ICE

SECTOR EXTERIOR ESPANIOL

RESTRICCION EXTERNA'Y CONVERGENCIA.
EL CASO ESPANOL

José A. Alonso Rodriguez*
Carlos Garcimartin Alférez**

El propdsito del presente articulo es discutir hasta qué punto es compatible la hipotesis de la restriccion
externa al crecimiento, tal como originariamente fue planteada por Thirlwall, y el proceso de convergencia
que han vivido las economias desarrolladas a lo largo de las Gltimas décadas. La constatacion de la falta de
consistencia entre ambos fendmenos da pie al desarrollo de una propuesta analitica que comporta una
modificacion de los planteamientos tradicionales de la Ley de Thirlwall. En concreto, se sugiere un desarro-
llo de la ecuacion de equilibrio en la que se incorpore alguna variable expresiva de los procesos de cambio
estructural, de mejora de la composicion y calidad de la oferta que viven las economias seguidoras como
consecuencia de los procesos de difusion y esfuerzo tecnoldgico que estan asociados a la dindmica de con-
vergencia. EI modelo se contrasta para el caso espafiol, obteniendo resultados confirmatorios.

Palabras clave: convergencia econémica, teoria monetaria del ajuste de la balanza de pagos, elasticidad de la
demanda, equilibrio externo, exportaciones, importaciones, Esparia.

Clasificacion JEL: F15, F43.

1. Introduccién paises de caracteristicas similares, los modelos de crecimiento
enddégeno no son tan determinantes acerca de la eficacia de
Los estudios sobre convergencia entre economias de diverso  semejante proceso. A pesar de sus discrepancias, a ambos enfo-
nivel de desarrollo cuentan con una larga tradicion en el campo  ques es comin otorgar un protagonismo exclusivo a los factores
de la historia economica. No obstante, en los Gltimos afios, esta  de oferta en la explicacion del crecimiento: éste depende del
area de analisis ha cobrado un creciente interés debido a la  volumen de los inputs, incluido el progreso técnico, y de la
renovacion doctrinal que han supuesto los modelos de creci-  forma que adopta la funcién de produccion.
miento enddgeno. Mientras la perspectiva tradicional neoclésica Desde una perspectiva diferente, en la tradicion que definen
prescribe la convergencia en términos de renta per capita entre  |os enfoques postkeynesianos cabe considerar que la explica-
cion del crecimiento no esta necesariamente limitada a los facto-
res de oferta; también la demanda puede desempefiar un papel
* Universidad Complutense de Madrid. . ., L, P
El autor agradece la ayuda prestada por el proyecto CICYT SEC 97-1396. relevante en la determinacion de la dinamica econdmica de un
** Universidad de Salamanca. pais. En particular, se considera al comportamiento del sector
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exterior como un condicionante crucial de las posibilidades de
crecimiento de una economia. EI fundamento de semejante
argumento descansa en el supuesto de que los precios relativos
tienen un papel menor en los procesos de ajuste de la balanza
de pagos, de modo que la tasa de crecimiento de un pais se
vera determinada por la expansion de la economia mundial y
por el valor de las elasticidades renta de sus compras y ventas
exteriores.

El objetivo del presente trabajo es analizar hasta qué punto
este enfoque es consistente con el proceso de convergencia
entre paises industrializados ocurrido en las Gltimas décadas.
Asi, siguiendo el modelo de Thirlwall (1979), basado en la hip6-
tesis de la restriccion externa, se analiza si las predicciones
acerca de la convergencia que cabe derivar de dicho modelo
son compatibles con la evidencia empirica. Aunque, a primera
vista, los resultados del analisis son positivos, se argumenta
que existen importantes objeciones teoricas sobre la compatibi-
lidad entre la convergencia y la restriccion externa. Por este
motivo, se construye un modelo que permite la presencia de
ambos fenémenos, ofreciendo una estimacion del mismo para
el caso espafiol.

2. Convergenciay Ley de Thirlwall: aspectos teéricos

La primera contribucidn relevante al enfoque de la restric-
cion externa se encuentra en el trabajo de Harrod (1933),
quien identifico a las exportaciones como la variable exdgena
que determina la dindmica del empleo y de la produccion.
Una version posterior de este modelo fue desarrollada por
Thirlwall (1979). En dicho trabajo se parte del supuesto de
que a largo plazo la balanza comercial se encuentra en equili-
brio:

XP = MP* [1]
donde X y M representan los volimenes de exportaciones e
importaciones, respectivamente, mientras que P y P* hacen
referencia a los niveles de precios interno y foraneo, respectiva-

mente, ambos expresados en una moneda comun. Por su parte,
las funciones de comercio se definen como:

x=A %)VY*E, [2]

M=B (23" [3]
siendo A y B dos constantes; Y e Y* la renta nacional y mundial,
respectivamente; n y ylas elasticidades precio de importaciones
y exportaciones, respectivamente; y 1y ¢ las elasticidades renta
de importaciones y exportaciones, respectivamente.

Tomando logaritmos de [2] y [3] y derivando respecto al tiem-
po, se obtiene la version dinamica de ambas funciones®:

X=y (- p*) +ey* (4]

m=n (p*-p)+my (5]

Finalmente, de [1], [4] y [5] se deriva la tasa de crecimiento
de la produccién compatible con el equilibrio de balanza de
pagos:

y= (Lty+n) @-p*)+ey
m

(6]

Para que esta ecuacion no sea una mera identidad contable,
todas las variables de la parte derecha deben ser exdgenas, es
decir, no dependientes de la renta del pais en cuestion. Un
supuesto altamente plausible en el caso de la renta externa,
pero més cuestionable cuando se refiere a los precios relativos.
En concreto, el modelo de Thirlwall asume que los precios no
desempefian papel alguno en la determinacién de la renta de

1 Alo largo del presente trabajo se indicaran mediante letras mindsculas los
logaritmos de las variables, mientras que su derivada respecto al tiempo se
expresara con un punto sobre las mismas
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equilibrio, lo que se justifica mediante dos argumentos hasta
cierto punto incompatibles. El primero hace alusion a la estabili-
dad de los precios relativos debido al cumplimiento a largo
plazo de la Paridad del Poder Adquisitivo (es decir, p p* = 0). El
segundo remite al bajo valor de las elasticidades precios, en vir-
tud del protagonismo adquirido en los mercados por los nuevos
mecanismos de competencia diferentes al precio, como los aso-
ciados a la calidad y a la diferenciacion de los productos (es
decir, 1 + y+ n = 0). De este modo, la ecuacion [6] puede ser
reescrita como:

&

m

[

expresion conocida como Ley de Thirlwall. En suma, el creci-
miento de la renta compatible con el equilibrio externo depende
de la evolucion del output internacional y del cociente de elasti-
cidades renta de exportaciones e importaciones. A igual expan-
sion del entorno, una economia podra crecer tanto mas cuanto
mayor sea el cociente de sus respectivas elasticidades renta?.
Una conclusion inmediata del desarrollo anterior es que, de
acuerdo a la ecuacion [7], se producira convergencia interna-
cional si los paises de menor renta per capita muestran una ratio
(&/7) superior a la correspondiente a los paises lider. Como mas
adelante se vera, semejante condicién comporta serios problemas
de interpretacion, tanto respecto a la dindmica del proceso como
a la interpretacion que cabe otorgar al coeficiente (&/7) sobre el
que descansa la condicion de convergencia. No obstante, antes
de abordar ese tema, conviene detenerse a analizar si existen
bases empiricas para el proceso de convergencia al que se alude.

3. Convergencia y Ley de Thirlwall: evidencia empirica
Desde la los trabajos de Barro y Sala-i-Martin (1991 y 1992) es

habitual distinguir dos modalidades de convergencia econémi-
ca: las llamadas g-convergencia y 3convergencia. La primera se

2 Para una interpretacion alternativa, véase ALONSO y GARCIMARTIN
(1998).

GRAFICO 1
VARIANZA DEL PIB PER CAPITA
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define como la disminucién a lo largo del tiempo de la disper-
sion de la renta per capita en una muestra de paises o regiones;
mientras que la segunda implica que la tasa de crecimiento de
un pais esta negativamente relacionada con el nivel de renta.

Respecto a o-convergencia, el Gréafico 1 muestra cdmo la dis-
persidn —medida segun el coeficiente de variacién— en un con-
junto de 21 paises de la OCDE ha disminuido durante los afios
sesenta y setenta, estabilizandose posteriormente®.

En relacion a la hipdtesis de convergencia, ésta puede ser
contrastada mediante la siguiente ecuacion:

y=c+B(Y-Y,) [8]
A

donde Y indica el PIB per capita y el subindice US se refiere al
valor de la variable correspQ\ndiente a Estados Unidos, conside-
rado el pais lider. Restando Y, de ambos lados de esta ecuacion
se obtiene:

P=o+B(h-1) [9]

3 Dichos paises son Alemania, Australia, Austria, Bélgica, Canada,
Dinamarca, Espafia, Estados Unidos, Finlandia, Francia, Grecia, Irlanda,
Holanda, ltalia, Jap6n, Nueva Zelanda, Noruega, Portugal, Reino Unido,
Suecia y Suiza. Por su parte, el periodo de analisis comprende los afios
1960-1988.
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CUADRO 1
B-CONVERGENCIA

Parémetro Valor t-ratio
oSS 0,093 1,15
Bl 0,427 4,80
R2: 0,56 DW: 1,82
A A A A
dondeY' =Y /Yy, asuvez, ¢ =c-Y.
La solucion de [9] es:
N N C’ C’
y=(rp) el - [10]
°B B

AN ./
A su vez, restando y), en ambos lados, esta ecuacion puede
transformarse, en:

y-§,=C+Bj, [11]

donde C :%(ef“—l); yB=(eft-1).

De este modo, puede contrastarse la hip6tesis de -conver-
gencia a través de [11], que constituye una ligera modificacion
de la ecuacion tradicional de convergencia. Los resultados del
analisis, para los paises y periodo indicados, se recogen en el
Cuadro 1.

De los resultados obtenidos, cabe subrayar las siguientes
conclusiones. Primera, el pardmetro de convergencia es sig-
nificativo y muestra el signo correcto. Segunda, el valor
implicito de 8 es -0,199; y su inversa en valor absoluto, que
muestra el tiempo necesario para eliminar alrededor del 63
por 100 de la distancia entre el valor actual de la renta per
capita relativa y el correspondiente al estado estacionario,
indica una velocidad de convergencia de unos 50 afios. Este
resultado es muy similar al obtenido por Mankiw, Romer y
Weil (1992), lo que es acorde con el hecho de que tanto la
muestra, como la ecuacion estimada son en ambos casos muy

CUADRO 2
REGRESION DEL RATIO &/mSOBRE EL PIB
PER CAPITA
Parametro Valor t-ratio
C ettt e e e e aan 8,60 4,93
(o SO UPUPURRORN -0,93 2,24
R2: 0,26 DW: 2,36

similares. Tercera, en el estado estacionario, la diferencia en
ambos casos logaritmica entre la renta per capita de un pais y
la de EE UU viene definida por (-c'/3). De acuerdo a las esti-
maciones, este ratio es -0,22, lo que significa que una vez que
ha concluido el proceso de convergencia, el pais medio
muestra una renta per capita equivalente al 80 por 100 de la
de Estados Unidos. Si bien, dado que el parametro C no es
significativo, no puede descartarse la convergencia absoluta.

Una vez que el andlisis confirma el proceso de convergencia
para la muestra de paises considerados, el siguiente paso con-
siste en examinar la relacion existente entre estos resultados y
el enfoque de la restriccion externa. Como se puso de manifies-
to anteriormente, la evidencia a favor de la convergencia seréa
compatible con la Ley de Thirlwall si la ratio (¢/7) es mayor en
los paises convergentes que en los Estados Unidos. Asi, siguien-
do a Bairam (1993), se ha efectuado una regresion entre la
expresion (/1) y la renta per capita, estando ambas magnitudes
expresadas en términos relativos respecto a los valores corres-
pondientes a EE UU es decir:

09 [() 7 () d=a §-5,) [12]

El valor del ratio de elasticidades ha sido tomado del mencio-
nado trabajo de Bairam. Dado que no ofrece datos para Esparia,
Suiza, Australia y Nueva Zelanda, estos paises se han excluido
de la muestra. Los resultados de dicha regresion se ofrecen en
el Cuadro 2.

Las estimaciones obtenidas apuntan a que ambas variables
estan negativamente relacionadas, por lo que puede concluirse
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que, al menos en la muestra seleccionada, las implicaciones de
la Ley de Thirlwall respecto a la convergencia* se cumplen.

4. Elasticidades renta y crecimiento

A pesar de que los resultados empiricos revelan que existe
evidencia confirmatoria de los fendmenos de convergencia y de
restriccion externa, todavia subyacen dos graves limitaciones
para la plena compatibilidad de ambas prescripciones. La prime-
ra es que la condicién establecida —un coeficiente (/71 supe-
rior al lider— Gnicamente justifica que los ritmos de crecimien-
to de las economias seguidoras son superiores a los de la
economia lider: una condicion necesaria, pero en absoluto sufi-
ciente, para garantizar el proceso de convergencia. De hecho, si
los ritmos de crecimiento de los seguidores fuesen sistematica-
mente superiores a los del lider, la convergencia inicial se trans-
formaria en divergencia creciente con el tiempo, una vez que se
haya superado al lider. Este resultado depende crucialmente del
supuesto de estabilidad en las elasticidades renta: un supuesto
que puede ser excesivo para periodos prolongados o para eco-
nomias que experimentan importantes cambios estructurales.

Es este mismo hecho el que justifica la necesidad de introducir
en las funciones de comercio de este tipo de economias —particu-
larmente, en la de exportaciones— una variable alusiva al cambio
experimentado en la composicidn y calidad de la oferta a lo largo
del tiempo. En Alonso (1997) se incluye en la funcion de exporta-
ciones una variable referida a este factor de cambio —aproximado
mediante los pagos tecnoldgicos—, a través del que se pretende
dar cuenta de la importante transformacion experimentada por la
oferta exportadora espafiola en las Gltimas tres décadas. La varia-
ble resulta significativa y con signo positivo, revelando el papel
que el cambio técnico —en un sentido amplio— ha tenido en la
promocidn de las capacidades exportadoras de la economia espa-
fiola. La no inclusion de esta variable puede conducir a parametros
sesgados en las funciones de comercio.

4 Dichos resultados confirman los obtenidos por Bairam utilizando una
muestra diferente.

Y este mismo factor puede condicionar la dindmica de conver-
gencia que aqui se discute, dado que el cambio en la composi-
cion de la oferta sera menos dinamico a medida que el pais se
aproxime a las condiciones del lider, al aminorarse el compo-
nente de progreso asociado a los procesos de difusion y apropia-
cion tecnoldgica de que se beneficia el seguidor. En suma, para
hacer compatible la Ley de Thirwall con el proceso de conver-
gencia es necesario introducir algun factor que exprese la pérdi-
da de dinamismo exportador que se produce en una economia
seguidora a medida que se aproxima al lider. Un fenémeno que,
necesariamente, debe estar asociado a la propia dindmica del
cambio técnico —innovacion y difusion— sobre el que se asien-
ta el proceso de convergencia.

El segundo problema tiene que ver con la interpretacion que
habitualmente se ha hecho de las elasticidades-renta como expre-
sion de la competitividad no-precios (competitividad estructural,
en suma) del pais. El propio Thirwall respalda esta interpretacion
cuando, en polémica con McGregor y Swales (1985), sefiala que
«estos autores tienen razén cuando dicen que, incluso en merca-
dos altamente competitivos, la rivalidad se manifiesta no sélo en
los precios, sino también en otras caracteristicas de los produc-
tos. Son precisamente estos factores distintos al precio los que se
capturan a través de la elasticidad de demanda de las exportacio-
nes»°. Ahora bien, tal interpretacién —que es compartida por
buena parte de los autores de esta tradicion de analisis— condu-
ce a un resultado paradgjico. Asociar el ratio (&/77) a la competiti-
vidad no-precio implica admitir que, si existe convergencia, los
paises seguidores han der ser mas competitivos que el pais lider,
ya que su ratio (¢/7) debe ser necesariamente superior para que
el acercamiento se produzca. Es decir, implica admitir que la
competitividad no-precio de los paises convergentes como Espa-
fia, Portugal, Grecia o Irlanda es superior a la de EE UU. No es
necesario sefialar que se trata de una conclusion antiintuitiva,
aunque resulta extrafio que Bairam (1993) no reparase en seme-
jante paradoja, que se deriva de sus propias estimaciones.

5 Véase MCCOMBIE y THIRWALL (1994), pagina 321.
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En sintesis, desde un punto de vista tedrico no parecen com-
patibles la convergencia econémica y la restriccion externa al
crecimiento, tal como ésta Ultima se concibe por parte de Thirl-
wall. Una falta de consistencia que se produce pese a estar
ambos fenémenos suficientemente respaldados por la evidencia
empirica. Para compatibilizar estos dos hechos es necesario
introducir un cambio en el modo de entender el fendmeno de la
restriccion externa: un cambio que afecta tanto a su desarrollo
en términos analiticos, como a la forma de abordar su contrasta-
cién empirica. En concreto, deberfa tenerse en cuenta que el
comercio de un pais no depende solo de los precios relativos y
de la renta exterior, sino también de los cambios que acontecen
en la composicion y calidad de su oferta comercial. Estos cam-
bios vienen determinados, muy especialmente, por su propio
esfuerzo tecnoldgico, por una parte, y por los procesos de difu-
sion internacional de la tecnologia, por la otra. Procesos que, a
su vez, estan ampliamente asociados al fenémeno de la conver-
gencia econdmica. En realidad, si ambos hechos son relevantes
y se excluyen de las funciones de comercio, las estimaciones
del ratio (¢/m) en los paises convergentes estaran sesgadas,
sobreestimandose el valor del coeficiente. Un hecho que parece
confirmarse tanto en el andlisis anteriormente efectuado, como
en los resultados del trabajo de Bairam.

5. Convergencia y restriccion externa: modelizacién

Dadas las limitaciones del enfoque de Thirlwall para hacer
compatible la restriccion externa con la convergencia, en el pre-
sente apartado se propone un modelo capaz de integrar ambos
fendmenos. Las ecuaciones de dicho modelo son:

X+p =M +p [13]
. L . . A A
2 Y 5%) + &+ Q4 4 (T-Ti), [14]
X= U(P*—p)+"y+92f+¢’z()’—yus), [15]

y<0, n<0, Q>0 Q,<0 <0, >0,

La ecuacidn [13] expresa, en términos dindmicos, la condi-
cién de equilibrio de la balanza de pagos. A su vez, las ecuacio-

nes [14] y [15] son ampliaciones de las funciones habituales de
comercio, donde el volumen exportado (importado) se hace
depender de la renta externa (doméstica) y de los precios relati-
vos, al tiempo que de dos variables de caracter tecnoldgico, la
primera ()) referida al esfuerzo técnoldgico propio del pais y la
segunda (§/\ - ?US) que alude al proceso de difusion tecnoldgica.
El modelo sigue el enfoque de Thirlwall, excepto que incluye en
las funciones de comercio las dos variables sefialadas, influyen-
do ambas de forma positiva sobre el crecimiento a traves de la
balanza de pagos.
De las ecuaciones anteriores se deriva:

W], Wy 69+ (Q-Q)i@-Q) (O |

A
= 16
- p= p- [16]
donde se asume que:
A A R
YUS :YUS (0) eA Yust, [17]

mientas que | representa la tasa de crecimiento de la poblacion.
La ecuacion [16] presenta la siguiente solucion:
()

J=(J(0)-Cle T+ Ay, t+C [18]
donde:

. i A T Ly (-pe) ey + (2 Q,)T

C=Yys (0)+ + - [19]
(llfl - W2) (ll/l— (»Uz) (wl - LxUz)
Por otro lado, la derivada respecto al tiempo de [18] es:
0 _ (Y-t
LW gy xg, (20
m

Este resultado implica que, en el corto plazo, la tasa de creci-
miento del pais seguidor puede ser mayor que la del pais lider,
mientras que en el largo plazo ambas alcanzan el mismo valor,
lo que imposibilita la divergencia a largo plazo: un aspecto que
representaba, como se indico anteriormente, una seria limita-
cion del analisis de Thirlwall en relacion a la convergencia.
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El estado estacionario, viene definido por:

J=us @)+ 45 t+ (s 1) -

m y _ m
(4/1 - LxUz) v (llfl - wz)
[21]

(@) G-prei + (@R
(4’1 - (xUz)

Si para simplificar se asume que los precios relativos no
desempefian un papel relevante en el crecimiento de largo
plazo, que la tasa de crecimiento de Estados Unido es igual a la
del resto del mundo y que la poblacién crece por igual en
ambos paises (seguidor y lider), se obtiene:

Pt 041y - @ 7D, 2]
(llJl - LIJz) (l“1 ‘L|-'2)

Esta ecuacion pone de manifiesto que en el estado estacio-
nario la renta per cépita del pais puede ser superior o infe-
rior a la del lider, segun los valores del esfuerzo técnico y
las respectivas elasticidades de exportaciones e importacio-
nes. Por tanto, la convergencia no depende sélo de la difu-
sion internacional de tecnologia, sino también del propio
esfuerzo del pais. Dicho de otro modo, el crecimiento apare-
ce influido por la dindmica de dos factores, de cuya accion
simultdnea —y hasta cierto punto contradictoria— depende
la dindmica de cambio de una econdmia: innovacién e imita-
cion®,

6. Convergencia y restriccion externa:
una aplicacion al caso espafiol

En este apartado se presenta una contrastacion del modelo
anterior referido al crecimiento espafiol de las ultimas décadas.
De hecho, Espafia ha mostrado en este periodo los dos rasgos

béasicos para los que esta disefiado el modelo: un proceso de
convergencia significativo hacia los paises mas desarrollados y
problemas recurrentes de balanza de pagos

Antes de realizar la estimacion del modelo, es necesario sefia-
lar que la evidencia empirica muestra claramente que la elastici-
dad renta de las exportaciones espafiolas es superior a la de las
importaciones, al tiempo que la ratio (¢ /1) es mayor en Espafia
que en buena parte de paises de la OCDE, de acuerdo a los
valores ofrecidos por Bairam’. En concreto, en Alonso (1996) la
ratio es de 1,2. Estos hechos son consistentes con el proceso de
convergencia experimentado por Espafia en las Ultimas déca-
das, si bien no cabe deducir de ello que la competitividad no
precios de la economia espafiola sea superior a la de la mayoria
de los paises OCDE.

Por otro lado, debe sefialarse que para la contrastacion empi-
rica se ha utilizado una version diferente del modelo anterior-
mente expuesto. Las ecuaciones de comercio han sido redefini-
das como

(23]
[24]

X= y(xp _p*) + Ey*"' -Q1I;+ llfl ()//\_il\us)x
m: U(mp—P) u HY+QZI;+ wz ()I/\_%s)-

De esta manera, en la ecuacion de exportaciones los precios
relativos se han construido como la ratio de precios de exporta-
cion XP respecto a un indice ponderado de precios de los paises
que compiten con las ventas espafiolas (P*), mientras que la
renta externa (Y*) se refiere a la renta ponderada de los paises
OCDE, usando en ambos casos como ponderacion el peso de
cada pais en las exportaciones espafiolas. Respecto a la ecua-
cién de importaciones, los precios relativos se definen como el
ratio de precios de importacion (MP) a precios internos (P). Por
Gltimo, debe sefialarse que todos lo precios estan expresados en
moneda comdn.

6 El modelo se enmarcaria dentro de la tradicién del llamado technological
gap approach (véase FAGERBERG (1991), VERSPAGEN (1991) o AMABLE
(1993)).

7 Para una estimacion de dicha ratio, véase, ALONSO (1997), ANDRES et
al. (1990), BONILLA (1978), FERNANDEZ y SEBASTIAN (1989) o
MAULEON y SASTRE (1994)
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CUADRO 3
FUNCION DE EXPORTACIONES

y 3 Q 2
valor ............... 0,946 1,350 0,132 -0,049
£Fai0. ..o (3.81) (3,05) (2,04) (2,15)
R2: 0,52 DW: 2,45

CUADRO 4
FUNCION DE IMPORTACIONES

n T Q W,
valor ........cc..... 0,240 2,289 0,056 0,001
t-ratio............... (2,01) (11,31) (0,79) (0,22)
R?: 0,68 DW: 1,53

Teniendo en cuenta estos cambios, la ecuacion [16] se con-
vierte en:

(aul-w»?+ YOBF¥) + (B-mp) + (0 - M) + %

Iz nm nm
L @- )i -w-w) Uus @+ 4,0 -
m
mientras que [18] y [19] pasan a ser:
A A W),
J=(J(0)-Clem +Ay, t+C [26]
in A T
C=Jys (O + + -
v (wl_(»Uz) (4/1—4’2)
[27]
YOP=P*)+n (P~ Mp)*+(xp ~ mp)+ey*+(Q-Q,) F
(%‘4’2)
Por tanto, el estado estacionario es:
020 . (0)+ Ay, . t Ty " @)
y=y, Yys b+ Yus~ -1)-
US v (4’1—%) v (ll/l—ll/z) v
[28]

YOP-p<)+n (P - MP)+(xp - mpy+ey*+(2-Q,)
(ll’l - wz)

El primer paso para contrastar el modelo consiste en la esti-
macion de las funciones de comercio (ecuaciones [23] y [24]),
cuyos resultados se recogen en los Cuadros 3y 4 (periodo de
andlisis: 1960-1993).

Todos los parametros de la funcién de exportaciones mues-
tran el signo correcto y son significativamente distintos de cero
al 95 por 100 de probabilidad, con excepcion de Q (esfuerzo téc-
nico), que lo es al 90 por 100. Por el contrario, sélo las elastici-
dades precio y renta se muestran significativas en la funcion de
importaciones, por lo que los otros dos parametros (Q,y ()
han sido excluidos de la estimacidn. Es decir, el efecto del pro-
ceso de convergencia y del esfuerzo tecnoldgico del pais sélo se
muestra significativo en el caso de las ventas exteriores, pero no
en el de las compras. Lo que revela la menor sensibilidad de las
importaciones al nivel de desarrollo de la economia en cuestion.
Un resultado que es acorde con el obtenido por Alonso (1997) y
Garcimartin (1997) para el caso espafiol; y por Bairam (1993)
para un nimero mas amplio de paises.

Con respecto a las elasticidades precio, aunque muestran el
signo correcto y son significativas en ambas ecuaciones, sus
valores absolutos son muy reducidos, confirmando, asi, lo obte-
nido en la mayoria de los anélisis de las funciones espafiolas de
comercio.

En relacion a las elasticidades renta, debe subrayarse que la
inclusion de la variable de convergencia\/(\—\/(\US y el esfuerzo tec-
nolégico (R) implica que el ratio (¢/m) pasa a ser menor que
uno, y no mayor, como se indica en la mayoria de trabajos empi-
ricos sobre las funciones espafiolas de comercio. En particular,
dicho ratio alcanza un valor de 0,59, inferior al correspondiente
a EE UU estimado por Bairam (0,82). Este resultado es acorde
con la intuicién de que es mayor la competitividad no precios de
la economia de Estados Unidos que la correspondiente a Espa-
fia. De este modo se hace compatible el proceso de convergen-
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CUADRO 5
TEST DE RAICES UNITARIAS

. Valores criticos
Estadistico ADF

Variable (MacKinnon)
Nivel 12 diferencia 95 % 90 %

y®© (constante, 0 lags) -2,59 -6,35 -2,96 -2,62

y (constante, 1 lag) ... -1,21 -2,90 -2,96 -2,62

cia con una estimacion mas depurada de las elasticidades, de
modo que se las pueda interpretar, en este caso si, como indica-
dores de la competitividad no-precio de las economias en cues-
tion. Dicho de otro modo, Espafia ha crecido a una tasa superior
a la de otros paises desarrollados, lo que ha permitido desple-
gar un proceso de convergencia respecto al lider, no porque su
competitividad estructural sea mayor, sino porque se ha benefi-
ciado de las externalidades técnicas procedentes de otros pai-
ses, por una parte, y de su propio esfuerzo técnico, por la otra.

Respecto al logaritmo de la renta per capita en el estado esta-
cionario, sustituyendo en la ecuacion [28] los valores estimados
se obtiene®;

¥ )= Y5 (0-024 [29]

De modo que —ceteris paribus— el ingreso per capita en el
estado estacionario alcanza un 78 por 100 (exp(-0,24)) del
correspondiente a EE UU. Dado que la cifra actual es del 53 por
100, ello implica que la economia espafiola ha recorrido alrede-
dor de las tres cuartas partes del proceso de convergencia

Por otro lado, es interesante sefialar que la velocidad de con-
vergencia es muy similar a la hallada en el apartado 2 del pre-
sente trabajo. En concreto, la inversa del ratio [-(y,-y,)/p] expre-
sa el tiempo necesario para eliminar el 63 por 100 de la distancia

8 Esta ecuacion se ha estimado usando la tasa media anual de crecimiento
de cada variable.
9 Este resultado se deriva de la solucién para t de la siguiente ecuacion:

-y () =0,37 " (0) - ¥ (s5)) [30]

CUADRO 6

TEST DE COINTEGRACION
(VAR (1) con constante)

N.° de vectores Test 99 % 95 %
0.. 15,76 20,04 15,41
Lo 3,44 6,65 3,76

a dicho estado estacionario®. Utilizando los valores estimados de
los correspondientes parametros dicha velocidad resulta ser de
unos 46 afios. Es importante subrayar que esta velocidad depen-
de no sélo del parametro de convergencia, sino también de la
elasticidad renta de las importaciones. Asi, por ejemplo, dicha
velocidad se reduciria hasta 20 afios con una elasticidad renta
unitaria

Por Ultimo, se ha examinado la bondad de ajuste del modelo
mediante un analisis de cointegracidn entre el logaritmo de la
renta per capita, calculado segUn las ecuaciones [26] y [27], y los
valores reales de dicha variable. En este sentido, el Cuadro 5
recoge el resultado del test de raices unitarias. Como puede
observarse, existe una raiz en el nivel de ambas variables, mien-
tras que la primera diferencia es estacionaria, aunque sélo al 90
por 100 de probabilidad en el caso del valor real del ingreso per
capita.

Una vez que se ha constatado que ambas variables son 1(2),
se ha realizado el correspondiente test de cointegracion de
acuerdo a la metodologia de Johansen (Cuadro 6). Los resulta-
dos obtenidos confirman al 95 por 100 de probabilidad la pre-
sencia de un vector de cointegracion, cuyos valores se recogen
enel Cuadro 7.

N NN
donde (ss) indica el estado estacionario e Y’ = Y/Y . Mediante [26], [27],

[28] y [30] se llega a:
W, -v)

1 2

@' (0)-Cle ~7

'=0,37 (' (0)-C) [31]
De este modo:

[32]
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CUADRO 7
VECTOR DE COINTEGRACION

Variable Valor (normalizado)

-1,001
1

Por tanto, dado que la elasticidad entre el valor real y estima-
do del PIB per cépita es practicamente unitaria, el modelo mues-
tra una alta bondad de ajuste™.

7. Conclusion

En el presente trabajo se ha intentado compatibilizar la teorfa
de la restriccién externa con la convergencia econdmica. Con
este objetivo, se ha procedido, en primer lugar, a contrastar la
existencia de convergencia en una muestra de 21 paises de la
OCDE, obteniendo resultados favorables a dicha dindmica.
Posteriormente, se ha examinado si este proceso de convergen-
cia es consistente con las predicciones del modelo de Thirlwall
basado en la restriccion externa. A pesar de que, a primera vista,
la respuesta es afirmativa, se han podido detectar importantes
inconsistencias tedricas en la version habitual de la restriccion
externa, que tienen que ver con la dindmica de convergencia que
sugiere y con la interpretacion que se otorga al parametro basico
—el ratio de elasticidades renta de exportaciones e importacio-
nes— sobre el que descansa tanto la posibilidad de convergencia
como la severidad de la restriccién externa al crecimiento.

Dadas las limitaciones que presenta el enfoque tradicional
se ha elaborado un modelo alternativo que compatibiliza la res-
triccion externa con la dinamica de convergencia. Dicho modelo
descansa sobre el supuesto de que en la promocion de las capa-
cidades exportadoras de una economia influyen, ademas de los
precios relativos y de la renta externa, variables relativas al pro-

10 El modelo VAR estimado es: D(y,) = -0,199 (y, , - 1,001y ®, -0,0225) +
0,805D (y, ;)-0,010D (y ©)+0,029, donde D se refiere al operador en
diferencias.

ceso de cambio en la composicidn y calidad de la oferta. Un pro-
ceso que viene determinado por el esfuerzo tecnolégico propio
del pais, por una parte, y por las externalidades debidas a los
procesos de difusion tecnolégica, que estan en la base del feno-
meno de la convergencia. La aplicacion de este supuesto permi-
te obtener unas elasticidades renta compatibles con el proceso
de convergencia y méas acordes con la interpretacion que habi-
tualmente se otorga a este parametro, asociandolo a la compe-
titividad no-precio de la economia en cuestion. Por Gltimo, se ha
contrastado el modelo completo en el caso espafiol, corroboran-
do que en la dindmica econdmica seguida a lo largo de los dlti-
mos treinta afios han estado presentes ambos fendmenos: con-
vergencia y restriccion externa. Es decir, la economia espafiola
se ha caracterizado tanto por un proceso de convergencia como
por los limites impuestos por el sector exterior a su dinamica de
crecimiento.

Referencias bibliogréficas

[1] ALONSO, J. A. (1996): «La restriccién externa al crecimiento.
El caso espafiol». Trabajo realizado para el Ministerio de Comercio y
Turismo. (mimeo).

[2] ALONSO, J. A. (1997): «Funciones de comercio: una nueva esti-
macion», Informacion Comercial Espafiola. Revista de Economia, ndme-
ro 765, paginas 55-72.

[3] ALONSO, J. A. y GARCIMARTIN, C. (1998): «La restriccion
externa al crecimiento: nuevos enfoques», Revista de Economia Aplica-
da, volumen 6, nimero 16, paginas 5-37.

[4] AMABLE, B. (1993): «Catch-up and Convergence: A Model of
Cumulative Growthy, International Review of Applied Economics, volu-
men 7, nimero 1, paginas 1-25.

[5]1 ANDRES, J.; DOLADO, J.; MOLINAS, C.; SEBASTIAN, M.y
ZABALZA, A. (1990): «The Influence of Demand and Capital Cons-
traints on Spanish Unemployment», en J. DREZE y BEAN, C. (eds.):
Europe’s Unemployment Problem. The MIT Press, Cambridge, Massa-
chusetts, paginas 336-408.

[6] BAIRAM, E. (1993): «Income Elasticities of Exports and
Imports: A Re-examination of the Empirical Evidence. Applied Econo-
mics, 25, paginas 71-4.

[7] BARRO, R. J. y SALA | MARTIN, X. (1991): «Convergence
across States and Regions», Brooking Papers Economic Activity, nime-
ro 1, paginas 107-82.

SEPTIEMBRE 1999 NUMERO 780

18



ICE

SECTOR EXTERIOR ESPANIOL

[8] BARRO, R. J. y SALA | MARTIN, X. (1992): «Convergence».
Journal of Political Economy, volumen 100, nimero 2, paginas 223-
251.

[9] BONILLA, J. M. (1978): «Funciones de importacion y exporta-
cién para la economia espafiola», Estudios Econdmicos, 14. Banco de
Espafia. Madrid

[10] DE LONG, J. B. (1988): «Productivity Growth, Convergence
and Welfare: A Comment», American Economic Review, volumen 78
ndmero 5, paginas 1139-54.

[11] FAGERBERG, J. (1991): «A Technology Gap Approach to Why
Growth Rates Differ», Research Policy, 16, paginas 87-99.

[12] FERNANDEZ, I. y SEBASTIAN, M. (1989): «El sector exterior
y la incorporacion de Espafia a la CE: Andlisis a partir de funciones de
exportacion e importacion», Moneda y Crédito, 184, paginas 31-73.

[13] GARCIMARTIN, C. (1997): «Crecimiento econdmico. Un enfo-
que de demanda», Tesis doctoral. UCM.

[14] GERSHENKROHN, A. (1962): Economic Backwardness in His-
torical Perspective, Cambridge (EEUU), The Belknap Press.

[15] HARROD, R. (1933): International Economics, Cambridge.

[16] KRUGMAN, P. (1989): «Differences in Income Elasticities and
Trends in Real Exchange Rates», European Economic Review, 33, pagi-
nas 1031-54.

[17] McCOMBIE, J. S. L. y THIRWALL, A.P. (1994): Economic
Growth and the Balance-of-Payments Constraint, St. Martin Press, Lon-
dres.

[18] McGREGOR ,P.G.y J.K. SWALES (1985): «Professor Thirlwall
and Balance of Payments Constrained Growth», Applied Economics,
febrero.

[19] MANKIW, N. G., ROMER, D.y WEIL, D. N. (1992): <A Contri-
bution to the Empirics of Economic Growth», The Quarterly Journal of
Economics, mayo, paginas 407-37.

[20] MAULEON, I. y SASTRE, L. (1994): «El saldo comercial en
1993: Un analisis econométrico.» Informacién Comercial Espafiola.
Revista de Economia, nimero 735, paginas 167-72

[21] SUMMERS, R.y HESTON, A. (1991). «The Penn World Table
(Mark 5): An Expanded Set of International Comparisons, 1950-1988 »,
Quarterly Journal of Economics, 106, 2, mayo, paginas 327-68.

[22] THIRLWALL, A.P. (1979): «The Balance of Payments Cons-
traint as an Explanation of International Growth Rate Differences».
Banca Nazionale del Lavoro, Quarterly Review, volumen 32, nime-
ro 128.

[23] VERSPAGEN, R. (1991): «A New Empirical Approach to Cat-
ching Up and Falling Behind», Structural Change and Economic Dyna-
mics, volumen 2, nimero 2, paginas 359-80.

SEPTIEMBRE 1999 NUMERO 780

19



ICE

SECTOR EXTERIOR ESPARIOL

ANEXO

Variables y fuentes utilizadas

En este anexo se presenta la definicidn y las fuentes de las variables utilizadas en el modelo.

CUADRO Al
VARIABLES Y FUENTES UTILIZADAS

Variable Definicion Fuente

Y ettt PIB per capita® SUMMERS y HESTON (1991)

Y e PIB per céapita? Banco Mundial y Cuentas Nacionales
Exportaciones de bienes y servicios INE
Importaciones de bienes y servicios INE

P Deflactor del PIB INE

XP oo Deflactor de las exportaciones INE

MP e Deflactor de las importaciones INE

P Indice de precios de los paises competidores con las exportaciones Ministerio de Economia

espafiolas (en moneda nacional)
Reiiiee e Gasto en I+D més pagos tecnolégicos OCDE y Balanza de Pagos
Y e PIB ponderado de la OECD Calculado por los autores a partir de

la OCDE y Cuentas Nacionales

1 En el apartado 2.
2 En el apartado 5.
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