Ajuste salarial, competitividad y crecimiento:
¢, Qué hemos aprendido una década después?
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La contencion salarial aplicada en los paises mediterraneos de Europa ha contribuido a
expandir su saldo comercial, pero tiene un efecto muy débil en la competitividad y las
exportaciones

Espafia, Italia, Portugal y Grecia fueron de las economias europeas mas golpeadas por la
dura crisis econdémica iniciada en 2008. Con el propésito de superar la misma, en estos
paises mediterrdneos se aplicaron una serie de politicas econdmicas que transformaron sus
modelos de crecimiento y que consistieron en la liberalizacion del mercado de trabajo y en
medidas de austeridad fiscal.

Las instituciones europeas y una buena parte de la academia interpretaron que una de las
principales causas de la crisis era que los mercados de trabajo mediterrdneos eran
excesivamente rigidos y conflictivos, lo que producia un crecimiento salarial desordenado y
rapido. Esto implicaba el incremento relativo de los costes laborales unitarios (relacién entre
el salario medio nominal y la productividad real), generando, a su vez, inflaciébn excesiva y
pérdida automatica de competitividad, ya que, en ausencia de soberania monetaria, no era
posible realizar devaluaciones competitivas.

Como consecuencia de esta pérdida relativa de competitividad, se generaron unos
desequilibrios comerciales muy fuertes: mientras que los paises del Norte de Europa (donde
los salarios crecian ordenadamente) acumularon saldos comerciales muy positivos, los del
Sur fueron presentando déficits crecientes.

Con este diagnostico, se llegd a las recomendaciones (e imposiciones) de politica
econdémica antes mencionadas: reformas estructurales para la devaluacion salarial y la
correccion de los déficits comerciales y austeridad fiscal para reducir la deuda publica (esta
Gltima, derivada del otro diagnostico de la crisis: el excesivo endeudamiento publico, fruto
del contexto financiero favorable tras la introduccién del euro y la supuesta irresponsabilidad
del sector publico).
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Como es sabido, Grecia, Portugal y Espafia aplicaron disciplinadamente las reformas
estructurales, gracias al rol central del Estado en sus sistemas de relaciones laborales, y
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también a la mayoria parlamentaria de los gobiernos de turno. En lItalia, donde los agentes
sociales tienen mas poder regulatorio y el parlamento estaba més fraccionado, las reformas
fueron menos profundas y mucho mas tardias. Sin embargo, el resultado sobre los saldos
comerciales fue el mismo: los déficits se transformaron en superavits comerciales (excepto
en el caso griego, donde no se logra alcanzar el saldo positivo a pesar del cambio evidente
en la serie (ver el grafico 1).

En Ultima instancia, estas politicas obligaron a transitar a las economias mediterraneas
desde modelos de crecimiento liderados por la demanda interna (y financiados por el
endeudamiento) hacia modelos liderados por las exportaciones.

En este sentido, el pais de referencia para los disefiadores de politicas publicas del
momento era Alemania. Desde mediados de los noventa hasta 2005, en esta economia se
emprendié un largo proceso de transformacién de su mercado de trabajo y sistema de
relaciones laborales, y en una década pas6 de ser la economia enferma de Europa a
una superestrella econémica. Gracias a una profunda devaluacion salarial y a un fuerte
aumento de la desigualdad, Alemania expandi6 su saldo comercial, que, entre 2000 y 2008,
crecio hasta siete puntos (ver grafico 1). En los afios siguientes, este crecimiento dirigido por
las exportaciones logréd reducir la tasa de desempleo e impulsar el crecimiento econémico,
tras muchos afos de estancamiento.

Al igual que en Alemania, las reformas estructurales de los mercados de trabajo
mediterrdneos de Europa lograron alterar el signo del saldo comercial (gréfico 1). Esto
ocurrié por dos vias:

1) La primera es la mas conocida, aunque la de menor peso: la devaluacién salarial impulsé
la competitividad exportadora por la via de la reduccion de los costes.

2) La segunda via consistié en que esa misma devaluacién salarial impacté negativamente
sobre el comportamiento de la demanda interna y de las importaciones.

En un contexto de lento crecimiento salarial (y austeridad fiscal), la demanda de consumo y
la inversién se debilitan, afectando negativamente al crecimiento de las importaciones e
impulsando por esa via el saldo comercial. Ademas, al abaratarse los productos domésticos
en relacion con los importados, se produce un “efecto sustitucién de importaciones” que
también contribuye a reequilibrar el sector exterior.

En este sentido, se estima que, para el caso espafol, el efecto de los precios en el reajuste
del sector exterior es minimo y se da exclusivamente por la sustitucion de importaciones, y
no por la mejora de los precios relativos de exportacion. El resto de la correccion del saldo
comercial es responsabilidad del debilitamiento de la demanda doméstica.

Una parte importante de la literatura econdmica defiende que la competitividad exportadora
alemana se encuentra determinada por su sofisticacién tecnolégica y no por los salarios

Hay una parte importante de la literatura econdmica que defiende que la competitividad
exportadora alemana se encuentra determinada por su sofisticacion tecnoldgica y no por los
salarios. Un reciente estudio ha encontrado que la contribucién de los costes laborales al
crecimiento exportador aleméan fue igual a cero y que Unicamente el 2% de ese crecimiento
se debié a la contribucion de los precios relativos. El 98% restante es explicado por la
capacidad de las compafiias alemanas de aprovechar la evolucién de la demanda mundial.

Por tanto, el modelo de crecimiento dirigido por las exportaciones de Alemania se asienta
sobre factores ajenos a los salarios, con lo que no depende de su contencion. El Instituto de
Politica Macroeconémica aleman (IMK) ha estimado que, si los salarios hubiesen crecido a
un ritmo superior (al de la productividad), el impulso de la demanda de consumo e inversion
hubiese hecho crecer la economia a un ritmo superior sin perjudicar el crecimiento de las
exportaciones. Esto Ultimo se ve parcialmente confirmado en el hecho de que los salarios
reales se recuperaron después del 2008 sin afectar a las exportaciones ni al saldo
comercial.
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Sin embargo, ajenas a este debate, las economias mediterraneas buscaron una estrategia
de crecimiento dirigida por las exportaciones basadas Unicamente en la contencién salarial.

¢, Como afectd esta politica a su competitividad?

Para responder a esta pregunta, hemos realizado un ejercicio de evaluacion con el que
tratamos de determinar el papel de los costes laborales en el desempeiio exportador del
sector manufacturero en estas economias. Nuestro analisis se centra en este sector porque
los bienes manufactureros son las principales mercancias transables, constituyendo la
mayor parte de la canasta exportadora de las economias avanzadas y con unos precios que
se forman en mercados internacionales. Con todo, en la medida en que la competitividad
internacional de este sector depende de lo que ocurra a lo largo de la cadena de valor, en
este estudio empleamos una técnica (la integracion vertical) que nos permite cuantificar los
costes laborales del conjunto de la cadena. Algunos resultados se resumen a continuacion.

La devaluacion salarial llevada a cabo por Alemania y las cuatro economias mediterraneas
se aprecia bien en el grafico 2. En Alemania, estas politicas se llevan a cabo antes de la
crisis, cuando el coste laboral unitario en las cadenas de valor manufactureras crece
negativamente. Lo contrario ocurre en las economias mediterraneas, donde el salario medio
nominal crece mas que la productividad real. Del mismo modo, las reformas estructurales se
dejan notar en estas Ultimas economias en el segundo periodo. Italia, que implementa estas
reformas mas tarde, no logra contener sus costes laborales.

Grafico 2. Evolucion del coste laboral unitario nominal y sus componentes
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Sin embargo, ¢cémo ha afectado todo esto a la competitividad de los paises de
nuestra muestra? Seria esperable que la reduccion de los costes laborales hiciese a las
economias ganar competitividad. No obstante, si medimos esta ultima variable como la
cuota exportadora sectorial (peso de las exportaciones de un sector en las exportaciones
mundiales del mismo sector), comprobamos que la relacion existente entre las dos variables
es practicamente inexistente en las cinco economias. Esto es interesante porque las
exportaciones de las economias mediterrdneas son menos complejas tecnolégicamente que
las alemanas, y seria esperable que los costes laborales fuesen més relevantes a la hora de
explicar su comportamiento. Sin embargo, la relacién es muy débil en los cinco casos. En
nuestra opinién, esto se explica fundamentalmente por dos razones.

1) En primer lugar, por la propia relacion existente entre costes laborales unitarios y precios
de exportacion. Si los mercados fuesen perfectamente competitivos, la transmision seria
perfecta, es decir, un 1% de caida de los costes laborales unitarios implicaria un 1% de
caida en los precios de exportacion. No obstante, en la medida en que los mercados se
alejan del ideal de competencia perfecta, las empresas emplean el descenso de los
costes laborales para incrementar sus margenes de beneficio.



Segun nuestras estimaciones, una caida de los costes laborales supone una caida del
0,17% en los precios de exportacion alemanes, del 0,16% en Grecia, 0,21% en Portugal y
de alrededor del 0,6% en Espafia e Italia. En consecuencia, la transmision estd muy lejos
de ser perfecta y la contencion del coste laboral solo repercute de manera parcial en una
ganancia de competitividad-precio.

2) En segundo lugar, porque los precios relativos de los bienes exportados presentan una
importancia modesta a la hora de explicar el desempefio exportador. Frente a los precios,
otros factores vinculados con la complejidad tecnoldgica de los bienes exportados
resultan mas relevantes para impulsar la competitividad internacional de la economia.

En todo caso, los modelos de crecimiento liderados por las exportaciones a los que
han virado las economias mediterrdneas de Europa corren el peligro de generar mas
fracasos que éxitos si se basan exclusivamente en estrategias de contencion salarial.
Estas politicas (aplicadas conjuntamente con medidas de austeridad fiscal) han contribuido
a expandir el saldo comercial, pero su efecto sobre la competitividad y las exportaciones es
muy débil. Como resultado final, las economias entran en un estado cronico de lento
crecimiento y escasa capacidad de reducir el desempleo, combinada con bajos salarios y
alta desigualdad.

Se puede ver a continuacién un cuadro dindmico que permite comparar los niveles salariales
minimos en US$ de distintos paises de AL: https://www.youtube.com/watch?v=R5aJgy9JLTE .
Se debe prestar especial atencién al caso argentino a partir de la crisis cambiaria del 2018
para que cada lector saque sus conclusiones en relacion con el crecimiento y las
exportaciones.
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