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Resumen:

Este trabajo aporta como novedad basica la realizacion de una estimacion
empirica de la ley de Thirlwall a nivel regional ampliada con flujos de capital. En
efecto, aunque existe una escasa literatura empirica de la aplicacion de dicha ley
a nivel regional, no asi incluyendo los flujos de capital. Este trabajo intenta cubrir
esa laguna. La ley de Thirwall ampliada a flujos de capital de Thirwall y Hussain
(1982) predice que las exportaciones tengan un efecto positivo sobre el
crecimiento regional y que, para las regiones con déficits comerciales persistentes
y, por tanto, con flujos de entrada de capital, éstos tengan también un efecto
positivo. Para las regiones con superavits comerciales permanentes se predice lo
contrario. Realizando una aplicacion empirica a las Comunidades Auténomas
espafiolas para el periodo 1995-2013, los resultados tienden a confirmar estas
predicciones. En efecto, aplicando el método SUR, los resultados obtenidos
muestran que en las CC.AA. importadoras netas los déficits comerciales
persistentes han tendido a fomentar el crecimiento econdémico a través de la
entrada de flujos financieros a que dichos déficits da lugar. En las CC.AA.
exportadoras netas, el efecto de los superavits no tiene un efecto claro. Y estos
efectos se producen tanto en el comercio interior como con el extranjero. Por otra
parte, las exportaciones producen un claro y fuerte efecto de fomento del
crecimiento econdémico, sobre todo las exportaciones en el interior del pais.

Palabras Clave: Comercio exterior de las Comunidades Auténomas, crecimiento
economico, ley de Thirwall.

Clasificacion JEL: F32, F43



1.- Introduccién.

La ley de Thirlwall o modelo de crecimiento restringido por la balanza de
pagos (Thirlwall, 1979) establece que la tasa de crecimiento a largo plazo de un
pais no debe diferir de la tasa de crecimiento de equilibrio de la balanza de pagos,
es decir, la tasa de crecimiento esté restringida por el equilibrio de la balanza de
pagos, a menos que se pueda financiar continuamente una tasa de crecimiento de
las importaciones por encima de la tasa de crecimiento de las exportaciones, lo
cual normalmente no ocurre (véase también Thirlwall, 2012), excepto en paises
en vias de desarrollo, donde es posible que se den largos periodos en los que los
flujos de entradas de capital financien de una forma continuada déficits por

cuenta corriente.

Thirlwall (1980) extiende la formulacién inicial de la ley de Thirlwall al
ambito del crecimiento regional. Este trabajo supuso una extensién del modelo
previo de causacion acumulativa y circular del crecimiento regional de Kaldor
(1970)", formalizado por Dixon y Thirwall (1975), en tanto en cuanto incluye la
mencionada restriccion de demanda derivada de la balanza de pagos. Es decir, el
modelo kaldoriano original, que constituye una explicacion via oferta del
crecimiento regional, a través fundamentalmente de la Ley de Verdoorn, fue
ampliado por Thirlwall (1980) incluyendo el lado de la demanda a través de la
restriccion de la balanza de pagos, dando lugar al modelo extendido Kaldor,

Dixon y Thirlwall, en palabras de Harris (2011).

Mientras la teoria del crecimiento regional por el lado de la oferta, y en
concreto la Ley de Verdoorn, ha tenido numerosas aplicaciones empiricas
(McCombie y Ridder, 1984, Harris y Lau, 1998, Leodn-Ledesma, 2000,
McCombie y Roberts, 2007, Alexiadis y Tsagdis, 2009, Angeriz, McCombie y

' La teoria de causacion acumulativa en el proceso de crecimiento econémico data de Myrdal
(1957) y Hirshmann (1958), aunque es Kaldor (1970) quien expone la teoria mas general del
crecimiento economico regional (véase Harris, 2011). Una revisita reciente del prof. Thirlwall al
modelo de Kaldor (1970) se encuentra en Thirlwall (2014).



Roberts, 2009 o Pereira, 2011)% la literatura empirica de la ley de Thirlwall a
nivel regional es casi inexistente, apenas el trabajo de Bajo y Diaz (2015),
referido a las espafiolas, y el trabajo de D" Acunto et a/ (2004), referido a regiones

de Italia.

Bajo y Diaz (2015) realizan una estimacion empirica de la ley de
Thirlwall, utilizando datos de comercio internacional de las CC.AA. espafiolas de
1988 a 2009, partiendo del modelo inicial de Thirlwall (1980), sin incluir los
flujos de capital derivados de los desequilibrios comerciales. En primer lugar
estiman las elasticidades renta de exportaciones (elasticidad de las exportaciones
respecto a la produccion mundial, tomando como proxy de ésta la produccion de
los paises de la OCDE) e importaciones (elasticidad de las importaciones
respecto al PIB real de las CC.AA.) utilizando el método de estimacion de
Phillips-Hansen (1990). Y una vez estimado el ratio elasticidad renta de
exportaciones/elasticidad renta de importaciones, estiman la tasa de crecimiento
restringida por la balanza de pagos a la manera de Thirlwall (1979). Ello les
permite segregar las CC.AA. que en el periodo considerado han tenido una tasa
de crecimiento real mayor a la restringida por la balanza de pagos, es decir, que

presentan déficits comerciales y, por tanto, problemas de competitividad

Por su parte, D" Acunto et al. (2004) realizan un estudio sobre las regiones
italianas para el periodo 1966-1996 en dos fases. En la primera, estiman, de
forma similar al trabajo anterior, la tasa de crecimiento a largo plazo restringida
por la balanza de pagos, llegando a la conclusion que en las regiones del sur
existe menor probabilidad de que estén restringidas por el lado de la demanda; y

en la segunda fase, identifican factores por el lado de la oferta que explican los

% El hecho de que si se haya desarrollado, en la literatura empirica sobre crecimiento regional,
estimaciones empiricas de la Ley de Verdoorn, pero no de la Ley de Thirwall, lo constata
asimismo Harris (2011, p. 922). Una razén basica de la ausencia de contrastaciones empiricas de
la ley de Thirlwall a nivel regional es la no disponibilidad de datos de comercio interregional. Sin
embargo, en nuestro caso la existencia reciente de una base de datos del comercio entre las
CC.AA., la base de datos C-INTEREG, que, aunque con limitaciones en cuanto a dicha
disponibilidad, como se explicarda mas adelante, nos permite realizar el mencionado ejercicio
empirico.

Por otra parte, para una revision de la extensa literatura empirica de la ley de Thirwall aplicada a
paises o grupo de paises, véase Thirwall (2012) o Aricioglu et al. (2013).



diferenciales de crecimiento econdmico entre las regiones italianas, concluyendo
que dichos factores son la innovacion tecnologica, la difusion bancaria y el
“capital social”. A diferencia de Bajo y Diaz (2015), D"Acunto et al. (2004)
intentan incorporar en la estimacion los efectos del comercio interregional. En un
principio, consideran la posibilidad de emplear variables instrumentales, pero lo
desechan ante la imposibilidad efectiva de aplicacion, optando por usar una
especificacion econométrica mediante mecanismo de correccion de errores, bajo
el supuesto de que el PIB del resto de regiones es una buena variable proxy de las
exportaciones hacia ellas. Ahora bien, como los propios autores reconocen, esta
metodologia no permite discriminar entre el efecto de las exportaciones hacia el

extranjero y hacia otras regiones.

El presente trabajo se incluye dentro de este escaso grupo de trabajos que
pretenden analizar el efecto sobre el crecimiento regional de los saldos
comerciales, pero incorporando dos innovaciones. Por una parte desagregamos el
posible efecto del comercio interregional y del comercio internacional, algo que
no consigue el trabajo de D"Acunto et al. (2004), y que en nuestro caso podemos
conseguir dada la disponibilidad de datos de comercio interregional para el caso
de las CC.AA. espanolas; y por otra parte, utilizamos la version de la ley de
Thirwall ampliada a flujos de capital al &mbito regional, en el entendido de que
las amplias diferencias entre las CC.AA. hace posible que las mas “pobres” se

comporten al modo de los paises en vias de desarrollo.

En este trabajo se trata de dilucidar el papel ejercido por los flujos de
capital interregionales derivados de los desequilibrios comerciales regionales
sobre el crecimiento economico de las CC.AA. espanolas. En general, el
fenomeno de los flujos de capital y los problemas de balanza de pagos regionales
ha tenido poca atencion académica, como ya enfatizo Dow (1986). En este
sentido Ramos (2007) explora las razones de este poco interés de estudio por

parte de la economia regional, aunque, como la evidencia empirica demuestra los



desequilibrios comerciales de las regiones de la Union Europea han tendido a ser

mas frecuentemente de mayor tamafio que aquellos que afrontan los paises”.

Por tanto, el objeto de estudio de este trabajo sera estimar los efectos que
tienen las exportaciones y los flujos de capital que se derivan de los
desequilibrios comerciales sobre el crecimiento de las CC.AA., a partir de la
especificacion econométrica que realiza Atesoglu (1993) del modelo de Thirwall
y Hussain (1982). Ahora bien, en el estudio se van a incluir tanto datos de
comercio interregional (exportaciones entre regiones y flujos de capital derivados
de desequilibrios comerciales entre CC.AA.) como internacional (exportaciones
de cada region hacia el extranjero y flujos de capital derivados de desequilibrios
de cada C.A. con el extranjero). En concreto, nuestros objetivos son dos. El
primero es comprobar en qué medida los flujos de capital influyen en el
crecimiento econdmico de las CC.AA. Es de esperar que los déficits comerciales
permanentes en las CC.AA. importadoras netas tengan un efecto positivo sobre el
crecimiento econémico de las mismas, en tanto en cuanto dichos déficits han de
conllevar flujos de capital de entrada para financiarlos y, en la medida en que
fomenten el consumo o la inversion privadas, es decir, aumenten la demanda
agregada, tendrd un efecto positivo sobre el crecimiento economico. Por el
mismo razonamiento es previsible que las CC.AA. con superavit comercial
persistente y los consecuentes flujos de salida de capital tengan un efecto
negativo sobre el crecimiento econdmico regional. El segundo objetivo, es
corroborar, como prescribe claramente la ley de Thirwall, que las exportaciones
ejercen un papel importante en el crecimiento econdmico en cuanto suponen un
aumento de renta y produccion proveniente de la demanda externa; asimismo vy,
mas concretamente, dilucidar qué tipo de exportaciones tienen un mayor papel en

este sentido, las dirigidas hacia otras CC.AA. o bien hacia el extranjero.

El periodo del analisis serd de 1995 a 2013, el maximo numero de afios

con datos disponibles y la técnica que se va a emplear es SUR, que es la mas

3 e . . . .
Para Ramos (2007) estos desequilibrios comerciales interregionales no suponen problemas de
sostenibilidad para las regiones ¢ incluso pueden ser beneficiosos para las economias regionales.



adecuada para individualizar los efectos del comercio exterior sobre el
crecimiento de cada C.A. Asimismo se van a considerar dos escenarios. Uno
primero, el basico, donde no se incluyen las diferencias de precios relativos de
exportacion e importacion entre las distintas CC.AA. y uno segundo, con el fin de
otorgar mayor robustez a los resultados, donde si se incluye esta variable. En
efecto, como se vera en el proximo epigrafe, como no tiene relevancia, en el
contexto del comercio interior en un pais, el tipo de cambio nominal y como se
puede suponer que rige la “ley de precio unico”, pierde relevancia el efecto de los

precios relativos. Aun asi, en el segundo escenario se incluye esta variable.

Pues bien, segun los resultados, en efecto, se constata, en los dos
escenarios, que los flujos de capital tienen el efecto sefialado anteriormente
respecto a las CC.AA. con déficit comercial persistente; es decir, en éstas tltimas
existen una tendencia general a que un aumento de los déficits, es decir, un
aumento de los flujos de capital entrada, tiene un efecto positivo sobre el
crecimiento econémico de las mismas. En cuanto a las CC.AA. excedentarias
comercialmente no se puede sacar una conclusion clara. Segundo, las
exportaciones en el interior del pais tienen un efecto rotundamente positivo en
todas las CC.AA. excepto en Canarias y La Rioja; y esto ocurre en los dos
escenarios mencionados. Las exportaciones hacia el extranjero, sin embargo, ya
no tienen un efecto tan claro en comparacion con las exportaciones
interregionales, siendo los valores de los coeficientes menores y tanto positivos

en algunas CC.AA. como negativos en otras.

La estructura del trabajo es la siguiente. Comenzamos con una exposicion
del modelo tedrico que nos va a servir de soporte para la estimacion empirica, la
ley de Thirlwall regional ampliada con flujos de capital. A continuacion se
presenta la especificacion econométrica a realizar a partir del modelo explicado
anteriormente, se definen las variables incorporados asi como la fuente de datos
de las mismas. Posteriormente se presentan los principales resultados

individualizados por C.A. Se finaliza con un apartado de conclusiones.

2.- El modelo.



Para Thirlwall (1980) la aplicacion de su ley, originalmente establecida
para explicar el crecimiento de paises, es incluso mas pertinente en el ambito
regional dado que el sector exterior es mucho mayor para las regiones que para los
paises. Para Thirlwall (1980), el crecimiento econémico regional no puede estar
restringido por el lado de la oferta dada la mayor movilidad de los factores
productivos a nivel interregional. Ademas en economias tan abiertas como las
regionales las exportaciones constituyen el principal componente de la demanda
auténoma y por tanto, el multiplicador comercial de Harrod (1933) mantiene una
gran relevancia en la explicacion del crecimiento regional. En vez de los precios
relativos, como predice la teoria neoclésica, son las rentas las que se ajustan para
mantener el equilibrio de la balanza de pagos, como postula el principio del
multiplicador de Harrod. En definitiva, para Thirlwall, en el 4mbito regional, el
modelo neoclasico debe ser reemplazado por un modelo postkeynesiano como el

que postula la ley que lleva su nombre.

La Ley de Thirlwall constituye la version dinamica del multiplicador de
Harrod. Siguiendo a Thirlwall (1980), la condiciéon de equilibrio de la balanza de

pagos en el ambito regional es:
Prp Xpy =Pry My Ey (1)
Donde, siendo r la region y ¢ el afio, P, es el precio de las exportaciones,
X, las exportaciones, Py, es el precio de las importaciones, M,, la cantidad de

importaciones y E; es el tipo de cambio. En el &mbito de un area monetaria Uinica

como constituyen el conjunto de regiones de un pais E=1.
Si se toman tasas de crecimiento en la ecuacion (1) obtenemos:
PrttXpt =DfrtMmps+e; (2)

Por otra parte, las funciones de demanda de exportaciones e importaciones

son respectivamente:

u
X[ P ] 2 3)
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Donde Z; es la renta exterior a la region, py ¥ son las elasticidades precio
de la demanda de exportaciones e importaciones respectivamente (u<0; ¥<0) y ¢
y 7 las elasticidades renta de exportaciones e importaciones respectivamente

(e>0; ©>0).
En términos de tasas de crecimiento las ecuaciones 3 y 4 quedarian asi:
Xy :H'(Pr,z —Prr—¢ )+5(Zt) (5)
Myt ZV/’(P/'J —Pryte )+ 7(yy) (6)

Y, por tanto, sustituyendo las ecuaciones (5) y (6) en (2) quedaria:
vo =i Wors —p i -e)ecle )}~ (7

Ahora bien, al pertenecer las regiones a un mismo &4rea monetaria,
entonces e¢,=0 y si suponemos que rige la ley del precio unico en el ambito del
. . . 4
comercio interregional, como supone Thirlwall (1980) entonces p.,=py;, y, por

tanto, la expresion (7) quedaria reducida a:

yp =28 (8)

T

Y de la ecuacion (5) obtendriamos

yg =t 9)

T

* En el ambito del comercio interregional es mucho mas probable que en el del comercio
internacional que los precios de exportaciones e importaciones sean similares debido a la razén
basica de que las regiones pertenecen a una economia y mercados nacionales y, por tanto,
funcionara el arbitraje derivado de mercados de bienes y servicios muy competitivos e integrados
en la economia nacional. En efecto, McCann (2001) defiende la invocacion a la “ley del precio
unico” debido a tres razones. Primero, que al existir una moneda Unica no hay la posibilidad de
modificaciones en el tipo de cambio para mejorar los términos reales del comercio. Segundo, los
precios nominales entre regiones tienden a permanecer estables en largos periodos de tiempo
dados la competencia espacial y el tamaio de los costes de transaccion geograficos. Y tercero, los
precios tienden a ser establecidos en industrias oligopolisticas que aseguran la estabilidad de
precios relativos.



que es idéntica al multiplicador comercial de Harrod en su version
dindmica.
Ahora bien, en la version de Thirlwall y Hussain (1982), que incluye a los

flujos de capital que financian los desequilibrios comerciales, partiriamos de la

siguiente expresion:
Prg Xpy +Crp=Pry My Ey (10)

Siendo C,,>0 los flujos de entrada de capital en la region r para financiar
los déficits comerciales y C,,<0 los flujos de salida de capital. Realizando la
misma operacion que anteriormente, es decir, tomando tasas de crecimiento en la

expresion (10) y sustituyendo las expresiones (5) y (6) quedaria finalmente:
yp = [(1 +8-u+ V/)(Pr,t —Pfr—e )+ ez, )+(1-9)- (Crs—Pry )]i (11)

Siendo $>0 el porcentaje que suponen los ingresos de exportaciones sobre
el valor de las importaciones; c,; la tasa de crecimiento de flujos de capital

nominales y (c.«p:;) la tasa de crecimiento de flujos de capital en términos reales.

De la misma manera que antes como e,=(0 y suponemos que rige la “ley
del precio unico” en el ambito del comercio interregional p,.,=p;; quedaria
finalmente

_ Gxpp +(1=9)(cpp —pry)

T

(12)

VB

De esta expresion podemos deducir dos predicciones:

Primera, como (9/7)>0 (al ser $>0y 7>0), se espera que el crecimiento de

las exportaciones tengan un claro efecto positivo sobre el crecimiento regional.

Segunda, en una region exportadora neta (con superavit comercial) $>1 vy,
por tanto, (/-3)<0 y, en consecuencia, el crecimiento de los flujos de salida de
capital tendra un efecto negativo sobre el crecimiento regional. Por el contrario,
para una region importadora neta (con déficit comercial) 3</ y, por tanto, (7-3)>0
y, en consecuencia, el crecimiento de los flujos de entrada de capital tendrd un

efecto positivo sobre el crecimiento regional.

3.- Metodologia y Fuente de Datos.



En este trabajo contrastamos empiricamente la ecuacion (12) anterior de
forma similar a como lo hace Atesoglu (1993) y que también ha sido utilizada en
Hailer, Hierro y Atienza (2014). Ahora bien, en un segundo escenario incluimos
también las diferencias de precios de importaciones y exportaciones y, en
consecuencia, contrastamos la ecuacion (11) anterior. Asimismo, como se ha
comentado anteriormente, como quiera que el comercio exterior de las CC.AA.
puede ser, bien entre ellas, bien con el extranjero, hemos distinguido en las

variables flujos de capital y exportaciones entre una parte interior y otra exterior.

De modo que la especificacion econométrica a analizar es la siguiente:

Y..= f, 'EXB _+ B, EXEX, 4§, 8D -+ E,5DX,_ +F;FR,,

+ constante, + g,

Donde:
Yi.: Tasa de crecimiento del PIB de la C.A. 1 en afio t.

EXP;;: Tasa de crecimiento de las exportaciones de bienes entre las

CC.AA., es decir, exportaciones de las CC.AA. en el interior del pais.

SD;: Tasa de crecimiento de los flujos de capital en términos reales
provenientes del comercio interregional. Se miden en términos de la tasa de
crecimiento de los desequilibrios comerciales entre CC.AA. calculada como el
cambio porcentual de exportaciones menos importaciones, medido sobre el valor

absoluto de la diferencia entre exportaciones e importaciones del afio anterior.

P, = CExp — Implye — (Bxp — Implye—y
he | Bxpr — Fmp] b=

Siendo Exp, Imp exportaciones e importaciones respectivamente en miles

de euros.

EXPX;,. Tasa de crecimiento de las exportaciones de bienes al extranjero

de cada C.A.



SDX: Tasa de crecimiento de los flujos de capital en términos reales
provenientes del comercio de cada C.A. con el extranjero, calculada de la misma

manera indicada que SD;;

PRi,t: Crecimiento de los precios relativos medidos por la diferencia del
crecimiento de precios de las CC.AA. y el crecimiento de los precios a nivel

nacional.

El periodo analizado en este estudio abarca desde 1995 hasta 2013. Para la
variable “Y;;” la fuente de datos es la Contabilidad Regional de Espafia del

Instituto Nacional de Estadistica (INE).

Para la tasa de crecimiento de los desequilibrios comerciales interiores,
“SD;”, (el saldo comercial de cada C.A. respecto al resto de CC.AA.) y para la
variable tasa de crecimiento de las exportaciones hacia otras CC.AA., “EXP;,”,
extraemos los datos de la base de datos C-INTEREG, del Centro de Prediccion
Economica CEPREDE, disponible en la web /www.c-intereg.es/index.asp. Para
esta variable solo estan publicados datos del comercio de bienes de 16 ramas
productivas’ y estan excluidos los servicios. Aun con estas limitaciones, la
novedad que aporta el estudio del efecto de los flujos de capital sobre el
crecimiento de las CC.AA. creemos que justifica el uso de estos datos que, aunque

limitados, son los mejores disponibles.

Para las variables representativas del comercio de las CC.AA. con el
extranjero, “EXPX;” y “SDX;,”, la fuente es la base de datos “DataComex:
Estadisticas del comercio exterior espafiol”, de la Secretaria de Estado de

Comercio (Ministerio de Economia y Competitividad) disponible en

> RI- Agricultura, ganaderia, caza silvicultura y pesca; R2-Industrias extractivas,

coquerias, refino y combustibles nucleares;R3-Industria agroalimentaria; R4-Industria textil y
confeccion;R5-Industria del cuero y del calzado; R-6 Industria de la madera y el corcho; R7-
Industria del papel, edicion y artes plasticas; R8-Industria Quimica; R9-Industrias del plastico y
materiales plasticas; R10-Industrias de productos minerales no metalicos; R11-Metalurgia y
fabricacion de productos metalicos; R14-Fabricacion de maquinaria y equipo mecanico; R13-
Material eléctrico electronico y optico; R14-Fabricacion de material de transporte; R15-Industrias
diversas y R16-Produccion y distribucion de energia, gas y agua.



http://datacomex.comercio.es/. Se han tomado datos de todos los sectores

econdmicos.

Por ultimo, para la variable crecimiento de los precios relativos, “PR;;”, se
obtiene la informacion del INE a partir del IPC por CC.AA. El crecimiento de los
precios relativos en Espafia se mide a través del crecimiento de los precios de
cada C.A. para cada afio analizado con respecto al crecimiento de los precios a
nivel nacional en base 2011, del periodo 1995-2013. Este crecimiento es medido
a través de la tasa de variacion sufrida por los precios, es decir, se calcula como el
cociente entre la variacion de los precios que cada C.A. ha experimentado en los

anos estudiados respecto a la variacion sufrida por los precios a nivel nacional.
4.- Resultados

Para realizar nuestro estudio debemos tener en cuenta que las economias
de las CC.AA. estan muy interrelacionadas, ya que pertenecen a una misma
economia nacional, mantienen relaciones comerciales con los mismos paises,
experimentan en gran medida los mismos shocks externos y gran parte del
comercio exterior de cada C.A. fluye hacia el resto de CC.AA. del pais. Dadas
estas circunstancias es razonable deducir que los términos de error de las series
puedan estar interrelacionados. Para comprobarlo aplicamos el test de Breusch-
Pagan, de independencia de los residuos, obteniendo como resultado el rechazo
de la hipétesis nula, por lo que podemos deducir que existe dependencia de los
residuos. Dada dicha dependencia es recomendable el uso de la técnica SUR

(Seemingly Unrelated Regression) (Zellner, 1962).

Previamente al andlisis, evaluamos la estacionariedad, y en su caso la
necesidad de cointegracion de las series, aplicando el test de raices unitarias de
Dickey-Fuller, cuyos resultados mostramos en la Cuadro A.1 del Anexo. De
mismo obtenemos que las variables independientes son estacionarias
practicamente en todos los casos, aunque no ocurre asi en el caso de la variable
dependiente. Esta disparidad hace que no estén integradas en el mismo orden las
variables dependientes e independientes por lo que no existen razones para un

analisis de cointegracion.



Con el fin de conocer posibles singularidades asociadas a la orientacion
comercial de las CC.AA. procedemos a clasificarlas segiin sus saldos
comerciales. En los Cuadros A.2 y A.3 del Anexo hemos incluido el signo que
tiene el saldo comercial neto de cada C.A. respecto al PIB, (Exp-Imp);/PIBiy,
tanto interregional como internacional para cada uno de los afios considerados,
1995-2013, asi como el saldo medio de dicho periodo. Con dichos datos hemos
procedido a clasificar las CC.AA. en tres tipologias: CC.AA. con saldo
equilibrado, aquellas que tienen un saldo medio entorno a un +- 1% del PIB;
CC.AA. importadoras netas, aquellas con saldo comercial medio negativo menor
a un -1% del PIB y que es negativo para la mayoria de los afios del periodo; y
CC.AA. exportadoras netas, aquellas con saldo comercial positivo medio superior
al un 1% del PIB y que es positivo para la mayoria de los afios del periodo.

Dicha clasificacion aparece en el Cuadro 1.

Cuadro 1.- Clasificacion de las CC.AA. segtn sus saldos comerciales.

CA. Interregional Internacional Agregado
Andalucia Exp. Imp. Equi.
Aragon Imp. Exp. Imp.
Asturias Equi. Imp. Imp.
Baleares Imp. Imp. Imp.
Canarias Imp. Imp. Imp.
Cantabria Imp. Equi. Imp.
Castilla y Leon Imp. Equi. Imp.
Castilla-La Mancha Equi. Imp. Imp.
Cataluria Exp. Imp. Exp.
Comunidad
Valenciana fmp. Exp. fmp.
Extremadura Imp. Exp. Imp.
Galicia Exp. Equi. Exp.
Comunidad de Madrid Equi. Imp. Imp.
Region de Murcia Imp. Imp. Imp.
Navarra Equi. Exp. Equi.
Pais Vasco Exp. Exp. Exp.
La Rioja Imp. Exp. Equi.
Total Imp. Imp.

Fuente: Elaboracion propia a partir de cuadros anexo.



Los resultados obtenidos aparecen en el Cuadro 2. Como podemos
observar, todas las estimaciones son conjuntamente significativas y en casi todas

las CC.AA. la mayoria de variables son estadisticamente significativas.

En primer lugar, en relacion a las variables exportaciones en el interior del
pais, los resultados son nitidos: es la variable que mas contribuye al crecimiento
econdmico y, en casi todas las CC.AA., a excepcion de Canarias y La Rioja. En el
resto de CC.AA. ejerce un fuerte impulso al crecimiento econdmico (en Cantabria
y Catalufia el coeficiente es positivo pero no es estadisticamente significativo).
Las CC.AA. donde mayor es ese impulso al crecimiento econémico son C.
Valenciana, Baleares y Castilla-La Mancha, y donde menos son Pais Vasco,
Extremadura, Galicia, Navarra y Aragén. En cuanto a las exportaciones al
extranjero el efecto sobre el crecimiento es menor en todos los casos y, sobre
todo, ya no tan claro, ya que hay CC.AA. donde fomenta el crecimiento
econdmico (Aragédn, Baleares, Cantabria, Galicia, Pais Vasco y La Rioja) y otras
donde influye negativamente sobre el mismo (Canarias, C. Leon, C. La Mancha,
Madrid y Murcia). En consecuencia, se deduce que es mucho mas importante para

el crecimiento de las CC.AA. las exportaciones interiores que las exteriores.

Cuadro 2.- Variables explicativas del crecimiento economico. Ley de Thirlwall

ampliada con flujos de capital. Estimacion tipo SUR.

EXP EXPX SD SDX Const. R2 Chi2
) 0,14947%%% | 0,04830 0,00008 -0,0000%** 0,04277%%*

Andalucia - 04487) (0,03429) (0,00011) (0,00033) (0,00910) 03165 | 24,71
] 0,09565%%% | 0,06870%%* | 0,00374*** | -0,0004%** 0,0407%**

Aragon | 003024y | (0,02289) (0,00139) (0,00013) (0,00766) 0,3452 | 54,34
. 0,11441%%% | 0,02447 ~0,00153%* ~0,0028%** 0,03449%**

Asturias (0,02569) (0,02369) (0,00064) (0,00062) (0,00847) 0.4049 | 3471
0,19223%%* | 0,0427%%* -0,02383+* 0,00161%* 0,04758%**

Baleares | 6 02760) (0,01364) (0,01053) (0,00067) (0,00596) 0.6684 | 93,35
. -0,05052%* | -0,02228* -0,02149 ~0,170 1%+ 0,05328%**

Canarias | '02173) (0,01234) (0,01357) (0,02491) (0,00798) 0.4190 1 52,79
_ 0,02806 0,05294* ~0,00001 20,00222% 0,03792%%*

Cantabria | 3706) (0,02888) (0,00096) (0,00106) (0,00876) 0.2181 | 13,13
Castillay | 0,10435%%% | _0,0031%+* ~0,00002%* ~0,0004%** 0,030a5%xx " "
Leon (0,01627) (0,01528) (0,00001) (0,00015) (0,00789) ’ ’
Castillala | 0,19228%%* | _0,12019%* 20,0013 %%+ ~0,02500%* 0,0s325% 17 L T
Mancha (0,04661) (0,05334) (0,00029) (0,00984) (0,00895) ’ ’

~ 0,05479 0,02983 0,01494 ~0,0836%** 0,04203%**
Cataluia | 78940) (0,04676) (0,03366) (0,01507) (0,00729) 0,5122 1 61,09
. 0,24646%%* | -0,02845 ~0,00480%* 0,00093 0,04462%**
Valencia 1 h5824) (0,06091) (0,00236) (0,00198) (0,00822) 0.4274 1 26,73
0,08083*** | 0,00667 -0,02516%*%* | -0,00023 0,03818%**
Extremadura |- o1566) (0,01204) (0,00570) (0,00092) (0,00786) 0,3022 ] 41,31
. 0,09250%** | 0,04974%* -0,00939%* 20,0031 1%%% | 0,03776%**
Galicia (0,03596) (0,02330) (0,00512) (0,00099) (0,00777) 0,2927 | 34,32
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Fuente: Elaboracion propia. Nota: ***;

significatividad estadistica al 1%; **

: significatividad al

5%; *: significatividad al 10%. Error estandar entre paréntesis.

En segundo lugar, respecto a las variables relativas a los desequilibrios

comerciales, en el siguiente Cuadro se presentan los resultados.

Cuadro 3.- Efecto de la variable desequilibrio comercial (SD, SDX) sobre el

crecimiento economico. Escenario 1.

Comercio Interregional
Importadora neta Exportadora neta
CC.AA. Signo del Efecto CC.AA Signo del Efecto sobre
coeficiente sobre el coeficiente el
crecimiento crecimiento
econdmico economico
Aragbén + A Cataluia + (no sig.) ?
déficit—V
crecimiento
Baleares - A Galicia - A
déficit—A superavit—V
crecimiento crecimiento
Canarias - (no .? Pais Vasco + A
sign) superavit—A
crecimiento
Cantabria - (no ?
sign)
Castilla - A
Leén déficit—A
crecimiento
C. - A
Valenciana déficit—A
crecimiento
Extremadura - A
déficit—A
crecimiento
Comercio con extranjero
Importadora neta Exportadora neta
CC.AA. Signo del Efecto CC.AA. Signo del Efecto sobre
coeficiente sobre el coeficiente el
crecimiento crecimiento
econdmico econdomico
Asturias - A Extremadura - (no ?
déficit—A sigf.)
crecimiento
Baleares + A Navarra + A
déficit—V superavit—A
crecimiento crecimiento




Canarias - A Pais Vasco - (no 7
déficit—A sigf.)
crecimiento
C.L. - A La Rioja - A
Mancha déficit—A superavit—V
crecimiento crecimiento
Catalufa - A
déficit—A
crecimiento
Madrid - A
déficit—A
crecimiento
Murcia + (no sigf.) ?

Fuente: Elaboracion propia a partir del Cuadro 2.

En las CC.AA. catalogadas como importadoras netas respecto al comercio
interior segun el Cuadro 1 y que tienen un coeficiente negativo, un aumento del
déficit comercial (un aumento de los flujos financieros de entrada) conlleva un
mayor crecimiento econdémico y viceversa. Esto ocurre en Baleares, C. Ledn,
Com. Valenciana, Extremadura, Canarias y Cantabria, aunque en éstas dos
ultimas el coeficiente no es estadisticamente significativo. Por el contrario, en
Aragodn, con coeficiente positivo, ocurre lo contrario: un aumento del déficit
comercial (aumento de los flujos financieros de entrada) conlleva menor
crecimiento econdmico y viceversa. En cuanto a los desequilibrios comerciales
con el extranjero, asimismo, en la mayor parte de las CC.AA. catalogadas como
deficitarias en el Cuadro 1 (Asturias, Canarias, C. L. Mancha, Catalufia y Madrid)
el coeficiente es asimismo negativo, lo que tiene la misma interpretacion: un
aumento del déficit comercial (de los flujos financieros de entrada) conlleva un
mayor crecimiento econémico y viceversa. En Baleares, con coeficiente positivo,

ocurre, en cambio, lo contrario.

El papel que ejerce el superavit comercial ya no estd tan claro. En el
comercio interior, en las CC.AA. superavitarias como Pais Vasco y Catalufia el
signo del coeficiente de desequilibrio comercial es positivo (aunque en Cataluna
no significativo) lo que implica que un mayor superavit comercial (mayor ahorro
proveniente del comercio exterior) tiene un efecto positivo sobre el crecimiento
econdmico; sin embargo, en Galicia el signo del coeficiente es negativo, lo que

implica que un aumento del superavit comercial tiene un efecto negativo sobre el



crecimiento. En el comercio extranjero s6lo en Navarra el signo del coeficiente es
positivo y, por tanto, mayor superavit (mayor ahorro) implica mayor crecimiento
econdmico. Por el contrario, en La Rioja, Extremadura y Pais Vasco el signo es
negativo (aunque en las dos ultimas no significativo) y, en consecuencia, mayor

superavit implica mayor crecimiento econémico

En definitiva, podemos concluir que en la mayor parte de las CC.AA.
importadoras netas un aumento de los flujos financieros de entrada tiene un efecto
positivo sobre el crecimiento econdmico de las mismas, tanto en el comercio
interior como con el extranjero. En cuanto a las exportadoras netas no se puede
llegar a la conclusion de que un aumento del superavit comercial (del ahorro)

conlleve generalizadamente un aumento del crecimiento econémico.

En cuanto a las CC.AA no catalogadas ni como exportadoras ni como
importadoras netas (véase Cuadro 1), donde el saldo comercial es muy pequeio
en relacion al PIB (véase Cuadros A.2 y A.3 del Anexo), los valores de los
coeficientes del saldo comercial, tanto interior como con el extranjero, son muy

pequeios y siempre menores a los correspondientes a las CC.AA. catalogadas.

Como se comentd anteriormente, para dar mayor robustez a estos
resultados comentados realizamos un segundo escenario donde se incluye la
variable crecimiento de los precios relativos, “PR;”. Esta variable, que si es
fundamental en el escenario del comercio internacional, pierde mucho interés en
el marco de relaciones comerciales dentro de un pais. Aqui s6lo la consideramos
como variable de control. Pues bien, los resultados del escenario 2 se muestran en

el Cuadro A.4 del Anexo.

Se puede observar que todas las estimaciones siguen siendo conjuntamente
significativas y la capacidad explicativa, los R* han aumentado en casi todas las
CC.AA. pero en un valor pequeiio. S6lo en Andalucia, Castilla La Mancha y
Catalufia el R* disminuye. Donde se produce un mayor aumento de este
estadistico es donde el valor de partida era muy pequeio, como en La Rioja,
Castilla Leén y Navarra. Por otra parte, la variacion de los valores de los
coeficientes de las distintas variables ha sido muy pequena. Asi, respecto a la

variable exportaciones en el interior sigue teniendo un efecto positivo y destacable



sobre el crecimiento econdmico en las mismas CC.AA. que en el escenario 1. La
variacion mas notable es que en el escenario anterior esta variable tenia un efecto
negativo sobre el crecimiento de La Rioja y ahora es positivo, aunque no
significativo. Asimismo ocurre con la variable exportaciones hacia el extranjero,
donde los coeficientes no varian practicamente; el hecho mas remarcable es que
antes en Galicia el efecto de esta variable era positivo sobre el crecimiento y ahora

es negativo, aunque no significativo.

En cuanto a la variable saldos comerciales tanto en el interior como con el
extranjero el valor de los coeficientes es mayor generalmente en este segundo
escenario. En todo caso se mantiene en general la misma pauta en cuanto al efecto
de los desequilibrios comerciales sobre el crecimiento econdmico, comparando el

siguiente Cuadro 4 con el anterior Cuadro 3.

Cuadro 4.- Efecto de la variable desequilibrio comercial (SD, SDX) sobre el

crecimiento economico. Escenario 2.

Comercio Interregional
Importadora neta Exportadora neta
CC.AA. Signo del Efecto CC.AA. Signo del Efecto sobre
coeficiente sobre el coeficiente el
crecimiento crecimiento
econdmico econdmico
A
Aragon + déficit—V Cataluiia + (no sig.) i?
crecimiento
A
- (no - .-
Baleares ) 7 Galicia - superavit—V
sigf.) o
crecimiento
A
Canarias - déficit—A Pais Vasco - (nosig.) ?
crecimiento
Cantabria + (no sign) .?
. A
11 e
Cast} a - déficit—A
Leén ..
crecimiento
A
C. e
. - déficit—A
Valenciana .
crecimiento
Extremadura - (nosig.) .7
Comercio con extranjero
Importadora neta Exportadora neta
CC.AA. Signo del Efecto CC.AA. Signo del Efecto sobre
coeficiente sobre el coeficiente el
crecimiento crecimiento
econdomico econdomico
A - (no
Asturias - déficit—A | Extremadura sigf) ?
crecimiento gt




A A
Baleares + déficit—V Navarra superavit—A
crecimiento crecimiento
A
Canarias - déficit—A Pais Vasco (n}) .?
crecimiento sigf.)
CL A A
" - déficit—A La Rioja superavit—V
Mancha . .
crecimiento crecimiento
A
Catalufia - déficit—A
crecimiento
A
Madrid - déficit—A
crecimiento
Murcia + (no sigf.) .7

Fuente: Elaboracion propia a partir del Cuadro A.4 del Anexo.

Asi, respecto al comercio con el extranjero no cambian los signos de los
coeficientes ni su significatividad estadistica. En cuanto al comercio interior, las
diferencias remarcables se sittian en el Pais Vasco, que en el escenario 1 el
coeficiente era positivo y ahora es negativo aunque no significativo. Y en cuanto
a las CC.AA. importadoras netas, Baleares, que mantiene el signo negativo, pero
ahora no significativo; Canarias que mantiene el mismo signo negativo pero
ahora significativo; Cantabria, que mantiene la no significatividad pero antes era
negativo y ahora positivo y, por ultimo, Extremadura, que mantiene el signo

negativo pero ahora, en el escenario 2, no significativo.

En un primer escenario no se incorpora la variable crecimiento de los precios
relativos, “PR;” en la especificacion econométrica. Esta variable tendria mucho
mas poder explicativo e interés si nuestro estudio se centrara en el comercio
exterior de paises donde el tipo de cambio real (tipo de cambio nominal y
diferenciales de precios del interior respecto al extranjero) influye
significativamente en los flujos comerciales. Sin embargo, en el comercio interior
de un pais, al perder toda relevancia el tipo de cambio nominal, sélo las
diferencias de precios entre las CC.AA. podrian influir en los flujos comerciales
entre las mismas que, en todo caso, es de esperar que no sean muy notables al
pertenecer todas las regiones a una economia y mercado Unicos como es el del

territorio espanol.



4.- Conclusiones

Hasta donde llega nuestro conocimiento, este trabajo es el primero que
analiza empiricamente el efecto de los flujos de capital interregionales sobre el
crecimiento diferencial regional en el marco de la ley de Thirlwall. En efecto, se
constata la no corroboracion empirica hasta ahora de la ley de Thirlwall a nivel
regional ampliada con flujos de capital, una de cuyas causas fundamentales ha
sido seguramente la no disponibilidad de datos de comercio interregional.
Asimismo se intenta dilucidar el papel de las exportaciones interregionales sobre

las diferencias interregionales de crecimiento econémico.

Pues bien, a partir de la disposicion de datos reciente en Espafia sobre
comercio interregional, se realiza dicho ejercicio empirico para las 17 CC.AA.
espafiolas y para el periodo 1995-2013. Se han incluido, sin embargo, datos tanto
del comercio interregional como del comercio de cada C.A. con el extranjero.
Asimismo establecemos dos escenarios: en un primero sin incluir la variable de
precios relativos (representativa de las diferencias de precios en el interior de
cada C.A. y de precios en el resto del pais) y en un segundo escenario si

incluimos esta variable.

Los resultados tienden a corroborar las predicciones tedricas expuestas y

los principales son los siguientes:

Primero, los flujos de entrada de capital en aquellas CC.AA. con déficits
comerciales persistentes en el tiempo tienden a tener un efecto positivo sobre el
crecimiento econdmico. Y esta situacion se da tanto en el comercio interregional
como internacional. Por el contrario, en las CC.AA. con superavits comerciales

persistentes, los flujos de salida de capital no tienen un efecto claro.

Segundo, las exportaciones en el interior del pais tienen un efecto
rotundamente positivo en todas las CC.AA. excepto en Canarias y La Rioja; y
esto ocurre en los dos escenarios mencionados. Las exportaciones hacia el
extranjero, sin embargo, ya no tienen un efecto tan claro en comparacion con las
exportaciones interregionales, siendo los valores de los coeficientes menores y

tanto positivos en algunas regiones como negativos en otras.



Este trabajo se puede extender y desarrollar en algunos aspectos, cuya
realizacién probablemente conduciria a resultados mas concluyentes de los
obtenidos aqui. En primer lugar, es obvio que los datos de comercio en el interior
del pais incluidos son incompletos. Hay que completarlos con el resto de bienes y
con los servicios, lo cual depende de la disponibilidad de datos. En segundo
lugar, seria deseable comparar los efectos que, sobre el crecimiento diferencial de
las CC.AA., tienen tanto los flujos comerciales como los flujos fiscales en el
interior del pais. En Espafia ha existido y existe un interés académico particular
en el estudio de dichos flujos fiscales interregionales que se generan a partir de la
incidencia economica del presupuesto del Estado en los territorios de las distintas
CC.AA. Dichos estudios se han denominado en Espafia balanzas fiscales o, mas
recientemente, ya con promocion oficial, Sistema de Cuentas Publicas
Territorializadas®. Y los resultados de estos estudios raramente se han utilizado
mas alla de analizar el efecto redistributivo del presupuesto estatal, analizar la
contribucion de las principales partidas de gasto o ingreso al saldo del que se
beneficia cada C.A. o realizar meras comparaciones de dichos saldos fiscales
entre las CC.AA. Ahora bien, ;qué efecto tienen sobre el crecimiento, tanto
aislada como conjuntamente con los saldos comerciales? ;existe una relacion de
sustitucion o mas bien de complementariedad entre los efectos en el crecimiento
de los flujos fiscales y los comerciales? La contrastacion de estas conjeturas

necesita una profundizacién en la investigacion en el sentido sefialado.
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Anexo:

Cuadro A.1: Resultados del andlisis de estacionariedad. Variables estacionarias a

un nivel de significatividad del 5%.

Pais/ variable | EXP sD PR SDX EXPX

Andalucia No Estacionaria Estacionaria Estacionaria Estacionaria Estacionaria
Estacionaria | (al 5%) (al 5%)

Aragoén Estacionaria | Estacionaria Estacionaria Estacionaria Estacionaria Estacionaria

Asturias No Estacionaria Estacionaria Estacionaria No Estacionaria
Estacionaria Estacionaria

Baleares No Estacionaria Estacionaria Estacionaria Estacionaria Estacionaria
estacionaria

Canarias No Estacionaria Estacionaria No Estacionaria Estacionaria
estacionaria (al 5%) Estacionaria

Cantabria No Estacionaria Estacionaria Estacionaria Estacionaria Estacionaria
estacionaria

Castillay Leon No Estacionaria Estacionaria Estacionaria Estacionaria Estacionaria
estacionaria (al 10%)

Castilla la | No Estacionaria Estacionaria Estacionaria Estacionaria Estacionaria

Mancha estacionaria | (al 5%) (al 5%)

Cataluia No Estacionaria Estacionaria No No Estacionaria
estacionaria Estacionaria Estacionaria

Comunidad No Estacionaria Estacionaria Estacionaria Estacionaria Estacionaria

Valenciana estacionaria (al 5%)

Extremadura No Estacionaria Estacionaria Estacionaria Estacionaria Estacionaria
estacionaria (al 10%)

Galicia No Estacionaria Estacionaria Estacionaria Estacionaria Estacionaria
estacionaria (al 5%)

Madrid No No Estacionaria Estacionaria No Estacionaria
estacionaria | estacionaria Estacionaria

Murcia No Estacionaria Estacionaria Estacionaria Estacionaria Estacionaria
estacionaria

Navarra No Estacionaria Estacionaria Estacionaria Estacionaria Estacionaria
estacionaria

Pais Vasco No Estacionaria Estacionaria Estacionaria Estacionaria Estacionaria
estacionaria | (al 5%)

Rioja No Estacionaria Estacionaria Estacionaria Estacionaria Estacionaria
estacionaria (al 5%)

Fuente: Elaboracion propia.




Cuadro A.2.- Comercio interregional.

Saldo comercial de las CC.AA. respecto al PIB.

CCAA 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 Media
Andalucia 22%  03% -2,7%  04% -0,7% -0,3% 04% -1,1% 2,1% 0,0% 0,8% 4,0% 47% 1,8% 1,5% 0,6% 2,6% 54% 62% 1,3%
Aragén -20,9% -16,1% -24,9% -11,5% -14,0% -7.9% -12,5% -43% -11,1% -8,6% -6,4% -12,2% -14,0% -12,9% -7,1% -3,6% -19.9% -25,7% -12,7% -13,0%
Asturias 10,3% -04%  6,0% -19% -3,5% 44% -09% -13% 1,5% -14% 25% -39% 68% -2,5% -44% 38% 48% -39% -7,5% 0,4%
Baleares -14,7% -21,9% -28,6% -23,9% -28,5% -258% -25,1% -20,4% -20,6% -16,7% -23,2% -19,7% -30,1% -21,9% -18,6% -20,9% -16,7% -17,1% -16,4% -21,6%
Canarias -22,1% -30,6% -28,9% -25,7% -29.2% -30,9% -25,5% -23,4% -232% -17,1% -152% -17,9% -16,5% -153% -12,3% -11,0% -9,0% -9,3% -14,8% -19,9%
Cantabria 9,1% -10,8%  -7,7%  -79% -22,6% -142% -94% -50% -17,7% -55% -17,7% -6,9% -0,9% -9,5% -62% -3,7% -18,3% -19,7% -154% -11,0%
Castilla y Leén -42%  -22% -08%  0,0% -102% -5,6% -11,0% -7,1% -32% -9,1% -6,6% -51% -62% 1,0% -1,8% -8,7% 2,7% -23% -59% -45%
Castilla-La Mancha  -4,0%  3,3% 3,1% 0,0% 22% 63% 68% 104% 49% -49% -7,5% -7,0% -14,7% -6,5% -32% -3,7% 14% 2,1% 1,3% -0,5%
Cataluiia 16,3% 150% 155% 149% 17,6% 158% 157% 143% 11,7% 129% 11,0% 10,7% 10,8%  9,0%  7,6%  9,0%  7,0% 64%  6,0% 12,0%
Comunidad

Valenciana 1,0% -3,6% -2,6% -50% -53% -33% -6,0% -72% -52% -32% -44% -57% -1,5% -1,1% -2,8% -24% -3,6% -55% -7,7% -3,9%
Extremadura -16,4% -18,3% -18,2% -253% -18,9% -34,5% -21,4% -17,4% -209% -16,3% -23,4% -27,0% -15,6% -11,5% -11,9% -8,5% -10,5% -9,8% -11,4% -17,7%
Galicia 82% 32%  53% 10,0 13,3% 142% 94% 94% 64%  95%  63% 104% 56% 6,7% 81% 7,0% 99%  9,6% 12,2%  8,7%
Comunidad de

Madrid -2,8%  1,6% 1,00 08% 02% 0,0% -1,00 -24% -3,0% -3,0 -0,6% -12% -1,5% -0,4% 02% -1,6% -1,0% 04%  0,6% -0,7%
Region de Murcia ~ -12,0%  -6,0% -1,9% -8,6% -7,7% -102% -02% -23% -3,1% -69% -22% -2,0% -6,5% 1,1% -2,0 -28% 3,1% 4,6% 33% -3,3%
Navarra -14,6%  -8,7% -32% -7,1% -6,9% -11.8% -04%  0,5% 12,0% 172% 6,0% 59% 11,7% -13,0% 1,1% 122% 57% -0,5%  3,0%  0,5%
Pais Vasco 34% 08% 51% 03% 89% 22% 6,6% 43% 68% 6,7% 13,7%  85% 6, 7%  6,0% 1,7%  0,7% -3,5% 0,6% 03% 42%
La Rioja 6,6%  82% -2,6% -7,1% -104% 0,5% -9,1% 1,0%  3,5% -15,9% -33,8% -16,0% -134% -7,6% -78%  4,6% -04% 132% 17,1% -3,7%







Cuadro A.3.- Comercio internacional. Saldo comercial de las CC.AA. respecto al PIB.

CCAA 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 Media
Andalucia -03%  0,1%  0,9% L1% -0,1% -23% -2,0% -0,7% -08% -09% -2,6% -45% -54% -69% -2,5% -3,1% -44% -45% -32% -22%
Aragén 56%  54%  56% 39% -02% -0,3% 0,7% 1,0%  3,2% 1,7%  0,1% -2,5% -0,9% 12%  2,8% 39% 3,6% 60% 58% 2,5%
Asturias -1,6% -0,1% -02% -12% -18% -2,0% -3,1% -22% -0,3% -1,6% -32% -49% -39% -6,6% -13% -1,5% -19% -0,1% 19% -1,9%
Baleares 2,1%  -14%  -3,5%  -42% -44% -54% -32% -29% -4,0% -43% -48% -47% -19% -14% 0,1% -2,6% -2,5% -1,5% -2,1% -3,0%
Canarias -10,1% -9.8% -10,3% -10,3% -10,6% -11,1% -10,1% -8,4% -9,0% -8,8% -94% -9,7% -8,5% -7,7% -52% -6,6% -55% -5,6% -4,4% -8,5%
Cantabria 31% 2,1%  2,1% -49%  -43%  -02% -1,5%  0,7% -2,4% -24% -22% -2,6% -43% -1,8% 25% 25% 55% 79% 6,1% -0,5%
Castilla y Leéon 0,0% 04% 0,6% -03% -09% -0,5% 0,3% 0,3% 1,3% 0,6% -0,5% 02% 0,1% L1% 27% 25% 3,0% 1,6% 29%  0,8%
CaStilla_La 0, 0, 0, 0, 0, 0, 0, 0, 0, 0, 0, 0, 0, 0, 0, 0, 0, 0, 0, 0,

Mancha 2.8%  -2,5% -24%  -2,8% -57% -69% -713% -68% -84% -88% -6,0% -8,5% -13,1% -8,5% -4,6% -47% -29% -1.5% -2,3% -5,6%
Catalufia 92% -7,0% -74% -8,7% -11,1% -124% -10,5% -10,4% -11,0% -132% -143% -14,6% -15,0% -12,7% -79% -9,1% -83% -5,6% -4,3% -10,1%
Comunldad 0, 0, 0, 0, 0, 0, 0, 0, 0, 0, 0, 0, 0, 0, 0, 0, 0, 0, 0, 0,

Valenciana 68% 74% 718% 69% 53% 42% 3,5% 4,0% 2,8% 0,6% -1,6% -22% -37% -38% 0,7% -0,7% -0,4% 1,7% 29%  22%
Extremadura 2,0%  2,3%  3,5% 30% 29% 3,0% 35% 6,1% 48% 32% 23% 0,1% 0,5% -0,6% 1,4% 1,6%  2,6% 43% 32% 2,6%
Galicia -1,9%  -1,5% -1,8% -32% -1,9% -1,8% -0,4% 1,5% -0,7% -1,1% -34% -2,0% 09% 04% 14% 2,1% 50% 3,1% 7,6% 0,1%
Comunidad de

Madrid -159% -17,9% -18,8% -20,8% -23,3% -24,0% -21,9% -21,1% -20,5% -21,8% -21,6% -21,9% -21,6% -19,8% -142% -152% -13,4% -11,4% -8,7% -18,6%
Region de Murcia 2,0%  4,0% 4,0% 54% 45% -57% -48% -54% -47% -10,1% -17,5% -16,8% -16,1% -19,6% -7.4% -9,1% -17,7% -14,1% -9,6% -7,3%
Navarra 148% 15,6% 12,4% 11,6% 89%  87% 34% 27% 7,1% 32% 33% 14% 25% 7,8% 10,5% 159% 16,1% 16,6% 20,2%  9,6%
Pais Vasco 1,6% 44% 92% 82% 64% 32% 29%  2,7% 1,9% 1,3% -0,7% -14% 03% 02% 41% 3,7% 49% 8,1% 7,5%  3,6%
La Rioja 2.8% 43%  69% 6,6% 49% 3,1% 34% 3.,5% 1,5%  29%  3,1% 32% 27% 40% 42% 40% 47% 63% 59% 4,1%




Cuadro A.4.- Resultados de la aplicacion de la técnica SUR. Escenario 2.

EXP EXPX SD SDX PR Const. R2 Chi2
) 0,12927%%* | -0,04117* 0,00017** ~0,00042 ~0,0533%** 0,03471%**
Andalucia 0,04116) | (0,02197) (0,00008) (0,00029) (0,01089) (0,09028) 0,2969 49,82
Arain 0,07958%* 0,09513%%* 0,00705%** -0,00079%** 0,00325* 0,04005%*% 7 . 0 .5
8 (0,03161) (0,02365) (0,00151) (0,00019) (0,00188) (0,00772) ’ ’
Asturias 0,10699%** 0,00221 0,00184%* | -0,00349%** ~0,03137%* 0,03723%%% 17 o1
(0,02929) (0,02714) (0,00080) (0,00086) (0,01457) (0,00799) ’ ’
0,20304%%* 0,03313* 20,00337 0,00247%%* 0,04315%* 0,05065%**
Baleares (0,03010) (0,01781) (0,01981) (0,00089) (0,01825) (0,00585) 0,6994 70,04
_ £0,02201 20,02226* 20,02853%* 20,16253%+* 0,02715%%* 0,06090%**
Canarias (0,02156) (0,01292) (0,01161) (0,02032) (0,00633) (0,00797) 0,4656 103,35
) 0,04402 0,06857%* 0,00118 20,00293%* 20,00938 0,03753%%*
Cantabria (0,04101) (0,03066) (0,00104) (0,00119) (0,00650) (0,00875) 0,2935 29,82
. | 0,00204%%* -0,04134 ~0,00007%** 0,00018 20,03359%+* 0,03174%**
Castillay Leon | 5 577g1) (0,03306) (0,00001) (0,00043) (0,00964) (0,00693) 0,3580 37,08
Castilla la 0,17415%%* | -0,10476%* ~0,001 13%++ ~0,02013* -0,00874 0,05283%%% [ 0 19.02
Mancha (0,06447) (0,04849) (0,00033) (0,01153) (0,01089) (0,00866) ’ ’
~ 0,11139 0,01374 0,01433 ~0,04888%* 0,00595 0,043 1 1%**
Cataluiia (0,13508) (0,07201) (0,04647) (0,02382) (0,01614) (0,00877) 04734 3548
Valone 0,333 19%** 20,07963 20,00984 %+ 0,00150 20,08674%++ 0,03583%x% | " 24,0
arencid (0,05420) (0,05060) (0,00262) (0,00215) (0,01507) (0,00738) ’ ’
0,07143%%* 0,00092 20,01052 20,00124 20,0209 1 *+* 0,03575%%*
Extremadura (0,02094) (0,01721) (0,00762) (0,00115) (0,01036) (0,00790) 0,3299 27,45
Galicia 0,15719%** 20,00921 20,02004 %+ 20,00448%* ~0,02680* 0,04220%%% [ 0 10,35
(0,05338) (0,03648) (0,00764) (0,00176) (0,01417) (0,00793) ’ ’
, 0,08022%** -0,02502 ~0,00083%+* -0,16026%+* 0,05314%%* 0,05667%**
Madrid (0,03030) (0,03175) (0,00026) (0,02039) (0,01060) (0.00542) | %7341 138,12
Murcia 0,14644%%* | _0,03120%* ~0,00549%++ 0,00356 0,03765%** 0,03858*% | o 2813
(0,03158) (0,01318) (0,00080) (0,00335) (0,00594) (0,00696) ’ ’
0,14153%%* 0,03103 20,00022 0,00980* 0,01775%%* 0,04210%%*
Navarra (0,03375) (0,03089) (0,00044) (0,00516) (0,00616) 0,00701) | %4957 26,74
] 0,13538%%* 0,03460 £0,00023 20,00031 0,00455 0,04147%%*
Pais Vasco (0,02826) (0,02193) (0,00042) (0,00072) (0,01165) 0,00709) | 04418 52,26
Rioia 0,03662 0,07733* 20,001 63%+* 20,02718%++ 0,02150%%* 0,03863%** | " 6795
) (0,03519) (0,04276) (0,00033) (0,00602) (0,00553) (0,00844) ’ ’

Fuente: Elaboracion propia.

Nota: ***: significatividad estadistica al 1%; **: significatividad al 5%, *: significatividad al 10%. Error
estandar entre paréntesis.




