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RESUMEN

En esta investigacion se busca contrastar la hipétesis de que el tipo
de cambio real efectivo entre los sectores manufactureros de Espana
y el de sus socios de la Unién Europea se encuentra regulado, en el
periodo 2000-2014, por los costos laborales unitarios verticalmente
integrados relativos y las diferencias intrasectoriales de la tasa de
ganancia. Utilizando técnicas de cointegracion en datos de panel,
los resultados apuntan a que entre las tres variables existe una
relacion estable en el largo plazo. De igual manera, los vectores de
cointegracion indican que la posicion competitiva de los sectores
manufactureros espaioles estd asociada de forma positiva con la
disminucién de los costos unitarios de produccién, en tanto que
se relaciona de forma negativa con el incremento de la brecha de
rentabilidad intrasectorial.
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REAL EXCHANGE RATE AND ABSOLUTE COST ADVANTAGE: SPAIN, 2000-2014
ABSTRACT

This research is aimed to test the hypothesis that the real effective
exchange rate between Spain’s manufacturing sectors and its Eu-
ropean Union partners has been governed by the relative vertically
integrated unit labor costs and the intrasectoral differences of the
profit rate during 2000-2014. Using panel cointegration techniques,
the results suggest that there exists a stable long-run relationship
between those three variables. Likewise, cointegration vectors in-
dicate that the Spanish manufacturing competitiveness is positively
associated with the decrease in unit costs of production, while it is
negatively related to the increase in the intrasectoral profitability gap.
Key words: Spain, European Union, panel cointegration, compet-
itiveness, uneven development.

JEL classification : B51, C01, F10, F20.

1. INTRODUCCION

de Maastricht convirtié a la Unioén Europea en la primera y tnica

gran area economica con libre movilidad de mercancias, capital

y fuerza de trabajo (Nugent, 2017; Molle, 2017). Bajo esta condicién,
la teoria econdmica tiene a bien enunciar un proceso de convergencia
regional en la productividad laboral y el ingreso per capita (Baumol,
1986; Barro y Sala-i-Martin, 1992; Mankiw, Romer y Weil, 1992), el
cual, empero, es conculcado por la evidencia empirica (Martino, 2015;
Jager y Springler, 2015; Molle, 2017; Dooley, 2019). A lo largo de las tres
ultimas décadas, la brecha de productividad, el desarrollo desigual y los
desequilibrios de la balanza comercial entre los 28 Estados miembros de la
Unién Europea se han acentuado (Jager y Springler, 2015; Dooley, 2019).
Dentro de este grupo de paises, Espaia exhibe un conjunto de par-
ticularidades que exhortan a su analisis. Caracterizada por ser una

l a entrada en vigor, el primero de noviembre de 1993, del Tratado
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economia cuyo crecimiento ha sido sostenido histéricamente por los
sectores de bienes y servicios no transables, durante la recesion el sec-
tor exportador ha cobrado una inusitada importancia (Dones Tacero,
Heredero de Pablos y Ruesga Benito, 2017).

Prima facie, los saldos positivos de la balanza comercial intraeuro-
pea en los ultimos afios parecen sugerir que las empresas espaiolas se
encuentran mejor situadas para enfrentar la competencia internacional
(Eurostat, 2018a). Desde un enfoque de economia politica, la posicion
competitiva de los sectores espafoles de mercancias transables en la
Unioén Europea puede dilucidarse con base en la teoria de la ventaja
absoluta de costo de Shaikh (1990 y 2016).

En virtud de lo anterior, el objetivo de la presente investigacion con-
siste en ofrecer suficiente evidencia empirica que apoye la hipotesis de
que el tipo de cambio real efectivo entre los sectores manufactureros
de Espaiia y sus socios comunitarios se encuentra regulado, en el lapso
que va desde 2000 hasta 2014, por los niveles relativos de los costos
laborales unitarios verticalmente integrados y las diferencias intrasec-
toriales de la tasa de ganancia.

La principal novedad de este trabajo en relacion con otras investiga-
ciones (Shaikh, 1990 y 2016; Antonopoulos, 1999; Martinez-Hernandez,
2010y 2017; Gdchez Sevilla y Tablas, 2013; Seretis y Tsaliki, 2016; Boundi
Chraki, 2017 y 2018a; Tsaliki, Paraskevopoulou y Tsoulfidis, 2018) reside
en el hecho de que se trata de la primera contrastaciéon econométrica
de la teoria de la ventaja absoluta de costo que emplea los datos de The
World Input-Output Database Release 2016 (en adelante wiop) para el
calculo de los costos laborales unitarios verticalmente integrados.

El estudio se estructura en cinco partes. En la primera se realiza un
sucinto recorrido tedrico en torno a los conceptos de la competencia real
y la ventaja absoluta de costo de la economia politica clasica y marxiana.
En la segunda se presentan los datos y el modelo econométrico. Ense-
guida se analizan los resultados obtenidos; en la cuarta parte se discute
la evidencia estadistica y al final se resumen las principales conclusiones.

2. COMPETENCIA REALY VENTAJA ABSOLUTA DE COSTO

La economia politica clasica y marxiana tienen a bien concebir la com-
petencia real como el mecanismo por el cual las leyes de la acumula-
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cién adquieren su manifestaciéon (Smith, 1776 [2010]; Ricardo, 1821
[1973]; Sismondi, 1827 [2016]; Marx, 1867 [2006a]; 1894 [2006b], y
1939 [2014]). En la esfera de la produccién, la subsuncion del trabajo
en el capital conlleva la extraccion del plusvalor a través de la reduc-
cion del salario relativo, la extension o el aumento de la intensidad de
la jornada laboral, la introduccién del cambio técnico y el incremento
de la escala productiva.?

En la esfera de circulacion, la competencia enfrenta a vendedores
contra vendedores, a vendedores contra compradores y, finalmente,
a compradores contra compradores. En virtud de ello, la competencia
no so6lo opera sobre los precios y las ganancias, cuanto que también lo
hace sobre los salarios y las rentas (Shaikh, 2016).

En tal sentido, el enfoque dindmico de los clasicos y de Karl Marx
descansa en tres principios fundamentales (Weeks, 1978 [2009]; Semmler,
1984; Tsoulfidis, 2015). La competencia se define como movimiento del
capital. El cambio técnico se integra en dicho movimiento del capital.
Dentro de cada sector la eficiencia productiva (condiciones técnicas de
produccién) se desarrolla de forma desigual.

De esta suerte, se distinguen dos dimensiones de la competencia: la
intrasectorial y la intersectorial. En el interior de una rama, las empresas
se encuentran inmersas en la batalla por conquistar la mayor cuota de
mercado, en tanto que el precio y la publicidad representan, respec-
tivamente, el arma y la propaganda para persuadir a sus potenciales
consumidores (Shaikh, 2016).

La guerra de precios y la preferencia de los consumidores por las
mercancias mas baratas exige a cada empresa individual ajustar su es-
tructura de costos,’ ya sea introduciendo nuevas técnicas de produccion,

2 Finey Saad-Filho (2016 [2017]) afirman que a nivel institucional la hegemonia del capital
sobre el trabajo se asegura por medio de procedimientos de engarce de la propiedad y
el control constituidos jerarquicamente bajo el imperativo de garantizar la maximizacién
de la eficiencia corporativa. Estos autores agregan que, con harta frecuencia, dichos
mecanismos actuian en detrimento de las condiciones de bienestar de los trabajadores
asalariados.

3 No obstante, debe sefalarse que entre los costos mas importantes que han de enfrentar
las empresas estan los asociados al transporte, la energia, los impuestos y el pago de los
intereses de la deuda, los cuales no dependen tinicamente de sus condiciones técnicas
individuales de produccion o de los salarios reales. Las condiciones técnicas generales de
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o bien adaptando métodos de organizacion del trabajo mas eficientes.
En sentido de Shaikh (2016), aquello conduce a la ley de los precios co-
rrelacionados, segun la cual las empresas de un sector tienden a vender
sus mercancias [homogéneas] a un mismo precio de mercado. Por lo
anterior, las diversas estructuras de costo de las empresas del sector
devienen en la constelacion dispar de las tasas de ganancia.

Consiguientemente, las empresas que gozan de condiciones técnicas
de produccion mas baratas y salarios relativos mas bajos, ostentan una
ventaja absoluta de costo que se traduce en la apropiacion de ganancias
extraordinarias. Sobre esta cuestion conviven dos explicaciones con-
trapuestas.

Grossman (1929 [2004]), Carchedi (1991) y Shaikh (1990 y 2016)
infieren que la competencia intrasectorial involucra la transferencia
del valor de las empresas rezagadas a las empresas mejor dotadas tec-
noldgicamente. De acuerdo con estos autores, las empresas que hacen
uso de técnicas intensivas en fuerza de trabajo generan mas valor, el
cual, ulteriormente, es transferido a las empresas lideres a través de los
precios de mercado. Empero, en el capitulo X del libro I de El capital
Marx (1867 [2006a], pp. 250-258) ofrece una explicacién que objeta la
previamente resefiada.

Segun Marx, el valor individual de las empresas con las mejores téc-
nicas del sector se sitia por debajo del valor social. Esto quiere decir que
la fuerza de trabajo dotada de la técnica mas avanzada deviene trabajo
potenciado que requiere de menos tiempo socialmente necesario para
producir la misma cantidad de mercancias que el trabajo social medio.

Ergo, para un mismo lapso el trabajo potenciado se encuentra capaci-
tado para engendrar mas valor que el trabajo social medio, de tal suerte
que las empresas poseedoras de la tecnologia mas moderna se apropian
de mas plusvalor en relacion con sus competidores. Baste decir que una
vez estandarizada la técnica de produccidon mas eficiente, la ganancia
extraordinaria desaparece. Grosso modo, la nocién de trabajo potenciado
ubica el origen del plusvalor y la ganancia extraordinarios en la esfera

produccién y el papel institucional son también determinantes en la obtencion de ventajas
competitivas. Asi, por ejemplo, una deficiente infraestructura econémica no permitira
reducir los costos del transporte o de energia, mientras que una fuerte carga impositiva
o unos elevados tipos de interés comprimiran las ganancias netas de las empresas.
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de produccion, contraviniendo la tesis del intercambio desigual. En lo
que sigue, la posicion que se adopta en esta investigacion coincide con
la exposicion de los economistas clasicos y de Marx.

La competencia intersectorial, a su vez, concierne el mecanismo
que enfrenta a las empresas productoras de valores de uso diferentes
(mercancias heterogéneas). Puesto que la obtencion de la maxima tasa
de ganancia se erige en el primum movens de la sociedad capitalista,
el capital migrara hacia las ramas mas rentables. Este movimiento del
capital provoca el exceso de la oferta que abate el precio de mercado
hasta equiparlo con el precio de produccién, de tal manera que elimina
la tasa de ganancia extraordinaria. Luego, la competencia intersectorial
tiende a uniformar las tasas de ganancia del conjunto de la economia.

Notese que la competencia intrasectorial y la competencia intersectorial
comportan dos tendencias aparentemente confrontadas: la desigualdad
de las tasas de ganancia dentro de las ramas y la igualacion entre las
mismas. La respuesta a este enigma se encuentra en lo que denomina
Shaikh (1990 y 2016) los capitales reguladores, quienes fungen como
los precio-determinantes de cada sector merced a que sus condiciones
técnicas de produccion son las mejor reproducibles.

En una economia nacional los precios relativos y los flujos del capital
dinero tienen sus centros de gravitacion de largo plazo en los precios
de produccion y las tasas de ganancia de los capitales reguladores, res-
pectivamente. En términos matemadticos, esta correspondencia puede
expresarse de la subsecuente forma (Shaikh, 1990 y 2016; Guerrero,
1995; Antonopoulos, 1999; Martinez-Hernandez, 2010 y 2017; G6chez
Sevilla y Tablas, 2013). Dado un pais, los precios relativos de dos mer-
cancias cualesquiera, en adelante, P; y P;, se encuentran regulados en el
largo plazo por los precios de produccion de los capitales reguladores,
en adelante, P, y P:

= P’ (1]

e~

o

Los precios de los capitales reguladores poseen como centro de
gravitacion sus respectivos costos laborales unitarios verticalmente
integrados (vr, y vr; ), en cuanto aproximacién del trabajo social ex-
presado en dinero:
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P, P _ vr.: _3,(I-A%"w, 2]

donde a, corresponde al vector columna de los coeficientes de trabajo
directos,* (I - A®)! denota la matriz inversa de requerimientos totales,’
en tanto que W, y w ; son los vectores fila de los salarios reales. De la
ecuacion [2] se desprende que la ley del valor gobierna los términos
reales de intercambio nacionales (Shaikh, 1990 y 2016; Martinez-Her-
nandez, 2017).

Cabe destacar que aun cuando los autores de la economia politica
aceptan de forma unanime que los términos nacionales de intercambio
estan subordinados a la ventaja absoluta de costo, Ricardo (1821 [1973],
capitulo VII, p. 110) escribe que: “la misma ley que regula el valor
relativo de las mercancias en un pais no regula el valor relativo de las
mercancias cambiadas entre dos o mas paises”. El perspicaz economista
clasico se convence de haber encontrado dos mecanismos reguladores
que equilibran post festum las balanzas comerciales. El primero de ellos
pertenece a la teoria cuantitativa del dinero en su version a la David
Hume, segtin la cual los movimientos de los precios de las mercancias
varian proporcionalmente con los cambios en la cantidad de dinero oro
en circulacion. El segundo esta referido a la inmovilidad internacional
del capital, esto es, el proceso de la igualacidon de las tasas de ganancias
no se reproduce a nivel mundial. El punto de vista ricardiano se com-
place en demostrar que los términos reales de intercambio entre las

4 De acuerdo con Pasinetti (1977), el vector de los coeficientes de trabajo directos se halla
como la relacién entre la produccién bruta y la cantidad de trabajo para cada i-enésimo
sector del sistema insumo-producto. En vista de que la matriz inversa mide los requeri-
mientos directos e indirectos para obtener la i-enésima mercancia final, a,(l - A%’ se define
como los coeficientes de trabajo verticalmente integrados que cuantifican la cantidad
de trabajo directo e indirecto que se ha incorporado en cada i-enésima mercancia final.
Adviértase que de la inversa de los coeficientes de trabajo verticalmente integrados se
extrae la productividad global, i.e., la productividad directa e indirecta de la fuerza del
trabajo de cada i-enésimo sector del sistema insumo-producto. Cabe afadir que Shaikh
(2016) reformula este sistema sraffiano de precios por medio de la descomposicion de
precios a la Adam Smith, a fin de adaptarlo a una economia monetaria de produccién.

5 A diferencia de la matriz inversa de Leontief, la matriz inversa de la ecuacién [2] incluye
en su definicion los requerimientos directos e indirectos de capital circulante por unidad
de producto y los de capital fijo por unidad de producto.
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naciones dependen de la ventaja comparativa intersectorial, no de la
ventaja absoluta de costo intrasectorial.

La critica de Shaikh (1990 y 2016) del enfoque de la ventaja compara-
tiva de Ricardo hace hincapié, precisamente, en estos dos mecanismos.
Shaikh otorga un importante papel a la teoria del dinero de Marx en
oposicion al cuantitivismo de Ricardo. Siguiendo el enfoque monetario
de Sir James Steuart, Marx apunta a que el exceso de dinero oro es re-
tirado de la esfera de circulacién como consecuencia de su funcién en
cuanto reserva de valor, lo cual eleva las reservas bancarias y, ex post,
reduce las tasas de interés (Boundi Chraki, 2018c). Shaikh agrega que el
planteamiento de Marx engarza con la importancia que adjudica Harrod
(1957) a los flujos internacionales del capital financiero. Harrod aduce
que los desequilibrios de la balanza comercial suponen las salidas y las
entradas de dinero mundial, de suerte que alteran las tasas de interés y
condicionan el movimiento del capital financiero. En los paises deficita-
rios, las altas tasas de interés atraen inversiones financieras procedentes
de los paises superavitarios que compensan la balanza de pagos.

Con base en lo anterior, Shaikh postula que un pais que disfruta de
mas baratas condiciones técnicas generales de produccion y de salarios
relativos menores que sus competidores extranjeros, tendra en determi-
nados sectores una ventaja absoluta de costo. Id est, los términos reales
de intercambio entre las naciones estaran regulados en el largo plazo
por los niveles relativos de los costos laborales unitarios verticalmente
integrados de los capitales reguladores ubicados en cada nacion. A fin de
expresar esta relacion, se incluye en la ecuacién [2] el tipo de cambio real
efectivo (TCR), en tanto que el nivel general de precios (ipc), al contener
en su definicion las mercancias no transables, es ajustado por el precio
de las mercancias transables (pct). En términos matematicos tenemos:

*

ipc’
_oe B (v et | v_r'(f_')
TCR—e*P (vr) ’P_C —(vr) T 3]
pct

donde e es el tipo de cambio nominal efectivo (divisa nacional/divisa
extranjera); el simbolo * indica el pais extranjero; Py P son los precios

I 126 | IE, 78(307), enero-marzo de 2019 « http://dx.doi.org/10.22201/fe.01851667p.2019.307.68448



de las mercancias transables extranjeras y nacionales respectivamente, vr’
y vr se refieren a los costos laborales unitarios verticalmente integrados
de los capitales reguladores de los sectores exportadores extranjeros y
nacionales respectivamente, mientras que T' y T son los ajustes de las
mercancias no transables entre las mercancias transables.

Es interesante hacer notar que la ventaja absoluta de costo se encuentra
estrechamente conectada con las tesis de la causacion circular acumu-
lativa de Myrdal (1957) y el crecimiento desequilibrado de Hirschman
(1958). Como corolario de los rendimientos crecientes de los sectores
manufactureros exportadores y el movimiento internacional del capi-
tal, las economias de aglomeracion favorecen que en ciertas regiones la
productividad de los capitales reguladores crezca por encima del pro-
medio social mundial, reforzando de esta manera su ventaja absoluta
de costo para con sus competidores extranjeros al tiempo que acentiia
el desarrollo desigual.

Asimismo, Guerrero (1995) pone énfasis en que la ventaja absoluta de
costo se puede interpretar como una ventaja en la tasa de explotacién.
El planteamiento de Guerrero es muy sugerente. En contraposicion a
la tesis del intercambio desigual entre las naciones que coligen de la
ventaja absoluta costo, Seretis y Tsaliki (2016) y Tsaliki, Paraskevopou-
lou y Tsoulfidis (2018), Guerrero parece seguir la proposicion de Marx
segun la cual los paises mas competitivos son aquellos cuya fuerza de
trabajo funge como un trabajo potenciado en relacién con el trabajo
medio social en escala mundial. O, dicho en otra manera, las empresas
de los sectores exportadores de las naciones que disfrutan de saldos
comerciales superavitarios generan mas valor por unidad de tiempo
(Astarita, 2013; Boundi Chraki, 2018b). En vista de lo anterior, Guerrero
llama la atencidn acerca de que las naciones que ostentan una ventaja
absoluta de costo intrasectorial se caracterizan por poseer elevados
salarios nominales y reales.

No obstante, Guerrero puntualiza que el pais con salarios mas altos
sélo sera mas competitivo que su rival extranjero, en tanto y en cuanto
la diferencia en productividad sea mayor que la diferencia salarial. Tales
son los elementos que vertebran el enfoque del comercio internacional
de Shaikh. En el siguiente apartado se presentan los datos y el modelo
economeétrico.
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nominal efectivo® (divisa de Espaia/divisa socio de la Unién Europea),
mientras que el simbolo * hace referencia a cada enésimo socio europeo.
P, y P, denotan los indices de precios con afio base en 2010 del i-ené-
simo sector manufacturero; CLUVIR, representa los costos laborales
unitarios verticalmente integrados relativos, siendo vr, y vr; la suma
de la columna del vector de los costos laborales unitarios verticalmente
integrados correspondiente a cada i-enésimo sector manufacturero; a,
y a, son los vectores columna de los coeficientes de trabajo directos;
(I- A)™"y (I-A)"'son las matrices inversas de Leontief extranjera y
nacional respectivamente, en tanto que w ,, y w;, son los vectores fila de
los salarios por hora reales expresados en délares con afo base en 2010.

Ademais, se construye una ratio que mide la brecha de la rentabilidad
intrasectorial, en cuanto aproximacién (proxy) del efecto de la libre
movilidad del capital dinero industrial sobre TCR,:

r. k.
R,=l=k 5
Ve Lit
k.

it

Siendo R; la ratio de las tasas de ganancia intrasectoriales; ri: y r;son
las tasas de ganancia del i-enésimo sector manufacturero extranjero y
nacional respectivamente; p,, y p; son la compensacién del capital en
délares corrientes del i-enésimo sector, y k;, y k; representan el acervo
del capital en ddlares corrientes.

Los datos para calcular TCR;, CLUVIR, y R, se recabaron de las tablas
insumo-producto nacionales (en adelante NT10s, National Input-Output
Tables) y de las matrices de contabilidad social (en adelante saMs, So-
cial Accounting Matrices) procedentes de la wiop Release 2016. wiop
incluye las NT10s expresadas en ddlares corrientes (formato actividad

S En 1999 se instituye el tipo de cambio nominal fijo entre las divisas de los paises de la
eurozona, mientras que el primero de enero de 2002 entra en circulacién el euro. Desde
entonces, Espafa comparte moneda con Alemania, Austria, Bélgica, Finlandia, Francia,
Grecia, Irlanda, Italia, Luxemburgo, Paises Bajos y Portugal. Posteriormente, se adhieren
Eslovenia (2007), Chipre (2008), Malta (2008), Eslovaquia (2009), Estonia (2011), Letonia
(2014) y Lituania (2015).
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hasta 2014 (véase Timmer et al., 2015 y 2016). En este estudio, el panel
de datos se compone de las 18 ramas manufactureras de las NTIOs de los
28 paises de la Unidn Europea (véase el cuadro 2). Las saMs contienen la
informacion de los indices de los precios de produccion sectoriales con
afno base en 2010, la compensacién de asalariados en ddlares corrientes
y el nimero de horas trabajadas por los asalariados de los 28 paises de
la Unién Europea para el periodo 2000-2014.

Los salarios por hora fueron deflactados por los indices de precios
al consumo armonizados con afio base en 2010 de Eurostat, en cuanto
indicador que mide los gastos que realizan las familias residentes y no
residentes de la Union Europea. De esta manera, se alcanza la subsecuente
ecuacion funcional del TCR,:

TCR, = ACLUVIR;, R;) [6]

La especificacion del modelo econométrico de minimos cuadrados
ordinarios (Mco) es:

donde LOG es el logaritmo neperiano, 3, es la constante, 3, y B, son
los coeficientes multiples de determinacion y €; es el término de error.
La aplicacion de las técnicas de cointegracion en panel de datos requiere,
en primer lugar, la comprobacion de la existencia de raiz unitaria I(1)
para las variables en nivel. A este efecto, se utilizan las pruebas Im, Pe-
saran y Shin (2003, en adelante 1ps), Maddala y Wu (1999, en adelante
Mw), Choi (2001) y Hadri (2000). A fin de determinar la cointegracion
entre las series del modelo, se emplean las pruebas Pedroni (1999 y
2004) y Kao (1999) con base en Engle y Granger (1987), y el contraste
Fisher basado en el procedimiento multivariado de Johansen (1988 y
1994, en adelante Fisher-Johansen). El vector de cointegracion se extrae
estimando el Mco dinamico (en adelante poLs, Dynamic Ordinary Least
Squares) y el Mco totalmente modificado (en adelante FmoLs, Fully
Modified Ordinary Least Squares) [Kao y Chiang, 2001; Pedroni, 2001].
La dindmica de ajuste en el corto y el largo plazos se dilucida mediante
el modelo del vector de correccion de error para panel de datos (VECM,
Vector Error Correction Model) [Westerlund, 2007].

Boundi Chraki - Tipo de cambio real y ventaja absoluta de costo | 131 |
























rencias relativas de los costos laborales unitarios verticalmente integrados
cuanto que a la brecha intrasectorial de rentabilidad, revelando asi que
las asimetrias de la Unién Europea hunden sus raices en la competencia
real y el movimiento internacional del capital.

No en vano es de percibir que, aun cuando en el largo plazo las
relaciones reales de intercambio entre Espaiia y sus socios comunita-
rios dependen de los niveles relativos de los costos laborales unitarios
verticalmente integrados de los capitales reguladores, sus precios de
produccion, en cuanto centros de gravitacion de los precios de merca-
do, se encuentran determinados en buena parte por los precios de los
insumos importados.

Dado que el precio de las importaciones expresado en la divisa lo-
cal se ve afectado por el tipo de cambio real efectivo, se deduce que la
estructura de costos de las empresas espanolas también lo estara. Asi-
mismo, las tasas de rentabilidad promedio de los sectores extranjeros
de las mercancias transables inciden sobre los costos de produccién de
las empresas espaiolas, tanto mas cuanto que el precio de produccién
de los insumos importados se forma dindmicamente con arreglo a la
tasa general de ganancia que rige en cada momento.

Vale la pena afadir que las decisiones de inversion de las empresas
estan inducidas por la tasa de ganancia realizada y, en menor medida,
por la tasa de ganancia esperada. De lo anterior se sigue que los espa-
cios nacionales de rentabilidad mas propicios estimulan la inversién
productiva que abarata las condiciones técnicas de produccion, somete
a la baja los salarios relativos y potencia la fuerza del trabajo en relacién
con el trabajo social medio de la Unién Europea.

En este sentido, actuan dos fuerzas que, pari passu, pueden elevar la
tasa de rentabilidad de los sectores manufactureros espafioles. La pri-
mera es el cambio técnico que tiende a someter la participacion salarial
en la creacion del nuevo valor. La segunda es el abaratamiento de los
costos de la reproduccion de la fuerza de trabajo merced al descenso
del precio de las mercancias de los sectores de bienes salario. Mutatis
mutandis, ambos mecanismos permitirian al capital la apropiacién de
mas excedente.

Debe subrayarse que la estrategia competitiva espaiiola de la tltima
década ha aglutinado esfuerzos en torno a la deflacion salarial con el fin
de recomponer las condiciones de rentabilidad. Comparativamente, du-
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rante el periodo 2008-2017 las tasas de crecimiento anuales acumulativas
del costo laboral por hora de las industrias espaiola y del conjunto de
la Unién Europea fueron del 1.4% y el 3.0% respectivamente (Eurostat,
2018b). En dicho lapso se aprobaron en Espafa dos reformas de la le-
gislacion laboral, a saber, en septiembre de 2010 y en febrero de 2012,
siendo esta ultima la que se encuentra en vigor. Entre sus objetivos cabe
recalcar que las empresas tienen la capacidad de modificar la extension
y la intensidad de la jornada laboral, se da prioridad a los convenios
de las empresas para con el convenio colectivo y se busca abaratar los
costos del despido.

A pesar de que los saldos positivos de la balanza comercial intraco-
munitaria de bienes espafiola apuntan a que la devaluacion salarial ha
consentido ganancias de competitividad, es significativo que entre 2008 y
2016 las importaciones intracomunitarias en términos de costo, seguro
y flete (cIF) son inferiores al volumen contabilizado en 2007 (Eurostat,
2018a). Esta lenta recuperacién de las importaciones es secuela de:
1) el descenso de la inversion de medios de produccion que registrd la
economia espafola en el periodo 2008-2013 (Cardenas del Rey, 2017;
Mateo Tomé, 2017), y 2) las altas tasas de desempleo que alcanzan en el
cuarto trimestre de 2012 el 25.77%, en cuanto maximo histérico (Ins-
tituto Nacional de Estadistica, 2019).

En otro orden de ideas, es interesante sefalar que la estrategia com-
petitiva con base en la deflacion salarial esta constrefida a la politica
monetaria del Banco Central Europeo (BCE). Tal y como evidencian
Perrotini Hernandez y Vazquez-Muiioz (2017), los modernos modelos
de politica monetaria de fijaciéon de metas de inflacién dependen de la
distribucion del ingreso para lograr la estabilidad de precios; esto es,
la tasa salarial y los costos laborales unitarios actian como el ancla que
subyuga la inflacion en la eurozona.

En la medida en que no se consigan reducir las diferencias intrasec-
toriales de la productividad, el movimiento regresivo en la distribucion
del ingreso espoleado por el BCE en la eurozona puede hacer fiitil en el
largo plazo la estrategia competitiva espafiola. Mas, por otra parte, las
medidas encaminadas a mejorar las condiciones técnicas generales de
produccion requieren de décadas para que su implantacion se haga notar
sobre el conjunto de la economia de Espana. Asi pues, de los resultados
de esta investigacion se extrae una serie de conclusiones que merecen
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ser subrayadas: 1) los costos laborales unitarios verticalmente integrados
constituyen un indicador util para la medicion de la competitividad de
los sectores manufactureros, por cuanto la productividad verticalmente
integrada captura la incidencia tanto de la productividad directa como
de la productividad indirecta sobre el desenvolvimiento de las empre-
sas de los sectores de mercancias transables; 2) en el largo plazo, la posi-
cién competitiva de las ramas manufactureras espafiolas depende de las
condiciones técnicas generales de produccién que son mejor reproduci-
bles, y 3) la devaluacion salarial aun cuando ha permitido ganancias de
competitividad en el corto plazo, sus efectos en el largo plazo podrian
disiparse como consecuencia de los constantes ajustes de la estructura de
costos que realizan los competidores comunitarios dotados de técnicas
de produccioén superiores al promedio de la Unién Europea. «
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