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RESUMEN

A partir de 1986 las importaciones espafiol as crecen a un ritmo muy répido. El objetivo de este trabajo es
proponer una funcidn que permita explicar este comportamiento. La especificacion de la ecuacion parte del
planteamiento tedrico clésico y € andlisis empirico se ha basado en la teoria de la cointegracién. En laecuacion
de largo plazo las importaciones se explican en funcién de una variable suma del consumo, lainversiony las
exportaciones, y delos preciosrelativos deimportacién. En €l corto plazo, |as el asticidades paralas componen-
tes de la variable suma son distintas, por lo que se incluyen como variables separadas. Respecto alos precios,
en el corto plazo, solo se muestran relevantes los de importacion.

Palabras clave: Comercio exterior, modelos econométricas, cointegracion

ABSTRACT

Since 1986 Spanish imports have rapidly increase. The purpose of this paper is to specify aequation that
explain this behavior. This equation and the empirical analysis are based on classical theory and cointegration
theory, respectively. Equations for long and short run are estimated. In the long run equation, imports are
explained by asum variable, which includes consumption, investment and exports, and by the rel ative prices of
imports. In the short run equation, consumption, investment and exports areincluded separately, because their
eladticities are different; and only the absolute prices of imports are outstanding.
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1. Introduccion

En la década de los 80 € comercio exterior espafiol ha estado sometido a un répido
proceso de cambio cuyo punto de inflexion se sitiaen € afio 1986, tras laintegracion en la
CEE (UE, en laactudidad). En los afios anteriores, la rdentizacion de la actividad econd-
mica, € elevado grado de proteccionismo y € apoyo publico a sectores basi cos de laindus-
trig, permiten contener € crecimiento de las importaciones. A partir de 1986, la liberdiza-
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cion de los intercambios pone de manifiesto la escasa competitividad de la mayor parte de
laofertaindustrid mas tradiciond, y esto provoca un ritmo de crecimiento de las importa-
ciones mucho més répido que € de las exportaciones, que se mantiene a pesar de lafuerte
caida del tipo de cambio de la pesetaapartir del afio 1992. Esto plantea de nuevo € proble-
ma del nivel que puede acanzar € déficit exterior cuando las tasas de crecimiento de la
economia son elevadas, 1o que impide un desarrollo equilibrado.

El objetivo basico de este andisis es proponer una funcion de importaciones para la
economia espafiola, que permita explicar su evolucion.

2. Planteamientotedricoy aportacionesempiricas

Para modelizar e comportamiento de las importaciones € planteamiento tedrico adop-
tado es é enfoque clasico. Se supone que un paisimporta como consecuencia de la necesi-
dad que tiene del bien importado, bien porque entra como input en & proceso productivo o
bien parael consumo. En cualquierade los dos casos, € bien que seimporta no se produce
en e paiso, s se produce, es posible que su produccién sea suficiente o no para abastecer
las necesidades. S & bien importado se produce también en € interior del pais, la
competitividad, en términos de precios reativos, sera un factor fundamental para explicar
las importaciones. En general, también cabe esperar que las importaciones, tanto para la
produccién como parael consumo, tiendan aaumentar cuando aumenta la actividad econ6-
mica.

Por tanto, en & modelo de comportamiento de las importaciones deben incluirse como
explicativas, una variable de precios relativos que mide la competitividad entre los paises
de origen y dgun indicador de la actividad econdmica interna del pais.

Al especificar de esta forma la ecuacion se asume, de forma implicita, la hipotesis de
gue los bienes interiores y los importados no son sustitutos perfectos, puesto que en caso
contrario, la demanda de importaciones cubriria los excesos de la demanda total sobre la
ofertainterior y seria necesario incluir en la ecuacion variables referentes a la oferta de
bienes, cuyo efecto, en una ecuacion como la propuesta, sblo esta recogido a través de la
variable precios interiores.

Respecto a las aportaciones empiricas a la modelizacion de las importaciones, en los
Gltimos afios se han publicado multitud de trabgjos.

La mayoria de los model os propuestos pretenden explicar la evolucién de las importa-
ciones globaes o delasimportaciones de mercancias (Blanco et dt., 1975; Casado y Beyaert,
1981; Martinez, 1987; Molinas et dt., 1990; Fernandez y Sebastian, 1991; Buisan y Gordo,
1994; Bgjo y Montero, 1995; Aguado y Gonzdlez, 1995; Montafies y Sansd, 1996; Mauledn
y Sastre, 1996), aungue en algunos casos, segun la importancia que puedan tener ciertas
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partidas, las importaciones pueden estar también desagregadas a cierto nivel (Urid et alt.,
1975; Bonilla, 1978; Pulido y del Sur, 1986; Fierros, 1990).

La variable explicada es, en generd, las importaciones en términos reales. En raras
ocasiones, la variable elegida como dependiente es @ vaor de las importaciones por uni-
dad de producto o € porcentaje de incremento de las importaciones.

En la préctica totalidad de los modelos aplicados, en la ecuacion de importaciones se
incluye como variable explicativa un cociente de precios relativos que generalmente es €
cociente entre € indice de precios de importacion y € indice de precios del PNB o bien €
deflactor implicito del PIB o @ IPC. En agunos modelos, se propone la inclusién de los
precios de importacion absolutos, en lugar de alguna variable de precios rdativos, o la
inclusién, como variables separadas, de |os precios de importacién absolutos y de los pre-
cios interiores, puesto que S se eige como forma funciona la linea en logaritmos, como
es habitua, a utilizar como variable explicativa los precios relativos, se impone la restric-
cion de que la dasticidad de las importaciones a los precios de importacion es igual y de
signo contrario a su elasticidad con respecto a los precios interiores.

Como indicador de la actividad econémica, variable que también se incluye como ex-
plicativa en cas todos los modelos, se dige, en generd, € PIB o0 € PNB. En agunos
modelos este indicador es la renta disponible, la demanda naciond, la inversion, € consu-
mo privado o € vaor afladido industrid.

En ocasiones, se introducen también en las ecuaciones explicativas de la evolucion de
las importaciones agunas variables diferentes de las sefidadas, como pueden ser las que
tratan de recoger la presidn de la demanda (generamente, € indice de capacidad producti-
va utilizada o la desviacion del PIB respecto a su tendencia), algunas variables de palitica
econdmica o variables ficticias. A veces se incluye también € valor retardado un periodo
de las propias importaciones.

En genera, sin embargo, en la estructura de una ecuacion tipo explicativa de las impor-
taciones se considera como regresando €l valor real de las importaciones totales o de mer-
cancias y como regresores un cociente entre precios de importacion y precios interioresy
e indicador de actividad econdémica que se considere mas adecuado.

Laforma més habitua de la ecuacién eslalinea en logaritmos aunque, en algin caso,
las ecuaciones tienen forma lineal. El problema de la éeccién de la forma funciona ade-
cuada se puede plantear con mayor generalidad, considerando la aternativa de las funcio-
nes no linedles; pero debido a las dificultades de interpretacion de los resultados que se
plantean s las ecuaciones no son linedes, practicamente en todos los modelos, la forma
funcional elegida es la lineal logaritmica

En cuanto a los problemas especificos de estimacidn que se plantean en € caso de la
funcion de demanda de importaciones, deben tenerse en cuenta los sefidlados por Orcultt
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(1950), en d sentido de que las easticidades precio estimadas que se obtienen pueden
subestimar las verdaderas, por varias razones:

1.- El problema de la identificacion. Los precios y cantidades observados en las series
detiempo que se emplean paraefectuar |as estimaciones se refieren aintersecciones delas
curvas de ofertay demanda. Una condicion necesaria parala estimacion es que estas cur-
vas se desplacen alo largo del tiempo puesto que, en caso contrario, los preciosy cantida
des no variarian y sdlo conoceriamos un punto de cada curva, lo cua no es, obviamente,
informacién suficiente para estimarlas.

Cuando la curva de demanda es relativamente estable a lo largo del tiempo, y sdlo se
desplaza la curva de oferta, los valores observados de precios y cantidades representan
puntos a lo largo de la curva de demanda. En tal caso, sera posible estimar la verdadera
curvade demanda correctamente.

Cuando se mantiene relativamente estable a lo largo del tiempo la curva de ofertay la
curva de demanda se desplaza, |os val ores observados de precios y cantidades representan
puntos alo largo de la curvade oferta, y en tal caso, la estimacion de la curva de demanda
no serd correcta, puesto que corresponde a unaidentificacion de la de oferta.

Finamente, cuando tanto la curva de oferta como la de demanda se desplazan, losvao-
res observados de precios y cantidades no representan puntos alo largo de ninguna de las
dos, y laestimacién que se puede obtener a partir de ellos corresponde a una curva hibrida
gue no es lade demanda ni la de oferta. La elasticidad obtenida entonces, puede ser nega-
tiva o incluso positiva, dependiendo de los movimientos de las curvas. Aun en € caso de
gue sea negativa, es menor, en términos absolutos, que la pendiente de la verdadera curva
de demanda. El resultado es, entonces, una subestimacion de la verdadera elasticidad.

En definitiva, como larelacion entre precios y cantidades puede deberse a factores del
lado de laoferta, del lado de lademanda o, |o que seramés frecuente, de ambos, € valor del
coeficiente estimado para la variable precios relativos sera una media ponderada de una
elasticidad de demanda negativa y una elasticidad de oferta positiva, de forma que
estara sesgado hacia cero, pudiendo tomar incluso un valor positivo.

Como consecuencia, & empleo del método minimo-cuadrético ordinario pararedizar la
estimacion es correcto solo cuando en € periodo de referencia la variabilidad de la oferta
haya sido sustancialmente mayor que la de la demanda. Para evitar este problema se han
efectuado distintos ensayos de estimacion simultédnea de las funciones de ofertay de de-
manda que, Sin embargo, en lamayoria de los casos, no megoran de forma significativalos
resultados obtenidos. La evidencia disponible parece indicar que, para que la estimacion
sea correcta, deben incluirse en la ecuacion todas las variables que tengan dguna influen-
cia sobre la demanda de importaciones, paraque € vaor de la varianza de la perturbacion
sea o més pequefio posible y la funcion de demanda pueda considerarse fija (Bonilla,
1978).
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Por otro lado, debe tenerse en cuentaigua mente que @ problemade laidentificacion se
presentard cuando la demanda del pais en cuestion pueda afectar significativamente a
precio mundial, pero s las importaciones del pais suponen sdlo una parte pequefia del total
de exportaciones mundiales, parece 16gico suponer una elasticidad de la curva de oferta
elevaday no debe exigtir, por tanto, un sesgo importante en la estimacidn por esta razon.

2.- El problema de la agregacion. Las estimaciones empiricas de las elasticidades de la
demanda de importaciones se obtienen a partir de datos altamente agregados. Los bienes
con elasticidades relativamente pequefias suelen experimentar mayores fluctuaciones de
precios, de tal manera que los datos agregados tienden a exagerar la importancia de los
bienes de bgja elasticidad. Como consecuencia se deduce un sesgo alabagja de la elastici-
dad precio de la funcién de importaciones estimada con datos agregados.

3.- El problema que puede plantearse debido a que es posible que la dasticidad de la
demanda de importaciones sea mayor para cambios grandes en |0s precios que para cam-
bios pequefios. S la ecuacion de demanda de importaciones adopta, como es habitud, la
formalinea logaritmica, las elasticidades estimadas con respecto a precio son constantes.
Sin embargo, es posible que la elagticidad precio varie segin laintensdad de las variacio-
nes experimentadas por 1os precios en € periodo muestral.

En los periodos en los que no se producen en los precios grandes variaciones este pro-
blema puede tener menos importancia, pero cuando las variaciones que se producen son
considerables, debe tenerse en cuenta.

En cuanto a la metodologia utilizada, préacticamente en la totalidad de los trabgjos mas
recientes, para explicar e comportamiento de las importaciones se propone un mecanismo
de correccion por € error, que combina la modelizacion dinamica a corto plazo con la
relacion de equilibrio a largo plazo.

Para seguir esta metodologia debe establecerse, en primer lugar, la relacion a largo
plazo o ecuacion de cointegracion. Este concepto se debe a Engle y Granger (1987). Se
dice que los componentes de un vector Y, de orden mx1 estan cointegrados, con 6rdenesd
y b (y se denotacomo Y ~ Cl(d, b)), s todos los elementos del vector son integrables de
orden d y existe un vector a no nulo tal que a’'Y = z esintegrable de orden d — b siendo
b > 0. Al vector a sele denomina vector de cointegracion.

En la ecuacion de cointegracion, todas las variables explicativas deber ser del mismo
orden de integrabilidad que la explicada. Esta es |a condicion necesaria para que las varia-
bles de la ecuacion puedan estar cointegradas. Paraque lo estén, ademas, losresiduos dela
estimacion deben ser integrables de orden menor. Si se trata de variables integrables de
orden 1, los residuos deben ser estacionarios.
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3. Estimacion delafuncién deimportaciones

Para efectuar € andlisis empirico se ha utilizado la informacion estadistica que propor-
cionael Banco de Datos TEMPUS ddl Ingtituto Naciona de Estadistica (http://www.ine.es).
Excepto lainformacion relativa ala capacidad productiva utilizada, que se hatomado de la
estadistica Sintesis de Indicadores Econémicos, del Ministerio de Economiay Hacienda,
todos los datos iniciales proceden de esta fuente.

A partir de estos datos, se han obtenido |as series logaritmicas de las variables de inte-
rés, que son las realmente utilizadas en este trabgjo.

Se procede, entonces, al andlisis univariante de la serie de importaciones redes, para
deducir su nimero de raices unitarias. Se han examinado |os correlogramas de la serie en
niveles y en primeras diferencias siguiendo la metodologia Box-Jenkins (1970) y se han
efectuado |os contrastes de raices unitarias con € estadistico de Dickey y Fuller (1981).

En cuanto ala estructura de retardos en la ecuacion de este contraste, en principio, se
incorporan dos retardos de la variable dependiente, y se prescinde de ellos si no resultan
significativos. Para decidir respecto ala existencia 0 no de unatendencia deterministay un
término constante, se ha seguido la estrategia sugerida por Dolado, Jenkinson y
Sosvilla-Rivero (1990).

En la ecuacion del contraste se considera, en primer lugar, la existencia de una tenden-
ciadeterministay una constante y se contrasta la hipétesis de existencia de unaraiz unita-
ria utilizando los vaores criticos de Fuller (1976). S se rechaza la hipétesis nula se conclu-
yelano existencia de raiz unitaria. S la hipétesis nula no se rechaza y latendencia resulta
significativa con los valores criticos de Dickey y Fuller (1981), se efectla @ contraste de
raiz unitaria utilizando la distribucion normd tipica; en @ caso de rechazo, no hay raiz
unitariay s no se rechaza la hipétesis nula se concluye que existe raiz unitaria. S la hip6-
tesis nula no se rechazay € pardmetro de la tendencia no es significativo con los vaores
criticos de Dickey y Fuller (1981), se prescinde de dlla. Este resultado se confirma utilizan-
do @ correspondiente estadistico F, con los valores criticos tabulados por Dickey y Fuller
(1981).

En este ltimo caso, se estima la ecuacion incorporando sblo la constante y se contrasta
lahipétesis de existencia de unaraiz unitaria utilizando los valores criticos de Fuller (1976).
S serechaza la hipétesis nula se concluye la no existencia de raiz unitaria. Si 1a hipétesis
nula no se rechaza y la constante resulta significativa con los vaores criticos de Dickey y
Fuller (1981), se efectla € contraste de raiz unitaria utilizando la distribucién normal
tipica; en € caso de rechazo, no hay raiz unitariay s no se rechaza la hipétesis nula se
concluye que existe raiz unitaria. Si la hipétesis nula no se rechaza 'y € pardmetro de la
constante no es significativo con los valores criticos de Dickey y Fuller (1981), se prescin-
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de de dla Este resultado se confirma utilizando € correspondiente estadistico F, con los
vaores criticos tabulados por Dickey y Fuller (1981).

En este Ultimo caso, se estimala ecuacién prescindiendo de la constante y se efectlia el
contraste de raiz unitaria utilizando los valores criticos de Fuller (1976).

Dd andlisis efectuado puede deducirse que la serie de importaciones es integrable de
orden 1. Para seguir la metodologia expuesta, deben buscarse, entonces, las variables
integrables de orden 1 que la puedan explicar.

Lavariable de precios relativos considerada ha sido e cociente entre el deflactor impli-
cito de las importaciones y € deflactor implicito del producto interior bruto por € lado de
la demanda, multiplicado por cien, cuyo orden de integrabilidad es 1.

Como indicador de la actividad interna se propone el producto interior bruto real por €
lado de la demanda. Sin embargo, contrariamente a lo que sucede en otros andisis empiri-
cos, |os resultados que se obtienen en este trabagjo indican que esta variable esintegrable de
orden 2, por lo que no se haincluido como explicativa en la ecuacion de cointegracion.

Se ha probado, por tanto, como indicador de actividad, la sumade consumo privado, la
formacion brutade capital y las exportaciones, en términos reales. Para esta variable puede
asumirse la integrabilidad de orden 1.

Se propone, entonces, una ecuacion de largo plazo tal como:

LIBR=a,+a LSCIE+a,LPRIB +e,

En esta ecuacion:

- Lainicid L en @ nombre de la variable indica que se trata de su logaritmo natural.

- UnaR fina en & nombre de una variable indica valores reales (afio base 1986).

- LIBR: Importaciones de bienes, en miles de millones de pesetas

- LSCIE = LOG (CR + FBCR + EBR), sendo CR d consumo privado, FBCR la
formacion brutade capital y EBR |as exportaciones de bienes. Lasumaesta expresa-
da en miles de millones de pesetas.

- LPRIB =LOG (DIIB / DIPIB) * 100 (base 1986 = 100), siendo DIIB € deflactor
implicito de las importaciones de bienes y DIPIB @ deflactor implicito del producto
interior bruto, a precios de mercado.

Con unamuestra que abarca € periodo 1971-1997, se estimd esta ecuacion utilizando €
método de minimos cuadrados ordinarios, y se obtuvieron los residuos de la estimacion.
Estos residuos no son estacionarios, y con € contraste de cointegracion de Johansen (1988)
se rechaza la cointegracion.

Este resultado habia sido obtenido ya en Ramil (1998), con datos del periodo 1970-1992,
procedentes del Banco de Datos CEPREDE, que no coinciden exactamente con los utiliza-
dos en este trabgjo. En esta estimacion se observo un error anormalmente elevado para el
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afio 1978, y se decidio incorporar una variable ficticia de valor unitario en dicho afio. Con
la incorporacion de esta variable, los residuos resultaron estacionarios y las variables
cointegradas con rango de cointegracion igua a la unidad.

Asi, en € trabgo citado, se propone @ siguiente modelo de largo plazo:

LIBR=g,+a, F78+a,LSCIE+a,LPRIB +e,

Esta ecuacion ha sido estimada por minimos cuadrados ordinarios, con los nuevos da-
tos, para d periodo comprendido entre 1971y 1990y, para probar |a solidez de los resulta
dos, se ha repetido € proceso de estimacion, ampliando € periodo muestral con un nuevo
dato anual, hasta abarcar € periodo completo, 1971-1997.

Como puede observarse en la Tabla 1, las elasticidades estimadas con |os datos de los
distintos periodos muestrales son muy similares, tomando valores en torno a 1-84 para la
rentay en torno a—0.30 para e precio. En todas las estimaciones, € criterio habitua de la
t de Student permite & rechazo de la hipétesis de nulidad individua de los parametros de
todas las variables para niveles de significacién muy pequefios y en todos los casos se
obtiene un muy buen gjuste. Se observa, no obstante, un empeoramiento en e estadistico
de Durbin y Watson, a partir de la ampliacion del periodo muestral hasta 1995.

Tabla 1: Resultados de la estimacion®

Periodo muestral

71-90 | 71-91 | 71-92 | 71-93 71-94 | 71-95| 71-96 | 71-97
a, -8,9526 | -8,9540 | -8,9576 | -8,9569 [ -9,0359 | -9,2215| -9,3699 | -9,6088
a, -0,1205 | -0,1205] -0,1210 | -0,2211 | -0,1226 | -0,1233 | -0,1235 | -0,1228
a, 1,8204 | 1,8207 | 1,8229 | 1,8232 1,8357 | 1,8567 [ 1,8726 | 1,8944
a, -0,2878 | -0,2881 | -0,2922 | -0,2930 | -0,3032 | -0,3093 | -0,3125 | -0,3090
R?2 0,9911 [ 0,9932 | 0,9946 | 0,9953 0,9952 | 0,9948 | 0,9950 | 0,9951
dw 1,7165 1,7261 | 1,7432 | 1,7486 1,6851 [ 1,3528 | 1,1950 | 1,0404

* El criterio t de Student permite rechazar lanulidad individual de todos pardmetros en todas las estimaciones

Cualquieraque seae periodo muestral considerado, los errores de la estimacidn de esta
ecuacion son estacionariosy €l contraste de Johansen indicala existencia de cointegracion,
excepto en e caso de los tres Ultimos.

Asi, aunque se pretende encontrar la minima relacion de variables que de lugar a
cointegracion, tomando como referencia el periodo 71-97, se han efectuado varios ensa-
yos, incluyendo en la ecuacion algunos regresores adicionales para corregir la especifica
cion.
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En primer lugar, dado que, como se ha mencionado, la consideracion del cociente de
precios relativos en la ecuacion lineal logaritmicaimpone la restriccion de que las eagtici-
dades a los precios de importacion y a los precios interiores sean de signo contrario y de
igua magnitud, esta hipotesis se harelgjado, con lainclusion separada de las dos variables
de precios. La estimacion de esta ecuacion no mejora, en ninguin aspecto, |os resultados
obtenidos cuando se considera € cociente de precios relativos.

En segundo lugar, se ha tratado de verificar la hipbtesis de que también influye en
comportamiento de las importaciones la presion de la demanda, considerando como indi-
cador € indice de la capacidad productiva utilizada. Tras €l andisis de su orden de
integrabilidad, se deduce que esta variable es estacionaria, por 10 que no debe ser incluida
en la ecuacion de cointegracion. Se ha definido, entonces, como indicador dternativo, €
porcentagje que supone € PIB real respecto a su tendencia, obtenida a través del filtro de
Hodrick y Prescott. De nuevo estavariable es estacionaria; no tiene el orden deintegrabilidad
adecuado para ser incluida en la ecuacion alargo plazo.

En algunos trabajos empiricos recientes sobre este tema, se indica la conveniencia de
incluir como explicativa en la ecuacion de importaciones, alguna variable indicadora del
grado de proteccion arancelaria, que ha experimentado una muy importante reduccion en
e periodo comprendido entre 1986 y 1993, por efecto de la adhesion ala CEE.

Asi, se ha probado lainclusion de varias variables alternativas: 1) € cociente entre los
impuestos ligados a la importacidn, excluido € VA, en pesetas corrientes, y las importa
ciones corrientes; 2) € cociente entre los impuestos ligados a la importacion, excluido e
IVA, en pesetas corrientes, y € deflactor implicito de las importaciones; 3) la variable
sugerida por Aguado y Gonzdlez (1995), definida como la sumade launidad y € cociente
entre los impuestos netos ligados a laimportacion, en pesetas corrientes, y las importacio-
nes de bienes no energéticos, en pesetas corrientes y 4) la variable ficticia de desarme
arancelario definida por Montafiés y Sansd (1996).

Lavariable con la que se obtienen resultados mejores, aunque no completamente satis-
factorios por lo que se refiere a estadistico de Durbin y Watson, eslaprimerade ellas. En
todo caso, esta variable slo se muestrarelevante s lamuestraincorporaa menoslos datos
correspondientes al afio 1995. Con periodos muestrales més cortos, su efecto no es
estadisticamente significativo.

Se ha considerado también la posibilidad de que sea la propia adhesion ala CEE la que
haya supuesto un cambio de estructura. Se ha probado, por tanto, lainclusion de unavaria-
ble ficticia de “impulso”, de valor unitario Unicamente en € afio 1986 y de otra de “esca-
[6n”, de valor unitario desde el afio 1986 en adelante. Estas variables no se muestran rele-
vantes ni cuando seincluyen juntas ni cuando se incluye cada una de ellas por separado; ni
mejoran, de ninguna forma, los resultados obtenidos.
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Se efectuaron alin otras pruebas, sin que la estimacién proporcione resultados més sa-
tisfactorios cuando en la muestra se incluyen los datos posteriores a 1994. En este afio,
coincide € fin de una recesién econémica de corta duracién pero intensa, con una estabili-
zacion dd tipo de cambio de la peseta, que desde 1992 experimenta sucesivas deval uaciones,
y estambién e primer afio en @ que se han diminado todas las barreras comerciales con
respecto alos paises de la CEE.

Si para la ecuacion de referencia se efectla un contraste de estabilidad paramétrica
utilizando € estadistico de Chow, considerando € afio 1995 como punto de ruptura, la
hipétesis nula de estabilidad debe ser rechazada. | gualmente se haefectuado € contraste de
residuos recursivos, con @ mismo resultado.

Para andlizar S @ parametro inestable es la ordenada en € origen o los coeficientes
angulares de la ecuacion, se han definido una variable ficticia de tipo aditivo, con vaor
unitario a partir de 1995 (F9597), y dos variables ficticias de tipo multiplicativo, obtenidas
por producto de la ficticia aditiva por la variable suma del consumo, la inversién y las
exportaciones (FSCIE9597) y € cociente de precios relativos (FPRIB9597). Si en laecua
cién seintroducen las tres variables, ninguna de dlas tiene un parametro significativamente
distinto de cero, pero € estadistico t més elevado en valor absoluto le corresponde a F9597.
Si seintroduce cada unade ellas por separado, todas resultan relevantes, con un estadistico
t amilar.

No se dispone, por tanto, de informacion suficiente para decidir cua de las tres varia-
bles seria preferible introducir en la ecuacion. Por simplicidad, se ha incluido la variable
ficticia de tipo aditivo.

Se propone, por tanto, la siguiente ecuacion de cointegracion:

LIBR=a,+a Fr8+a,F9597+a, LSCIE+a, LPRIB + €,

La estimacion MCO de esta ecuacion proporciona € resultado que se muestra en la
Tabla 2. Como puede observarse, los coeficientes estimados para la variable ficticia de
valor unitario en € afio 1978 y para los indicadores de renta 'y precio relaivo mantienen
valores muy similares alos recogidos en la Tabla 1. Paralavariable ficticia de valor unita-
rio en e periodo 95 — 97, se obtiene un coeficiente estimado positivo. Todos |os parametros
de la ecuacion son distintos de cero para niveles de significacion muy pequerios. El estadis-
tico de Durbin y Watson toma un vaor satisfactorio y se obtiene un muy buen guste de la
funcion alos datos.
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Tabla 2. LS // Dependent Variable is LIBR.

Sample: 1971 1997. Included observations: 27

Variable | Coefficient | Std. Error | t-Statistic Prob.
C -9.055122 | 0.578925 [ -15.64127 0.0000
F78 -0.122472 | 0.029659 [ -4.129292 0.0004
F9597 0.081097 | 0.021492 3.773376 0.0010
LSCIE 1.837182 | 0.042250 43.48316 0.0000
LPRIB -0.302264 | 0.038480 | -7.855066 0.0000
R-squared | 0.997408 | DW Stat. 1.831575

En esta ecuacion, se ha separado lasumadd consumo, lainversion y las exportaciones
en sus componentes 'y e cociente de precios relativos en precios de importacion y precios
interiores. El contraste de Wald permite asumir la hipétesis de que las elasticidades de las
tres variables de renta son iguaes. Al incluir la variable suma junto con variables de pre-
ciosseparadasy efectuar de nuevo € contraste de Wald, se concluye que puede asumirse la
hip6tesis de elasticidades precio iguaes, de signo contrario.

Los correspondientes errores pasan ampliamente los contrastes de incorrelaciéon y
homocedasticidad habituales y € resultado obtenido con € estadistico ADF permite asu-
mir lahip6tesis de que son estacionarios. El contraste de cointegracion de Johansen (1988),
bagjo e supuesto de tendencia lineal en los datos, que ha sido verificado con € correspon-
diente estadistico de Johansen y Jusdlius (1990), indicaque las variables estén cointegradas
y que € rango de cointegracion esigual ala unidad; es decir, que € vector de cointegracién
es tnico.

Siguiendo la metodol ogia propuesta por Engle y Granger (1987), se propone, entonces,
€l mecanismo de correccion del error, en € que las variables dependiente e independientes
son las primeras diferencias de las de la ecuacion de cointegracion y € residuo de la esti-
macién de esta ecuacion retardado es una variable explicativamés y se efectliala estima-
cion MCO. El resultado obtenido figura en la Tabla 3.

Aungue para € largo plazo se han asumido las hipotesis de que los coeficientes de las
tres componentes de la variable sumason iguaesy de que son iguales pero de signo contra
rio los coeficientes de las variables precio, es posible que esto no sea asi en € corto plazo.
Por tanto, se ha efectuado también la estimacion de la ecuacién separando la variable suma
dd consumo, lainversion y las exportaciones en sus componentesy e cociente de precios
relativos en precios absolutos de importacidn y precios interiores. El resultado figuraen la
Tabla4.

El contraste de Wald de restricciones en |os coeficientes indica que debe rechazarse la
hipotesis de que € consumo, la inversion y las exportaciones tienen coeficientes iguaes,
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Tabla 3: LS // Dependent Variable is D(LIBR)
Sample(adjusted): 1972 1997. Included obs.: 26 after adjusting endpoints

Variable | Coefficient| Std. Error | t-Statistic Prob.
D(F78) -0.074750 | 0.016950 | -4.409987 0.0002
D(F9597) | 0.052257 | 0.024355 2.145608 0.0438
D(LSCIE) [ 2.061025 [ 0.096880 21.27404 0.0000
D(LPRIB) [ -0.201809 | 0.043322 | -4.658384 0.0001
E(-1) -0.690658 | 0.194521 | -3.550556 0.0019
R-squared [ 0.936748 | DW Stat. 1.768661

Tabla 4: LS // Dependent Variable is D(LIBR)
Sample(adjusted): 1972 1997. Included obs.: 26 after adjusting endpoints

Variable | Coefficient| Std. Error | t-Statistic Prob.
D(F78) -0.072766 | 0.017954 | -4.052956 0.0007
D(F9597) 0.058113 0.028401 2.046184 0.0556
D(LCR) 1.362763 0.334068 4.079294 0.0007
D(LFBCR)| 0.521902 | 0.111499 4.680765 0.0002
D(LEBR) 0.380665 | 0.083161 4.577466 0.0002
D(LDIIB) [ -0.196758 | 0.046547 | -4.227134 0.0005
D(LDIPIB)| -0.004460 [ 0.084501 | -0.052783 0.9585
E(-1) -0.759695 | 0.214487 | -3.541910 0.0023

R-squared | 0.941189 DW Stat 1.749760

por tanto, en la ecuacion de corto plazo, es preferible introducirlas como variables separa-
das. En cuanto a los precios, 10s interiores no tienen, en esta ecuacion, un efecto
estadisticamente significativo, por 1o que se ha prescindido de este regresor. Con estas
modificaciones, la estimacion MCO de la ecuacién proporciona € resultado recogido en la
Tablab.

Como puede observarse, todos | os coeficientes estimados tienen signos correctos desde
el punto de vista tedrico. El criterio habitua de lat de Student permite rechazar la nulidad
de todos los parametros para niveles de significacion pequefios y tanto d estadistico de
Durbin y Watson como € coeficiente de determinacion toman va ores satisfactorios.

Tras €l andlisis de los residuos de la ecuacion propuesta se encontré un outlier para e
afo 1977, por lo que se incorpora una variable ficticia de valor unitario en dicho afio. La
correspondiente estimacion MCO proporciona € resultado recogido en la Tabla 6.
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Tabla 5: LS // Dependent Variable is D(LIBR)

Sample(adjusted): 1972 1997. Included obs.: 26 after adjusting endpoints

Variable | Coefficient| Std. Error | t-Statistic Prob.
D(F78) -0.072781 | 0.017474 | -4.165082 0.0005
D(F9597) 0.057985 | 0.027544 2.105205 0.0488
D(LCR) 1.354443 | 0.286704 4.724183 0.0001
D(LFBCR)| 0.523954 | 0.101723 5.150810 0.0001
D(LEBR) 0.379516 | 0.078125 4.857800 0.0001
D(LDIIB) [ -0.198059 | 0.038436 | -5.152960 0.0001
E(-1) -0.758410 | 0.207434 | -3.656155 0.0017

R-squared | 0.941180 DW Stat. 1.749747

Tabla 6: LS // Dependent Variable is D(LIBR)

Sample(adjusted): 1972 1997. Included obs.: 26 after adjusting endpoints

Variable | Coefficient| Std. Error | t-Statistic Prob.
F77 -0.074436 | 0.017828 | -4.175328 0.0006
D(F78) -0.067956 | 0.012848 | -5.289257 0.0000
D(F9597) 0.047578 | 0.020323 2.341139 0.0309
D(LCR) 1.308270 | 0.210236 6.222875 0.0000
D(LFBCR)| 0507672 | 0.074590 6.806139 0.0000
D(LEBR) 0.419912 | 0.058021 7.237260 0.0000
D(LDIIB) | -0.177220| 0.028585 | -6.199828 0.0000
E(-1) -0.615706 | 0.155695 | -3.954561 0.0009

R-squared | 0.970119 DW Stat. 1.790311

Lainclusién de variables ficticias de escalon e impulso para considerar € efecto CEE
no mejora, en ninguin aspecto, |os resultados de la estimacién de |a ecuacion de corto plazo.

El procedimiento de estimacion bietdpica de Engle y Granger (1987) que se ha utilizado
en esta gplicacion proporciona estimadores “ superconsistentes’ de los parametros de la
ecuacion de cointegracion, en e sentido de que su convergencia a vaor del parametro es
mas rapida de lo habitual, pero dichos estimadores son sesgados y no son eficientes. Ade-
més, |os estadisticos t de significacion estan sesgados y son inconsistentes. Por eso, se ha
ensayado la estimacion trietdpica de Engle y Yoo (1989). Los resultados obtenidos apenas
modifican los que se han expuesto, coincidiendo con la afirmacidn de Guisan (1999) de
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gue“ nuestra experiencia esla de que existe poca diferencia entreambos métodosy de que
en general essuficiente con aplicar el método bietapico de Engley Granger”.

El procedimiento de maximaverosimilitud con informaci on completa de Johansen (1988)
utilizando un VAR restringido en MCE, que podria ser una dternativa preferible, propone
unaversion del modelo de correccion ddl error no contemporanea, por 1o que, en este caso,
proporciona resultados peores.

4, Conclusiones

De los resultados obtenidos con este trabagjo puede concluirse que € comportamiento
de las importaciones de mercancias se puede explicar con un modelo de correccion del
error, que combina variables en niveles y en diferencias, de tal manera que las relaciones
establecidas para las variables en niveles actlan como un mecanismo automético en las
relaciones entre las variables en diferencias, para devolver lareacion a su nivel de equili-
brio a largo plazo.

En larelacion a largo plazo, las importaciones se explican en funcién de una variable
suma del consumo, lainversion y las exportaciones y de los precios relativos de importa-
cion. En d corto plazo, las eadticidades para las componentes de la variable suma son
digtintas, por lo que es preferible incluirlas en € modelo en diferencias como variables
separadas. Respecto alos precios, en e modelo a corto plazo solo se muestran relevantes
los de importacion.

Las dagticidades rentay precio estimadas son similares a las que se obtienen en otros
trabajos empiricos que explican el comportamiento de las importaciones en paises
industrializados.

De este andlisis no se deduce que laadhesi6n de Espafiaala CEE (UE, en la actualidad)
haya provocado cambios en la estructura paramétrica del modelo.
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