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En este trabajo se analizan las relaciones comerciales agregadas entre la Union Europea y Mercosur, a través
de una funcién de exportacion, para el periodo 1967-1995. El anélisis de largo plazo permite constatar la existen-
cia de un equilibrio estable entre las exportaciones de la Unidn Europea hacia Mercosur y distintas variables de
precios relativos y renta. El analisis dinamico refleja que las oscilaciones que se producen a corto plazo sobre
las exportaciones comunitarias son predictivamente razonables en su recorrido hacia el equilibrio de largo
plazo.
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1. Introduccion En este nuevo marco de intercambios comerciales, la Unién
Europea ha mostrado durante los Ultimos afios un interés cre-
En el dmbito de la economia mundial, a lo largo de las dltimas ~ ciente por estrechar sus relaciones econémicas con América
décadas se ha consolidado el proceso de liberalizacién de los inter-  Latina, area geografica en la que se han llevado a cabo algunas
cambios comerciales a nivel multilateral que se habia iniciado al ~ de las experiencias de integracion regional mencionadas. Con
término de la Segunda Guerra Mundial. Paralelamente, se hapro-  una poblacién que supera los 400 millones de habitantes, un
ducido una ampliacién en el ndmero de acuerdos de integracion ~ PIB cercano al 10 por 100 del mundial y unas perspectivas de
econdmica regional que ha significado disminuciones relevantes  crecimiento anual medio en torno al 4 por 100 para los afios pré-
de la proteccion comercial, siempre con las limitaciones impuestas ~ ximos, esta region muestra evidencias claras de expansion
por el caréacter discriminatorio de dicho desarme arancelario. potencial, tanto en términos de intercambios comerciales, como
en su demanda de inversiones (IMF, 1999).
Dentro del ambito latinoamericano, Mercosur representa la
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Universitat Jaume . p . .
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asociado, constituyen actualmente el cuarto bloque comercial
del mundo.

La configuracion de un area de libre comercio entre la UE y
Mercosur se plantea como un escenario posible en el medio
plazo si se culmina el correspondiente acuerdo, avanzando
sobre el de Cooperacion Interregional firmado en 1995.

La apertura comercial que ha significado la creacion de Mer-
cosur se ha visto reflejada en una disminucién dréstica de las
barreras al comercio. Asi, el arancel exterior medio del area
integrada se situ6 en el 10,7 por 100 tras implementarse el
Acuerdo Aduanero ComUn en 1995. Previamente, tanto Argenti-
na, con un arancel medio del 30 por 100 (1989), como Brasil,
con un 51 por 100 (1988) y también Uruguay, con un nivel supe-
rior al 100 por 100, gozaban de un grado de proteccion singular-
mente elevado. Esta fuerte liberalizacién permite explicar que,
entre 1991 y 1996, las importaciones procedentes del resto del
mundo, y fundamentalmente de Estados Unidos y la Union
Europea, hayan aumentado a una tasa anual superior al 20 por
100 (Gréfico 1).

No obstante, las turbulencias monetarias que se iniciaron en
las economias asidticas en 1997 afectaron tanto a Brasil como a
Argentina a partir de 1998. El comportamiento diferente de sus
respectivas monedas ante dichas perturbaciones ha introducido
dificultades evidentes en el proceso de liberalizacion citado y ha
significado una cierta ralentizacion de la liberalizacién comer-
cial iniciada.

El comercio bilateral entre la UE y Mercosur alcanza el 31 por
100 de las ventas y el 33 por 100 de las compras exteriores de
esta region latinoamericana. Desde el lado europeo, estos inter-
cambios (incluido Chile) representan valores muy reducidos del
comercio extracomunitario, aunque su tendencia durante los
Gltimos afios puede situar al Mercosur entre las &reas de expan-
sion potencial en su comercio con la Unién Europea.

Las opciones autarquicas de los afios setenta, asi como los
problemas de deuda externa y elevada inflacion que han carac-
terizado al entorno latinoamericano, explican la pérdida de
importancia que sufrieron estos mercados para los paises euro-
peos. En cualquier caso, la recuperacion de los intercambios

GRAFICO 1

EVOLUCION DE LAS EXPORTACIONES
DE LA UE Y EE UU A MERCOSUR

12,5
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11,5

Exportaciones (log.)

— UE —— EEUU

FUENTE: OCDE, SITC/CTCI REW.2, 1997 (CD-ROM).

comerciales que se ha producido a lo largo del presente decenio
se ha visto potenciada por los procesos de integracion y creci-
miento econdémico experimentados por los paises que configu-
ran Mercosur.

Si consideramos la especializacién sectorial del comercio UE-
Mercosur, se constata inequivocamente un patron caracteriza-
do por la elevada concentracion de las exportaciones europeas
en sectores manufactureros, tal como puede apreciarse en el
Gréfico 2. En 1995, mas del 70 por 100 de dichas exportaciones
eran de maquinaria y equipamiento, productos quimicos y vehi-
culos. Con pequefias variaciones, inducidas por los cambios
asociados al proceso de liberalizacion comercial de los paises
del Mercosur, la estructura basica de estos flujos Unicamente
se ha visto modificada en afios recientes hacia una mayor pre-
sencia del sector de la automocion, que ha pasado a represen-
tar casi la quinta parte del valor de las exportaciones (Nagara-
jan, 1998).

La estimacion de una funcién de exportaciones entre la Union
Europea y Mercosur se fundamenta en el interés por conocer
las relaciones agregadas entre dos areas de integracion econd-
mica que, como se ha comentado, muestran un importante dina-
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GRAFICO 2

ESTRUCTURA DE LAS EXPORTACIONES
DE LA UE A MERCOSUR, 1995
(En %)
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4 Bebidas y tabaco
2 Materias primas
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Productos no clasificados
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Otras manufacturas
9 Combustible y lubricantes
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Material de
transporte
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— 5
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FUENTE: OCDE, SITC/CTCI REV.2, 1997 (CD-ROM) y elaboracién propia.

mismo comercial e inversor durante los Gltimos afios. El analisis
de estos intercambios comerciales tiene un interés particular
desde la posicion de la economia espafiola, dado el papel que
Espafia puede jugar como catalizador en una parte importante
de estos flujos de comercio. La apuesta en términos de inversio-
nes directas en Mercosur realizada por empresas financieras y
por las grandes corporaciones de servicios (electricidad, comu-
nicaciones, transporte y energia) permite esperar una relacion
comercial creciente con los paises miembros del Mercosur, al
tiempo que una extension de esta influencia hacia el resto de
paises de América Latina.

El primer paso para llevar a cabo la estimacion ha consistido
en la elaboracion de las variables necesarias y el anélisis de
cada una de ellas para comprobar su estructura y la coherencia
con la realidad econdmica de paises que en el periodo de estu-
dio han experimentado convulsiones politicas y econémicas de
singular importancia. Sin duda, entre las multiples dificultades
que han acompafiado el proceso de generacion de las series
correspondientes a las variables econdmicas consideradas, hay
que destacar las referidas a la identificacion de los precios relati-

vos del Mercosur. Las continuas e importantisimas devaluacio-
nes —incluyendo las correspondientes sustituciones moneta-
rias— llevadas a cabo durante los afios setenta y ochenta por las
dos economias centrales (Argentina y Brasil) han hecho espe-
cialmente compleja la elaboracion de un indice fiable que midie-
se la capacidad de compra del conjunto del area.

Por otra parte, se ha tenido que abordar el problema de la
agregacion de las variables para que fueran homogéneas en
cuanto a su valoracién y en cuanto al conjunto de paises. Ni
Mercosur existia en 1967, ni la Unién Europea tenia 15 miem-
bros. En el caso de Europa se ha trabajado con 12 paises, debi-
do a que los que protagonizaron la Gltima ampliacion tienen un
comercio insignificante con Mercosur y, sin embargo, su incor-
poracion dificultaba la obtencion de una serie homogénea para
el periodo 1967-1995.

El resto del articulo presenta la siguiente estructura: el apar-
tado 2 incluye el marco teérico de la funcién de exportacion y
define, al mismo tiempo, las variables del modelo; el apartado 3
muestra los resultados empiricos derivados del analisis de los
flujos de comercio entre la UE y Mercosur indicando tanto los
efectos estaticos como los efectos dindmicos; en el apartado
final se recogen las principales conclusiones. El Anexo incorpo-
ra tanto las fuentes estadisticas como algunos de los contrastes
economeétricos utilizados en el trabajo.

2. Referencias al marco teérico

El planteamiento tedrico que sirve de partida para la estima-
cion de la funcion de exportaciones de la Unién Europea hacia
Mercosur se fundamenta en el «modelo de sustitutos imperfec-
tos» (Goldstein y Khan, 1985). Este modelo se define en un con-
texto de equilibrio parcial que combina los conocidos enfoques
de elasticidades de Marshall (1923), Lerner (1944) y Robinson
(1947) con el de absorcién de Alexander (1952). El supuesto
clave de este modelo es que desde el punto de vista del consu-
mo no podemos considerar a las exportaciones ni a las importa-
ciones como sustitutos perfectos de los bienes nacionales no
comercializables. En este marco, podemos estimar una funcion

NOVIEMBRE-DICIEMBRE 1999 NUMERO 782

49



-

LAECONOMIA INTERNACIONAL A DEBATE

de demanda de exportaciones como resultado de la maximiza-
Cion de la utilidad sujeta a una restriccion presupuestaria. Un
andlisis detallado de la composicién de las exportaciones de la
Uni6n Europea y de las producciones de Mercosur permite con-
firmar la hipétesis de la complementariedad entre ambas varia-
bles (Yeats, 1997).

La estructura de la funcidn de exportaciones que se pretende
estimar es la de una funcion de demanda en la que se incorpo-
ran los precios relativos y las variables del nivel de renta corres-
pondientes a los mercados de referencia.

X=ay+a, PR +..+a PR  +a

Yl,t+ +an+mYm,t+“t

et (1]

La primera variable recoge informacion acerca de los precios
del mercado de destino (Mercosur) respecto de los precios de
exportacion del mercado de origen (Unién Europea). El signo
esperado del parametro de esta variable seria negativo y, en la
medida en que Mercosur no produce bienes sustitutivos de las
exportaciones de la Union Europea, su valor no deberia mostrar
una alta elasticidad, mas hien al contrario, cabria esperar una
relativa rigidez.

La segunda variable de precios relativos pretende incorpo-
rar el precio de los bienes sustitutivos de las exportaciones
europeas. Para representarla se ha tomado el referente del
mercado norteamericano como competidor del europeo. Sin
embargo, se han considerado también los precios del area
del Pacifico, a pesar de que el peso de estos mercados toda-
via no es muy relevante en la estructura comercial de Merco-
sur. Efectivamente, en una relacion de largo plazo estos pre-
cios no resultaron significativos, ni en una funcioén conjunta
con los demas precios, ni tomandolos por separado. El signo
esperado de los precios de los bienes sustitutivos debe ser
también negativo, pero en la medida en que los dos merca-
dos, Europa y América del Norte, producen bienes relativa-
mente similares (sustitutivos préximos) esperariamos una
elasticidad mayor que la de los precios de referencia del mer-
cado de exportaciones.

La variable renta interior constituye la aproximacion a la res-

triccion presupuestaria del mercado de destino de las exporta-
ciones europeas. El signo esperado para la elasticidad renta
deberia ser positivo y superior a la unidad al no incorporarse en
este mercado ningun tipo de bienes inferiores.

Por Gltimo, la variable renta de la Unidn Europea muestra otra
de las restricciones importantes de la funcién de exportaciones
derivada de que el mercado europeo no ha considerado al mer-
cado de América Latina como un destino estable para sus expor-
taciones, de tal forma que incrementos en la renta interior de la
UE restringen las exportaciones comunitarias. En este caso,
dada la previsiblemente escasa programacion de los flujos
comerciales con esta area (Mercosur), cabe esperar una espe-
cial sensibilidad de la variable dependiente respecto de la evolu-
cion de la renta europea.

En términos econométricos, la estructura de la funcién de
demanda de exportaciones que acabamos de describir seria la
siguiente:

LX, = 0 + 0, LIPUMS, + 0,LIPUN, + a,LYM, + a,LYU, + i
t=1967, ..., 1995

[2

donde todas las variables estan expresadas en logaritmos; los
pardmetros del modelo a estimar vienen definidos por las suce-
sivas a Yy registran el valor de las correspondientes elasticida-
des, X representa las exportaciones de la UE a Mercosur,
IPUMS son los precios relativos entre la Unién Europea y Mer-
cosur, IPUN refleja los precios relativos entre la Union Europea
y Estados Unidos, YM es la renta de Mercosur, YU es la renta
de la Unién Europea y [ es el término de error que recoge los
factores omitidos en la parte determinista del modelo. En el
siguiente epigrafe se aportan mas detalles acerca del proceso
de elaboracién de las variables.

Definicion de las variables
Los datos utilizados tienen un caréacter anual, cubriendo el pe-

riodo 1967-1995. La amplitud de este periodo se ha visto limita-
da por la relativamente escasa disponibilidad de datos para los
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paises de Mercosur. Los paises incluidos en el trabajo son los
pertenecientes a la UE-12: Alemania, Bélgica, Luxemburgo,
Dinamarca, Espafia, Francia, Grecia, Irlanda, Italia, Holanda,
Portugal y Reino Unido, y los que conforman actualmente Mer-
cosur: Argentina, Brasil, Paraguay y Uruguay, incluyendo a
Chile como pais asociado (en adelante Mercosur®).
Las variables utilizadas en este trabajo vienen definidas como
sigue:
e Exportaciones de la Union Europea a los paises de
Mercosur® en ddlares constantes de 1990 (X). Los datos origi-
nales (ver Anexo, Fuentes estadisticas) venian denominados en
ddlares corrientes, por lo que han sido deflactados utilizando el
indice de precios, elaborado por el FMI.

= Precios relativos de la Unién Europea con respecto a Mer-
cosur (IPUMS). Indice de precios construido a partir de la
siguiente expresion:

12 X.
Y VU, —-
IPU T X
IPUMS = = [3]
IPMS 5 PIB,
> 1P,
= PIB,

donde,

IPUMS es el indice de precios relativos de la Unién Europea
con respecto a Mercosur®,

IPU es el indice de precios ponderado de la UE-12 obtenido a
partir de los IVUs de exportacion.

IPMS es el indice de precios ponderado de Mercosur® calcula-
do con los correspondientes precios interiores.

IVU; son los indices de valor unitario de las exportaciones
medidos en dolares de 1990 para cada uno de los paises de la
UE-12.

X; son las exportaciones reales en dolares de 1990 de cada
uno de los paises miembros de la UE-12 a los paises de Merco-
sur®,

X, es el total de las exportaciones de la UE-12 al Mercosur".

IP, es el indice de precios interiores de los paises del Merco-
sur®, medido en délares de 1990.

PIB, es el producto interior bruto de cada uno de los paises de
Mercosur’, medido en ddlares de 1990.

PIB, es el producto interior bruto total de Mercosur”.

= Precios relativos de la Unidn Europea con respecto a los
Estados Unidos (IPUN). Indice cuyo numerador es el IPU y el
denominador es el IVU de exportaciones de Estados Unidos
(EE UU) en dolares de 1990.

= Renta de Mercosur™ (YM). Variable aproximada por el PIB
total en délares de 1990 de los cinco paises considerados.

= Renta de la Unidn Europea (YU). Variable aproximada por
el PIB total de la UE-12, medido en ecus de 1985. Para la elabo-
racion y homogeneizacion de la serie completa se han utilizado
las tasas de crecimiento del PIB en términos reales entre 1967 y
1990.

3. Resultados empiricos

Un primer andlisis de la naturaleza de las variables a utilizar
en el modelo nos permitird determinar el grado de estacionarie-
dad de las mismas para determinar el método econométrico
mas adecuado que habra que aplicar a la correspondiente regre-
sién. En dicho analisis se ha utilizado el contraste de Dickey-
Fuller aumentado (DFA) (Dickey y Fuller, 1979). Los resultados
de los tests de raices unitarias correspondientes aparecen en
los Cuadros ALy A2 del Anexo. La hip6tesis nula sobre la exis-
tencia de una raiz unitaria no se puede rechazar para ninguna
de las variables en niveles. Por otra parte, la misma hipétesis
pero para las variables en primeras diferencias se rechaza tanto
al 1 como al 5 por 100 de nivel de significatividad. Se puede con-
cluir, por tanto, que todas las variables en niveles son no estacio-
narias y ademas contienen una raiz unitaria.

Las variables no estacionarias exigen el uso de la técnica de
cointegracion para llevar a cabo el andlisis de regresion a fin de
evitar problemas derivados de su no estacionariedad, dado que
la informacion de largo plazo entre las dos variables se perderia
si utilizasemos minimos cuadrados ordinarios (MCO) sobre las
variables en primeras diferencias. Es necesario, por tanto, que
se trabaje con las variables en niveles. La ecuacion [2] (expresa-
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da en niveles) recoge la relacion de largo plazo existente entre
las exportaciones de la UE a Mercosur, los precios relativos de
la UE con respecto a Mercosur, los precios relativos de la UE
con respecto a EEUU, la renta de Mercosur y la renta de la UE.
Por tanto, si estas variables estan cointegradas, alguna combina-
cion lineal de ellas tendra un orden de integracién menor?. El
siguiente paso pretende, pues, especificar un modelo multiva-
riante y aplicar la metodologia de Johansen (1988)2. Dicha meto-
dologia nos proporciona las herramientas adecuadas para traba-
jar con variables no estacionarias, y particularmente con
variables 1(1).

Los resultados de los tests de cointegracion se muestran en el
Cuadro A3 del Anexo. El estadistico derivado del test de méxi-
ma verosimilitud (A\-MAX) contrasta la existencia de r vectores
de cointegracion contra la hip6tesis alternativa de que haya
exactamente r+1 relaciones de cointegracion.

El primer panel del citado Cuadro A3 confirma la existencia
de cointegracion para la funcion de exportaciones de la UE a
Mercosur. Concretamente, se obtienen tres vectores de cointe-
gracion al 1 por 100 de nivel de significatividad. Desde el punto
de vista econdmico, la presencia de estos tres vectores de coin-
tegracion puede resultar algo confusa. Esta caracteristica se
deriva del hecho de que determinadas variables puedan estar
estrechamente relacionadas a largo plazo. Hay que tener en
cuenta que la ecuacién de exportaciones incluye cinco variables
cuyas combinaciones pueden dar lugar a la obtencion de mas de
un vector de cointegracidn, tal y como recoge la metodologia de
Johansen. Para Muscatelli (1992) seria razonable utilizar Unica-
mente aquel vector que tuviese algln sentido econémico de
acuerdo con el signo esperado y su magnitud. Desde el punto
de vista econométrico se deberia elegir el primero de los vecto-
res de cointegracion obtenidos, ya que su relacion es mas

1 Siguiendo la definicién de ENGLE y GRANGER (1987), dos series Y,y X,
con el mismo orden de integracidn I(d) son cointegradas de orden (d, b) si
existe un vector (1, -B) de forma que la combinacién u, =Y, - BX, es I(d, b),
donde b > 0.

2 Una descripcion detallada de la metodologia puede encontrarse también
en JOHANSEN y JUSELIUS (1990, 1992) y en JOHANSEN (1995).

robusta que el segundo; en otras palabras, el primer vector con-
tiene residuos mas cercanos a ruido blanco. Teniendo en cuenta
ambos aspectos, la regresion objeto de analisis seria la corres-
pondiente al primer vector de cointegracion (segundo panel del
Cuadro A3).

Como resultado de la estimacion podemos formular la ecua-

cion de demanda de exportaciones de la Unidn Europea al Mer-
cosur con la siguiente estructura:
LX,=20,62-1,73 LIPUMS, - 2,55 LIPUN, + 1,87 LYM,- 6,08 LYU, +},  [4]
donde los coeficientes de cada una de las variables expresan las
correspondientes elasticidades, dado que la funcidn ha sido esti-
mada con las variables en logaritmos.

El resultado es una funcidn bastante estable con relacion a la
combinacion y estructura de las elasticidades. Utilizando otras
variables de precios o de renta, probadas para analizar el com-
portamiento frente a otros mercados, se obtuvieron unos resul-
tados similares a los finalmente presentados.

La elasticidad de los precios relativos de la Union Europea
frente al Mercosur tiene tanto el signo como el valor esperado
(1,73), mostrando la suficiente sensibilidad a los precios pero
con un orden de magnitud moderado. Los precios relativos
entre la Unidn Europea y Estados Unidos tienen igualmente el
signo esperado y un valor superior a los precios relativos frente
a Mercosur. Este valor significaria que cualquier modificacion
en los precios de la Union Europea puede derivar en un impor-
tante efecto sustitucion motivado por el hecho de que los dos
mercados (Union Europa y Estados Unidos) producen bienes
similares. Sobre todo, se da una sustitucién importante en el
caso de las maquinarias y los vehiculos a motor, verdadero
ndcleo de las importaciones de estos paises latinoamericanos.

La elasticidad renta de Mercosur, que recoge la restriccion
presupuestaria del area, tiene el signo y el valor que podiamos
esperar. Sin embargo, la elasticidad renta de la Unién Europea
es relativamente muy alta, reflejando como la UE no tiene en
este mercado un referente para sus exportaciones. Asi, incre-
mentos en la renta de la Unién Europea se reflejan en retroce-
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sos importantes de los muy reducidos volimenes relativos
exportados a esta area comercial. No es aceptable, en modo
alguno, que la demanda de exportaciones de los paises que
mantienen una relacidn estable con la Unién Europea pueda
mostrar una absorcion tan elevada (-6,08). Para poder explicar
una elasticidad tan alta hay que tener presente que las exporta-
ciones a Mercosur representan una cuantia muy reducida sobre
el total de las exportaciones de la UE. Ademas, en periodos
expansivos de la actividad econémica es posible evitar merca-
dos con evidentes problemas de solvencia en sus pagos, aten-
diendo a otros con menores riesgos de cobro. Por otra parte,
los paises de Mercosur, que han mostrado una elevadisima
deuda externa a lo largo de buena parte del periodo analizado,
han tenido que soportar inestabilidades de tipo politico, social y
econémico que han conducido circunstancialmente a una politi-
ca discrecional en la gestion de sus importaciones y a las consi-
guientes dificultades asociadas al pago de las mismas.

Una vez se han obtenido estimaciones de largo plazo de la
ecuacion del flujo de exportaciones de la UE a Mercosur es
interesante contar con una informacién méas detallada acerca
de lo que ocurre en el corto plazo. La relacion de largo plazo,
pues, se complementa con la construccién de un modelo de
vectores autorregresivos (VAR) en forma de correccion de
error. Para ello incorporamos no sélo las variables que contie-
nen la informacién dinamica de corto plazo, sino también la
relacion de cointegracion (informacion de largo plazo) previa-
mente calculada.

El Cuadro 1 muestra el modelo de correccion de error final-
mente considerado, incluyendo los correspondientes resultados.
Los distintos estadisticos indican que el modelo construido
puede ser valido para explicar la dindmica de corto plazo de las
exportaciones de la UE a Mercosur. El término de correccion de
error (Z,) muestra el signo esperado y su magnitud es notable
(-0,78). La significatividad de esta variable refleja un ajuste de las
exportaciones comunitarias hacia el equilibrio de largo plazo cer-
cano al 80 por 100 en un afio. Dicho resultado pone de manifies-
to, igualmente, la existencia de la relacién de cointegracion esco-
gida e incorporada en el modelo de correccion de error.

CUADRO 1

MODELO DE CORRECCION DE ERROR
pl
Ay, =c+ ) TAY + Ty, + U,

i=1

Variables Coeficientes Estadistico t
DLIPUMS........cceeveees 0,40 (3,78)
DLIPUA ;..o -0,56 (-1,86)

DLIPUN ;.o 0,72 (2,23)

DLYM ..t 0,71 (2,02)
KLAPERTURA.........ccenne 0,46 (3,28)
DTCPD ; eeveeeeneeecieenne 0,28 (2,08)

Z i -0,78 (-4,41)

R2 0,77 R? ajustado 0,70
Error estandar 0,086 Durbin-Watson 1,99
F 11,01

NOTA: DLIPUMS expresa el indice de precios relativos UE-Mercosur en primeras
diferencias; DLIPUA , es el indice de precios relativos UE-Japon en primera diferen-
cias y con un retardo; DLPIPUN, es el indice de precios relativos UE-EE UU; DLYM
es la renta de Mercosur; DLAPERTURA es una proxy del grado de apertura de los
paises de Mercosur; DTCPD , es el tipo de cambio del peso con respecto al délar; Z.
, es el término de correccion de error.

En el corto plazo se han incorporado las variaciones de los
precios relativos, tanto de la Unién Europea con Mercosur,
como con el area industrial del Pacifico, representada por
Japén, y también con Estados Unidos. Las variaciones de los
precios relativos entre la UE y Japdn, que recogen los efectos
de sustitucion entre estas dos areas, fueron rechazadas en la
relacion de largo plazo, — consideramos que justificadamente —,
por el escaso volumen de comercio existente durante el periodo
analizado. Sin embargo, en el corto plazo la inclusién de esta
variable resulta timidamente significativa y con el signo espera-
do, en el sentido de que un incremento de los precios en la
Uni6n Europea puede desviar comercio hacia un &rea emergen-
te en el comercio mundial.

Las variaciones de los precios relativos de la UE con Merco-
sur o con EE.UU entran en la relacion de corto plazo con para-
metros reducidos, pero ambos con signos opuestos a los espera-
dos, de tal forma que las variaciones de los precios no corrigen
el sentido de los flujos comerciales, con una elasticidad relativa-
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mente mas alta en el caso de Estados Unidos, que deberia reco-
ger desviaciones de comercio entre areas de parecida estructu-
ra productiva. Evidentemente, este comportamiento se debe,
por una parte, a la ausencia de sustitutos préximos en el interior
de Mercosur y, por otra, a la rigidez del comercio entre areas.
No pudiendo olvidarse que, debido a los problemas de la deuda
externa experimentados por estos paises y a la inseguridad que
caracterizo la liquidacion de sus compras exteriores, los contra-
tos comerciales suelen estar blindados, no pueden modificarse a
corto plazo. Al mismo tiempo, este comportamiento justifica la
inclusion y el signo de las variaciones de los precios relativos de
Japon, donde el comercio nuevo se ha desenvuelto en un marco
de menores restricciones y mayor competencia.

Complementariamente a los precios relativos se ha probado la
incorporacion de los tipos de cambio bilaterales como variable
independiente, para captar posibles efectos de distorsion comer-
cial ante las dramaticas modificaciones que se produjeron en el
periodo de estudio, resultando esta informacion imprescindible
en cualquier combinacién de variables explicativas. Tanto el
signo, como el valor de su pardmetro son concordantes con el
comportamiento y signo de los precios relativos en el corto
plazo.

Las variaciones de la renta del Mercosur vuelven a presentar
una elasticidad relativamente alta, proxima a la unidad y, desde
luego, con el signo esperado.

Por Gltimo, ante las dificultades de mejorar los estadisticos de
la relacién de corto plazo, se opté por la definicion de una
dummy que recogiera el comportamiento de la politica comer-
cial del area, dominada por las politicas de sustitucion de impor-
taciones de Brasil. El resultado positivo obtenido permitié
cerrar la estimacién de la relacion de corto plazo con la inclu-
sion del grado de apertura exterior de Brasil como una variable
que aproxima el comportamiento de la politica comercial, libe-
rando la relacion estimada de las posibles dependencias de una
dummy que, si bien no era arbitraria, si tenia un sentido clara-
mente circunstancial.

El resultado final es una funcién de demanda de exporta-
ciones que en sus componentes y en las sucesivas aproxima-

ciones muestra un elevado grado de estabilidad tanto en el
valor de las elasticidades, como en los signos de las variables
utilizadas.

4. Conclusiones

La evolucion de los intercambios comerciales entre Europa y
Mercosur ha mostrado un dinamismo relevante a partir del ini-
cio de la década de los noventa, lo cual no tendria poco que ver
con el proceso de liberalizacion asociado a la consolidacion del
marco institucional que define los vinculos econémicos entre
ambos blogues de integracion regional.

La existencia de esa relacion, plasmada en una funcién de
demanda de exportaciones, aparece reforzada por los efectos
que producen las diferentes variables de precios relativos y de
renta sobre los flujos comerciales entre las dos areas. Los resul-
tados del andlisis son consistentes con el modelo de sustitutos
imperfectos, confirmando de esta forma la validez de dicho
modelo para la instrumentacién de objetivos de politica econé-
mica.

El andlisis de largo plazo indica la existencia de una relacion
estable entre las variables comerciales del modelo. Las estima-
ciones de las diferentes elasticidades de la funcion de demanda
de exportaciones tienen tanto el signo como la magnitud espe-
rados, con la excepcion quizéa de la elasticidad renta de la UE.
Su elevado valor responde posiblemente a divergencias signifi-
cativas en los flujos comerciales. Concretamente, existe una
diferencia notable entre la proporcion de las importaciones de
Mercosur procedentes de la UE sobre el total de sus importa-
ciones (33 por 100) y la proporcidn que representan las exporta-
ciones de la UE a Mercosur sobre el total de sus exportaciones
(3 por 100). Ello puede estar reflejando el caracter residual de
las exportaciones de la UE a Mercosur. La combinacion del
resto de elasticidades nos confirmaria el potencial importador
que tiene Mercosur en sus compras a la UE. Asi, los crecimien-
tos experimentados por el area impulsan la demanda de expor-
taciones de la UE casi al doble, mientras que la sensibilidad a
los precios, aun siendo importante, queda relativizada por la
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fuerte capacidad de sustitucion que muestran los bienes proce-
dentes de Estados Unidos.

El analisis multivariante se completa con la construccion de
un modelo de correccién de error que permite examinar la
dinamica comercial del corto plazo. Los resultados sefialan un
rapido ajuste de las exportaciones de la UE hacia un equili-
brio estable de largo plazo. Las variables que ayudan a expli-
car la dindmica del modelo son los precios relativos UE-Mer-
cosur, UE-EE UU y UE-Japdn; el tipo de cambio bilateral
peso/délar que muestra los posibles efectos de distorsion
comercial, la renta de Mercosur y una variable que refleja la
politica comercial de Mercosur, tal y como se han recogido al
comentar los resultados de las correspondientes estimaciones
econométricas.

Referencias bibliogréficas

[1] ALEXANDER, S. S. (1952): «Effects of a Devaluation on a Trade
Balance», IMF Staff Papers, volumen 2, paginas 263-78.

[2] DICKEY, D. A.y FULLER, W. A. (1979): «Distribution of the
Estimators for Autorregressive Time Series with a Unit Root», Jour-
nal of the American Statistical Association, volumen 74, paginas 427-
431.

[3] DICKEY, D. A. y FULLER, W. A. (1981): «Likelihood Ratio
Statitistics for Autoregressive Time Series with a Unit Root», Econome-
trica, nimero 49, paginas 1057-1072.

[4] ENGLE, R. F. y GRANGER, C. W. J. (1987): «Cointegration and
Error Correction: Representation, Estimation, and Testing», Econome-
trica, nimero 2, paginas 251-276.

[5] GOLDSTEIN, M. y KHAN, M. S. (1985): «Income and Price
Effects in Foreign Trade», en JONES, R. W. y KENEN, P. B. (eds.),
Handbook of International Economics, volumen 11, North-Holland, pagi-
nas 1041-1145.

[6] IMF (1999): World Economic Outlook, Washington, octubre.

[7] JOHANSEN, S. (1988): «Statistical Analysis of Cointegrating
Vectorsy, Journal of Economic Dynamics and Control, volumen 12,
paginas 231-54.

[8] JOHANSEN, S. (1995): «Likelihood-based Inference in Cointe-
grated Vector Autorregressive Models», Oxford University Press Incor-
porated, Nueva York.

[9] JOHANSEN, S. y JUSELIUS, K. (1990): «Maximum Likelihood
Estimation and Inference on Cointegration - with Applications to the
Demand for Money», Oxford Bulletin of Economics and Statistics,
ndmero 52, paginas 169-210.

[10] JOHANSEN, S. y JUSELIUS, K. (1992): «Structural Tests in a
Multivariate Cointegration Analysis of the PPP and the UIP for UKb»,
Journal of Econometrics, ndmero 53, paginas 211-244.

[11] LERNER, A. P. (1944): The Economics of Control, Londres,
Macmillan.

[12] MARSHALL A. (1923): Money, Credit, and Commerce, Lon-
dres, Macmillan.

[13] MUSCATELLI, V. A. y HURN, S. (1992): «Cointegration and
Dynamic Time Series Models», Journal of Economic Surveys, volumen
6, paginas 1-37.

[14] NAGARAJAN, N. (1998): «Mercosur and Trade Diversion:
What Do the Import Figures Tell Us? », Economic Papers, European
Commission, nimero 129.

[15] ROBINSON, J. (1947): «The Foreign Exchanges», en ROBIN-
SON J. (ed.), Essays in the Theory of Employment, Blackwell.

[16] YEATS, A. (1997): «<Does Mercosur’s Trade Performane Raise
Concerns about the Effects of Regional Trade Arrangements?», Policy
Research Working Paper, nimero 1729, The World Bank, Washington.

NOVIEMBRE-DICIEMBRE 1999 NUMERO 782

55



ICE

LAECONOMIAINTERNACIONAL A DEBATE

ANEXO

Fuentes estadisticas y contrastes utilizados

Los datos de las exportaciones corrientes de la Unidn Europeaa  exportaciones totales de cada uno de los paises de la UE y el indice
Mercosur se han obtenido del International Trade by Commodities  de precios interiores para Mercosur se ha basado en el CD-ROM
Statistics de la OCDE, SiTC/CTCI REW.2, 1997 (soporte CD-  del International Financial Statistics, enero de 1998. La renta de
ROM). El indice de precios de exportaciones mundiales proviene Mercour del Statistical Yearbook United Nations, 1996; y la renta de
del International Financial Statistics Yearhook, 1997, asi como los la UE-12 del Eurostat, National Accounts Aggregates, 1970-1991 y
IVUs de la UE y de Estados Unidos. La fuente de datos para las  del Eurostat, Eurostatistics, 8/9, 1997.

Contrastes utilizados

CUADRO A1 CUADRO A3
CONTRASTE DE DICKEY FULLER AUMENTADO TESTS DE COINTEGRACION DE MAXIMA
) VEROSIMILITUD SEGUN JOHANSEN (1967-1995)
Ay, =pu+ B+ (p-1) Yy, + ) VA, +V, k
i=1 yt:C+ZTﬁyt-i+8t
(Variables en niveles) i=1
Valores criticos r: nimero de vectores de Valor critico  Valor critico

) I, A-max
Estadistico X LPUMS LIPUN LYM LYu al 95% y al 99% cointegracion (hipétesis nula) al5% all%

p=L p=L p=1 p=1 p=1

de confianza

P2 0 150,95* 76,07 84,45

LS 092 205 -281 -2,02 -307 -3,58/-4,33 83,96 53,12 60,16
*

L 0,62 -231 -286 -211 -135  -2,97/-3,69 e 451573401 41,07

LS 1,06 -220 -165 214 307 -1,95/-2,65 FE 3 23,73 19,96 24,60

PS4 8,77 9,24 12,97

NOTA: p es el nimero de retardo.

Vectores de cointegracion
(Normalizados)

CUADRO A2
Variables Vector de Vector de Vector de
CONTRASTE DE DICKEY FULLER AUMENTADO cointegracion 1 cointegracion 2 cointegracion 3
(Variables en primeras diferencias) Ko 1 1 1
LIPUMS (-) ...ooeeee -1,73 -0,72 0,02
DLX DLIPUM DLIPU DLYM DLY Valores criticos LIPUN (-) .. -2,55 1,05 -10,51
Estadistico S N al 95% y al 99% LYM (+) .... 1,87 -7,38 35,86
p=1  p=1 p=1 p=1 p=1  deconfianza LYU ()... . -6,8 11,54 -43,39
C oo 20,26 -19,53 78,49
| S -3,10 -3,44 -3,34 -3,12 -4,10 -3,59/-4,35
L -2,94 -3,34 -341 -2,75 -4,02 -2,97/-3,70 NOTA:
| S -2,77 -3,44 -349 -188 -1,95  -1,95/-2,65 Primer panel: AMAX es el estadistico de méaxima verosimilitud para el niimero de
vectores de cointegracion.
NOTA: p es el nimero de retardo. La estimacion se ha llevado a cabo utilizando el programa E. Views 2.0.

* Indica el nivel de significatividad al 1 por 100.

Segundo panel: LX expresa las exportaciones de la UE a Mercosur, LIPUMS, el
indice de precios relativos de la UE con respecto a Mercosur, LIPUN, el indice de
precios relativos UE-EE UU, LYM, la renta de Mercosur, LUY, la renta de la UE.
Entre paréntesis se recogen los signos esperados para LYPIMS, LIPUN, LYM, LYU.
Las estimaciones de los parametros indican elasticidades.
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