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LA DESACELERACION DEL COMERCIO
Y LA INVERSION MUNDIAL:
{UN FENOMENO TRANSITORIO?

or primera vez desde 1982, el comercio mundial experimentd en 2001 una tasa de

crecimiento negativo, tanto en volumen como en valor. Asi, los intercambios

comerciales disminuyeron un 1,5 por 100 en volumen, tras el espectacular incre-

mento del 11 por 100 del afio 2000, mientras que, en valor, la caida del comercio
mundial fue del 4,5 por 100, es decir, superior a la caida en volumen, como consecuencia de
la reduccion de los precios en ddlares de los productos intercambiados.

En la base de dicho crecimiento negativo se encuentra la contraccion de la actividad eco-
nomica de las principales economias del mundo, la crisis experimentada por el sector de las
nuevas tecnologias y, en menor medida, los acontecimientos del 11 de septiembre.

Por sectores, cabe destacar, por haber experimentado disminuciones por encima de la
media, la caida en un 14 por 100 del comercio de equipos de oficina y telecomunicaciones,
cuando en 2000 habia aumentado un 12 por 100; la reduccion en un 20 por 100 del comercio
de semiconductores y otros componentes electrdnicos; la disminucion en un 8 por 100 de
las exportaciones de petréleo, asociada, en gran medida, a los menores precios del crudo en
2001; la reduccion del 5 por 100 de los textiles, lo que acenttia su pérdida de peso relativo en
el comercio mundial; y finalmente, la caida de mas del 8 por 100 del hierro y el acero, que
son sectores muy sensibles al ciclo econdémico. En definitiva, con la tnica excepcion de los
productos quimicos, basicamente los farmacéuticos, todos los grandes sectores experi-
mentaron tasas de crecimiento negativas de su comercio en valor, en 2001.

La caida del comercio de mercancias también se hizo extensiva al comercio de servicios
comerciales, de tal forma que, en 2001, el intercambio de estos servicios se redujo en un 0,5
por 100, lo que supuso la primera disminucién desde 1983. Dentro de los servicios comer-
ciales, los mas afectados fueron el transporte aéreo y el turismo y los viajes.

Desde un punto de vista geogréfico, en 2001, todas las grandes regiones consideradas
por la Organizacion Mundial del Comercio (Africa, Asia, América Latina, Oriente Medio,
Norte América, las economias en transicion y Europa Occidental) presentaron menores
tasas de crecimiento que en 2000. En concreto, las cuatro grandes regiones (Europa Occi-
dental, Asia, Norte América y América Latina) registraron tasas de crecimiento negativas,
tanto de sus exportaciones como de sus importaciones. De hecho, sélo las economias en
transicion registraron tasas de crecimiento positivas de ambos flujos comerciales, lo que en
gran medida se explica por la capacidad de atraccion de inversion directa de dicha region y
los consiguientes efectos de arrastre sobre los intercambios comerciales.
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Asia fue la region mas afectada por la contraccion del comercio mundial en 2001, como
lo prueba el que la reduccion de sus exportaciones (9 por 100) fue mayor que la experi-
mentada en 1998 cuando tuvo lugar la crisis de la region. En concreto, fueron los paises mas
vinculados a los equipos de telecomunicaciones, como Japdn, Taiwan, Malasia, Filipinas y
Singapur, los mas afectados. Junto con la disminucion experimentada por Asia, cabe men-
cionar también la reduccion en un 6 por 100 de las exportaciones e importaciones de
Norte América, asi como la caida en un 3 por 100 de las importaciones de Europa Occi-
dental, que es la regién con mayor peso relativo en el comercio mundial, al representar en
torno al 40 por 100 del total. En el caso de Europa, parte de dicha disminucién se explica
por la depreciacion del euro respecto al dolar, lo que pone de manifiesto que las cuotas de
mercado estan muy influidas por la evolucion de los tipos de cambio. Finalmente, en el caso
de América Latina, que durante los afios noventa experimentd el comportamiento mas
dindmico de todas las regiones consideradas, se produjo una contraccion, tanto de los
valores de exportacion como de importacion.

Tras la profunda recesion de la segunda mitad de 2001, en el primer trimestre del afio
2002, se han observado sintomas de recuperacion en la actividad econémica internacional
y en el comercio mundial. A pesar de estos sintomas de recuperacion, segin la OMC, el
valor en ddlares del comercio mundial del primer semestre de 2002 ha sido un 4 por 100
inferior al del mismo periodo de 2001, si bien este hecho se ve también afectado por la
depreciacion experimentada por la divisa estadounidense en la primera mitad de 2002. En
concreto, en los seis primeros meses del afio, las importaciones de Estados Unidos y de la
UE disminuyeron un 6 por 100, mientras que las de Japon y América Latina alcanzaron tasas
negativas por encima del 10 por 100.

Teniendo en cuenta las perspectivas de recuperacion econdmica para el segundo semes-
tre del afio, se prevé un crecimiento en volumen, para el afio 2002, entre el 1 por 100y el 2
por 100, que serd algo mayor en valor, debido a que, en términos interanuales, los precios
en dodlares seran claramente superiores en el segundo semestre de 2002, que en el mismo
periodo de 2001.

La desaceleracion experimentada por el comercio mundial en el afio 2001 se hizo tam-
hién extensiva a los intercambios de inversién directa, como lo pone de manifiesto la dis-
minucion de los flujos de inversion directa en mas de un 50 por 100, tras haber crecido por
encima del 30 por 100 el afio anterior. Esta disminucion era la primera en los Ultimos diez
afos. En la base de dicha desaceleracion se encuentran los mismos argumentos que en la
del comercio mundial, a lo que habria que afiadir la saturacidn experimentada por el pro-
ceso de fusiones y adquisiciones que, en gran medida, explico el fuerte impulso de la
inversion directa internacional en la segunda mitad de los afios noventa.

Aungue la contraccion de la inversion directa ha afectado a la mayoria de los paises, las
disminuciones méas importantes han sido las experimentadas por Estados Unidos y la
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Unidn Europea, lo que es mas significativo si se tiene en cuenta que se trata de los dos prin-
cipales receptores y emisores de inversion directa. En el caso de las economias en desa-
rrollo, la reduccion de los flujos de inversion directa fue menor que en los paises desarro-
llados, concentrandose dicha disminucion en unos pocos paises. En concreto, la reduccion
de las entradas de inversion directa afectd a paises como Hong-Kong y, en general, a Lati-
noamérica, especialmente, Argentina y Brasil. Por el contrario, las denominadas economias
en transicion de la Europa Central y del Este vieron incrementar de manera sustancial su
participacion relativa en las entradas de inversion directa internacional, que pasaron de
representar el 2 por 100 del total mundial en 2000, al 3,7 por 100 en 2001.

Del mismo modo que en el caso del comercio mundial, las previsiones para el afio
2002 apuntan hacia una ligera recuperacion de los flujos de inversion directa internacional,
si bien muy lejos de las tasas de crecimiento que caracterizaron dichos flujos en la segunda
mitad de los afios noventa.

En este contexto, se plantean ciertos temores sobre si nos encontramos ante una situa-
cién de caracter transitorio o si, por el contrario, estamos entrando en un periodo que va a
estar dominado por la ralentizacion de los intercambios comerciales y de la inversion directa
internacional. El caracter mas o menos transitorio de la ralentizacion actual dependerd, en
primer lugar, del grado de recuperacion de la actividad econémica, especialmente, en las eco-
nomias avanzadas; en segundo lugar, de la evolucion de los sectores econémicos que han
sido, hasta hace poco, mas dinamicos, como es el caso de los sectores asociados a las deno-
minadas nuevas tecnologias, dada su elevada productividad y su gran capacidad de arrastre
para el conjunto de la economia; en tercer lugar, de la estabilidad cambiaria, especialmente,
de la evolucion de la cotizacion del dolar y el euro; en cuarto lugar, de la tendencia experi-
mentada por los precios de los productos energéticos y de las materias primas; en quinto
lugar, la recuperacion de las tasas de crecimiento del comercio y la inversion mundial va a
depender de los avances realizados, en el marco de la Organizaciéon Mundial del Comercio,
para la liberalizacién de los intercambios, en un entorno en el que las economias en desa-
rrollo sean capaces de percibir los beneficios de su integracion en los mercados internacio-
nales; finalmente, no cabe duda de que los intercambios econdmicos son muy sensibles a la
estabilidad politica y social, a nivel internacional, por lo que la reduccion de la incertidumbre,
actualmente existente, es una condicidn necesaria para la recuperacion de los niveles de
internacionalizacion existentes en la segunda mitad de los afios noventa. En este contexto, se
hace especialmente necesario analizar el entorno econdmico internacional al que ninguna
economia es, hoy en dia, ajena. En el caso espafiol, nuestro proceso de apertura e integracion
en los mercados internacionales, experimentado en los ultimos afios, supone que el anélisis
de dicho entorno internacional sea, si cabe, todavia mas relevante.

El presente nimero de Informacion Comercial Espafiola acerca del sector exterior
espafiol, agrupa los articulos en cuatro secciones. La primera de ellas consta de seis arti-
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culos que tratan de la internacionalizacion de la empresa espafiola. En primer lugar, el tra-
bajo de José Pla y Angela Cobos estudia, a partir de una muestra de 271 empresas
exportadoras, la existencia de un grupo de empresas que llevan a cabo un proceso de
internacionalizacion acelerado basado en una actitud proactiva de los directivos de la orga-
nizacion, una estrategia centrada en la diferenciacion a través de una intensa politica de mar-
keting y de innovacion tecnoldgica, y en la relevancia de las redes de relaciones establecidas
con clientes, proveedores e instituciones.

En segundo lugar, el estudio de Montserrat Entrialgo, Esteban Fernandez y Camilo
J. Vazquez, tiene por objeto investigar y comprobar la incidencia del comportamiento
emprendedor y estratégico en el dmbito de actuacion internacional de la empresa, a partir
del estudio de los factores que explican la entrada de un conjunto de PYME espafiolas en
los mercados emergentes de Europa del Este o la Comunidad de Estados Independientes.
El trabajo concluye sefialando los principales factores que subyacen a la presencia inter-
nacional de las empresas: mayor talento directivo, mayor importancia estratégica a la cali-
dad de sus productos y mayor adaptacidn al entorno.

Por su parte, el trabajo de Federico G. Martin investiga la relacion existente entre la
estructura interna de las empresas, plasmada en sus estados contables, y su predisposicion
a exportar. Del estudio entre la evolucion de determinados parametros basicos de la
empresa (productividad, endeudamiento, beneficios, liquidez, etcétera) y la actividad expor-
tadora se deduce la existencia de una estrecha relacion entre el comportamiento de dichas
ratios y la capacidad exportadora de las empresas objeto de estudio.

El trabajo de Enrique Claver, Diego Quer y José Francisco Molina investiga los ras-
gos peculiares de la estrategia inversora de las empresas espafiolas en los paises del
Magreb, y contrasta algunas hip6tesis ya abordadas en otros estudios sobre las multina-
cionales espafiolas, tales como la influencia del capital extranjero en el comportamiento
inversor, asi como el papel que desempefian otras variables en la modalidad de inversion
empleada.

El articulo de Sonia M2 Suérez, Aristides Olivares e Inmaculada Galvan analiza, a
partir de una muestra de 450 empresas canarias, la relacion existente entre el tamafio de la
empresa y la expansion geografica de los mercados de exportacion. Tras una revision de la
literatura al respecto y la descripcion de la metodologia y las hipdtesis empleadas en el estu-
dio, el articulo realiza un andlisis de los resultados que ofrecen evidencia empirica de que
las empresas mas grandes exportan a un ndmero mayor de paises, que dichos paises
estan geografica, econémica y culturalmente mas dispersos y que diversifican mas sus
exportaciones.

Por ultimo, el trabajo de Antonio Navarro Garcia examina el efecto que ejerce la estra-
tegia elegida por la empresa para su expansion exterior sobre el resultado exportador de la
organizacion. Asf, basandose en una muestra de 125 empresas del sector vitivinicola espa-
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fiol, se pretende conocer si la estrategia de seleccién de mercados esta condicionada por las
caracteristicas empresariales, si dicha estrategia ejerce una influencia directa sobre el
resultado exportador vy, finalmente, qué tipo de estrategia de expansion exterior puede
ser mas recomendable.

En la segunda seccion del monografico, se recogen aquellos trabajos relacionados con
el andlisis macroeconomico del sector exterior espafiol. En el articulo de Asier Minondo 'y
Gloria Rubert se analiza la creciente interconexion de las actividades productivas entre los
diferentes paises, a través del estudio de la integracion vertical, que mide la cuantia de input
intermedios importados que se utilizan en la produccion de bienes destinados a la expor-
tacion. Utilizando el andlisis input-output, el estudio muestra que la especializacion vertical
crecid alrededor de un 50 por 100 en el periodo 1970-1994, y explico el 30 por 100 del cre-
cimiento del comercio exterior espafiol. Por su parte, en el trabajo de Luis Sastre Jiménez,
se especifica un modelo simultaneo biecuacional con el objetivo de captar la interrelacion
existente en Espafia entre los ingresos por turismo y la inversion extranjera en inmuebles
residenciales en el periodo 1996-2000. El modelo introduce un nuevo enfoque respecto a los
andlisis tradicionales, mejorando su capacidad explicativa, y contrasta la existencia de rela-
ciones de largo plazo entre los ingresos de turismo, la renta de los paises de procedencia de
los turistas, la inversion en inmuebles residenciales de esos paises en Espafia y la compe-
titividad-precio de los servicios turisticos espafioles.

La tercera seccion del monogréfico retne dos aportaciones relacionadas con el proceso
de internacionalizacion de la economia espafiola en el marco de la Unién Europea. El pri-
mero de ellos, firmado por Montserrat Pareja y Joaquin Turmo describe el proceso de
avance hacia la convergencia estructural entre los paises de la Unién Europea, asi como las
diferencias que todavia subsisten en aspectos como la distribucién comercial, que consti-
tuyen un riesgo de generacion de impactos asimétricos en el caso de posibles perturba-
ciones externas. Del estudio de las ventajas comparativas, patrones de comercio y espe-
cializacion comercial en el caso espafiol, se observa un ritmo mas rapido de avance hacia la
convergencia, tanto en el ambito comercial como en el de la estructura productiva. Por su
parte, el trabajo de Santiago Alvarez y Desiderio Romero describe las medidas adopta-
das a partir de la reforma del Impuesto de Sociedades realizada en 1995 y que tienen
como principal objetivo mejorar la neutralidad del impuesto y fomentar el proceso de inter-
nacionalizacion de la empresa espafiola. La finalidad del estudio es analizar posibles alter-
nativas para continuar profundizando en dichas reformas teniendo como referente las rea-
lizadas en otros paises de la Unidn Europea.

La Gltima seccion del monogréfico incluye dos articulos de &mbito internacional. El pri-
mero de ellos, firmado por José A. Nieto, describe las caracteristicas del comercio entre la
Comunidad Andina y los paises comunitarios, a partir del estudio de los indices de espe-
cializacion comercial y las cuotas de mercado en el periodo 1995-2000. Dicho anélisis
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revela un retroceso del comercio andino en los mercados comunitarios, una escasa diver-
sificacion de la exportacion comunitaria a la Comunidad Andina y una eficacia muy limitada
de los instrumentos de cooperacidn entre ambas regiones del mundo. Por ello, el articulo
invita a revisar los acuerdos de la UE con los paises andinos, en un contexto de progresiva
integracion econémica de los mismos, con el objetivo de aumentar la respuesta comunitaria
al esquema andino de integracion. El trabajo de Oscar Bajo lleva a cabo una exposicion de
los principales modelos tedricos explicativos de las crisis cambiarias y como dichos mode-
los se ajustan a los hechos, con especial referencia a las crisis cambiarias acaecidas en la
Gltima década. Las conclusiones del estudio revelan la importancia de las expectativas que
se autoconfirman y el papel fundamental de la elevada movilidad de capitales a la hora de
influir en la evolucién de los tipos de cambio.

Finalmente, y al margen de la seccién monogréfica, en la Tribuna de Economia de este
ndmero se incluye, en primer lugar, el trabajo de Carmen Florido, Ana Aldanondo y
Marta Jacob, que trata de medir la elasticidad de la demanda de importaciones en mer-
cados distorsionados —como es el caso del mercado francés del platano— por la concen-
tracion de la oferta y la aplicacion de un régimen de cuotas de importacion. Los resultados
del andlisis ponen de relieve que la elasticidad de sustitucién es mayor cuando se considera
un escenario menos competitivo. Por ultimo, el trabajo de Ricardo Bustillo analiza los prin-
cipales rasgos de la politica espafiola de fomento de la internacionalizacion. El esfuerzo pre-
supuestario, la selectividad de la ayuda y la orientacion geogréfica son las lineas funda-
mentales del examen que realiza el autor con respecto a las politicas de fomento a la
internacionalizacion, ademas de establecer una comparacion internacional de los gastos
estatales de dicho tipo de politicas.

Enrique Verdeguer Puig*

* Director de Informacién Comercial Espafiola.
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