Y EXPORTACIONES ESPANOLAS DE PRODUCTOS

DE LA PESCAY LA ACUICULTURA POR GRUPOS DE PAISES Y ATENDIENDO
A LAS PARTIDAS ARANCELARIAS 2017

(En miles de euros)

Importaciéon | Exportacion Saldo
Intra UE-28 23.273 55.422 32.149
Peces vivos (301) Extra UE 29.607 1.335 -28.272
Total 52.880 56.757 3.877
) Intra UE 803.671 397.883 —405.788
%3583‘)10 fresco y refrigerado Extra UE 274590 80388 194202
Total 1.078.261 468.271 —-609.990
Intra UE 181.338 345.085 163.747
Pescado congelado (0303) Extra UE 597.804 461.366 -136.438
Total 779.142 806.451 27.309
Intra UE 195.074 307.128 112.054
Filetes de pescado (0304) Extra UE 569.607 71.134 -498.473
Total 764.681 378.262 -386.419
Intra UE 89.608 85.537 -4.071
Pescado seco, salado (0305) Extra UE 143.7706 22.743 -120.963
Total 233314 108.280 -125.034
Intra UE 258.688 384.581 125.893
Crustaceos (0306) Extra UE 1.071.218 18.901 -1.052.317
Total 1.329.906 403.482 -926.424
Intra UE 336.962 712.930 375.968
Moluscos (0307) Extra UE 1.473.161 127.056 -1.346.105
Total 1.810.123 839.986 -970.137
Intra UE 74.814 674.369 599.555
ppézgggidﬁé{):)"““”as de Extra UE 692.479 73.155 —619.324
Total 767.293 747.524 -19.769
Intra UE 49918 141.699 91.781
Cplfjfércaei":yy o < 5 Extra U 100704 32751 67,953
Total 150.622 174.450 23.828
) Intra UE 12.323 16.964 4.641
ﬁcsf(’)‘f)s y grasas de pescado Extra UE 18.900 1474 ~17.426
Total 31.223 18.438 —12.785
Intra UE 24 452 32.752 8.300
Harinas de pescado (230120) Extra UE 31.060 1.358 -29.702
Total 55412 34.110 -21.302
Total paises UE (28) 2.050.125 3.144.351 1.094.226
Total terceros paises 5.002.841 891.661 —4.111.180
Total balanza pesquera 7.052.967 4.036.012 -3.016.955

FUENTE: Ministerio de Economia y Competitividad (MINECO) (2017). La balanza comercial agroalimentaria

en 2016.
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CUADRO 11
IMPORTACIONES PESQUERAS ATENDIENDO A PAISES Y EMPRESAS

Valor medio por
Pais .Volumen Niimero de empresas empresa
(miles de euros) (millones de euros)

Marruecos 537.090 263 2,04
Argentina 417.580 123 3,39
Francia 371.930 572 0,65
Portugal 325.790 496 0,06

China 325.540 235 1,39
Ecuador 237.140 87 2,73

Reino Unido 210.480 369 0,57
Paises Bajos 202.040 429 047

India 196.360 132 1,49
Namibia 191.470 30 6,38

10 primeros 3.015.420

Total capitulo 3 3.639.950 1.834

FUENTE: MINECO (2017). La balanza comercial agroalimentaria en 2016.

6. Analisis del comercio exterior pesquero espaiol segiin productos

De cara a estimar con mayor detenimiento los rasgos mas sobresalientes del co-
mercio exterior pesquero procedemos a desagregar los productos pesqueros en fun-
cidén de los cédigos arancelarios.

6.1. Pescado fresco o refrigerada (0302)

Fuerte dependencia de los caladeros de la Unién Europea en donde ejerce pre-
ferentemente su operatividad una importante flota pesquera. Son menores los flujos
comerciales procedentes de paises terceros. Este grupo es marcadamente importa-
dor. Las compras se han mantenido muy elevadas en los dltimos afios, con tendencia
creciente y que han llegado a superar los mil millones de euros (Cuadro 12).

Por su parte, las exportaciones han mostrado una tendencia creciente tanto en lo
referente a la cantidad y al valor, aunque en los dltimos ejercicios las ventas intra-
comunitarias, aunque mayoritarias, descienden y se constata un leve aumento de las
exportaciones a paises terceros.

La tasa de cobertura registra un ratio del 43,4 por 100 en 2017, muy superior a las
registradas en 2005 y 2010 (35 por 100 y 41 por 100, respectivamente) pero inferior
a la obtenida en 2015.
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CUADRO 12
COMERCIO EXTERIOR DE LOS PRODUCTOS DE PESCADO FRESCO (0302)
Importaciones Exportaciones Tasa de
Valor Valor Saldo cobertura
(tVo(:;l;fans) i (t‘;(:;:gs) (miles de . (toneladas) (V(a:;o)r)
euros) euros) °
2017 238.502 | 1.078.261 98.164 468271 | -140.338 434
UE-28 191.778 803.671 82.446 387.883 | —-109.332 483
Paises terceros 46.724 274.590 15.718 80.388 -31.006 293
2016 255.637 1.083.831 102.908 472312 | -152.729 43,6
UE-28 202.935 786.837 91.172 396.617 | -111.763 504
Paises terceros 52.702 296.993 11.736 75.694 —40.966 255
2015 256.027 978.721 106.161 468.965 | -149.866 479
UE-28 199.495 707.657 93414 377577 | -106.081 534
Paises terceros '56.532 271.063 12.747 91.388 —43.785 337
2010 233.837 815.550 90.718 334974 | -143.119 41,1
UE-27 169.110 552.872 87.650 299.356 -81.460 54,1
Paises terceros 64.727 262.677 3.068 35.618 —61.659 13,6
2005 252.491 891.187 96.018 313.604 | -156.473 352
UE-25 156.056 572.081 90.084 250912 -65.972 439
Paises terceros 96.435 319.106 5.934 62.692 -90.501 19,6

FUENTE: MINECO (2017).

6.2. Pescado congelado (0303)

Los productos mads significativos englobados en esta ribrica son los tiinidos con-
gelados, en especial el rabil o attin de aleta amarilla (Thunnus albacares) junto a la
merluza y demds peces planos. Sus capturas se efectian, muy mayoritariamente, en
aguas de terceros paises por flotas de elevado porte y alta tecnificacién.

Fue tradicionalmente un sector exportador hasta el afio 2015. Los superdvits co-
merciales se convirtieron en saldos comerciales negativos en los dos dltimos afios,
arrojando un déficit de 23 millones de euros en 2016 y de 83 millones de euros en
2017 (Cuadro 13).

Las importaciones han ido aumentando notablemente desde los caladeros afri-
canos e indicos, en tanto que las exportaciones se van redirigiendo hacia los mer-
cados comunitarios, alcanzando mayores valores en términos monetarios. En suma,
se aprecian unas crecientes compras a paises terceros y un cada vez mayor volumen
de ventas a los paises europeos, empeorando los saldos comerciales. Es de resefiar
que los precios medios de las exportaciones han vuelto a crecer hasta 1,78 €/kg en
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CUADRO 13
COMERCIO EXTERIORDELOSPRODUCTOSDEPESCADO CONGELADO (0303)
Importaciones Exportaciones Tasa de
Valor Valor Saldo cobertura
( t‘ol zlcal}::lez:ls) (miles de | t\(; (1)11:lgzlea115) (miles de | (toneladas) | (valor)
euros) euros) (%)
2017 366.039 779.142 452239 806.451 86.200 103.5
UE-28 97.710 181.338 153.249 345.085 55.539 190,3
Paises terceros 268.329 597.804 298.990 461.365 30.661 772
2016 354.611 737.979 425.812 714.641 71.201 96,8
UE-28 93.450 183.332 132.507 326.374 39.057 1780
Paises terceros 261.161 554.647 293.305 388.266 32.144 70,0
2015 316.531 632.331 432.094 681.264 115.563 107,7
UE-27 83.003 157414 121.250 289.033 38.247 183.,6
Paises terceros 233.528 474916 310.844 392.230 77.316 82,6
2010 338.648 586.212 500.469 620.479 161.821 105.8
UE-27 113.591 175.961 157.184 285.461 43.593 1622
Paises terceros 225.056 410.250 343.285 335.017 118.229 81,7
2005 335.220 542.164 438.385 478.930 103.165 88,3
UE-25 96.832 154.682 148.968 273.667 52.136 176.9
Paises terceros 238.388 387.481 289.417 206.263 51.029 532

FUENTE: MINECO (2017).

2017, en tanto que los precios medios de importacién aumentan a mayor velocidad
que los de exportacion, oscilando desde los 1,73€/kg en 2010, a 2,08 €/kg en 2016
y 2,12 €/kg en 2017.

6.3. Crustdceos (0306)

Los productos mds relevantes son los camarones y los langostinos, tanto vivos
como frescos, cocidos o congelados. Es un subsector netamente importador, man-
teniéndose en los dltimos afios en torno a las 150.000 toneladas de saldo negativo,
aunque en términos de valor, los montantes anoten un ascenso continuo en la ultima
década, llegando a alcanzar 1.329 millones de euros y un saldo comercial negativo
de 926 millones de euros.

Las exportaciones se incrementan en los dltimos afos, llegando a contabilizar
53.000 toneladas en 2017, que apenas llegan a la cuarta parte de las importaciones,
que ascienden a 193.000 toneladas.
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El saldo comercial registra un déficit permanente, aprecidandose una muy re-
levante dependencia de la procedencia de los crustidceos de paises terceros, mas
que de los productos originarios de aguas gestionadas por paises europeos. El pre-
cio de las importaciones sube hasta los 6,88 €/kg en 2017, desde los 5,34 €/kg de
2012, es decir, mds de un 30 por 100, en tanto que el precio de las exportaciones
aumenta un 16 por 100, al pasar de los 6,50 €/kg en 2012 a los 7,54 €/kg en 2017
(Cuadro 14).

CUADRO 14
COMERCIO EXTERIOR DE LOS CRUSTACEOS (0306)
Importaciones Exportaciones Tasa de
Valor Valor Saldo cobertura
( t‘ol (:ll;}:le;) (miles de | t\(; (1)11:lgzlea115) (miles de | (toneladas) | (valor)

euros) euros) (%)

2017 193.133 | 1.329.906 53.497 403482 | -139.636 30,3
UE-28 34432 258.688 50.364 384.581 15.932 1487
Paises terceros 158.701 | 1.071.218 3.133 18.901 —155.568 1.8
2016 191.404 | 1.306.334 46.946 364.730 | —144.458 279
UE-28 37.081 260.348 43.545 346.467 6.464 133,1
Paises terceros 154.323 1.045.986 3.401 18.262 -150.922 1,7
2015 190981 | 1.255.569 40.753 339.109 | -150.228 270
UE-28 35.198 236.692 39.178 327.189 3.980 1382
Paises terceros 155.782 | 1.018.876 1.555 11919 | —154.227 12
2010 201.390 | 1.110.133 34.704 231.070 | -166.686 208
UE-27 43.330 258.303 33.591 223.707 -9.739 86,6
Paises terceros 158.060 851.830 1.113 7363 | —156.947 09
2005 190.555 | 1.118.211 20454 148.185 | —-170.101 133
UE-25 47.409 304.563 19.578 143.301 —27.831 47,1
Paises terceros 143.146 813.647 876 4.883 —142.270 0,6

FUENTE: MINECO (2017).

6.4. Moluscos (0307)

Los productos mas relevantes de esta ribrica son los cefalépodos frescos y con-
gelados (sepia, calamar, pulpo y sepia). Presenta una fuerte tendencia alcista en los
volumenes de importaciones, al igual que un aumento resefiable en las exportaciones
para el periodo 2010-2017.
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El saldo comercial, en términos de valor, es negativo y creciente, debido al ma-
yor valor de las importaciones. En 2017 arroj6 un saldo comercial negativo de 970
millones de euros, con una tasa de cobertura del 46 por 100. Muestra una fuerte
dependencia de paises terceros, llamando la atencidn la intensa especializacion en
funcién de las especies importadas.

Los precios medios de las exportaciones han aumentado un 55 por 100 en el pe-
riodo 2010-2017, para llegar a los 3,8 €/kg en 2017. Por su parte, el precio medio
de las importaciones de los moluscos, para idéntico periodo, también sube, pero
mads, un aumento del 66 por 100, para anotar un precio final de 4,45 €/kg en 2017
(Cuadro 15).

CUADRO 15
COMERCIO EXTERIOR DE LOS MOLUSCOS (0307)
Importaciones Exportaciones Tasa de
Valor Valor Saldo cobertura
(tvofﬁgﬁ) ik (t‘;?llel}g:;) (miles de | (oneladas) (V(E:}O)r)
euros) euros) °
2017 406.663 | 1.810.123 220.735 839.985 -185.928 46 4
UE-28 75.233 336.962 196.723 712.930 121.490 211,6
Paises terceros 331430 | 1.473.161 24012 127.055 -307.418 8,6
2016 376.926 | 1.508.274 188.264 709.697 —188.662 47,1
UE-28 66.753 287.321 173.797 628.356 107.044 2187
Paises terceros 310.173 1.220.953 14.467 81.340 —295.706 6,7
2015 373.107 | 1.195.826 197.652 588.557 —175.455 492
UE-28 64.123 252.503 182.250 525917 118.127 208.3
Paises terceros 308.984 943.323 15.402 62.640 —293.582 6,6
2010 375.587 | 1.005.993 173.603 416.094 -201.984 414
UE-27 72.646 244952 152.654 358.749 80.008 146,5
Paises terceros 302.942 761.041 20.950 57.345 —281.992 75
2005 399.181 978.492 140.420 367.588 -258.761 37,6
UE-25 73.402 223.271 121.811 311.117 48.409 1393
Paises terceros 325.789 754221 18.809 56.471 -306.980 7.5

FUENTE: MINECO (2017).
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6.5. Preparados y conservas de pescado (1604)

Muestra una clara vocacion exportadora consecuencia de una gran tradicion his-
térica y de una constante dindmica innovadora y de concentracién empresarial. La
bisqueda de nuevos mercados y de productos altamente competitivos en el campo
de la alimentacién ha jugado un papel preponderante a la hora de internacionalizarse
y captar amplias cuotas de mercado en el mundo. Las exportaciones no han dejado
de aumentar, duplicandose en lo referente a términos de valor en los tdltimos diez
afios y mostrando una tendencia avasalladora en el abastecimiento a los paises co-
munitarios que absorben mas del 80 por 100 de sus destinos.

Por el contrario, las compras al exterior registran un leve crecimiento en cuanto a
volumen, pero sobre todo, cada vez, resultan mds elevadas en cuanto a valor mone-
tario. El afio 2017 anota, por vez primera en los dltimos afios, una tasa de cobertura
inferior a 100, lo que significa que el saldo comercial presenta una guarismo nega-
tivo (Cuadro 16).

CUADRO 16
COMERCIO EXTERIOR DE PREPARADOS Y CONSERVAS DE PESCADO (1604)
Importaciones Exportaciones Tasa
Valor Valor Saldo cobertura
(t‘(i (I)ll‘;:::gls) (miles de (t‘; it;g:f;s) (miles de | (toneladas) | (valor)
euros) euros) (%)
2017 174.577 767293 147.145 747.523 —27432 974
UE-28 20.453 74.814 135.608 674.369 115.155 9014
Paises terceros 154.125 692.479 11.536 73.154 —142.589 10,6
2016 149.096 566.761 134.103 638.447 -14.993 112,6
UE-28 17.489 62.046 122.394 568.620 104.905 9164
Paises terceros 131.607 504.715 11.709 69.827 -119.898 138
2015 168.744 611.374 130.096 593.456 —-38.648 97.1
UE-28 17.767 61216 119.142 531.457 101.375 8682
Paises terceros 150.977 550.157 10.954 61.999 | -140.023 11,3
2010 142418 452301 107.111 436.930 -35.307 96.6
UE-27 13.349 48.698 98.817 396.254 85.468 8137
Paises terceros 129.069 403.693 8.294 40.675 -120.775 10,1
2005 104.580 275.765 94.240 334.399 -10.340 1213
UE-25 12.600 40974 83.326 290.724 70.726 709.5
Paises terceros 91.979 234.791 10914 43.674 -81.065 18,6

FUENTE: MINECO (2017).
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Los precios de exportacion contabilizan fuertes aumentos al pasar de 4,07 €/kg
en 2010 a 5,08 €/kg en 2017 (24 por 100 de aumento). Sin embargo, es de destacar
por ser mas resefable y reflejar las tendencias actuales, que son los precios de impor-
tacion los que més se incrementan. Desde los 3,17 €/kg en 2010, se ha pasado a los
439 €/kg en 2017, un alza del 38 por 100. La principal especie mds comercializada
por las industrias de conservas espafiola es el atin.

En general, tal como indican Ferndndez-Polanco y Llorente (2015), los precios
minoristas de los productos pesqueros han experimentado pocas variaciones en los
ultimos afios, lo que hace pensar que se puede tratar de una forma de mantener la
demanda y las ventas. Sin embargo, los precios de las especies silvestres han aumen-
tado y las hacen menos rentables, por lo que no es de esperar que el suministro local
de pesquerias aumente significativamente en el futuro, ya que es posible que se haya
llegado a su maximo rendimiento, si es que no se ha excedido ya (Fernandez-Polan-
coy Llorente, 2015).

7. Conclusiones

Varios son los elementos que han contribuido a fomentar el comercio internacio-
nal de productos pesqueros.

a) La continuada sobreexplotacion de los stocks. Desde 1974 el porcentaje de
los stocks pesqueros infraexplotados, esto es, los considerados por debajo de
los limites de seguridad, ha ido descendiendo; en tanto que los sfocks sobre-
explotados o en los limites de seguridad biol6gica han aumentado por encima
del 50 por 100. En consecuencia, muchas especies comerciales han necesitado
de planes de reconstitucion para poder recuperar los niveles de biomasa y
de reproductores anteriores a la fase de mdxima explotacion. La disminucién
de dichos recursos tuvo obvias consecuencias tanto en los mercados locales
como en los mercados internacionales. Un ejemplo de dichas manifestaciones
son la insuficiencia o la incertidumbre en lo tocante a la oferta de productos en
los mercados pesqueros. Los incrementos de demanda por parte de los paises
desarrollados no fueron acompaifiados de incrementos en la produccion, gene-
rando un gap continuo y creciente. Asimismo, los incrementos de la poblacién
de los paises en desarrollo (especialmente los asidticos) han estimulado los
niveles de consumo de productos pesqueros, necesitando, por tanto, un nuevo
aporte de productos y estimulando un aumento de las compras al exterior con
el fin de satisfacer las balanzas alimentarias.

b) El establecimiento de las zonas econdmicas exclusivas (z.e.e). La III Confe-
rencia de Naciones Unidas sobre el Derecho del Mar ha consolidado el prin-
cipio de la ampliacién de las zonas econdmicas exclusivas a 200 millas por
parte de los estados costeros. El 90 por 100 de la produccién pesquera mun-
dial quedaba bajo el control de los estados, y el establecimiento, en 1977, de
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dichas z.e.e. se ha consolidado internacionalmente. Dicho acontecimiento es
basico para comprender el nuevo orden pesquero internacional. De una parte,
afecta a las posibilidades de acceso a los recursos, esto es, aquellos paises que
tradicionalmente pescaban en aguas y caladeros con libre acceso han pasado a
depender de las condiciones recogidas en negociaciones que impone el estado
costero. Significa una limitacidn y la operatividad de las flotas queda restrin-
gida a diferentes opciones de captura y desembarcos. De otra parte, al ver
disminuidos sus aportes de pescado se han alterado las matrices comerciales
existentes entre los paises; convirtiéndose algunos Estados de exportadores
a dependientes de las condiciones de acceso. Este corolario ha supuesto que
gran parte de los paises en desarrollo se hayan beneficiado con estas medidas
de establecimiento de z.e.e, que han aprovechado para definir una politica
pesquera propia, fomentar su sector y las actividades conexas.

La emergencia de la acuicultura. En los tdltimos afios hemos asistido a una
fuerte expansion de los cultivos marinos. La produccién se ha quintuplicado
en los ultimos veinte afios, alcanzando en la actualidad un total de 60 millo-
nes de toneladas. Los productos acuicolas contribuyen a incrementar la oferta
pesquera y estdn muy internacionalizados. China, India, Indonesia, Filipinas,
Vietnam son los principales paises en produccion acuicola. Los productos pro-
cedentes de la acuicultura no solamente representan, a dia de hoy, un elevado
porcentaje respecto a la produccidn total, sino que también lo representan en
el comercio.

Cambios en los hédbitos de consumo. A lo largo de los dltimos afios, el con-
sumo per cdpita mundial se ha ido incrementando hasta llegar a los actuales
20,4 kilos/habitante/afio. Gran parte de dichos aumentos corresponden a los
paises en desarrollo que han modificado y utilizado méds el pescado como base
nutricional. También se debe a los intensos flujos comerciales interpaises y a
la mayor utilizacién del pescado como alimento, disminuyendo la utilizacién
de los productos pesqueros para usos industriales. Las nuevas especies han
penetrado en nuevos mercados a la vez que se han aumentado el consumo de
especies procedentes del campo de la acuicultura.

Nuevas tecnologias alimentarias y descensos de los costes de transporte. De-
bido al caricter perecedero de los pescados mucho se ha avanzado en el de-
sarrollo de nuevas tecnologias en el campo de la conservacion y tratamiento
de los productos pesqueros. Afecta a la calidad; contribuye a evitar pérdidas y
solventa las antiguas dificultades existentes en los procesos de comercializa-
cion.

Han mejorado notablemente los circuitos de distribucidn.

Las dindmicas de liberalizacién. Dos grandes efectos. En primer término, la
reduccién de medidas arancelaras ha sido una ténica constante desde media-
dos de los afos noventa del pasado siglo. En segundo lugar, la disminucién
o aligeramiento de las medidas no arancelarias; esto es, las exigencias en
el control de las medidas sanitarias y fitosanitarias, procedimientos para la
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obtencién de licencias de importacion y normas de origen, entre otras han
contribuido a evitar obstdculos innecesarios.

A la vista de los detalles sobre el comercio que se extraen de los resultados de
este trabajo, la situacién de Espaiia, en la relacion entre el consumo y la produccién
o adquisicién de productos pesqueros, permite concluir, que, en el contexto sefiala-
do de las nuevas tendencias, el comercio exterior se inclina hacia una situacion de
mayor dependencia. Sin embargo, esta tendencia, no es tinica en Espaiia. La preocu-
pacién por la dependencia exterior en lo tocante al comercio mundial, ha hecho que
surjan sectores reclamando una mayor autosuficiencia o soberania alimentaria (Al-
varez-Coque y Lopez Garcia-Usach, 2009), lo que no impedird que el protagonismo
del comercio mundial en el abastecimiento alimentario internacional siga siendo un
aspecto clave.
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Resumen

En este capitulo proponemos una revision de la literatura reciente sobre los efectos del comer-
cio internacional sobre el crecimiento y la innovacion desde el punto de vista tedrico y empirico.
El capitulo nos muestra una relacion compleja donde el comercio tiene un impacto sobre el cre-
cimiento y la innovacion a través de diversos canales. La literatura reciente apunta a un efecto
probablemente positivo entre economias homogéneas (similares en dotaciones de factores o nive-
les de desarrollo) mientras que la relacion es menos clara cuando hablamos de apertura de los
mercados entre paises diferentes (en dotaciones de factores o con distintos niveles de desarrollo).
El tamario de la economia, la existencia de flujos de tecnologia entre paises o el tipo de tecnologia
usada en I+D son elementos clave para que el comercio internacional tenga un impacto positivo
sobre el crecimiento.

Palabras clave: comercio internacional, crecimiento econémico, innovacion.

Clasificacion JEL: F0O, F43.

Abstract

In this chapter, we undertake a review of the recent literature about the impact that international
trade has on innovation and growth from a theoretical and an empirical perspective. We show that
the relationship between trade and innovation is rather complex and we discuss different channels
through which trade may have an impact on them. The recent literature suggests a positive effect
of trade on growth between homogeneous economies (similar in factor endowments and degrees
of development). However, this relationship is less clear for the case of trade openness between
heterogeneous countries (in factor endowments or with different degree of development). In this case,
developing country’s size, the existence of technological flows across countries, or the type of technology
used in R&D are key elements for trade to have a positive impact on growth through innovation.

Keywords: international trade, economic growth, innovation.

JEL classification: FOO, F43.

1. Introduccion

Probablemente uno de los fendmenos econdmicos mds destacados durante los
ultimos 50 afios en la historia econémica mundial ha sido el auge de la globalizacion.
En 1970, la suma de las exportaciones e importaciones de la economia espafiola
suponia un 12,2 por 100 de su producto interior bruto (PIB). En el afio 2016, este
porcentaje es del 32,9 por 100, es decir, tres veces mds. Esta tendencia no ha sido
muy diferente de la del resto de paises a nivel mundial. En el caso alemdn, sin ir mds
lejos, el volumen de comercio internacional en 1970 suponia un 15 por 100 de su
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producto interior bruto. Actualmente este porcentaje es del 46,9 por 100 (OCDE).
Entre las distintas causas detrds del fenémeno globalizador podemos destacar, la
creacion de instituciones internacionales que favorecen el comercio internacional y
los avances tecnoldgicos en el sector de la distribucion o en las nuevas tecnologias
de la comunicacién que han dado lugar a una caida significativa en los costes de co-
mercio dando lugar a una economia cada vez més global (Krugman, 2015). Vivimos
pues en un mundo cada vez mds globalizado donde se intercambian mds bienes y
servicios producidos en distintos paises, y en donde las empresas producen utilizan-
do componentes procedentes de muy diferentes lugares.

Probablemente uno de los mds destacados consensos entre los economistas es
el hecho de que diferencias en la productividad total de los factores (TFP) entre
paises explica una gran parte de las diferencias en renta per cdpita observadas entre
ellos (Hall y Jones, 1999). Los nuevos modelos de crecimiento endégeno sugieren
ademds que tras estas diferencias en TFP, se esconden fundamentalmente diferen-
cias en inversion en [+D o diferencias en la adopcién de tecnologias mas avanzadas
provenientes de otros paises. Es por ello que, en un monografico de comercio inter-
nacional, no podriamos dejarnos en el tintero una de las cuestiones fundamentales
que un investigador en economia internacional se podria plantear acerca del proceso
globalizador: ;cémo ha afectado el proceso globalizador a la innovacién y al creci-
miento econdmico de los paises?

El presente articulo pretende realizar una revision de la literatura tedrica y empi-
rica sobre los efectos de la globalizacién en el crecimiento econémico de los paises,
poniendo especial énfasis en los efectos que la globalizacion ha tenido sobre la inno-
vacién o la adopcién de nuevas tecnologias, y en el caso de la evidencia empirica en
la evidencia existente para el caso espafiol. Aunque una revision de estas caracteristi-
cas es un proceso arduo, debido al volumen ingente de articulos que se han dedicado
a esta cuestion, esperamos que el lector encuentre en este articulo inspiraciéon para
continuar abordando una de las cuestiones mas emocionantes y apasionantes que un
experto en comercio internacional puede abordar.

2. Los efectos del comercio internacional sobre la innovacion y el crecimiento.
Marco tedrico

2.1. Mecanismos

A grandes rasgos, la literatura ha identificado distintos canales a través de los cua-
les la apertura al comercio internacional puede tener un efecto sobre la innovacién
y el crecimiento. En los siguientes parrafos se describe, en primer lugar, cada uno
de estos canales. Posteriormente comentaremos las distintas teorfas que han ido sur-
giendo a la hora de explicar la relacién entre comercio internacional y crecimiento.
La mayoria de estos modelos incluyen uno o varios de los canales expuestos en los
parrafos siguientes.
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Entre los distintos canales a través de los cuales el comercio internacional puede
afectar al crecimiento deberfamos distinguir dos grupos.

1. Efectos directos. En este grupo englobamos como su propio nombre indica,
efectos directos de la apertura sobre el crecimiento sin que intervenga ninguna
decision explicita por parte de la empresa. Cuando una economia se abre al
comercio internacional, dicha economia pasa de enfrentarse a las condiciones
del mercado nacional a las condiciones del mercado mundial. Esto provoca
una alteracién de los precios relativos de los bienes producidos en el pafs,
pues en lugar de estar determinados por las condiciones de oferta y demanda
interna, ahora estdn determinados por las condiciones de oferta y demanda
mundiales. La alteracion de los precios relativos supone una reasignacion de
recursos productivos entre sectores y actividades dentro de un mismo sector.
Si las expectativas de innovacién en la economia difieren entre sectores, la
apertura al comercio internacional podria generar una reasignacion de factores
productivos que puede favorecer o perjudicar a la innovacién dependiendo
de las caracteristicas de los sectores que pierden los recursos y de los que los
reciben. En concreto, el efecto final dependerd de cémo la reasignacién de
factores productivos favorece aquellos sectores con mejores perspectivas de
crecimiento.

2. Efectos indirectos (a través de la innovacion)!. Cuando una economia se abre
al comercio internacional, los beneficios que las empresas derivan de invertir
en innovacion pueden verse alterados significativamente. Entre los distintos
canales a través de los cuales la globalizacién puede afectar a las decisiones
sobre innovacion de las empresas debemos distinguir los siguientes:

a) Tamariio de mercado. Cuando una economia se abre al comercio interna-
cional, las oportunidades de negocio de las empresas domesticas crecen
ya que pueden explotar sus lineas de negocio en varios mercados. Dado
que la actividad innovadora se caracteriza por una inversion de coste fijo
(para crear nuevos productos o nuevas técnicas de produccion que mejoren
la productividad, las empresas tienen que invertir en un departamento de
I+D con unas instalaciones y un personal que han de mantenerse minima-
mente independientemente de los resultados en términos de innovacién),
cuanto mds grande sea el tamafio de mercado de la empresa mayores serdn
las oportunidades de explotacién de dicha innovacién y por consiguiente

! Otro canal a través del cual el comercio internacional puede favorecer el crecimiento es a través de
una alteracion en la acumulacion de factores productivos (capital fisico y humano fundamentalmente). Una
economia abierta al comercio internacional podria expandir los beneficios de acumular capital incrementan-
do el capital fisico y humano de la economia. El lector interesado debe consultar los articulos de YOUNG
(1995), VENTURA (1997) o LARCH et al. (2017) para una perspectiva tedrica y empirica de estos canales.
Limitaciones de espacio y el hecho de que la literatura de crecimiento se ha venido centrando en los determi-
nantes de la innovacion, nos obliga a dejar esta interesante literatura para otro posible monografico.
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mayor serd el beneficio potencial derivado de invertir en dichos descubri-
mientos. Esto otorgara a las empresas de incentivos para invertir en inno-
vacion.

Competencia. Al igual que nuestras empresas ven su tamano de mercado
aumentado por la posibilidad de penetrar el mercado exterior, las empresas
extranjeras tendrdn la posibilidad de vender sus productos, o explotar sus
lineas de negocio en nuestra economia. Esto indudablemente aumenta la
competencia en el sector. Como veremos esto puede tener un efecto ambi-
guo sobre la innovacién.

Spillovers de tecnologia (technological spillovers). La apertura al comer-
cio internacional, conlleva un acceso no solo al mercado de bienes y ser-
vicios, sino también a la posibilidad de aprender de los avances realizados
por otras empresas extranjeras actuando en nuestro pafs o actuando en sus
propios mercados. Esto puede reducir los costes asociados a la innovacion
y por tanto aumentar la inversién en innovacion.

. Otros efectos. Paralela a la literatura de innovacién, una nueva literatura

en crecimiento econdémico, sugiere que tanto la innovacién como otras im-
portantes variables que determinan el crecimiento econémico se ven ulti-
mamente determinadas por el marco institucional de un pais. En esta nueva
literatura, el comercio internacional podria a largo plazo alterar el marco
institucional de un pais, teniendo un efecto importante sobre su crecimien-
to y desarrollo. Esta literatura reciente no ha recibido todavia una mereci-
da atencién entre los economistas, aunque esta tendencia estd cambiando.
Aunque nosotros nos centraremos en los puntos 1, 2, el interesado lector
puede encontrar una buena referencia en Acemoglu, Johnson y Robinson
(2005) (evidencia empirica) o Levchenko (2013) o Navas (2015) para un
acercamiento a la literatura tedrica.

2.2. El efecto del comercio internacional sobre la innovacion en las primeras

generaciones de modelos de crecimiento endogeno

La teoria del crecimiento econdmico estuvo dominada mayoritariamente en sus

inicios por los modelos de crecimiento exdgeno, en donde como su propio nombre
indica la evolucién de la TFP, el motor del crecimiento, es algo exdgeno. La litera-
tura de crecimiento econdmico estaba dominada por el modelo de Solow (Solow,
1956, 1957) que analizaba el papel jugado por el proceso de acumulacién de capital
en el crecimiento econdémico. Uno de los principales resultados, la existencia de con-
vergencia en los niveles de renta per cédpita entre paises, dominaba el pensamiento
entre las organizaciones internacionales. En este modelo, el comercio internacional
actuaba como un acelerador del proceso de convergencia entre paises.
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A mediados de los afios ochenta, Paul Romer, sugiere que los datos desmontan
la prediccion de convergencia a nivel global sugerida por el modelo de Solow. Los
trabajos de este y otros autores (Romer, 1986, 1987; Lucas, 1988), se centrardn en
crear teorfas en las que el crecimiento de la TFP es un resultado endégeno. En estos
primeros modelos, se mantiene el supuesto de mercados competitivos y el creci-
miento de la productividad, es el resultado de la existencia de complementariedades
y externalidades a nivel de empresa.

Young (1991) construye uno de los primeros referentes en modelos de crecimien-
to endégeno sobre el efecto de la apertura al comercio internacional sobre el creci-
miento. El modelo de Young (1991) se basa en el modelo desarrollado por Romer
(1986) en donde la evolucién de la productividad agregada de una industria se basa
en la experiencia (las empresas van mejorando la eficiencia de los procesos produc-
tivos a través de la experiencia acumulada sobre los mismos en la industria). Estas
innovaciones que surgen fruto de dicha experiencia, se difunden a través de todas
las empresas en la industria a un coste cero. Un rasgo fundamental de este modelo
es el hecho de que para la evolucién de la TFP en una empresa lo que importa es
la experiencia acumulada de la industria en su conjunto y no la de la empresa
en si. Teniendo en cuenta lo anterior, podemos concluir que en este modelo exis-
te una externalidad positiva relacionada con la produccién. A la hora de decidir
cudnto producir, la empresa no internaliza el hecho de que su produccién afecta
directamente a la evolucion de la experiencia acumulada de la industria y en dltima
instancia a la productividad de cada una de las empresas en la industria (incluida ella
misma).

Young (1991) incorpora a este modelo varios sectores, y lo que es mas importan-
te, rendimientos decrecientes en la experiencia acumulada de la industria. En indus-
trias nacientes, donde hay poco conocimiento, el proceso de aprendizaje es mucho
mads répido que en industrias maduras donde el proceso de aprendizaje es mucho
mds lento. Esto genera un ciclo de producto en donde nuevos bienes comienzan a
producirse, la industria aprende rdpidamente y a medida que la industria avanza en
el proceso de aprendizaje, este ultimo se ralentiza hasta que finalmente se acaba.
Cuando el proceso de aprendizaje se acaba eventualmente estos bienes mueren y son
reemplazados por nuevos bienes.

Young (1991) analiza las consecuencias que la apertura al comercio internacional
tiene sobre el crecimiento en este marco. El autor encuentra que el resultado depen-
deré del potencial de aprendizaje de los sectores en los cuales la economia se acabe
especializando cuando esta se abra al comercio. El autor deriva finalmente que, si un
pafs en desarrollo se abre al comercio con un pafs desarrollado, la tasa de crecimien-
to del pais en desarrollo podria ralentizarse porque el pais en desarrollo tiene una
ventaja comparativa estdtica en aquellas industrias mas maduras. Esto desplaza re-
cursos dentro del pais en desarrollo de industrias nuevas en donde no tienen ventaja
comparativa pero el potencial de aprendizaje es mucho mayor a largo plazo, a indus-
trias mds maduras en las que cuentan con ventaja comparativa, aunque el potencial
de aprendizaje es mucho més lento. Sin embargo, este resultado debe ser cualificado
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y es posible que los paises en desarrollo puedan alterar este resultado si la economia
tiene un tamafio poblacional grande.

En la segunda generacidon de modelos de crecimiento endégeno, la inversion en
innovacién por parte de las empresas es el motor del crecimiento. Romer (1990)
y Grossman y Helpman (1991) se centran en la innovacién de producto. En estos
modelos la fuente de crecimiento se encuentra en la creaciéon de nuevos productos,
hecho necesario para que las empresas puedan penetrar en una industria. La diferen-
cia entre ambos modelos radica, entre otras cosas, en que mientras que en el primero
las empresas inventan nuevas variedades de un factor productivo (capital fisico), en
el segundo inventan nuevas variedades de bienes de consumo. En estos modelos las
empresas, cuando descubren un nuevo producto, obtienen los derechos de patente y
pueden aplicar rentas monopolisticas. Son precisamente estas rentas monopolisticas
las que fomentan la innovacion en estos modelos.

Rivera-Batiz y Romer (1991a, 1991b) realizan una extensién del modelo de Ro-
mer (1990), en la que examinan cudles son las consecuencias de una apertura al
comercio internacional en este marco. El modelo distingue entre dos posibles es-
cenarios una vez abiertos al comercio: un escenario en el que hay apertura a los
mercados de bienes y libre circulacion de ideas entre paises (existencia de spillovers
tecnoldgicos a nivel internacional), y otro en el que solo existe libre circulacion de
bienes, pero no de ideas. Las ideas son un bien publico y por tanto cuando la eco-
nomia se abre y hay libre circulacién de ideas, todas las empresas pueden utilizar
este conocimiento como un factor productivo a la hora de crear nuevos productos.
El modelo considera el caso de dos economias idénticas y considera a su vez dos
marcos tedricos distintos desde el punto de vista de la innovacion. En uno, el factor
productivo utilizado en el proceso innovador es capital humano (knowledge-driven)
y otro en el que el factor productivo utilizado en innovacidn es el propio output del
sector (lab-equipment)*. Uno de los resultados mas interesantes de este modelo es
el hecho de que, considerando el primer modelo, en ausencia de spillovers tecno-
l6gicos, en general la apertura al comercio internacional no tendrd ningtin impacto
sobre el crecimiento a largo plazo de los paises®. En el modelo original, sin comercio
internacional, la tasa de crecimiento en el largo plazo depende fundamentalmente
de la distribucién de la fuerza laboral entre produccion e innovacion. Una apertura
a los mercados internacionales supone que las empresas tienen a su disponibilidad
una mayor diversidad de factores productivos. Esto aumenta la productividad de
los trabajadores en el sector productivo y fomenta un aumento de la produccién de
cada variedad. El aumento del tamafio de mercado también aumenta los beneficios
de crear un nuevo bien intermedio o de capital y por tanto aumenta los beneficios

2 Nétese que en el proceso de innovacién ocurrido en el laboratorio de I+D de cualquier empresa, ambos
factores productivos coexisten, capital humano y bienes intermedios (por ejemplo, en el disefio de un airbag
mas efectivo para un modelo de coche, el coche en si serd un factor productivo importante en la innovacion)
y de capital (ordenadores entre otros).

3 No obstante, el comercio tendrd un impacto temporal sobre la tasa de crecimiento y un impacto a largo
plazo en los niveles de renta per capita del pais.
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de la innovacidn. En el modelo discutido, el aumento del primero es equivalente al
aumento del segundo y por tanto la distribucion de la fuerza laboral entre actividades
permanece inalterada y con ello la tasa de crecimiento. Si consideramos en su lugar
el segundo marco entonces la innovacién puede verse afectada positivamente por el
comercio: El comercio internacional aumenta el niimero de factores productivos dis-
ponibles, reduciendo los costes de produccién. Como la empresa utiliza output como
factor productivo en la innovacidn, la mejora en eficiencia en el sector final debido
al acceso de una mayor variedad de factores productivos, reduce los costes de inno-
vacion. Este nuevo canal permite aumentar los beneficios derivados de la innovacién
y con ello la fuerza laboral destinada a innovacién®.

Sin embargo, bajo la presencia de spillovers tecnoldgicos, los dos modelos, predi-
cen resultados cualitativos similares en cuanto al impacto del comercio internacional
sobre el crecimiento. En el caso del primer modelo, la existencia de spillovers tecno-
16gicos, aumenta el stock de conocimiento que la fuerza laboral en el sector de I+D
puede utilizar. Este provoca un aumento en la productividad del trabajo en el sector
de I+D superior al del aumento en la productividad del trabajo en el sector de la
produccién con el consecuente aumento de la fuerza laboral en I+D y el crecimiento
a largo plazo de la economia. De acuerdo a este ejercicio sencillo el impacto que el
comercio tiene sobre el crecimiento depende fundamentalmente de la existencia de
spillovers tecnoldgicos y del tipo de tecnologia que utiliza el sector innovador (de si
el proceso innovador utiliza como input el capital humano o el propio output como
bien intermedio).

El resultado anteriormente expuesto se centra en un ejercicio sencillo que consi-
dera el caso de integracién entre dos economias con idénticas dotaciones factoriales.
Considerando el primer modelo (Knowledge Driven), en un entorno donde los paises
difieren en dotaciones factoriales, Feenstra (1996) llega a dos conclusiones funda-
mentales: Si existen spillovers de tecnologia, la integracion entre dos economias una
grande y una pequeila fomentara el crecimiento a largo plazo, pero en ausencia de
spillovers tecnolégicos, la apertura al comercio en el pais pequefio tendrd un impacto
negativo sobre el crecimiento.

El modelo de Grossman y Helpman (1991) obtiene resultados parecidos, pero
considerando la innovacién como la creacion de nuevas variedades de bienes finales.
El motivo fundamental detras del resultado acerca del efecto del comercio sobre la
innovacién, radica en la combinacién de dos supuestos fundamentales, competencia
monopolistica y la funcién de utilidad CES (Constant Elasticity of Substitution).
Cuando dichos supuestos son combinados, dos resultados importantes merecen ser
destacados. El primero es que el margen que las empresas cargan por su producto es
independiente de la cantidad producida y, por tanto, del comercio. El segundo es que
el nimero de productos disponibles en cada economia a cada momento del tiempo es

* Por ejemplo, en el caso expuesto en la nota al pie 2. La apertura al comercio internacional mejora la
eficiencia en la produccion de automdviles o de ordenadores, y esto reduce indirectamente los costes de
invertir en innovacion.
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proporcional a su tamafio. En este modelo, por consiguiente, una apertura al comer-
cio internacional que conlleve un mero intercambio de bienes, supondrd un aumento
del tamafio de mercado potencial para cada empresa (que ahora puede servir mas
paises) y un aumento en la misma proporcién del niimero de competidores en cada
mercado (puesto que, en cada pais, los consumidores tienen acceso a los productos
creados por sus empresas domésticas y a los productos provenientes del extranjero).
En competencia monopolistica con preferencias CES, estos dos efectos se cance-
lan perfectamente. Esto, por tanto, implica que la cantidad producida por empresa
permanece inalterada una vez la economia se ha abierto al comercio y con ellos los
beneficios de crear un nuevo producto. Consecuentemente las empresas no alteraran
su estrategia de innovacion.

Si asumimos sin embargo que existen spillovers tecnoldgicos, el aumento de
ideas disponibles en la economia reducird los costes de crear nuevos productos au-
mentando los beneficios derivados de la innovacién y dotando a las empresas de
incentivos para innovar. Grossman y Helpman analizan también el caso de integra-
cion cuando las economias difieren en dotaciones factoriales —en un ejercicio similar
a Feenstra (1996)— encontrando los mismos resultados que Feenstra (1996) obtuvo
con el modelo de Romer (1990). Cuando dos economias se abren al comercio inter-
nacional, la economia mas grande es capaz de capturar una cuota de mercado mayor
pues en autarquia dicho pais estd produciendo més variedades. Esto tendrd un im-
pacto positivo sobre los salarios, aumentando las ganancias de capital y empujando
a que mas empresas innoven. En cambio, en la economia pequena los efectos serdn
diametralmente opuestos.

En esta vertiente de modelos de crecimiento endégeno, otros autores (Peretto,
2003 y Licandro y Navas, 2011) analizan el impacto de la apertura al comercio
internacional y los efectos de la liberalizacion del comercio considerando innova-
ciones de proceso (hechas por empresas que ya se encuentran en la industria) en
lugar de innovaciones de producto y un entorno de competencia oligopolistica en
lugar de competencia monopolistica. Mientras que el primero se centra en un entor-
no de competencia a la Bertrand, y enfatiza el rol de los spillovers de tecnologia, el
segundo se centra en un entorno de competencia a la Cournot y demuestra que aun
sin la presencia de spillovers tecnoldgicos se puede obtener un efecto positivo del
comercio sobre la innovacién. Este dltimo resultado podria ser esperanzador, si la
evidencia empirica recalca que no existe una evidencia clara de spillovers tecnologi-
cos, dadas las conclusiones que hemos derivado anteriormente sobre la importancia
de los mismos.

No obstante, una de las limitaciones de estos estudios es que, tanto Peretto (2003)
como Licandro y Navas (2011), centran su estudio en la apertura al comercio inter-
nacional o la reduccién bilateral de los costes de transporte entre economias con la
misma dotacién factorial. De hecho, es probable que en el modelo de Licandro y
Navas (2011) sin la presencia de spillovers de tecnologia, la apertura al comercio
internacional no generard un efecto positivo sobre el crecimiento de la economia mds
pequeiia. En este sentido, es muy probable que al igual que en Feenstra (1996) o en
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Young (1991), se encuentren casos en los que economias en desarrollo con un tama-
flo poblacional grande puedan en el largo plazo incrementar su tasa de crecimiento
como consecuencia del comercio.

Un ingrediente fundamental de las innovaciones de proceso es que la empresa
evalda la introduccién de una nueva tecnologia que reduzca los costes de produc-
cion, calculando cual es la variacién de beneficios obtenida al introducir la nueva
tecnologia. Un entorno de oligopolio introduce un elemento estratégico ausente en
los modelos anteriores, y un margen que las empresas cargan en equilibrio que es
dependiente del nimero de empresas existente en el mercado. Al igual que en el
modelo de competencia monopolistica, una apertura al comercio internacional su-
pondra tanto un aumento en el tamafio de mercado como un aumento en el nimero
de competidores. Sin embargo, el incremento en la competencia en el modelo de
competencia oligopolistica, aumenta la elasticidad percibida de demanda. Esto im-
plica que el aumento en el nimero de competidores, reducird la cantidad producida
por empresa en cada mercado, al igual que en competencia monopolistica, aunque
el efecto en el caso de oligopolio serd menor. Esto implicara que la cantidad total
producida por la empresa (considerando todos sus mercados) aumentard y con ellos
los beneficios de innovar.

La primera generacion de modelos de crecimiento endégeno sugiere que la rela-
cioén entre comercio internacional y crecimiento es, por tanto, cuanto menos clara.
En general, en el caso de una apertura al comercio entre economias similares, el
efecto suele ser positivo (la mayoria de los casos) o nulo. En cuanto a economias
que difieren en dotaciones factoriales en general el panorama es menos optimista,
aunque la existencia de spillovers tecnoldgicos, juega un papel fundamental a la
hora de encontrar un efecto positivo para el crecimiento. Un resultado interesante y
que podria explicar la reciente experiencia de convergencia mostrada por los paises
asidticos (China, India, Sudeste Asidtico), es el hecho de que paises desarrollados
con una desventaja tecnolégica podrian, no obstante, obtener un incremento positivo
en su tasa de crecimiento cuando se abren al comercio internacional si estos paises
tienen un tamafio poblacional suficientemente grande. Esto se debe al famoso efecto
de escala que acompaiia a los modelos de crecimiento endégeno de esta generacion”.
Por dltimo es importante resaltar que el impacto del comercio sobre el crecimiento,
depende en ultima instancia de los supuestos sobre la tecnologia que se utiliza en

5 El efecto de escala alude al hecho de que la fuerza laboral entra en la funcién de produccién de
tecnologia de manera lineal. Esto provoca como resultado, el hecho de que paises mas grandes, ceteris
paribus, tendrdn un mayor nimero de trabajadores en el sector de I+D, y por consiguiente tendrdn mds
innovacion. Desafortunadamente, esta relacion entre tamafio poblacional e innovacion fue desacreditado por
JONES (1995), quien demuestra que, aunque el ndmero de inventores crece de manera exponencial en las
economias desarrolladas, la tasa de crecimiento de largo plazo se mantiene parecida. JONES (1995) propone
una alternativa para corregir el efecto de escala, dando lugar a modelos de crecimiento semiendégeno. En
estos modelos el comercio no tendrd un impacto a largo plazo en la tasa de crecimiento, aunque tendrd un
efecto temporal positivo y un efecto a largo plazo en los niveles de renta per capita del pais. En este modelo
diferencias en tamaifio poblacional podria generar a largo plazo un efecto permanente en los niveles de renta
per cépita, aun cuando el efecto en la tasa de crecimiento de largo plazo sea nulo.
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el sector de [+D. Como bien apunta Paul Romer, utilizando un modelo en el que el
factor productivo es el propio output se puede obtener un efecto positivo en la tasa
de crecimiento sin necesidad de tener spillovers de tecnologia.

La existencia de nueva evidencia empirica que subrayaba la existencia de un gra-
do importante de heterogeneidad en el comportamiento exportador de las empresas
dentro de una misma industria a finales de los afios noventa, llevé a los investiga-
dores a reconsiderar los viejos paradigmas utilizados en comercio internacional, y a
generar nuevos modelos tedricos que trataban de explicar dicha evidencia empirica.
Como consecuencia de ello numerosos trabajos han intentado explorar cuales son
las consecuencias de la apertura al comercio internacional y de una reduccion en los
costes de comercio en las decisiones de innovacion de las empresas dentro de este
nuevo marco tedrico. Las principales conclusiones de estos estudios es el material
que va a ser presentado en la siguiente subseccion.

2.3. El efecto del comercio internacional sobre la innovacion en modelos
de empresas heterogéneas

A finales de los afios noventa, los avances en computacién permitieron a los in-
vestigadores tener acceso y lidiar con grandes bases de datos a nivel empresa. Esto
desembocd en numerosos estudios que trataban de explorar el comportamiento in-
ternacional de las empresas dentro de una industria. Los primeros estudios sobre el
fendmeno exportador a nivel de industria revelaron que, lejos de las predicciones de
los modelos tradicionales del comercio internacional, un porcentaje muy pequeiio de
empresas de una industria se dedica a exportar (Roberts y Tybout, 1997; Bernard,
Jensen, Eaton y Kortum, 2003). Este porcentaje suele variar a nivel de industria por
razones de ventaja comparativa pero incluso en aquellas industrias en donde el pais
revela una ventaja comparativa el porcentaje suele ser bajo —por ejemplo, en el caso
de los Estados Unidos, este porcentaje no supera el 40 por 100— (Bernard, Jensen,
Redding y Schott, 2007). Esta evidencia empirica ha sido observada tanto en paises
desarrollados como en paises en desarrollo.

A la hora de explicar estos resultados, los investigadores han disefiado dos mar-
cos tedricos: uno de ellos se basa en el modelo de competencia monopolistica, y con-
sidera que las empresas difieren en productividad. La actividad exportadora conlleva
no solo costes de transporte, como es tradicional en la literatura de comercio interna-
cional sino también un coste fijo (Melitz, 2003, con preferencias CES). En equilibrio
en este modelo solo las empresas mds productivas se pueden permitir exportar pues
son las unicas capaces de generar un beneficio en el extranjero lo suficientemente
grande como para cubrir los costes derivados del comercio. El segundo se basa en
un modelo Ricardiano de competencia perfecta. En equilibrio solo un nimero pe-
quefio de empresas muy productivas llegan a exportar pues para poder exportar la
empresa debe sobrevivir la competencia de posibles empresas extranjeras produ-
ciendo exactamente el mismo producto. Ambos marcos teéricos han sido extendidos
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ampliamente para explorar otras dimensiones relevantes a nivel de empresa en el
marco del comportamiento internacional de las mismas. Entre estas dimensiones se
encuentra la innovacion. En esta seccion presentamos los resultados fundamentales
de esta literatura.

La mayoria de la literatura de crecimiento se ha centrado en el primero de los
marcos tedricos arriba citados. Este modelo considera que, a la hora de entrar en la
industria, las empresas necesitan crear una variedad y para ello tienen que invertir
recursos. Sin embargo, a diferencia del modelo bédsico de comercio con competencia
monopolistica desarrollado por Krugman en 1980, la produccién de las distintas
variedades en la economia se lleva a cabo con distintos niveles de productividad o
eficiencia. Esta productividad es desconocida para la empresa cuando estd disefiando
esta nueva variedad, pero es revelada una vez que el producto ha sido creado. En
ese momento la empresa puede decidir si establecerse en el mercado y producir esa
variedad en cuyo caso debe incurrir en cada periodo de tiempo en unos costes fijos
operativos o salir del mercado y emprender una nueva linea de negocio. Solo las
empresas que producen variedades con un minimo grado de eficiencia, podrén obte-
ner beneficios positivos y decidirdn establecerse en la industria. Por el contrario, las
empresas con menor productividad abandonaran el mercado pues estas empresas no
venderdn lo suficiente como para sufragar los costes operativos. Este marco tedrico
estd inspirado en el trabajo de Hopenhayn, 1992 y permite racionalizar de manera
relativamente sencilla el concepto de incertidumbre que rodea a cada empresa que
decide penetrar por primera vez en una industria.

En este marco, una primera literatura que abord¢ el efecto del comercio sobre la
innovacion, se centrd en la creacién de nuevos productos como motor de crecimiento
al igual que Rivera-Batiz y Romer o Grossman y Helpman. En esta literatura se ex-
ploraba como la introduccidn de esta heterogeneidad a nivel de empresa afectaba la
relacién entre comercio internacional e innovacion de producto que habfan derivado
en el pasado Rivera-Batiz y Romer y Grossman y Helpman. Baldwin y Rober-Ni-
coud (2008) extienden el modelo de Melitz (2003) incluyendo crecimiento endégeno
basado en la innovacién de producto. Estos autores derivan que la inclusién de hete-
rogeneidad a nivel de empresa modifica sustancialmente las conclusiones sobre los
efectos que la apertura al comercio internacional tiene sobre el crecimiento. En par-
ticular, estos autores demuestran que, en ausencia de spillovers tecnoldgicos, en este
nuevo marco la apertura al comercio internacional disminuye la tasa de crecimiento
de largo plazo incluso en economias con dotaciones factoriales similares.

Para entender este resultado debemos primero entender que ocurre en el modelo
de Melitz (2003) cuando la economia se abre al comercio internacional. Como ya
hemos comentado anteriormente, la existencia de costes fijos de exportacion impli-
ca que cuando la economia se abre al comercio internacional solo las empresas lo
suficientemente productivas van a exportar pues solo las empresas mds productivas
pueden sufragar los costes fijos derivados de la exportacion. Esto genera una asi-
metria entre empresas dentro de la misma industria que jugard un papel crucial en
el principal resultado de este modelo. Las empresas menos productivas, no pueden
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generar beneficios suficientes para sufragar los costes fijos de exportar y se enfrentan
a un mercado doméstico mds competitivo puesto que las empresas mas productivas
del extranjero penetran en el mercado doméstico. Esto conlleva una reduccién de sus
beneficios. De este conjunto de empresas, las empresas menos productivas acaban
obteniendo beneficios negativos y saldrdn del mercado. Este dltimo resultado, llama-
do en la literatura el efecto seleccién porque se asemeja a una seleccién darwiniana
de empresas implica que la productividad de la industria aumenta. Sin embargo,
crucial para el modelo que estamos discutiendo, en esta industria crear una variedad
que pueda sobrevivir en la industria serd mucho més dificil.

Una vez entendido este resultado, es facil de entender porque Baldwin y Ro-
ber-Nicoud (2008) obtienen un resultado negativo en la tasa de crecimiento cuando
la economia se abre al comercio. Dado que es mucho més dificil sobrevivir en la
industria, los costes de crear una variedad de producto exitosa en el mercado aumen-
tan. Esto hace reducir el beneficio neto de crear una variedad y por tanto se reducen
los recursos destinados en la economia a innovacion®.

Los autores también exploran varias versiones del modelo al igual que Ribe-
ra-Batiz y Romer: un modelo con spillovers atendiendo en este caso a distintos tipos
de spillovers y distinguen entre el knowledge-driven y el lab-equipment model. En
el dltimo caso, al igual que sus predecesores, Baldwin y Rober-Nicoud obtienen que
una apertura al comercio incrementa la tasa de crecimiento a largo plazo. En este
caso recordemos que la apertura al comercio internacional genera una reduccién del
coste de innovar que proviene del hecho de que la apertura al comercio internacional
ha mejorado la produccién del bien final que es utilizado como input en el sector de
innovacion. Baldwin y Rober-Nicoud demuestran que este efecto positivo mds que
contrarresta el incremento en el coste inicial de innovar comentado anteriormente,
obteniendo un incremento neto positivo en los beneficios de innovar. Esto aumenta
los recursos de la economia destinados a la innovacién. En el caso del knowledge
driven model con spillovers tecnoldgicos, el efecto final en la tasa de crecimiento
dependerd de cémo sean los spillovers tecnoldgicos.

En una segunda vertiente varios autores han introducido innovaciones de proceso
en un modelo de comercio con empresas heterogéneas. Estos modelos estudian el
efecto de la apertura al comercio internacional sobre la decision de innovacion de las
empresas, pero no en todos los casos se trata de modelos de crecimiento endégeno.
El modelo mds sencillo es el propuesto por Bustos (2011). Este modelo extiende
el modelo de Melitz (2003) considerando que una vez que la empresa decide esta-
blecerse en una industria, la empresa puede decidir invertir en la adopcion de una
tecnologia mas productiva que aumente proporcionalmente su productividad. Para
poder adoptar esta tecnologfa la empresa tiene que pagar un coste fijo de innovacion.

° Evidentemente hay otros elementos en juego: el comercio internacional también aumenta los beneficios
esperados de innovar (pues ahora una variedad que sobrevive a la industria también genera mds beneficios)
pero también aumenta el coste de los factores productivos (debido al aumento de la demanda). El efecto neto
considerando todos los elementos es negativo.
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En este marco, a diferencia de Baldwin y Rober-Nicoud, Bustos (2011) demues-
tra que la apertura al comercio internacional incrementa la proporcién de empresas
que deciden adoptar la nueva tecnologia. La clave para entender este resultado ra-
dica una vez mds en el hecho de que en innovaciones de proceso la empresa evalia
la variacion que sufren sus beneficios cuando deciden adoptar la nueva tecnologia.
Bustos (2011) considera un equilibrio en donde solo un porcentaje de las empresas
mads productivas que exportan se pueden permitir sufragar los costes de innovacion.
Cuando la economia se abre al comercio internacional, las empresas mas productivas
expanden su actividad. Dado que estas empresas producen mds, les es mds rentable
adoptar una nueva tecnologia que aumente su productividad. Esto es muy diferente a
la decisién de innovacién de producto en donde la empresa desconoce de antemano
cuales van a ser sus beneficios en el futuro y su decision viene guiada por los benefi-
cios esperados de innovar. En este caso las empresas mds productivas saben que sus
beneficios de innovar aumentaran mas gracias a la expansion de sus mercados con
motivo del comercio y es por ello que deciden adoptar la nueva tecnologia.

Navas y Sala (2007, 2015) analizan mds en profundidad este modelo y descubren
que no necesariamente el comercio aumenta la proporcion de empresas que se dedi-
can a innovar. El efecto final que el comercio tiene sobre la innovacién, dependera
en ultima instancia de ciertos pardmetros a nivel de industria. En concreto, en el caso
de industrias donde el coste de innovacién sea lo suficientemente bajo (relativo al
coste fijo de exportacién), un porcentaje de las empresas menos productivas, que
una vez abiertos al comercio acaban por no exportar, van a innovar. En estas indus-
trias, cuando la economia se abre al comercio internacional, estas empresas reducen
su actividad econémica pues no pueden permitirse exportar y sufren de una mayor
competencia en el mercado doméstico, lo cual reduce su produccién. Al reducir su
escala de actividad, las empresas perciben que el beneficio de innovar es menor.
Como consecuencia de ello, la apertura al comercio internacional en este equilibrio
reduce el porcentaje de empresas que se dedica a innovar.

Es importante resaltar que en ambos articulos se analiza también el caso de una
reduccién en los costes de comercio (tanto fijos como variables) una vez las econo-
mias estan abiertas al comercio internacional. Los efectos son cualitativamente, los
mismos.

Dado que el comercio internacional tiene un efecto diferente en la innovacién
dependiendo si se trata de innovacion de producto o innovacién de proceso es impor-
tante entender que efectos sobre la productividad agregada TFP tendria la apertura
al comercio internacional. En un articulo muy influyente Atkeson y Burstein (2010)
responden a esta cuestion introduciendo ambos innovacién de producto e innovacién
de proceso en un modelo de Melitz (2003). Los autores llegan a la conclusion de que
la apertura al comercio internacional, en ausencia de spillovers tecnoldgicos tendria
las mismas implicaciones desde el punto de vista cuantitativo que en Rivera-Batiz y
Romer. Esto es debido a que el incremento en la innovacién de proceso que ocurre
tras una reduccién de los costes de comercio se ve contrarrestada por una disminu-
cion de la innovacién de producto. Notese, no obstante, que el modelo propuesto por
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Atkeson y Burstein es un modelo del tipo knowledge-driven en donde los efectos
de equilibrio general en el mercado de factores cobran relativa importancia. En un
trabajo reciente Navas y Nocco (2016), demuestran que si consideramos una version
del lab-equipment model es posible encontrar que el efecto en la productividad agre-
gada puede ser positivo, aunque dependerd de la intensidad en el uso del output en la
funcién de produccién de innovacion.

Recientemente, Sampson (2016) o Perla, Tonetti y Waugh (2013) han disefiado
modelos de crecimiento enddgeno con innovacion de producto en donde el comercio
internacional genera un efecto positivo en la tasa de crecimiento de largo plazo. Una
caracteristica fundamental de estos modelos es que es el propio mecanismo de selec-
cién del que hemos hablado anteriormente, es el motor del crecimiento a largo plazo.
En el modelo de Sampson (2016), existen spillovers tecnoldgicos entre empresas,
aunque estos solo pueden ser aprovechados por los entrantes en la industria. Es decir,
cuando las empresas entran en una industria estas aprenden de los que ya estdn en
la industria, pero la existencia de fricciones en este proceso de aprendizaje hace que
no puedan aprender solo de las mds productivas, sino que su productividad serd, en
media aquella de la industria tiene en este momento. Como consecuencia de ello, los
entrantes son en media mds productivos que los que ya estdn en la industria y esto
promueve la expulsion de las empresas menos productivas en la industria. Pero la
expulsion de las empresas menos productivas provocard que los futuros entrantes
tengan en media una productividad mucho mayor, generando un mecanismo que se
retroalimenta. El comercio al promover la salida de las empresas menos productivas
acelera este proceso generando un aumento en la tasa de crecimiento del pais. Este
modelo tiene la ventaja de generar un efecto sobre el crecimiento que proviene del
simple aprendizaje y no depende de un efecto de escala.

3. Evidencia empirica
3.1. Evidencia acerca de spillovers de tecnologia

Como hemos visto en la seccién previa, no existe una relacion clara entre comer-
cio internacional y crecimiento. Aunque es bastante probable que el efecto sea posi-
tivo en el caso de economias con un nivel similar de desarrollo y dotaciones facto-
riales, esta relacidon es mds controvertida cuando consideramos casos de integracion
entre paises con distinto nivel de desarrollo o con dotaciones factoriales distintas.
En esta seccion hacemos una revision de la evidencia empirica sobre esta cuestion.

Uno de los ingredientes determinantes del efecto final del comercio sobre el cre-
cimiento que hemos descubierto en la seccidn anterior, ha sido la existencia de spi-
llovers tecnoldgicos, Es por ello que antes de iniciar la revisiéon sobre la relacién
existente entre comercio internacional y crecimiento nos centremos en explorar la
evidencia existente sobre spillovers tecnoldgicos.
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En un principio los spillovers tecnoldgicos no son sencillos de medir ya que los
flujos de tecnologia entre empresas y paises son intangibles y por tanto no son di-
rectamente observables. Una primera estrategia a la hora de medir estos spillovers
tecnoldgicos es ver como el crecimiento de la TFP de un pais estd relacionado con
la inversién en [+D que realiza tanto ese pais como los paises con los que comercia.
Si estos spillovers existen deberiamos observar qué aumentos en el gasto en [+D de
un pafs tiene efectos no solo en el crecimiento de su propia TFP, sino también en la
de sus socios comerciales.

Coe y Helpman (1995) y Coe, Helpman y Hoffmaister (1997) investigan esta
relacién empirica. En el primer estudio, los autores se centran en paises de la OCDE
mientras que en el segundo estudio extienden la muestra a paises en desarrollo. En
su regresion incluyen como variables independientes tanto los gastos en I+D de un
pafs determinado como el gasto total de I+D de los socios comerciales de ese pais.
Esta segunda medida es una agregacion de los gastos de I+D de cada socio comer-
cial ponderada por la importancia que tiene en el comercio internacional de dicho
pais (los autores utilizan la proporcién de importaciones provenientes de cada socio
comercial sobre el total de importaciones de dicho pais como ponderacién). Estos
obtienen una relacidn positiva entre esta medida de [+D de los socios comerciales
y el crecimiento de la TFP del pais. Keller (2002a) realiza un trabajo parecido con-
siderando datos a nivel sectorial y distinguiendo entre spillovers provenientes de
otras industrias domésticas y spillovers provenientes de otros paises. Keller (2002a)
obtiene que los spillovers domésticos pueden justificar hasta un 30 por 100 del cre-
cimiento de la productividad en una industria mientras que los segundos justificarian
entorno a un 20 por 100. En otro estudio andlogo Keller (2002b) pondera los gastos
de I+D de los socios comerciales por su distancia. Dos resultados interesantes mere-
cen ser destacados en este articulo: Por un lado, la distancia importa en los spillovers
tecnolégicos. Una distancia entre paises de mds de 1.200 kilémetros, reduce a la mi-
tad los spillovers tecnolégicos. Por otro lado, la distancia parece importar cada vez
menos, para los spillovers tecnologicos. Este ultimo dato sugiere que en los ultimos
afios ha habido una notable mejoria en la difusién de tecnologia entre paises.

Sin embargo, un problema comtn en esta literatura consiste en el hecho de que
las inversiones de I+D y el crecimiento de la TFP son dos series que presentan una
persistencia temporal fuerte’, y por tanto establecer causalidad en este dmbito es
mucho mds dificil. Para investigar la importancia de esta cuestion Keller (1998), re-
construye su base de datos de I+D utilizando en este caso ponderaciones arbitrarias.
Haciendo esto, Keller obtiene el mismo resultado sugiriendo, que la relacién podria
ser espuria y no tener nada que ver con el comercio internacional®. Funk (2001)
utiliza técnicas de cointegracién para corregir por este problema y obtiene que no

7 En términos econométricos es muy probable que ambas series presenten raices unitarias.

8 No obstante, en la mayoria de los modelos expuestos anteriormente, los spillovers tecnolégicos no
dependen de la relacion comercial que exista entre los dos paises. Este resultado, por tanto, no es necesaria-
mente contradictorio con los modelos tedricos expuestos anteriormente.
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encuentra una relacion significativa entre el crecimiento de la TFP y el indice de
I+D de los socios comerciales usando las importaciones como ponderaciones. Sin
embargo, si encuentra una relacion significativa entre el crecimiento de la TFP y el
indice de 1+D de los socios comerciales usando las exportaciones como ponderacio-
nes. Esto sugeriria que son las exportaciones y no las importaciones las que generan
flujos de conocimiento.

Otra vertiente de la literatura ha usado los datos de patente para medir flujos de
conocimiento. Cuando las empresas solicitan los derechos de patente sobre una in-
vencion, la patente es clasificada de acuerdo a determinadas areas tecnoldgicas. As{
mismo los examinadores de la solicitud de la patente buscan en la base de datos de
patentes para desentrafiar que partes de la patente son meramente originales y cuales
partes ya han sido patentadas por otros. Esta informacion es afiadida a la patente una
vez que esta es otorgada y constituyen lo que se llama citaciones de la patente. Una
manera de medir la variacién de los flujos de conocimiento entre paises puede ser
mirar a variacién en la propension a citar patentes de tus socios comerciales.

Branstetter (2000) utiliza la primera medida para analizar la existencia de
spillovers tecnoldgicos utilizando datos a nivel de empresa. Para ponderar el indice
de I+D de sus socios comerciales el autor utiliza datos de I+D de los socios comer-
ciales a nivel de empresa ponderando cada observacion por la distancia tecnoldgica
entre las dos empresas. A su vez para controlar por los spillovers de caricter intrana-
cional, incluye una version de este indice utilizando datos de I+D nacional. La 16gica
detrds del uso de esta medida radica en el hecho de que los spillovers tecnolégicos
deberian ser mds importantes entre aquellas empresas que estdn mds cerca tecnold-
gicamente. Es decir, si consideramos EEUU y Japdn, a la hora de medir como el [+D
de Japon afecta al crecimiento de la productividad de las empresas norteamericanas,
importard mucho mas la actividad de I+D de aquellas empresas japonesas mds proxi-
mas tecnolégicamente a las empresas norteamericanas. Branstetter (2001) encuentra
evidencia de spillovers de las empresas americanas a las japonesas (aunque una vez
incluidos los spillovers a nivel nacional estos desparecen). Sin embargo, el autor
no encuentra evidencia de spillovers de empresas japonesas a empresas norteame-
ricanas sugiriendo que estos pueden ser asimétricos, algo que curiosamente, a mi
saber, no ha sido estudiado en la literatura tedrica. Utilizando la idea de citaciones
de patente, Branstetter (2006) encuentra flujos de conocimiento entre multinaciona-
les y empresas locales en ambas direcciones entre empresas americanas y empresas
japonesas.

3.2. Evidencia empirica sobre comercio y crecimiento

La evidencia empirica sobre la relacion entre comercio internacional y crecimien-
to, al igual que los resultados tedricos, sugiere también una relaciéon compleja. Aun-
que hay varios articulos que encuentran una relacion positiva (Dollar, 1992; Sachs
y Werner, 1995; Edwards, 1998; Ben-David, 1993, 1998, 2001, y Frankel y Romer
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1999, entre otros), la mayoria de la evidencia aportada por estos articulos debe ser
interpretada cuidadosamente en el sentido de que muchos de ellos sufren de claros
problemas de endogeneidad (ya que la politica comercial es en tltima instancia una
variable endégena) o se trata de estudios que usan como medida de comercio inter-
nacional una medida de flujos comerciales que puede estar determinada por circuns-
tancias que van mas alla de la politica comercial. Né6tese, no obstante, que, desde el
punto de vista tedrico, salvo excepciones, hemos revisado una literatura que trata
de examinar la relacion entre comercio internacional y crecimiento y no de politica
comercial y crecimiento. Por ello algunas de estas criticas, aunque son importantes
desde el punto de vista politico y econémico, son menos relevantes en nuestro caso.

Una de las limitaciones importantes a la hora de abordar esta cuestién desde el
punto de vista empirico es como medir el grado de apertura comercial de un pais.
En teoria uno podria utilizar el indice de apertura comercial de un pais (exportacio-
nes+importaciones/PIB) como una medida del grado de orientacién internacional
de la economia. En la prictica, este indice podria tener muy poco que ver con tal
orientacién. Un pais muy competitivo podria tener un nivel de exportaciones muy
alto a pesar de tener barreras al comercio altas. Variaciones en este indice a lo largo
del tiempo podrian reflejar mds una ganancia en eficiencia a nivel internacional, que
un cambio actual en la orientacion internacional de dicha economia. Finalmente,
relacionado con la cuestién que nos atafie, otros determinantes del comercio inter-
nacional, podrian afectar ambas variables el crecimiento econémico y la actividad
comercial, haciendo dificil desentranar cual es el verdadero mecanismo a través de
las cuales estos determinantes operan.

Una manera alternativa de medir este grado de orientacidn internacional consiste
en utilizar indices que midan el uso de barreras comerciales (aranceles, barreras no
arancelarias, etc.). El problema de este tipo de medidas consiste fundamentalmente
en la agregacion a nivel sectorial. Una simple media de aranceles podria dar lugar a
una vision distorsionada de la realidad pues podriamos tener el caso de un pais cuyo
nivel arancelario medio sube mucho por haber introducido un arancel muy alto en
un sector, y este tener un impacto muy pequefio en el crecimiento o bien porque el
sector es pequeflo o porque no ha sido muy efectivo. Una manera de corregir este
problema serfa ponderar por la importancia del sector en el volumen de comercio
internacional total del pais. El problema fundamental que esta estrategia conlleva es
que la importancia relativa del sector en el comercio internacional es una variable
endogena, claramente afectada por el nivel arancelario. Como bien sugieren Ro-
driguez y Rodrik (2000) este resultado todavia se agrava mds si consideramos que
varios instrumentos de politica comercial son utilizados en un mismo sector y que al
utilizar flujos comerciales como ponderaciones, estas pueden verse afectadas en los
dos sentidos no generando un sesgo claro en la medida.

Para atajar este problema, Dollar (1992) elabora un indice de apertura comercial
basado en la ley del precio tnico que llama indice de distorsion del tipo de cambio.
Su objetivo es estudiar la relacion entre comercio y crecimiento en 95 paises para
una muestra que va desde el 1976-1985. Dollar (1992) construye una medida del tipo
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de cambio real utilizando el nivel de precios obtenido de la Penn-World Table para
cada pais’, y regresa este tipo de cambio real en una serie de variables como el pro-
ducto interior bruto, efectos fijos a nivel de pais, efectos fijos a nivel de afio, etc..
El objetivo de esta regresion es obtener una prediccion de lo que deberia ser el nivel
de precios relativo de cada pais, si se cumpliera le ley del precio tnico. Posterior-
mente, considera el indice nivel observado/nivel predicho como una medida de la
distorsion del nivel de precios y que considera victima de la introduccidn de restric-
ciones al comercio.

Aunque la medida que Dollar (1992) propone es una solucién interesante para
atajar el problema, esta estrategia no estd libre de criticas. Rodriguez y Rodrik (2000)
consiguen demostrar que en varios casos esta medida pueda dar lugar a equivocos en
cuanto a como de abierto un pais es con respecto al comercio internacional. En este
ultimo articulo demuestran que economias que combinan subsidios a la exportacion
con aranceles podrian tener un indice de distorsion mucho mas bajo que aquellas
economias que Unicamente utilicen solo uno de los dos instrumentos. Esto es asf,
porque los dos instrumentos tienen efectos contrarios en el tipo de cambio real. La
utilizaciéon de esta combinacién de politicas comerciales es especialmente impor-
tante en el caso de algunas economias de Africa subsahariana durante el periodo en
cuestion. Rodriguez y Rodrik (2000) apuntan también a que politicas monetarias y
otras variables que tienen una influencia directa en el PIB podrian estar influyendo
esta medida. De hecho, estos autores demuestran que variables geograficas y de po-
litica monetaria explican mds del 50 por 100 de la variacidn de esta variable.

En un articulo muy influyente en la literatura Sachs y Warner (1995) construyen
un indice del grado de apertura basado en la agregacion de diferentes dimensiones
que en un principio estdn relacionadas con la politica comercial (una medida de
barreras arancelarias y no-arancelarias, una variable dummy que toma el valor de 1
si la economia era comunista, una medida del grado de monopolio estatal en las ex-
portaciones del pais, una medida de la prima de cambio de moneda extranjera en el
mercado negro (black market premium), etc. Rodriguez y Rodrik (2000) descubren
de nuevo que en realidad el indice de grado de apertura viene fundamentalmente de-
terminado por las dos ultimas que son de por si medidas que recogen otros aspectos
que son importantes para el crecimiento y no estan relacionados con el comercio
internacional.

Frankel y Romer (1999) estiman el impacto que el comercio tiene sobre el creci-
miento utilizando un proceso de minimos cuadrados en dos etapas y variables ins-
trumentales para controlar por endogeneidad del comercio internacional. Como la
literatura de comercio indica, los flujos comerciales entre paises estdn fuertemente

° La ventaja de utilizar los datos de la Penn-World Table es que la cesta de bienes utilizada para cada pafs
es la misma y por tanto los niveles de precios de cada pais, son directamente comparables.

10 En teorfa el nivel de tipo de cambio real deberia ser siempre 1 si se cumple la teoria de la paridad del
poder adquisitivo. En la practica, la existencia entre otras cosas de bienes no comercializables implica que
este diferird sistematicamente de 1. Lo que pretende el autor con la regresion es obtener el tipo de cambio real
que se derivaria de una situacién de libre comercio en el caso de los bienes comercializables.
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influenciados por variables geograficas. Dado que es dificil que variables geografi-
cas se vean afectadas por el crecimiento, se pueden utilizar como instrumentos del
comercio internacional. Los autores obtienen que el comercio tiene efectos impor-
tantes sobre el crecimiento a través de la acumulacidn de capital fisico y a través de
la mejora en la TFP.

Ante el desafio que plantea la estimacion de la relacién entre comercio y cre-
cimiento, una literatura reciente se ha centrado en utilizar estimacion estructural
(Larch et al., 2017)". Otra vertiente de la literatura se ha centrado en obtener evi-
dencia utilizando datos a nivel de empresa sobre el papel que juega el comercio en
la adopcidn de nuevas tecnologias. Esta extensa literatura es revisada en la préxima
seccion donde ademds haremos hincapié en la evidencia para el caso espaiiol.

3.3. Evidencia empirica sobre la relacion entre comercio internacional
e innovacion a nivel de empresa

En la seccion 2.3 ya comentamos la importancia que en los tltimos afios ha tenido
la evidencia que basdndose en datos a nivel de empresa ha explorado mds detallada-
mente el comportamiento internacional de las empresas dentro de una industria. En
dicha literatura, una parte importante exploraba desde el punto de vista tedrico, como
este comportamiento heterogéneo afectaba a la decisién de la empresa de innovar o
adoptar nuevas tecnologias. En esta seccion revisamos la literatura empirica basada
en estos modelos haciendo hincapié en el caso espaifiol.

Bustos (2011) explora el impacto que tuvo Mercosur para la decision de adopcion
de nuevas tecnologias en Argentina utilizando datos de panel a nivel de empresa para
el periodo 1992-1996. Mercosur se trata de un acuerdo de libre comercio firmado en
1991 por Argentina, Brasil, Paraguay y Uruguay. El acuerdo preveia una reduccién
sustancial de barreras arancelarias entre estos paises y la adopcién de una politica
comercial comun. Tras la entrada en Mercosur, las empresas argentinas disfrutaron
de una caida considerable en los aranceles a la importacion provenientes de Brasil,
que fue durante el periodo recogido en la muestra de un promedio de 29 puntos por-
centuales, con gran variabilidad entre industrias. De hecho, la autora afirma que el
50 por 100 del crecimiento en las exportaciones de las empresas argentinas fueron
exportaciones a Brasil. La autora encuentra que los gastos en I+D crecieron en aque-
Ilas industrias donde los aranceles con Brasil bajaron més, controlando por variables
a nivel de empresa (tamaiio, intensidad en el uso de capital humano, intensidad en
el uso de capital fisico, etc.) y efectos fijos a nivel de industria. La autora también
encuentra evidencia de un efecto positivo y mucho mds grande fundamentalmente
para el tercer cuartil de la distribucion de productividad (aunque encuentra también

' Una revision de esta literatura, aunque muy relevante, nos darfa para otro articulo. El interesado lector
puede consultar este documento de trabajo, el cual informara, de otros importantes articulos a la hora de
cubrir esta otra vertiente de la literatura.
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efectos positivos para el segundo y el cuarto cuartil). Este resultado es en un princi-
pio consistente con el equilibrio que analiza en el modelo de comercio y adopcion de
tecnologia expuesto en la seccion 2.3.

Otros autores, sin embargo, encuentran evidencia que sugiere otros equilibrios.
Lileeva y Trefler (2010) por ejemplo encuentran que la reduccién de aranceles pro-
venientes del tratado de libre comercio entre Canadd y EEUU solo afect6 a las em-
presas menos productivas que comenzaban a exportar. Una literatura reciente apunta
a un efecto negativo del comercio sobre la innovacidn para las empresas menos
productivas debido al aumento de competencia provenientes de los mercados exter-
nos (Aghion et al., 2017; Bombardini et al., 2017). Manez, Rochina-Barrachina y
Sanchis (2015) encuentran para el caso espafiol evidencia de que los costes fijos de
exportacion podrian ser més grandes que los costes fijos de innovacion. Finalmente,
Crespo (2012) afiade al anélisis llevado a cabo por Bustos (2011) y Navas y Sala
(2015) un margen intensivo en la innovacién. En una calibraciéon del modelo para
cinco paises de la Unién Europea, la autora encuentra evidencia de algin pais situa-
do en cada uno de los equilibrios expuestos en Navas y Sala (2015). Esta evidencia
nos indica que la riqueza y heterogeneidad de los resultados derivados en Navas y
Sala (2015) no deben ser desdefiados porque desde el punto de vista empirico pueden
ser relevantes en algunos casos.

En cuanto a la evidencia para el caso espaiiol, Esteve y Rodriguez (2012) y Ma-
fiez, Rochina-Barrachina y Sanchis (2015) examinan el impacto la relacién interde-
pendiente entre exportacion e innovacion a nivel de empresa para un panel de em-
presas espafiolas para el periodo que va del 1990-2006. Ambos articulos encuentran
que existe una relacion interdependiente entre ambas variables y que tanto exportar
promueve la innovacion como la innovacién promueve la exportacién. El primero
de los articulos se centra en una muestra representativa de pequefias y medianas em-
presas (pymes). En el caso del segundo los resultados son mds generales y se centran
a su vez en el impacto que ambos exportar e innovar tienen en el I+D. Sin embargo,
ninguno de los articulos citados considera como el efecto del comercio sobre la in-
novacion difiere sustancialmente entre empresas atendiendo a caracteristicas a nivel
de empresa. Para el caso espaiiol, esta puede ser una cuestion interesante para futura
investigacién a nivel empirico.

4. Conclusion

En el articulo aqui expuesto hemos hecho una revisién exhaustiva de la literatura
tedrica y empirica sobre los efectos del comercio internacional sobre el crecimiento.
Hemos comenzado mencionando cada uno de los canales a través del cual el comer-
cio puede generar un efecto sobre la innovacion. Posteriormente hemos explicado
brevemente las teorfas mds relevantes sobre la relacion entre comercio internacional
y crecimiento, distinguiendo entre los primeros modelos de crecimiento endégeno,
y la nueva literatura de empresas heterogéneas. En tdltimo lugar, y antes de concluir,
hemos mirado a la evidencia empirica entre ambas variables.
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Como ya hemos mencionado anteriormente, la relaciéon entre comercio interna-
cional no es del todo clara. Si bien la mayoria de las teorfas apuntan a una relacién
positiva entre paises con dotaciones similares, promovida fundamentalmente por un
aumento de tamafo de mercado que rentabiliza mds facilmente los costes de la in-
novacion y que contrarresta otros efectos negativos, en el caso de las economias
con dotaciones diferentes, esta relacion positiva es mucho mas discutible. Es pro-
bable que, debido a la especializacion estdtica en sectores con bajas perspectivas
de crecimiento o en actividades de produccién en lugar de innovacion, el efecto sea
negativo. En este sentido, el tamafio de la economia y/o la existencia de spillovers
tecnologicos y la relevancia del uso de bienes intermedios en el sector de innovacién
juegan un papel muy importante en la existencia de un efecto positivo. Debido a un
efecto de escala, en paises en desarrollo con un tamafio de mercado importante el
comercio internacional podria tener un impacto positivo sobre el crecimiento. Esto
ademds seria consistente con la aparente experiencia de los tigres asidticos o de
economias como China, Brasil o India que han sufrido recientemente un proceso de
liberalizacion al comercio internacional y han venido acompafiadas de altas tasas de
crecimiento.

Por razones técnicas, los economistas se han centrado (incluido el autor que sus-
cribe) en modelos con economias con dotaciones factoriales similares. Sin embargo,
hemos dejado a un lado (salvo contadas excepciones) el caso asimétrico en donde las
economias difieren sustancialmente en otras dimensiones. De la literatura en creci-
miento endégeno sabemos que las economias difieren sustancialmente en muchas di-
mensiones de cardcter institucional: sistemas de propiedad intelectual, proteccion de
la propiedad privada, instituciones relacionadas con el funcionamiento del mercado
de trabajo, barreras a la entrada y salida de empresas, etc. Estas variables no solo son
candidatos firmes a explicar diferencias en renta per cdpita entre paises sino también
son candidatos susceptibles a tener un efecto adicional en la renta per cdpita a través
de un efecto directo sobre el comercio internacional. Es probable que modelos de
crecimiento enddgeno que incorporen varias de estas dimensiones, maticen todavia
mads cudl es la relacién entre comercio y crecimiento entre paises heterogéneos y
cudles son los determinantes para una relacion positiva entre ambas variables y nos
arrojen una visiéon mucho maés realista de la relacién entre comercio y crecimiento
entre paises con distinto nivel de desarrollo.

Desde el punto de vista de politica econdmica si que parece interesante extrapo-
lar el resultado aparentemente positivo entre comercio y crecimiento entre econo-
mias similares. Esto sugeriria que probablemente una apertura comercial altamente
beneficiosa para los paises en desarrollo seria la progresiva desaparicién de barre-
ras al comercio entre paises con caracteristicas parecidas. Aunque existen acuerdos
de libre comercio entre regiones similares (Mercosur, Asean, etc.) estos acuerdos
parecen estar focalizados en ciertas regiones geograficas (sur de Asia, Latinoaméri-
ca, etc.) y probablemente serian deseables en otras dreas geograficas. No obstante,
mas evidencia empirica sobre el impacto que ha tenido estos tratados en la innova-
cién de las empresas es deseable.
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Por ultimo debemos recordar que este capitulo se ha centrado en el impacto que
sobre el crecimiento econdémico tiene el comercio internacional. Aunque el comercio
pueda tener efectos negativos en el largo plazo en la tasa de crecimiento, esto no
implica que abrirse al comercio internacional o reducir las barreras al comercio sea
una politica no recomendada. En algunos de los modelos que hemos comentado, el
efecto estdtico (en el momento de la apertura) que el comercio internacional tiene
sobre el bienestar supera las perdidas dindmicas (en la tasa de crecimiento) que el co-
mercio internacional genera, teniendo este tltimo un impacto positivo sobre el bien-
estar. Sin embargo, la evaluacién sobre el bienestar requiere de ambos: los efectos
estdticos y los efectos dindmicos, y por tanto esto no desacredita de ninguna manera
al interesado investigador que decide abordar una de las cuestiones mds apasionantes
que economista dedicado al comercio internacional puede abordar.
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Resumen

El insuficiente contenido tecnologico y la escasa diversificacion geogrdfica de las manufac-
turas exportadas, son dos de las caracteristicas del patron de especializacion de las exportacio-
nes espaiiolas que los distintos gobiernos han intentado corregir en los iltimos arios, disefiando
diversos mecanismos recogidos en las diferentes estrategias de internacionalizacion, y cuyo fin
iiltimo es la mejora en la eficiencia del sector exterior espafiol de manufacturas. El presente tra-
bajo, a través del andlisis comparativo de las exportaciones de manufacturas espariiolas, de los
principales paises exportadores de la UE y del resto del mundo a la ASEAN, trata de determinar
posibles potencialidades para las empresas manufactureras espafiolas en sus procesos de inter-
nacionalizacion en la ASEAN, con especial énfasis en las manufacturas con mayor intensidad
tecnoldgica.
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Abstract

The inadequate level of technological sophistication and geographical diversification in
manufactured goods exports, are two key characteristics of the Spanish export pattern. Therefore,
the government has sought to amend them by implementing several schemes, outlined in many
strategies aiming to improve the efficiency and competitiveness of the Spanish manufacturing
sector. In this paper we conduct a comparative analysis between the Spanish manufacturing
exports, the EU’s largest manufacturing exporters, and ASEAN’s top trading partners, in order
to identify new markets and business opportunities for Spanish companies in ASEAN, mainly
focused on medium- and high-skill and technology-intensive manufactures.
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1. Introduccion

La Asociacion de Naciones del Sudeste Asiatico' (ASEAN), ha suscitado en la dl-
timas décadas un especial interés debido a las multiples transformaciones socioeco-
némicas que estdn experimentando los distintos paises que la componen. Aunque el
grado de desarrollo socioeconémico y la velocidad de implementacién de las refor-
mas necesarias para estimular el crecimiento econdmico es diferente entre los paises
que conforman la ASEAN, en términos generales es una de las regiones del mundo
con mejores perspectivas futuras de incremento de los flujos de inversién extranjera,
de crecimiento econdémico, y de aumento la demanda interna. La ASEAN, con una
poblacién de mas de 600 millones y con unas previsiones de crecimiento del PIB
del 5,1 por 100 de media en el periodo 2017-2020 (OCDE, 2017), es asimismo un
importante actor del comercio internacional, importando en promedio el 7 por 100
de las importaciones mundiales de manufacturas y casi el 8 por 100 de las impor-
taciones mundiales de manufacturas con alto contenido tecnolégico?. Por tanto, la
ASEAN se constituye como un mercado objetivo destacado para cualquier economia
y, por supuesto, para las manufacturas espafiolas. La cuestién es conocer si efecti-
vamente Espaiia estd explotando, en esa regiéon y en comparacién a otros paises,
el potencial exportador de sus manufacturas en general, y de las de alto contenido
tecnoldgico en particular. En este contexto, el objetivo tltimo de este trabajo es de-
terminar la evolucién de las exportaciones de manufacturas de Espafia a la ASEAN
segun su intensidad tecnoldgica, realizando una comparativa con la evolucion de
algunos de sus principales competidores, y obtener informacion relevante que sirva
en la toma de decisiones tanto a las empresas que desean exportar sus productos a
la ASEAN, como a las instituciones que participan en el disefio y ejecucion de la
politica industrial y comercial en Espaia.

El sector de las manufacturas abarca en lineas generales aquellas actividades in-
dustriales que a través de métodos fisicos, quimicos o mecdnicos logran transfor-
mar materias primas, materiales y componentes diversos en productos de consumo
final e industriales (Naciones Unidas, 2008). Nos vamos a centrar en el analisis de
las manufacturas con alto grado de incorporacién de tecnologia por su relevancia
en términos de estimulo al crecimiento econdmico. Los sectores de manufacturas
que incorporan una mayor intensidad tecnoldgica en su produccidn representan una
contribucién importante al crecimiento de la productividad total de los factores® y,
por tanto, una mayor aportacion al valor afiadido de la economia, con importantes
efectos de arrastre y eslabonamiento, y notables implicaciones en la marca pais. El

' La ASEAN es un una organizacion supranacional fundada en 1967, compuesta por Brunei, Camboya,
Indonesia, Laos, Malasia, Myanmar, Filipinas, Singapur, Tailandia y Vietnam. Entre sus principales objetivos
podemos citar: acelerar el crecimiento econémico de los paises socios y promover la paz y la estabilidad
regional.

2 Porcentajes elaborados por el autor con datos de la base de datos UNCTADstat de la Conferencia de las
Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD).

3 Entendido como la contribucién al crecimiento del producto o output que no es atribuible directamente
a un incremento de los inputs directos como son el trabajo, capital, recursos naturales, etc.
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presente trabajo se centra en el andlisis en términos absolutos y relativos de la in-
tensidad tecnoldgica de las manufacturas espafiolas exportadas a la ASEAN, ha-
ciendo especial énfasis en el andlisis de las manufacturas exportadas con alta in-
tensidad tecnoldgica, y utilizando principalmente como fuente la base de datos
UNCTADstat de la Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarro-
llo (UNCTAD)*. Se realiza una comparativa entre la intensidad tecnoldgica de las
manufacturas exportadas por Espaiia, la intensidad de los nueve paises de la Union
Europea® (UE) que exportaron en promedio un mayor valor de manufacturas durante
el periodo de estudio: Alemania, Francia, Italia, Paises Bajos, Reino Unido, Bélgica,
Polonia, Austria y Suecia, y se amplia esta comparativa a la intensidad tecnoldgica
de las manufacturas exportadas por algunos de los principales socios comerciales de
la ASEAN, como son: Estados Unidos (EEUU), China, Taiwan, Hong Kong, Jap6n,
Corea del Sur, Canadd y Australia. El periodo temporal del estudio estd comprendido
entre los afios 2005 y 2015, periodo que nos permite determinar cémo ha influido
la reciente crisis econdmica mundial sobre las variables del estudio. Asimismo, se
realiza un estudio de la complementariedad, la concentracién, y las ventajas compa-
rativas reveladas de las manufacturas espafiolas exportadas a la ASEAN, utilizando
para ello indices generalmente aceptados.

2. Marco tedrico

Segin la Teorfa Neoclédsica del Comercio Internacional, una de las causas por
la que un pais exporta sus manufacturas es la presencia de ventajas comparativas
asociadas generalmente a ganancias de competitividad. Es por esto que las empresas
manufactureras que destinan una importante parte de su produccion a la venta en el
exterior, y que desarrollan su actividad en economias abiertas y sin grandes barre-
ras al comercio, en gran medida dedican considerables esfuerzos para mejorar su
competitividad. Las Nuevas Teorias del Comercio Internacional® (Yoffie y Hazard,
1989), por otro lado, hacen hincapié en aspectos como los rendimientos a escala o
la diferenciacion del producto, y aplicado a nuestro estudio, y especialmente aplica-
do a paises desarrollados, implica que las ganancias de competitividad deberian de
conseguirse no tanto por la via de los precios, como por la via de la innovacién en
productos y procesos (Helper et al.,2012), que otorga ventajas competitivas a través
de la diferenciacion del producto, y por tanto un cierto grado de domino de mercado.

4 Fecha de recopilacién de datos: febrero del afio 2017.

> En el articulo, el acrénimo UE hace referencia a los 28 pafses que componen actualmente la Unién
Europea.

¢ Componen las Nuevas Teorfas del Comercio Internacional una serie de teorfas y modelos que eliminan
ciertos supuestos basicos de los modelos neocldsicos, como son la homogeneidad del producto, la compe-
tencia perfecta, los rendimientos constantes a escala o la presencia de informacion perfecta, sustituyéndolos
por la competencia imperfecta, la diferenciacion del producto, los rendimientos crecientes a escala y la infor-
macién imperfecta. Uno de los representantes mas importantes de esta nueva corriente de pensamiento es el
nobel de economia Paul Krugman.
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Un ejemplo de materializacion de la innovacion es la produccién de manufacturas
con un alto contenido tecnolégico, que contribuye a alcanzar unas tasas de creci-
miento econdmico sostenidas en el tiempo, a la creacidén de empleo de calidad, y a la
transformacion y cambio estructural de las sociedades y economias tanto desarrolla-
das como en vias de desarrollo. Es un hecho estilizado que una de las herramientas
para mejorar la intensidad tecnolégica de las manufacturas exportadas es una mayor
inversion y gasto en [+D+i (Aw et al., 2011).

Dentro de estas nuevas Teorfas del Comercio Internacional podemos incluir
aquellas que han introducido en el andlisis nuevos elementos fundamentados en la
cada vez mayor globalizacion de las actividades manufactureras. Grossman y Ros-
si-Hansberg (2006) enfatizan en la importancia de reubicar tareas (offshoring) a la
hora de explicar el fendmeno de las cadenas de valor globales (CVGs), y del comer-
cio intraindustrial. Segtiin Grossman y Helpman (2003), estas CVGs juegan un papel
importante en la transferencia de conocimiento y ganancia de competitividad entre
los eslabones de dichas cadenas.

3. Clasificacion de las manufacturas atendiendo a su intensidad tecnoldgica

La clasificacion que se utiliza en este articulo es la establecida por la UNCTAD
en su Informe sobre Comercio y Desarrollo del afio 20027, Esta clasificacion utiliza
el sistema de codificacidon determinado en la Revision 3 de la «Standard Internatio-
nal Trade Classification» (SITC Rev.3)?, supervisada por Naciones Unidas, y cuya
finalidad principal es facilitar el andlisis econdmico y la comparacién a nivel inter-
nacional de los datos del comercio internacional. Esta clasificacion es idonea para
los fines de este estudio, debido a que tiene en cuenta la combinacién de habilidades,
tecnologia, capital y escala a la hora de establecer la categorizacién (Klotz et al.,
2016)°, incluyendo por tanto las habilidades o skills del capital humano. Basandose
en medidas como la ratio entre gasto en [+D y el valor afiadido, la clasificacion de
la UNCTAD disgrega las manufacturas segtn su intensidad tecnoldgica y habilida-
des, en manufacturas de alto contenido tecnolégico y habilidades, medio contenido
tecnoldgico y habilidades, bajo contenido tecnolégico y habilidades, y manufacturas

7 Clasificacion recogida en el anexo 1 del capitulo III del «Informe sobre Comercio y Desarrollo del afio
2002» de la UNCTAD.

8 https://unstats.un.org/unsd/cr/registry/regcst.asp?Cl=14

? Klotz, Kniahin y Jansen (KLOTZ et al., 2016) comparan cuatro de las principales clasificaciones de
productos atendiendo a su intensidad tecnoldgica: la «Broad Economic Categories» de Naciones Unidas, la
«Process Stages» de la Organizaciéon Mundial del Comercio, la «High-Technology levels» de la OCDE, y
por tltimo la «Skill and Technology Intensity» de la UNCTAD utilizada en este articulo. Los autores con-
cluyen que todas cumplen los requisitos para poder llevar a cabo un andlisis exhaustivo sobre la intensidad
tecnoldgica que presentan los diversos productos, y establecen grandes similitudes entre las clasificaciones
de la OCDE y la UNCTAD. Asimismo, los autores sefialan dos importantes inconvenientes presentes en todas
ellas, en primer lugar la imposibilidad de establecer rankings de productos en cada categoria, y en segundo
lugar indican que las clasificaciones estdn basadas en caracteristicas y usos finales de los bienes, dificultando
la posible evaluacion de transferencia de tecnologia entre industrias y sectores.
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intensivas en trabajo y recursos naturales'®. Aunque Lall (2000) establece otra cla-
sificacion distinta a la utilizada en este articulo, podemos aplicar ciertos criterios de
su definicion a las caracteristicas que deben presentar las distintas manufacturas para
ser incluidas en cada uno de los grupos descritos anteriormente, y estas caracteristi-
cas son:

* Manufacturas intensivas en trabajo y recursos naturales. En su produccion los
inputs mas importantes son por un lado el factor trabajo, cuyo requerimiento de
cualificacién es muy bajo, con habilidades tecnoldgicas casi nulas, y por otro
lado el input de recursos naturales. Las ganancias competitivas vienen deter-
minadas en lineas generales por la disponibilidad de los recursos naturales a
precios competitivos''.

* Manufacturas de baja intensidad tecnoldgica. Manufacturas que requieren para
su produccion de mano de obra poco cualificada y la incorporacion de procesos
con baja intensidad tecnoldgica. Las manufacturas englobadas en esta seccion
presentan generalmente una elasticidad ingreso de la demanda baja, con una
competitividad basada en mayor medida en el precio que en la diferenciacién
del producto, siendo los costes laborales un elemento crucial en la determina-
cion del precio final.

* Manufacturas de contenido tecnoldgico medio. Este epigrafe abarca en lineas
generales manufacturas que llevan incorporadas una intensidad tecnoldgica e
inversién en [+D+i de nivel medio, con un factor trabajo de cualificaciéon media
capaz de desarrollar habilidades que en lineas generales no son facilmente mo-
dificables en el corto plazo. Las cadenas de produccién multinacionales juegan
un papel destacado en la produccion de este tipo de manufacturas.

* Manufacturas con alto contenido tecnoldgico. En su produccién se ha utilizado
alta tecnologfa con importante contenido en I4+D+i, que requiere asimismo la
utilizacién de factor trabajo cualificado, que es capaz de adaptarse a un am-
biente en continuo cambio tecnoldgico propiciado tanto por el lado de la de-
manda como por el lado de la oferta, y con procesos de produccion que pueden
variar en el corto plazo. Al igual que en el caso de las manufacturas de medio
contenido tecnoldgico, las cadenas de produccién multinacionales son actores
importantes en la fabricacion de este tipo de manufacturas.

10" El detalle exhaustivo de las manufacturas que integran cada partida se puede consultar en el sitio web:
https://unstats.un.org/unsd/cr/registry/regcst.asp?Cl=14&Top=2&Lg=1.

I Esta clasificacion no estd exenta de critica, ya que podemos encontrar en este grupo manufacturas que
no se corresponden estrictamente con esta definicion, por ejemplo prendas de vestir realizadas con telas inno-
vadoras, en cuya produccién hayan intervenido componentes de alta tecnologia y que suponen una importante
diferenciacion tecnoldgica del producto.
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4. Estudio comparativo de las manufacturas exportadas a la ASEAN
por Espana y el resto de paises del estudio, con especial referencia
a su intensidad tecnologica

En la «Agenda para el Fortalecimiento del Sector Industrial en Espafia» y en
la «Estrategia de Internacionalizacién de la Economia Espafiola» del Ministerio
de Economia, Industria y Competitividad, se establecen entre otros objetivos la
necesidad de mejorar la diversificacion geogréfica de las exportaciones del sector
manufacturero espaiiol, e incrementar su contenido tecnolégico. A continuacion se
analizan algunos pardmetros que permiten validar la necesidad de mejora de las ex-
portaciones espaifiolas de productos manufacturados a la ASEAN, y su composicion
tecnoldgica.

El Cuadro 1 ofrece por un lado el peso del sector manufacturero de cada uno de
los paises del estudio respecto al PIB, y por otro lado las manufacturas exportadas a
la ASEAN respecto al total de manufacturas exportadas al mundo. Se pone de ma-
nifiesto que en lineas generales no hay una relacion directa entre un mayor peso del
sector manufacturero en relacién al PIB, y el porcentaje de manufacturas exportadas
ala ASEAN en relacion al total de manufacturas exportadas. Asimismo, observamos
que las manufacturas espafiolas exportadas a la ASEAN suponen el 1 por 100 del
total de manufacturas espafiolas exportadas, 0,7 puntos porcentuales menos que la
media de la UE, muy alejado del 3,9 por 100 que en promedio anual exportaron los
paises de la OCDE durante el periodo del estudio, y lejos de paises como Francia
e Italia, cuyos sectores manufactureros presentan unos porcentajes respecto al PIB
semejantes a los de la economia espafiola. Se puede determinar a tenor de los datos
anteriores que las exportaciones de manufacturas espafolas a la ASEAN presentan
posibilidades de mejora.

El Cuadro 2 recoge, en promedio para el periodo 2005-2015, la composicién
relativa tecnolégica de las manufacturas exportadas por los paises considerados en
el estudio respecto al mundo y respecto a los paises de la ASEAN. A este respecto,
si analizamos en primer lugar las exportaciones respecto al resto del mundo, segin
su componente tecnoldgico se observa que para Espafia las manufacturas espafiolas
de alto contenido tecnoldgico alcanzaron, en media para el periodo 2005-2015, el 26
por ciento del total, las manufacturas con contenido tecnol6gico medio alcanzaron el
46 por 100, mientras que las de bajo contenido tecnoldgico y las intensivas en trabajo
y recursos naturales supusieron el 12 por 100 y el 16 por 100, respectivamente. Se
observa que Espafa ocupé el puesto séptimo entre los paises comunitarios del estu-
dio con un mayor componente tecnoldgico en las manufacturas exportadas, lejos del
37 por 100 y del 39 por 100 de manufacturas de alto contenido tecnoldgico que en
promedio exportaron los paises de la UE y de la OCDE, respectivamente. Por otro
lado, Paises Bajos es, entre los paises de la UE a estudio, el que mas contenido tec-
nolégico presenta en sus exportaciones de manufacturas, con un 56 por 100 de alto
contenido tecnoldgico, seguido de Bélgica, Francia y Reino Unido. Alemania es, en
términos absolutos, el principal pais exportador de manufacturas de la UE y uno de
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CUADRO 1

PESO DEL SECTOR MANUFACTURERO EN LAS ECONOMIAS DEL
ESTUDIO, PROPORCION DE MANUFACTURAS EXPORTADAS A LA ASEAN
(2005-2015)

Manufacturas exportadas en Manufacturas exportadas a
Pais relacién al PIB la ASEAN sobre el total de
(%) manufacturas exportadas

(%)

Alemania 31 19

Austria 31 1,1

Bélgica 63 038

Espafa 14 1

Francia 16 2.8

Paises Bajos 40 1,5

Italia 19 1,6

Polonia 27 0,6

Reino Unido 11 3

Suecia 24 2,1

UE 29 1,7

Estados Unidos 6 52

Canada 13 1,1

China 25 8,7

Hong Kong 12 12,7

Taiwan 52 14

Australia 2 13,7

Japén 12 135

Corea 35 10,5

OCDE 23 39

FUENTE: Elaboracién propia con datos de UNCTADstat.

los mas importantes del mundo, pero si analizamos la desagregacién de sus manu-
facturas atendiendo al componente tecnolégico, podemos observar que exportd prin-
cipalmente manufacturas con un componente tecnolégico medio, con un promedio
del 49 por 100 del total, durante el periodo de estudio. Fuera de la UE destacan Hong
Kong y Taiwdn, con una media del 64 por 100 y del 60 por 100, respectivamente, de
manufacturas exportadas con alto contenido tecnolégico.
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CUADRO 2
DESAGREGACION SEGUN EL CONTENIDO TECNOLOGICO DE LAS
MANUFACTURAS EXPORTADAS AL MUNDO Y A LA ASEAN
(PROMEDIO 2005-2015)

Pais Desagregacion exportaciones al mundo Desagregacion exportaciones a la ASEAN
Alto Medio Bajo Trabajo Alto Medio Bajo Trabajo

Alemania 33 49 9 9 45 45 6 4
Austria 25 45 16 14 42 40 10 8
Bélgica 49 29 10 12 57 25 13 5
Espaiia 26 46 12 16 37 29 20 14
Francia 45 36 9 10 73 17 4
Paises Bajos 56 25 10 9 47 40 9 4
Italia 23 41 13 23 27 48 11 14
Polonia 22 43 15 20 25 28 40 6
Reino Unido 45 40 8 7 35 51 9 5
Suecia 31 42 12 15 32 45 10 12
Unién Europea 37 40 11 12 48 38 8 6
Estados Unidos 49 38 7 6 66 27 4 3
Canada 32 49 7 12 65 28 4 3
China 41 24 11 24 38 24 17 21
Hong Kong 64 20 3 13 85 11 1 3
Taiwan 60 21 12 7 59 17 12 12
Australia 48 34 10 8 47 32 14

Japén 33 52 12 3 33 46 17 4

Corea 45 32 18 5 46 22 22 10

OCDE 39 41 10 10 47 35 13 5

FUENTE: Elaboracion propia a partir de datos de UNCTADstat.

En la Estrategia para la Internacionalizacion de la Empresa Espafiola, anterior-
mente mencionada, se prevé la elaboracion de planes bienales de seguimiento, ac-
tualizacién de los indicadores considerados y de los objetivos a alcanzar con dicha
estrategia. A este respecto, a la luz de los resultados obtenidos, parece sensato esta-
blecer como objetivo a alcanzar en el proximo plan bienal, para el indicador de «in-
crementar el nivel tecnolégico de las exportaciones espafiolas», conseguir que Espa-
fla alcance en el medio plazo los niveles que en media presentan la UE y la OCDE'".

Si se presta atencion a la evolucién de las manufacturas espafiolas exportadas
seglin su composicion tecnoldgica reflejada en el Grafico 1, se observa una tendencia
positiva durante el periodo del estudio, ya que en promedio el incremento anual del

12 En la Estrategia para la Internacionalizacion de la Empresa Espafiola se estipula como objetivo a
conseguir con horizonte 2027, que el 53 por 100 de las manufacturas contengan un componente tecnologico
medio-alto, o alto, sin especificar por qué se toma ese porcentaje, ni los incrementos anuales para conseguirlo.
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GRAFICO 1

INTENSIDAD TEC}VOLOGICA DE LAS MANUFACTURAS EXPORTADAS
POR ESPANA (PERIODO 2005-2015. MILES DE DOLARES)
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FUENTE: Elaboracién propia con datos de UNCTADstat.

total de manufacturas exportadas fue del 3 por 100, igual porcentaje de incremento
experimentaron las manufacturas espafolas exportadas con alto y medio compo-
nente tecnoldgico, mientras que el incremento fue del 1 por 100 para las de bajo
contenido tecnolégico y del 5 por 100 para las intensivas en trabajo y recursos natu-
rales. En el afio 2008, con la llegada de la Gran Recesidn, se produce un importante
descenso de las exportaciones de manufacturas, pero el efecto negativo es desigual
dependiendo del contenido tecnoldgico. En el afio 2009 las exportaciones de manu-
facturas de baja intensidad tecnoldgica experimentaron una disminucién del 30 por
100, mientras que las de media intensidad tecnoldgica disminuyeron un 22 por 100
y las manufacturas con alta intensidad tecnoldgica experimentaron un descenso del
14 por 100, respecto a las cifras del afio 2008. Estas cifras ponen de manifiesto una
mayor resistencia de las exportaciones espafiolas de manufacturas de alta tecnologia
ante el shock que supuso la gran recesion.

En cuanto a la evolucion del patrén de especializacion tecnoldgica de las manu-
facturas exportadas al mundo de los principales paises exportadores de manufactu-
ras, nos encontramos que en lineas generales los patrones de Alemania, Japon y Chi-
na apenas variaron, mientras que en el caso de Corea, las exportaciones de alta tec-
nologia experimentaron un ligero descenso, pasando del 48 por 100 en el afo 2005,
al 43 por 100 en el afio 2015. Es resefiable que Hong Kong ha experimentado en los
ultimos afios un incremento sustancial de las exportaciones de manufacturas con alto
contenido tecnoldgico, ya que en el aiio 2005 suponian el 56 por 100 del total, y en
el afio 2015 se situaron en el 71 por 100. Se puede establecer a tenor del andlisis de
los datos anteriores, que a pesar de que Espafia necesita mejorar la proporcién de las
manufacturas exportadas de alta tecnologia en relacion al total de exportaciones de
manufacturas, la evolucidon que las mismas han experimentado durante los afios del
estudio ha sido positiva.
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En el Cuadro 2 se detalla la intensidad tecnoldgica de las manufacturas exporta-
das por los paises del estudio a la ASEAN. Espaiia, al igual que el resto de paises de
la UE a estudio, exporta a la ASEAN un porcentaje mayor de manufacturas con alto
contenido tecnolégico que el porcentaje que exporta al mundo, un 37 por 100 frente
al 26 por 100. Francia es el pais europeo del estudio que en proporcién exporta a
la ASEAN manufacturas con un mayor contenido tecnolégico, 73 por 100, seguida
de Bélgica con un 57 por 100 y Paises Bajos con un 47 por 100. Fuera de la UE,
podemos observar que Hong Kong, EEUU y Canadd mejoran sustancialmente la
proporcién de manufacturas de alto contenido exportadas a la ASEAN en relacion a
las exportadas al resto del mundo. En el lado opuesto estdn China y Taiwén, con una
menor proporcion.

Durante el periodo de estudio, las manufacturas de alta tecnologia exportadas por
Espafia a la ASEAN supusieron un 0,8 por 100 del total de manufacturas con alto
contenido tecnoldgico exportadas por Espafia, un porcentaje inferior a la media de la
UE, que se situd en el 2,2 por 100, y de la OCDE, que fue del 4,6 por 100. A pesar
de estos datos es conveniente sefialar que, como refleja el Grafico 2, la evolucién de
las manufacturas de alta tecnologia exportadas por Espafia a la ASEAN fue positiva
durante el periodo de estudio, y mds positiva que la evolucién experimentada por
las manufacturas espafiolas exportadas al mundo reflejada en el Gréfico 1. Asimis-
mo, durante el periodo estudiado, el incremento medio anual de las manufacturas
exportadas por Espafia a la ASEAN segtin su contenido tecnolégico, fue del 16 por
100 para las manufacturas con alto contenido tecnoldgico, del 8 por 100 para las de
contenido tecnolégico medio, del 12 por 100 para aquellas con contenido bajo y del
18 por 100 para las intensivas en trabajo.

GRAFICO 2

INTENSIDAD TECNOLOGICA DE LAS MANUFACTURAS ESPANOLAS
EXPORTADAS A LA ASEAN 2005-2015 (MILES DE DOLARES)
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FUENTE: Elaboracion propia con datos de UNCTADstat.
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La Gran Recesién supuso una disminucion de las exportaciones de manufacturas
de Espafia a la ASEAN del 1,3 por 100 entre el afio 2008 y el afio 2009, una cifra
considerablemente menor que el 25 por 100 de disminucién que experimentaron los
flujos de las exportaciones de manufacturas espafiolas al mundo.

El Griéfico 3 detalla la evolucién del peso de las manufacturas de alta tecnologia
exportadas a la ASEAN por los cinco paises con mayor PIB de la UE. Aunque es
complicado evaluar en un contexto global la evolucion de las exportaciones de alta
tecnologia, si nos centramos en el andlisis de la evolucidn temporal observamos que
aunque Espafa presenta un peso menor que Alemania, Francia, Italia y Reino Uni-
do, su evolucioén en los ultimos afios ha sido muy positiva, pasando de exportar a la
ASEAN el 1,8 por 100 del total de las manufacturas de alta tecnologia exportadas
por la UE en el afio 2005, a exportar el 3,6 por 100 en el afio 2015. Resefiar que,
en el mencionado periodo, Francia experiment6 una evolucion positiva, pasando del
21 por 100 al 28 por 100; Alemania no experimentd casi variacién, y Reino Unido
e Italia perdieron peso. Durante el periodo comprendido entre el afio 2009, afio en
el que los cinco paises registraron descensos en las manufacturas exportadas a la
ASEAN debido a la Gran Recesion, y el afio 2015, las exportaciones espafiolas de
alta tecnologia experimentaron un incremento del 132 por 100, frente al 25 por 100
de Francia, 31 por 100 de Alemania, 3 por 100 de Italia y el 65 por 100 de Reino
Unido.

GRAFICO 3

EVOLUCION DEL PESO DE LAS MANUFACTURAS CON ALTA INTENSIDAD
TECNOLOGICA EXPORTADAS A LA ASEAN POR ALEMANIA, ESPANA,
FRANCIA, ITALIA Y REINO UNIDO, SOBRE EL TOTAL DE LA UE
(PERIODO 2005-2015)

(En %)

T T T
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Espafia ----- Alemania = ------- Francia =« Reino Unido ~ ---+-- ltalia

FUENTE: Elaboracion propia con datos de UNCTADstat.
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5. Importaciones de la ASEAN de manufacturas con contenido tecnoldgico
medio y alto

Las decisiones empresariales de exportar bienes a un nuevo mercado deben estar
acompaifadas por un estudio profuso de las oportunidades que ese mercado ofre-
ce para la produccién de las empresas. El estudio de las importaciones de un pais
refleja en parte las oportunidades que para las unidades de produccién extranjeras
ofrece ese mercado. Por esta razon analizamos las importaciones de manufacturas
de la ASEAN, centrando el estudio en las manufacturas de medio y alto contenido
tecnoldgico. Es conveniente sefialar que las manufacturas de alto contenido impor-
tadas por la ASEAN supusieron el 58 por 100 del total, mientras que las de media
intensidad tecnoldgica alcanzaron el 28 por 100, lo que puede indicar una mayor
propension a importar manufacturas con un alto contenido tecnolégico.

En el Cuadro 3 se presentan las diez partidas de manufacturas de media y alta
intensidad tecnolégica mds importadas por la ASEAN durante el periodo de estu-
dio, y el porcentaje que en promedio Espafia export6 a la ASEAN de estas rubricas.
Observamos que a grandes rasgos, el patron de especializacion de las exportacio-
nes de Espafia a la ASEAN difiere de las manufacturas de alta y media intensidad
tecnoldgica mayoritariamente demandadas por la ASEAN. La principal rtbrica de
manufacturas de alta tecnologia importada por la ASEAN, valvulas y tubos termié-
nicos, que supuso el 35 por 100 del total de las importaciones de la ASEAN de alta
tecnologia, ocupé el puesto vigésimo segundo entre las manufacturas mas exporta-
das por Espana a la ASEAN con dicho componente tecnolégico, con un porcentaje
del 1 por 100. Las exportaciones de Espafia al mundo de esta ribrica durante el
periodo de estudio alcanzaron el 0,4 por 100 del total de manufacturas de alta tec-
nologia, ocupando el puesto cuadragésimo entre las manufacturas de esta intensidad
tecnolégica mas exportadas por Espafa. Por el contrario, al analizar las manufactu-
ras de media intensidad tecnoldgica, observamos una mayor correspondencia entre
el patrén de especializacion de las exportaciones e importaciones entre Espafia y
la ASEAN, hipdtesis que serd ratificada con los indices de complementariedad de
comercio y ventaja comparativa revelada analizados mds adelante. Espafia ocupd
el puesto vigésimo cuarto entre los mayores exportadores de manufacturas de alta
intensidad tecnolégica a la ASEAN en términos absolutos, y fue el octavo pais de la
UE que mds manufacturas de alta tecnologia export6 al bloque asiatico, a la cabeza
se situaron Alemania, Francia, Italia, Bélgica, Austria y Suecia.

Japodn es un buen ejemplo de la complementariedad del patrén de especializacion
de los flujos de comercio de manufacturas con la ASEAN, ya que el 55 por 100 de
las exportaciones de manufacturas de alta tecnologia niponas al bloque asiético co-
rresponden a las cuatro ribricas de manufacturas de alta tecnologia mds importadas
por la ASEAN, y de ellas un 33 por 100 corresponden a la rubrica vélvulas y tubos
termidnicos. Otros casos resefables son Hong Kong, con un 54 por 100 y un 19 por
100, respectivamente, y Alemania, con un 33 por 100 y un 18 por 100, respectiva-
mente.
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CUADRO 3

PRINCIPALES MANUFACTURAS DE MEDIO Y ALTO CONTENIDO
TECNOLOGICO IMPORTADAS POR LA ASEAN DEL RESTO DEL MUNDO
Y MANUFACTURAS MAS EXPORTADAS POR ESPANA A LA ASEAN
(PERIODO 2005-2015)

257

Principales

Principales

Principales Principales . d fact d
manufacturas de manufacturas de mzllnu. actm:a:ls de ma(rll}l ac ura% (el
alta intensidad % media intensidad alta 1nteps.1 a media mt,e nsida
P o P % tecnoldgica % tecnoldgica %
tecnologica tecnologica d tad -
importadas por la importadas por la exlsj)ortzi as por exportacas po
ASEAN ASEAN spafia a la Espaiia a la
ASEAN ASEAN
Viélvulas y tubos|35|Mdquinas y apara-| 9 | Aeronaves y equipo | 16 | Partes, piezas y ac-
termidnicos tos eléctrico conexo cesorios de los auto-
motores y vehiculos
17| Equipos de teleco |11 |Otras mdquinas y| 8 |Pigmentos, pintu-| 9
municaciones equipos especiales ras, barnices y ma-
terial conexo
Aparatos y maqui- | 7 |Partes, piezas y ac-| 7 | Maquinaria y equi-| 7 | Medicamentos 8
naria eléctricos cesorios po de ingenieria ci-
vil y para contra-
tistas
Otras maquinas, he- | 6 | Mdquinas de proce- | 4 | Partes, piezas y ac-| 6 |Productos de per-|9
rramientas y apara- samiento automati- cesorios de los auto- fumerfa, cosméti-
tos mecdnicos co de datos motores y vehicu- cos o preparados de
los tocador
Equipos de calefac- | 6 |Instrumentos y apa-| 3 | Automdvilesyotros | 5 | Productos medici-| 5
cién y refrigeracion, ratos de medicién, vehiculos automo- nales y farmacéu-
sus partes y piezas verificacion, andli- tores para el trans- ticos, excepto los
sis y control porte de personas medicamentos
Otras madquinas y | 6 |Poliacetales, otros| 2 | Mdquinasymotores| 5 |Poliacetales, otros| S
equipos especiales poliéteres no eléctricos poliéteres
Grifos, llaves, val-| 5 | Abonos 2 |Motores de com-| 4 |Polimeros de etile-| 4
vulas y accesorios bustién interna no en forma pri-
andlogos para tu- maria
berias, calderas, etc
Automoviles y otros | 4 | Productos quimicos | 2 | Equipos de calefac- | 4 | Tubos,cafios y man- | 4
vehiculos automo- diversos cién y refrigeracion, gueras de plasticos
tores para el trans- sus partes y piezas
porte de personas
Aparatos eléctricos | 4 | Polimeros de etile- | 2 | Bombas, compre- | 4 | Equipos de teleco- | 3
rotativos y sus par- no, en formas pri- sores, ventiladores municaciones, sus
tes y piezas marias y campanas de aire partes y piezas.
Equipos mecénicos | 3 | Medicamentos 2 | Aparatos eléctricos | 3 | Aceites esenciales, | 3
de manipulacién y rotativos, sus par- materias aromati-
sus partes y piezas tes y piezas zantes y saporiferas
Bombas, compre- | 3

sores, ventiladores
y campanas de aire

FUENTE: Elaborado propia con datos de UNCTADstat.
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6. Indices de complementariedad, de concentracion y de ventaja
comparativa revelada.

El andlisis de los determinantes de los flujos de exportaciones de un pais a un
determinado mercado es muy complejo, y en la literatura cientifica se han analizado
de forma profusa los determinantes tanto del lado de la demanda como de la oferta,
tales como los costes de transportes, los costes laborales, el grado de apertura de
los mercados, los flujos de inversién directa extranjera, etc. (Fugazza, 2004; Chen
et al.,2016). En este articulo se analiza si la complementariedad entre los patrones
de exportaciones e importaciones, la concentracion por el lado de la oferta, y la pre-
sencia de ventajas comparativas, pueden influir a la hora de exportar manufacturas
con alto contenido tecnolégico a la ASEAN. Se trata, por tanto, de determinar en qué
medida Espafia y los demds paises considerados en el estudio exportan aquellas ma-
nufacturas con alto y medio contenido tecnolégico mas demandadas por la ASEAN,
analizar asimismo, si las exportaciones de manufacturas con intensidad tecnoldgica
alta estdn muy concentradas, si esa concentracidon se materializa en las manufacturas
mds demandadas por la ASEAN, si la concentracién estd o no relacionada con una
mayor exportacion, y por ultimo determinar si los paises del estudio presentan o no
ventajas comparativas en las manufacturas intensivas en tecnologia mds demanda-
das por la ASEAN. Aunque, sin duda este andlisis tiene limitaciones, pensamos que
puede contribuir a orientar el disefio e implementacién de las estrategias de interna-
cionalizacién, tanto para las empresas como para los organismos publicos y privados
encargados de elaborar y ejecutar propuestas de politica econdmica encaminadas a
mejorar la presencia de las empresas manufactureras espafolas en el exterior.

El estudio de los indices de complementariedad de comercio pueden ser no solo
una herramienta ttil en el andlisis de la complementariedad entre las exportaciones
e importaciones de paises o grupo de paises, sino que también pueden ayudar en el
andlisis del incremento de las exportaciones en economias que desean profundizar
en su integracién econdmica'®. Aplicados a nuestro trabajo, pueden ayudar a de-
terminar para el caso de Espafa y demds paises europeos del estudio, la existencia
de posibles ganancias en el comercio de manufacturas, para el caso de una mayor
integracion econdémica y comercial entre la UE y la ASEAN, ya que del estudio de
la complementariedad obtenemos el grado de compatibilidad entre las importacio-
nes de un pais y las exportaciones de su socio comercial (Organizacién Mundial
del Comercio, 2012). En nuestro estudio utilizamos el indice de complementariedad
generalmente aceptado y propuesto por Michaely (1996), acotado a las manufacturas
de alto y medio contenido tecnoldgico, y definido como:

13 En el manual elaborado por el Departamento de Comercio Internacional de la Organizacién Mundial del
Comercio, se estipula la idoneidad en la utilizacién de este indice como ayuda en el estudio de la expansién de las
exportaciones ante acuerdos de comercio preferenciales: http.//wits.worldbank.org/WITS/docs/TradeQutcomes-Us-

erManual pdf
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donde Se;m, es el indice de complementariedad'* del exportador o grupo de expor-
tadores j con el importador o grupo de importadores k en relacion al grupo de pro-
ductos i. £, mide la proporcion de las exportaciones del producto o partida i, sobre el
total de las exportaciones al mundo del pais o grupo de paises j. M, mide el peso del
producto o partida 7, sobre el total de importaciones del mundo del pais k'.

En el Cuadro 4 se presentan los resultados obtenidos en el cdlculo del indice de
complementariedad entre las importaciones de manufacturas de medio y alto conte-
nido tecnoldgico de la ASEAN, y las exportaciones de estas manufacturas de Espafia
y el resto de paises considerados hacia dicha drea, para el periodo de estudio. Como
se puede observar China es el pafs que presenta una mayor complementariedad con
la ASEAN en el patrén de exportaciones e importaciones de manufacturas con alto
contenido tecnoldgico, seguida de Hong Kong, Taiwan, Japén y EEUU'. Entre los
paises de la UE del estudio destaca Francia. Espaiia presenta unos valores del indice
en linea con la media de la UE en relacién a las manufacturas de alta tecnologia, y
una mayor complementariedad en relacién a las manufacturas de intensidad tecno-
l6gica media. Exceptuando China, el resto de paises del estudio tiene una mayor
complementariedad con la ASEAN en el patrén de exportaciones e importaciones de
manufacturas de contenido tecnolégico medio, que en el patrén de manufacturas con
alto contenido tecnoldgico.

La Comisién Europea ha concluido, aunque atin pendientes de ratificacion, acuer-
dos de libre comercio con Singapur y Vietnam, y estdn en marcha negociaciones para
concluir acuerdos del mismo tipo con Malasia, Tailandia, Indonesia y Myanmar. El
fin dltimo de todos estos acuerdos es alcanzar uno mas amplio con la ASEAN. A este
respecto, el analisis de los resultados obtenidos con el indice de complementariedad,
indica que en lineas generales una profundizacién en la integracion comercial entre
la UE y la ASEAN podria ser beneficiosa para los sectores manufactureros de alta y
media intensidad tecnolégica de Espafia y del resto de los paises de la UE a estudio,
teniendo en cuenta las limitaciones del propio concepto de complementariedad, al
tratarse de dos bloques econémicos con un importante peso en la economia global,

14 Este indice fluctia entre cero y uno, siendo cero el valor que indica que la complementariedad es nula
entre la estructura de comercio de exportaciones del pais j y la estructura de importaciones del pais k, y siendo
uno el valor representativo de una complementariedad total entre las mencionadas estructuras de comercio.

15 E, corresponderia, por ejemplo, a la proporcién del total de manufacturas de la partida de «equipos de
telecomunicaciones» que Espafia exporta a la ASEAN respecto al total que exporta al mundo. Por otra parte,
M, corresponderia a la proporcién del total de manufacturas de la partida «equipos de telecomunicaciones»
que importa la ASEAN sobre el total de importaciones de la ASEAN.

1 Una de las importantes limitaciones que presenta la utilizacién del indice de complementariedad de
Michaely radica en la necesidad de establecer el peso que las exportaciones de un pais tiene sobre las impor-
taciones del socio comercial, ya que si este peso es muy importante, puede desvirtuar el valor del indice. Para
completar este andlisis habria que tener en cuenta elementos relacionados con una mayor presencia de redes
comerciales de las empresas del pafs exportador en el pais importador, o con tener cierto poder de merca-
do, etc.
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y siempre y cuando los niveles del precio del petréleo y otros costes no sean muy
elevados'’.

En el Cuadro 4 se presentan también los resultados obtenidos en el célculo de
indices de concentracion. Dichos indices proporcionan informacion acerca del nivel
de concentracion o diversificacion de las exportaciones de un pais o grupo de paises,
con respecto a las importaciones de otro pais o grupo de paises. El estudio de las
ventajas y desventajas a nivel pais de la diversificacion de las exportaciones en un
determinado mercado es complejo (Carrere et al., 2011), ya que aunque por un lado
una mayor diversificacién limita el riesgo para el pais exportador ante un shock de
demanda de un producto o partida de productos, por otro lado una concentracion de
las exportaciones en los productos méas demandados por el pais importador podria
reflejar una mayor eficiencia en la asignacién de recursos, es decir focalizar los re-
cursos hacia aquellos productos en los que se presentan ventajas comparativas en su
produccion'®. Es por esto que en este trabajo se analiza el nivel de concentracion de
las exportaciones de manufacturas con alta intensidad tecnolégica de los paises del
estudio a la ASEAN, y ademds determinamos si esta concentracion se materializa en
las partidas de manufacturas con alta intensidad tecnoldgica mds demandadas por la
ASEAN. La tercera columna del Cuadro 4 nos informa del nivel de concentracién
de las exportaciones de manufacturas con alta intensidad tecnoldgica de los paises
del estudio a la ASEAN, y la cuarta columna nos detalla el nivel de concentracién
de las exportaciones en las tres manufacturas mas importadas por la ASEAN", las
cuales representan por si solas el 53 por 100 del total de las manufacturas con alto
contenido tecnoldgico importadas por la ASEAN. El indice utilizado es el propuesto
por Herfindahl (1950) y Hirschmann (HH) (1945)%, definido como:

17 Para determinar ganancias derivadas de una mayor integracién, habria que tener en cuenta como ya
hemos indicado mas elementos en el andlisis, como por ejemplo que el precio final de las mercancias al dis-
minuir o desaparecer los aranceles sea inferior a los precios de los principales competidores.

18 Las teoria que ahondan en la ventaja comparativa han sido tratadas profusamente desde el inicio
de la Teoria del Comercio Internacional, autores como Ricardo, Hecksher y Ohlin, fueron pioneros en
establecer la relacion entre la produccién de un bien y la presencia de ventajas comparativas relativas
en la produccion del mismo.

19 Vélvulas y tubos termidnicos; equipos de telecomunicaciones, sus partes y piezas; y partes, piezas y
accesorios de maquinas de oficina y de proceso de datos.

2 Un valor cercano a cero indica que las exportaciones estdn distribuidas de una forma méds homogénea y
que la concentracion de las exportaciones en un producto o grupo de productos es menor. Al contrario sucede
si el valor es uno o cercano a uno. Este indice al igual que una gran mayoria de los indices de medicién de
la diversificacién de las exportaciones presenta problemas de simetria que serdn mds o menos importantes
dependiendo del grado de desagregacion de la clasificacion empleada.
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donde X, son las exportaciones del pais j de la manufactura con alta intensidad tec-
noldgica i, con destino al pais o grupo de paises k. X, =>"_ X, representa el valor
total de las manufacturas con alta intensidad tecnoldgica exportadas por el pafs j con
destino el pais o grupo de paises k. Se observa a través de los valores que toman los
indices de concentracién reflejados en el Cuadro 4, que los paises del estudio que
mds manufacturas exportan a la ASEAN en términos absolutos y relativos, no pre-
sentan una concentracion significativa en sus manufacturas exportadas a la ASEAN
con mayor intensidad tecnoldgica, aunque si se aprecia que las manufacturas con
dicha intensidad tecnoldgica que mds exportan estos paises a la ASEAN son las que

mds demanda este bloque comercial. Se observa, asimismo, que la concentracién

CUADRO 4

INDICES DE COMPLEMENTARIEDAD Y CONCENTRACION DE LAS
MANUFACTURAS EXPORTADAS A LA ASEAN (PROMEDIO 2005-2015)

Indice de Indice de 3 Indice HH para
complementariedad | complementariedad Indice HH para manufacturas con
Pais Pais-ASEAN Pais-ASEAN manuf‘actur:f\s con alta in}te.nsidaii

manufacturas con manufacturas con alta intensidad tecnoldgica mas

intensidad intensidad tecnologica importadas por la
tecnoldgica alta tecnolégica media ASEAN
Alemania 08187 0,9644 0,1473 0,2327
Austria 08154 0,9335 0,5115 0,2814
Bélgica 0,8168 0,9339 0,1212 0,0528
Espafia 0,8165 0,9342 0,0805 0,1085
Francia 0,8232 0,9350 04561 0,0218
Paises Bajos 0,8172 0,9350 0,0492 0,0460
Italia 0,8168 0,9364 0,0822 0,0593
Polonia 08156 0,9338 0,1475 0,0647
Reino Unido 0,8185 0,9383 0,0906 0,0330
Suecia 08176 09367 0,5145 0,5020
UE 0,8160 0,9068 0,1899 0,1202
EEUU 0,8351 0,9043 0,3168 0,3101
Canada 0,8169 0,9051 0,3842 0,0540
China 0,9431 09142 0,1882 0,1658
Hong Kong 0,8640 09105 0,3190 0,3190
Taiwdn 0,8522 09145 0,5967 0,5967
Australia 0,8197 0,9074 0,1847 0,0795
Japén 0,8426 09319 0,2558 0,2508
Corea 0,8287 09146 0,3663 0,3652
OCDE 0,8294 0,9092 0,2319 0,2262

FUENTE: Elaboracién propia a partir de datos de UNCTADdstat.
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que presentan las exportaciones espafiolas de manufacturas con alta intensidad tec-
nolégica a la ASEAN es baja, tanto en lo referente al total de manufacturas de alto
contenido tecnoldgico, valor recogido en la columna tres, como también en el caso
de las tres manufacturas més importadas por la ASEAN, recogido en la columna
cuarta, con niveles de concentracion menores que la media de la UE y de la OCDE.
Como hemos visto a lo largo del estudio, y aunque el nivel de concentracién de
las manufacturas de alto y medio contenido tecnolégico importadas por la ASEAN es
relativamente alto, en lineas generales la concentracion de las manufacturas con alto
contenido tecnoldgico exportadas por los paises del estudio, presenta un nivel bajo.
El indice de ventaja comparativa revelada (VCR) permite medir de forma indi-
recta la competitividad exterior de las exportaciones de un pais, y ademds permite
valorar el potencial de las exportaciones de una economia. Las conclusiones que
pueden obtenerse por tanto del andlisis del indice de VCR son diversas, entre estas
se pueden citar la posibilidad de establecer el patrén de especializacion de las mer-
cancfias exportadas por un pafs, o determinar si los recursos se estdn asignando de
una forma eficiente hacia actividades de alto valor afiadido. Utilizamos como indice
de VCR?! el generalmente aceptado y propuesto por Balassa (1965), definido como:

()
()

donde X/son las exportaciones del pafs j del bien i, X = >, x/son las exportacio-
nes totales del pais j, X, = 3, X/ son las exportaciones mundiales del producto i,
X= Z/.ZZX{ son las exportaciones mundiales. Un valor de VCR mayor que la unidad
implica que el pafs presenta una ventaja comparativa revelada en el producto, y si es
menor que la unidad no presentaria dicha ventaja.

En el Cuadro 5 se detallan las VCR de los paises del estudio correspondientes
a las seis partidas de manufacturas con alta intensidad tecnolégica mds importadas
por la ASEAN. Observamos que Espafia, durante el periodo de estudio, presenta
unicamente VCR en una de las seis partidas, poliacetales, otros poliéteres y resinas
epoxidicas, con unos indices para las restantes partidas por debajo de los promedia-
dos para la UE y la OCDE.

El Cuadro 6 ofrece la evolucion temporal durante el periodo muestral considera-
do de las VCR de todas las partidas de manufacturas espafiolas con alto contenido
tecnologico detalladas en la SITC Rev.3, con una desagregacién a tres digitos. Se
observa que en el afio 2015 Espafa presentd VCR en veintiuna partidas de manu-
facturas sobre un total de cincuenta y seis, con una evolucién positiva en el nimero

VCR! =

2! El indice de VCR de Balassa representa en buena medida la esencia de la Teorfa Ricardiana del Co-
mercio Internacional, e introduce el concepto «revelada» con el fin de establecer que a través del estudio de
los patrones de comercio, se revela o determina la existencia de la ventaja comparativa.
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CUADRO 5
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INDICES DE VCR DE LAS MANUFACTURAS CON ALTA INTENSIDAD
TECNOLOGICA MAS IMPORTADAS POR LA ASEAN (PROMEDIO 2005-2015)

Part . Instrumentos Poliacetal
Vi . artes, piezas Magquinas de | y aparatos oliacetales,
alvulas Equipos de | y accesorios . P otros
Pais tubos telecomuni- ara procesamiento| de medicion, oliéteres
tezmi()nicos cacion mép uinas automitico de | verificacién, b resinas
d quir datos analisis y y resin
e oficina control epoxidicas

Alemania 0,442 0,486 0,621 0,510 2,024 1,018
Austria 0,395 0,484 0,312 0,269 1,173 0,725
Bélgica 0,118 0,193 0,395 0,265 0,454 1,711
Espafia 0,115 0,169 0,144 0,112 0,387 2,172
Francia 0,512 0475 0,259 0,306 1,294 0,568
Paises Bajos 0472 0913 1,933 1,616 0,731 2,812
Italia 0,170 0,287 0,155 0,151 0,784 1,220
Polonia 0,094 0,579 0,253 0,663 0,401 0,780
Reino Unido 0,288 0,885 0,729 0,575 1916 0,497
Suecia 0,182 1,820 0,234 0474 1,304 0,250
UE 0,334 0,653 0,636 0,653 1,219 1,143
EEUU 1,097 0,865 1,164 0,964 2,280 1,258
Canada 0,159 0,433 0,209 0,209 0,829 0,435
China 1,121 2,834 1,875 4,062 0,517 0,655
Hong Kong 4,450 4479 2,240 1,614 0,961 1,305
Taiwan 6,567 1,348 2,177 0,638 0,643 3,958
Australia 0,033 0,130 0,231 0,116 0,400 0,069
Japon 1,757 0,638 1,605 0,268 2,151 1,066
Corea 2,679 2,631 1,198 0,704 0,521 2,750
OCDE 0,634 0,768 0,746 0,653 1,366 1,100

FUENTE: Elaborado propia a partir de datos de UNCTADstat.

total de partidas con presencia de VCR, ya que en el afio 2005 fueron diecinueve el
nimero de partidas que presentaban dicha ventaja. Las partidas de manufacturas ex-
portadas por Espaiia con alto contenido tecnoldgico que destacan por presentar una
mayor VCR son: la partida de extractos tintéreos y curtientes, que ocupa el puesto
trigésimo primero entre las manufacturas espafiolas mds exportadas a la ASEAN; la
partida de pigmentos, pinturas y barnices, que ocupa el segundo puesto; la partida
de productos de perfumeria y cosméticos o preparados de tocador (excepto jabones),
que ocupa el cuarto puesto; y la partida de insecticidas, raticidas, fungicidas, herbi-
cidas, productos antigerminantes y reguladores del crecimiento de las plantas, que
ocupa el puesto vigésimo cuarto.
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7. Conclusiones

Este trabajo ha examinado las exportaciones de manufacturas espafiolas a la
ASEAN atendiendo a su intensidad tecnolégica, realizando una comparativa con los
nueve paises de la UE que exportaron en promedio un mayor valor de manufacturas,
y con algunos de los principales paises exportadores mundiales de manufacturas
a la ASEAN, durante el periodo comprendido entre el afio 2005 y el afio 2015, y
prestando una especial atencién a las manufacturas con un mayor contenido tecnold-
gico.

A lo largo del trabajo se han observado posibles potencialidades para las expor-
taciones espafiolas de manufacturas a la ASEAN. Se ha puesto de manifiesto que la
Gran Recesién supuso un descenso importante de las exportaciones espafiolas de
manufacturas, pero que aquellas con destino a la ASEAN con alto contenido tecno-
l6gico experimentaron una mayor resiliencia.

En su afdn de incrementar las exportaciones de bienes, tanto cuantitativa como
cualitativamente, las autoridades espafiolas han puesto en marcha en los tltimos
aflos iniciativas tales como la «Agenda para el Fortalecimiento del Sector Industrial
en Espafia», o la «Estrategia de Internacionalizacién de la Economia Espafiola», en
las que entre otros objetivos se establecen: la mejora de la composicion tecnolégica
de las manufacturas espafiolas exportadas, y la necesidad de abordar nuevos merca-
dos.

El presente trabajo ahonda en estos dos objetivos, concretando las oportunidades
que la ASEAN ofrece a las empresas espafiolas, especialmente en los segmentos de
manufacturas con mayor contenido tecnoldgico. Para ello se detallan las manufactu-
ras que mds importan, identificando a través de unos indices generalmente aceptados
la complementariedad de los patrones de exportaciones e importaciones, el grado
de concentracion de las exportaciones, y las VCR de las principales manufacturas
espafiolas exportadas.

A priori, y siendo conscientes de la necesidad de completar el anélisis de la com-
plementariedad del comercio con otras variables, los indices de complementariedad
revelan que un mayor grado de integracion entre la UE y la ASEAN podria ser
beneficioso para las exportaciones espafiolas de manufacturas con alto contenido
tecnoldgico.

Asimismo, y teniendo igualmente en cuenta las limitaciones del indice de con-
centracién, se ha observado que un alto grado de concentracion de las exportaciones
de manufacturas a la ASEAN, no supone una ventaja a la hora de mejorar cuantitati-
vamente las exportaciones de manufacturas con alta intensidad tecnoldgica. Al ana-
lizar las VCR que presentan las manufacturas espafiolas exportadas a la ASEAN, se
observa que esas ventajas no son relevantes entre las manufacturas de alta intensidad
tecnoldgica mds importadas por la ASEAN, y también se observa que de las vein-
tiuna manufacturas espafiolas con alta intensidad tecnoldgica que presentan VCR,
pocas estan entre las mds exportadas por Espafia a la ASEAN. Toda esta informacion
nos lleva a recomendar la posibilidad de introducir nuevos criterios en el disefio y



268 CUADERNOS ECONOMICOS DE ICE N .© 94

evaluacién de las politicas econdmicas encaminadas a maximizar las exportaciones
espafiolas de manufacturas con alto contenido tecnolégico.
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evidencia de Argentina 2003-2008*

Gabriel Palazzo

Martin Rapetti
Universidad de Buenos Aires y CONICET

Resumen

Entre 2003 y 2008, Argentina instrumenté una politica que busco preservar un tipo de cam-
bio real competitivo y estable (TCRCE). El comportamiento del tipo de cambio real durante este
periodo contrasto de forma marcada respecto a los periodos previo y posterior. Fue precedido
por un periodo extendido de tipo de cambio real sobrevaluado y estable, y seguida por otro de
persistente apreciacion. Tan marcado contraste en el comportamiento del tipo de cambio real es
itil para evaluar su influencia sobre el comercio exterior. En este trabajo nos concentramos en el
impacto sobre las exportaciones. Para ello, adaptamos la metodologia desarrollada por Freund
y Pierola (2012) para detectar episodios de saltos exportadores (export surges) a nivel sectorial.
Encontramos que durante 2003-2008 los sectores productores de bienes intensivos en mano de
obra —los mads sensibles al tipo de cambio real— experimentaron un mayor porcentaje de saltos
exportadores. Encontramos también que entre 1980y 2015 el pico de saltos exportadores a nivel
agregado ocurrio en 2003-2008. Mostramos, ademds, que la exportacion de servicios también fue
muy dindmica durante este periodo. Tomada en conjunto, la evidencia recogida sugiere que la po-
litica de TCRCE fue importante para la trayectoria exportadora de Argentina durante 2003-2008.

Palabras clave: Argentina, saltos exportadores, tipo de cambio real.

Clasificacion JEL: F410, F140, E65.

Abstract

Between 2003 and 2008, Argentina experienced a phase of very high and sustained economic
growth. During this period, macroeconomic policy aimed to preserve a stable and competitive
real exchange rate (SCRER). There is controversy on whether the SCRER policy was a key factor
fostering growth and even more on whether it helped promote the expansion of tradable activities
and exports. We use an adapted methodology of Freund and Pierola (2012) to detect episodes
of export surges among Argentina’s export industries. We find that labor-intensive industries
—especially low and medium technology manufactures— experienced the highest proportion of
export surges within this period. We also find that between 1980 and 2015, the highest proportion
of surges in total exports occurred during the 2003-2008 period. The performance of export of
services was also particularly dynamic during this period. This evidence suggests that the SCRER
policy was instrumental for export surges in Argentina during 2003-2008.

Keywords: Argentina, export surges, real exchange rate.

JEL classification: F410, F140, E65.
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1. Introduccion

Luego de la gran crisis de finales de 2001 e inicios del afio 2002, Argentina expe-
rimentd un periodo de sélida recuperacion y robusto crecimiento econdémico. Desde
mediados del afio 2002 hasta el colapso de Lehman Borthers en septiembre de 2008,
la economia creci6 sostenidamente a una tasa anual del 8,5 por 100'. Si bien parte
de dicho crecimiento fue un proceso de recuperacion, a partir del primer trimestre
del afio 2005, el producto interior bruto ya habia superado el pico anterior (tercer
trimestre de 1998) y la tasa anual promedio se sostenia en un 7,7 por 100. Este hecho
sugiere que el pasaje de la recuperacién a un crecimiento genuino no desacelerd sig-
nificativamente la velocidad de expansion econémica. El crecimiento, por su parte,
no se vio interrumpido por problemas domésticos, sino por el shock externo que
gener? la crisis financiera global. Las fuentes de desequilibrio que tradicionalmente
han interrumpido endégenamente el crecimiento en Argentina —déficits fiscales y
externos— se habian convertido en 2008 en superdvits gemelos.

No es sencillo encontrar episodios comparables de tan rdpido y sostenido cre-
cimiento en la historia econdmica argentina. Para encontrar un episodio de igual o
mayor duracion a los 6 afios que dur6 el periodo bajo andlisis, debemos remontarnos
a 1964-1974, donde el PIB crecid sin interrupciones a una tasa anual del 5,2 por 100.
Si quisiéramos encontrar un episodio comparable en términos de tasa de crecimien-
to, debemriamos retroceder al periodo 1918-1924 cuando el PBI se expandié a una
tasa anual del 8 por 100.

El episodio de alto crecimiento econdmico que data de mediados de 2002 al ter-
cer trimestre de 2008 ocurri6 de manera simultdnea con la decision de perseguir
un objetivo de tipo de cambio real competitivo y estable (TCRCE)?. Existe cierto
consenso entre los analistas que la politica de TCRCE fue favorable para generar
una sélida configuracién macroecondmica que ayudé a la economia a impulsar la re-
cuperacion y mantener un crecimiento rdpido y sostenido en dichos anos. El TCRCE
contribuyd a una mejora significativa de la cuenta corriente de la balanza de pagos
y permitié una acumulacién de reservas internacionales en el banco central. Adicio-
nalmente, promovié un balance fiscal equilibrado como consecuencia del cobro de
impuestos a la exportacion de productos primarios, los cuales alcanzaron el 2,5 por
100 del PBI. Los superdvits externo y fiscal junto a la posibilidad de acumular reser-
vas internacionales redujeron la vulnerabilidad de la economia a paros repentinos del
flujo de capitales (sudden stops) y cre6 un entorno macroecondmico favorable para
el crecimiento. Damill ez al. (2015), Coatz et al. (2015), Heymann y Ramos (2010),
entre otros, comparten dicha vision con sus matices y complejidades.

! Debido a la falta de credibilidad y fiabilidad de las estadisticas pdblicas argentinas durante 2007-2015,
hemos utilizado las estadisticas provistas por ARKLEMS+LAND, las cuales son confiables y comparables
con el periodo histérico que cubre este articulo (véase COREMBERG, 2014, para mayor detalle).

2 Definimos tipo de cambio nominal como el precio de la moneda extranjera en términos de moneda
doméstica. Un aumento del tipo de cambio nominal (real) implica una depreciaciéon nominal (real) de la
moneda doméstica.
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El acuerdo a nivel macroeconémico se diluye cuando se trata de analizar la in-
fluencia del TCRCE a nivel microecondémico y sectorial. Katz y Bernat (2012) en-
cuentran que el TCRCE implic6 un efecto favorable para las industrias de medio y
bajo nivel tecnolégico pero que no fue lo suficientemente importante para producir
un cambio significativo en la canasta exportadora. Herrera y Tavonaska (2011) ase-
veran que la politica macroeconémica ayudo a acelerar el crecimiento del producto
y el empleo en manufacturas pero que no hubo efectos relevantes a nivel sectorial.
Castro y Levy Yeyati (2012) destacan que la participacion de manufacturas sobre
el PIB cay6 durante este periodo, de manera similar a otros paises exportadores de
bienes primarios. Bianco et al. (2008) y Coatz et al. (2015) sostienen que las trans-
formaciones observadas en el sector manufacturero fueron insuficientes para poder
delimitar un cambio estructural en la economia.

Este trabajo tiene por objetivo aportar evidencia que ayude a entender en qué me-
dida la politica de TCRCE favorecié cambios en la estructura econdmica argentina.
Para ello, estudiamos el desempeiio exportador sectorial durante el periodo 2003-
2008, aprovechando un abrupto y significativo cambio del nivel del tipo de cambio
real respecto a los periodos previo y posterior. Entre 1991 y 2001 el tipo de cambio
real se mantuvo a un nivel histéricamente apreciado, mientras que entre el 2010 y el
2015, sigui6 una trayectoria continua y previsible de apreciacion cambiaria. A pesar
de que es posible que el periodo de TCRCE no haya sido lo suficientemente largo
para observar en plenitud los posibles efectos de largo plazo en la estructura econd-
mica, el marcado contraste entre dichos periodos permite identificar si hubo cambios
relevantes en el desempefio de los sectores transables; en particular, en aquellos que
son mano de obra intensivos.

El trabajo se organiza de la siguiente manera. La seccién 2 describe los argumen-
tos tedricos y la evidencia empirica relacionada con los efectos del tipo de cambio
real en el crecimiento econdmico y en el desempefio sectorial. La seccién 3 analiza
el comportamiento del tipo de cambio real entre 1990 y 2015, asi como la evolucion
de los costos laborales unitarios y el nivel de rentabilidad del sector transable. La
seccion 4 estudia el desempeno exportador mediante una novedosa metodologia de
saltos exportadores (export surges) por sectores. Finalmente, la seccion 5 concluye y
ofrece algunas observaciones de politica econdmica.

2. Tipo de cambio real, asignacion de recursos y crecimiento

2.1. Aspectos teoricos

La literatura identifica dos grandes canales por los cuales el tipo de cambio real
puede afectar el crecimiento econémico. Siguiendo a Rapetti (2016), se les puede
identificar como «canal macroprudencial» y «canal de crecimiento liderado por los
transables».

El canal macroprudencial estd ligado al hecho que el nivel del tipo de cambio real
incide en el nivel de ahorro externo de una economia. Tipicamente, niveles altos del
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tipo de cambio real tienden a generar bajos niveles de ahorro externo y una sostenida
acumulacion de reservas internacionales. Estos dos hechos reducen la vulnerabilidad
de la economia a frenos repentinos de los flujos de capitales (sudden-stops) y las
consecuentes crisis de balanza de pagos.

Esto resulta relevante en paises en desarrollo donde los flujos de capitales exhi-
ben un caracter prociclico, lo cual se ve agravado en el grupo de paises exportadores
de bienes primarios, donde los flujos de capitales suelen reforzar y darse de manera
conjunta con los ciclos de los precios de los commodities. Guzman et al. (2017) se-
falan que los flujos de capitales se han convertido en uno de los mds importantes o,
incluso, el mayor determinante de los ciclos econémicos en economias emergentes.
La sobrevaluacion de la moneda causada por flujos de capitales es uno de los hechos
estilizados de la mayor parte de las crisis financieras desde 1970s. La existencia de
externalidades macroecondémicas no internalizadas causadas por los ciclos de flujos
de capitales (Jeanne y Korinek, 2010) ofrece uno de los motivos por los cuales el
tipo de cambio real no estd determinado de forma 6ptima en un esquema de libre
flotacion cambiaria (Guzman et al., 2017)3.

Frenkel y Rapetti (2014) discuten las principales caracteristicas de este canal y su
relacion con la literatura de ciclos de boom-and-bust*. La sobrevaluacion guiada por
los flujos de capitales provoca un incremento de la deuda en moneda extranjera y de-
bilita la solvencia de los pafses emergentes hasta que se produce un freno repentino
de los flujos de capitales y la situacion se torna insostenible.

A pesar de que el mayor foco de esta literatura esté puesto en evitar una sobre-
valuacién de lo moneda, la subvaluacion actuaria de forma contraria mejorando las
condiciones financieras del pais. Prasad ef al. (2007) resalta que dicha politica limita
la acumulacién de deuda externa, estabilizando el crecimiento de largo plazo. Aizen-
man y Lee (2007) y Levi Yeyati et al. (2007) encuentran, por su parte, una relacion
positiva entre acumulacion de reservas internacionales y tipo de cambio real.

En cuanto al canal de crecimiento liderado por los transables, el TCRCE aumenta
la rentabilidad de las industrias transables, principalmente las intensivas en mano de
obra. Esta literatura argumenta que la expansion en la produccion transable acelerara
el crecimiento ya que relaja la restriccion externa, promueve el aumento de la pro-
ductividad debido a la existencia de externalidades positivas intrinsecas de dichos
sectores y genera efectos derrames positivos hacia otros sectores.

El canal de transmisidn es a través de la rentabilidad de las firmas transables. En
tanto dichas firmas tengan parte de sus costos en moneda doméstica y sean tomado-
ras de precios a nivel internacional, un incremento del tipo de cambio real reduce los
costos en ddlares e incrementa asi su rentabilidad relativa. Debido a dicha mejora en
la rentabilidad, las firmas estarfan en una mejor posicion a la hora de decidir planes

3 Regulacion de la cuenta capital pueden ser ttiles como herramienta de politica macroeconémica y un
instrumento para mantener un nivel de tipo de cambio competitivo (OCAMPO, 2015; MONTECINO, 2017).

4 Véase TAYLOR (1998) y FRENKEL (2013) para profundizar en dichos ciclos en economias emer-
gentes.
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de inversion. De esta forma, se fomentaria la diversificacion de la canasta exporta-
dora pudiendo tener efectos de largo plazo positivos para el crecimiento econdémico’.

Adicionalmente, el TCRCE amplia el mercado doméstico y externo para los bie-
nes producidos localmente que son sustitutos imperfectos de bienes importados. Por
un lado, abarata relativamente los bienes producidos localmente sustituyendo impor-
taciones, mientras que por otro abre mercados externos por competitividad via pre-
cio. En tanto existan costos hundidos y restricciones crediticias en sectores con ex-
ternalidades positivas, esta ampliacion de mercado justificaria la politica de TCRCE.

Siguiendo a Rapetti (2016) podemos caracterizar el vinculo entre el tipo de cam-
bio real y el crecimiento guiado por el sector transable (tradable-led growth) en tres
componentes: @) actividades transables modernas operan bajo algtn tipo de rendi-
mientos crecientes a escala o externalidad positiva, b) la inversién en dichas acti-
vidades depende de la rentabilidad y c) el tipo de cambio real es un determinante
clave de la rentabilidad en actividades transable intensivas en empleo. Esta l6gica se
encuentra en linea con los argumentos propuestos por Krugman (1987), Ros y Skott
(1998), Eichengreen (2008), Rapetti (2013) y Ros (2013).

2.2. Evidencia empirica

En esta seccion revisamos la literatura empirica relevante para el vinculo entre
el tipo de cambio real y el canal transable, que es en el cual nos enfocamos en este
trabajo.

En primer lugar, es importante justificar que las firmas transables tiene algtin tipo
de externalidad positiva, mayor crecimiento de la productividad total de factores
(PTF) o alguna clase de aprendizaje sobre la marcha o por insercion en los mercados
internacionales (learning by doing/exporting). Si este fuera el caso, la especializa-
cién en dichas actividades produciria un mayor y dindmico crecimiento econdémico
(Ocampo, Rada y Taylor, 2009; Rodrik, 2007, 2013; Stiglitz y Greenwald, 2014).

Varios estudios han recogido evidencia sobre dicho tipo de caracteristicas. Bus-
tos (2011) encuentra que las firmas transables argentinas aumentaron su inversion
tecnoldgica ante el aumento de la rentabilidad propiciado por una baja tarifaria de
Brasil durante la implementacion del MERCOSUR. De Loecker (2013) construye
una metodologia para detectar mecanismos de learning by exporting, refiriéndose a
casos donde las firmas mejoran su desempefio luego de empezar a exportar. Usan-
do microdata de Eslovenia testea su modelo y encuentra sustanciales incrementos
de productividad, controlando incluso por el aumento de la inversidn. Atkin er al.
(2017) realizara un experimento aleatorizado dando acceso a mercados externos a
productores de alfombras en Egipto. Encuentran evidencia de learning by exporting,
explicada por una mejora en la eficiencia técnica de produccién. Los productores
que ganaron acceso a exportar produjeron mejores calidades de producto, incluso

> Véase HIDALGO et al. (2007) sobre diversificacion y crecimiento.
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cuando se les pedian que produzcan la misma especificacién de alfombras. Los au-
tores logran documentar transferencia de conocimientos entre los productores y los
compradores en el exterior.

Respecto a la literatura empirica enfocada en datos agregados, existe una gran
cantidad de estudios que dan sustento a la conexién entre niveles del tipo de cambio
real y crecimiento econémico. Rodrik (2008), uno de los trabajos seminales en esta
literatura, estima regresiones de crecimiento entre 1950-2004 y encuentra que nive-
les mas competitivos aceleran el crecimiento. Rapetti et al. (2012) expande el trabajo
de Rodrik realizando test de robustez respecto a diferentes lineas divisorias entre
paises desarrollados y en desarrollo, con resultados similares. Di Nino et al. (2011)
encuentran resultados en la misma direccion para una muestra de datos extendida en
el tiempo, mientras que Cottani et al. (1990), Dollar (1992) y Gala (2008) se enfocan
unicamente en paises en desarrollo y encuentran también una relacién positiva entre
tipo de cambio real y crecimiento econémico.

Otro tipo de evidencia se asocia al impacto del tipo de cambio real en el comercio
exterior y la asignacion interna de recursos. Colacelli (2010), por ejemplo, encuentra
evidencia de que el margen extensivo del comercio reacciona con mayor sensibili-
dad ante cambios en el tipo de cambio real. Cimoli et al. (2013) muestra que mayo-
res niveles de tipo de cambio real se asocian con una mayor diversificacion de las
exportaciones. McMillan y Rodrik (2011) usan un panel para 9 sectores desde 1990
a 2005 y hallan evidencia de cambio estructural influida por la trayectoria del tipo de
cambio real. De forma similar, Eichengreen (2008) utiliza un panel de 28 industrias
para 40 paises emergentes durante el periodo 1985-2003 y encuentra una relacion
positive entre tipo de cambio real y empleo en el sector transable.

El estudio de Freund y Pierola (2012) estda muy relacionado al de este trabajo. Los
autores desarrollan una metodologia para identificar episodios de salto exportador
(export surges) en manufacturas y encuentran que los episodios identificados estdn
precedidos por depreciaciones reales de la moneda. El efecto es explicado mayormen-
te por el canal extensivo (nuevos productos y nuevos mercados) en los paises emer-
gentes. Nuestro trabajo construye sobre esta metodologia enfocandose en la deteccién
de saltos exportadores pero a nivel sectorial dentro de las exportaciones argentinas.

3. Tres periodos del tipo de cambio real en Argentina entre 1991 y 2015

Las decisiones de inversion, produccion, exportaciones e importaciones tienden
a ser poco sensibles a los movimientos del tipo de cambio real en el corto plazo. Los
incentivos de precios que conllevan los cambios del tipo de cambio real requieren
ser percibidos como perdurables en el tiempo para generar cambios en las decisiones
de mediano y largo plazo de las firmas y agentes. Nuestro caso de estudio presenta
dos ventajas al respecto. En primer lugar, el periodo central de nuestro anélisis es un
episodio de seis afios en donde el tipo de cambio real se mantuvo relativamente esta-
ble y competitivo de principio a fin. Comienza con una pronunciada depreciacion a
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inicios del aflo 2002 y termina con el colapso de Lehman Borthers en septiembre de
2008. Este periodo pareciera lo suficientemente largo para esperar algtin impacto del
tipo de cambio real en el comportamiento de los agentes de la economia. En segundo
lugar, este episodio fue precedido y continuado por dos periodos relativamente lar-
gos con marcados contrastes en cuanto al comportamiento del tipo de cambio real.
El periodo precedente coincide con la adopcion de un régimen de caja de conversion
—la «convertibilidad» que se mantuvo desde comienzos de 1991 hasta fines de 2001—
en el cual el tipo de cambio real se mantuvo estable y apreciado. El periodo posterior,
por su parte, comprende desde principios de 2010 hasta finales de 2015, durante el
cual el tipo de cambio real exhibidé una constante tendencia hacia la apreciacion.
Hubo un pequeiio lapso transitorio desde junio de 2008 a enero de 2010, durante el
cual el tipo de cambio real se aprecié y deprecié abruptamente, volviendo al nivel
anterior del comienzo de la crisis financiera global. Debido a su cardcter transitorio
y volétil, excluimos a este periodo del andlisis.

El Gréfico 1 ilustra la trayectoria del tipo de cambio real bilateral respecto a Bra-
sil, China, Estados Unidos y Alemania y del tipo de cambio real efectivo (o multila-
teral) ponderado por la participacidn de los socios comerciales del pais en la canasta
de exportaciones e importaciones. Los tres primeros paises son los principales socios
comerciales argentinos, mientras que el tipo de cambio real respecto a Alemania es
una buena aproximacion respecto al de la totalidad de la Unién Europea —el cual es
otro socio importante del pais—. Las distintas series nos permiten obtener una razo-
nable caracterizacién de la competitividad externa argentina a lo largo del tiempo.
Identificamos los tres periodos consecutivos mencionados arriba: 1) estable y de baja
competitividad (1991-2001), 2) competitivo y estable (2002-2008), y 3) de tendencia
continua hacia la apreciacion y pérdida de competitividad externa (2010-2015). El
indice que mejor refleja esta caracterizacion es el tipo de cambio real efectivo. Los
bilaterales reflejan la misma tendencia aunque con particularidades propias.

Como con toda periodizacidn, en ésta hay espacio para las discrepancias. Si nos
centraramos en el tipo de cambio real bilateral con Estados Unidos, por ejemplo,
seria razonable cerrar el segundo periodo en algiin momento durante el 2006. Sin
embargo, la politica macroecondmica optd por mantener un tipo de cambio real efec-
tivo competitivo, el cual tiene en cuenta la evolucion de las monedas de otros socios
comerciales, ademds de Estados Unidos. La apreciacion real respecto al ddlar nor-
teamericano fue compensada con la depreciacion hacia otras monedas de América
Latina, en particular con respecto a Brasil. El Gréfico 1 muestra que desde 2010, una
vez que la economia se recupero de los efectos de la crisis financiera global, el tipo
de cambio real efectivo comenzé a apreciarse de forma practicamente monétona y
significativa. Esto implicé en los hechos el abandono del TCRCE como objetivo de
politica macroeconémica e inici6 un periodo donde la estrategia consistié en impul-
sar el crecimiento a partir del estimulo a la absorcion doméstica®.

¢ Véase DAMILL et al. (2015) para mayores detalles sobre las diferentes estrategias de politica econémi-
cas desde los afios 2000.
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GRAFICO 1

TIPOS DE CAMBIO REAL EFECTIVO Y BILATERALES RESPECTO
A PRINCIPALES SOCIOS COMERCIALES
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: Elaboracion propia.

No es dificil demostrar la relacion entre tipo de cambio real, intensidad laboral
y rentabilidad del sector transable’. El tipo de cambio real es el precio relativo en-
tre bienes y servicios transables y no transables. En consecuencia, dado el precio
internacional del producto ofrecido por una firma transable, una depreciacion de la
moneda implica una reduccion de los costos no transables en los que incurren las
firmas, lo cual determina una relacién positiva entre el nivel del tipo de cambio real
y su tasa de rentabilidad. Esta serd mds intensa cuanto mayor sea el peso de los cos-
tos no transables denominados en moneda doméstica. De aqui se desprende que las
actividades con mayor intensidad laboral sean particularmente sensibles al nivel del
tipo de cambio real, ya que el costo laboral es primordialmente no transable.

Si las decisiones de produccién e inversion de la firma se encuentran influidas
por su rentabilidad, un tipo de cambio real mas alto o competitivo —por un periodo
suficientemente largo de tiempo— deberia inducir una expansion de las actividades
transables intensivas en mano de obra.

7 Para una esquema formal de andlisis ver Palazzo y Rapetti (2017), en donde se deriva mateméticamente
la relacion entre tipo de cambio real, intensidad laboral y rentabilidad de las firmas del sector transable.
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Los economistas del desarrollo han argumentado histéricamente que el desarrollo
econdmico no ocurre «naturalmente» debido a la existencia de fallas de mercado. Este
hecho provoca que las actividades modernas —aquellas claves para generar un cam-
bio estructural y acelerar el crecimiento— no sean rentables a precios de equilibrio de
mercado. Una forma de resolver este problema es a través de politica industrial, que
provea rentas (ganancias por encima del equilibrio) transitoriamente para inducir la
acumulacion de capital en sectores considerados estratégicos. Sin embargo, y en rela-
cion a nuestro argumento, el gobierno puede también influir en la tasa de rentabilidad
procurando un nivel del tipo de cambio real lo suficientemente competitivo. Dicho
nivel inducird un aumento de la inversion si es percibido como estable y sustentable en
el tiempo. Consecuentemente, una politica de TCRCE puede ser pensada como una he-
rramienta de politica industrial para promover la expansion de actividades transables.

Los primeros tres paneles del Grafico 2 muestran la evolucidn los costos labo-
rales unitarios reales relativos (CLURR) de los sectores manufactureros entre Ar-
gentina y Estados Unidos, Brasil y Alemania, junto a la inversa del tipo de cambio
real bilateral entre Argentina y dichos paises. El Panel (d), por su parte, exhibe un
promedio simple del CLURR y la inversa del tipo de cambio real para dichos paises.
Este dltimo panel seria una aproximacion al CLURR efectivo. Los cuatro gréficos
muestran una clara relacion positiva entre el CLURR vy la inversa del tipo de cambio
real en el corto y mediano plazo. En conclusién, el CLURR mayormente varia de
forma inversa a cémo lo hace el tipo de cambio real.

Al igual que con la evolucién del tipo de cambio real, es posible distinguir tres
grandes periodos en la trayectoria del CLURR del Gréfico 2 coincidentes con los iden-
tificados en el Grafico 1. Se observa un primer periodo hasta diciembre de 2001 con un
CLURR alto y estable. Esto se observa de forma mds clara respecto a Estados Unidos.
La depreciacion del euro respecto al dolar estadounidense desde mediados de 1998 y la
devaluacion del real brasilefio a inicios de 1999 produjo que el CLURR (tipo de cam-
bio real) bilateral de Argentina con ellos se incremente (aprecie) durante este periodo.

El segundo periodo se inicia con la devaluacion del peso argentino a comien-
zos de 2002, produciendo una fuerte caida del CLURR respecto a todos los socios
comerciales. El CLURR se mantiene bajo y estable especialmente comparado con
Brasil y Alemania, mientras que con Estados Unidos va aumentando lenta pero sis-
temdticamente durante todo el periodo. El tercer periodo, por su parte, es uno de un
fuerte y sostenido incremento del CLURR, que empieza en 2010 para los casos de
Estados Unidos y Alemania, mientras que en 2012 para Brasil.

El panel (d) muestra la evolucion del CLURR promedio, el cual se asemeja al movi-
miento en sentido inverso al tipo de cambio real efectivo. Se observa un primer periodo
de CLURR alto y estable durante la década de 1990; un segundo periodo de CLURR
bajo y estable durante el periodo de TCRCE; y, finalmente, un periodo de fuerte y sos-
tenido incremento del CLURR entre 2010 y 2015. Debido a la fuerte relacién entre
CLURR Yy rentabilidad relativa en las industrias intensivas en mano de obra, estos tres
periodos pueden caracterizarse como de: 1) rentabilidad transable baja y estable, 2) ren-
tabilidad transable alta y estable y 3) de sostenida reduccion de la rentabilidad transable.
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GRAFICO 2

COSTO LABORAL UNITARIO REAL RELATIVO (CLURR) DEL
SECTOR MANUFACTURERO E INVERSA DEL TIPO DE CAMBIO REAL
ENTRE ARGENTINA Y ESTADOS UNIDOS, BRASIL, ALEMANIA
Y UN PROMEDIO SIMPLE DE LOS PRINCIPALES SOCIOS

(Indice 1 = Diciembre de 2001)
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FUENTE: Elaboracién propia.

4. Desempeiio exportador

En esta seccion, analizamos el comportamiento de las exportaciones argentinas
de bienes y servicios a nivel sectorial. De acuerdo a lo discutido en las secciones an-
teriores, la politica de TCRCE deberia fomentar la expansién de actividades transa-
bles, especialmente en los sectores intensivos en mano de obra. Idealmente, deberia
evaluarse esta hipétesis analizando el comportamiento de la produccién de las acti-
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vidades transables. Ante la ausencia de datos confiables con alto grado de desagre-
gacion sobre produccion transable, nuestro andlisis se enfoca exclusivamente en el
desempefio exportador por sectores. Para evaluar el impacto del tipo de cambio real
sobre las exportaciones, explotamos los marcados contrastes en el comportamiento
del tipo de cambio real entre los tres periodos identificados.

4.1 Exportaciones de bienes

Para estudiar la dindmica de las exportaciones de bienes, realizamos un estudio
de saltos exportadores construyendo sobre la metodologia propuesta por Freund y
Pierola (2012). Los autores desarrollan un algoritmo para detectar episodios soste-
nidos por al menos 7 afios de aceleracion en la tasa de crecimiento de las exporta-
ciones manufactureras y encuentran que éstos estan precedidos por depreciaciones
del tipo de cambio real. Siguiendo sus resultados, nuestro objetivo es analizar como
fue el desempefio exportador sectorial durante el periodo de TCRCE en Argentina,
poniendo foco a las distintas intensidades de mano de obra que exhibe cada sector.
A diferencia de Freund y Pierola (2012), nos enfocamos en un periodo especifico de
6 aios que comprende desde 2003 a 2008. Adicionalmente, en vez de centrarnos en
el comportamiento agregado de las manufacturas, analizamos 758 sectores expor-
tadores en Argentina, que abarca tanto manufacturas como bienes primarios. A tal
fin, utilizamos datos provenientes d¢ COMTRADE a 4 digitos de la Clasificacion
Uniforme de Comercio Internacional (CUCI), revision 2.

Consideramos que un sector experimentd un salto exportador en el periodo de 6
afios que va desde 2003 a 2008, si satisface simultdneamente los siguientes requeri-
mientos:

1. Fuerte crecimiento de las exportaciones. Las exportaciones argentinas del
producto j entre 2003 y 2008 deben haber crecido a una tasa anual de al me-
nos un 33 por 100 superior que la tasa de crecimiento de largo plazo de las
exportaciones mundiales del producto j®. Este tltimo ha sido definido como la
tasa promedio de crecimiento durante un periodo de 20 afios que dista desde
1996 a 2015. El umbral del 33 por 100 es el mismo que emplearon Freund y
Pierola (2012).

2. Aceleracion de la tasa de crecimiento. Consideramos una aceleracion de la
tasa de crecimiento del producto j entre 2003 y 2008 si su tasa de crecimien-
to promedio anual fue al menos un 33 por 100 superior y se situé 3 puntos
porcentuales (p.p.) por encima de la tasa de crecimiento promedio del perio-
do comparable anterior de 6 afios (en este caso, 1996-2001). Tomamos 2001
como final del periodo previo debido a que es probable que las exportaciones

8 El valor nominal de las exportaciones argentinas ha sido deflactado por el valor unitario promedio
mundial calculado usando la misma base de datos provista por COMTRADE.
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hayan tenido un peor desempefio durante el 2002 como consecuencia de la
severa crisis econdmica que sufri6 el pais. La diferencia de 3 p.p. es idéntica
a la requerida por Freund y Pierola (2012) y tiene el objetivo de evitar acele-
raciones del crecimiento exportador que partan de tasas de crecimiento muy
pequefias o negativas.

3. El salto exportador no es una recuperacion. Esto requiere que el punto maxi-
mo de las exportaciones del producto j al final del periodo de TCRCE sea al
menos un 60 por 100 mayor que las exportaciones al final del periodo anterior.
El umbral del 60 por 100 representa el crecimiento acumulado de las expor-
taciones mundiales de bienes entre 2000 y 2008. Este umbral requiere que
el nivel de exportaciones del producto j supere, al final del periodo, el nivel
que hubiese alcanzado si no se hubiese visto interrumpido su crecimiento en
ningin momento y hubiese seguido la tendencia mundial agregada. Debido
a que 2008 incluye el inicio de la crisis financiera global, consideramos un
punto final mas amplio, permitiendo que el valor méximo se tome entre 2007
y 2008. De forma similar, debido a la crisis econémica local de 2002, el valor
maximo final del periodo anterior se toma de cualquiera de los afios que van
entre 1999-2001.

4. El crecimiento de las exportaciones no estd explicado por la demanda global.
Este requerimiento establece que las exportaciones del producto j debieron
crecer entre 2003 y 2008 a una tasa anual promedio mayor a la de las ex-
portaciones mundiales de j. Esto garantiza que el salto exportador de las ex-
portaciones argentinas de j no fue producto de un fenémeno externo —mayor
demanda global—, sino de un factor doméstico que propicié una ganancia del
mercado global de las exportaciones argentinas.

Estos cuatro requerimientos pueden ser resumidos y formalizados de la siguiente

manera:

1 ;
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Donde j representa al sector de exportacion a 4 digitos del CUCI, x es la tasa de

crecimiento de las exportaciones, A refiere a Argentina mientras que W al mundo,
t representa el periodo 2003-2008, ¢ — 1 el periodo previo que corre desde 1996-2001,
el periodo desde 1996-2015, y X es el nivel de exportaciones a valores constantes.

Con el objeto de evaluar diferencias sectoriales, utilizamos la clasificaciéon por

industrias desarrollada por Lall (2000). Esta clasificacién distingue entre 5 tipos de



TIPO DE CAMBIO REAL Y EXPORTACIONES: EVIDENCIA DE ARGENTINA 2003-2008 283

industrias: 1) productos primarios, 2) manufacturas basadas en recursos naturales, 3)
manufacturas de desarrollo tecnolégico bajo, 4) manufacturas de desarrollo tecnold-
gico medio y 5) manufacturas de alto desarrollo tecnolégico. Utilizamos esta clasi-
ficacién debido a que su amplio uso hace nuestro estudio comparable con gran parte
de la literatura relacionada, pero ademds, y mds importante, porque dichos grupos
tienen notorias diferencias en términos de intensidad laboral. En el Cuadro 1 mos-
tramos el nimero de trabajadores respecto al valor agregado en millones de pesos de
2004 para cada una de las categorias de Lall en las industrias argentinas. El cuadro
reporta el ratio para 2004 (primer afio con datos disponibles) y para el promedio de
2004 a 2015. Las manufacturas de bajo y medio nivel tecnolégico son los grupos
con mayor grado de intensidad laboral (12.5 y 10.2 respectivamente para 2004). De
acuerdo a nuestra hipotesis tedrica, estos grupos debieron exhibir un mejor desem-
pefio en términos exportadores respecto a los otros sectores.

Construimos el algoritmo que demanda el cumplimiento de las cuatro condicio-
nes para detectar un salto exportador en los distintos sectores durante 2003-2008.
Las exportaciones mundiales estdn compuestas por un grupo estable de 70 paises
para los que existen datos durante toda la muestra (1996-2015). Los resultados de
nuestro escenario base estdn resumidos en el Cuadro 2 de dos formas complemen-
tarias. La mitad superior del cuadro presenta la cantidad de saltos exportadores to-
tales y agrupados por categorias en términos de cantidad de sectores a 4 digitos del
CUCI que denotaron un salto exportador. La mitad inferior de la tabla muestra los
mismos resultados pero en millones de ddlares de 2000. La parte superior provee la
informacién en términos de cantidad (porcentaje) de industrias que tuvieron saltos,
mientras que la mitad inferior brinda informacion de la relevancia econdmica de los
sectores que mostraron dicho salto. Ambas informaciones son complementarias ya
que cuando se miden en délares constantes puede ocurrir una sobreestimacion (sub-
estimacion) de la importancia de los saltos exportadores si las industrias con salto
fueron pocas (muchas) pero el valor de sus exportaciones es alto (bajo) en términos

CUADRO 1

GRADO DE INTENSIDAD LABORAL SEGUN CATEGORIAS DE LALL
(Trabajadores por millones de pesos de 2004)

Trabajadores por millon de pesos de valor
agregado a precios de 2004
2004-2015 promedio 2004
Productos primarios 8,01 8,04
Manufacturas basadas en RRNN 8,48 8,32
Manufacturas de bajo desarrollo tecnolégico 13,07 12,48
Manufacturas de medio desarrollo tecnolégico 10,22 10,20
Manufacturas de alto desarrollo tecnolégico 8,83 9,57

FUENTE: Elaboracién propia.
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CUADRO 2
SALTOS EXPORTADORES EN ARGENTINA DURANTE 2003 A 2008
(Ejercicio base)

Expor- Productos Manuf. Manuf. Manuf. Manuf.
Concepto taciones rimarios basadas baja media alta
totales | P en RRNN | tecnol. tecnol. tecnol.
Nuimero de industrias 758 134 192 158 198 65
Nuimero de industrias 112 15 18 27 43 9
con saltos
% de industrias con sal- 148 11,2 94 17,1 21,7 138
tos por grupos
% en el total de saltos 100 134 16,1 24,1 384 8,0
exportadores

Exportaciones (en mi- | 208.292 83.767 38.134 22.563 58.684 5.144
llones de USD 2000)

Saltos exportadores (en | 41.344 1.424 5.260 9.513 24949 197
millones de USD 2000)

% de industrias con sal- 198 1,7 13.8 422 42.5 38
tos por grupo

% en el total de saltos 100 34 12,7 23,0 60,3 0,5
exportadores

FUENTE: Elaboracién propia.

monetarios. De forma similar, se podria sobreestimar (subestimar) la importancia del
salto si el mismo corresponde a un gran (pequefio) nimero de industrias pero con
exportaciones de bajo (alto) valor monetario.

Durante el periodo de TCRCE, 112 industrias de un total de 758 experimentaron
saltos exportadores, lo cual constituye un 14,8 por 100 del total. El valor de sus
exportaciones representa casi 20 por 100 de las exportaciones totales del periodo.
Si analizamos la composicién sectorial de los saltos encontramos que los sectores
intensivos en mano de obra fueron los que mayor porcentaje de saltos exportadores
experimentaron: 17,1 por 100 de los sectores de bajo nivel tecnolégico y 21,7 por
100 de las manufacturas de medio nivel tecnoldgico experimentaron saltos expor-
tadores. Sumados, ambos grupos representan el 47 por 100 del nimero de indus-
trias exportadoras reportadas en COMTRADE, pero agruparon el 62,5 por 100 de
aquellas que experimentaron saltos exportadores. Las industrias de bienes primarios,
manufacturas basadas en recursos naturales y manufacturas de alto nivel tecnolégico
tuvieron un porcentaje de saltos exportadores por debajo del promedio 11,2 por 100,
9.4 por 100 y 13,8 por 100, respectivamente. El desempefio relativo de las industrias
de bajo y medio nivel tecnoldgico es mds importante cuando se mide en términos de
délares constantes: més del 42 por 100 del valor de sus exportaciones proviene de
industrias con saltos exportadores y representan 83,3 por 100 del valor en délares del
total de saltos exportadores.



TIPO DE CAMBIO REAL Y EXPORTACIONES: EVIDENCIA DE ARGENTINA 2003-2008 285

Estos resultados estdn en linea con lo sugerido en la seccién anterior, siendo las
industrias intensivas en mano de obra las de mayor respuesta durante el TCRCE. Es
interesante notar también que el nimero de saltos exportadores en productos prima-
rios ha sido relativamente bajo y con baja significancia econémica en un periodo
donde se observé un boom de precios de los productos primarios. Solo 15 industrias
de dicho sector experimentaron saltos exportadores, las cuales representan 1,7 por
100 del total del valor de exportacién del sector®.

Con el objetivo de evaluar la robustez de los resultados, exploramos la sensibili-
dad de la deteccion de saltos exportadores a cambios en los requerimientos. Respec-
to al requerimiento de que un salto exportador no se confunda con una recuperacion
(R3), consideramos dos umbrales alternativos al de 60 por 100: R3.1) que el pico
de 2007-08 sea mayor al 40 por 100 del periodo 1999-2001, y R3.2) que el pico de
2007-08 sea mayor al 100 por 100 del pico de 1999-2001. Elegimos el valor del
primer umbral porque corresponde al crecimiento acumulado de las exportaciones
de los paises de América Latina y el Caribe entre 2000 y 2008. El valor del segundo
umbral corresponde al crecimiento acumulado de las exportaciones del conjunto de
los paises emergentes en igual periodo.

Siguiendo una estrategia similar a Freund y Pierola (2012), consideramos un re-
quisito adicional para controlar por posibles valores de crecimiento exportador ati-
picos (outliers). El requisito RS exige que el cédlculo de la tasa de crecimiento anual
promedio del periodo excluya la tasa de crecimiento de un afio si ésta representa mas
del 60 por 100 del crecimiento acumulado de las exportaciones durante el periodo.
El Cuadro 3 exhibe los resultados equivalentes al Cuadro 2 en términos de cantidad
de industrias'. El ejercicio A se realiz6 con los requisitos R1,R2,R3.1 y R4; el ejer-
cicio B con R1,R2,R3.2 y R4 y el ejercicio C con R1,R2,R3,R4 y RS.

Los ejercicios de robustez muestran resultados similares al ejercicio base. En
los tres casos, manufacturas de bajo y medio desarrollo tecnolégico muestran un
mayor porcentaje de industrias con saltos exportadores en comparacion a los otros
tres grupos clasificados. Al igual que en el ejercicio base, las industrias con saltos
exportadores en los sectores con mayor intensidad laboral representan entre el 58 por
100 y 65 por 100 del total de industrias con saltos.

Los resultados presentados hasta aqui indican que la composicion de saltos ex-
portadores durante 2003-08 tuvo un sesgo hacia sectores intensivos en mano de obra.
Nada dicen, sin embargo, del desempeiio agregado de las exportaciones durante el
periodo de TCRCE en comparacién con otros periodos de la historia argentina. He-
mos mostrado que este periodo fue precedido por uno en el que el tipo de cambio
real (CLURR) se mantuvo bajo (alto) y estable, y seguido por otro en el que el tipo
de cambio real (CLURR) experiment6 una trayectoria de caida (alza) sostenida. De
modo que, ademds de la evidencia de corte transversal a nivel sectorial reportada

° El Cuadro A.l en el Anexo | muestra cuales son las 5 industrias mds importantes en cada sector que
tuvieron saltos exportadores durante 2003-2008.
10 El andlisis no sufre modificaciones si se realiza en valores.
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CUADRO 3

SALTOS EXPORTADORES ENTRE 2003 Y 2008
(Ejercicios de robustez)

Exporta- Manuf. Manuf. Manuf Manuf.
k Productos . .
Concepto ciones rimarios basadas baja media alta
totales | P en RRNN | tecnologia | tecnologia | tecnol.
Ejercicio A
% de industrias con sal- 17,5 15,7 12,5 19,0 23,7 16,9
tos por grupo
% en el total de saltos 100 15,8 18,0 22,6 353 8,3
exportadores
Ejercicio B
% de industrias con sal- 12,1 9,0 73 139 192 9.2
tos por grupo
% en el total de saltos 100 130 152 239 413 6,5
exportadores
Ejercicio C
% de industrias con sal- 12,1 11,2 8.9 12,0 17,7 9,2
tos por grupo
% en el total de saltos 100 16,3 18,5 20,7 38,0 6.5
exportadores

FUENTE: Elaboracién propia.

hasta aqui, podemos analizar la influencia de la politica de TCRCE sobre el desem-
pefio exportador con una perspectiva de series de tiempo.

A tal fin, realizamos un andlisis similar para detectar saltos exportadores, em-
pleando una ventana mévil de 6 afos en el periodo que va desde 1980 a 2015. La
definicion de saltos exportadores es similar a la usada en el ejercicio reportado en el
Cuadro 2, salvo por dos modificaciones. En primer lugar, el requisito de que no sea
una recuperacion (R3) se implementa comparando el valor maximo de las exporta-
ciones de los dltimos 2 afios de un periodo de 6 afios contra los dltimos 2 afios —en
vez de los dltimos 3 como era en nuestro anélisis base— del periodo comparable an-
terior de 6 afios. En segundo lugar, y mds importante, dado que el nimero de paises
que reportan datos decrece a medida que nos movemos hacia atrds en el tiempo,
para calcular las exportaciones mundiales empleamos informacién de un conjunto
de 34 paises que reportan datos durante todo el periodo de andlisis. Debido a estos
cambios, los resultados de este ejercicio no son exactamente comparables con los
resultados obtenidos en los Cuadros 2 y 3.

El Gréfico 3 muestra el porcentaje de industrias con saltos exportadores por cada
categoria de Lall y en el total de industrias. El eje vertical indica el porcentaje de
industrias con saltos exportadores, mientras que el eje horizontal marca el afio de
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GRAFICO 3
PROPORCION DE INDUSTRIAS CON SALTO EXPORTADOR
(En %)
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FUENTE: Elaboracion propia.

inicio de la ventana de 6 afios en la cual se identifican los saltos. A modo de ejemplo
y para clarificar, el valor reportado para el afio 1986 en el panel (a) indica que 21,3
por 100 de las industrias exportadoras argentinas experimentaron un salto exporta-
dor durante el periodo de 6 afos que va de 1986 a 1991. El periodo con el que se
compara dicho salto es el que va de 1980 a 1985. En todos los paneles, el afio de
inicio del periodo de TCRCE corresponde al afio 2003 y se encuentra resaltado con
una linea vertical punteada. El tltimo periodo de analisis es aquel que se inicia en
2010 y termina en 2015.

Como aclaramos anteriormente, el foco del analisis se encuentra ahora en anali-
zar el desempefio exportador a lo largo del tiempo y no la comparacién en un mismo
periodo de tiempo entre sectores. Sabiendo que el periodo de TCRCE fue favora-
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ble para las actividades transables, cabria encontrar en las graficas un porcentaje de
saltos exportadores relativamente alto alrededor de 2003; especialmente si se los
compara con los periodos precedente y posterior, representados en los afos 1995 y
2010, respectivamente.

Los resultados ofrecidos por el Grafico 3 brindan apoyo a nuestra hip6tesis. Du-
rante el periodo TCRCE hubo una proporcién relativamente alta de industrias que
experimentaron saltos exportadores. Esto ocurrié a nivel agregado y en cada uno de
los sectores, excepto el de manufacturas de alto desarrollo tecnolégico que presenta un
comportamiento muy voldtil a lo largo de toda la muestra. La performance exportadora
durante el periodo 2003-08 —medida en saltos exportadores— se destaca especialmente
cuando se la compara con los periodos previo y posterior, medidos en las graficas en
los afios 1995 y 2010. M4s aun, en el agregado de industrias la proporcion de sectores
que experimentaron saltos exportadores durante el periodo de TCRCE (23,1 por 100)
no solo es un maximo local, sino también el maximo global del periodo 1980-2015".

El periodo entre 1993-1998 exhibe a nivel agregado el segundo pico de saltos
exportadores, con un 21,9 por 100 de industrias con saltos!'?. Este resultado podria
resultar contra intuitivo si se considera que ocurrié durante la fase de caja de con-
version —la «convertibilidad»— en la que el tipo de cambio real se encontraba sobre-
valuado. Sin embargo, dos elementos son importantes a tener en cuenta. En primer
lugar, el salto exportador estd claramente relacionado con el comienzo formal del
MERCOSUR, el cual implicé la apertura de nuevos mercados de exportacion para
Argentina, especialmente el de Brasil. En segundo lugar, como mencionamos en las
secciones anteriores, durante dicho periodo el tipo de cambio real bilateral con Bra-
sil no se encontraba apreciado (véanse Graficos 1 y 2 panel b). La combinacién de
estos dos elementos —la apertura del mercado brasilefio y la existencia de un tipo de
cambio real bilateral no sobrevaluado— puede explicar por qué se observa que el por-
centaje de saltos exportadores sea alto alrededor de 1993, especialmente en las ex-
portaciones de manufacturas, que es lo que mayormente Argentina exporta a Brasil.

Analizando el desempefio por sectores se observa un comportamiento similar al
agregado con algunas diferencias idiosincraticas. Los productos primarios tuvieron
el mayor porcentaje de saltos (26,3 por 100) —un maximo global— durante el periodo
de TCRCE. El porcentaje se mantuvo alto en los periodos siguientes iniciados entre
2004 y 2006. Es probable que esto se deba a la influencia del boom de precios de
las commodities experimentado entre 2004 y 2012, brevemente interrumpido por la
crisis financiera de 2008-09".

11 Este 23,1 por 100 de industrias con saltos es comparable con el 14,8 por 100 reportado en la tercera fila
del Cuadro 2 para el total de exportaciones. Como mencionamos previamente, los resultados difieren ya que
el algoritmo debi6 ser modificado por la falta de informacién para todo el periodo.

12 El tercero empieza en 1986, lo cual coincide con el afio de inicio de saltos exportadores en manufactu-
ras agregadas que detectaron FREUND y PIEROLA (2012) para Argentina.

13 BISANG et al. (2008) enfatiza también los cambios a nivel microeconémico que se llevaron a cabo
durante la segunda mitad de la década de 1990, como la introduccién de la siembra directa y de semillas
genéticamente modificadas. Estas innovaciones incrementaron la productividad de la agricultura permitiendo
expandir la oferta durante los afios 2000.
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El desempeiio entre las manufacturas es un poco mds heterogéneo. Las manu-
facturas de desarrollo tecnolégico medio alcanzaron su pico histérico de saltos ex-
portadores en el periodo de TCRCE (29,3 por 100). Por su parte, las manufacturas
basadas en recursos naturales siguieron un desempefio similar: desde finales de los
afios 1980, el periodo de mayor salto exportador también fue durante 2003-2008. La
proporcién de industrias de baja tecnologia que experimentaron saltos exportadores,
en cambio, fue mas alta durante la segunda mitad de la década de 1980 y primera
mitad de la de 1990 y alcanzé un pico con la entrada en vigor del MERCOSUR.
De todos modos, ain en el caso de las manufacturas de baja tecnologia, el periodo
de TCRCE es cuando se observé la mayor proporcion de saltos exportadores desde
mediados de la década de 1990.

La evidencia que proporciona el andlisis de serie de tiempo de los saltos expor-
tadores también pareciera sugerir que la politica de TCRCE instrumentada durante
2003-08 estimul6 las exportaciones argentinas. Es importante tener en cuenta, sin
embargo, que durante este mismo periodo Brasil experiment6 un proceso de rdpido
crecimiento econémico del orden del 3 por 100 per cépita por afo. Las importa-
ciones brasilefias de productos argentinos durante 2003-08 fueron muy vigorosas,
creciendo a una tasa anual promedio de 11,9 por 100 en cantidades y 18,9 por 100 en
ddlares corrientes. Esto podria implicar que muchos de los saltos exportadores detec-
tados en nuestro analisis hayan estado influidos mds por el aumento de la demanda
brasilefia que por factores domésticos como el nivel del tipo de cambio real. Esta es
una preocupacion valida. Nuestro requerimiento de que el crecimiento de las expor-
taciones no esté liderado por la demanda externa (R4) se instrumenta considerando
el crecimiento de las exportaciones mundiales. El factor de demanda externa puede
ser mejor medido a través del crecimiento de la demanda de los principales socios
comerciales que de la demanda mundial. En el caso de Argentina, el crecimiento de
las importaciones desde Brasil puede ser mds relevante. Para evitar que este elemen-
to contamine nuestros resultados, realizamos un chequeo de robustez excluyendo las
exportaciones argentinas hacia Brasil del andlisis. El Gréfico 4 presenta los resulta-
dos del andlisis de serie de tiempo igual al que se realiz6 y ofreci6 en el Grafico 3,
pero sin considerar las exportaciones a Brasil.

El ejercicio arroja resultados similares al anterior. A nivel agregado, se acentiia
el pico global de porcentaje de saltos exportadores durante el periodo de TCRCE.
Este resultado refuerza la conclusiéon de que la aceleracion del crecimiento de las
exportaciones durante 2003-2008 no se debe a la traccién de la demanda externa,
mads especificamente de Brasil. A nivel sectorial, no se observan cambios relevantes
entre los Gréficos 3 y 4, a excepcidn del caso de las exportaciones de manufacturas
de bajo contenido tecnolégico. Cuando se excluyen las exportaciones a Brasil, se
observa una caida sostenida del porcentaje de ramas manufactureras de este tipo
que experimentan saltos exportadores desde 1999; vale decir, desde el comienzo del
proceso recesivo de la convertibilidad. En cambio, cuando las exportaciones a Brasil
son tomadas en cuenta, se observa una recuperacion en la proporcién de saltos que
alcanza un pico local en el periodo 2003-08. Luego, ese porcentaje sigue un declive
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GRAFICO 4

SALTOS EXPORTADORES, EXCLUYENDO EXPORTACIONES
A BRASIL
(En %)
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FUENTE: Elaboracién propia.

sostenido. La prueba de robustez sugeriria que, excluyendo a aquellas con destino a
Brasil, las exportaciones argentinas de productos manufactureros de bajo contenido
tecnolégico vienen perdiendo capacidad de crecimiento en otros mercados desde
fines de la década de 1990. No es posible responder con nuestra metodologia en qué
medida la dindmica en forma de U invertida que se observa en el panel 3 (d) con
pico en 2003 se debe a la influencia del ciclo econémico en Brasil —bajo crecimiento
entre 1998 y 2002 y rdpido crecimiento entre 2003 y 2010— o al tipo de cambio real
bilateral —sobrevaluado entre 1999 y 2001 y subvaluado entre 2002 y 2010.
Podemos cerrar esta seccién concluyendo que la evidencia recogida para las ex-
portaciones de bienes es consistente con la hipétesis de que la politica de TCRCE
seguida durante 2003-08 favorecio la performance exportadora de Argentina.
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4.2. Exportaciones de servicios

Dado que los servicios suelen ser primordialmente mano de obra intensivos, el
nivel y la estabilidad del tipo de cambio real deberia también afectar su desempe-
flo exportador. Trabajos previos han marcado esta relacion. Usando un panel de 66
paises que cubre el periodo de 1980-2009, Eichengreen y Gupta (2013) estudian
los determinantes del crecimiento de exportaciones y salto exportador de bienes y
servicios. Encuentran que el tipo de cambio real es un determinante clave de su des-
empeflo, especialmente en los servicios modernos. Lépez y Ramos (2013a) revisan
casos de estudios, reportes y estudios econométricos y concluyen que la inversion
en servicios basados en conocimientos depende de forma crucial del costo laboral
unitario. Estos servicios incluyen servicios de negocios y profesionales, de informa-
tica y software, arquitectura, diseilo de marketing, investigacion y desarrollo, salud,
educacion y servicios audiovisuales y culturales. Artopoulos et al. (2013) analizan
la dindmica exportadora de los programas de television en Argentina durante inicios
de los afios 2000 como resultado de la adopcion de nuevas précticas de negocio y
acceso a mercados. Los autores seflalan que el tipo de cambio real fue importante y
contribuyd a dicho proceso. También Lépez y Ramos (2013b) resaltan la influencia
del nivel competitivo del tipo de cambio real en el desempefio exportador de los
servicios en Argentina durante los afios 2000.

En esta seccidon extendemos el andlisis, estudiando la dindmica de 5 tipos de
servicios: 1) turismo, 2) comunicaciones, 3) servicios audiovisuales, 4) servicios
profesionales y 5) servicios de informacién y tecnolégicos. Los tres primeros son
relativamente mas intensivos en mano de obra de media calificaciéon (MC), mientras
que los dos tdltimos son intensivos en mano de obra de alta calificacién (AC). Las
exportaciones argentinas de este conjunto de actividades pasé de representar el 55
por 100 de las exportaciones de servicios y el 8 por 100 de las exportaciones totales
en el afio 2001, a totalizar el 71 por 100 y 11 por 100, respectivamente en 2008. La
dindmica fue especialmente sobresaliente entre las exportaciones de servicios de
AC. Este grupo creci6 a una tasa anual promedio de 33,9 por 100 entre 2003 y 2008
y pasé de representar del 2,7 por 100 al 4,8 por 100 de las exportaciones totales. El
crecimiento de los servicios de MC fue de 24,3 por 100 promedio anual.

Un candidato a explicar este gran desempefio de los servicios es la politica de
TCRCE. Un argumento contrario a la influencia del TCRCE podria ser que el des-
empeflo argentino no ha sido mds que el reflejo de un fenémeno global. En efecto,
a partir del desarrollo de las tecnologias de la informacién y comunicacion (TIC),
la produccion y exportacion de servicios viene creciendo a un ritmo muy superior
al de los bienes. Para controlar por el incremento de la participacién de servicios
en las exportaciones globales, el Grafico 5 muestra el ratio entre exportaciones e
importaciones, divididos por calificacién de la mano de obra requerida (MC y AC).
Si la demanda y oferta de servicios crecieron mds rapido que otros sectores como
fendmeno global, esto deberia afectar de forma similar —ceteris paribus— a las ex-
portaciones e importaciones de servicios en Argentina. Sin embargo, si el TCRCE
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estimuld la expansién doméstica de servicios transables intensivos en mano de obra,
deberiamos observar evidencia de una expansion de las exportaciones superior al de
las importaciones de servicios.

El Gréafico 5 muestra que la evolucién de las exportaciones-importaciones de
servicios es consistente con nuestra hipétesis. Durante el periodo de tipo de cambio
real bajo y estable, Argentina mantuvo un déficit en la balanza comercial de servicios
relativamente estable. La exportacion de servicios de MC y AC totalizaban, respecti-
vamente, alrededor del 60 por 100 y 50 por 100 de sus importaciones. Desde el inicio
del periodo de TCRCE, el ratio entre exportaciones e importaciones crecié de modo
sostenido, pasando de balances deficitarios a superavitarios. El balance de servicios
de MC alcanz6 un pico entre finales de 2007 e inicios de 2008 y el de servicios de
AC a finales de 2008. Ambos coinciden con el final del TCRCE. Durante el tercer
periodo, de 2010 a 2015, los ratios mostraron una tendencia declinante. Sin embargo,
mientras que balance comercial de los servicios de MC empeoré a un ritmo elevado,
llegando incluso a tornarse deficitario, el de los servicios de AC sufrié un declive
mds moderado y se mantuvo en terreno superavitario.

Otro posible argumento contrario a nuestra explicacion podria ser que la mejora
del balance comercial de servicios se debi6 al colapso de las importaciones provo-
cado por la caida del nivel de actividad y demanda tras la crisis cambiaria y finan-
ciera de 2001. Ciertamente hubo una mejora asociada con la caida de la demanda
doméstica observada entre 1999 y 2002. Sin embargo, este efecto no puede explicar
la trayectoria virtuosa ocurrida hasta 2007-08. Para sustanciar este punto, en ambos
paneles del Grafico 5 se marca con un punto circular el tercer trimestre del afio 1998,
momento en que la economia alcanzé un pico de actividad previo a la crisis, y el
primer trimestre del afio 2005, cuando la economia alcanz6 un nivel de actividad
similar al del pico anterior. En el tercer trimestre de 1998 el ratio de exportaciones
e importaciones de servicios de MC era 0,61, mientras que el de AC era 0,55. En el
primer trimestre del 2005, en cambio, los ratios habian alcanzado 1,09 y 1,60, res-
pectivamente. Dado que el nivel del PIB era similar en ambas fechas, es razonable
atribuir la diferencia a otros factores. A nuestro entender, el TCRCE fue un factor
importante detrds de este cambio tan marcado en el balance comercial de servicios
MCyAC.

El ratio de exportaciones e importaciones dan una imagen clara y acorde al com-
portamiento del tipo de cambio real durante los tres periodos que identificamos en
este trabajo. Es interesante, sin embargo, marcar algunas importantes diferencias
entre ellos. La balanza comercial de servicios de MC, luego de alcanzar un superavit
entorno al 50 por 100 de sus importaciones entre finales de 2007 y principios de
2008, comenzd una sostenida contraccion. A mediados de 2012 su balanza comercial
empezo6 a ser deficitaria y a finales del afio 2015, el déficit ya se encontraba en los
niveles anteriores al periodo de TCRCE. Por su parte, a pesar de experimentar una
contraccién luego del periodo de TCRCE, los servicios de AC se mantuvieron con
un desempeiio claramente superior que el evidenciado antes del TCRCE. Este mar-
cado contraste sugiere que los servicios de MC son sustancialmente mds sensibles al



293

TIPO DE CAMBIO REAL Y EXPORTACIONES: EVIDENCIA DE ARGENTINA 2003-2008

GRAFICO 5
COMERCIO EN SERVICIOS INTENSIVOS EN MANO DE OBRA DE MEDIA
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comportamiento del tipo de cambio real que los servicios AC. Con la reversion del
tipo de cambio real también se revierte el desempeio positivo de los servicios de MC
de forma mucha mds marcada que lo que sucede con servicios de AC. Este hecho
sugiere que la politica de TCRCE pudo haber tenido impactos persistentes sobre los
servicios de AC pero no tanto sobre los servicios de MC.

Una explicacion posible va en linea con la desarrollada por Baldwin y Krugman
(1989), quienes elaboran el caso en que una depreciacién (apreciacion) real puede
generar mejoras (pérdidas) permanentes en el comercio internacional en presencia
de costos hundidos a la entrada de nuevos mercados. Una vez incurrido en el cos-
to de entrar al nuevo mercado externo, las firmas pueden encontrar rentable seguir
exportando a pesar que el tipo de cambio real haya retornado al nivel previo a la
devaluacion. Este tipo de comportamiento puede ser mds predominante en las ex-
portaciones de servicios AC que de servicios MC debido a razones de calidad. Dado
que los primeros poseen un mayor grado de diferenciacién que los de MC, una vez
conseguido el acceso a un mercado y establecido relaciones de comprador-vendedor
—las cuales pueden considerarse un costo hundido—, tienen un mayor margen para
resistir un aumento de sus costos variables (i.e., el costo laboral unitario real).

5. Conclusiones

En este trabajo estudiamos el desempefio exportador de Argentina entre 2003 y
2008, para lo cual acudimos a la comparacion con periodos anteriores y posteriores.
Encontramos que las exportaciones de manufacturas intensivas en mano de obra (de
bajo y medio requerimiento tecnolégico) experimentaron una mayor proporcion de
saltos exportadores. Las actividades primarias y manufacturas basadas en recursos
naturales, por el contrario, mostraron un porcentaje relativamente menor de indus-
trias con saltos. Este hecho resulta importante dado que ocurrié simultdneamente
con el boom de precios de productos primarios, principal actividad exportadora de
la Argentina. Otro resultado importante es que la proporcién de saltos exportadores
durante el periodo de TCRCE no solo ha sido mayor que la de los periodos previo y
posterior en los que el tipo de cambio real estuvo bajo y estable y cayendo de modo
sostenido, respectivamente; sino que también fue el periodo de mayor porcentaje de
saltos exportadores entre 1980 y 2015. Mostramos también que las exportaciones de
servicios —intensivas en mano de obra— experimentaron un fuerte incremento tanto
en términos absolutos como en relacién a las importaciones.

Los resultados obtenidos apoyan la vision de quienes sostienen el TCRCE esti-
mul6 el crecimiento econdmico de Argentina durante el periodo no solo por su efecto
macroecondmico (reduccién de riesgos por menor vulnerabilidad externa y aumento
de la inversion agregada), sino que tuvo repercusiones a nivel microecondémico y
sectorial, estimulando la expansion de las actividades transables. El hecho de que las
actividades mano de obra intensivas y los servicios de medio y alto nivel de califi-
cacion hayan estado entre los sectores mds dindmicos en términos de exportaciones



TIPO DE CAMBIO REAL Y EXPORTACIONES: EVIDENCIA DE ARGENTINA 2003-2008 295

sugiere que el rol del tipo de cambio real no fue irrelevante. Ciertamente, el proceso
no alcanzé la dimensién de un cambio estructural. El periodo de TCRCE no fue
lo suficientemente largo como para facilitar un cambio estructural. Por otra parte,
promover un cambio estructural requiere mds que una politica macroeconémica ade-
cuada. Esta observacion, sin embargo, no debe diluir el hecho de que el TCRCE fue
favorable para la expansion de actividades transables intensivas en mano de obra.
Este resultado cobra importancia por tres cuestiones. En primer lugar, provee una
vision mds balanceada respecto a la extendida idea que el crecimiento argentino du-
rante 2003-08 se debid, como causa Unica, a la fortuna del incremento de la demanda
global de productos primarios (en particular, la demanda impulsada por China) y su
asociado boom de precios. En segundo lugar, provee un caso de estudio con eviden-
cia acerca de los efectos del TCRCE sobre el crecimiento y su impacto sectorial. Por
ultimo, sugiere que el nivel y estabilidad del tipo de cambio real es importante para
el desarrollo y, por consiguiente, que no deberia ser ignorado al momento de condu-
cir la politica macroeconémica.
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ANEXO 1
TABLAA.1
PRINCIPALES 5 INDUSTRIAS POR INTENSIDAD TECNOLOGICAS
EN MILLONES DE DOLARES DEL ANO 2000. SECTORES CON SALTOS
EXPORTADORES ENTRE 2003-2008
Cédigo CUCI | Concepto | Valor | % saltos
Productos primarios
114 Aves de corral, despojos muertos y comestibles, frescos, re- 535.500.000 36,8
frigerados o congelados
116 Despojos comestibles de las partidas 0011-5 y 0015, fres- 340.700.000 239
cos, refrigerados o congelados
2919 Otras materias de origen animal 218.500.000 153
2450 Combustible de madera y carbén de lefia 146.500.000 10,3
223 Leche y crema fresca, no concentrada o endulzada 111.828.534 79
Manufacturas basadas en RRNN
1121 Vino de uvas frescas, etc. 1.724.000.000 32,8
6289 Otros articulos de caucho 933.049.229 17,7
5922 Sustancias albuminoides; pegamentos 568.100.000 10,8
6415 Papel y cartén kraft sin revestir, no incluidos en otras cate- | 479.000.000 9.1
gorias, en rollos u hojas
565 Hortalizadas, preparadas o conservadas, no incluidas en 427.800.000 8.1
otras categorias
Manufacturas de baja tecnologia
8939 Articulos diversos de plastico 4.761.200.000 50,0
8931 Envases de pldstico, tapas, tapones y otros cierres 1.899.800.000 20.0
6421 Contenedores de embalajes, cajas, etc., de papel, utilizados | 1.014.700.000 10,7
en oficinas
6129 Otros articulos de cuero o de cuero de composicién 292.400.000 3,1
6993 Pasadores, agujas, etc., de hierro, acero; herrajes de metal 287.795.,802 30
para la ropa
Manufacturas de media tecnologia
8720 Instrumentos y aparatos médicos, no incluidos en otras ca- | 7.564.100.002 30,3
tegorias
7849 Otras partes y accesorios, para vehiculos de las partidas 722, | 4.333.000.000 174
781-783
8842 Gafas y monturas de gafas 4.086.109.840 164
7239 Partes de maquinaria y equipos de las partidas 72341 a | 2.898.000.000 11,6
72346, no incluidos en otras categorias
5989 Otros productos y preparados quimicos, no incluidos en | 1.741.600.000 70
otras categorias
Manufacturas de alta tecnologia
7742 Aparatos y equipos de rayos X; y partes, no incluidos en 59.222.412 30,1
otras categorias
7781 Pilas y acumuladores eléctricos, y sus partes y piezas 48.553.747 24.7
7741 Equipos electromédicos 19.869.033 10,1
7523 Unidades de procesamiento central digital completas; pro- 18.783.467 9.5
cesadores digitales
8741 Instrumentos topogréficos, de navegacion, brijulas, etc., no 17.541.068 8,9
eléctricos

FUENTE: Elaboracién propia.
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