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1. Introduccion

La inflacién sufrié un acusado cambio de tendencia a
lo largo de 2010, desde tasas que se encontraban en mi-
nimos historicos en la primera mitad del afio, incluso en ni-
veles negativos en los agregados més representativos de
las tendencias estructurales, hasta situarse por encima del
3 por 100 a comienzos de 2011. Esto ha hecho que en
pocos meses se haya pasado de hablar del peligro de la
deflacion al de la estanflacidn.

Hoy es poco probable que se produzca una situacion
de estanflacién como en los afos setenta, pero el incre-
mento de la inflacién por encima de la media europea si es
preocupante por el peligro de pérdida de competitividad que
puede suponer, en un contexto en el que las exportaciones
son la pieza clave para que la economia espafiola salga de
la crisis y para cambiar el modelo de crecimiento desequili-
brado e insostenible de la etapa expansiva anterior.

En este trabajo se hace un repaso de la evolucion de
la inflacion de los precios al consumo en 2010 vy las cau-
sas del repunte mencionado, y se realiza una interpretacion
de esta evolucion en términos de competitividad. También
se analiza el comportamiento de otros indicadores de pre-
cios que se consideran mas representativos de la compe-
titividad en precios, especialmente los costes laborales por
unidad de producto en la industria. Asimismo, se realiza
una reflexion en relacion a la necesidad de vincular la evo-
lucion de los salarios a la productividad como condicién
basica para ganar competitividad.

* Direccion de Coyuntura y Estadistica de la Fundacion de las
Cajas de Ahorros.

2. Evolucion reciente de la inflacion

La tasa general de inflacion de los precios al consumo
mantuvo una tendencia ascendente a lo largo del pasado
afio, desde un 0,8 por 100 en diciembre de 2009 hasta
un 3,0 por 100 en diciembre de 2010. La tasa media
anual fue del 1,8 por 100, frente a un —0,3 por 100 en el
afio anterior. Esta ascenso se explica fundamentalmente
por tres factores: i) el encarecimiento de los productos
energéticos por el aumento del precio del petroleo, factor
que explica 0,6 puntos porcentuales (pp) de los 2,2 pp
de incremento de la tasa interanual del IPC total entre di-
ciembre de 2009 y diciembre de 2010; i) el aumento de
la inflacién en los alimentos no elaborados, como conse-
cuencia de las malas condiciones meteoroldgicas del in-
vierno y del fuerte ascenso registrado por las materias
primas agricolas en los mercados internacionales; este ele-
mento explica 0,3 pp del incremento de la tasa interanual;
y iii) la subida de los impuestos indirectos, IVA en julio e
impuestos especiales sobre el tabaco en diciembre, lo que
ha afadido 0,6 y 0,2 pp, respectivamente, a la tasa inter-
anual de diciembre.

Se trata, por tanto, de un incremento de la inflacion de-
rivado de factores exdgenos, y no de un aumento de las
tensiones inflacionistas procedentes de la demanda. De
hecho, la inflacién subyacente, que excluye los alimentos no
elaborados y los productos energéticos, se ha mantenido en
un nivel muy reducido, si bien también en ascenso a partir
del mes de junio: desde una tasa del 0,3 por 100 en di-
ciembre de 2009, y tras tocar un minimo del —=0,1 por 100
en abril de 2010, se elevd hasta un 1,5 por 100 en diciem-
bre de 2010. La tasa del nucleo inflacionista, que excluye
todos los alimentos (elaborados y no elaborados) y la ener-
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gia, registrd un 0,2 por 100 en diciembre de 2009, alcan-
zando en diciembre de 2010 una tasa del 1,3 por 100 tras
tocar un minimo del 0,2 por 100 en abril. En el caso de los
bienes industriales no energéticos (BINE), la tasa interanual
se elevd desde un —1,7 por 100 en diciembre de 2009
hasta un 0,9 por 100 un afio después, mientras que los ser-

Gréfico 1

TASAS DE INFLACION

Tasas interanuales en %

1.1. indice general y subyacente

6 r__ e -
.
5

|

|

|

|
s
? k|sviﬂ??|n o!w |’\~|A|MJ|§|AS|ON|DE[‘;;:J—‘J_|A;{_'IP\‘7
| 2008 2009 2010

IPC total — | subyacente

1.2. BINE, alimentos elaborados y servicios

C».rl;.'—o—-uv-au-mucao

2008 2009

I
|
|
|
I
|
|
|
[
i
I

_.WA?BﬂﬁHF'.»r M Hlloly

= = =1 Servicios

BINE = Alimentos elaborados

1.3. Energia y alimentos sin elaborar

S TP LT G TR TR T T 245
= 205
SN
3 123
2| 8.2
N 4,1
4} | 0,0
1 | -4,1
2 82
3 | 123
4 | 16,4
A 205

) 13 HAM J | J |.-’\|S!O|N|DII': |r HAHJ I M|0|M|D|F |r |roL\|MJ |J !n|5 'n}rm
2008 ‘ 2008 ‘ 2000 ‘
— Alimentos sin elaborar Energia (dcha.)

Fuente: INE.

vicios, que en diciembre de 2009 registraron una tasa de 1,6
por 100, redujeron esta hasta un 0,8 por 100 en abril de
2010, incrementandola posteriormente hasta situarse de
nuevo en un 1,6 por 100 en diciembre.

Son tasas muy moderadas, de hecho las més bajas desde
que se elabora esta estadistica, pese al aumento de los im-
puestos indirectos. Ademéds, el incremento de la tasa de in-
flacion que resulta del aumento de estos Gltimos no es en
realidad un aumento de la inflacion, entendida esta como un
incremento sostenido y continuado de los precios, sino un
aumento del nivel de los precios, que genera un efecto esca-
[6n en la tasa de inflacion que se mantiene durante un afio.

Para el afio en curso, bajo el supuesto de que el precio
del barril de petrdleo y el tipo de cambio euro/délar se man-
tengan en torno a los niveles de enero (96,4 y 1,34 ddlares,
respectivamente), se espera que las tasas de inflacién en el
indice general contindien por encima del 3 por 100 hasta
mayo o junio, aunque con una tendencia descendente a par-
tir de marzo que se acentuaré en julio y en diciembre al de-
saparecer los efectos escalon generados por el incremento
del IVA'y de los impuestos sobre el tabaco, para terminar el
afio por debajo del 2 por 100. Las condiciones de la de-
manda aun serdn muy débiles, lo que limitara el traslado
hacia los precios finales del mayor coste de las materias pri-
mas. En consecuencia, la inflacion subyacente se mantendré
durante todo el afio por debajo del 2 por 100.

Puesto que el origen del reciente repunte de la inflacion
no se encuentra en la demanda sino en elementos exdge-
nos, esta no ha supuesto un incremento de los mérgenes
empresariales, sino, en lineas generales, una transferencia de
renta hacia los paises productores de petréleo y de otras ma-
terias primas (por el encarecimiento de estas) y hacia el Es-
tado (por el incremento de impuestos). Se trata, por tanto, de
una pérdida de capacidad adquisitiva que debe ser asumida
por los consumidores. Intentar recuperar dicha capacidad ad-
quisitiva mediante la indexacion de los salarios, en las actua-
les circunstancias de debilidad de la demanda en que los
incrementos de costes apenas pueden trasladarse a los pre-
cios finales, supondria un estrechamiento de los margenes
empresariales adicional al que ya se ha derivado del incre-
mento de los costes energéticos y el aumento del IVA, ya que
ninguno de ambos ha sido trasladado en su totalidad a los
precios finales, sino que han sido absorbidos en parte por los
beneficios. Teniendo en cuenta que la recuperacion de estos
es la primera condicion para la reactivacion de la inversion y
del empleo, y por tanto, del conjunto de la economia, la inde-
xacion de los salarios retrasarfa alin més la salida de la crisis.

Recuperar mediante un incremento de los salarios la ca-
pacidad adquisitiva perdida por un aumento de los impues-
tos al consumo equivale a trasladar la carga impositiva desde



los consumidores, que era el objetivo de la medida, hacia los
resultados empresariales. Del mismo modo, recuperar por
dicha via la pérdida de capacidad adquisitiva derivada del en-
carecimiento de las materias primas importadas, supone tras-
ladar a los margenes empresariales toda la carga de dicho
incremento de costes, cuando este no es mas que un em-
pobrecimiento del conjunto del pais que debe ser asumido
equitativamente. La indexacion salarial, en este sentido, in-
terfiere gravemente en el mecanismo de funcionamiento de
los precios, que en una economia de mercado es esencial
para que esta pueda funcionar adecuadamente.

Si se desea garantizar a los perceptores de rentas sala-
riales una capacidad adquisitiva determinada, debe hacerse
mediante el gasto publico, es decir, mediante una transferen-
cia de renta entre ciudadanos a través de los impuestos. Los
salarios deben fijarse segln las reglas de la economia de
mercado, y la redistribucidn de la renta debe hacerse por la
via de los impuestos y del gasto publico. Utilizar la via de los
salarios para reasignar la renta supone una distorsion en el
funcionamiento del mecanismo de precios de la economfa
de mercado generadora de graves ineficiencias que se tra-
ducen en escaso crecimiento de la productividad, pérdida de
competitividad y desempleo.

3. La evolucion de la competitividad
en precios

El diferencial de inflacién de Espafia con respecto a la
media de la zona euro, tras haber sido negativo, es decir,
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favorable a Espafia, durante practicamente todo 2009 por
primera vez desde el inicio de la UEM, se volvié positivo en
2010 (gréfico 2). En la inflacién subyacente, el diferencial
ha seguido siendo negativo durante todo el ejercicio, hasta
el mes de diciembre, en el cual volvio a situarse en posi-
tivo. Los diferenciales negativos han supuesto una leve me-
joria de los precios relativos con respecto a la media de la
zona euro, pero en absoluto han servido para contrarres-
tar el fuerte incremento que estos habian sufrido desde el
inicio de la UEM hasta 2008. El retorno de los diferencia-
les de inflacién a un signo positivo despierta, por tanto,
preocupacion en cuanto a lo que esto pueda representar
de pérdida de competitividad en precios, cuando apenas
se habia recuperado una minima parte de la misma du-
rante los afios de expansidn, en un contexto, ademas, en
el que ya no se dispone de la posibilidad de devaluar la
moneda, como se hizo en crisis anteriores, como medida
para restaurar la competitividad-precio perdida. Ello cobra
especial importancia teniendo en cuenta que la recupera-
cién de la economia espariola solo puede proceder del
sector exterior, puesto que el ajuste de los desequilibrios
acumulados durante la etapa de crecimiento todavia no
se ha completado, de modo que las condiciones actuales
aun son incompatibles con el retorno de la demanda in-
terna a una nueva etapa de crecimiento elevado y soste-
nido.

Para que las exportaciones puedan liderar la salida de
la economia de la crisis y convertirse en motores de un
nuevo modelo de crecimiento, es necesario, por tanto, re-
cuperar buena parte de la competitividad perdida durante
los afios de expansion. Si utilizamos como indicador de

Grafico 2
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competitividad-precios la evolucién relativa de los precios
al consumo armonizados, de acuerdo con el indice gene-
ral, estos crecieron en Espafia un 10 por 100 més que en
la zona euro desde el inicio de la UEM hasta 2008. Tras el
modesto descenso de los precios relativos con respecto a
la zona euro en 2009, y su posterior recuperacion en
2010, el nivel en el que se encontraban estos en este Ul-
timo afo era casi el mismo que en 2008 (gréfico 3.1). Si
utilizamos como indicador el indice subyacente, el incre-
mento de los precios en Esparia desde el inicio de la UEM
hasta 2008 fue un 11 por 100 superior al de la media eu-
ropea, y, tras dos afios de diferencial negativo de inflacion
en 2009 y 2010, el nivel en el que se encontraban los
precios relativos en Espafia en este Ultimo ejercicio era el
mismo que en 2007.

La recuperacion de competitividad perdida de acuerdo
con estos indicadores ha sido, por tanto, practicamente nula.
Sin embargo, en lo que se refiere al indice de precios al con-
sumo que recoge Unicamente los bienes industriales no
energéticos, el comportamiento del diferencial de inflacion
con respecto a la zona euro ha sido mucho mas favorable
que en los indices anteriores: los precios solo crecieron un
7 por 100 més en Espafia que en la media de la eurozona
hasta 20086, y, a partir de 2007 el diferencial se ha mante-
nido siempre en negativo, de modo que el nivel de precios
relativos de Espafia con respecto a la eurozona en 2010 era
algo inferior al de 2003, lo que supone una recuperacién im-
portante de la competitividad perdida en los afios anteriores,
en torno al 41 por 100 (gréfico 3.1).

4. Medidas alternativas
de competitividad

Sin embargo, la evolucion relativa de la tasa de inflacion
de los precios al consumo no es el mejor indicador de
competitividad-precios por varios motivos: en primer lugar,
este fndice refleja la evolucién de los precios de una cesta
de bienes de consumo, que incluye bienes que no son
objeto de comercio internacional, como los servicios, y
ademads los importados; por otra parte, se trata de precios
de venta al consumidor final, de modo que en los mismos
se incluye el margen del distribuidor y los impuestos, y
puede que sean estos los componentes que incrementan
0 que disminuyen, en lugar del precio cobrado por el fa-
bricante (en el caso de los bienes). En definitiva, el com-
portamiento de los precios relativos al consumo no tiene
por qué reflejar la evolucion de los precios a salida de fa-
brica de los bienes de fabricacion nacional destinados a la
exportacion, entre los cuales, ademds, se encuentran
bienes intermedios y de capital, no sélo bienes de con-
sumo. Es cierto que la evolucién de los precios al consumo

a lo largo del tiempo acaba determinando los costes labo-
rales, en la medida en que los salarios estén vinculados a
la inflacion, y es en este sentido en el que la evolucion re-
lativa de los precios al consumo puede ser entendida
como un indicador de competitividad, pero se tratarfa en
cualquier caso de una medida muy indirecta.

Gréfico 3

PRECIOS RELATIVOS ESPANA / ZONA EURO
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4.1. indice de precios industriales

Un indicador més representativo de la evolucion de la
competitividad en precios podria ser el indice de precios in-
dustriales (IPRI), que refleja el crecimiento de los precios
de los bienes industriales cobrados por el fabricante. Este
indice ha presentado un diferencial positivo, es decir, des-
favorable a Espania, todos los afios desde el afio 2000
—afio a partir del cual Eurostat publica datos para el con-
junto de la zona euro—, incluyendo el periodo de crisis.
Por tanto, el nivel relativo de precios industriales de Espafia
con respecto a la media de la UEM no ha dejado de au-
mentar desde el afio 2000 (gréfico 3.2). Desde entonces
hasta 2010, los precios industriales habfan crecido un 8,4
por 100 mas en Espafa que en la media europea. La ex-
clusién de los bienes energéticos del indice no mejora de-
masiado el resultado. En algunos sub-indices, como el de
bienes de capital, bienes intermedios o bienes de con-
sumo no duraderos, el diferencial ha sido favorable a Es-
pafia en 2010, lo que, en el mejor de los casos, ha dejado
el indice relativo de precios en el mismo nivel que 2008,
es decir, la recuperacién de competitividad habrfa sido muy
modesta. Finalmente, Eurostat publica un indice de pre-
cios industriales de bienes no destinados al mercado do-
méstico, de acuerdo con el cual, solo en el afio 2008 el
diferencial de inflacion fue favorable a Espafia, pero la leve
mejorfa de los precios relativos registrada en dicho afio fue
perdida en los posteriores.

4.2. Deflactor de las exportaciones

Otro indicador alternativo es el deflactor de las exporta-
ciones. Este ofrece una imagen més favorable de la evolu-
cion de la competitividad-precio de las exportaciones
espariolas. Seguin datos de la Comision Europea —AMECO—,
tras un crecimiento entre 1998 y 2007 superior en un 9 por
100 al de la media europea, el aumento de los precios de
las exportaciones de bienes en Espafia ha sido inferior al de
la zona euro desde 2008, lo que ha permitido recuperar
competitividad en mayor medida que lo que sefialan la ma-
yorfa de los indicadores antes mencionados: de acuerdo con
esta medida, los precios relativos de las exportaciones ha-
bian retrocedido en 2010 hasta un nivel algo inferior al de
2005 (gréfico 3.3) lo que supone recuperar un 32 por 100
de la competitividad perdida durante los afios anteriores.

4.3. Los costes laborales unitarios
En todo caso, cualquier indice de precios, aunque se

refiera exclusivamente a los precios de los productos ex-
portados, adolece de importantes limitaciones como me-
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dida de competitividad. Puede ocurrir que una mejora de
los precios relativos cobrados por los exportadores se pro-
duzca de forma temporal a costa de reducir los margenes
empresariales hasta niveles insostenibles, o incluso con
pérdidas, ante la necesidad de colocar la produccion en el
exterior al precio que sea y evitar pérdidas mayores. En un
caso asf, la reduccién de los precios relativos no serfa indi-
cativa de una mejora de la competitividad. En ultima ins-
tancia, la competitividad viene determinada por la
evolucion de los costes, no de los precios, ya que es la
evolucién de aquellos la que hace posible o no una reduc-
cion de los precios relativos sostenible y consistente. Por
ello deberfamos hablar de competitividad en costes en
lugar de hablar de competitividad en precios, ya que lo se-
gundo es consecuencia de lo primero.

Uno de los indicadores més relevantes de la competiti-
vidad en costes viene dado por los costes laborales por uni-
dad producida (CLU), y, més concretamente, los CLU del
sector industrial, ya que en la evolucion de los CLU totales
del conjunto de la economia tiene mucho peso la evolucién
de los mismos en los servicios y en la construccién, cuya
produccién no estd sometida, en la mayoria de los casos, a
competencia exterior. Este indicador tiene dos componentes:
la productividad y los salarios. Desde el inicio de la UEM
hasta 2007 los salarios industriales crecieron en Espafia un
6 por 100 més que la media de la zona euro, mientras que
la productividad en dicho sector crecié a un ritmo muy infe-
rior a dicha media, e inferior al crecimiento de los salarios
(cuadro 1.1). Como resultado, mientras que en la zona euro
los CLU industriales descendieron en el conjunto del periodo
un 0,9 por 100, en Espafia crecieron un 18,3 por 100. Es
decir, los CLU industriales espafioles crecieron un 20 por

Gréfico 4
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Cuadro 1

INDICADORES DE PRECIOS Y COMPETITIVIDAD

1.1. Tasas de crecimiento 1998-2007

Area Euro Alemania Espana Francia Italia
CLU (industria) -0,9 -11,1 18,3 -0,9 18,6
Productividad (industria) 31,8 40,9 174 39,1 9,3
Salarios por hora (industria) 30,6 25,2 38,9 379 29,6
IPC: indice general 20,5 15,0 31,8 172 22,7
indice subyacente 17,0 10,2 28,7 14,6 21,0
Energia 554 69,1 48,5 39,3 40,7
Servicios 22,8 13,7 39,8 20,9 25,7
Alimentos y tabaco 24,3 20,4 34,3 24,4 23,7
Bienes industriales no energéticos 74 2,2 14,4 3,3 15,1
IPRI: indice general (1) 14,0 13,3 20,6 - =
Bienes de capital (1) 1,1 2,5 13,1 - -
Bienes intermedios (1) 14,8 12,0 23,2 - -
Bienes de consumo duradero (1) 76 53 19,5 - -
Bienes de consumo no duradero (1) 10,0 9,8 179 - -
Manufacturas sin energfa ni alimentos (1) 79 6,7 18,4
Deflactor de las exportaciones: Bienes y servicios 11,7 3,2 24,7 46 277
Bienes 9,3 3,1 19,2 2,0 289
(1) Tasas de crecimiento entre 2000 y 2007.
1.2. Tasas de crecimiento 2008-2010
Area Euro Alemania Esparia Francia ltalia
CLU (industria) (2) 6,3 9,7 -1,6 72 6,2
Productividad (industria) (2) -0,5 -33 4,5 -1,4 -2,0
Salarios por hora (industria) (2) 58 6,1 2,8 57 4,0
IPC: indice general 5,2 42 57 5,1 6,0
indice subyacente 4,8 3,6 48 47 6,1
Energfa 8,9 76 14,6 79 4,5
Servicios 6,0 39 74 6,3 6,5
Alimentos y tabaco 8,2 5,7 10,0 72 9,1
Bienes industriales no energéticos 1,8 2.3 -0,8 17 43
IPRI: Indice general 33 2,8 5,8 = -
Bienes de capital 1,8 1,9 3,0 - -
Bienes intermedios 1,9 1,6 3,1 - -
Bienes de consumo duradero 42 3,5 4.4 - -
Bienes de consumo no duradero 23 38 38 - -
Manufacturas sin energfa ni alimentos 2,3 2,5 3,1
Deflactor de las exportaciones: Bienes y servicios 2,4 0,0 1,2 1,7 91
Bienes 1,4 04 -1,3 0,0 9,8

(2) Tasas crecimiento entre 2008, trimestres | a Ill, y 2010, trimestres | a Il.

Fuente: Eurostat y CE (AMECO).




100 més que la media europea.

Con el inicio de la crisis se produjo una reversién de la
tendencia anterior. Asi, desde el segundo trimestre de
2008 hasta el primer trimestre de 2009 la productividad
industrial crecié en Espafia a un ritmo mucho més intenso
que en la zona euro (si bien no se trata de una mejora ge-
nuina de la eficiencia productiva, sino de un efecto deri-
vado de la fuerte contraccién del empleo), y los salarios
crecieron ligeramente por debajo de la media europes, lo
que dio lugar a una evolucion més favorable de los CLU es-
pafioles. En el primer trimestre de 2009 los CLU industria-
les relativos se encontraban en un nivel algo inferior al de
2005. Desde el segundo trimestre de 2009 hasta el tercer
trimestre de 2010 —Ultimo periodo para el que se dispone
de datos completos para el conjunto de la eurozona—, los
salarios relativos y la productividad relativa de Espafia em-
peoraron ligeramente, dando lugar a una pequena eleva-
cion de los CLU relativos. Asi, para el conjunto del periodo
2008-2010, la productividad en el sector industrial en Es-
pafia crecié un 4,5 por 100, en comparacion con un —0,5
por 100 en la zona euro; los salarios aumentaron en Es-
pafia un 2,8 por 100 frente a un 5,8 por 100 en la zona
euro; y los CLU descendieron un 1,6 por 100 en Espania
mientras que el conjunto de la Eurozona aumentaron un
6,3 por 100 (cuadro 1.2). Ello ha permitido recuperar en
torno a un 35 por 100 de la competitividad en costes per-
dida hasta 2007. Como resultado de todo lo anterior,
desde 1998 y hasta el final del periodo analizado —tercer
trimestre de 2010— estos habfan crecido un 12,4 por 100
mas que en la media de la zona euro.

Podemos comparar la evolucién de este indicador en
Espafia con el exhibido en las otras tres mayores econo-
mias de la zona euro. Desde 1998 hasta 2007, en las cua-
tro grandes economias de la zona euro, asi como en el
conjunto del area, el crecimiento de los salarios fue supe-
rior al de los precios, pero mientras que en Espafia e Italia
dicho crecimiento fue, al mismo tiempo, superior al de la
productividad, en el caso de Francia y Alemania, y en el
conjunto de la zona euro, el crecimiento de los salarios fue
inferior al de la productividad, lo que permiti6 a estos re-
ducir sus CLU industriales, al contrario de lo sucedido en
Espana e Italia (cuadro 1.1). Durante la etapa de crisis, sélo
en Espafia tuvo lugar un incremento de la productividad
(independientemente de cual fuera su naturaleza), y ade-
mas, el crecimiento de los salarios fue inferior al de ésta,
de modo que solo Espafia experimentd una mejora de sus
CLU (cuadro 1.2).

En consecuencia, como se puede observar en el gré-
fico 5, a lo largo de todo el periodo transcurrido desde el
inicio de la UEM hasta 2010, el comportamiento de los
CLU industriales en ltalia fue el peor de entre las cuatro
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Gréfico 5
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mayores economias del &rea, habiendo crecido un 20,6
por 100 més que la media de la zona euro. En Francia, los
CLU relativos frente a la media se ha mantenido bastante
estables en un nivel muy cercano al de 1998, es decir, sus
CLU han crecido a un ritmo semejante al de la media de
la eurozona. Finalmente, en Alemania la evolucion ha sido
sensiblemente mas favorable que la media, con un des-
censo de los CLU relativos de un 7 por 100 desde el ini-
cio de la UEM a pesar del ligero empeoramiento
observado durante el periodo de crisis. Con respecto a Es-
pafia, como ya se ha sefialado, crecieron un 12,4 por 100
mas que la media.

5. Conclusiones

La mayorfa de los indicadores de precios o costes ana-
lizados reflejan un mejor comportamiento relativo de estos
en Espafia en comparacién con la media de la zona euro
durante la crisis, pero insuficiente para recuperar la compe-
titividad perdida desde el inicio de la UEM. De acuerdo
con el IPC, tanto si utilizamos el indice general como el
subyacente, la recuperacién de competitividad habria sido
nula, ya que la pequefia mejorfa experimentada en 2009-
2010 deja esta aproximadamente al mismo nivel que en
2007 0 2008. Pero este es un indicador muy deficiente e
indirecto de la evolucién de la competitividad en precios.
El IPC de bienes industriales no energéticos ofrece una
imagen mas favorable que el indice general y subyacente:
segun este indicador, Espafia habria recuperado el 41 por
100 de la competitividad perdida hasta 2007. Utilizando
como indicador de competitividad el IPRI, durante la crisis

ECONOMIA ESPANOLA

ENERO/FEBRERO A

220

CUADERNOS DE INFORMACION ECONOMICA



MARIA JESUS FERNANDEZ Y ANGEL LABORDA

ECONOMIA ESPANOLA

ENERO/FEBRERO =

220

CUADERNOS DE INFORMACION ECONOMICA

no solo no se habria producido recuperacion alguna de
competitividad sino que ésta habria seguido empeorando.

Por otra parte, segun los CLU industriales, que son el
mejor indicador de competitividad en precios (o en costes),
durante la crisis Espafia ha recuperado en torno a un 35 por
100 de la competitividad que perdié desde 1998 hasta
2007, porcentaje similar al obtenido utilizando como indica-
dor de competitividad el deflactor de las exportaciones de
bienes. Asimismo, segtin los CLU industriales, hasta 2010
Espania era, después de ltalia, el pais en el que peor habia
evolucionado la competitividad-costes de entre las cuatro
mayores economias del drea euro desde el inicio de la UEM.

La desvinculacion de los salarios con respecto a la evo-
lucién de la productividad es la causa de que Espaiia haya
perdido un 20 por 100 de competitividad en costes frente
a la UEM hasta el inicio de la crisis, mientras que el creci-
miento de estos por debajo de la productividad durante la

etapa inicial de la crisis es lo que ha permitido recuperar
una pequefia parte de dicha competitividad perdida. Es
cierto que la competitividad procede de la innovacién y de
la I4+D+i, pero esto es asi en buena parte porque estas ac-
tividades lo que generan es precisamente productividad, lo
que hace posible incrementar los salarios y el nivel de
bienestar sin comprometer la competitividad. Por otra
parte, ligar los salarios a la productividad crea un incentivo
muy poderoso a la mejora de esta Ultima.

Para que en el futuro el crecimiento econdmico se sus-
tente sobre un modelo més sostenible y consistente que
en la anterior etapa expansiva —es decir, sobre una apor-
tacion més equilibrada de la demanda nacional y del sec-
tor exterior, y sobre el sector industrial en lugar de la
construccion—, una de las condiciones bésicas es mante-
ner la competitividad en costes vinculando la evolucion de
los salarios a la productividad.





