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Resumen

La caida de la participacion de las rentas del trabajo en el PIB tiene alcance global y se produce desde al
menos la década de los 80 del siglo pasado. El repliegue del Estado en la economia, la globalizacion, la
concentracién empresarial, la financiarizacion, el cambio tecnoldgico y la pérdida de poder de negociacién
de los trabajadores constituyen las principales hipétesis explicativas de esta tendencia, que tiene
consecuencias muy preocupantes en el plano econdmico, social y politico y plantea un reto de primer

orden a los sistemas de gobernanza econémica.
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1. La tendencia

El descenso de la participacién de las rentas del trabajo en la renta nacional
desde al menos los afios 80 constituye un tendencia global de caricter
estructural ampliamente contrastada, y no solo en las economias
desarrolladas. Esto significa que en las ultimas décadas el salario real
medio ha crecido sistematicamente por debajo de la productividad,
mostrando ambas  variables una tendencia al desacoplamiento
macroecondémico a largo plazo1 (OIT, 2017; Karabarbounis y Neiman, 2014;
Trapp, 2015, Piketty, 2014).

Igualmente contrastado es el cardcter anticiclico de este indicador, de tal
modo que durante los primeros afios de las recesiones la participacion de las
rentas del trabajo aumenta debido el retardo en el ajuste del empleo y los
salarios frente a la contraccidon inmediata de los beneficios y las rentas de
capital, para retomar posteriormente su tendencia estructural descendente
(IMF, 2012). Este patrén se observa también en Espaifia (Grafico 1).

Grafico 1. Participacion ajustada de las rentas del trabajo en Espaifia, 1978-

2016.
(Remuneracién por asalariado / PIB a precios de mercado por ocupado; Indice:
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Fuente: Comisién Europea. Base de datos AMECO.

Cuando la productividad tiende a crecer sistemdticamente por encima del salario real medio se produce
una reduccién sostenida del Coste Laboral Unitario Real o participacion ajustada. En términos
contables las equivalencias son las siguientes:

Remuneracién de asalariados ~ Remuneracion media por asalariado xn°de asalariados Salario medio  p° de asalariados

= = X
PIB PIB por ocupado xn°de ocupados

= Coste Laboral Unitario Real X Tasa de asalarizacién

Productividad n°de ocupados
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Aunque la medicion del peso de las rentas del trabajo en el PIB reviste cierta
complejidad técnica, la tendencia a la baja se mantiene aun realizando
diversos ajustes, tal y como ha constatado la OCDE para la mayoria de los
paises que integran esta organizacion (OCDE, 2012).

Por ejemplo, cuando se imputan a la remuneracién de los asalariados las
rentas del trabajo de los auténomos, el peso de las rentas del trabajo en el
PIB aumenta, pero la tendencia decreciente del indicador se mantiene, lo que
descarta la hipétesis de la transformaciéon de puestos de trabajo asalariados
en trabajos por cuenta propia como factor explicativo. De igual modo, si se
deja al margen al sector publico® y se calcula la participacién de las rentas
del trabajo s6lo en la economia de mercado, la tendencia descendente es mas
acusada. Por otro lado, si se descuentan de la masa salarial los salarios mas
elevados (top I per cent), la caida del indicador es mucho mayor, sobre todo
en los paises anglosajones, debido al enorme crecimiento que vienen
experimentando los salarios mds altos, ligados a los puestos de direccion y
gestion corporativa publica y privada.

Es mads, la OCDE estima que los cambios en la estructura productiva (efecto
composicidn), es decir, la reasignacién de recursos desde sectores intensivos
en empleo, como el textil, hacia sectores con un peso menor de los salarios
sobre el valor afiadido, como los servicios financieros, los servicios a
empresas o la generacion y transporte de energia, no explica la tendencia.
Parece, en cambio, que la caida de la participacion salarial en el valor
afadido es un fenémeno intraindustrial, es decir, que se produce en todas las
ramas de actividad (excepto en los servicios a empresas de alto valor
afiadido), aunque el descenso sea mayor en intermediacién financiera;
telecomunicaciones, transportes y energia (network industries) y en las

actividades industriales de media y alta tecnologia (Estrada y Valdeolivas,
2012).

2. L.as causas

Desde la teoria econdmica se apunta a una multiplicidad de factores o
dindmicas que estarian confluyendo y retroalimentidndose en mayor o menor
grado, segun los paises y las etapas historicas, para determinar la tendencia a
la caida generalizada de la participaciéon de las rentas del trabajo. A
continuacién se presentan las principales teorias explicativas de este
fenémeno, sin que, por el momento, la evidencia empirica disponible sobre
la contribucidn relativa de cada factor sea concluyente.

2 En contabilidad nacional, el valor afiadido de las actividades de no mercado se iguala a los costes

laborales.
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En primer lugar, la generalizacion de los procesos de privatizacion de
actividades productivas desarrolladas por el sector publico y de
desregulacion de mercados incide negativamente en la participacién de los
salarios en el PIB. Tanto la venta de empresas publicas como la
subcontratacion con el sector privado de determinados servicios publicos o la
privatizacién de la gestién de servicios publicos conducen a una reduccion
de la participacion de las rentas salariales debido a que el sector publico no
persigue la maximizacion de beneficios y da mayor prioridad al empleo y a
las condiciones laborales que el sector privado. En el caso de las industrias
de red (telecomunicaciones, energia y transporte), que son de las actividades
que registran una caida mds pronunciada de la participacion salarial en el
valor afiadido, la privatizacién y liberalizacion generalizada y masiva que se
produjo a partir de 1990 en la OCDE parece que explicaria una parte
importante del descenso (Bassanini y Manfredi, 2012).

En segundo lugar, se apunta al avance tecnolégico y el aumento de la
intensidad del capital en la producciéon como factor explicativo (capital
biased technological change). La incorporacion generalizada de las
tecnologias digitales y la automatizacién de los procesos productivos, con
avances sin precedentes en la innovacién e invencién de nuevos bienes de
capital cada vez més baratos, estarian conduciendo a una elevada sustitucién
de trabajo de cualificaciéon intermedia por capital. De resultas, estaria
aumentando el empleo y los salarios de los trabajadores cualificados,
complementarios del cambio tecnoldgico (skill biased technological
change), pero el efecto negativo sobre la participacion de las rentas laborales
de la caida del empleo de cualificaciéon media y de los salarios de los
empleos menos cualificados, por los que ahora compiten también los
trabajadores de cualificacion media desplazados por las maquinas, seria
mucho mayor (Karabarbounis y Neiman, 2014; OCDE, 2012)°.

La globalizacion es otro de los determinantes. La creciente liberalizacion
internacional de los mercados de productos, de trabajo y de capital esta
provocando la reduccién de los salarios y el empleo en los paises avanzados.
La penetracion creciente de importaciones de empresas que venden mds
barato porque producen en paises con menores costes laborales (practican el
dumping social) obliga a las empresas nacionales a ajustar los precios para
poder competir, lo que suele traducirse en reducciones de los costes
laborales, ya sea por la via de automatizar los procesos productivos
(reduccién del empleo) o por la via de reducir los salarios (Jaumotte y
Tytell, 2007). Por otro lado, la deslocalizacién de distintas fases del proceso
productivo a paises con menores salarios estaria conduciendo a importantes

3 - ., L. . . L, . .
Una exposicién critica de este planteamiento puede encontrarse en Consejo Econémico y Social

(2017).
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procesos de destruccion de empleo en muchos sectores (y a la reduccion de
la masa salarial global). Desde el punto de vista de los trabajadores, tanto la
penetracion de las importaciones como la amenaza de deslocalizaciones
productivas reducen su poder de negociacion con las empresas y les lleva a
aceptar peores condiciones salariales con tal de mantener el empleo.

Ademds, la digitalizacién de la economia estaria agudizando los efectos
negativos de la globalizacién sobre las rentas del trabajo. Esto es asi porque
las tecnologias digitales minimizan el coste de coordinar actividades
complejas distanciadas geogrificamente, lo que, en un contexto de
liberalizacién econdémica internacional y reduccion del coste del transporte
aéreo, estaria permitiendo a las empresas fragmentar cada vez mads los
procesos productivos y deslocalizar las distintas fases, incluso a nivel de
tareas, aprovechando al maximo las diferencias de precios y salarios
internacionales. De esta manera, la economia mundial tiende a articularse en
torno a cadenas globales de valor digitalizadas de grandes empresas
multinacionales privadas, donde empresas y trabajadores de todo el mundo
compiten por integrarse presionando los salarios y las condiciones laborales
a la baja (Baldwin, 2016).

En cuarto lugar, la caida de la participaciéon de los salarios en el valor
afiadido puede explicarse por la creciente concentracion empresarial.
Cuanto mayor es la falta de competencia en los mercados mayor es la
capacidad de las empresas para aumentar los margenes de beneficios y
menor, por tanto, la participacién de los salarios en el valor afiadido de la
empresa, sobre todo si el poder de negociacién de los trabajadores para
determinar el reparto de esa renta monopolistica se encuentra en retroceso
(Barkai, 2016). En esta linea, se argumenta que la caida de la participacién
salarial se estarfa produciendo por la reasignacion de actividad econémica
desde una multitud heterogénea de empresas hacia la empresa o grupos de
empresas dominantes en cada sector (con mayor cuota de mercado), que, ya
sea por las ventajas tecnoldgicas (y la mayor productividad asociada), las
economias de escala y/o las barreras de entrada al mercado (particularmente
las derivadas de la propiedad intelectual), muestran mayores beneficios y
una participacion salarial menor. Esta es la teoria de la empresa superstar
donde el ganador se lo lleva casi todo (Autor et al, 2017).

Otra de las teorias explicativas apunta a la creciente financiarizacion de la
economia. El proceso de liberalizaciéon a gran escala de los mercados
financieros y cambiarios iniciado en los afios 80 ha conducido a una
expansion sin precedentes de los mercados financieros y las instituciones
financieras, que estd afectando asimismo a la actividad de las empresas no
financieras cotizadas. El hecho de que los principales accionistas de las
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grandes empresas sean inversores institucionales (fondos de inversion,
fondos de pensiones y de seguros, hedge funds, etc.) que buscan rentabilidad
a corto plazo, asi como que una parte importante de la retribucién de los
directores ejecutivos de las empresas esté ligada al precio de las acciones,
estd llevando a un cambio de orientacién en la politica empresarial, de la
denominada stakeholder value orientation a la shareholder value
orientation. Esto significa que se estaria produciendo una reduccién muy
acusada del porcentaje de beneficios que se reinvierte en la actividad
productiva de la empresa, en forma de inversion en capital fisico y humano
(lo que si redundaria en aumentos del empleo y el desarrollo a largo plazo de
los territorios), a favor de operaciones financieras tendentes a maximizar los
beneficios a corto plazo para los accionistas, como el reparto de dividendos o
la compra de acciones de la propia empresa para aumentar su precio a corto
plazo. También proliferan las adquisiciones y fusiones empresariales a
crédito, lo que conduce al aumento del pago de intereses y propicia la
concentracion empresarial.

Esta 16gica de maximizacion del beneficio a corto plazo para el accionista
impulsada por los mercados financieros estd detrds también de las
operaciones de reestructuraciéon o desinversion empresarial dirigidas a
mantener Unicamente la o las fases del proceso productivo en las que la
empresa tenga una clara ventaja competitiva (Alvarez y Luengo, 2010). El
resto de las fases se externaliza, se subcontrata o se deslocaliza, con lo que se
traslada a las empresas proveedoras, sobre las que la empresa lider ejerce
notable presion, buena parte de los riesgos de la actividad empresarial y de
los costes laborales, 1o que tiende a traducirse en reducciones de empleo,
deterioro de las condiciones de trabajo, segmentacion de los mercados de
trabajo y disminucion del poder de negociacién de los trabajadores; un
deterioro laboral que alcanza sus maximas cotas cuando la subcontratacién
se produce en regiones de bajos salarios y ausencia de derechos laborales. En
otras palabras, se ha pasado de la politica empresarial de ‘“retener y
reinvertir” a la de “reducir y repartir” (Lazonick, 2014).

El desplome de la reinversion de los beneficios y el aumento de los activos
financieros en manos de las empresas, que ofrecen rentabilidades muy
superiores a cualquier proyecto de inversion real, explicaria la caida de la
participacion de las rentas del trabajo en el valor afadido de las grandes
empresas, lo que estaria contribuyendo, a su vez, a la pérdida de poder de
negociaciéon de los trabajadores en la medida en que el producto de su
trabajo pierde peso en el negocio empresarial (Hein, 2013).

De hecho, la pérdida progresiva de poder de negociacion de los
trabajadores constituye otro de los factores explicativos de la pérdida de
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peso econdmico de las rentas salariales. La menor densidad sindical, la
desregulacion laboral y el debilitamiento de la legislacion protectora de los
trabajadores, asi como la pérdida de centralidad de la negociacién colectiva
en la fijacion de salarios (menor cobertura, descentralizacién), en un
contexto de elevado desempleo, aumento del peso del sector servicios,
aumento del empleo temporal, a tiempo parcial y autébnomo, y aumento de la
subcontratacion, estarian debilitando la capacidad de los trabajadores para
obtener salarios acordes con la productividad. Las presiones derivadas de la
robotizacién y la digitalizacién econdmica, de la creciente integracién
internacional de los mercados y de la tendencia a la financiarizacion de la

actividad econOmica estarian, a su vez, reforzando esta tendencia (OIT,
21016).

3. L.as consecuencias

En definitiva, se observa una tendencia a largo plazo al aumento de la
participaciéon en el PIB de las rentas no salariales (dividendos, intereses,
etc.), es decir, de las rentas de capital. Como la propiedad de los activos
(1éase el capital, la riqueza o el patrimonio) estd cada vez mds concentrada,
se estd produciendo también una creciente concentracién personal de las
rentas del capital, de manera que el aumento sostenido de la participacion de
las rentas del capital en el PIB permite explicar en gran medida el
pronunciado aumento de la desigualdad en la distribucién personal de la
renta de mercado (antes de impuestos y gasto publico) que se observa en
la mayoria de los paises en las tltimas décadas, lo que plantea enormes retos
en el terreno de la cohesion social (Piketty y Sdez, 2014; Atkinson, 2015;
Milanovic, 2016).

Es mds, como consecuencia de la progresiva desfiscalizacion de la propiedad
y de las rentas del capital acaecida durante las dltimas décadas, en paralelo a
la desregulacion financiera internacional, los salarios y el consumo se han
convertido en las bases impositivas fundamentales de los sistemas tributarios
nacionales, con lo que su descenso tendencial relativo estd minando la
capacidad recaudatoria de los sectores piblicos y, con ello, su aptitud
para desarrollar politicas publicas, en particular politicas redistributivas
que reduzcan de manera eficaz la desigualdad creciente resultante del
mercado.

Ademads de las implicaciones distributivas, la caida del peso econémico de
las rentas salariales también tiene implicaciones macroecondmicas en la
medida en que las mismas son la base del consumo y éste de la demanda
interna, el principal motor del crecimiento de las economias de mercado. La
debilidad de las rentas salariales explica la creciente importancia que ha
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adquirido el endeudamiento como sostén del consumo y la demanda interna,
lo que conduce a la consolidacion de patrones de crecimiento muy
inestables dada la falta de control politico sobre los mercados financieros,
como ha puesto de manifiesto tristemente la dltima crisis financiera (Lavoie
y Stockhammer, 2014).

Por dltimo, el aumento sostenido de la desigualdad de la renta y la riqueza,
asi como la pérdida de centralidad del trabajo como sostén econdémico de las
familias y como elemento de vertebracién social en el sistema econémico
globalizado, estaria también detrds del aumento de la desafeccion politica de
la ciudadania y de la pérdida de legitimidad de las instituciones, asi como de
los repliegues proteccionistas, y, en general, explicaria el deterioro de la
calidad de los sistemas democraticos.

4. Conclusiones

La tendencia general a la pérdida de importancia econdémica de las rentas del
trabajo plantea importantes retos a los sistemas de organizacién econémica y
social porque afecta negativamente a la distribucién de la renta y la cohesion
social, a la estabilidad macroeconémica y a la legitimidad de los sistemas de
representacion politica.

Como se ha apuntado, son multiples los factores causales que confluyen para
explicar esta tendencia y existe una elevada controversia en relacion a la
contribucién relativa de cada uno de ellos, que debe clarificarse a través del
trabajo empirico. No obstante, no cabe duda de que el retroceso de la
intervencion piublica en la economia ha jugado un papel destacado, tanto
por la via de la privatizacion total o parcial de empresas y servicios publicos
como, singularmente, en relacién con la desregulacion o liberalizacion de los
mercados.

Asi, la liberalizacién de los mercados financieros, la desregulacion de los
mercados laborales y la globalizacién econémica, en combinacién con los
avances tecnoldgicos ligados a la economia digital, estdn conduciendo a
procesos de concentracion del poder de mercado a una escala sin
precedentes y a la consolidacion de patrones de crecimiento inestables y
no inclusivos, es decir, con aumento del endeudamiento, del desempleo
estructural, de la precariedad laboral y de la desigualdad, sin que los
sistemas democraticos de gobernanza actuales, que siguen
desenvolviéndose fundamentalmente en el plano nacional, se muestren
capaces de frenar esta deriva.
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