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LA RECUPERACION DE LA COMPETITIVIDAD

Se ha producido una apreciable mejora de competitividad precio/coste desde
2008, de magnitud dispar segun los indicadores y mas pronunciada en términos
de CLUs.

Las ganancias de competitividad se vieron reforzadas por la mejora de las
condiciones de financiacion a partir de 2013.

Tasas acumuladas desde diciembre de 1998 MILLON DE EUROS
% %
30 [ ’ 7 *
6
20 - L 2 5
4
M _ RN
0 ),__ | - | - | | 2 B
1 =
10 L 0
TCER(3)  TCER-precios TCER TCER-precios  TCER-precios 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
-CLU de consumo -CLUM (b) industriales exportacion
dic-15 feb-16 dic-15 ene-16 nov-15
) s ESPARNA s \(JCLEO DEL AREA DEL EURO (a)
+ MAXIMO
a Elndcleo del area del euro comprende los siguietes paises: Alemania, Austria, Francia,
Holanda, Finlandia y Luxemburgo.
BANCODEESPANA

DIRECCION GENERAL DE ECONOMIA Y ESTADISTICA 2
Eurosistema



LA DEVALUACION INTERNA

Respecto al ajuste del TCER de los anos 90, el proceso actual, en ausencia de
devaluaciones cambiarias, esta basado en ajustes graduales de costes relativos y
muestra un mayor grado de persistencia.
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EL DINAMISMO DE LAS EXPORTACIONES (I)

El elevado crecimiento de las exportaciones desde 2010 se ha apoyado en las
ganancias de competitividad.

EXPORTACIONES DE BIENES Y SUS DETERMINANTES (COMPETITIVIDAD MEDIDA CON COSTES LABORALES UNITARIOS)
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EL DINAMISMO DE LAS EXPORTACIONES (ll)

Las mejoras competitivas han permitido un claro aumento de la base exportadora,

en parte atribuible a pymes que han comenzado a exportar por primera vez.

CONTRIBUCIONES DE LAS PYMES Y DE LAS GRANDES
EMPRESAS A LA EVOLUCION DE LA BASE EXPORTADORA Y DE
LAS EXPORTACIONES

Variaciones entre 2010y 2013
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RELACION ENTRE EXPORTACIONES Y VARIACION DE COSTES
LABORALES Y FINANCIEROS A ESCALA DE EMPRESA

Variables dependientes

Exportaciones (tasa interanual)

Regresores 2002-2013 2002-2007 2010-2013
CLU (tasa interanual) -0,568*** -0,55*** -0,63*
Costes financieros (tasa interanual) -0,36*** -0,72%** -0,40™

Probabilidad nueva empresa exportadora

CLU (tasa interanual) -0,2"* -0,2"**
F

Costes financieros (tasa interanual) - -1,2

Pymes -2,4"* -1,97
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EL PROCESO DE SUSTITUCION DE
IMPORTACIONES

Después del ajuste ciclico al inicio de la crisis, las importaciones han repuntado
con intensidad en linea con la demanda final, reflejando la elevada dependencia
importadora. No obstante, se observa algun indicio de que las importaciones
podrian estar empezando a mostrar una mayor sensibilidad a la evolucion de la
competitividad.

RATIO IMPORTACIONES / PIB. ESPANA CORRELACION POR RAMAS ENTRE DEMANDA E IMPORTACIONES
FINALES
Tasas de variacion en el periodo posterior a la crisis (2009-2013)
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LA RE,CUPERACIC')N DE LA DEMANDA PRIVADA
DOMESTICA (l)

La intensa recuperacion de la inversion esta estrechamente asociada al
dinamismo de las ventas al exterior y a la mejora de la situacién financiera de las
empresas.

RELACION ENTRE LA INVERSION EN BIENES DE EQUIPO Y IMPACTO DE LA POSICION FINANCIERA DE LAS EMPRESAS SOBRE
LA DEMANDA EXTERIOR SUS TASAS DE INVERSION Y SUS NIVELES DE EMPLEO
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EQUIPO EXPORTACIONES (Escala dcha.)

Se estima que el descenso del coste del crédito habria impulsado un 4% la
inversion empresarial en el periodo 2014-2015.
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LA RECUPERACION DE LA DEMANDA PRIVADA

DOMESTICA (ll)

La recuperacion del empleo, apoyada por la mayor moderacion salarial observada
desde 2012, ha permitido un repunte notable del consumo privado, vinculado a la
reduccién del ahorro por motivo precaucion debida a la mejora de perspectivas

del mercado laboral.

CONSUMO Y EMPLEO
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TASA DE VARIACION DEL CONSUMO (segun cambios en la
probabilidad de perder el empleo). ANO 2009
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TASA DE VARIACION DEL CONSUMO (segun cambios en la
probabilidad de perder el empleo). ANO 2014
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CONCLUSIONES

El proceso de ajuste competitivo resulta relevante a la hora de explicar la
recuperacion de la economia espanola.

e El impacto positivo de los avances en la competitividad sobre el desequilibrio exterior
de la economia ha discurrido, fundamentalmente, a través de su capacidad
dinamizadora de las exportaciones.

La recuperacion tuvo su origen en la demanda externa y posteriormente se
extendid al gasto de los agentes privados domeésticos.

e |La reactivaciéon de la demanda externa se ha trasladado hacia los componentes
internos del gasto, fomentando la inversidon empresarial y el empleo. A su vez, la
demanda de trabajo se ha beneficiado de las mayores posibilidades para acompasar
el coste laboral a las condiciones ciclicas, lo que ha apoyado la recuperacion del
consumo.
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CONCLUSIONES

El ajuste competitivo que se ha observado constituye un elemento de soporte de
las perspectivas a medio plazo, pero el proceso dista de haber culminado.

e Los superavits externos alcanzados descansan, en parte, en desarrollos de naturaleza
transitoria y las mejoras en los flujos con el exterior todavia no han permitido un
descenso significativo del stock de deuda neta frente al resto del mundo, lo que
representa una fuente de vulnerabilidad.

Los retos pendientes han de ser abordados a través de una agenda reformista
ambiciosa.

e La obtencion simultdnea de superavit exteriores y disminuciones adicionales del
desempleo requiere necesariamente el mantenimiento de las ventajas competitivas
alcanzadas en los ultimos anos.

e Desde una perspectiva de largo plazo, las ventajas competitivas duraderas han de
proceder de aumentos de productividad que, a su vez, son el resultado de reformas
estructurales de los mercados de trabajo y de productos.
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