ECONOMIA ESPANOLA

EL IMPACTO DE LA NEGOCIACION COLECTIVA SOBRE LOS SALARIOS, LOS
COSTES Y LA COMPETITIVIDAD; UN ANALISIS GRAFICO

Alvaro Espina

INTRODUCCION

El modelo clasico para el andlisis de los
sistemas de relaciones industriales (s.r.i.) na-
cionales de J.T. Dunlop (1958) constituye la
aplicacion a este campo de la teoria de Par-
sons (1951) sobre la accién social. Dunlop sub-
dividié el sistema social global en tres subsis-
temas —el sistema politico, el sistema econémi-
co y el sistema de relaciones industriales—,
violando con ello la idea originaria de Parsons—
Smelser (1956, pags. 53 y 68), quienes soélo
aceptaron la existencia de cuatro —y soélo cua-
tro— subsistemas: el politico, el econdmico, el
integrativo (o cultural) y el de gestion del con-
flicto y de mantenimiento del patrén (o sistema
legal). Poole (1984) considerd que para mante-
ner la légica parsoniana no cabia otra solucion
que incrustar el sistema de relaciones indus-
friales como subsistema dentro del sistema
econdmico, para cubrir la necesidad funcional
de orden dentro del mismo. De hecho, ese es el
status que ya se le venia dando al analisis en
muchas investigaciones, incluyendo las desa-
rrolladas a partir de las ideas fundacionales de
la escuela de Oxford—Warwick (vid. Fox—Flan-
ders, 1969), que, pese a rechazar el concepto
de sistema —incompatible con el paradigma
pluralista britanico, cuyos origenes se remon-
tan a la teoria sobre los cuerpos intermedios de
Durkheim—, analiza las instituciones, las nor-
mas y las reglas que emanan del funciona-
miento de las relaciones industriales como ins-
trumento coadyuvante a la regulacién econo-
mica de las relaciones laborales, ademas de
aplicar técnicas de analisis del comportamien-
to para estudiar los conflictos que aparecen de
manera natural en los procesos de la sociedad
industrial, y especialmente en los relacionados
con el poder y la distribucion.

La férmula propuesta por Poole no es, sin

embargo, la Unica para resolver el problema del
encuadramiento del s.r.i. dentro del sistema so-
cial global. Freeman (1995) considera que el
sistema de relaciones industriales —en sus dos
vertientes: como complejo institucional de re-
gulacién del mercado de trabajo y como proce-
so optimo de fijacion de salarios, minimizando
el conflicto— es un componente basico del sis-
tema de bienestar social globai (S.B.S.). Desde
esta perspectiva, el s.r.i. constituye mas bien
un subsistema del S.B.S., y éste puede con-
templarse como el resultado de un proceso de
diferenciacion estructural a largo plazo que se
inicié durante el Gltimo cuarto del siglo XIX en
Europa y quedd completado al término de la
segunda guerra mundial (Espina, 1995, B, pag.
39y ss.). Este proceso se desarrollo siguiendo
las seis fases del cambio social identificadas
por Smelser (1959, pag. 15), e hizo emerger la
diferenciacion de un nuevo objetivo funcional
cuyas principales lineas de interaccion con el
resto de los sistemas del paradigma (vid. Smel-
ser-Swedberg, 1994, pag. 16) quedan ilustra-
das en el diagrama nam. |.

En otro lugar (Espina 1997, B) he analizado
el funcionamiento del sistema de relaciones
industriales espafiol a lo largo de sus veinte
afios de existencia, haciendo un énfasis parti-
cular sobre: sus reglas basicas de funciona-
miento; la dinamica de pariicipacion/contest-
acién de los agentes sociales en el proceso de
regulacion de las relaciones de empleo; la eva-
luacion de la eficiencia de las normas emana-
das del mismo, medida a través de su impacto
sobre el empleo, la segmentacién laboral y la
capacidad de adaptacién de las empresas a los
cambios econdmicos, y las estrategias desple-
gadas por los agentes sociales en relacion con
la dinamica del poder en el seno de las organi-
zaciones. En ese mismo trabajo he analizado
con especial detalle el Acuerdo para la Refor-
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ma del Mercado de Trabajo de abril de 1997
(ARMT), porque considero que este acuerdo
constituye un gran paso adelante hacia la plena
madurez del sistema espafiol de relaciones in-
dustriales, con el que culmina un proceso que
ha sintetizado en Espafia en tan sélo veinte
afios la historia completa de formacién de jos
sistemas mas avanzados de didlogo y regula-
cion social en las democracias europeas, por lo
gue constituye un excelente caso para el estu-
dio de la dinamica de diferenciacién estructural
de los sistemas sociales, paralelo al de edifica-
cién ex novo del sistema politico democratico y
de redefinicidén del sistema econdmico, en el
nuevo contexto de integracién econémica y glo-
balizacion.

En este trabajo trato de evaluar la calidad
del sistema realizando un analisis funcional
desde la perspectiva de su capacidad para re-
gular el mercado de trabajo, en un ambito, cual
es la determinacién de los salarios, en el que el
s.r.i constituye realmente la pieza clave para
explicar el funcionamiento eficiente de todo el
sistema econdémico —midiendo esta eficiencia
en términos del binomio inflacién/empleo—. Se
frata de un contraste funcional de las lineas de
interaccion entre ambos sistemas sintetizadas
en el diagrama num. |. No se puede olvidar que
para el analisis institucionalista del mercado de
trabajo desarrollado por las escuelas de Har-
vard y California, y especialmente en el trabajo
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seminal de Dunlop "The task of contemporary
wage theory" (1957, pags. 3-27), la determina-
cién de los salarios era contemplada como el
principal output del s.r.i. Ademas, la teoria de
los salarios no puede abordarse exclusivamen-
te desde un enfoque econdmico formal —tratan-
dola como un simple precio de mercado—, ya
que el nivel general de salarios de cada pais
depende tanto de los determinantes econémi-
cos como de la estructura de salarios (racimos
y contornos salariales) sélo explicable apelan-
do a las caracteristicas, la evolucién y el funcio-
namiento institucional del s.r.i., como se puso
de manifiesto en los debates de la conferencia
de la International Economic Association cele-
brada en Seelisberg en 1954 (ibid. pags. 337-
430), cuya agenda ha dominado desde enton-
ces el desarrollo del analisis.

El estudio grafico —apoyado en un conjunto
de ecuaciones extremadamente sencillas— que
propongo en este irabajo trata de evaluar, en la
primera seccion, el modelo de negociacion y
determinacién de los salarios en Espaia desde
1977 a 1997 y su funcionalidad para acompa-
Rar y/o dirigir una estrategia de desinflacion
compatible con la politica de reduccién del de-
sempleo. En la segunda seccién se examina la
capacidad de adaptacion del sistema al proce-
so de internacionalizaciéon y de integracién
econdmica europea, tomando como caso de
estudio la aparicién de un episodio de inflacion
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. GRAFICO NUM. 1
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dual entre la industria y los servicios, desenca-
denado desde este Ultimo sector a partir de la
ruptura de la concertacion en 1987, y se realiza
un anadlisis de las relaciones entre negociacion
salarial, inflacidon dual y crisis del empleo tras
la entrada de la peseta en el sistema monetario
europeo en 1989. En la tercera seccioén se es-
tudia la relacién existente entre la dinamica
salarial y la politica monetaria practicada en
Espana entre 1983 y 1997, para establecer el
trade—off existente entre concertacion social y
restriccion monetaria, con sus consecuencias
sobre el crecimiento econdmico y el empleo. En
la cuarta seccién se proyectan los resultados
alcanzados en el analisis sobre un futuro en el
que la pérdida de autonomia de la politica mo-
netaria interna —asociada a la Unién Econémi-
ca y Monetaria (UEM)— planteara nuevas res-
tricciones al s.r.i. espanol si sus agentes de-
sean compatibilizar su funcionamiento con una
politica capaz de maximizar el mantenimiento
del empleo existente y la creacién de nuevos
empleos, evitando ajustes traumaticos sobre el
mismo. Finalmente, en la quinta seccidn realizo
un primer intento de explicacion del proceso de
desarrollo econdmico espafiol, en la ayuda de
una funcién agregada de produccién del tipo
Cobb-Douglas, y una reordenacién de la se-
cuencia causal entre las variables fundamenta-
les que gobiernan el proceso, conside-
rablemente distinta de la que viene siendo ha-

bitual y compatible con la interpretacion que
propongo en el resto del trabajo.

1. NEGOCIAC!()N COLECTIVA, SALARIOS E
INFLACION

El grafico nim. 1 pone de manifiesto que la
primera etapa de la concertacion social (1977-
1986) coincidio y contribuyé eficazmente a la
politica de desinflacién, que se comenz6 a apli-
car coincidiendo con la transicion politica, me-
diante el cambio de la ecuacion de salarios
acordado en los Pactos de la Moncloa y mante-
nido durante todo este periodo.

Como se sabe, los Pactos de la Moncloa
rompieron con la practica tradicional de adop-
tar la inflacion alcanzada en el afio anterior
como referencia para la negociacion salarial
del afio en curso, de modo que a partir de 1978
los salarios nominales anuales se negociaron
de acuerdo con las previsiones de inflacion.
Esto es, la expresion explicitamente utilizada
en la negociacién colectiva para la determina-
cion de los salarios, que adoptaba previamente
la forma:

W' = pe-1+ g-1 (1]
pasé a adoptar la forma:

w' = pc® + q-1 [21(1)

Este sistema se prolongd durante 1979 a
través del Decreto—Ley 49/78. La inflexion afec-
t6 tan sdlo a las tarifas salariales negociadas,
mientras que los pagos salariales totales se
mantuvieron creciendo durante todo el trienio
por encima de la suma del crecimiento espera-
do de los precios y del crecimiento de la pro-
ductividad agregada del afio en curso, ya que
ésta estaba descendiendo respecto al ritmo
histérico. Fue el AMI el instrumento negociador
utilizado para corregir este problema, lo que se
llevé a cabo modificando de nuevo la expresion
anterior, que pas¢ a adoptar la forma:

w=pc®+q [3]

ya que se condicionaron las mejoras retri-
butivas efectivas a la adopcidén por la negocia-
cién colectiva ~llevada a cabo empresa a em-
presa— de mecanismos de retribucion asocia-
dos a las mejoras de productividad realmente
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GRAFICO NUM. 2
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alcanzadas y previamente medidas durante el
afio en curso, retribuidas al término del mismo.

El sistema permitié corregir de forma apre-
ciable la tendencia inflacionista de nuestra eco-
nomia. Sin embargo, durante el Ultimo bienio
de esa etapa (1985-86) la tendencia descen-
dente se detuvo, registrandose un estanca-
miento de las tasas de crecimiento de los sala-
rios nominales fijadas en la negociacién colec-
tiva, lo que denotaba, probablemente, la
aparicion de una cierta "fatiga", asociada al
sostenimiento continuado durante nueve afos
del esfuerzo en el control de la inflacién por
parte de la UGT, unico sindicato que firmé este
altimo acuerdo y buena parte de los anteriores.
Se trataba, sin duda, de una primera manifes-
tacion de la "ley de bronce del pacto social",
enunciada a mediados de los setenta por Ha-
rold Wilson, aunque en un sistema tan maduro
como el britdnico durante los afos setenta el
alcance de la "ley" fuera tan sdélo de tres afios,
mientras que en Espafia, un decenio mas tar-
de, durase casi nueve (Espina, 1985).

Conviene recordar a este respecto que el
AES (1985-1986) fij6 bandas de negociacion—
objetivo para los salarios negociados situadas
entre el 5,5% y el 7,5%, para el primer afo, y
entre el 7,2% y el 8,6%, para el segundo, que-
brando en este Gltimo afio la tendencia a sefa-
lar bandas descendentes, debido a la desvia-

cion que se produjo entre la inflacion prevista
para 1985 (7%) y la efectivamente alcanzada
por el IPC en diciembre (8,2%), coincidiendo
con el relanzamiento del ciclo econdmico, lo
que condujo a que en 1986 se registrase —por
primera vez desde 1977— un ligero repunte de
la inflacion (vid. Espina, 1990, Capitulo 1V).

Este nuevo clima econémico debié de influir
sobre la dificultad real encontrada por UGT a la
hora de aplicar los compromisos de la concer-
tacion global en los diferentes ambitos de la
negociacion de tipo sectorial, que ha sido la
encargada mayoritariamente de fijar efectiva-
mente las tarifas salariales negociadas, en cu-
yas mesas de negociacién los delegados de
este sindicato tenian que competir con los de
su principal oponente, que habia adoptado una
estrategia de rechazo de las bandas de encua-
dramiento salarial. Que la negociacion sectorial
ha sido determinante para la fijacién de las
tarifas salariales queda reflejado en el grafico
nam. 2, en el que se observa la coincidencia
casi absoluta entre las tasas totales y las sec-
toriales, mientras que las tasas correspondien-
tes a los convenios de empresa han ido siem-
pre algo por debajo de las medias.

La causa de esta separacidn sistematica se
encuentra en la estructura de la negociacion
colectiva establecida por el AMI, segtn la cual
a las instancias centrales les correspondia
marcar la orientacidon general y las bandas de
negociacion, mientras que el nivel sectorial era
el principal encargado de concretar las mismas
y sus procedimientos de aplicacién. La empre-
sa se reservaba, generalmente, la aplicacion
de clausulas de descuelgue y la materializa-
cion de los sistemas de incentivos de producti-
vidad, que eran los que debian orientar Ia dife-
renciacion salarial efectiva —las derivas salaria-
les—, de acuerdo con la expresion [3]. Sin
embargo, cualquiera que fuese el efecto de la
productividad sobre las "derivas salariales”,
como la primera de aquellas funciones reserva-
das a la negociacién en el &mbito de la empre-
sa ejerce sistematicamente una presién depre-
siva sobre los datos medios de los salarios
negociados —mientras que, por definicién, las
derivas no se reflejan en elios—, el efecto neto
tiende a reducir los resultados alcanzados fi-
nalmente en las negociaciones de empresa
respecto a los de sectores y ramas.

No obstante lo anterior, las cldusulas de
descuelgue soélo afectan a los crecimientos
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GRAFICO NUM. 3

SALARIOS DE CONVENIOS Y DE E.S.
Tasas medias anuales de crecimiento en
porcentaje
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aplicados por las empresas durante el periodo
de vigencia de las mismas, ya que a nivel sec-
torial lo que se fijan son tarifas generales, que
son de aplicacion obligatoria por las empresas,
salvo que se encuentre en vigor una clausula
especial, que es de naturaleza temporal. Por
eso, las menores tasas de crecimiento salarial
negociadas en los convenios de empresas des-
colgadas se aplican sélo con caracter puntual
—y, en cierto modo, rotatorio— cuando y exclusi-
vamente sobre las empresas que atraviesan
dificultades. Sin embargo, estas empresas se
reincorporan al sistema ordinario de tarifas
cuando cesan tales dificultades (Espina, 1990,
pag. 260).

Este sistema de negociacion de "salarios
de concesion” no tiene, pues, efectos de arras-
tre, ni produce diferenciacion a medio plazo
entre las tarifas aplicadas en estas empresas y
las que les corresponderfan por el convenio de
rama que les es de aplicacién. Bien es verdad
que la existencia de un gap de aproximada-
mente el 25% entre los salarios efectivamente
aplicados —o salarios efectivos— y las tarifas
negociadas en convenio —o salarios garantiza-
dos— (Dolado—Felgueroso—Jimeno, 1987) ami-
nora el shock de costes experimentado por las
empresas "descolgadas" en el momento de re-
incorporarse a la tarifa general, ya que parte
del crecimiento exigible entonces con cargo a
esta ultima puede absorberse con los concep-

GRAFICO NUM. 4
SALARIOS DE CONVENIOS Y DE E.S.
Tasas medias anuales de crecimiento en
porcentaje
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tos salariales efectivamente aplicados ("los fle-
cos"), que han hecho desde antiguo que los
salarios efectivos se movieran siempre muy por
encima de aquéllas, aunque desde mediados
de los afios setenta se haya venido producien-
do una aproximacién progresiva entre unos y
otras (Serrano—Malo de Molina, 1979). Con ello
se incorpora un considerable margen de flexi-
bilidad salarial en el ambito de las empresas,
aunque éstas hayan hecho, con caracter gene-
ral, un uso muy moderado de ella, sobre todo
en lo que se refiere a los trabajadores menos
cualificados, que son los que perciben salarios
mas préximos a las tarifas de convenio (Dola-
do, et alia).

Todo ello no es de aplicacion a las grandes
empresas Con Convenio propio, cuyos creci-
mientos salariales suelen ser superiores a la
media, como ponen de manifiesto los estudios
sobre La Negociacién colectiva en las grandes
empresas..., realizados por la DGPE entre
1977 y 1995. En estos estudios el concepto
analizado es el denominado "incremento sala-
rial efectivo", que se refiere al crecimiento de
todos los conceptos que repercuten sobre las
percepciones del trabajador, y no solo a la
tarifa salarial, por lo que el concepto es similar
a los "pagos totales" de la encuesta de salarios
del INE —que incluye el efecto de los incentivos,
las retribuciones en especie y las colectivas
divisibles, asi como las horas extraordinarias—
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y de la "masa salarial bruta", estudiada por la
misma publicacién de la DGPE -que incluye
también el impacto de las cotizaciones sociales
y de los cambios en la estructura de las planti-
llas—. Como se observa en el grafico nim. 4,
entre 1985y 1997 el "incremento salarial efec-
tivo" de las grandes empresas fue siempre en-
tre uno y dos puntos por encima de los salarios
medios negociados, con excepcién del bienio
de crisis 1993-94, aunque sélo superase a los
pagos totales entre 1989 y 1992.

Que la ruptura de la concertacién en 1987 no
fue principalmente debida a una demanda de ma-
yores grados de libertad por parte de UGT —para
desencadenar una ofensiva de crecimiento de los
salarios nominales— lo pone de manifiesto el buen
comportamiento antiinflacionista de los salarios
negociados durante 1987 y 1988, que se situaron
en el 6,5% y el 5,4%, respectivamente, aunque
este ultimo dato se elevase hasta el 6,3% tras la
aplicacion de las clausulas de revisién (Espina,
1990, pag. 272). Esta moderacion no fue el simple
resultado de la accion libre de la negociacion des-
centralizada, sino que comporté una decisién es-
tratégica por parte de las centrales sindicales, ya
que fueron ellas quienes fijaron explicitamente
para la negociacion sectorial —de forma autono-
ma- objetivos moderados y descendentes: 8% en
1987 y 6% para 1988 (Ibid, pag. 327), de modo
que ~frente a la tesis de Boix (1996)- la "irrespon-
sabilidad salarial" de los sindicatos debe descar-
tarse a la hora de explicar las causas de la termi-
nacién de la "primera generacion" de la concerta-
cién social espafola(2).

La misma impresion se extrae al comparar
las cifras medias de crecimiento de los salarios
de convenio con las de la Encuesta de salarios
(que recogen salarios efectivamente percibi-
dos), como se observa en el grafico nim. 3. Es
mas, se produce la paradoja de que el ultimo
ano de politica salarial consensuada (1986)
registré una de las mayores desviaciones entre
salarios negociados y pagos salariales totales,
mientras que durante el periodo subsiguiente
ambas cifras resultaron bastante aproximadas,
lo que evidencia la ausencia de tensiones ten-
dentes hacia la elevacion de los "flecos" en la
negociacién descentralizada a nivel de empre-
sa, pese a la buena coyuntura econdmica. Ya
veremos mas adelante que la politica moneta-
ria aplicada durante 1987 pudo contribuir efi-
cazmente a contener este segundo repunte de
la inflacion salarial registrada durante el dece-
nio, por contraposicion a lo que habia ocurrido

con el repunte de los pagos totales en 1981,
que fue atajado por el ANE.

Pero, con independencia del efecto de la
politica monetaria, el buen comportamiento in-
flacionista de los salarios durante el bienio
1987-1988 se debid, en mi opinidn, al efecto
de freno sobre la presién reivindicativa ejercido
por las elevadas tasas de desempleo —efecto
que habia sido asumido explicitamente por
UGT en la mayor parte de los acuerdos de
concertacion, aceptando priorizar el empleo
sobre los salarios—, lo que explica que durante
el sexenio 1979-1985 los salarios reales ape-
nas crecieran, pese al hecho de que la produc-
tividad del trabajo a nivel macroecondmico lo
hiciera a un ritmo medio del 3,3%, y que duran-
te el trienio siguiente crecieran al mismo ritmo
que la productividad (Espina: 1990, pag. 257,
1994, pag. 275, grafico num. 1). Esta evolucién
puede analizarse incluyendo la variable tasa de
desempleo del periodo anterior (U-1) en la
ecuacion que venimos empleando:

w = pc® + g —yU—1 [4]

La ruptura de la concertacién —asociada al
fuerte tiron sobre el clima sociolaboral provoca-
do por la aceleracién del crecimiento econémi-
co registrado durante el sexenio transcurrido
entre 1985 y 1991, que tuvo un efecto acumu-
lativo— se reflej6 en la evolucion de los salarios
negociados y efectivos que figura en el gréafico
nam. 4, en el que se recoge la evolucién de los
crecimientos de los salarios de convenios —an-
tes y después de la aplicacién de las clausulas
de revision— los pagos totales del INE y el
incremento salarial efectivo de la DGPE. Este
ultimo, crecié por debajo de los pagos totales
hasta 1986; al mismo ritmo que aquéllos entre
1987 y 1988; liderd el crecimiento de todas las
cifras entre 1989 y 1992; pasd a crecimientos
minimos en 1994, y sélo volvié a la zona supe-
rior a partir de 1995. El comportamiento de las
grandes empresas con convenio propio pone
de manifiesto la superior capacidad de adapta-
cion de la negociaciéon descentralizada a la
incidencia del ciclo econémico sobre los resul-
tados de las empresas, como he sefialado en
otro lugar (Espina, 1997, A), y realza la impor-
tancia para la estrategia antiinflacionista a me-
dio plazo de los salarios negociados en conve-
nio ~de caracter practicamente irreversible—
frente a la evolucién de los pagos efectivos
—que fluctian con el ciclo econdmico—.
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Puede observarse en este grafico que el
mecanismo que aparentemente desencadend
la nueva espiral inflacionista en 1989 fue la
actuacion de las clausulas de revision incluidas
en los convenios, ya que es ésta la variable que
va por delante del crecimiento de los salarios
de convenios entre 1988 y 1991, pasando a
desempefar a partir de entonces un efecto
neutral. Asi pues, la ecuacién de determinacion
de los salarios puede escribirse completa de la
siguiente forma:

w = pc® + (pc — pc®) + g —yU-1 [5]

Aunque esta férmula equivale a la que re-
sulta de su simplificacién algebraica

w = pc +q — U1 [6]

—que es la utilizada por Blanchard y Muet
(1993) para analizar el proceso de ajuste de la
economia francesa al funcionamiento del
SME-, en términos précticos, sin embargo, la
primera utiliza los precios al consumo estima-
dos ex ante (pc®) para establecer el anticipo
salarial abonado a lo largo del afio en curso. El
ajuste ex post (pc — pc®) se calcula al término
del afio, y se abona con efecto retroactivo de
una sola vez, con lo que el efecto final sobre los
salarios es el mismo que el que se alcanzaria
si los negociadores hubieran conocido con an-
telacidn el nivel efectivo de la inflacion. Por eso,
el impacto inflacionista de unay otra férmula es
por completo diferente, ya que la utilizacion de
la ecuacién [6] comporta incertidumbre, de la
que los negociadores sindicales tienden a cu-
brirse apostando por espirales inflacionistas,
que suelen provocar comportamientos simétri-
cos por parte de los empresarios, cuando éstos
disponen de poder sobre el mercado —indivi-
dualmente, en contextos de oligopolio, o colec-
tivamente, cuando crece la demanda y existen
restricciones de oferta; pese a la politica mone-
taria restrictiva del periodo 1987-1989, esta
Gltima es la situacién que se dio durante el
mismo-—.

Hay que senalar, ademas, que la formula [5]
permite a los negociadores —cuando existe cli-
ma de concertacion y/o situaciones de merca-
do de trabajo que induzcan a ello— evitar el
efecto acumulativo de las desviaciones anua-
les de la inflacién y/o apostar por la desacele-
racion de la inflacion —tratando con ello de
provocar un efecto feed—back antiinflacionista—

sin tener que pagar el coste del fracaso del
intento, en caso de comportamientos oportu-
nistas de la otra parte —o de shocks imprevis-
tos—. Asi pues, la férmula [5] hace aparecer un
instrumento de intercambio politico, inexistente
en la de Blanchard—Muet, concebida mas bien
para un contexto de negociaciones descentra-
lizadas (o "pluralistas"), que excluyen la exis-
tencia de arreglos neocorporatistas.

El impacto inflacionista de las clausulas
de revision fue tan sélo aparente, ya que su
aplicacién no fue mas que el efecto inducido
de dos disfunciones que irrumpieron rapida-
mente en la escena: a) la fuerte presion de la
demanda interior —que liderdé el proceso de
crecimiento durante todo el periodo—, con la
consiguiente elevacion de la utilizacion de la
capacidad y la aparicién de restricciones por
el lado de la oferta (Andrés, 1994, pags. 90y
ss)(3) vy, b) la ausencia de coordinacion entre
la negociacion salarial y el resto de las varia-
bles macroeconémicas, combinada con una
estrategia sindical de defensa de intereses
parciales, basada en la "devolucion® (Olson,
1995) a los interlocutores sectoriales de ple-
nas facultades de negociacién —coordinando
por parte de las instancias sindicales centra-
les la secuencia de la misma para maximizar
el efecto demostracion—.

2. INTEGRACION ECONOMICA, INFLACION
DUAL Y EMPLEO, CON ESPECIAL
REFERENCIA A LA INDUSTRIA

Tal conjuncién de factores se tradujo en la
apariciéon de un fuerte dualismo inflacionista
entre la industria y los servicios, siendo éstos
—a falta de un contexto econdmico de compe-
tencia efectiva que frenara el crecimiento de
los precios, acelerase el proceso de inversion,
y/o impulsara el crecimiento de la productivi-
dad en este sector— los que lideraron el rebrote
de la inflacidn. De hecho, en el sector industrial,
A. Carles (1994), aplicando el modelo de Blan-
chard y Muet (1993) ha estimado que la elasti-
cidad de los salarios respecto al desempleo
vigente a largo plazo (esto es, con el desem-
pleo desfasado en 6,1 semestres) en la indus-
tria espafola entre 1975y 1992 fue:

wi = pc + qi — 1’45 Ui 1 [7]

(en donde el subindice  indica que las va-
riables corresponden al sector industrial(4);
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una cifra algo inferior a la de Francia, mientras
que la elasticidad a corto plazo casi duplicé a
la del pais vecino.

Que fueron los servicios los que lideraron la
"rebelion salarial" de 1988-89 no ofrece la me-
nor duda, a la vista del grafico nim. 5, en el que
queda claro que es este sector el que ofrecid
mayor resistencia al control de la inflacién sala-
rial, lo que se evidencia en el hecho de que
durante el bienio 1988-89 los pagos totales en
los servicios adoptasen una pendiente contra-
ria a los de la industria y que en 1989 crecieran
tres puntos mas que los de este sector. La
divergencia del afio 1989 resulta especialmen-
te notoria, por cuanto se trata del Unico ejerci-
cio de este periodo en que los salarios reales
de la industria retrocedieron en un 2% (gréafico
nam. 6).

Ya hemos visto la incidencia de los salarios
negociados en los servicios sobre el conjunto
del mercado de trabajo. La ecuacion de forma-
cion de los salarios de los servicios estimada
por Serrano (1994) para el periodo 1980-88
indica un muy ligero impacto sobre ellos de las
variaciones en la situacién general del desem-
pleo:

Ws=pc+qs—1,02 us [8](5)

Ademas, este autor estima una ecuacion de
precios en los servicios segun la cual las em-
presas afaden al impacto de los costes labora-
les unitarios —en razén de la evolucién de su
poder de mercado, dada la inexistencia de la
presion derivada de la competencia exterior—
un mark—up del 12% respecto a los clus; esto
es:

ps=1,12 (ws — gs) [9]

Este margen fue en Espafa, durante el pe-
riodo 1979-87, el mas elevado de los cinco
mayores paises de la CE (en el caso britanico
el coeficiente fue sélo del 0,81), lo que se inter-
preta como una grave carencia de las politicas
espafolas de liberalizacion y de defensa de la
competencia (pags. 18 y 35-36).

Los graficos nums. 7 y 8 ilustran el proceso
de dualizacién de la inflacién que se registra
desde la integracion de Espafa en la CE y que
se acentua a partir de la aceleracion salarial
experimentada por los servicios en 1989. En el
segundo de estos gréaficos se observa la estre-

cha relacion y la escasa diferencia de ritmos de
crecimiento entre el fuerte repunte salarial en
los servicios entre 1987 y 1990 y la correspon-
diente espiral de crecimiento de los precios al
consumo de este sector entre 1988 y 1992. La
ausencia de frenos inflacionistas ejercidos por
la competencia exterior permitié a los servicios
fijar sus precios interiores afadiendo un mark—
up al crecimiento de sus costes, capaz de ex-
propiar parte del excedente del consumidor, alli
donde disponia de fuerte poder de mercado. En
cambio, Serrano no encuentra relacién de los
precios de los servicios con la demanda inter-
na, lo que implica que ésta sélo transmite sus
efectos sobre los precios, aunque con un nota-
ble desfase, cuando el desempleo hace sentir
sus efectos sobre los salarios del sector, como
ocurrio entre 1993 y 1997 (periodo no analiza-
do por Serrano).

Es aqui donde la estrategia antagonista
adoptada por los sindicatos a partir de 1988
repercuti6 mas negativamente sobre el em-
pleo, que, como enseguida veremos, acabaria
funcionando como Unico mecanismo de regula-
cion —en ausencia de una politica de rentas
concertada y/o de una politica drastica de es-
tabilizacion—. En efecto, la industria venia expe-
rimentando desde 1986 los efectos de una
competencia internacional creciente, conse-
cuencia del desarme arancelario progresivo
pactado a la entrada de Espana en la CEE,
cuyo ultimo plazo vencia al final de 1992. Este
era, precisamente, el momento en que entraba
en vigor el Mercado Unico, que dio paso a la
plena integracién del mercado europeo y a la
total libertad de circulacién de mercancias en-
tre los paises miembros. Ademads, la peseta ya
venia aprecidandose antes de junio de 1989,
como consecuencia de la incompatibilidad en-
tre una politica fiscal expansiva —debida, en
parte, a la presion sobre la politica social ejer-
cida por los sindicatos y, también, por amplias
capas sociales—, y una politica monetaria res-
trictiva, que resultaba inevitable en ese contex-
to, si se deseaba controlar el rebrote inflacio-
nista. Ademas, el anclaje de la peseta respecto
al ECU a partir de esa fecha impedia —a fortio-
ri— corregir la pérdida de competitividad de la
industria, derivada del diferencial de inflacién,
mediante una politica de depreciacién del tipo
de cambio.

Mientras el fuerte crecimiento de la deman-
da interna garantizase un nivel elevado de cre-
cimiento del PIB, el circulo vicioso de las "ex-

CUADERNOS DE INFORMACION ECONOMICA, NUM. 124/125
JULIO/AGOSTO 1997

59




ECONOMIA ESPANOLA

g:ﬂmoo NUM. 5
. SALARIOS NOMINALES INDUSTRIA .

Y SERVICIOS
Tasa anual de crecimiento por trimestres (en
porcentaje)
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GRAFICONUM.7
TASAS DE VARIACION IPC
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pectativas irracionales" (combinacion de un
"espejismo monetario" —entre los trabajado-
res—, y un "espejismo real" —entre los empresa-
rios—) no sélo no pondria dique a la carrera
hacia el precipicio, sino que la retroalimentaria
con la caida de la productividad que resulta
habitual durante las fases finales de los ciclos
de crecimiento(6). Todo ello tiene su reflejo en

B R B e

GRAFICO NUM. 6

SALARIOS REALES INDUSTRIA Y SERVICIOS
Tasa anual de crecimiento por trimestres (en
porcentaje)
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el grafico num. 9, en el que los descensos de la
productividad industrial del bienio 1988-1990y
su crecimiento practicamente nulo durante el
trienio 1990-1993 hacian que los fuertes creci-
mientos de los salarios nominales se transmi-
tieran amplificados hacia los costes laborales
unitarios de este sector. Un sector que ya du-
rante esta etapa habia perdido cualquier capa-
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GRAFICO NUM. 9

SALARIOS, PRODUCTIVIDAD Y CLU
INDUSTRIALES

Tasas anuales de crecimiento en porcentaje

92 93 94 95 96 1997

1987 88 83 90 91

Fuente: INE (encuesta de salarios) y DGPE y DEF {CLU industria
manufacturera).

cidad de fijar los precios en el mercado de
productos, dado que la competencia interna-
cional creciente habia convertido a la industria
espanola en una actividad econdémica precio—
aceptante, lo que se refleja en un crecimiento
de los precios industriales —-que son los que
importan a la hora de determinar las cuentas
de resultados de las empresas— claramente
por debajo de sus costes laborales unitarios. El
grafico nium. 9 refleja mejor que ningln otro
indicador el drama experimentado por la indus-
tria espafiola entre 1988 y 1983 -y especial-
mente entre 1989 y 1993, periodo al que en
otro lugar (Espina, 1992, B, pag. 39) he deno-
minado "la pesadilla industrial"—

El grafico num. 10, por su parte, mide estos
desequilibrios en términos del movimiento de
tijeras entre el IPRI y los costes laborales uni-
tarios industriales (CLUi), que constituye uno
de los mejores indicadores del ciclo industrial.
Los CLU;, como enseguida veremos, guardan
una estrecha relacion con la evolucién de los
costes unitarios totales no financieros (CUj) en
este sector, pero tienen una dindmica auténo-
ma y son los que —~hasta 1993- arrastraron a
estos Ultimos, como se observa en el gréfico
num. 9, en el que el movimiento de los CLU;
durante todo el periodo esta dominado por el
de los pagos totales, impulsados, a su vez, por

la inflacion salarial desencadenada desde el
sector servicios desde 1988.

De hecho, ésta es la principal ensefianza
gue se puede extraer de la experiencia espafio-
la entre 1989 y 1997, ya que la falta de res-
puesta de los precios de los productos y servi-
cios menos expuestos a la concurrencia res-
pecto a los cambios en las variables nominales
se debié en buena medida a la elevacion de las
demandas de los salarios reales de los trabaja-
dores en estos sectores (De Gregorio, Giovani-
ni y Krueger, 1993), por lo que la inflacidon dual
condujo a la destruccién del empleo industrial.

Ya que los dos tipos de desequilibrios acu-
mulados durante todo ese periodo por las em-
presas industriales —el de competitividad exte-
riory el de rentabilidad- tuvieron que ser corre-
gidos consecutivamente por la serie de
devaluaciones de la peseta de 1992-1993
—que hicieron posible crecimientos sustancia-
les del IPRI durante el bienio subsiguiente— vy
con las drasticas reducciones del empleo in-
dustrial practicadas durante el mismo periodo,
que permitieron rapidos avances de la produc-
tividad y los correspondientes descensos de
los CLU —acompafhados en este caso por una
relativa moderacion salarial. Se cerrd de este
modo el movimiento de tijeras entre CLUj e
IPRI desencadenado por la escalada sindical
de 1988, que tuvo su primer maximo en 1990,
su gozne entre 1993 y 1994, su nuevo maximo
—de signo inverso— en 1995 (grafico nim. 10),
iniciandose a partir de 1996 un nuevo ciclo que
sélo resultara equilibrado si los salarios nomi-
nales mantienen ritmos de crecimiento compa-
tibles con los de los precios en el Mercado
interior. Hay que tener en cuenta que, una vez
absorbido el efecto de las devaluaciones, no es
probable que el IPRI vuelva a crecer en el
futuro a un ritmo muy superior al 1,5% anual,
que es el que se registra actualmente.

Conviene, pues, analizar en detalle la dina-
mica que condujo a la profundizacién del ultimo
movimiento ciclico para observar el caracter
que ha adquirido el empleo —industrial, primero
y, enseguida, el total- como variable de ajuste
de todos los desequilibrios acumulados por el
sistema econdmico durante la etapa anterior. El
aspecto estratégico de estos desequilibrios
viene dado por la divergencia entre los costes
unitarios y los precios percibidos por las em-
presas industriales.
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GRAFICO NUM. 10

DIFERENCIA ENTRE CLU Y PRECIOS
INDUSTRIALES

Tasas anuales de crecimiento en porcentaje

SR S R

IR

Fuente: INE (encuesta de salarios e IPRI) y DGPE y DEF (CLU

258

N

1
§ . CDIEPRICIU , .
% -10 w{-“1———r““r——r’_r‘ :| B T - r—~—-1—
W 1987 88 89 90 91 92 93 94 95 96 1997
§ industria manufacturera).

S “(/fé%’@‘i“

En el modelo de Blanchard—Muet, los pre-
cios de los productos nacionales del sector
industrial (pi) —que es el mas directa y fuerte-
mente sometido a la competencia externa— de-
penden de los salarios interiores y de los pre-
cios de los bienes extranjeros en moneda na-
cional (p*, que circulan libremente en el

mercado domeéstico:

pi=PBp*+ (1-B)w [10]

(en donde B representa el peso de los pre-
cios exteriores sobre los del sector manufactu-
rero). Sin embargo, este modelo resulta excesi-
vamente agregado, por cuanto no contempla la
posibilidad de una separacién a corto y medio
plazo entre costes unitarios y precios industria-
les, que resulta relevante en nuestro caso, aun-
que a largo plazo se produzca convergencia
entre ellos. Por eso es conveniente distinguir
entre ambos procesos. Los costes unitarios de
la industria (CUj) vienen determinados por la
agregacion ponderada de los costes de los
factores empleados. Haciendo abstraccion por
el momento de los costes financieros, pode-
mos utilizar un modelo bisectorial que contem-
ple globalmente las relaciones entre industriay
servicios, y afadir a todo ello el impacto del
sector exterior, a través de p*.

Eliminando cualquier doble contabilizacion

de materias primas y semiproductos industria-
les en el interior, los costes de los insumos
globales de la industria (no financieros) pueden
reducirse a tres: los costes laborales unitarios,
los de los servicios industriales y los de las
materias primas y los semiproductos de impor-
tacion. Contemplando el valor afadido indus-
trial global, el peso de los CLUi(7) sobre los
costes unitarios totales era en 1990 —segun la
Encuesta industrial— del 49%. Suponiendo que
los precios de los servicios industriales evolu-
cionan al mismo ritmo que los del conjunto de
los servicios, el peso de los mismos sobre los
CUj equivaldria al peso de la demanda interme-
dia de servicios efectivamente realizada por la
industria manufacturera, que era en 1987 del
16'9% (Fedea, 1993, pag. 56). Finalmente, en-
tre los productos importados nos interesan ba-
sicamente los precios de los productos inter-
medios (semiproductos: psem®) —ya que los de
los bienes de capital apenas fienen influencia
en el corto plazo—, y su ponderacién podemos
estimarla residualmente(8). En estas condicio-
nes la ecuacién de costes unitarios no financie-
ros (N.F.) de la industria seria:

cuj = 0,34psem” + 0,49 (wi—q) + 0,17ps[11]

de donde se deduce que los costes unita-
rios industriales (N.F.) dependen en una terce-
ra parte de los precios exteriores, y en dos
terceras partes de los salarios interiores. A su
vez, estos Ultimos ejercen su influencia tanto
directa como indirectamente —via precios de
los servicios— en una ratio 3/1. A partir de esta
ecuacién he estimado la evolucién en indices
de los CUj (con base en 1988), que se han
puesto en relacion con la de las otras variables
relevantes en el grafico num. 11, lo que permite
observar el efecto de arrastre de los CLU;j so-
bre los CUj hasta 1993 y el ajuste entre ambos
realizado en 1995-96.

En el grafico num. 12 se presentan las ta-
sas de variacion de los CU;j (N.F.) y la diferencia
entre estas tasas y las del IPRI, ampliando el
periodo de observacion de los datos repre-
sentados en los graficos anteriores, para cons-
tatar el drastico cambio de entorno experimen-
tado por la industria en 1986, que significo
—como deciamos— una limitacién estructural al
crecimiento de los precios industriales inte-
riores, como consecuencia de la integracion en
la CE. El grafico es la mejor ilustracion de que
el comportamiento previo del IPRI, propio de
una economia escasamente internacionaliza-
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GRAFICO NUM. 11

COSTES UNITARIOS, PRECIOS Y
RENTABILIDAD INDUSTRIALES

Sin incluir costes financieros (base, 1988 = 100)
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Fuente: Estimacion propia,; vid. texto.
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da, era similar al de los precios de los servicios
en la etapa ulterior, ya que las empresas ve-
nian fijando sus precios aplicando un mark—up
al crecimiento de sus costes laborales unita-
rios. La brusca interrupcion del status de la
industria —que pasa a ser sector precio—acep-
tante desde 1986— y la no asimilacion de este
cambio por el conjunto de los sectores y los
operadores estuvo en la base de los desequili-
brios que condujeron al movimiento de tijeras
iniciado en 1989.

Como corolario del proceso de aprendizaje
experimentado durante el decenio 1986-96
cabe decir que en el futuro, de acceder Espafia
a la Union Monetaria Europea (UEM) en 1999
y volverse a producir movimientos de tijeras
como el de 1990-1995, el traumatismo de los
eventuales ajustes seria todavia mucho mas
grave, ya que no podrian apoyarse sobre la
devaluacion de la divisa para recuperar la com-
petitividad exterior. Los ajustes dentro de la
UEM no volveran a ser de la misma naturaleza
que el que acabamos de describir, sino que, a
las consabidas pérdidas de empleo para recu-
perar con productividad los desequilibrios de
rentabilidad en que se incurra —que, de mante-
nerse, detendrian la inversién y el crecimiento
del empleo— habra que afadir considerables
descensos de los salarios monetarios, para re-

PR

GRAFICO NUM. 12

COSTES UNITARIOS INDUSTRIALES (NO
FINANCIEROS) - IPRI

Tasas anuales de crecimiento en porcentaje
(1982-1997)
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Fuente: Estimacién propia; vid. texio.

cuperar la competitividad exterior. Esta eviden-
cia, junto al aumento de probabilidades —pro-
gresivo, aunque sincopado- de la llegada del
EURO, parece estar contribuyendo a dotar de
credibilidad a un horizonte de considerable es-
tabilidad de precios en Europa, lo que ha veni-
do a acelerar en Espafa el duro proceso de
aprendizaje experimentado por los sindicatos,
por las empresas y por los responsables de la
politica econdmica.

3. EL TRADE-OFF CONCERTACIO[\I
SALARIAL VERSUS RESTRICCION
MONETARIA; LA PERSPECTIVA DEL EURO

El analisis anterior ha hecho abstraccion de
la evolucion de los costes financieros de las
empresas y de su contribucién al proceso de
ajuste, precisamente porque esta variable no
puede ser analizada mas que parcialmente
como exodgena al proceso que venimos descri-
biendo, por mucho que en esta Ultima etapa el
"factor EURO" haya hecho aparecer temporal-
mente una autonomia relativa, haciendo com-
patible el mantenimiento de una politica mone-
taria orientada hacia la estabilizacion de la in-
flacion en niveles minimos con el descenso de
los tipos de interés de mercado. Pero el coste
de los recursos ajenos de las empresas —cual-
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GRAFICO NUM. 13
SALARIOS Y POLITICA MONETARIA
Salarios: tasas de crecimiento en porcentaje;
Banco de Espafa: tipo medio intervencion
(PRM-CBE)
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Fuente: MTSS y Banco de Espafia (series de la DGPE y DC).
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quiera que sea su estructura de capital, y espe-
cialmente cuando la financiacién obtenida di-
rectamente en el mercado de capitales a largo
plazo resulta poco apreciable, como sucede en
Espafna (Ocafa—Salas—Vallés, 1994)- esta de-
terminada por los tipos de interés del mercado,
y éstos guardan una estrecha relacion con los
tipos de interés a corto plazo con los que el
Banco de Espafa interviene en el mercado
para controlar la inflacion.

El grafico num. 13 refleja el gran paralelis-
mo entre la evolucién de los tipos de interven-
cién del Banco de Espafa -instrumentada a
través de Préstamos de regulacion monetaria
(PRM), hasta 1990, y los Certificados del Ban-
co de Espafia (CBE), desde mayo de ese afno—
y la de los crecimientos salariales pactados en
la negociacién colectiva desde el afo 1983,
afio que coincide con el final de la etapa en que
el Banco utilizaba los activos de caja como
variable instrumental y la cantidad de dinero
como objetivo intermedio de la politica moneta-
ria(9). Ciertamente, tras el cambio de la politica
monetaria, hasta 1989 los tipos de interés com-
partieron la condicién de variable instrumental
con la variable "activos de caja", en orden a
controlar la cantidad de dinero en circulacion,
que era el objetivo intermedio de la politica de
lucha contra la inflacion, ejecutada por el Ban-

co de acuerdo con las directrices del Gobierno.
En 1989, sin embargo, el Banco opté por los
tipos de interés a corto plazo como variable
exclusiva de control de la inflacién, dejando
que los activos de caja evolucionasen libre-
mente, y supervisando de forma cada vez mas
secundaria la marcha de la cantidad de dinero
en circulacién (Ayuso-Escrivd, 1997, pag.
118). Como uno de los determinantes funda-
mentales de la inflacién es la negociacién sala-
rial, este proceso explica la extraordinaria co-
rrelacion entre la marcha de los dos indicado-
res que se aprecia desde 1983 en el grafico
num. 13.

De hecho, el grafico nim. 14 pone de mani-
fiesto que el Banco ya venia practicando —aun-
que hasta 1989 lo hiciese de manera indirecta—
una politica en la que la relacion entre la evolu-
cién de los tipos de interés a corto plazo y los
crecimientos de las tarifas salariales de los
convenios constituia implicitamente el eje fun-
damental de la politica antiinflacionista. Es
mas, puede observarse que el periodo en que
se practicé una politica méas laxa —situado por
debajo y a la derecha de la linea principal- es
precisamente cuando todavia funcionaba el
pacto de politica de rentas (el AES, de 1985—
86), lo que explica, en parte, el repunte de los
pagos salariales totales de 1986 que se obser-
vaba en el grafico nim. 3. Frente a ello, la
politica monetaria mas estricta —la situada por
encima de la linea— coincidié con la ruptura de
la concertacion (1987-89) y con el momento de
la nueva reactivacién econdmica, mientras los
sindicatos alin no habian decidido la estrategia
a seguir (1995)(10).

Y si este nexo entre estrategias de salarios
nominales y politica monetaria aparece sélida-
mente documentado, no es menos cierto el
existente entre la politica monetaria y los tipos
de interés del mercado de crédito. Esto resulta
evidente cuando se contempla, por ejemplo, la
evolucion practicamente coincidente entre los
tipos de intervenciéon del B.E. y los tipos de
interés del mercado interbancario o de los pa-
garés de empresa a un afio. Pero también se
evidencia si observamos la serie de los tipos de
interés de la banca privada entre uno y tres
afos. La estrecha asociacién entre estos ulti-
mos Y la de los tipos de intervencién —a partir
del momento en que se produjo la liberaliza-
cién de aquéllos— se recoge en el grafico num.
15, en el que sobresale la anomalia de 1987
—en que el endurecimiento brusco y momenta-
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GRAFICO NUM. 14 .
NEGOCIACION COLECTIVA DE SALARIOS Y POLITICA MONETARIA
Salarios: tasas de crecimiento en porcentaje; Banco de Espaia: Tipo medio intervencién (PRM-CBE)
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Tasa de crecimiento salarial nagociado en convenios

GRAFICO NUM. 15 ]
POLITICA MONETARIA Y MERCADO DE CREDITO

20
18
16

14

Tipo de intervencion Banco de Espaiia (PRM-CBE)

Fuente: Banco de Espana (base de datos DGPE y DEF).
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neo de la politica monetaria no permitié a la
banca privada realizar la adaptacién— vy el es-
calén que refleja la curva a partir de 1995,
asociado al proceso de convergencia (que se
implementa mediante "control monetario en un
tnico nivel") y al ‘efecto proximidad del
EURO"(11).

Este conjunto de relaciones, que transmiten
los efectos de los salarios negociados hacia la
politica monetaria y, desde ésta, hacia el coste

R

SRR

12 14 16 18

del crédito para empresas y familias, se puede
observar claramente en el grafico num. 16, en
el que se superponen a las curvas de los tipos
medios anuales realmente observados los da-
tos simulados a partir de las regresiones entre
estas variables que se describen en las dos
notas anteriores. Si se tiene en cuenta que
—segun la Central de Balances del B.E.— el
peso de la financiacién a corto plazo con coste
en la empresa industrial no energética pasé de
representar el 16,6% del balance en 1989 al
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GRAFICO NUM. 16

SALARIOS, POLITICA MONETARIA Y TIPOS DE INTERES
Tipo de intervencién B.E. y tipo B. Priv. (1-3 afios), reales y simulados

10

1984 85 86 87 88 89 90

B8 Tipo Banco Espafia (B.E.) |
Tipo B.E. simulado '

wmaw  TipO B.priv. < 3 aflos

wme  Tipo B.priv. simulado

91 92 93 94 95 96 1997

Fuente: Estimacion propia a partir de datos del Banco de Espafia. Promedios anuales de las series mensuales de la DGPE y DC.

26,6% en 1993, no parece que quepan dema-
siadas dudas acerca de que el factor gastos
financieros (que no aparecian en la ecuacion
[11] y que pasaron de representar el 2,4% del
valor de la produccion en 1989 al 4% en 1993,
impulsados por unas cuentas de resultados
que consumian mas recursos financieros de
los que generaban), guardan también una es-
trecha relacién con la inflacién salarial. No es
éste el lugar para una andlisis méas detallado de
esta cuestion, pero si para reafirmar la tremen-
da influencia de la evolucién de los resultados
salariales de la negociacion colectiva sobre el
conjunto de variables que determinan la mar-
cha de la economia —tanto real como moneta-
ria~, y que condujeron a una caida de los resul-
tados antes de impuestos en las empresas de
este sector, que pasaron de representar el
6,4% del valor de la produccion en 1989 al
—4,7% en 1993 (vid. MINER, 1996, pags. 219-
222). No es dificil de explicar, pues, el drastico
ajuste del empleo —sobre todo industrial-
que subyace a los extraordinarios creci-
mientos de la productividad industrial du-
rante el bienio 1994-1995, que aparecian
en el grafico num. 9.

4. EL SISTEMA ESPANOL DE NEGOCIACION
COLECTIVA EN LA PERSPECTIVADE LA
UEM

La causa de esta especial intensidad de la
crisis en la industria hay que buscarla en el

hecho de que, en un contexto de plena integra-
cién econémica como el actual, los aumentos
salariales registrados en este sector —aunque
no asf en los demas— no pueden transmitirse a
los precios, porque, en ausencia de devalua-
ciones, el IPC de bienes industriales apenas se
ve afectado por el componente de bienes de
consumo del IPRI, llegando a registrarse, inclu-
s0, una relacion negativa entre ellos, debida al
aumento paulatino del peso del sector exterior,
como se observa en el grafico nim. 17 entre
1987 y 1994, ya que son los precios de los
productos industriales terminados de importa-
cién —acompafados del mark—up de los servi-
cios de comercializacién, cuya magnitud domi-
na a aguéllos, que sélo crecen a una tasa anual
del 1% entre 1987 y 1992- los que gobiernan
el mercado de los productos industriales de
consumo en el interior. Es I6gico también que,
tras las devaluaciones de 1993—1994, vuelva a
aparecer una relacién natural entre los precios
interiores del productor y los del consumidor.

En el contexto dual de restricciones preva-
lecientes para uno y otro sector, resultaba ine-
vitable la aparicién de un proceso inflacionista
también dual, como el que se apreciaba en el
grafico nim. 7 hasta 1994, afo en que se inici6
un rapido proceso de convergencia. Hasta en-
tonces se traté de un efecto inducido que, si-
guiendo la estrategia de confrontacidn sindical,
contagié a la industria con los crecimientos de
salarios nominales conseguidos en los servi-
cios y-en el sector publico no competitivo.
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GRAFICO NUM. 17
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RELACION ENTRE IPRI (BB. DE CONSUMO) E IPC (BB. INDUSTRIALES)

Tasas anulaes de crecimiento en porcentaje
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Tasas de variacién de los precios de bienes de consumo en el IPR!

Fuente: Series de la DGPE y DEF.

GRAFICO NUM. 18

R

Tasas anuales de crecimiento en porcentaje

RELACION ENTRE PRECIOS INDUSTRIALES Y DE IMPORTACION

Fuente: Series de la DGPE y DEF.
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Como los servicios y los sectores dependien-
tes del presupuesto publico no tienen estimu-
los tan intensos para mejorar su productividad
como aquélla —y han dispuesto generalmente
de menos instrumentos para llevarla a cabo,
por lo que los crecimientos de la productividad
en los servicios han sido tradicionalmente mas
lentos que los industriales— los salarios y los
CLU de los servicios avanzaban pari-pasu, y
tras ellos, los de sus precios. En este sector lo
que resultd inducido fue el proceso de ajuste,
pero sélo se desencadend tras la crisis del

Variaciones totales de los precios de productos de importacion

A P R A

empleo industrial y la caida de la demanda
interna, provocada por la propia crisis y por la
necesidad de proceder a fuertes ajustes en la
politica fiscal y presupuestaria; que todavia no
se habian adaptado al nuevo contextfo y tuvie-
ron un comportamiento fuertemente prociclico
(Ayuso-Escrivd, 1997, pags.106-108).

Este es el tipo de restricciones econdmicas
en el que va a desenvolverse en el futuro el
sistema de relaciones industriales y la negocia-
cion colectiva. El periodo 1994-1997 ha podido
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GRAFICO NUM. 19 )
RELACION ENTRE PRECIOS INDUSTRIALES Y DE IMPORTACION
Tasas anuales de crecimiento en porcentaje

3 4
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Variaciones de precios de productos de importacién (bienes de inversion)

Fuente: Series de la DGPE y DEF.

hacer bajar la guardia a los agentes sociales,
ya que —como muestra el grafico num. 17-
durante este ultimo trienio el mayor grado de
libertad conseguido tras las devaluaciones ha
permitido a la industria recuperar capacidad
para fijar los precios de los productos en los
mercados finales —en el interior— y mejorar su
posicién competitiva en el exterior(12). Pero se
trata de un nuevo espejismo o —a lo sumo-— de
un efecto pasajero, como demuestra el grafico
nim. 18, en el que se observa que si algo ha
cambiado entre los periodos 1987-1992 y
1993-1997 es la pendiente de la curva que
hace depender a los precios industriales inte-
riores de los precios de los productos de impor-
tacion: si anteriormente la elasticidad entre
unos y otros era aproximadamente de 0,5, ac-
tualmente se encuentra proxima a 2; esto es,
una caida de tres puntos en los segundos indu-
ce otra de casi seis puntos en el IPRI. Una
relacion que afecta a los precios finales (grafi-
co num. 18) y a los de los productos interme-
dios (grafico nim. 20) mucho méas que a los
bienes de capital (grafico num. 19), dado el
mayor peso de los bienes de inversion importa-
dos sobre el mercado interior, que hace que
éstos se muevan con mayor autonomia respec-
to a los producidos en Espafia.

Asi pues, la inflacién prevaleciente en el
sector industrial de fa Unién Europea deberia
ser en el futuro la variable de control para la
elaboracion de la estrategia sindical de nego-
ciacion colectiva, tanto en la industria como en

los servicios, so pena de aceptar implicitamen-
te el tener que soportar procesos de ajuste tan
intensos como los de 1993-1995, pero sin el
paliativo de la devaluacién: esto es, mediante
reducciones simultaneas del empleo y de los
salarios nominales. Podemos sintetizar este
nuevo contexto de restricciones a través de un
modelo sencillo de ecuaciones que ya utilicé en
Espina (1994). Partimos del modelo de Blan-
chard—Muet, adaptado a Espafa por Carles,
segun el cudl las variaciones del IPC que inci-
den sobre la ecuacién general de salarios de-
penden de las de los precios de los productos
nacionales (p) y crecientemente de las de los
productos extranjeros medidos en moneda na-
cional (p*, en proporcién a la participacion de
cada uno de estos grupos en la cesta de bienes
de consumo ( ay 1-a, respectivamente):

pc =op + (1-a)p” [12]

En esta Ultima expresion los precios inte-
riores (p) son los del conjunto de bienes y
servicios que entran en la cesta de consumo
(IPC), mientras que en la expresién [10] los
precios interiores (pj) se referian exclusivamen-
te al conjunto de bienes industriales. Suponga-
mos ahora que el sistema espafol de negocia-
cién colectiva decidiera adoptar como refer-
encia para la revisién anual de todos los
salarios interiores la prevision mas solvente
sobre la evolucién de los precios europeos.
Supongamos también que el gobierno espafiol
se comprometiera con una politica de concu-
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GRAFICO NUM. 20 .
RELACION ENTRE PRECIOS INDUSTRIALES Y DE IMPORTACION
Tasas anuales de crecimiento en porcentaje

0

Variaciones totales de los precios de productos de importacién

Fuente: Series de la DGPE y DEF.

rrencia capaz de acelerar el proceso de conver-
gencia entre precios industriales y de servicios
que ya se viene registrando desde 1995 (grafi-
co num. 7). Bajo tales supuestos la evolucion
de los precios industriales espafioles se move-
ria aproximadamente al mismo ritmo que los
precios de los restantes sectores —como viene
sucediendo en Alemania y Francia (OCDE,
1993, pags. 90-91)—(13). Entonces, como p =
pi, la ecuacion [10] podria generalizarse y ser
empleada como la ecuacién de formacidon de
los precios al consumo, eliminando el subindi-
ce j. Asi pues, substituyendo la nueva ecuacion
[10], una vez generalizada, en [12]:

pc =offp* + (1-P)w] + (1~o)p* =

=[1+ a(B-1)lp” + a(1-B)yw = 8p* + Aw [13]

Si ahora substituimos [13] en [6], para in-
corporar el efecto de retroaccion de las varia-
ciones del IPC sobre la ecuacién general de
salarios, tendremos:

w=0p*+Aw+q—yU-q=

=[3/(1-M)] p*+ [1/(1-M)] g - [y /(1-A)] U-1 [14]

0 sea, que:

W=up*+vg-ol-q [15]

Que es la ecuacién de formacién de sala-

rios en una economia integrada, cuyo equilibrio
(esto es, el mantenimiento de la competitividad
y el crecimiento del empleo) requiere que los
precios de los productos europeos medidos en
moneda nacional substituyan a los precios de
consumo internos en la ecuacion de salarios
del pais. Para alcanzar tal equilibrio la ecuacion
explicita utilizada en los procesos de negocia-
cion debe substituir también la referencia a los
precios internos y utilizar como indicador de
precios el del mercado integrado, con lo que la
ecuacion [6] se convierte en:

w=p*+q-olU_q [16]

Hay que sefialar, ademads, que, en ausencia
de variaciones en el tipo de cambio de la mo-
neda, el indicador de precios exteriores tiende
a evolucionar al mismo ritmo que el indice de
precios industriales (IPRI), lo que refuerza el
supuesto inicial de identidad entre unos vy
otros.

A la vista de la mala experiencia espafiola
en materia de convergencia entre precios sec-
toriales hasta 1994, podria objetarse que una
opcion estratégica de esta naturaleza compor-
taria para los sindicatos asumir un grave ries-
go(14). Pero el sistema espafiol ha desarrolla-
do ya instrumentos adecuados para controlar
ese riesgo, minimizando los dafios de una
eventual desviacién de los precios sectoriales
-y de la inflacién—- respecto al comportamiento
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previsto. No habria mas que pasar de la ecua-
cién [6] a la [5], como base para llegar a la
ecuacion [15], utilizando la técnica de desdo-
blar los precios que sirven como guia para la
negociacién en una estimacion ex ante y un
término de revision ex post, que cubra eventua-
les desviaciones. Esto es, la ecuacion de nego-
ciacién seria:

w=p*+(pc—p*)+q-oUq  [17]

de modo que eventuales desviaciones de
los precios efectivos respecto a los estimados
no implicasen dafos. Tal garantia permitiria,
ademas, reiniciar el proceso tras cada posible
desviacion, evitando de este modo adentrarse
en espirales o carreras entre precios y salarios,
cuyos efectos irreparables debieran resultar di-
suasorios para todos los agentes, una vez rea-
lizado el aprendizaje sobre las restricciones
que introduce este nuevo contexto. No es rea-
lista, sin embargo, esperar que el segundo
miembro de la expresién [17] resulte operativo
retrospectivamente cuando los precios efecti-
vos queden al término del afio por debajo de
los esperados al comienzo del mismo, como
probablemente ocurrird en 1997. Para evitar
que tales desviaciones aborten el proceso de
reduccién de precios, los crecimientos salaria-
les negociados a lo largo del afo deberian
mejorar también su flexibilidad a la baja —como
puede estar ocurriendo desde mayo de 1997—
y las desviaciones ya incorporadas a salarios
deberian ser reabsorbidas al establecer los tér-
minos de la negociacién para el afio siguiente,
especialmente mientras la variable desempleo
no descienda al nivel medio registrado en la
UE(15).

Cabe hacer una reflexion final sobre el ulti-
mo término de la ecuacion [17], que se refiere
a la sensibilidad de la negociacion colectiva
respecto a la situacion de desempleo, cuya
reduccién constituye el objetivo estratégico ex-
plicito y prioritario de los sindicatos. Pues bien,
en un contexto de economias abiertas, ello
obliga a contemplar como variable instrumental
el mantenimiento de la competitividad. Como
—haciendo abstraccion de los aspectos intangi-
bles, que solo surten efectos a medio plazo—
ésta viene determinada a corto plazo por la
diferencia entre los precios de los productos
extranjeros expresados en moneda nacional y
los de los productos nacionales, podemos me-
dir su evolucidn a través de la expresion ¢ = (p*

~ p). Asi pues, si el crecimiento del desempleo
estd asociado a la perdida de competitividad,
representada por la expresién (p — p*), pode-
mos expresar la relacién entre desempleo y
competitividad mediante la ecuacion:

U=6(p-p7) (18]

Cualquiera que sea el coeficiente 8, que
relaciona la pérdida (o mejora, cuando el se-
gundo miembro arroja resultados negativos) de
la competitividad con la tasa de desempleo, lo
importante es minimizar (o convertir en negati-
va) la expresion (p — p*) para reducir el desem-
pleo. Es sencillo demostrar (vid. Espina, 1994,
pag. 281) que, bajo los supuestos de orienta-
cién de la negociacion salarial por los precios
europeos, la expresion [18] equivale a la si-
guiente:

U=mnqg-{U- [19]

Asi pues, la mejora de la competitividad y Ia
reduccion del desempleo se maximizan cuan-
do se mantiene una estrategia de moderacion
de los salarios reales a largo plazo, capaz de
provocar una tendencia hacia la desacelera-
cién del crecimiento de la productividad agre-
gada, ya que el comportamiento de la produc-
tividad constituye un fenémeno diferencial de
Espafia con respecto al de los paises centrales
de la CE y de EE.UU. que guarda relacion con
nuestra condicion de late-~-commer, dadas las
mayores posibilidades de incorporacion de pro-
greso técnico ya disponible —asociado general-
mente a la intensidad relativa de capital de las
decisiones de inversién- que ello comporta.
Esta condicién significa que el crecimiento de
la productividad del trabajo actual (g) no puede
considerarse como exdgeno, sino que se en-
cuentra relacionado con el de los salarios rea-
les de la etapa anterior (w—71 — pc-7), que son
los que orientaron las decisiones sobre la in-
tensidad relativa de capital de las inversiones
adoptadas entonces y que maduran ahora,
como parece estar ocurriendo de nuevo en la
industria entre 1996 y 1997 (vid. grafico num.
9). Dadas las restricciones de capital -medidas
a través de su coste en relacion al que prevale-
ce en los paises centrales—y sobre el ritmo del
crecimiento del producto, esta intensidad rela-
tiva influye directamente sobre la capacidad de
creacién de empleo de la economia (vid. Espi-
na, 1995, A, Apéndice) y —por ende— sobre la
tasa de desempleo (U).
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GRAFICO NUM. 21
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Los gréaficos nim. 21 a 23 son la mejor
ilustracion que puedo proporcionar sobre este
conjunto de relaciones, y constituyen una apro-
ximacién a la excelente intuicion de Leibens-
tein (1960, pags. 210-214) sobre las disconti-
nuidades de la funcién de produccion en casos
de desarrollo tardio, cuya verificacién sélo ha
sido posible tras la estimacién de la serie espa-
fola de stock de capital neto total realizada por
el IVIE (vid. Mas, Pérez y Uriel, dirs., 1996, pag.
171(16)). Discontinuidades del mismo tipo que
las sugeridas por Leibenstein se observan cla-
ramente en cinco momentos de la curva que
relaciona en Espafa los requerimientos labora-
les unitarios (L/Y, ratio que es la inversa de la
productividad, medida en personas/afio) con la
relacién capital/producto (K/Y, medida en
Mptas de 1990): 1974, 1981, 1985, 1989 vy
1993 (vid. grafico num. 21). Las grandes infle-
xiones de la curva son evidentemente conse-
cuencia de la tendencia observada por los sa-
larios reales en la etapa inmediatamente ante-
rior: K/Y aumenta tras las tensiones salariales
de 1970-73 y se mantiene creciendo a fuerte
ritmo hasta después del giro hacia la modera-
cion experimentado entre 1979y 1981. La ratio
capital/producto sélo disminuyé entre 1984 y
1988, fruto de la primera generacién de la poli-
tica de rentas moderada y consensuada que
terminé en 1986-87, para reiniciar su escalada
mas intensa entre 1989 y 1993, coincidiendo
con la cabalgada salarial y el periodo de con-
frontacion de las relaciones industriales. El ulti-
mo bienio de la serie vuelve a registrar estabi-

INSUMO UNITARIO DE TRABAJO Y RATIO CAPITAL/PRODUCTO
Requerimientos laborales (ULR) y ratio capital/producto (K/Y)

0,7
Requerimientos laborales por millén de ptas. (1990) de PIB

Fuente: Elaboracion propia a partir de series de stock de capital de la Fundacion BBV. Contabilidad Nacional y EPA,

0,8 0,9

lidad, tras la vuelta a la moderacion salarial de
la etapa de crisis.

El grafico num. 22 presenta también total
similitud con el de las rectas de gasto de Lei-
benstein, aunque en este caso no hemos traba-
jado con los precios relativos de los factores
sino con su plasmacién a través de los coefi-
cientes agregados de produccidn, resultado
implicito del comportamiento de los agentes
econémicos al hacer uso de ellos. Tomando

GRAFICO NUM. 22 :
INSUMOS UNITARIOS DE CAPITAL Y TRABAJO
1974-1995 (1974 =1)
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Efectos laborales por unidad del PIB

Fuente: Elaboracién propia a partir de series de stock de capital
de la Fundacion BBV. Contabilidad Nacional y EPA.
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GRAFICO NUM. 23
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como referencia la "recta de gasto" de 1974,
cuyos coeficientes adoptan valor uno, los coe-
ficientes de utilizacion del trabajo y el capital
habrian experimentado variaciones acumula-
das del —40% y del +24% respectivamente,
reflejando el violento cambio de los precios
relativos que impulsé a la economia hacia una
transformacién de la funcién agregada de pro-
duccion que hace un uso cada vez mas inten-
sivo del capital y menos intensivo del trabajo y
se beneficia de las mejoras adicionales de la
productividad del trabajo asociadas al progreso
técnico, que parece mostrar un sesgo hacia su
incorporacion a través de las inversiones capi-
tal-intensivas, que son las que prevalecen en
los paises que lideran el avance tecnoldgico y
organizativo.

El grafico num. 23 revela las consecuencias
brutales que este nexo entre los salarios reales
y la productividad produce sobre los requeri-
mientos de dotacién de capital por persona
ocupada en la economia (K/L), que, con pre-
cios de 1990, se duplicaron enire 1974 y 1993
(eran de 6,23 Mptas en 1974 y de 12,95 en
1995). Es aqui donde aparece el verdadero
cuello de botella para el crecimiento econémico
(y, sobre todo, del empleo) porque la acumula-
cién de capital interior —frenada, ademas por el
crecimiento del consumo— no bastaron para
cubrir unos requerimientos que crecian a tal
ritmo (de ahi la restriccion de capital que emer-
gié en 1989). Explicar esta restriccion obliga a
razonar —siquiera sea en términos tentativos—

e e e e e

COSTE REAL DEL TRABAJO, PRODUCTIVIDAD Y RATIOS DE CAPITAL
Coste por empleado (CPE), Productividad (Y/L) y ratios Capital (K/Y & K/L). Ptas 1990

Remuneracion anual por asalariado en m. ptas 1980
Fuente: Elaboracion propia a partir de series de stock de capital de la Fundacion BBV. Contabilidad Nacional y EPA.
R Y

Sl e

en términos de un modelo de desarrollo econo-
mico que tenga en cuenta el papel del capital y
el trabajo en el proceso de desarrollo.

5. UNA EXPLICACIpN TENTATIVA SOBRE EL
MODELO ESPANOL DE DESARROLLO
ENDOGENO

Utilizando la serie de stock de capital del
IVIE —neto de depreciacion- la funcion agrega-
da de produccién mas sencilla de las propues-
tas por Solow [1956, p. 66, (ecuacién 2)] —ho-
mogénea, de primer grado, con rendimientos
constantes a escala y con dos unicos factores
productivos— proporciona aparentemente en el
caso de Espafia un buen ajuste lineal(17):

[A1]Y = F (K,L) = —10,0368 + 0,183 K +
1,22L (r?=0,995)

Pero se trata de una ecuacion engafiosa,
construida a partir del modelo neoclasico de
Harrod-Domar, disefiado para estudiar las
condiciones de estabilidad del crecimiento a
corto plazo, que no resulta aplicable a los pro-
cesos de desarrollo a largo plazo porque no
tiene en cuenta la posibilidad de rendimientos
crecientes derivados de la escala de la produc-
cion, ni permite captar los cambios en los coe-
ficientes de produccién ni tampoco los efectos
del progreso técnico. De hecho, un ajuste igual-
mente significativo puede obtenerse en el caso
espafiol prescindiendo de la variable empleo
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—cuya correlacion con el producto resulta prac-
ticamente nula— y utilizando la conocida fun-
cion AK de Kaldor (1963), cuya cuarta proposi-
cion consideraba al capital como el Unico factor
productivo acumulable, al que imputaba pro-
ductividad marginal constante, lo que le permi-
tia explicar el desarrollo de forma enddgena.
En el caso de Espana, la ecuaciéon AK adopta-
ria la forma:

[A.2]Y =F (K) = 4,55 + 0,182 K (r* = 0,983),

que viene a demostrar la inviabilidad de la
ecuacién [A.1], a no ser que se parta del su-
puesto inadmisible de que el factor trabajo no
aporta nada al producto. Por esta razén Solow
(1957, p. 319, [ecuacién 4.d]) emprendid el ca-
mino de incorporar al proceso de desarrollo
econdmico los cambios en los coeficientes de
produccién y el avance del progreso técnico,
estimando una funcién Cobb-Douglas para la
economia norteamericana durante el periodo
1909-49 que adoptaba la forma:

[A.3] Log q = -0,729 + 0,353 Log k (r =
0,9996)(18),

que dio paso al conocido modelo Solow—
Swan, en el que el capital presenta rendimien-
tos marginales decrecientes, lo que permite
-~segun Barro y Sala Martin (1995)— construir
un modelo de convergencia condicional que
explica el hecho de que el diferencial de desa-
rrollo entre paises se reduzca a la mitad en 35
anos, a una tasa, B3, que empiricamente parece
haberse aproximado al 2% anual.

La ecuacion 4—d de Solow resulta perfecta-
mente aplicable al caso de Espaia entre 1964
y 1995. En efecto, las series espafiolas de ese
periodo admiten el siguiente ajuste lineal de la
ecuacion Cobb-Douglas:

[A.4] Log q = —0,43 + 0,774 Log k (% =
0,993; r = 0,9964),

en la que la pendiente, 3, es doblemente
pronunciada que la de Solow. Una diferencia
tan abultada no puede explicarse por el efecto
de convergencia de Barro y Sala. Este trabajo
no es lugar para analizar esta "sorpresa”, sino
simplemente para suscitar el problema, que
desarrollaré en otro momento(19).

Sin embargo, algo se puede decir al respec-
to. En primer lugar, en la ecuacion [A.4] el

progreso técnico —considerado de tipo neutral,
no produce per se cambios en los coeficientes
de produccion— viene a ser una mera funcion
del tiempo, lo que resulta insuficiente como
explicacion del proceso de desarrollo espafiol.
La hipdtesis de partida mas verosimil para in-
corporarlo explicitamente al andlisis consiste
en suponer que lo mas grueso del avance tec-
nolégico se genera en los paises mas desarro-
llados, que son precisamente aquéllos en los
que el modelo neoclasico proporciona una ex-
plicacién mas ajustada de la realidad observa-
da, y de los que se predica que el capital se
encuentra ya en la zona de Ia funcién de pro-
duccién que experimenta rendimientos margi-
nales decrecientes, como evidenciaba el anali-
sis de Solow (1957, p. 318). Puede adoptarse
también una definicion mas amplia del capi-
tal, para que quepa en ella el capital humano
—como hizo Knight (1944)— y suponer que la
tendencia decreciente queda neutralizada, e
incluso invertida, como consecuencia de la ge-
neraciéon enddégena de progreso técnico a tra-
vés de la inversién en |+D, lo que implica aban-
donar otro de los supuestos basicos del mode-
lo neoclasico. A mayor abundamiento, el tipo de
innovaciones que lo desencadenan sélo pue-
den analizarse econdmicamente prescindien-
do también del supuesto de competencia per-
fecta, para admitir que el retorno de las inver-
siones en I+D se produce a través de los
beneficios proporcionados a los innovadores
por el monopolio temporal sobre las nuevas
tecnologias, ya que en los nuevos modelos de
desarrollo enddégeno la innovacién se interpre-
ta como un proceso impulsado por la busqueda
de esos beneficios de tipo monopolista (Barro—
Sala, capitulos 6 y 7), lo que exige retomar el
camino emprendido por Schumpeter, primero,
y por Chamberlin y Robinson, en los afos trein-
ta. Todo ello combinado con la oportunidad de
conseguir rendimientos crecientes debidos a la
escala de la produccion, que Young (1928) re-
lacion6 precisamente con la capacidad de los
empresarios schumpeterianos pra cambiar sus
métodos de produccién y comercializacion.

Por otra parte, el analisis del desarroilo
econdmico espafol no puede hacerse sin tener
en cuenta el caracter late-comer de este pro-
ceso, lo que exige razonar en términos del
modelo pais lider/pais seguidor, segun el cual
~a cambio de renunciar a los beneficios mo-
nopolistas de que disfrutan los innovadores—
los costes de I+D en que incurre el pais segui-
dor son considerablemente inferiores a los del
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pafs innovador, bien porque el efecto de difu-
sion tenga lugar por simple imitacién, bien por-
que se deba a la inversidn exiranjera desplaza-
da desde los paises lideres hacia ellos (Barro—
Sala, p. 266). Asi pues, si en un pais seguidor
—como Espafia—, la incorporacion del progreso
técnico se produce principalmente a través del
aumento en la intensidad de capital de las in-
versiones, no es necesario suponer rendimien-
tos decrecientes para este factor, ya que resul-
ta verosimil que en el proceso de adaptacion
aparezcan rendimientos crecientes, bajo la for-
ma de aprendizaje (Arrow, 1962). En cualquier
caso es légico pensar que la incorporacion del
progreso técnico ha de venir gobernada en
estos casos por la evolucién de los precios
relativos de los dos factores productivos, muiti-
plicando el impacto sobre la productividad del
trabajo producido por la elevacion de la rela-
cién capital-trabajo (Kaldor, 1957).

Partiendo de esta hipdtesis y haciendo
abstraccion, por el momento, de las disponi-
bilidades y del precio del capital, cualquier
modelo aplicable al caso espafiol debe com-
pletarse con una ecuacion que ligue de forma
enddégena la reiacion capital/trabajo con los
salarios reales (w/Pc) en el periodo en el que
se adoptan las decisiones de inversion, lo
qgue implica admitir un cierto desfase entre
las dos variables. El mejor ajuste para esta
ecuacion se obtiene considerando un retardo
entre salarios reales e intensidad de capital
de tres afnos. Esta ecuacion adopta la si-
guiente forma:

[A.5] Log kt = 0,303 + 0,3166 w/Pct-3 (1° =
0,99)(20).

Ademas, como la productividad del trabajo
viene determinada por la relacion capital/traba-
jo, segun la ecuacion [A.4], a partir de esta
ultima podemos establecer igualmente una re-
lacion enddgena directa entre salarios reales y
productividad del trabajo, lo que invierte el
nexo causal del modelo neoclasico, aunque en
este caso el desfase temporal no necesita ser
tan elevado como en [A.5], porque las empre-
sas responden inmediatamente a la presion
salarial con aumentos de la productividad ge-
nerados a traves de la elevacion de las horas
trabajadas y con otros arreglos organizativos
(Hall, 1986)(21). El mejor ajuste para esta
ecuacion se obtiene considerando un retardo
de un afio:

[A.6] Log qt = —0,26 + 0,265 w/Pci—1 (1% =
0,979).

Podemos ensayar, también de forma tenta-
tiva, una explicacion endégena del proceso de
formacién de capital a partir de la ecuacién
[A.6], suponiendo, con Kaldor (1957), que la
ratio de formacion de capital [s(K)](22) esta
relacionada con las desviaciones de la produc-
tividad respecto a su valor tendencial, estimado
en relacion al salario real efectivo del afo ante-
rior. Desviaciones positivas significaran au-
mento del residuo del producto que retribuye a
los otros factores —y descensos de los costes
laborales unitarios reales, junto a un descenso
en la rentabilidad del capital-, lo que tendera a
comprimir la tasa de acumulacién, y desviacio-
nes negativas equivaldran a descensos en el
residuo que no retribuye al factor trabajo —por
causa de un aumento en los clu reales—. Sin
embargo, este analisis sélo proporciona un
ajuste aceptable en Espafia para el periodo
1965-1979, compuesto, a su vez de dos sub-
periodos: durante el primero (1965-1973) la
desviacién fue positiva y la tasa de acumula-
cién elevada —del 6,45% de crecimiento anual
del sfock—, mientras que entre 1974 y 1979 la
desviacion resulté crecientemente negativa y
la tasa de acumulacion se desacelerd paulati-
namente hasta el 2,3%. Para todo este periodo
la ecuacion que explica la formacion de capital
adopta la forma:

( » [A().?_};z(&)() = 5,968 + 56,542 (Log q — Log g*)
r =0,

Durante el segundo periodo la desviacidn
de la productividad continué siendo negativa
hasta 1984, aunque la magnitud de esta des-
viacion se fuera reabsorbiendo paulatinamen-
te, lo que no impidié que la tasa de acumula-
cion continuara reduciéndose hasta alcanzar
un minimo del 1,5% anual durante aquél afio y
1985, que fue el primero en volver a registrar
una desviacion positiva, desviacién que se
mantuvo ya con el mismo signo hasta 1995. Sin
embargo, el comportamientio de la tasa de acu-
mulacion fue por completo diferente durante
las dos mitades del decenio 1985—-1995: duran-
te el primero se produjo un crecimiento conti-
nuado de la tasa de acumulacién —con inde-
pendencia de la magnitud anual de la desvia-
cién positiva de la productividad—- hasta
alcanzar el 4,31% en 1990; en cambio, durante
el segundo la tasa se derrumb¢ hasta 1994, sin
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mostrar tampoco relacion alguna con el grado
de desviacion.

Las dos variables se movieron durante los
tltimos quince afos siguiendo una linea en
angulo recto: mientras los salarios superaron a
la productividad tendencial, la tasa de acumu-
lacién se movid hacia su suelo, representado
por una linea horizontal situada en el 1,5%
anual; en cambio, cuando los salarios se man-
tuvieron por debajo de la tendencia de la pro-
ductividad, la tasa de acumulacién se movié a
lo largo de un eje practicamente vertical (situa-
do en una diferencia entre logaritmos de 0,017,
que equivale a un 4% de la productividad ten-
dencial media durante el quinquenio). La inter-
pretacion de todo ello que me parece mas ve-
rosimil es la siguiente: el prolongado creci-
miento de los salarios reales por encima de la
productividad forzé a una elevacion de la dota-
cién de capital por trabajador a un ritmo tal que
desplazd a buena parte de las empresas mar-
ginales, cuyo capital —compuesto de activos
muy especificos y no transferibles— fue achata-
rrandose hasta 1985(23). El buen comporta-
miento de los clu reales entre 1985 y 1990
permitié a las empresas subsistentes acumular
capital a un ritmo creciente, aprovechando
ademas las economias externas proporciona-
das por el fuerte ritmo de formacién de capital
publico y por la enirada de capital extranjero,
gue contribuyd a independizar la relacion entre
las dos variables (Barro—-Sala, pp. 276-278). A
partir de 1990 -y probablemente antes— se
debieron de empezar a sentir los rendimientos
decrecientes del capital, al mismo tiempo que
el margen de la productividad se estrechaba,
por causa de la escalada salarial. Ademas, la
entrada de la peseta en el SME y el manteni-
miento de un fuerte diferencial nominal de infla-
cidén —tanto salarial como del sector servicios—
detuvo bruscamente, e incluso invirtio, el signo
del flujo del capital extranjero hasta las deva-
luaciones de 1993-94.

Podemos expresar también la retroaccién
entre la exigencia de una mayor productividad
del trabajo y la intensidad de capital de las
inversiones relacionando a la primera, g, con la
relacion capital/producto (K/Y = 1/y, siendo y la
productividad del capital). Se trata de una rela-
cién causal en sentido inverso también al tradi-
cional, puesto que en el caso de un palis segui-
dor, como Espafia, el coste del trabajo es el
que gobierna los requerimientos de productivi-
dad, y éstos determinan la eleccién de tecnolo-

gia —y la dosificacién del progreso técnico in-
corporado a través de la misma—, dentro del
"catdlogo de técnicas disponibles" de
Gerschenkron —que, aungue no resultan gratis,
pueden comprarse a un precio remunerador—.
En este caso la ecuacion adopta la siguiente
forma:

[ABIK/Y = 1/y = 3,584 + 2,738 Log q (r°=
0,862),

en la que el coeficiente de determinacion es
inferior —aunque significativo al nivel del 5% al
de las ecuaciones iniciales porque los rendi-
mientos decrecientes del capital no son conti-
nuos sino que —al graficar los datos estimados
a partir de esta ecuacion con respecto al tiem-
po— encontramos las mismas discontinuidades
que aparecian en el grafico XXl, lo que parece
responder a la hipétesis de Leibenstein (1960)
mencionada en el texto y, sobre todo, a la res-
puesta que el propio Solow (/bid, pp. 454-55)
dio a la misma. No se debe olvidar que el caso
de Espafa constituye una rara avis en la litera-
tura del desarrollo econdmico, con violentas
fluctuaciones de la relacién capital/producto
que contradicen la demostrada tendencia ge-
neral hacia la estabilidad de esta ratio(24).

Toda esta evolucion se reflejé en los cam-
bios de los coeficientes de produccion que se
recogen en el cuadro A.1, en el que se observa
que el crecimiento de k en un 65% entre 1965
y 1974 fue debido fundamentalmente al au-
mento en la productividad del trabajo —impulsa-
da por el progreso técnico incorporado a la
inversién, durante un periodo que registrd fuer-
tes ritmos de acumulacién de capital, ya que la
relacion capital/producto apenas varié. El ma-
yor salto en la relacién capital/producto se pro-
dujo entre 1974 y 1979, mientras la productivi-
dad del frabajo se desaceleraba. Al final de
este decenio la dotacién de capital por trabaja-
dor era 2,2 veces la de 1964 y un 34% superior
a la de 1974. Ei proceso siguié esa misma
pauta hasta 1985, aunque el nuevo descenso
de la productividad del capital se produjo a un
ritmo inferior. Globalmente, entre 1974 y 1985
K/Y crecié un 20%, mientras que los requeri-
mientos de trabajo por unidad de producto
(1/a) cayeron un 30%, de modo que la relacion
capital/trabajo crecié en un 71%. Durante el
segundo quinquenio de los noventa los coefi-
cientes relativos apenas cambiaron, por lo que
el crecimiento del producto se debié a los au-
mentos de capital y de empleo, que experimen-
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CUADRO A1,
RATIOS DE CAPITAL, TRABAJO Y PRODUCTO, 1965-95
RATIOS 1965 1970 1974 1979 1985 1990 1994-95
W=1q 1 077 063 054 044 042 038
KIY =1y 1 1,04 104 12 126 1.2 13
KL=k 1 1,36 165 221 282 28 34
k (1974=1) 1 13 171 172 21

taron cada uno de ellos tan sélo ligeros avan-
ces de sus productividades respectivas. Final-
mente, el ajuste realizado durante el primer
qguinquenio de los noventa ha vuelto a aumen-
tar la intensidad en el uso del capital, como
consecuencia de los desequilibrios en el mer-
cado de trabajo que se venian registrando des-
de 1989. En sintesis, durante los treinta afios
transcurridos desde 1964 el capital por em-
pleado se ha muitiplicado por 3,4, y durante los
Ultimos veinte afos por 2,1.

Todo ello aparece con mayor claridad cuan-
do, en lugar de analizar las propotrciones facto-
riales en cada momento del tiempo, compara-
mos la evolucién de las tasas anuales de varia-
cién de k y g por periodos, como se hace en el
cuadro A.2.

Las conclusiones que pueden exiraerse de
este cuadro cuadro avalan la idea de una fuerte
restriccion de capital a lo largo de todo el pro-
ceso de desarrollo econémico espafol, excep-
to durante el periodo 1984-1989, ya que, utili-
zando el modelo de Kaldor (1957, pp. 165 y
ss.), la uUnica afirmacién que podemos hacer
con un razonable grado de certeza es que el
crecimiento econdmico sdlo resulta estable
cuando el ritmo de acumulacion de capital por
empleado crece a lo largo del tiempo al mismo
ritmo que el crecimiento de la productividad del
trabajo, lo que significa que la relacion capi-
tal/producto permanece constante —y, con ella,
el rendimiento del capital—, y favorece la adop-
ciéon de un tipo de progreso técnico neutral

CUADROA2.
TASAS ANUALES DE VARIACION DEk y q

K> Q:INVERSIONES

K <Q: INVERSIONES

COMPARACION ENTRE AHORRADORAS DE AHORRADORAS DE
KYQ TRABAJO CAPITAL

q=5% Periodo 1964-1974
k=54;q="50

q intermedia Periodo 1974-1984
k=59;9=33

q<25 Periodo 1989-1995 Periodo 1984-1989
k=35q=20 k=04;q=186

capaz de optimizar el crecimiento del empleo.
Cuando el ritmo de acumulacion es menor que
la productividad el rendimiento de las nuevas
inversiones aumenta, lo que induce elevacio-
nes de la inversién intensivas en trabajo, como
sucedié en Espafia entre 1984 y 1989.

En cambio, cuando sucede lo contrario
—como fue el caso de Espafia durante los res-
tantes periodos— el rendimiento del capital dis-
minuye, las inversiones son intensivas en capi-
tal y, como consecuencia de la mayor escasez
de este factor, disminuye también el ritmo de
las mismas. Probablemente esto no resultd
apreciable durante el primero de los decenios
observados en el cuadro A.2, porque la diferen-
cia de ritmos de crecimiento era minima y la
productividad marginal del capital fuertemente
creciente, dado el bajo nivel del partida. Sin
embargo, este diferencial fue de 2,6 puntos
entre 1974 y 1984(25) e hizo que la acumula-
cién de capital se derrumbase hasta su suelo
(situado, como vimos, en el 1,5% del sfock
total) al final del periodo(26). El mantenimiento
de este diferencial durante tanto tiempo sélo es
explicable por la desaparicion de un gran nu-
mero de pequefias y medianas empresas —con
escasa dotacion de capital por ocupado-vy la
concentracion de la produccién en las mas
grandes y mejor dotadas de ese factor, que
hizo posible un fuerte aumento de la dotacion
media de capital por empleado sin que fuera
necesario aumentar efectivamente la dotacion
de ninguno de los empleados —resultando fac-
tible incluso con bajas tasas de acumulacion
global-. Esta bisqueda de rendimientos de es-
cala, para minimizar el efecto de la caida en la
inversién y en el flujo de progreso técnico, fue
el comportamiento adaptativo del sistema a un
proceso de desarrollo que estuvo liderado por
el crecimiento salarial. Finalmente, la ultima
etapa de ajuste —que registrd un diferencial de
1,5 puntos entre las tasas de crecimiento de la
acumulacion y de la productividad por emplea-
do— volvié a registrar un hundimiento de la
inversion, que paso del 4,3% del stock total en
1990 al 2% en 1994. En sintesis, durante estas
cuatro etapas todo ocurrié como preve la adap-
tacion del modelo de Kaldor realizada por Irma
Adelman en su modelo neokeynesiano para las
economias en crecimiento (Adelman, 1961, p.
119, grafico 7.6).

A fa vista de este conjunto de relaciones
entre las principales variables macroecondmi-
cas no es dificil explicar la restriccién de capital
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que ha limitado la creacién de empleo en Espa-
fia desde mediados de los afios setenta. En el
origen del proceso se encuentra el brusco salto
en los precios relativos de los factores que se
registré durante todo ese decenio (Rojo y Pé-
rez, 1981), que obligd a aumentar en un 63% la
dotacién de capital por puesto de trabajo —y en
un 109% entre 1970 y 1985—, muy por encima
de las posibilidades efectivas de acumulacion
de capital necesarias para mantener una eleva-
da tasa de empleo. La segunda conclusion es
algo mas problematica, pero viene a decir que,
una vez franqueados los puntos de inflexién de
una funcién de produccién discontinua como la
que se detecta en el caso espafiol, no se podia
confiar en que el camino resultase reversible,
ya que tales puntos de enderezamiento de la
funcién de produccién actdan al modo de ver-
daderos trinquetes. Esto no supone rechazar la
explicacién de la rigidez salarial como causa
originaria de la situacion de desempleo, formu-
lada por primera vez por Solow (1956, pp. 91—
92), que sigue vigente bajo modalidades toda-
via mas complejas, que producen una fuerte
tendencia hacia la persistencia o "histéresis”
del paro, una vez que éste ha aparecido (La-
yard—Nickell-Jackman, 1994).

Si el enfoque utilizado en esta nota es acer-
tado, la reduccion drastica de los salarios rea-
les no era el mecanismo adecuado para desen-
cadenar una espiral inversa del empleo a fina-
les de los afios setenta, porque el crecimiento
de la relacion capital/trabajo —aunque no la
relacion capital/producto— cuando el progreso
técnico es incorporado resulta practicamente
irreversible, ya que el capital achatarrado no es
recuperable ni la "reversion de técnicas" —que
ha sido considerada como un simple curiosum
por la escuela de Cambridge— constituye una
hip6tesis econdmica ni sociolégicamente prac-
ticable, a son ser que se hubieran producido
cambios en los precios relativos de los factores
de tal intensidad que sélo podrian haberse de-
rivado de situaciones catastréficas, porque en
circunstancias ordinarias la llamada "condicion
de Solow" —que postula una elasticidad unitaria
del salario con respecto al esfuerzo realizado—
opera como una nuevo trinquete que dificulta
extraordinariamente desandar el camino ya
realizado. La segmentacién del mercado de tra-
bajo puede conducir a una cierta "reversién
parcial", pero constituye una situacién econé-
micamente subéptima y conduce a una situa-
cién social inestable, como se evidencio al final
de los afios ochenta en Espafia. En cambio,

una senda de moderacién salarial facilita la
aparicion y el desarrollo de un tipo de empre-
sas pequefias y medianas que no se benefician
de economias de escala.

Sensu contrario, el que una situacion resul-
te irreversible no significa que no pueda em-
peorarse, como se puso de manifiesto durante
la altima crisis, que interrumpié el proceso de
acumulacién de capital y creacién de empleo
del quinquenio 1985-1990, ya que la inconsis-
tencia con la estrategia de creacién de empleo
de las pautas salariales del trienio que siguié a
la entrada de la peseta en el SME condujo a un
nuevo crecimiento del 21% en la relacién capi-
tal-trabajo entre 1990 y 1994, que volvié a
estrangular las oportunidades de crecimiento y
sego las posibilidades de permanencia de mu-
chas PYMES.

Conclusién

Las conclusiones que pueden extraerse de
este trabajo son relativamente simples:

a) Se plantea la imperiosa necesidad de
tomar en cuenta explicitamente el nivel de de-
sempleo existente en cada momento a la hora
de fijar la estrategia de negociacién de los sa-
larios, evitando transmitir a estos ultimos todo
el impacto de la mejora de la productividad. De
hecho, esta es la estrategia que vienen utilizan-
do los sindicatos escandinavos, como expre-
sién de un compromiso a largo plazo con el
pleno empleo, ya que —como han demostrado
Danthine y Hunt (1994)- la integracion econé-
mica internacional exige un mayor esfuerzo de
ajuste de las estrategias de negociacion de los
salarios en los paises que practican un mayor
grado de centralizacion de sus procesos de
negociacion colectiva que en los que disponen
de mercados de trabajo desregulados y de ne-
gociaciéon completamente descentralizada.

b) Una senda de moderacion en el creci-
miento futuro de los salarios puede hacer de-
scender de manera estimable el nivel alcanza-
do por la relacién capital/producto en Espafia,
como ya ocurriera entre 1984 y 1989, aunque
lo mas que puede esperarse es una estabiliza-
cion de la relacién capital/trabajo, como la que
muestra el grafico XXIll entre 1985 y 1989, por
lo que la entrada de Espafa en la UEM —que
significa un espacio con abundancia y plena
libertad de circulacién del capital- aparece
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desde la perspectiva de la creaciéon de empleo
como la principal prioridad del futuro inmediato.

¢) El conjunto de restricciones sobre el sis-
tema de relaciones industriales espafiol exami-
nadas en este trabajo sélo alcanzard su maxi-
ma expresion en el momento de la transferen-
cia de la politica monetaria desde el Banco de
Espafia al Banco Central Europeo (B.C.E.), a
partir del cudl la politica monetaria del primero
se limitara a ejecutar la del B.C.E., adoptada a
la vista de la evolucion de los datos de inflacion
registrados en el conjunto de Europa, perdien-
do el caracter relativamente enddgeno que se
observaba en el grafico num. 14. Los agentes
sociales no contaran ya, tan siquiera, con la
tutela de sus comportamientos que ha venido
realizando desde 1984 la autoridad monetaria
espafola. En razon de esta tutela, por ejemplo,
el Banco decidié en mayo de 1997 —pese al
buen comportamiento de los precios— detener
la caida mensual de 0,25 puntos que venia
practicando en sus tipos de regulacion.

d) Finalmente, el horizonte de un mercado
europeo con abundancia y libre circulacion de
capitales que emerge con el EURO puede ofre-
cer en el inmediato futuro espléndidas posibili-
dades para romper la restriccion de capital se-
cular a la que se ha venido enfrentando la
economia espahola, pero estas nuevas oportu-
nidades sélo se aprovecharan si huestro siste-
ma de relaciones industriales es capaz de
adoptar una estrategia de restriccion de los
salarios reales -y, antes que nada, nomina-
les—, que constituye la Unica contrapartida con-
secuente con una politica de bisqueda del ple-
no empleo. Tal situacion permitira importantes
aumentos en la renta per capita, conseguidos
a través del aumento del nimero de ocupados,
siempre que se mantengan estables las remu-
neraciones reales medias.

NOTAS

(1) En donde: W representa el nivel general de salarios;
PC el indice de precios al consumo y Q el nivel de la productivi-
dad del trabajo (definida por cociente entre produccion y empleo:
Q = Y/L). Las expresiones transcritas en el texto ulilizan letras
mintsculas para referirse al logaritmo de las variables (que
expresan tasas de variacién), de modo que la tasa de variacion
de los salarios nominales negociados en convenios (W) se
relaciond, a partir de los Pactos de la Moncloa, con la del indice

de precios al consumo (pc®) —en donde el superindice indica que
la variable se refiere a datos esperados—, aungue se mantuvo la
tradicién de utilizar indicadores agregados de productividad, me-
dida a través de la tendencia previamente observada, que refle-
jaba los crecimientos anteriores de la productividad, definida
como g-1 = y—1 — It —en donde los subindices indican que la
variable se refiere a datos relativos al periodo anterior—. Descrip-
ciones detalladas de todo este proceso pueden verse en Espina
(1990, pags 245 y ss.), y en Espina (1994).

(2) En Espina (1991 y 1992, A) hice una interpretacion
basada en el analisis del funcionamiento de nuestro s.i.r., que no
resulta aceptable para Boix, quien proporciona una explicacion
estructural.

{3) Lacurvade Okun (Espina, 1994, gréfico nim. 3) indica
precisamente que esta restriccién aparecié con toda rotundidad
en 1989 —al mismo tiempo que la desviacidn de la inflacion
desencadenaba de nuevo la espiral inflacionista—, tras el rapido
aumento en la utilizacién de la capacidad registrado durante el
bienio anterior.

(4) Esto ultimo implica que la variable desempleo no reco-
ge a los nuevos entrantes, calificados por la EPA como "sin
empleo anterior", y, por lo tanto, sin adscripcién sectorial.

(5) Esto significa la practica insensibilidad de los salarios de
los servicios respecto al paro, ya que en este caso se toman las
variaciones en la tasa general de desempleo (u), mientras que en
[6] se tomaba directamente la tasa sectorial, con un retardo (Ui-1).
Hay que tener en cuenta, ademas que en la ecuacion estimada por
Carles (1994) para medir el efecto del desempleo sobre los salarios
de la industria a corto plazo (baséndose, en aquel caso, en datos
de! periodo 1975-1992) el coeficiente no era el reflejado en la
ecuacion [6], sino que se elevaba a 2,24, lo que indica una elastici-
dad de los precios respecto al desempieo industrial muy superior al
caso de Francia. Ciertamente, esa fuerte elasticidad se explica, en
parte, por el rapido descenso de la inflacidn registrado durante el
periodo 1977-1984.

(6) La productividad del trabajo —medida en producto por
empleado- crece al comienzo del ciclo porque las empresas
retrasan las decisiones de contratacién, hasta que la expansién
es firme, y elevan entretanto ia jornada por empleado (Bean,
1994, pag. 600). Lo contrario sucede en la fase final. Estos
efectos son distintos del cardcter netamente prociclico de la
productividad total de los factores, debido a que las empresas
funcionan a lo largo de la mayor parte del ciclo con exceso de
capacidad —hasta que alcanzan su plena utilizacion, en la fase
final-, como consecuencia de la existencia de tamafios minimos
eficientes (Hall, 1986).

(7) CLUi=W,/Qj estoes, clui=wi—qi

(8) Serrano (1994, pag. 4) ha estimado una ecuacion de
precios para la industria espafiola (basado en datos del periodo
1980-1988) en la que p* se aproxima a partir de la combinacion
del tipo de cambio nominal frente al marco con el deflactor del
VAB aleman. El coeficiente estimado para esta variable es de
0,34, cifra algo inferior al coeficiente estimado para Francia
(0,37), pero inferior a la italiana (0,47). La ecuacion de Serrano
seria: pi = 0,34p* + 0,66 (Wi — g + 0,47 (ya ~ y), siendo el ultimo
término el diferencial del crecimiento de la demanda interior
respecto al del PIB. Aungue se trata de una ecuacion de precios
y no de costes, resulta notable la coincidencia entre los coeficien-
tes del sector exterior. En este caso, el coeficiente del segundo
término refleja todo el impacto de los costes interiores de la
industria, mientras que el Gltimo mide el peso del componente
demanda, cuyo signo fluctiia a lo largo del ciclo {(fue negativo
hasta 1985 y positivo desde entonces).
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(9) Lainnovacién financiera practicada desde 1980 —pro-
vocada por la incertidumbre de la inflacién, el intento de las
instituciones financieras de minimizar el impacto de Ia reglamen-
tacidn monetaria, y el de los particulares de obtener opacidad
fiscal- hizo que los distintos agregados monetarios fueran per-
diendo progresivamente significacion a la hora de seguir la evo-
lucién de los medios de pago efectivos en circulacion (Sanz
Medrano, 1988, pags. 25-29): las disponibilidades liquidas (M3)
fueron desdibujando su impacto efectivo entre 1981y 1984 y los
activos liquidos del pablico (ALP) tuvieron que ser redefinidos en
1984, afio en que los tipos de interés pasaron a ser considerados
como variable instrumental. Para una descripcién sencilla de las
vicisitudes de toda esta etapa —marcada por el trade—off entre
politica de rentas concertada y politica monetarista para contro-
lar la inflacién—, vid. Espina (1990, pags. 285-329). La fragilidad
de las decisiones de una politica monetaria con pluralidad de
variables instrumentales y orientada por objetivos cuantitativos,
considerablemente volatiles, explica el cambio de modelo de
regulacion monetaria.

(10) Por esta razén he analizado la covarianza de estas
dos variables (con datos medios anuales entre 1983 y 1997)
introduciendo una tercera variable ficticia que adopta valor cero
todos los afos excepto cuando el PIB crece por encima del 2,5%
y no existe concertacion (afios 1987-1989, y 1995), en que
adopta valor 1, y cuando —con crecimiento superior a aquelia
cifra~ existe acuerdo de politica salarial (afio 1986), en que la
dummy adopta el valor —1. Siendo la f calculada para la variable
ficticia (42,34) superior a la tabular [f (2,11; 0,05) = 3,98] debe
aceptarse la hipdtesis de que existe diferencia —con un nivel de
significacion del 5%, al menos, entre dos de los efectos con que
represento la “variable concertacion®. La regresién arroja un buen
coeficiente de determinacion (R2 =0,9774); la fcalculada en este
caso para la variable x (tasa de crecimiento anual de los salarios
negociados en convenio) es 475,05, frente al valor tabular: {1,11;
0,05) = 4,84, lo que valida la hipdtesis de que existe un efecto
positivo de esta variable sobre la variable dependiente, y (tipo de
intervencién de B.E.), cuyo coeficiente de regresion es 1,77. Los
valores de la regresion sirven para dibujar, junto a la serie de
datos observados, la serie de tipos de intervencion del B. E.
simulada en el grafico nim. 16 (barras).

(11) He analizado la covarianza de estas dos variables a
partir del momento en que el tipo de interés a corto plazo pasé a
ser, en la practica, la variable instrumental de la politica moneta-
ria, con datos medios anuales entre 1984 y 1997 de los tipos de
intervencion del B.E. y de los tipos medios de interés de la banca
privada para el crédito entre uno y tres afios. Aqui también he
introducido una variable ficticia, que adopta en este caso valor
cero todos los afios excepto en 1987 y durante el periodo 1995~
97, en que adopta valor 1. El significado de esta dummy es casi
evidente, ya que representa la sorpresa del brusco endureci-
miento de la politica monetaria en 1987, para controlar el brote
inflacionista de ese afio (vid. Espina, 1990, pags. 303 y 326), y la
mayor credibilidad de la nueva politica monetaria auténoma del
Banco a partir de 1995, orientada a conseguir una inflacion
menor del 3% a medio plazo (vid. Ayuso—Escriva, 1997), dentro
del programa europeo de convergencia. En esta ocasién, la f
calculada para la variable ficticia (32,05) es superior a la tabular
[f(2,11; 0,05) = 3,98], lo que valida la hipétesis de diferencia
significativa ~al nivel del 5%, entre los dos efectos con que
represento la variable "politica monetaria auténoma®. La regre-
sion arroja aqui también un buen coeficiente de determinacion
(R2 = 0,9708); la f calculada en este caso para la variable
independiente real (que es el tipo de intervencion de B.E.) es
186,75, frente al valor tabular: f(1,11; 0,05) = 4,84, lo que valida
la hipdtesis de que existe un efecto positivo de la variable x sobre
la variable dependiente, y (tipos de interés de la banca privada),

cuyo coeficiente de regresién es 0,827. Los valores de esta
regresion sirven para dibujar, junto a los datos observados, la
serie de tipos de interés practicados por la banca privada, simu-
lada en el grafico nim. 16 (lineas).

(12) Elindice de clima industrial recuperd el nivel de 1989
a comienzos de 1995 al calor de las devaluaciones previas, que
situaron el tipo de cambio efectivo real en niveles minimos
durante 1994, pero volvié a caer a lo largo del afio, para recupe-
rarlo de nuevo en el segundo trimestre de 1997.

(13) Con mucho mayor motivo las diferencias intersecto-
riales resultan practicamente irrelevantes en sistemas econdmi-
cos basados en la libre concurrencia (con escasa regulacién de
mercados) y con sistemas de negociacién ampliamente descen-
tralizados. En el caso norteamericano analizado por Dunlop
(1956, pag. 23—24) ecuaciones de determinacion del nivel gene-
ral de salarios y precios de consumo estadisticamente muy
significativas podian especificarse sin apelar a diferencias inter-
sectoriales ni a precios exteriores (dado el escaso peso relativo
del sector exterior y fa condicion de lider econdmico de EE.UU.),
e incluyendo como variable la ratio beneficios antes de impuestos
de las empresas/ventas del afo precedente (X-1). Las ecuacio-
nes estimadas por Dunlop en el periodo 1929-52 eran: w = 194
+ 17X-1 ~3U-1; pc = 26,866 + 1,1978w-1 — 0,26044, (en donde
las mintsculas significan primeras diferencias de los indices, y no
tasas).

(14) Esto explica la divergencia entre la evolucién del
deflactor del PIB y el de los precios exteriores, ya que Espafia es
uno de los paises en los que la ratio entre el deflactor del PIB y
el del sector exterior ha resultado més elevada en la UE, ala vista
de la evolucion de tales ratios en los cinco mayores paises y en
la media de la UE desde 1985, segun las Contabilidades Nacio-
nales de la OCDE. La reticencia sindical la expresé J. M. Zufiaur
con gran plasticidad, al afirmar: "solicitar que los salarios evolu-
cionen conforme a los precios industriales..., no estaria mal si la
gente, en lugar de alimentos, consumiera tornitlos".

(15) Esta propuesta no es incompatible con Ia del Gober-
nador Rojo del Banco de Espafia, quien, al presentar la Memoria
de 1996, solicitd el abandono de la cldusula de revisién. Dado
que nuestro sistema de negociacién todavia se orienta por indi-
cadores de precios nacionales, y no europeos, estas diferencias
son ldgicas, porque los primeros son mas inestables que los
segundos. En cambio, si en lugar de haber adoptado pc® durante
1997 se hubiese adoptado p*®, en vez de un W’ del 3,2% nos
encontrariamos con otro del 1,5%, similar al alcanzado por los
precios en mayo, lo que habria creado mas empleo debido a la
mejora de la competitividad —con tipo de cambio estable-y a un
descenso todavia mas rapido de los tipos de interés. Para que
esta estrategia se abra camino, la clausula de revision resulta
inevitable.

(16) Agradezco al equipo del IVIE la actualizacién de la
serie de stock de capital y que me facilitaran el avance de los
resultados de sus célculos para el afio 1995.

(17) Midiendo las series de PIB y capital en billones de
pesetas constantes de 1990 y la de empleo en millones de
personas; todo ello para el periodo 1964~1995.

(18) En donde q = Y/L, es la productividad aparente del
trabajo, y k= K/L a relacion capital/trabajo. Solow utilizé |a serie
de stock bruto de capital de Goldsmith, a falta de una buena serie
de stock neto, que es la que habria deseado emplear si hubiera
estado disponible (1957, p. 319).

(19) Téngase en cuenta que el coeficiente de regresién, 3,
de la ecuacion [A.4] no es eficiente como predictor, debido a la
fuerte autocorrelacién de primer orden de las series de q y k. Sin
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embargo, su cardcter insesgado permite utilizarlo en el andlisis
descriptivo. Por otra parte, la serie de capital utilizada es neta y
—siguiendo la metodologia de la OCDE~ descuenta tanto la
depreciacién como el capital retirado (Mas Pérez, Uriel, 1996, p.
44). Esto hace todavia mas sorprendente lo abultado de nuestro
coeficiente 3, que, en el supuesto de rendimientos constantes a
escala, corresponderia a una funcién Cobb—Douglas ordinaria [Y
= AK®LO®) de 1a forma: Y = 0,37 K774 L9%%8_guponiendo que
los factores se retribuyeran a su productividad marginal, las
elasticidades del producto con respecto a cada factor (0,77 y
0,28) sefialarian también la parte del capital y los salarios en ia
renta total, lo que contradice la evidencia, ya que la remuneracion
de los asalariados nunca fue inferior al 43% del PIB a lo largo de
todo el periodo. Por todo ello, en esta seccién no se parte de
ninguno de estos supuestos. Si admitiéramos rendimientos cre-
cientes de escala, en la ecuacion Cobb—Douglas (Y = A KP L% 1a
suma de los coeficientes (5= B+c) seria superior a la unidad y no
encontrariamos tal dificultad (Adeiman, 1961, pp. 117-18). Este
es precisamente el supuesto aplicable a las primeras etapas del
desarrollo econdmico, durante las cuales la oferta de factores es
variable y el stock de los factores no reproducibles todavia no ha
sido absorbido en la produccion, ya que la economia se encuen-
tra en una situacion similar a la descrita por Adam Smith. Ade-
mas, la rapida incorporacién de progreso técnico produce un
efecto de desplazamiento hacia arriba de fa funcién de produc-
¢ién similar al derivado de los rendimientos crecientes (Adelman,
1961, p. 126).

(20) Enlaquew (= W/L) es la remuneracion por asalariado
de la Contabilidad Nacional, convertida a pesetas constantes de
1990 con el deflactor del consumo privado.

(21) Esto es asi porque medimos la productividad en per-
sonas/afio, y no, como hacia Solow —aprovechando la investiga-
cidn de J. Kendrick— en términos de horas/hombre. Solow tomd
la serie norteamericana del The Economic Almanac de 1953-54,
pero puede verse en Kendrick (1961). Esta serie aun no se
encuentra disponible en Espafa.

(22) Medida a través del incremento de capital neto regis-
trado durante el afo, en porcentaje del stock de capital neto del
mismo afio.

(23) Nétese que el stock de capital neto que venimos
utilizando esta minorado tanto de depreciacién como de capital
obsoleto retirado.

(24) La relacién K/Y permanecié estable hasta 1974 en
torno a 3,8 Mptas. por empleado; crecié hasta 4,7 en el decenio
siguiente; volvio a caer a 4,4 entre 1984 y 1989, para recuperar
el valor 4,8 en 1995.

(25) Registrandose una elevacion de la tasa anual de
crecimiento de k que supuso abandonar durante diez afos la
senda de crecimiento del modelo de Solow—Swan, segin el cual
en el estado estacionario de equilibrio k debe permanecer esta-
ble. Cuando un pais arranca con bajos niveles en esta ratio el
modelo predice que su tasa de crecimiento tiende mondtona-
mente hacia cero (Barro—Sala, 1995, p. 23). Nada hay mas
distinto que lo sucedido en Espafia, como se observa en el
cuadro A.2.

(26) Es plausible suponer que el progreso técnico incorpo-
rado a la inversion se redujese también drasticamente entre 1974
y 1984 ya que la tasa de acumulacién —que habia sido del 6,8%
anual durane e! decenio anterior— se contrajo hasta una tasa
anual del 4% y se mantuvo en torno al 3% durante el decenio
siguiente.
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