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PRESENTACION

El comienzo del afio 1993 ha trafdo consigo, conforme a lo previsto en el Acta Unica, la entrada en
vigor de las libertades que definen el Mercado Unico Europeo. Se ha afirmado, con verdad, que este nuevo
hito histdrico en el avance hacia la construccion de la Unién Europea ni es tan completo como debiera
-an quedan restricciones y limitaciones por superar- ni supone una marcada ruptura con la situacion
inmediatamente anterior, puesto que sélo constituye la culminacién de un proceso progresivo que tiene ya
tras de s{ bastantes afios. De lo que no cabe duda es de que el Mercado Unico, como nuevo marco de
referencia institucional para los palses comunitarios, acentiia la idea de la competencia como la principal
Juerza motriz de la actividad econémica y comercial de las empresas y agentes econdémicos de los paises
miembros de la Comunidad Europea.

FParece, por ello, un buen momento para preguntarse ;estdn las empresas espafiolas en condiciones
de competir en el Mercado Unico? ;Asegura la competitividad de la economia nacional que Espafia pueda
extraer del proceso de integracion las ventajas potenciales que justifican su participacién en la Comunidad
Europea?

A juzgar, por los estudios de los expertos y por las recientes declaraciones empresariales, la
competitividad de las empresas y de la economia espafiola viene experimentando desde 1987 un deterioro
progresivo que sitiia a las empresas en una mala posicion competitiva y acentiia, para la economia en su
conjunto, los rasgos criticos -debilidad del crecimiento de la produccién y aumento del paro- que la
delicada coyuntura actual presenta como rasgos caracteristicos inducidos, en buena medida, de los
problemas econdmicos que atraviesa- retrasando su esperada recuperacién-la situacion econdmica
internacional.

La importante pérdida de competitividad global de la economia espafiola -los precios relativos de
Espafia frente a Europa, corregidos por el tipo de cambio han aumentado cerca de un 15 por cien entre
1986y 1991-, las consecuencias negativas de esta menor competitividad sobre el saldo exterior -el déficit
comercial en términos de PIB casi se ha duplicado entre 1986y 1992- y las obvias implicaciones que ello
tiene para la produccion, la renta y el empleo en Espafia, suscita con toda intensidad y dramatismo, la
necesidad de contemplar, desde la dptica de la competitividad internacional los problemas de fondo de la
economia espafiola, en un momento en que precisamente esa critica situacion internacional, hubiera hecho
aconsejable que una reforzada competitividad, fruto de la moderacion en el crecimiento de precios ¥
salarios, le hubiera permitido ganar cuota en los mercados internacionales, paliando ast los negativos
efectos de la crisis sobre la produccion, la renta y el empleo en el interior del pais.

Este nimero de Cuadernos de Informacién Econémica, que inicia su andadura en 1993 con una
edicion mds cuidadosa 'y un nuevo disefio externo -que, aparte de mejoras estéticas, pretende sobre todo
ser mds funcional para su uso'y coleccion-, dedica al tema de la competitividad en Espafia su contenido
prioritario, tratando de presentar la intensidad y alcance del problema y las claves de su solucién futura.

En este sentido, el lector encontrard tres trabajos diferentes:

*  La nota titulada "La competividad, problema pendiente de la economia espafiola” ofrece una
panordmica del tema de la competitividad, de los hechos que la definen, de su negativa evolucion,
y de su vinculacion con los problemas bdsicos de la economia, y sefiala el camino que debe seguir
una politica econdmica que combine aspectos macroeconémicos y microecondmicos para elevar
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los niveles de competitividad en Espafia. Las politicas encaminadas a la estabilidad de precios
y la moderacién de costes siguen siendo la base indispensable e insustitutble de una mejora en
la competitividad de la economia espafiola. Poltticas de estabilidad que la imperfeccion de los
mercados, las diferencias de nivel tecnolégico, el ajuste a las preferencias de los consumidores
y otros factores diferenciales obligan a complementar con otras medidas microeconémicas sobre
aspectos claves que, como la calidad, el disefio, la presentaciony otras prestaciones, condicionan
el mantenimiento y ampliacién de las cuotas en los mercados internacionales. Algo que, para
poder abordarlo desde su rafces, requiere con frecuencia importantes inversiones en capital
humano, tecnolégico y colectivo.

*  El trabajo de José Maria Bonilla se concreta en los factores macroecondmicos de la competitivi-
dad espafiola. Destaca la vinculacion del resultado comercial exterior tanto con la competividad
en precios relativos como con el crecimiento real interno'y externo de la economta. La principal
funcion de la politica macroecondémica, desde la Optica de la competitividad, es mantener un
marco de estabilidad que, dado el cardcter dual de la inflacién espafiola, exige no sélo una
politica de demanda, sino, ademds, actuaciones estructurales para flexibilizar los mercados y
evitar el crecimiento excesivo de los precios en el sector de servicios.

Un aspecto destacable del trabajo de J.M. Bonilla es su explicacién de las consecuencias del
proceso de convergencia entre precios internos'y externos en el sector de bienes "comerciables”.
La apertura de estos bienes a la competencia en los mercados internacionales ha homogeneizado
sus precios pero sobre la base de la compresién de mdrgenes de las empresas que los producen,
que s6lo podrdn sobrevivir si los costes se moderan mejorando su rentabilidad. Ello contribuird
también a una mejor asignacion de los recursos ya que los superiores mdrgenes actuales de las
empresas de servicios "no comerciables", que viven al resguardo de la competencia, trasladan
un coste adicional sobre los productos que compiten'y, ademds, atraen Unos recursos excesivos
por su mayor rentabilidad, en detrimento de los sectores mds dindmicos y competitivos.

* El estudio de Philippe Baccheta y David Vegara, aborda, finalmente, la conexion entre
competitividad y devaluacion de la peseta, a partir de la experiencia de 1992. Partiendo de la
constatacion de la mayor estabilidad de la cotizacion de la peseta con que se ha iniciado 1993,
y con una visién muy personal, se traza un balance de las devaluaciones practicadas en 1992. La
idea central que se transmite es la conviccién de que el reajuste experimentado por la peseta era
necesario, aunque se estima que en términos reales ha sido insuficiente para reponer la
competitividad perdida, y se valora criticamente la ausencia de un plan estabilizador mds amplio
que debiera haberse instrumentado para asegurar y reforzar los efectos de la devaluacion.

Los autores piensan que cualquier depreciacion futura de la peseta, si las condiciones internas
de precios relativos y coste no mejoran, vendrd forzada por los propios mercados internacionales,
cuya violencia y cardcter imparable, con los medios al alcance de las autoridades monetarias y
del SME, Espana, junto con Gran Bretafia e Italia, ya ha tenido ocasién de comprobar en el
pasado reciente y que, precisamente en estos dlas, parecen estar induciendo inestabilidades en el
franco francés y en la libra irlandesa (que el pasado dia 30 de enero ya se ha visto depreciada
en un 10 por cien).

La competitividad v la inflacién diferencial y dual espafiola

En la base de la pérdida de competitividad industrial de la economla espafiola se encuentra la
continuidad de su proceso de inflacion. Una inflacion diferencial respecto a la de los pafses comunitarios
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significativos y con un cardcter dual; es decir, mds intensa en el sector de servicios y bienes "no
comerciables” resguardados de la competencia que, ademds de encarecer el coste de la vida de los
consumidores, elevan el coste de las empresas deteriorando el tejido productivo del las empresas
industriales cuyos productos "comerciables" han de competir a unos precios fijados por los mercados
internacionales.

La nota preparada por Julio Alcaide presenta la dimensién cuantitativa del tema y su dindmica en los
ultimos aflos.

El diferencial de precios en diciembre de 1991, respecto a la CE, era 0,8 puntos, en noviembre de
1992 esa diferencia se ha elevado a 1,3 puntos. La distancia se acentiia respecto a los tres palses con
menor inflacién de la CE (2,9 en diciembre de 1991, 3,2 en noviembre de 1992), superando ampliamente
el diferencial de 1,5 acordado en Maastricht para acceder a la iltima fase de la Unién Europea.

Esa acentuada diferencia de la inflacién se complementa con la segunda nota caracteristica de la
inflacién espafiola: su cardcter dual. En efecto, en 1992, dentro de los componente del IPC, el crecimiento
de los precios industriales se sitia en el 4,9 por cien, frente a un aumento del 10,7 por cien en los
servicios de consumo, sobre cuya importancia se debe insistir, dado que su ponderacién en el IPC es del
45,5 por cien, contribuyendo decisivamente al excesivo crecimiento del coste de la vida en Espafia. En
particular, los crecimientos de precios en actividades reguladas como ensefianza general bdsica (16,7 por
cien), servicios médicos (11,2 por cien) y transportes (10,9 por cien) son singularmente elevados.

El cardcter dual de la inflacion espafiola, sus causas y posibilidades de correccion, constituye el objeto
de la colaboracién del profesor Juan R. Cuadrado. De su contenido es importante destacar varios
aspectos. En primer lugar, insiste en la trascendencia econdmica de la inflacion diferencial, recordando
que, mds alld de sus efectos directos sobre el IPC, es necesario también tener en cuenta sus efectos sobre
los costes industriales a través del encarecimiento de servicios tales como transportes, publicidad,
asesoramientos y otros varios demandados por las empresas espafiolas.

El problema del mayor crecimiento de los precios del sector servicios respecto a los de la industria
tiene tras de s importantes razones que afectan a todas las economias, otorgdndole una destacada
generalidad. Precisamente, el trabajo del profesor Cuadrado comienza refiriéndose a los argumentos que,
para explicar esa inflacién diferencial, protagonizada por el mayor crecimiento de los precios de los
servicios, ha recordado un reciente estudio del prestigioso economista norteamericano Alan S.Blinder -en
un documento de trabajo editado por la Universidad de Princeton-, y de cuyas lineas fundamentales el
propio profesor Blinder ofrecta un resumen el pasado mes de Noviembre de 1992 desde las pdginas de
"Business Week", cuya version castellana encontrard el lector en este mismo niimero de "Cuadernos”.

Blinder recuerda en su articulo la existencia de razones estructurales que explican el mayor
crecimiento de los precios de los servicios que de los bienes industriales, y que hacen dificil esperar un
cambio sustancial en el problema sin pérdida de calidad de los servicios. Los precios de los bienes y
servicios -afirma A. Blinder- reflejan sus costes de produccion y, en los servicios, el menor crecimiento
de la productividad del trabajo que en la industria -por ser las producciones, en general, menos
penetrables por los avances tecnoldgicos-, junto con unas retribuciones salariales similares a las del sector
industrial, por la homogeneidad en las condiciones del mercado de trabajo, conducen a costes unitarios,
y por tanto a precios, mds elevados en los servicios que en los sectores industriales.

A estos factores bdsicos de la inflacion diferencial sefialados por Alan Blinder, el profesor Cuadrado
adiciona otras razones que completan el panorama 'y que explican el fenémeno presente caracteristicas
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mds acusadas en unos patses que en otros. No todo son factores estructurales insoslayables en la inflacién
dual. Se destaca, por una parte, la elevada elasticidad respecto a la renta de la demanda de servicios de
alta calidad, que explicarfa el crecimiento mds que proporcional de los servicios mds costosos conforme
la sociedad espafiola ha ido mejorando sus niveles de bienestar; y, por otra, las condiciones de proteccion
y resguardo de la competencia en que frecuentemente se encuentran -muchas veces por regulaciones
piiblicas- sectores muy significativos dentro de la prestacion de servicios.

Seguramente, en extender los avances tecnolégicos a la produccién de servicios de forma que la
productividad aumente y los costes unitarios se reduzcan no cabe hacer mucho, pero en incrementar la
competencia hasta el limite de lo posible, como fase previa e indispensable para mejorar su competividad,
hay un amplio camino por recorrer.

Esta es precisamente la perspectiva bdsica que adopta el articulo preparado por Miguel Angel
Ferndndez Ordofiez, quien, tras repasar los argumentos que explican el superior crecimiento de los precios
de los servicios en Espafa, se refiere con mayor detalle al contenido del Informe que el Tribunal de
Defensa de la Competencia remitié el pasado verano al Gobierno sobre la reforma de los servicios
profesionales, que ha constituido la base de un proyecto de ley sobre este tema que actualmente se
encuentra en tramitacion parlamentaria. Constituye una experiencia interesante, por su cardcter piloto y
anticipativo respecto a otras actuaciones futuras del Tribunal en diferentes sectores reguladores, y por la
polémica que ha suscitado en los colegios profesionales. Un proyecto que, en definitiva, aspira a instaurar
criterios de libertad de precios, de publicidad, de estructura de negocio y de actuacién en todo el territorio
nacional de los servicios profesionales.

La competitividad en la industria manufacturera.: una perspectiva regional.

El problema general de la baja competitividad de la economia espafiola no se interpreta, logicamente,
con la misma intensidad y caracteristicas por las diferentes comunidades autonomas. Aunqgue la
informacion desagregada disponible, 0 a escala regional, no permite una cuantificacion precisa de este
importante tema, dos colaboraciones contenidas en este niimero de Cuadernos de Informacién Econdémica,
intentan una primera aproximacién a su andlisis.

La Instantdnea Econdmica ofrece un cdlculo estadistico, cuyas bases y cautelas para su interpretacion
se especifican en el comentario que la acompafia, del indice de competitividad comparativa -basado en la
relacién entre costes salariales y productividad del trabajo- para las diecisiete comunidades auténomas
espafolas, Ceuta y Melilla. La Rioja y Navarra son las comunidades que estdn a la cabeza de la
competitividad en la industria manufacturera con referencia al afio 1989. Mientras que Extremadura,
Asturias y Pals Vasco ocupan los iltimos lugares. Una ordenacion que muestra hasta qué punto la mejor
posicién competitiva de las comunidades auténomas no se corresponde necesariamente con el mayor peso
que en ellas representa la actividad industrial.

Por su parte, José Maria Mella se ocupa de la especializacion exportadora de las diferentes regiones,
en los sectores industriales manufactureros, tratando de identificar su posicion relativa respecto a los
sectores con demanda fuerte (quimico, mdquinas de oficina y material eléctrico), media (maquinaria,
material de transporte, alimentacién, papel y caucho) y débil (siderometalurgia, textil, madera, corcho,
calzado y otros).

Las regiones desarrolladas se muestran seguras en los sectores de demanda fuerte. El Valle del Ebro
y el Arco Mediterrdneo presentan oportunidades en los sectores de demanda media, mientras que la
cornisa cantdbrica se ve seriamente amenazada en los sectores de demanda débil.
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La actualidad financiera en el panorama internacional

La seccion de Economia_Internacional tiene, en este niimero de "Cuadernos”, una orientacién
marcadamente financiera.

Ricardo Cortes, en su Crénica Financiera, analiza dos temas distintos. Por una parte, repasa las
incertidumbres que aun perviven -y tal vez se acentien- en los mercados de cambios, deteniéndose
particularmente en los riesgos devaluatorios que derivan de las presiones sobre el franco francés, que
obligan a las autoridades francesas a mantener, en perjuicio de la situacién econémica general, elevados
tipos de interés, y replantedndose de nuevo el sempiterno problema de las posibilidades de reduccién de
los tipos de interés en Alemania.

Por otra parte, comenta Ricardo Cortes la posible linea de desmonetizacién parcial del oro. Los
principales bancos centrales del mundo han vendido importantes cantidades de oro en 1992, y
probablemente lo continuardn haciendo en 1993. La menor importancia del oro como activo de reserva,
ante el desmantelamiento de la antigua URSS y el consiguiente menor riesgo de un conflicto mundial
generalizado, y la mayor estabilidad de precios pretendida por los diferentes palses restan parte de su
utilidad al oro como activo de reserva monetaria, que Keynes ya calificé en los afios 40 de irracional, y
limitan su papel a un uso para fines de ornamentacién y joyeria, sin que esto signifique que pueda
esperarse su total desmonetizacion a medio plazo.

La nota elaborada por el profesor José Manuel Rodriguez Carrasco, tiene, esencialmente, un cariz
informativo sobre los problemas actuales del sistema bancario en Rusia, tal como han sido valorados y
analizados por un reciente informe del Banco Mundial.

La falta de preparacién de la banca rusa, su carencia de criterios para desarrollar la actividad
crediticia con las empresas y el atraso en el desarrollo de los medios de pago, contabilidad y sistemas de
supervision reflejan, en buena medida, los problemas y desajustes del proceso de transicion desde una
economia dirigida hacia un sistema de mercado que se registra en tantos otros temas econémicos e
institucionales en los patses de la antigua Union Soviética.

Carmela Martin ofrece, finalmente, una crénica informativa sobre la conferencia convocada en
Maastricht por la Universidad de Limburg, del 10 al 12 de diciembre, para tratar los temas relativos al
crecimiento econdmico 'y su interrelacion con el cambio técnico. La conferencia, a la que asistieron mds
de trescientos expertos cualificados, destacé la importancia de las inversiones en equipamiento colectivo,
en capital humano y en innovacion tecnoldgica, como medio de potenciar el crecimiento de la
productividad global de los factores y colaborar ast a la convergencia econémica real entre los palses mds
y menos desarrollados.

Algunos temas_actuales sobre el sistema financiero espafiol

Existe un acuerdo general en que la creacién de un mercado financiero dnicoeuropeo, basado en el
principio de reconocimiento mutuo de las autorizaciones para operar concedidas a instituciones financieras
por las autoridades financieras de cualquier pafs, exige, al menos, una minima armonizacioén de algunos
aspectos centrales del sistema financiero. En el terreno del sistema bancario, el punto clave en el camino
de la armonizacion es, sin duda, el relativo a la solvencia de las entidades de crédito, respecto al que la
Comunidad ha promulgado varias directivas. la de 17 de abril de 1989, relativa a fondos propios, y la
de 18 de diciembre de 1989, sobre el coeficiente de solvencia de las entidades de crédito.
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Estas directivas comunitarias obligaban a recoger su contenido en el derecho positivo espafiol. Tal
fue esencialmente el objetivo de la Ley 13/1992, de 1 de junio, de recursos propios y supervision en base
consolidada de las entidades financieras, del Real Decreto 1342/1992, de 6 de noviembre, y de las ordenes
ministeriales de 29 y 30 de diciembre de 1992 que lo desarrollan.

Este nimero de Cuadernos de Informacion Econdomica recoge un articulo del Director General del
Banco de Espafia, Angel Madrofiero, que explica con toda precisién el proceso de trasposicion de la
normativa comunitaria a la legislacién espafiola. Describe, en primer lugar, los principales riesgos que
amenazan la solvencia de las entidades financieras y explica después los rasgos bdsicos de la normativa
comunitaria, para cerrar con el comentario de la regulacién espafiola y el andlisis de sus principales
caracteristicas.

La periddica colaboracion de Analistas Financieros Internacionales gira en este mes en torno a la
reduccion de medio punto en el tipo de interés bdsico de la subasta decenal en repos sobre certificados
de depésitos del Banco de Espafia, celebrada el pasado 22 de enero.

Las razones de esa reduccién han sido explicadas por la autoridad monetaria. Se trata de suavizar
las condiciones de tipos de interés, que tuvieron anteriormente que endurecerse para asegurar la confianza
en el compromiso de mantenimiento de la nueva paridad de la peseta dentro de las bandas de fluctuacion
permitidas. El fortalecimiento de la peseta en los mercados de divisas permite ese relajamiento, que sitiia
al tipo de interés en niveles que el Banco de Espafia considera adecuados para colaborar a la reduccién
de la inflacion diferencial de Espafia respecto a los pafses con mayor estabilidad del SME.

AFI comenta, en su nota, las condiciones necesarias para que se consolide esa reduccion del tipo de
interés que, como se argumenta, depende tanto de aspectos externos asociados a la estabilidad de los
mercados cambiarios -que, dicho sea de pasada, han presentado al cierre del mes de enero algunas
perturbaciones importantes que han conducido a la devaluacién de la libra irlandesa- como de factores
internos relativos a la mejora de los "fundamentos” de la economia espafiola.

José A. Anton lleva a cabo un comentario de urgencia sobre el texto refundido del proyecto de ley de
Autonomfa del Banco de Espafia aprobado el pasado 29 de diciembre de 1992, y remitido a las Cortes.
Junto con otros aspectos formales de menor trascendencia, el proyecto de ley introduce tres importantes
innovaciones:

- Atribuye la definicion y ejecucion de la politica monetaria al Banco de Espafa-

- Prohibe los anticipos y ayudas del Banco de Espafia al Tesoro, incluso la adquisicién directa de
cualquier forma de deuda publica, y concede un amplio plazo (40 afios, que empezardn a contar
a partir del quinto afio de vigencia de la ley) para amortizar el saldo consolidado de 11,6 miles
de millones pendientes desde 31 de diciembre de 19589.

- Establece un nuevo disefio de los érganos rectores del Banco de Espafia y de la instrumentacion
futura de su capacidad normativa.

Un conjunto de cambios respecto al banco emisor que, en buena medida, trata de ajustar sus normas
y criterios de funcionamiento a lo acordado en el Traiado de la Unién Monetaria suscrito en Maastricht.

El panorama financiero se completa con una nota del profesor Rodriguez Carrasco sobre el importante
papel de las tarjetas de crédito en la sociedad actual. Un mundo no muy conocido que viene constituyendo
un campo de competencia entre entidades financieras y empresas no financieras. En todo caso, un mundo
financiero, el de las tarjetas de crédito, que viene registrando en la actualidad fendmenos de morosidad
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y fraude crecientes. El atractivo de las tarjetas para los usuarios, como medio de pago, apunta hacia un
futuro firme de este instrumento financiero, respecto al cual las entidades emisoras estdn disefiando
estrategias de expansion 'y de asociacién con otros productos y servicios financieros y no financieros.

Otros temas en Cuadernos de Informacion Economica

El resumen de informacion en_la prensa internacional, incluye en esta ocasién algunos articulos
interesantes referidos a las perspectivas econémicas de Estados Unidos tras la eleccion del Presidente
Clinton, ademds de su habitual variado panorama sobre la actualidad econdémica internacional.

El Articulo del mes, transcribe la ultima parte del Informe sobre la evolucion y perspectivas de la
economta espafiola preparado por The Economist Intelligence Unit, y publicado bajo el titulo "Spain to
2000. A question of convergence". El trabajo analiza las deficiencias estructurales que aquejan a la
economfa espafiola y amenazan su convergencia hacia Europa en los términos requeridos por las
condiciones fijadas en Maastricht.

La clave de la prosperidad de Espafa -se afirma- reside en un cambio de actitudes respecto al trabajo,
la productividad, la inflacién, los privilegios y la competencia. Un camino dificil de cuya superacion
dependerd la incorporacién de Espafia a la Union Europea desde el primer momento, alejando la
alternativa poco satisfactoria de permanecer en el segundo grupo de una no deseable Europa de dos
velocidades. Todo ello en el supuesto de que el proyecto de Unién Europea consiga sortear sus dificultades
y consolidarse.

El contenido de la Instantdnea Econémica, sobre la competitividad de las regiones espafiolas, ya ha
sido comentado. También el Grdfico del mes adopta una dptica espacial en esta ocasion.

El conocimiento de los datos de la produccién y de la renta a nivel provincial, a partir del estudio del
BBV, permite elaborar indicadores que transmitan una idea global de la trayectoria espacial del desarrollo
econdmico espafiol.

Un camino ilustrativo, en ese sentido, es analizar la evolucién temporal de lo que suele denominarse
el "centro de gravedad" de la economia espafiola. Se trata, en definitiva, de un promedio en el que la
situacion geogrdfica (longitud y latitud) de cada provincia se pondera por la participacion de su renta en
la renta nacional.

El Grdfico del mes ofrece la trayectoria del "centro de gravedad"” desde 1955 a 1991. Tendencialmen-
te, se observa un desplazamiento hacia el Sur'y hacia el Este peninsular (desde 1955 el desplazamiento
ha sido de 14,54 km. hacia el Sury 18,45 hacia el Este). En definitiva, el desplazamiento del centro de
gravedad -acentuado desde 1983- muestra el ascenso del Arco Mediterrdneo como eje de desarrollo de la
economia espafiola y la mejora relativa de la zona Sur combinada con un deterioro de la Cornisa
Cantdbrica.

El Libro del Mes, que, junto con las Noticias de Libros, compone la oferta de lectura de "Cuadernos”,
sugiere este mes a sus lectores la obra colectiva "La economla espafiola ante el Mercado Unico Europeo”,
editada por el prestigioso economista, del Comité de Gobernadores de Bancos Centrales de la CE, José
Vifials. La obra se plantea, con rigor analitico, los efectos del primer tramo en el proceso de integracion
de Espafia en la Comunidad Europea, y ofrece reflexiones y sugerencias ltiles sobre los riesgos y
posibilidades futuros de la economia espafiola. Un libro que no debe estar ausente en la biblioteca bdsica
de un economista profesional.
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LA COMPETITIVIDAD, PROBLEMA PENDIENTE DE
LA ECONOMIA ESPANOLA

Victorio Valle
Carmela Martin
José Luis Raymond

C on el comienzo del afio 1993 ha culminado, aunque ciertamente de un modo maés
aparente que efectivo, el proceso de reformas conducentes a la constitucién de un mercado -
europeo de 12 pafses con una libre circulacién de bienes, servicios y factores, En efecto, pese
a que la plena movilidad de los trabajadores dista mucho de haberse logrado y, ademads, subsisten
aun ciertos obstdculos al comercio de bienes v, particularmente, servicios, los pasos fundamenta-
les para la unificacién de este mercado ya han sido dados.

Este avance adicional en la liberalizacién de las transacciones econdmicas intracomunitarias
que, por otra parte, coincide con el final del periodo transitorio de integracién de Espaia en la
Comunidad Europea; intensifica, una vez mas, el reto que el proceso de integracién europea viene
planteando desde hace afios a la competitividad de los diferentes paises miembros y, en especial,
a la de los dos mas recientes (Portugal y Espafia) ya que, junto a los cambios derivados del Acta
Unica, estos paises han tenido que afrontar el desarme arancelario.

Este reto de competir con ventaja en el ambito del Mercado Unico, plenamente liberalizado,
y respetando las reglas bésicas de comportamiento econémico que definen la filosofia de la
integracion europea constituye, sin duda, el aspecto mas importante de las actuales coordenadas
en la economia espafiola, si es que ésta aspira a extraer del proceso de integracién econémica
las ventajas potenciales que constituyen su justificacién ditima.

Desde el inicio del proceso de la integracion espanola en la Comunidad Europea, se suponia
que tanto la politica econémica como el comportamiento de los agentes econémicas y sociales
se orientarian a propiciar las mejoras en la competitividad de la economfia para que, aprovechando
las ventajas que la liberalizacién de las importaciones brindaba a la renovacién del maltrecho
equipo productivo y utilizando el necesario complemento que las inversiones extranjeras suponen
para el ahorro interno, de cara a financiar la formacién de capital indispensable para aumentar la
productividad de la produccién interna, ésta alcanzara las condiciones necesarias para mejorar
la cuota de mercado de las exportaciones, sustituir, en parte, las importaciones -sobre todo para
evitar el alarmante crecimiento de las importaciones de bienes de consumo- y, de esta forma
colaborar a acelerar la convergencia real de la economia espafiola que se iria progresivamente
materializando en un crecimiento de la produccién industrial y en una mejora del deteriorado ritmo
de empleo.

Los hechos, desgraciadamente, han discurrido de forma bien distinta. Los datos disponibles
muestran con un dramatismo, que ha sido reiteradamente denunciado por los expertos y sentido,
hoy con maés intensidad que en el pasado, por las empresas espafiolas, la creciente pérdida de
competitividad de los productos industriales espafioles, tanto en los mercados internacionales
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como en el mercado interior. Pérdida de competitividad que ha venido a sumarse a las dificiles
condiciones econdmicas internacionales, contribuyendo decisivamente a una preocupante
situacién de crecimiento débil y mal cimentado de la produccién industrial, con pérdida absoluta
del dinamismo inversor y, con un sensible aumento del nimero de empresas que cierran o
atraviesan situaciones de dureza critica, que pone en entredicho su continuidad futura, y, como
consecuencia légica, una creciente destruccién de empleo que amenaza con elevar a niveles entre
el 19 y el 20 por cien de la poblacién activa, la tasa de paro de la economia espafiola.

Las circunstancias antes descritas, otorgan una importancia especial al tema de la
competitividad, y a la incapacidad de la economia y de la sociedad espafiola, para detener su
proceso de deterioro, con un protagonismo actual que supera, por sus draméticas consecuencias
y por la inevitable sensacién de frustracién que imprime la conviccién de estar perdiendo una
oportunidad histérica de incorporarnos al crecimiento europeo, a la tradicional visién de la dificil
capacidad competitiva de la economia espafola, respecto a los paises de su entorno, asociada,
en buena medida, al marco altamente proteccionista en que se ha ido generando histéricamente
el proceso de industrializaciéon de Espana, tal como lo muestran la persistencia histérica de los
déficit comerciales y su agudizacién en todas las etapas expansivas de la economia espafiola.

La pérdida de competitividad: los hechos.

¢Cudles son esos hechos significativos que los datos disponibles revelan sobre el
comportamiento reciente de la competitividad de la produccién Espafia? Una breve sintesis apunta
tres aspectos destacables:

1. Alolargo de todo el periodo transitorio del proceso de integracién, que acaba de finalizar,
el déficit comercial ha ido experimentando un agravamiento creciente. Un deterioro del saldo
comercial que ha ido acompafiado del paulatino empeoramiento del saldo de la balanza de
servicios tanto en términos absolutos como en proporcién del PIB, tal como muestran los datos
del Cuadro n° 1. ‘

En efecto, la evolucién de las cifras del comercio apuntan implicitamente hacia las
limitaciones que han ido mostrando las empresas espafiolas para competir con sus rivales, tanto
en el abastecimiento del mercado interno (esto es, frente a las importaciones) como en el
suministro de mercado exteriores, conforme se ha avanzado en el proceso de desarme arancelario
frente ala CEE y enla adopcién de la TEC para las importaciones procedentes de terceros paises.

2. En segundo término, destacan la preocupante composicién sectorial de los sucesivos
déficit comerciales registrados tras la adhesién, en un doble sentido. De una parte, por ser éstos
la plasmacion de un deterioro generalizado en los resultados comerciales de la practica totalidad
de las ramas productivas incluyendo, por tanto, aquéllas en las que por tener saldos positivos se
suponia que Espafia gozaba de una ventaja comparativa (véase Cuadro n° 2). De ello se podria
inferir que, bien las ventajas de tales sectores se habian mantenido artificialmente mediante la
elevada proteccién arancelaria y, consecuentemente, se han ido perdiendo segun se rebajaban
los aranceles, o bien que tales ventajas (principalmente de costes y precios) han ido reduciendo
su importancia dentro de la estructura de preferencia de los consumidores en favor de la de otros
factores (calidad, disefio, imagen de marca,...) en los que Espafa parece estar en clara
desventaja.
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Y, de otra parte, la composicién del déficit constituye una elemento de preocupacién por la
importante responsabilidad que tienen en su conformacién las importaciones de bienes de
consumo Yy la resistencia de estas Ultimas a bajar pese a la desaceleracién de la actividad
econdmica interna.

3. El deterioro experimentado entre 1987 y agosto de 1992, por los indices macroeconémi-
cos convencionales de competitividad: precios relativos y costes laborases unitarios, corregidos
por el tipo de cambio, como muestra la evolucién contenida en el gréfico n° 1. Pérdida de
competitividad que refleja el diferencial de inflacidn en Espafia respecto a los paises comunitarios
y la apreciacién artificial del tipo de cambio, consecuencia de una politica monetaria excesivamen-
te restrictiva, forzada por la insolidaridad de la politica presupuestaria y la ausencia de una politica
de moderacién salarial, que ha conducido a unos elevados tipos de interés que han actuado como
un atractivo inmoderado a las perturbadoras entradas de capital especulativo que han ido
apreciando la peseta, en el marco de un sistema de tipos de cambio fijo, con efectos negativos
sobre la exportacién, y que condujeron finalmente a una situacién insostenible que esté en base
de los episodios desestabilizadores en los mercados cambiarios en septiembre de 1992.

CUADRO N° 1

Seldos de las Opereciones Corrientes con el Resto del Mundo
{En porcentaje del PiB)

1981 1982 1983 1984 1986 1986 1987 1888 1989 1990 1991 1892(*)

Saldo del Comerciode Bienes . .........cvoueennernenn -6,3 -6,2 -Bb -3,3 -3,3 -34 -6, -89 -7,2 -8,7 -6,6 -6,4
Saldo de Servicios yRentas . ......... . i 2,8 2,7 3,0 3,7 4,0 4,8 4,6 3,7 3,0 2,4 2.3 2,2
Transferencis . .. v oo vv e s i a e ey 0,8 0,7 0,7 0,7 0,6 0,4 0,6 1,2 1,2 0,8 1.1 0,7
Capacidad {+} o necesidad () de financiacién . ........... -2,7 -2,6 -1,8 1,1 1,3 1,6 -0,1 1,0 -3,0 -3,4 -3,2 -3,6

Fuente: INE. Contabilidsd Nacional de Espafia. Serie enlazeda 1864-1991.

{*} Previsidn.
CUADRO N° 2
Saldo Comercial por ramas de actividad
{m.m. pts.)

SECTORES 1981 1985 1991
1. Agricultura, silviculturaypesca ........... . . i -119,1 -121,0 15,7
2. ENergia ...t et e e e -1.164,4 -1.473,2 -807,9
3. Minerales metélicos y siderometalurgia .. ........... ... .. ... 54,0 183,7 -119,8
4, Mineralss y productos nometélicos ............ ...y 52,1 67,2 39,9
B, QUIMICO & v vttt ittt e e e e s -107,2 -105,1 -445,4
6. Productos metdlicos ... ittt e e e e s 39,7 61,6 -83,6
7. Magquinaria agricolaeindustrial .. ....... ... .. o oo -22,1 -40,5 -551,1
8. Maquinas de oficinasyotras .. .......... ... o i i -73,1 -192,6 -499,2
9. Material 8l6Ctrico . . .. .. it i e i e e e e -75,7 -131,9 -556,3
10. Material de transporte . .. ... o v v ittt in i 91,0 312,1 243,1
11, AHMeNntacion . ... i e e 92,6 141,5 -255,9
12. Textil, vestidosycalzado . . ...... ... .. i i 101.,4 217,2 -173,7
13. Papelyderivados . ... ... ...t 23,6 27,3 -114,8
14. Productosde cauchoyplasticos . ....... ... i 20,8 70,3 -50,1
15. Otros productos manufacturados .. ... ....... ... . oovn.. 1,0 9,9 -109,5

Total manufacturados {3-15) . ... ....... ... ... . 198,0 590,6 -2.676,3

Total sectores {1-15) . . . . ... . ittt e e e -1.085,5 -1.003,5 -3.468,5

Fuente: Banco de Espafia. informe Anual, 1991.
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Lo sucedido en este periodo contrasta con lo acontecido entre 1979 y 1987 en que la
economia espanola gané competitividad frente a sus actuales socios comunitarios. Es sintomatico
el hecho de que este cambio en el comportamiento de la competitividad coincida, de una parte,
con la ruptura de la politica de consenso en la negociacién de los salarios y otras condiciones
laborases y, de otra, con el abandono de la politica de saneamiento financiero que condujo a
moderar los déficit publicos en los afios 1987 y 1988, con el consiguiente aumento del
desequilibrio publico a partir de 1989.

Hasta 1987 el crecimiento de los salarios respondia a las expectativas de inflacién futura, lo
que logré una moderacién inflacionista y se vio acompanada por una disminucién de los costes
laborales unitarios de produccién de Espafia frente a Europa. En términos de deflactor de PIB,
entre 1977 y 1987 la inflacién se redujo en mas de diecisiete puntos porcentuales, al pasar el
crecimiento de los precios del 23,2 por 100 en 1977 al 5,9 por 100 en 1987. Por otro lado, los
costes laborales unitarios de produccién de Espafia frente a Europa entre 1979 y 1987
descendieron en el entorno de un 27 por 100. A partir de 1987 la inflacién pasada ha constituido
el baremo para fijar los crecimientos salariales futuros. Al seguir este patrén de comportamiento,
la inflacién tiende a estabilizarse en unas cotas superiores a las imperantes en la CE, lo que unido
a la apreciacion del tipo de cambio hasta agosto de 1992, ha comportado que la economia
espafola haya perdido progresivamente competitividad. ~

Las exigencias de la competitividad para la Politica Econémica.

Los hechos anteriores demuestran, con toda elocuencia, que la incapacidad de las empresas
espafolas para competir en el marco de un mercado Unico, tiene tras de si causas reales
importantes. El hecho maés significativo es la ausencia de una politica de apoyo tanto respecto
a los factores macroecondmicos como microeconémicos que determinan la competitividad de los
productos industriales espanoles entre los diferentes mercados.

Por una parte, la politica macroeconémica de ajuste global ha descargado el peso de la
estabilizacién econémica sobre la politica monetaria, sin practicar la necesaria contencion en el
gasto publico que hubiera permitido disponer de una actuacién presupuestaria restrictiva que
colaborara a la necesaria contencién de la demanda global, con menos efectos sobre los tipos de
interés y, por otra parte, se ha producido el abandono de toda clase de politica de moderacién
salarial y flexibilizacién del mercado de trabajo que hubiera conducido a unas menores tensiones
inflacionistas.

En el terreno de las actuaciones microeconémicas que puedan complementar -nunca sustituir-
a la necesaria mejora en las condiciones de precios y coste, la inhibicién de la politica publica ha
sido total, difiriendo asf para un futuro que se presenta critico y complejo, la adopcién de medidas
que como las inversiones en capital humano, en generacién y difusién de tecnologia o en la
consolidacién de redes propias y estables de comercializacion en el exterior, parecen imprescindi-
bles en un mundo caracterizado por la imperfeccién de los mercados, no ya para mejorar sino
simplemente para frenar el deterioro de la capacidad competitiva de Esparia a medio y largo plazo.

Lo que resulta sorprendente es que esa pasividad de la politica econdémica sea la ténica
comin desde 1989, precisamente el ano de la introduccién de la peseta en el mecanismo
cambiario del Sistema Monetario Europeo, lo que comportaba unas obligaciones y deberes que
Espafia asumid y para cuyo cumplimiento cabia esperar una politica econédmica coherente que
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hubiera evitado perturbadoras turbulencias cambiarias y hubiera permitido avances significativos
en el necesario proceso de convergencia.

¢ Qué ensefanzas cabe extraer de esta trayectoria?. Tres aspectos centrales cabe destacar:

1. Laconvergencia real de la economia espariola hacia la europea, sélo experimenta avances
cuando se producen mejoras de competitividad en fases de control de la estabilidad interna.

Las pérdidas de competitividad significan la destruccién de parte del tejido productivo que
genera bienes comercializables que no es posible restablecer méas que por la via de la moderacion
de precios relativos y costes unitarios de produccién.

La experiencia demuestra, con reiteracién, que el control de la inflacién constituye la base en
la que asentar un crecimiento estable de la economia espafiola a la vez que actua favorablemente
sobre la competitividad exterior.

2. La utilizacién del tipo de cambio es inadecuada, como via para ganar competitividad de
forma permanente. La devaluacién de la moneda tiende a ser absorbida por los precios, mientras
que tratar de mantener un tipo de cambio artificialmente apreciado, a medio y largo plazo,
conduce también al fracaso, como la experiencia espafiola del periodo 1987-septiembre de 1992
permite comprobar. El intento de mantener un tipo de cambio estable fracas6 porque la economia
espafiola, pese a su decisién de incorporarse al SME y asumir unos claros compromisos de
estabilidad, no logré por la pasividad de la politica econémica, eliminar el diferencial de la inflacion
frente a Europa.

Restablecer la competitividad perdida por la via de la devaluacién abre siempre incégnitas
sobre sus efectos inflacionistas y sobre devaluaciones futuras a medio y largo plazo. La
modificacién del tipo de cambio es Gnicamente adecuada como via para corregir una situacion
de desequilibrio resultante del diferencial inflacionista acumulado -lo que es una forma de
reconocer el fracaso de la politica de control de la inflacién seguida- y requiere para su efectividad
que vaya acompafada de un conjunto de medidas complementarias que aseguren que la
correccién del tipo de cambio respecto al nivel arbitrario, en que una inflacién insuficientemente
controlada le ha colocado, no va a caer en el vacio sino que va a asegurar unos nuevos términos
de definicién de las condiciones econdémicas, que se van a respetar.

Como la reiterada experiencia propia y ajena demuestra, trata de evitar caer en el circulo
vicioso "inflacién-devaluacion” es una condicién necesaria para que la economia espafola logre
una convergencia, en términos de niveles de PIB per capita, con el resto de paises comunitarios.

3. Los hechos que caracterizan la importante pérdida de competitividad de la economia
espafiola entre 1987 y 1992, sugieren con toda contundencia la urgente necesidad de
actuaciones que eviten la continuidad del proceso y traten, en lo posible, de reponer la
competitividad perdida.

Ello requiere actuaciones en dos niveles distintos: en el macroeconémico de ajuste global de
la economia a una senda de crecimiento estable y en el microeconémico que opera sobre los
factores que condicionan desde una perspectiva sectorial, productiva, y organizativa la capacidad
competitiva de la empresa espafiola.
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La pérdida de competitividad continuada es, ante todo, el reflejo de los graves problemas y
desequilibrios globales de la economia. Una politica econémica que trate de abordar el problema
con realismo y eficiencia, tiene que partir necesariamente de un diagndstico serio de los males

de la economia esparfiola que tienen su base, como tantas veces se ha destacado desde las
paginas de "Cuadernos” en tres aspectos claves:

1. Lainflacion dual y diferencial espafola, cuyas caracteristicas y raices se analizan en otras
colaboraciones de este mismo nimero de Cuadernos de Informacién Economica.

2. La incontinencia del gasto publico que ha conducido a una situacion de déficit publico
" e e ———— e —————————
creciente y descontrolado. —

3. La falta de flexibilidad de los mercados de productos y factores -con especial relevancia
N —— — . . ..
en el mercado de trabajo- que ejercen efectos negativos sobre precios y coste que, en definitiva
constituyen los puntos bdsicos de la pérdida continuada de competitividad de la economia.

Una politica macroeconémica que abordara con realismo la solucién de estos problemas,
corrigiendo mediante las necesarias reformas estructurales el excesivo crecimiento de los precios
de los servicios -que tan negativamente influyen sobre la competitividad al llevar los costes de
las empresas que los utilizan- que adoptara un nuevo disefio en la combinacién entre politica
monetaria y presupuestaria para contener el excesivo crecimiento de la demanda global, con una
colaboracién mas activa de la politica fiscal, evitando los efectos negativos de la elevacién de los
tipos de interés de una politica monetaria que actte, como hasta ahora, en soledad vy, liberalizar
los mercados de productos y factores, evitando que los criterios de negociacién salarial, basados
en la indiciacién de la inflacién pasada, impidan la creacién de empleo, constituyen elementos
imprescindibles para la mejora futura de la competitividad de la economia espafiola.

De todas formas, si la competitividad internacional se entiende como la capacidad de una
empresa, sector o pais en un conjunto, para rivalizar con sus competidores por la consecucién
de mayores cuotas en los mercados internacionales de sus bienes y servicios, a la vez que
prevean o aumenten la rentabilidad de los factores productivos, estd claro que una politica
macroecondmica de ajuste en la linea que antes ha sido comentada, es un factor impresmﬁre
pero no suficiente para asegurar la mejora de la competitividad en el futuro. En un escenario
realista, en que los mercados externos no son perfectamente competitivos, en que los factores
y productos son heterogéneos y en que el estado de la tecnologia y las preferencias de los
consumidores son diferentes en los distintos paises, es preciso contemplar adicionalmente otros
factores microeconémicos que condicionan la competitividad empresarial, por la via de practicas
competitivas estratégicas, en las que la diferenciaciéon, tanto en calidad y prestaciones como
incluso en la mera apariencia formal de los productos, constituye un factor crucial para el
mantenimiento o ampliacién de las cuotas en los mercados internacionales.

La débil capacidad competitiva de la economia espafola, y su deterioro reciente, requiere, por
tanto, contemplar también sus raices en los problemas que afectan a la inadecuacién de los
factores productivos como la escasez de capital tecnolégico, humano y colectivo, o a las propias
formas organizativas de las empresas. Deficiencias que constituyen por su coste un problema
delicado en la actualidad -su solucion deberia haberse abordado en el pasado- y que en todo caso
requiere actuaciones urgentes.

Sélo una politica que asegure la moderacion de precios relativos y costes, complementada
con otras medidas que afectan a los factores microeconémicos que condicionan la competitividad
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empresarial, podran mejorar la posicién de los productos espafioles en los mercados internaciona-
les y detener la penetracién de las importaciones de consumo en los mercados espafioles.

Los datos demuestran que el tema es importante y preocupante porque, en definitiva, lo que
se ve negativamente afectado es el crecimiento de la produccién interna y el nivel de ocupacion.
Su correccién demanda medidas urgentes, para cuya adopcién se ha perdido ya un tiempo
excesivo y precioso. De no hacerlo asi la competitividad espafiola seguird deteriorandose,
yugulando las esperanzas de la sociedad espafiola en los beneficios del proceso de integracion
en la Comunidad Europea. ‘
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LA COMPETITIVIDAD DE LA ECONOMIA ESPANOLA:
UNA APROXIMACION MACROECONOMICA

José Maria Bonilla Herrera
Servicio de Estudios
BANCO DE ESPANA

L os factores que determinan la posicién competitiva de las empresas son tan numerosos
y complejos que su tratamiento debe abordarse desde una perspectiva microeconémica. Las
aproximaciones macroecondémicas, por su propia naturaleza, no pretenden abarcar todos los
aspectos que caracterizan este tipo de fendmenos, aunque, sin embargo, permiten tener en
cuenta las consecuencias que para el conjunto de la economia se derivan de la problematica
competitiva que se desarrolla a un nivel mas desagregado, resaltando la interdependencia entre
las variables implicadas y los distintos equilibrios macroeconémicos. En ultimo término, "el
problema de la competitividad" se hace patente cuando la economia ve limitadas sus posibilidades
de crecimiento sostenido y estable -utilizando plena y eficientemente sus recursos productivos-
porque en los intercambios con el resto del mundo se genera un desequilibrio que condiciona su
ritmo de crecimiento potencial. ‘

Desde esta perspectiva, en este articulo se pretende analizar, brevemente, la situacién
competitiva de la economia espafiola, sefialando algunos de sus rasgos maéas relevantes y
avanzando algunas conclusiones que pueden tener cierto interés en la situacién econémica actual.

1. Las funciones macroeconémicas de importacién y exportacién.

Una primera aproximacién al problema de la competitividad desde el punto de vista
macroeconémico puede realizarse a partir del estudio de las funciones de importacién y
exportacién, ya que en ellas se encuentran debidamente cuantificados los factores que
determinan la evolucién de los flujos comerciales entre un pais y el resto del mundo. En el caso
de la economia espafola, los trabajos recientes realizados en el Servicio de Estudios del Banco
de Espafia por A. Buisan, E. Gordo y M. Sebastian ofrecen los resultados que, sintéticamente,
se resumen en el cuadro siguiente:

ELASTICIDADES A LARGO PLAZO

Elasticidad-renta'" Elasticidad-precios?
Importaciones™® 1,8 -1,4
Exportaciones'® 1,7 1.1

" Con respecto a la demanda final, en el caso de las importaciones, y con respecto a los mercados exteriores, para las
exportaciones.

2 Precio relativo de los bienes exportados (importados) con respecto a los precios en los mercados internacionales (en el
mercado interior), expresados en una moneda comun a partir del tipo de cambio nominal correspondiente.

3 Bienes no energéticos.

11
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La evidencia empirica disponible muestra, por tanto, que los movimientos en los precios
relativos, los cambios en la competitividad-precio, han resultado significativos para explicar la
evolucién de los flujos comerciales reales de la economia espafiola a lo largo de los ultimos
veintiocho afios (periodo muestral utilizado en las estimaciones). Ademaés, los valores estimados
para las elasticidades-precio son relativamente elevados, por lo que su incidencia en el déficit
exterior es relevante.

Considérese, por ejemplo, que entre los afios 1985 y 1992, el precio de los bienes
industriales importados procedentes de paises de la OCDE se abaratd, con respecto a los precios
de estos bienes en el mercado interior -una vez tenida en cuenta la variacién registrada por el tipo
de cambio nominal de la peseta-, en un doce por ciento, aproximadamente, sin tener en cuenta
las reducciones arancelarias y la supresién de otro tipo de barreras que se iniciaron con la
integracién de la economia espafiola en la Comunidad Econémica Europea. Por otra parte, el
encarecimiento relativo del precio de las manufacturas exportadas en dicho periodo y en el mismo
mercado, teniendo en cuenta, igualmente, la variacién del tipo de cambio, fue del orden del 16%.
Estos datos, junto con los valores de las elasticidades a largo plazo recogidos en el cuadro
anterior, dan una idea de la incidencia de las variaciones en la competitividad-precio de la
economia espafola en la evolucién de las importaciones y exportaciones de mercancias, en
términos reales.

La evidencia empirica muestra también que los valores estimados para las elasticidades-renta
en las funciones de importacién y exportacién son particularmente elevados, superiores a los de
las elasticidades-precio, poniendo de manifiesto una de las caracteristicas basicas de la evolucion
del déficit comercial espafiol: su estrecha vinculacién con los ritmos de crecimiento relativo
registrados en el mercado interior y en los mercados internacionales.

El grafico nim. 1 muestra la evolucién, durante el periodo 1980-1992, del déficit de la
balanza por cuenta corriente (expresado en porcentajes del PIB), asf como las tasas de variacion
real de las importaciones y exportaciones de mercancias y el diferencial de crecimiento real
registrado entre la economia espafiola y la CE. Se observa que las discrepancias entre las tasas
de variacién real de importaciones y exportaciones estan relacionadas, claramente, con los
distintos ritmos de crecimiento interno y externo, aunque la amplitud de las discrepancias se ha
visto acentuada, sin duda alguna, por los movimientos del tipo de cambio nominal de la peseta
(depreciacion en los afios iniciales del periodo y apreciacién posterior). La persistencia del déficit
por cuenta corriente al comienzo de la década se explica, basicamente, por el encarecimiento
registrado en el precio del petréleo en 1980; igualmente, el superdvit corriente de los afios
1986 vy, en menor medida, 1987, a pesar del fuerte desequilibrio comercial real, se relaciona con
la caida de los precios energéticos en el afio 1986 y la mejora correspondiente en la relacién real
de intercambio. Finalmente, la resistencia a la reduccién que se aprecia en el déficit por cuenta
corriente acumulado en los Ultimos afios, a pesar de haberse cerrado considerablemente el
diferencial entre crecimiento real de importaciones y exportaciones durante el afio 1992, es una
consecuencia de la magnitud alcanzada por el desequilibrio exterior de la economia, que precisa
para su correccion de cambios importantes y duraderos en la evolucién de nuestros flujos
comerciales, sin entrar a valorar otros factores que no se han considerado en este andlisis:
evolucion del déficit por rentas de inversién, turismo, otros servicios, etc.

12
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Lainterdependencia entre tasa de crecimiento y desequilibrio comercial resulta muy relevante,
por tanto, a la hora de valorar el problema de la competitividad de la economia espafiola. Vale la
pena insistir sobre este punto aportando, en el grafico nim. 2, nueva evidencia, referida ahora
a un periodo de tiempo mas dilatado.

Obsérvese en dicho grafico -que recoge las aportaciones al crecimiento del PIB real de la
demanda nacional y el saldo neto exterior como en todos los afios en los que se produce una
recuperacién de la demanda nacional se registra un empeoramiento en la aportacion del saldo
neto exterior, y viceversa. Esta estrecha relacién sigue registrandose cuando la variable demanda
nacional se sustituye por alguno de sus componentes principales: consumo privado y formacién
bruta de capital, como variables que determinan la posicién ciclica de la economfa.

v De la evidencia empirica disponibie para la economia espafola puede concluirse, por tanto,
gue, aunque las variaciones en los precios relativos de las exportaciones e importaciones resultan
relevantes a la hora de explicar la evolucién de los intercambios comerciales con el resto del
mundo, el desequilibrio exterior de la economia se encuentra vinculado también, estrechamente,
con el ritmo de crecimiento de su demanda nacional y con el diferencial de crecimiento que se
registra entre el mercado nacional y el del resto del mundo. Sobre este punto se volvera
posteriormente, pero antes es necesario analizar con mayor detenimiento las medidas de la
competitividad a las que se ha hecho referencia. '

2. Competitividad y precios relativos.

Con todas sus limitaciones, los tipos de cambio efectivo real son fas medidas habituales de
la competitividad de una economia desde un punto de vista agregado. En este apartado se van
a analizar dos de ellos, representativos de la competitividad en el mercado exterior e interior,
respectivamente. E!l primero de ellos -tipo de cambio efectivo real con precios de exportacion de
manufacturas-, relaciona los precios de las manufacturas espafolas-exportadas con los vigentes
en los mercados internacionales, expresados en una moneda comin a través del tipo de cambio
nominal correspondiente; el segundo -tipo de cambio real con precios industriales- relaciona, de
manera similar, los-precios del mercado interior y los de los bienes industriales importados. Estas
variables son similares a las utilizadas en las funciones de importacién y exportacién comentadas
en el apartado anterior.

El grafico nim. 3 recoge la evolucién de los indices anteriores referidos al area de la OCDE,
durante el periodo 1980-1992. Se incluye, también, uno de los componentes de los indices, la
variable llamada precios relativos {nacionales e internacionales, en sus respectivas monedas),
quedando implicito ,por tanto, el tipo de cambio efectivo nominal de la peseta frente al conjunto
de monedas del area.

Con pequenas discrepancias, la evolucién de los tipos de cambio efectivo real incluidos en
el grafico registraron, en el periodo analizado, una evolucién bastante similar, con ganancias de
competitividad enlos afos iniciales de la década y pérdidas, casiininterrumpidas, posteriormente.
Pero lo que resulta especialmente relevante es la evolucién de las variables de precios relativos.
Obsérvese que las ganancias de competitividad registradas al comienzo del periodo -depreciacion
del tipo de cambio real- fueron una consecuencia de los movimientos del tipo de cambio nominal,
ya que tanto los precios de los bienes exportados como los del mercado interior superaban,
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ampliamente, los de nuestros competidores (sus tasas de variacién). Las pérdidas de competitivi-
dad posteriores -apreciacién del tipo de cambio real- fueron igualmente consecuencia de los
movimientos del tipo de cambio nominal, ya que los precios nacionales -interiores y de
exportacion- de los bienes considerados -productos industriales, basicamente-, se ajustaron a la
evolucién de los precios internacionales correspondientes.

Puede afirmarse, por tanto, que a partir del afio 1986, aproximadamente, al consolidarse el
proceso de apertura e integracién de la economia espafiola en los mercados internacionales, los
precios de los bienes comerciables acomodaron su tasa de variacién a la de los precios de los
bienes competidores, todo ello en un contexto de firmeza del tipo de cambio que se acentué tras
la entrada de la peseta en el SME.

Como es bien conocido, los precios interiores de los bienes no expuestos a la competencia
internacional mantuvieron durante estos lltimos afios una evolucién muy distinta a la de los
bienes expuestos, con tasas de aumento notablemente mas elevadas, generandose lo que se
conoce como el comportamiento dual de la inflacién espafiola. Una medida de este fenémeno se
encuentra recogida en el grafico nim. 4, donde se han representado las tasas de variacién de los
componentes de servicios y bienes elaborados no energéticos del indice de precios al consumo,
como una cuantificacién aproximada de la evolucién de los precios de los bienes no comerciables
y comerciables, respectivamente. La discrepancia que se observa en la evolucién de ambos
indices a partir del afio 1987 marca claramente el nicleo de la inflacién subyacente en la
economia espafola.

Las tensiones de costes que se han registrado durante los Gltimos afios, como consecuencia
de los cambios registrados en la imposicién indirecta y de las presiones salariales derivadas de
la rigidez del mercado de trabajo, han repercutido, por tanto, de forma muy diferente en los
distintos sectores, seglin estuviesen expuestos, o no, a la competencia internacional. Los
primeros, al tener que moderar el incremento de sus precios, respondieron a las tensiones de
costes comprimiendo sus margenes de beneficios, mientras que los segundos trasladaron a los
precios finales dichas tensiones, en un contexto de expansién del gasto real. Se esté registrando,
asi, una situacién en la que los sectores mas dindmicos y emprendedores, los abiertos a la
competencia, son los menos rentables, mientras que los sectores méas protegidos, regulados e
ineficientes aumentan su rentabilidad, con lo que se favorece una asignacién de recursos
inadecuada que agrava el desequilibrio exterior. Puede afirmarse, por tanto, que el problema de
competitividad de la economia espafiola desemboca, en su visién macroeconémica, en un
problema de rentabilidad, cuyas raices, de caracter microeconémico, entroncan con el analisis -y
las politicas- dei lado de la oferta.

3. Rentabilidad e inversion.

El graficonim. 5 recoge, con una perspectiva histérica amplia, la relacién entre la rentabilidad
de la economia y el proceso inversor. Se han representado las tasas de variacidon real de la
formacién bruta de capital y las de un indice de rentabilidad elaborado segiin la metodologia
propuesta por la Comisién de la Comunidad Europea.

El indice propuesto por la CE no pretende ser una medida de la rentabilidad de la economia,
aunque se considera que si esté recogida convenientemente su evolucién durante el periodo. El
indice se ha calculado como la relacién entre el excedente bruto de explotacién, excluido el
correspondiente a las Administraciones Publicas, y un stock de capital elaborado a partir de una
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hipdtesis inicial sobre la relacién capital-producto a la que se ha ido aplicando la tasa de variacién
de la inversion real neta {formacion bruta de capital menos consumo de capital fijo) en afios
sucesivos. Al estar representadas las tasas de variacién, su perfil no se ve afectado gravemente
por la relacién capital-producto inicial, y con el fin de evitar la influencia del afio base, se ha
tomado como tal la media del valor del indice en el primer decenio.

Con las limitaciones mencionadas, se observa que la relacién entre tasa de inversién y
rentabilidad es muy estrecha, y que el proceso inversor que se desarrollé en la economia espariola
durante el periodo 1986-1990 estuvo precedido de una intensa recuperacién de la tasa de
rentabilidad, que fue desacelerdndose posteriormente.

La experiencia muestra, por tanto, -en linea con las hipétesis de comportamiento tedrico- que
para que la economia vuelva a adentrarse en una senda de crecimiento basada en la recuperacion
de la formacién bruta de capital, es necesario que se produzca, también, una recuperacién de su
rentabilidad. Esta dltima precisa, a su vez, que se alcancen tasas de crecimiento sostenidas en
un contexto de moderaciéon de costes, en el que cobra una importancia singular, por su
relevancia, la moderacién de los costes del trabajo.

4. Resumen y conclusiones.

Este breve analisis de la competitividad de la economia espafola muestra que las
aproximaciones macroecondémicas, con todas sus limitaciones, permiten extraer determinados
rasgos que resultan interesantes a la hora de abordar el problema y disenar las politicas
econdmicas adecuadas para resolverlo. De la evidencia empirica analizada se deduce que:

1. Los cambios en la competitividad-precio son relevantes a la hora de explicar el
desequilibrio exterior de la economia espafola. Asi lo muestran las elasticidades-precios
estimadas en las funciones de importacién y exportacién.

2. Laevidenciarecogida endichas funciones muestra, también, la estrecha vinculacién entre
el déficit exterior y los ritmos de crecimiento real interno y externo. La tasa de crecimiento
potencial de la economia se encuentra determinada, asi, en cierta medida, por la evolucién
econdmica de los paises de nuestro entorno.

3. Con el fin de que esta limitacién no impida que la economia espafiola desarrolle todo el
potencial de crecimiento que supone la utilizacién plena de sus recursos productivos, es preciso
que en los préximos afos se alcancen ganancias de competitividad, que mejoren la posicién de
nuestros productos en los mercados interno y externo.

4. El proceso de convergencia entre precios internos y externos se ha producido ya en el
sector de bienes comerciables, pero a costa de una compresion de margenes y rentabilidad de
las empresas que en él operan, dada la evolucién de los costes, en especial de los laborales.

Por el contrario, los sectores menos expuestos a la competencia exterior mantienen o amplian
sus margenes de beneficio -en funcién de la presién de la demanda-, incentivdndose, asi, una
asignacién de recursos en contra de los sectores mas dindmicos y competitivos.

5. Es necesario, por tanto, mejorar y ampliar la rentabilidad del sector de bienes comercia-
bles, para que adquiera un papel predominante en la recuperacién de la tasa de inversion de la
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