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RESUMEN

La crisis econémica vivida en el periodo 2008-2013 en Espafia, por primera vez,
desde su integracion en la Unién Econdmica y Monetaria Europea, ha sido singular por
su intensidad y por las dificultades para su superacion, en parte, por haber renunciado a
una moneda nacional. Este trabajo ilustra la trascendencia de una devaluacion para
poder restaurar pérdidas acumuladas de competitividad comparando el caso espafiol con
el de Reino Unido. La depreciacion de la libra durante la Gran Recesion permitid
mantener rentabilidades sin perjudicar la competitividad-precio, lo que permitid
suavizar la destruccion de empleo. La experiencia de Reino Unido contrasta con el caso
espafiol, donde la defensa de rentabilidades promovié incrementos de productividad
(mejora de productividad por pasiva) por via de la amortizacion de puestos de trabajo.

ABSTRACT

The economic crisis happened in the period 2008-2013 in Spain, for the first
time since its integration into the European Economic and Monetary Union, has been
unique for its intensity and difficulties to overcome it, partly because it has given up a
national currency. This work shows the importance of a devaluation in order to restore
accumulated losses of competitiveness by comparing the Spanish case with the United
Kingdom. The depreciation of the pound during the Great Recession allowed
maintaining profitability without harming the price competitiveness, which allowed
softening the destruction of employment. The experience of the United Kingdom
contrasts with the Spanish case, where the defense of profitability promoted
productivity increases (productivity improvement per passive) through the amortization

of jobs.
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1. Introduccion.

De acuerdo con Estrada et al. (2009), una de las diferencias importantes entre la
crisis econémica mas reciente (2008-2013) y las anteriores (1973-1977, 1979-1984 y
1992-1994), ha sido la ausencia de una moneda propia que permitiera compensar las
pérdidas de competitividad acumuladas a través de una devaluacion. En las tres
anteriores crisis, el crecimiento del diferencial de precios y costes entre Espafia y el
exterior provocO un desequilibrio externo que fue, en parte importante, corregido a

través de devaluaciones de la peseta.

El periodo de 1975-1985 fueron afios de ajuste econdmico. El detonante de la
crisis fue la primera elevacion de los precios del petrdleo en 1973 y, posteriormente, el
sostenido aumento de 1980-1982. Dicha elevacion de precios implico una elevacion de
costes para una industria muy intensiva en consumo energético que, en el caso espariol,

se complico con la transicion democratica, que abri6 una espiral de precios y salarios.

Los costes laborales estrechaban los margenes empresariales de los sectores que
competian con el exterior (sectores de bienes comercializables) y desequilibraban la
balanza comercial. Esto hacia que, para recuperar la competitividad, se decidiera
devaluar la peseta (frente al ddlar) en 1976, 1977 y 1982. De acuerdo con De la Dehesa
(1983), la devaluacién de 1982 logro restaurar la competitividad exterior de Espafia al
nivel de 1973. Aunque esto no significa que todo el ajuste viniera del lado de la
moneda. A principios de los afios 80 el deterioro del excedente impulso el ajuste de
plantillas, provocando un aumento de productividades por pasiva (via disminucién del
namero de trabajadores) y una caida de los costes laborales unitarios, que supuso el

inicio del saneamiento de las empresas.

Las devaluaciones de 1992 y 1993 tuvieron los mismos efectos sobre la
economia espariola de acuerdo con Buisan y Gordo (1997). La peseta entrd en el
Sistema Monetario Europeo (SME) en 1989 y, desde un principio, se coloco en la banda
de apreciacion. Sin embargo, el “no danés” al Tratado de Maastricht en junio de 1992
introdujo desconfianza acerca de la viabilidad de la Unién Monetaria e hizo que los
mercados castigaran a las monedas de paises con “malos” fundamentos que, como
Espafia, presentaban persistentes desequilibrios externos por perdidas de
competitividad. Los ataques hicieron que la peseta se depreciara y se colocase en la



banda de depreciacion. Por este motivo, la paridad central de la peseta se devaluo en
septiembre de 1992 un 5% y en noviembre de ese mismo afio un 6%. Las expectativas
de futuras devaluaciones continuaron y, frente a la resistencia del Banco de Espafa a
elevar el tipo de interés estando en plena recesion, se vuelve a devaluar la peseta en
mayo de 1993, esta vez en un 8%. Estas sucesivas devaluaciones contribuyeron a
restaurar la competitividad externa de la economia espafiola, si bien a ello de nuevo
contribuiria la reduccion de los costes laborales unitarios por la destruccién de puestos

de trabajo.

Por lo tanto, en el proceso de recuperar la competitividad externa contribuyeron
la amortizacion de puestos de trabajo y, de manera muy importante, la devaluacion de la
peseta, posibilidad que se pierde con la entrada de Espafia en la Unién Europea en 1998.

La adopcién del euro hizo que tuviésemos un facil acceso a la financiacién de
paises como Alemania y esta holgura financiera esta detras del ciclo expansivo de 1999-
2007, previo al estallido de la crisis de 2008. En algunos afios, los tipos de interés reales
llegaron a ser negativos, promoviendo un fuerte endeudamiento. Sin esta holgura
financiera, ni el consumo ni la inversion hubieran crecido del modo en que lo hicieron.
Este crecimiento econdmico atrajo a casi 5 millones de poblacion extranjera, la cual
vino a sumarse a la demanda de inversién residencial de la poblacién nacional. El
hecho de que se produjera este aumento continuado en la demanda de bienes
residenciales provocé una revalorizacion de inmuebles, generando un efecto riqueza que
impulsaba a su vez al consumo. Entre 1998 a 2007 el parque de viviendas aumentd en
un 30%, es decir, casi 6 millones de viviendas de nueva construccion y la construccion
pasé de suponer algo menos del 10% del empleo en Espafia a suponer el 15%. Ademas,
el nivel de endeudamiento, que en 1996 era del 45% de la renta disponible bruta, en
2006 llegé al nivel del 125%.

De manera que el modelo de crecimiento estaba sesgado hacia la inversion
residencial. Nuestra poblacion crecio de forma espectacular, pero también lo hizo la
tasa de ocupacién (poblacién ocupada/ poblacion en edad laboral). Esta fue la base del
crecimiento, porque si el PIB en términos reales la economia espafiola creciéo mas que la
de la Unidn Europea, no fue debido a ganancias comparadas en productividad. Nuestras
productividades crecen menos que en el entorno y los costes laborales unitarios se
separan de los europeos creciendo mas los nuestros (menos ganancias en productividad

y mayor crecimiento de costes laborales espafioles).



Esto no significa que no hubiera moderacion salarial. La capacidad adquisitiva
salarial en términos reales no aumento porque los precios crecieron a la par. De hecho,
ese crecimiento salarial buscaba el sostenimiento de la capacidad adquisitiva. Pero la
inflacion diferencial espafiola hizo que el sostenimiento de la capacidad adquisitiva de
los salarios se tradujera en un aumento diferencial de los costes laborales unitarios
espafioles. El resultado fue una pérdida de competitividad que quedo reflejado en un
déficit comercial que alcanz6 casi el 9% del PIB en el afio 2007.

Los problemas surgieron cuando la quiebra de Lehman Brothers en 2008 cambio
las condiciones crediticias a escala global. En Espafia, pasamos de una situacion de
holgura financiera a una situacion de clara restriccion. Ortega y Pefialosa (2013) ilustran
como el estallido de la crisis financiera internacional conllevd una fuerte restriccion de
concesién de crédito a agentes economicos espafioles desde el exterior. Dicha
restriccion afect6 al sector inmobiliario, lo que llevé a un aumento del desempleo, todo
ello en un contexto en el que el valor de la riqueza de las familias se reducia y sus
niveles de endeudamiento eran muy altos. Esto explicaria por qué a pesar de una
politica fiscal expansiva de 2009-2010, el consumo no se sostuvo y arrastro a la baja la

inversion.

El afio 2007 se cerrd con un superavit de 2.2 puntos porcentuales sobre el PIB y
en 2009 superamos los 10 puntos porcentuales de déficit. El déficit se dispara y la
financiacion exterior de mercados mayoristas se desploma hasta tal punto que Espafia
registra una crisis de la balanza de pagos entre los veranos de 2011 y 2012. Entre esos
dos veranos, segun Ortega y Pefialosa (2013), hubo una salida masiva de dinero en
forma de pagarés bancarios, que llegd a suponer un 30% del PIB. Sin la financiacion
extraordinaria del Banco Central Europeo, la economia espafiola se hubiera colapsado
porque, aunque la cuenta corriente habia empezado a reducir el nivel de déficit, en este
momento ya no se contaba con una posible inyeccién de competitividad gracias a la

peseta.

Espafia, con la adopcion del euro, no contaria con el alivio que supuso la
depreciacién de la libra en el periodo 2007-2009 para la economia britanica. En un
reciente trabajo de Sastre (2016), se ilustra cobmo la depreciacion de la libra al inicio de
la crisis permitié recuperar competitividad, ampliar el excedente unitario empresarial

(bienes y servicios) y sostener el nivel de actividad y empleo britanicos.



Este articulo empieza llamando la atencion sobre como la depreciacion de la
moneda puede contribuir a sostener la actividad econémica, bien reduciendo el precio
de los articulos nacionales en moneda extranjera y asi aumentar el volumen de ventas en
el exterior; bien aprovechando la depreciacion para aumentar los precios en moneda
nacional sin perder mercados exteriores y aumentando asi la rentabilidad empresarial, lo

que estimularia la inversion y la creacion de empleo.

Sastre (2016) analiza el comportamiento de los margenes unitarios (por unidad
de valor afiadido, VA) en Gran Bretafia, haciendo la diferencia entre el crecimiento del
deflactor del VA por sectores y el crecimiento de los costes laborales unitarios (CLU).
Su conclusion es que el tipo de cambio efectivo nominal de la libra cayé un 30% entre
2007 y 2009 y que una parte importante de la depreciacion se aprovechd para aumentar
precios y mejorar la rentabilidad en los sectores productores de bienes comercializables,
lo que suavizod la destruccion de empleo, favorecié la inversion exterior y limito los

efectos adversos de la recesion.

En este trabajo nos proponemos aplicar el mismo andlisis a la economia
espafola en 2008-2013, para luego comparar esta experiencia con el caso britanico. En
el apartado 2 hacemos los célculos para el caso de la economia espafiola y vemos que la
variacion de precios para el periodo ha sido muy moderada, destacando la compresion
de precios de la construccion y de los servicios para el total de la economia espafiola.
También se observa una caida de los Costes Laborales Unitarios en el periodo global
2008-2013, resultado de que los Costes Laborales Medios crezcan por debajo de la
Productividad Media del Trabajo. Dicho aumento de la productividad se produce por
un aumento de la productividad por pasiva, es decir, a través de la reduccion del nimero
de horas trabajadas. En el apartado 3 hacemos la comparacion con Reino Unido e
ilustramos cémo la ampliacion de margenes no fue consecuencia de un descenso de los
Costes Laborales Unitarios por unidad de producto, sino por un incremento en los
precios que super0 los costes. Finalmente, en el apartado 4, concluimos resaltando las
diferencias entre la defensa del margen unitario en Espafia y Reino Unido en los

primeros afios de la crisis.



2. Ajuste competitivo en Espania.

Nuestro objetivo es calcular la variacion del margen unitario para las distintas
ramas de actividad economica en Espafia en el periodo de crisis 2008-2013. Para ello
necesitamos informacién sobre la variacion del deflactor del Valor Afiadido (VA) para
cada rama de actividad y la variacién de los correspondientes Costes Laborales
Unitarios (CLU).

Las tasas de variacion acumulada del deflactor del Valor Afadido (Producto
Interior Bruto para la economia en su conjunto), las he calculado a partir de la
informacion sobre Cuentas Nacionales del Instituto Nacional de Estadistica (INE).
Dentro de la Contabilidad Nacional Anual de Espafa, figura la serie del Producto
Interior Bruto (PIB) espafiol a precios de mercado. A partir de las series del PIB en
términos nominales y los indices de volumen encadenados con base 2010=100, he
obtenido la serie en euros de 2010 para luego, dividiendo valores nominales por reales,
calcular las correspondientes series del deflactor. En el cuadro 2.1 se presentan los
resultados para el periodo 2007-2013 desglosados, para luego comparar con Gran
Bretafia, entre 2007-2010 y 2010-2013.

Muy sintéticamente, Ilama la atencion como, en términos globales, la variacion
de precios en ambos sub-periodos y en el periodo global 2007-2013 ha sido muy
moderada, destacando la compresion de precios de la construccion y de los servicios
para el total de la economia espafiola. Nos volveremos a referir a la evolucion de los
precios espafioles cuando comparemos los casos espafiol y britanico en el préximo

apartado.



Cuadro 2.1. Deflactor del Valor Afiadido en Espafia. Tasas de variacién acumuladas %.

ESPANA 2008-2010 DEFLACTOR DEL VA
1. Total economia 0,41
1.1. Industria -0,87
1.2 Construccion -2,12
1.3 Servicios 0,27
1.3.1 Distribucidn, transporte, hoteles y restaurantes 1,29
1.3.2 Informacién y comunicacién -5,74
1.3.3 Servicios financieros y seguros -12,20
1.3.4 Actividades profesionales, cientificas, ténicas, administrativas y servicios de apoyo 3,06
ESPANA 2011-2013 DEFLACTOR DEL VA
1. Total economia 0,45
1.1. Industria 5,76
1.2 Construccion -13,37
1.3 Servicios -0,72
1.3.1 Distribucidn, transporte, hoteles y restaurantes 0,98
1.3.2 Informacién y comunicacién -9,23
1.3.3 Servicios financieros y seguros -6,27
1.3.4 Actividades profesionales, cientificas, ténicas, administrativas y servicios de apoyo 0,43
ESPANA 2008-2013 DEFLACTOR DEL VA
1. Total economia 0,86
1.1. Industria 4,89
1.2 Construccidon -15,49
1.3 Servicios -0,45
1.3.1 Distribucidn, transporte, hoteles y restaurantes 2,27
1.3.2 Informacién y comunicacién -14,98
1.3.3 Servicios financieros y seguros -18,47
1.3.4 Actividades profesionales, cientificas, ténicas, administrativas y servicios de apoyo 3,49

Fuente: Elaboracién propia a partir de los datos de Contabilidad Nacional del Instituo Nacional de Estadistica.
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A continuacion, obtuve los datos sobre la variacion anual de los Costes
Laborales Medios (CLM) y sobre la variacion anual de la Productividad Media del
Trabajo (PMT) de la base de datos de Eurostat (European Commission), a partir de los
cuales construi un indice base 2007=100 para calcular las tasas de variacion acumuladas

de los Costes Laborales Medios y la Productividad Media del Trabajo.

Considerando que los Costes Laborales Unitarios se definen como CLM sobre
PMT, entonces, ya podia calcular el indice de CLU base 2007=100 y la correspondiente
tasa de variacion acumulada. Ademas, para poder obtener conclusiones sobre el caso
espafnol en comparacion con el inglés, descompuse el indice de PMT en sus dos
elementos. Sabiendo que la PMT se define como el Valor Afiadido Bruto (VAB) sobre
el nimero de horas trabajadas, construi a partir de las tasas de variacién anuales, que
también estan disponibles en la base Eurostat, los dos indices. Los resultados se
muestran en el cuadro 2.2. A partir de estos datos, he elaborado para la economia en su
conjunto unos diagramas de barras en los que descompongo las tasas de variacion
acumuladas en sus componentes para los dos sub-periodos 2008-2010 y 2011-2013.

Llama la atencion la caida de los CLU en el periodo global 2008-2013 (4,03%),
caida acumulada en el sub-periodo 2011-2013 (4,21%) y que, en apariencia, €s
indicativa de una ganancia de competitividad. Pero si analizamos con mas detalle el
periodo global, vemos que esa caida del 4.03% en los CLU es el resultado de que los
Costes Laborales Medios (6,03%) crezcan por debajo de la Productividad Media
(10,06%). Sin embargo, el problema esta en que ese aumento de productividad es un
aumento de productividad por pasiva. Es decir, que proviene de una reduccion del
namero de horas trabajadas (18,22%) superior a la caida del VAB (8,16%).

Ademas, apreciamos un comportamiento diferenciado entre los sub-periodos
2008-2010 y 2011-2013, aungque en ambos se registra una caida en el nimero de horas
trabajadas que supera a la caida del VA, lo que hace que la PMT arroje el mismo
aumento acumulado, en el primer sub-periodo, los CLM siguieron creciendo. De
hecho, Ortega y Pefialosa (2013) sefialan que la amortizacion de puestos de trabajo entre
2008 y 2010 vino incentivada porque los salarios no se muestran sensibles ante la
situacion de recesion econdmica, esto es, no se muestran sensibles ante la situacion del

ciclo.
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Cuadro 2.2. Costes Laborales Unitarios en Espafiay sus componentes. Tasas de variacion acumuladas %.

ESPANA 2008-2010 CLU | CLM| PMT | VAB |NUMERO DE HORAS TRABAJADAS|
1. Total economia 0,17 [483] 465 |-341 -8,06
1.1 Industria -2,0013,73( 6,42 | -6,66 -13,08
1.2 Construccidn -1,31110,14{ 11,45]-20,90 -32,35
1.3 Senvicios 17213821210 |-2% -5,06
1.3.1 Distribucion, transporte, hoteles y restaurantes 0,00422( 3,70 |-2,14 -5,85
13.2 Informacion y comunicacion 058 |5,06| 447 | 446 0,01
1.3.3 Servicios financieros y seguros 8,02 [211]-591]-928 -337
134 Actividades profesionales, cientificas, ténicas, administrativas y servicios de apoyo | 287 [2.11] 07| -513 4.3
ESPANA 2011-2013 CLU | CLM| PMT | VAB |NUMERO DE HORAS TRABAJADAS|
1. Total economia 4211 1,20( 541 | 475 -10,15
1.1 Industria 0,07139%]( 388 |-8387 1275
1.2 Construccidn -991235(12,31]-28,38 -41,18
1.3 Senvicios 0711322( 393 |-3,68 -1,62
1.3.1 Distribucion, transporte, hoteles y restaurantes -2001229( 429|371 -3,00
132 Informacidn y comunicacion -768(-0,72] 6,9 | 4,65 230
1.3.3 Servicios financieros y seguros 936 3,22]-614 |-1442 -8,27
134 Actividades profesionales, cientificas, ténicas, administrativas y servicios de apoyo | 048 |59 5,50 | -229 780
ESPANA 2008-2013 CLU | CLM| PMT | VAB |NUMERO DE HORAS TRABAJADAS|
1. Total economia -4.03(6,03]10,06] -8,16 1822
1.1 Industria -19317,67{10,30]-1553 -25,83
1.2 Construccidn -11,26]12,49| 23,75|-49,78 -13.53
1.3 Senvicios 1,02 17,05 6,03 | -6,64 -12,67
1.3.1 Distribucion, transporte, hoteles y restaurantes -20016,50( 7,99 | -5,36 -13,85
13.2 Informacion y comunicacion -709(434]11,43] 912 231
1.3.3 Servicios financieros y seguros 17,38 5,33-12,05(-23,70 -11,65
1.3.4 Actividades profesionales, cientificas, ténicas, administrativas y servicios de apoyo | 3,35 8,09] 474 | -7.42 1216

Fuente: Elaboracion propiaa partir de los datos de Eurostat,
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Grafico 2.1. Descomposicion de la variacion de los Costes Laborales Unitarios en sus

componentes.
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No serd hasta el sub-periodo 2011-2013 cuando los Costes Laborales Medios
moderen su crecimiento al hacerse los salarios mas sensibles a la creciente tasa de
desempleo y, también, a la reforma laboral de 2012. Tal y como sefialan Ortega y
Pefalosa (2013), partir de este afio, se va a acabar con la clausula de eficacia general
automatica, de modo que ya no van a prevalecer los convenios de empresas Sin
posibilidad de acuerdo en contra por parte de los convenios de ambito superior.
Ademas, se va a limitar la ultra actividad del convenio, es decir, que si no se llega a un
convenio, el ya establecido sélo se podra prorrogar durante un afio mas para adaptarse
de mejor manera las diferentes negociaciones salariales. También va a reducirse la
indemnizacion por despido improcedente a 33 dias con un méximo de 24 mensualidades
(previamente era de 45 dias con un méximo de 42 mensualidades). Se van a redefinir
las causas de despido objetivo, estableciendo que la disminucién interanual durante tres
trimestres consecutivos del nivel de ingresos ordinarios o de ventas es condicién
suficiente. Del mismo modo, se redujo la cuantia de la prestacion por desempleo
contributiva del 60% al 50% de la base reguladora a partir del sexto mes de duracion y
se elevd de 52 a 55 afios la edad minima para recibir el subsidio especial hasta la edad
de jubilacion, cancelandose el subsidio especial de seis meses de duracion para los

mayores de 45 afios.

En conjunto, los CLU espafioles se contuvieron en 2008-2010 y se redujeron en
2011-2013 y, dado que evolucionaron por debajo de los CLU de nuestros principales
socios comerciales, contribuyeron a restaurar la competitividad de Espafia y el

equilibrio externo.
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3. Comparacion de Espafia con Reino Unido.

En este apartado queremos comparar el caso espafiol con el britanico en 2008-
2013, y especialmente, para el sub-periodo 2008-2010 que son los afios en que se
deprecio la libra de forma espectacular. Para ello, en el cuadro 3.1, se calculan las
variaciones de margenes unitarios en Espafia (excedente por unidad de VA) para cada
sub-periodo y el periodo total como la diferencia entre la variacion del deflactor del VA
y los CLU en Espafia.

Si nos centramos en el primer sub-periodo, vemos que el margen unitario para el
total de la economia espafiola arrojo un porcentaje de crecimiento muy reducido
(0,24%) hasta 2010. Si consideramos el conjunto de bienes comercializables (industria),
que son los sometidos de forma mas intensa a la competencia externa, vemos que el
crecimiento de los margenes fue algo superior (1,13%). Aunque ese mejor
comportamiento de los margenes unitarios en la industria lo que refleja principalmente
es, no el aumento del deflactor (que cae un 0,87%), sino la fuerte contraccion de los
Costes Laborales Unitarios en ese periodo (que caen un 2%) y que sabemos que es el
resultado de la fortisima amortizacion de puestos de trabajo de la industria (hemos visto
que las horas trabajadas en el sector se redujo un 13%), porque los costes laborales
medios de la industria siguieron creciendo en esos primeros afios de la crisis a buen
ritmo (un 3,73% en 2008-2010). VVéanse el cuadro 2.2 y el grafico 2.1.

Y de ahi la diferencia con Reino Unido. La posesion de una moneda propia por
parte de los britanicos, les otorgaba la posibilidad de devaluarla ante situaciones de
crisis econdmicas. De acuerdo con Sastre (2016), el tipo de cambio efectivo nominal de
la libra cay6 un 30% entre 2007 y 2009 y una parte importante de la depreciacion se
aprovechd para aumentar precios, lo cual permitio, sin perder competitividad frente al
exterior, mejorar la rentabilidad en los sectores productores de bienes comercializables
(industria), lo que suavizo la destruccion de empleo, favorecio la inversion exterior y

limito los efectos adversos de la recesion.
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Cuadro 3.1, Precios, costes y margenes por ramas productivas %.

ESPANA 2008-2010 DEFLACTORDELVA| CLU MARGEN UNITARIO
1. Total economia 04 017 0,24
1.1. Industria -0,87 -2,00 1,13
1.2 Construccion 2,12 -131 -0,82
1.3 Servicios 0,27 172 -1,45
1.3.1 Distribucion, transporte, hoteles y restaurantes 1,29 0,00 1,29
1.3.2 Informacion y comunicacion -5,74 0,58 -6,32
1.3.3 Servicios financieros y seguros -12,20 8,02 -20,21
1.3.4 Actividades profesionales, cientificas, ténicas, administrativas y servicios de apoyo 3,06 2,87 0,19
ESPANA 2011-2013 DEFLACTORDELVA| CLU MARGEN UNITARIO
1. Total economia 0,45 -421 4,66
1.1. Industria 576 0,07 5,69
1.2 Construccion -13,37 -9,96 -3,41
1.3 Servicios 0,72 -0,71 -0,02
1.3.1 Distribucion, transporte, hoteles y restaurantes 0,98 -2,00 2,97
1.3.2 Informacion y comunicacion 923 -7,68 -1,56
1.3.3 Servicios financieros y seguros -6,27 9,36 -15,63
1.3.4 Actividades profesionales, cientificas, ténicas, administrativas y servicios de apoyo 043 0,48 -0,05
ESPANA 2008-2013 DEFLACTORDELVA|  CLU MARGEN UNITARIO
1. Total economia 0,86 -4,03 490
1.1. Industria 4,89 -1,93 6,82
1.2 Construccion -15,49 -11,26 -4,23
1.3 Servicios -0,45 1,02 -1,47
1.3.1 Distribucion, transporte, hoteles y restaurantes 2,27 -2,00 426
1.3.2 Informacion y comunicacion -14,98 -7,09 -7,88
1.3.3 Servicios financieros y seguros -18,47 17,38 -35,85
1.3.4 Actividades profesionales, cientificas, ténicas, administrativas y servicios de apoyo 3,49 335 0,14

Fuente: Elaboracién propia a partir de Eurostat y de los datos de Contabilidad Nacional del Instituto Nacional de Estadistica.
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Grafico 3.1. Descomposicion de la variacién del margen unitario en sus componentes.
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Efectivamente, la depreciacion de la libra no se tradujo completamente en unos
menores precios relativos de las exportaciones, limitando esa mejora de competitividad
— precio, por lo que se sacrifico una parte del aumento de la cuota en los mercados
exteriores a cambio de un aumento de la rentabilidad de los sectores comerciables. Lo
vemos si nos fijamos en los datos del Cuadro 3.2 donde comparamos las tasas de

variacion para Espafia y Reino Unido en la primera fase de la crisis.

Mientras en Espafia el deflactor de la economia en su conjunto y el deflactor
industrial arrojan tasas de variacion muy moderadas, el deflactor en Reino Unido,
gracias a la proteccion que da la depreciacion arroja unas tasas de variacion muy
superiores (del orden del 8% para el total y casi del 10% para la industria). Esto hace
que los margenes unitarios para la industria queden claramente por encima en el caso de
la industria (2,3% de avance en Reino Unido y 1,13% en Espafia). Aunque lo realmente
importante es que la mejora de rentabilidad que obtuvieron estos productores, se hizo
sin tener que ajustar a la baja el empleo en la proporcién que lo hizo Espafia en defensa
de esa rentabilidad, imposible como era, repercutiendo los incrementos en costes

salariales, como si se hizo en Reino Unido a los correspondientes deflactores.
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Cuadro 3.2: Precios, costes y margenes por ramas productivas en Espafia y Reino Unido para el periodo 2008-2010.

ESPANA 2008-2010
DEFLACTOR DELVA CLU MARGEN UNITARIO

1. Total economia 0,41 0,17 0,24
1.1. Industria -0,87 -2,00 1,13

1.2 Construccion -2,12 -1,31 -0,82

1.3 Servicios 0,27 1,72 -1,45

1.3.1 Distribucidn, transporte, hoteles y restaurantes 1,29 0,00 1,29

1.3.2 Informacion y comunicacion -5,74 0,58 -6,32

1.3.3 Servicios financieros y seguros -12,20 8,02 -20,21

1.3.4 Actividades profesionales, cientificas, ténicas, administrativas y servicios de apoyo 3,06 2,87 0,19

REINO UNIDO 2008-2010

DEFLACTOR DELVA CLU MARGEN UNITARIO

1. Total economia 81 84 -0,3
1.1. Industria 9,9 7,2 2,7

1.2 Construccion -53 7 -12,4

1.3 Servicios 91 8,5 0,6

1.3.1 Distribucidn, transporte, hoteles y restaurantes 13 13,3 -0,4

1.3.2 Informacion y comunicacion -2,4 -5 2,6

1.3.3 Servicios financieros y seguros 3,7 1 2,7

1.3.4 Actividades profesionales, cientificas, ténicas, administrativas y servicios de apoyo 75 98 -2,3

Fuente: Elaboracion propia a partir de Eurostat y Sastre (2016).

Cuadro 3.3: Precios, costes y margenes por ramas productivas en Espafia y Reino Unido para el periodo 2011-2013.

ESPANA 2011-2013

DEFLACTOR DELVA CLU MARGEN UNITARIO

1. Total economia 0,45 -4,21 4,66
1.1. Industria 5,76 0,07 5,69

1.2 Construccion -13,37 -9,96 -3,41

1.3 Servicios -0,72 -0,71 -0,02

1.3.1 Distribucidn, transporte, hoteles y restaurantes 0,98 -2,00 2,97

1.3.2 Informacion y comunicacion -9,23 -7,68 -1,56

1.3.3 Servicios financieros y seguros -6,27 9,36 -15,63

1.3.4 Actividades profesionales, cientificas, ténicas, administrativas y servicios de apoyo 0,43 0,48 -0,05

REINO UNIDO 2011-2013

DEFLACTOR DEL VA CLU MARGEN UNITARIO

1. Total economia 5,7 1,8 3,9
1.1. Industria 22 12,7 93

1.2 Construccion 13 88 4,2

1.3 Servicios 2,8 -0,6 3,4

1.3.1 Distribucidn, transporte, hoteles y restaurantes 3,2 3,6 -0,3

1.3.2 Informacidn y comunicacion 2,8 3,8 -1

1.3.3 Servicios financieros y seguros 74 -4,4 11,8

1.3.4 Actividades profesionales, cientificas, ténicas, administrativas y servicios de apoyo -5,8 -5 -0,8

Fuente: Elaboracion propia a partir de Eurostat y Sastre (2016).
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Como hemos dicho, la ampliacion de méargenes no fue consecuencia de un
descenso de los Costes Laborales Unitarios por unidad de producto, sino por un
incremento en los precios que supero los costes. Con ello, las empresas de las ramas
productoras de bienes y servicios comercializables, pudieron trasladar ese aumento de
costes a los precios de sus productos en libras. Algo que no fue posible en el caso
espafiol y que Ilevd a un fuerte ajuste de puestos de trabajo.

21



4. Conclusiones.

Durante la crisis econdmica mas reciente, Reino Unido fue un claro ejemplo de
que con un ajuste del tipo de cambio nominal se puede recuperar la competitividad —
precio de forma rapida y ampliar el excedente unitario en los sectores productores de
bienes comercializables, lo cual ayuda a limitar los efectos adversos de la recesion. La
experiencia economica britanica ha sido, por lo tanto, significativamente diferente a las

realidades a las que se enfrentaron los paises de la Union Europea con el euro.

Cuando la libra se deprecio hasta casi igualarse al cambio del euro durante el
primer trimestre del 2010, las exportaciones de Reino Unido se tornaron més atractivas
para los consumidores europeos. Esto habria perjudicado a aquellos paises de la Zona
Euro que se encontraban luchando por conseguir una mayor demanda para sus
productos y servicios. Fue el caso de Espafia que por primera vez tuvo que enfrentar

una crisis sin poder recurrir a devaluaciones como via para recuperar competitividad.

En cuanto a la evolucion de los mérgenes, estos crecieron para el conjunto de la
economia britanica un 3.5% entre 2007 y 2013 como consecuencia del aumento de
precios (14%) superior al crecimiento de los Costes Laborales Unitarios. Esta
ampliacién fue mas marcada para el conjunto de bienes comercializables, especialmente
en el primer periodo de crisis. En un contexto de depreciacion de la moneda briténica,
las empresas de las ramas productoras de bienes y servicios comercializables pudieron
trasladar el aumento de los costes a los precios de sus productos en libras,
incrementando sus margenes unitarios. Esto no fue posible para el caso espafiol, que
para defender su rentabilidad recurrio a incrementos de productividad (mejora de

productividad por pasiva) por via de la amortizacion de puestos de trabajo.
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