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Resumen

La persistencia de la inflaciéon sigue dafando la capacidad adquisitiva de la
poblacién trabajadora, en tanto que los incrementos salariales se encuentran
muy alejados de los registrados por el nivel de precios. Para justificar que éstos
no estén aumentando al mismo ritmo e intensidad que la inflacién, la patronal
utiliza el argumento de que las subidas salariales podrian ser las causantes de
efectos de segunda ronda sobre la inflacion.

Sin embargo, la realidad no corrobora esta ficcion argumentativa, pues los
incrementos salariales estan siendo muy moderados. En cambio, como se
demuestra en el documento, es la dinamica especulativa de las empresas,
especialmente las mas grandes, la principal causante de la inflacién de segunda
ronda, trasladando el incremento de costes energéticos al precio final de venta
de los productos y aprovechando la situacion para acrecentar sus margenes de
beneficio hasta niveles record.

Asi, en este estudio se afirma que son los beneficios, y no los salarios, los que
mas estan contribuyendo al incremento de la inflacién, no existiendo
argumentos para justificar la moderacidn salarial. Todo lo contrario, habria que
poner el foco en la regulacion de la actuacidn de las empresas, impidiendo que
continden acumulando ingentes cantidades de beneficio a costa del
presupuesto de las familias y repartiendo con ello de manera justa los costes de
la actual situacién. Pues no hay que olvidar que la actividad productiva de las
empresas depende de la capacidad adquisitiva de la clase trabajadora,
poniendo en peligro las bases sobre las que se asienta el crecimiento y la
creacion de empleo en la economia espafiola.
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1. Introduccidn

La teoria econdmica clasica tradicionalmente atribuye a los salarios un papel desfavorable
en la dinamica inflacionista, justificando su moderacion en base a la generaciéon de
“efectos de segunda ronda” sobre la inflacién. De ahi que la restriccion de los salarios,
conjuntamente con otras politicas que contraigan y enfrien la economia, sea una de las
actuaciones preferidas por las instituciones econdmicas a la hora de proponer soluciones
al incremento de precios.

No obstante, es preciso distinguir entre una inflacién provocada por factores de demanda
y otra de oferta, como la actual. Ademas, los salarios no son el Unico componente de la
distribucién de la renta cuyo incremento puede alimentar la escalada de precios. De
hecho, pocas veces se habla del efecto que puede generar un aumento de los beneficios
empresariales sobre el nivel de precios, de manera que tampoco se atiende a la necesidad
de moderar estos margenes de beneficio como estrategia para controlar la inflacion.

A este respecto, en nuestro pais, la tasa general de inflacién se situé en octubre en el
7,3%, reduciéndose por tercer mes consecutivo desde tasas superiores al 10% vy
acumulando de media un incremento del 8,8% en lo que va de afio. Sin embargo, la
subyacente, que deja fuera a los productos energéticos y alimentos no elaborados,
sujetos a una mayor volatilidad y reflejando por tanto en mayor medida lo estructural del
fendmeno, contindia manteniéndose en valores muy elevados, concretamente, en el 6,2%
en octubrel.

En relacion con ello, se puede afirmar que la inflacidon ya no viene Unicamente causada
por grandes elevaciones puntuales del precio de los productos energéticos. En cambio,
en el contexto de crecimiento salariales muy moderados, parece que las empresas, para
mantener sus margenes de beneficio, han trasladado estos crecientes costes energéticos
al consumidor, elevando el precio final de venta de sus productos y presionando al alza la
inflacién del resto de la cesta de la compra. En este estudio, de hecho, se sostiene que
muchas de ellas, ademas, no sélo los han mantenido, sino que habrian aprovechado su
poder de mercado para acrecentar sus margenes de beneficio, alimentando una escalada
de la inflacidn que estd agravando considerablemente la pérdida de poder adquisitivo de
la clase trabajadora.

Por ello, en este estudio se profundiza en la dindmica seguida por los salarios y beneficios
empresariales, como elementos centrales de la distribucién de la renta, para comprobar
cual esta efectivamente actuando como elemento de presion al alza de los precios. Si no
son los salarios, no hay ninglin argumento objetivo que justifique su moderacién en base
a una supuesta generacién de efectos de segunda ronda sobre la inflacién. Si, al contrario,
son los beneficios, habrd que actuar para poner fin a esta dindmica que sigue

1 En el momento de publicacién de este documento, se ha conocido el dato avanzado del IPC en el mes de
noviembre, estimando una tasa general del 6,8%. De confirmarse este dato, la tasa media de inflacién en lo
que va de afio se situaria en un 8,6%. Por su parte, la tasa de inflacidén subyacente se incrementaria al 6,3%
en noviembre, una décima mas que en octubre.



ERVICIO::
STUDIOS

retroalimentando el incremento de los precios en detrimento de la calidad de vida y el
interés general de la poblaciéon trabajadora.

2. Salarios bajos y con incrementos por debajo del nivel de
precios

Espafia es un pais de bajos salarios, tanto en términos reales, es decir, puestos en relacion
con el coste de la vida de la poblacidn, como comparados con los paises de nivel de
desarrollo similar. En este contexto de partida, los moderados incrementos salariales de
convenio que se estan registrando en 2022 (2,6% hasta octubre), muy inferiores a la
evolucién general de precios (8,8% de media en el afio), dibujan un preocupante
escenario de empobrecimiento de la clase trabajadora.

En una situacion de inflacion de oferta como la actual, derivada del impacto de algunos
costes productivos esenciales (como los energéticos) y del abuso de la posicion de
mercado de muchas empresas, no existen argumentos objetivos que justifiquen la
reduccion en términos reales de la que supone la principal fuente de ingresos de las
personas trabajadas, por lo que, de prorrogarse esta tendencia, lo Unico que se
conseguiria es paralizar la economia, por la contraccién del consumo que puede implicar
(y gue ya se estd observando), y elevar las situaciones de pobreza y exclusion social de un
amplio porcentaje de hogares.

Los salarios reales aun no han recuperado los valores existentes
antes de la crisis de 2008

Los salarios ya fueron utilizados como elemento de estabilizacién econdmica tras la crisis
de 2008, induciendo a través de diversas medidas (la principal, la reforma laboral de 2012,
pero no la Unica) una intensa devaluacién salarial con el objetivo de ganar competitividad
externa via costes y que las empresas recuperaran sus beneficios, dafiados por el
incremento de sus costes financieros y la brusca reduccién de sus ventas. El proceso de
ajuste fue largo, y generd efectivamente el hundimiento de los salarios reales, un
problema que se alargé mas allad de la duracidn de la propia depresidon econdmica.

Durante este tiempo, la clase trabajadora sufrié una gran pérdida de poder adquisitivo,
plasmada en una reduccién de los salarios reales de 10 puntos en tan sélo 5 afios. En
2020, y a pesar de haber experimentado periodos de expansidn econdmica, esta brecha
seguia sin recuperarse: los salarios reales aun se encontraban 6,4 puntos por debajo de
los percibidos en 2008.
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G1 - Evolucion de los salarios reales
2008-2020
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Fuente: SEC UGT a partir del indice de Precios del Trabajo, INE.

Salarios insuficientes y desiguales

Pero los salarios no solo eran en 2020 inferiores en términos reales con respecto a los
existentes antes de 2008, sino que también eran muy bajos en si mismos, ademas de muy
desiguales entre si:

- Un quinto de la poblacién trabajadora (19,4%) cobra menos de un Salario
Minimo Interprofesional (SMI), debido a que realizan jornadas parciales, y cerca
de la mitad (46,7%) cobra entre 1y 2 SMI.

- En conjunto, dos tercios de la poblacion trabajadora percibia unos ingresos
salariales totales correspondientes a menos de dos SMI: si el SMI ese afio fue de
13.300, esto quiere decir que dos tercios cobraban menos de 1.900 euros brutos
al mes? (en torno a 1.495 euros netos).

- Ademas, la distribucidn salarial en Espafia presenta una enorme dispersion: los
salarios del 10% de la poblacién trabajadora mas rica son casi diez veces (9,5
puntos) superiores a los del 10% mas pobre.

Por tanto, la distribucion salarial en Espaina se caracteriza por encontrarse concentrada
en valores salariales bajos y presentar una elevada desigualdad, lo que causa que,
aungue el salario medio de la poblacidn se elevara en 2020 a 25.165,5 euros, el salario
mas frecuente se situara bastante por debajo, concretamente, en 18.480,2 euros. En
catorce pagas serian 1.320 euros al mes brutos, menos de 1.100 euros netos, una cuantia
muy reducida para poder llegar a fin de mes sin dificultades.

2 Célculos realizados suponiendo catorce pagas mensuales al afio.
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Una situacion que empeora con la crisis inflacionista

Esta situacidn resulta doblemente alarmante si tenemos en cuenta la brecha existente
entre las mejoras salariales firmadas en convenio en 2022 y la evolucién general de
precios. En los ultimos diez afios los salarios de convenio se han incrementado un 1,4%
de media anual, ganando poder adquisitivo solo cuando la tasa general de precios se
encontraba en valores negativos o ligeramente positivos.

Sin embargo, ahora que la inflacion media se encuentra disparada, en un 8,8%, y los
salarios de convenio tan sélo han experimentado incrementos medios del 2,6% hasta
octubre, la pérdida de poder adquisitivo de la clase trabajadora es muy elevada, de 5,7
puntos, consolidando un escenario realmente insostenible para la situacion
socioecondmica de nuestro pais.

G2 - Evolucidn del poder adquisitivo de los salarios de convenio
Tasas de variacién anual. 2013-2022*
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Fuente: SEC UGT a partir de MITES e INE.

En este contexto, no es de extrafnar que el peso de las retribuciones salariales sobre el
total de costes de produccién se haya reducido notablemente en los ultimos afios. Un
porcentaje que, si bien ya fue disminuyendo paulatinamente entre 2014 y 2019,
precisamente en plena expansidon econdmica, después de 2020, tras la pandemia, cae en
picado. En consecuencia, el peso de las retribuciones salariales sobre el Valor Ahadido
Bruto (VAB) ha alcanzado en 2022 el minimo de todo el periodo analizado, al suponer
tan sélo el 52% del Valor Anadido Bruto en los primeros tres trimestres de 2022, 8,6
puntos menos que el existente de media entre 2009 y 2019 (60,6%), antes de la
pandemia.

En definitiva, queda claro que los salarios no estan produciendo “efectos de segunda
ronda” sobre la inflacién, en tanto que sus incrementos estan siendo bastante inferiores
a los experimentados por el nivel general de precios. Al contrario, estan siendo un factor
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de control de la inflacién, que, en la actualidad, estd siendo alimentada por el aumento
de beneficios de las empresas.

G3 - Peso de los salarios sobre el Valor Ailadido Bruto (VAB)
Promedio 3 primeros trimestres (%), 2009-2022
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Fuente: SEC UGT a partir de ‘Ventas, Empleo y Salarios en Grandes Empresas y Pymes’, AEAT.
3. Las empresas acumulan cuantiosos beneficios

El hundimiento del poder adquisitivo de las rentas salariales contrasta con la evoluciéon
positiva que registran los beneficios empresariales. Asi, con la coartada del repunte de
precios de las materias primas, especialmente energéticas, las empresas han
aprovechado la coyuntura actual para elevar los margenes sobre beneficio y los niveles
de rentabilidad.

No obstante, se trata de un fendmeno con distintas particularidades, puesto que se
expresa con mayor intensidad en determinadas ramas econdémicas y, sobre todo, en
grandes empresas, contabilizdndose beneficios récords en aquellas que operan en el
IBEX-35. Todo ello conlleva que el beneficio empresarial agregado sea el componente
que explica la mayor parte del aumento del IPC, mientras que la masa salarial presenta
un impacto muy limitado.

Los margenes de beneficios superan los niveles prepandemia

La estadistica de Ventas, Empleo y Salarios en las Grandes Empresas y Pymes (VESGEP),
publicada por la Agencia Tributaria, permite estudiar la evolucion de las principales
variables empresariales a partir de una muestra relevante, en tanto aglutina informacién
de grandes empresas, cuyo peso en la facturacion supera el 60% de las empresas
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declarantes de IVA3, y de mas de un millén de pymes con forma de sociedad andnima 'y
responsabilidad limitada.

Con la estadistica sobre el valor total de ventas y compras empresariales, junto al coste
salarial, se puede conocer el margen de beneficios* con el que estdn operando las
empresas en cada sector y rama econdémica. Asi, como se muestra en el siguiente grafico,
se constata como el tejido empresarial mejora en 2 puntos porcentuales el margen de
beneficio alcanzado el afio pasado, superando a su vez (en 1,9 puntos) los niveles
prepandemia (2019). Por sectores, destacan los incrementos en ‘servicios’ vy
‘construccion y actividades inmobiliarias’, que rebasan con holgura los margenes de
beneficios de 2019 (en 2 y 3,9 puntos porcentuales, respectivamente).

Por su parte, cabe recalcar también la caida de los margenes de beneficios en el sector
primario (4,7 puntos menos respecto a 2021) o su moderacién en la industria (bajada
anual de 0,2 décimas menos), si bien en este Ultimo caso se sitlian por encima de los
niveles prepandemia (1,3 puntos mas).

G4 - Evolucion margenes de beneficios
Espafia, 3 primeros trimestres (%), 2019-2022
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Fuente: SEC UGT a partir de ‘Ventas, Empleo y Salarios en Grandes Empresas y Pymes.’, AEAT.

3 La informacién explotada proviene de la declaracién del IVA y de las Retenciones por rendimientos del
trabajo y actividades profesionales. En cuanto a la definicidn de grandes empresas, se incluyen a aquellas
cuyo volumen de operaciones supere los 6,01 millones de euros durante el afio natural inmediatamente
anterior.

4 Se calcula de la siguiente forma: [(ventas totales-compras totales—gasto salarial) / ventas totales]*100
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Respecto al analisis especifico por sector®, destaca el repunte de la ‘industria extractiva’
desde el inicio de la pandemia, llegando a superar en 14,7 puntos el margen de
beneficios que atesoraba en 2014 (es decir, en el inicio del ciclo expansivo posterior a la
crisis econdmica de 2008). Ademas, mas alla del notable incremento experimentado, se
trata de la segunda rama econdmica con mayor margen beneficio, lo que confirma cémo
las multinacionales energéticas estan llevando una estrategia empresarial agresiva
cimentada en la captacion de beneficios extraordinarios a costa de los consumidores.

G5 - Evolucion margenes de beneficio por ramas productivas del sector secundario
Espaina, 3 primeros trimestres (%), 2021-2022
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Fuente: SEC UGT a partir de ‘Ventas, Empleo y Salarios en Grandes Empresas y Pymes.’, AEAT.

G6 - Evolucidn de los margenes de beneficio por ramas productivas del sector terciario
Espafia, 3 primeros trimestres (%), 2021-2022
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Fuente: SEC UGT a partir de ‘Ventas, Empleo y Salarios en Grandes Empresas y Pymes.’, AEAT.

> La base de datos de la Agencia Tributaria no incorpora informacién desagregada del sector primario, por
lo que solo se aborda un estudio de aquellas ramas relativas a la ‘industria’, ‘construccion y actividades
inmobiliarias’ y ‘servicios’.
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Las ‘actividades inmobiliarias’ constituyen la rama con el margen de beneficios mas
elevado (28,8%), 7,8 puntos mas que en el afio prepandemia (2019), ampliando asi la
cuenta de beneficios de buena parte del capital especulativo y rentista. La rama de la
‘construccion’, pese a aumentar también los margenes en 2,7 puntos respecto a 2019,
presenta unos niveles mas moderados (6,3%).

Por ultimo, en el sector servicios destaca la ampliacidon de los margenes de beneficio en
la ‘hosteleria’ (crecen 3,5 puntos respecto a 2021) y en la rama de ‘transporte y
almacenamiento’ que, tras un incremento de 7,6 puntos en el Ultimo ano, alcanza unos
margenes totales del 24,6% (el tercer dato mas elevado). Esto pone de relieve como una
parte importante de las empresas que operan en este tipo de ramas estan consiguiendo
trasladar el alza de los precios de las materias primas al precio final de los productos
que ofertan, lucrandose asi de la espiral inflacionista que tanto daio estd ejerciendo
sobre el poder adquisitivo de las familias.

También se disparan los beneficios absolutos y la rentabilidad
empresarial

Aparte del notable crecimiento del volumen de ventas, la recuperacion de la actividad del
tejido empresarial también se certifica con los resultados de la Central de Balances
Trimestral®, la base de datos de informacion econémica-financiera del Banco de Espafia.
En este sentido, se recoge un incremento interanual del Valor Afadido Bruto (VAB) de
las empresas no financieras de un 21,1% durante los primeros 9 meses del afio,
registrando el crecimiento mas elevado de toda la serie trimestral.

Sin embargo, lo que mds destaca es, nuevamente, el contraste entre la evolucion de los
beneficios y las retribuciones medias. Asi, hasta septiembre de 2022, el resultado
ordinario neto (RON)’ de las empresas crecid, en acumulado, un 94,7% (95,9% en las
empresas grandes y 22% en las medianas), mientras que los salarios medios apenas
aumentaron un 3,2%. En consecuencia, los niveles de rentabilidad empresarial también
aumentaron: la rentabilidad ordinaria del activo® alcanzé una tasa interanual del 4,2%
en lo que llevamos de 2022, con valores muy cercanos a los niveles prepandemia (2019).
Destaca la evolucién favorable en el sector del comercio y la hosteleria (11,2%) y la
industria (10,8%).

® En este caso, la Central de Balances Trimestral (CBT) contiene informacién de 920 empresas, con una
cobertura del Valor Afiadido Bruto del 12,3% respecto al total del sector de sociedades no financieras. El
informe se puede consultar en el siguiente enlace:
https://www.bde.es/f/webbde/SES/Secciones/Publicaciones/InformesBoletinesRevistas/ArticulosAnalitic
0s/22/T3/Fich/be2203-art26.pdf

7 El resultado ordinario neto (RON) de una empresa es un indicador de beneficio empresarial que se obtiene
sumando el ‘resultado econémico bruto de la explotacion’ y los ‘ingresos financieros netos’ y descontando,
en ultima instancia, el valor de las ‘amortizaciones netas, deterioro y provisiones de explotacién’.

8 La rentabilidad ordinaria del activo (ROA) es un indicador que mide el rendimiento empresarial, calculando
el porcentaje que representa el ‘resultado ordinario neto’ sobre el total de ‘activos netos de recursos ajenos
sin coste’.

11
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G7 - Evolucidn beneficios empresariales y remuneraciones medias
Espafa, Variacion anual por trimestre (%), 2021-2022

H Resultado Ordinario Neto (RON) Remuneracion media
157,6
119
91,8
84,6
64,4
11,4
o o4 2,5 2 34 4,3
-1 -0,6 -1,5
| 1 ]| v I | ]
2021 2022

Fuente: SEC UGT a partir de Banco de Espafia.

Los bancos y las energéticas registran beneficios récord

El intenso crecimiento de los beneficios se observa de forma muy visible en la cuenta de
resultados de las empresas que operan en el IBEX-35 y, especialmente, en aquellas que
desarrollan su actividad en los sectores energético y bancario. Durante los 9 primeros
meses, el beneficio neto acumulado por las seis grandes empresas energéticas registré
un crecimiento del 31% respecto al mismo periodo de 2021, 12 veces mas que la
variacion salarial media pactada hasta octubre (2,6%). Asi, el encarecimiento de la
electricidad y los combustibles y lubricantes para vehiculos —cuyo precio a lo largo de
2022 registra subidas del 41 y 29%, respectivamente- permitid que las grandes
multinacionales ensancharan su cuenta de beneficios a costa de los consumidores, una
situacidn que previsiblemente continuara en los préximos meses.

Por su parte, las entidades bancarias también estan aprovechando la coyuntura actual
para acumular beneficios desproporcionados, con un incremento global del beneficio
neto de hasta un 20% entre los cuatro grandes bancos. Ademas, las recientes subidas
del tipo de interés por parte del Banco Central Europeo (BCE) posibilitaran que el tejido
bancario aumente, atin mas, los margenes sobre beneficios. En contraste, los hogares

12
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con deudas hipotecarias, afectados de por si por la pérdida de poder de compra de los
salarios, tendran que enfrentar un aumento del coste de la cuota hipotecaria®.

Estos datos no hacen sino avalar la necesidad de adoptar medidas extraordinarias que
hagan que los cuantiosos resultados de las empresas de estos sectores, que operan con
grandes restricciones a la competencia y cuya operatividad depende enormemente de
consensos publicos y legislaciones muy favorables, reviertan mucho mas sobre el
bienestar colectivo. Por eso, con todas sus limitaciones y necesidades de mejora, los
nuevos impuestos a la banca y a las eléctricas estan plenamente justificados.

G8 - Evolucion beneficio neto empresas energéticas y bancos del IBEX-35
Variacién anual (%), 9 primeros meses, 2021-2022
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Los beneficios explican la mayor parte de la subida de los precios

En sintonia con lo expuesto hasta ahora, la descomposicién del deflactor del PIB, el
indicador de precios de la produccién interna del pais obtenido con los datos de la
Contabilidad Nacional, permite constatar cémo los beneficios empresariales'® son el
principal componente explicativo del incremento de los precios, de forma que el Unico

% Para aliviar el reciente incremento de la presidn financiera sobre hogares con hipoteca a cargo, UGT ha propuesto la
creacidn de un fondo de proteccion frente al aumento excesivo del coste hipotecario. Se puede consultar los detalles
del mismo a través del siguiente enlace: https://servicioestudiosugt.com/propuesta-de-fondo-de-proteccion-frente-
al-aumento-del-coste-hipotecario/

10 En relacién con la estadistica de Contabilidad Nacional (INE), los beneficios empresariales se asocian a la

partida de ‘excedente bruto de explotaciéon + rentas mixtas’. Por excedente bruto de explotacién se

entiende la renta que reciben las unidades producciéon por la participacién en el proceso productivo, una

vez recompensado el factor trabajo. Por su parte, la renta mixta alude a la remuneracién del trabajo

realizado por el propietario o los miembros de su familia en el caso de empresas no constituidas en
sociedades y pertenecientes al saldo de los hogares.
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efecto de segunda ronda que se ha producido en nuestra economia tiene que ver,
exclusivamente, con unos crecientes margenes de las empresas.

Asi, el siguiente grafico muestra como, durante los dos primeros trimestres del afo, los
beneficios empresariales fueron responsables, en promedio, del 83,7% del aumento de
precios, mientras que la partida de remuneracion de asalariados apenas explica un
14,7% en lo que va de aio, casi 6 veces menos. En definitiva, el alza sostenida de precios
nada tiene que ver con unos salarios que pierden poder de compra mes a mes, sino con
la estrategia de un sector empresarial que aprovecha la falta de competencia en algunos
sectores o la expansion de su demanda tras la pandemia para inflar desorbitadamente los
precios de sus productos.

G9 - Contribucion porcentual sobre inflacion segun fuente de renta
Espafa. %, segundo trimestre, 2021-2022

W 12Trim 2022 m22Trim 2022

83,4 84,0
13’7 15,6
. . 2’9 0’5
| S
Remuneracion de Beneficios empresariales Impuestos netos de
asalariados subvenciones

Fuente: SEC UGT a partir de Contabilidad Nacional Trimestral, INE.

4. La brecha entre salarios y beneficios: de las mas altas de
Europa

El alza sostenida de los precios y el proceso de devaluacidn del poder de compra de los
salarios supone un fendmeno extendido en el conjunto de los paises europeos, aunque
nuevamente se pueden identificar diferencias especificas entre paises. En este sentido,
Espafa, ademas de ser uno de los paises que registra un mayor hundimiento de los
salarios reales, supone también uno de los territorios donde la dispar evolucion entre
beneficios y rentas salariales resulta mas evidente.
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El coste laboral por hora crece la mitad que en Europa

En este sentido, se puede comprobar como el coste laboral por hora en Espaiia estd
experimentando un crecimiento bastante inferior al registrado por los principales
paises de Europa y la Eurozona. Para el primer semestre de 2022, su incremento anual
tan sélo se situd en el 2,1%, 2,3 puntos inferior al registrado por la media de la Unién
Europea y 2,1 puntos por debajo de la media de la Eurozona, registrando diferencias
incluso superiores con paises como Alemania (-3,1 puntos), Paises Bajos (-2,5) y Francia (-
1,3).

G10 - Evolucidn del Coste Laboral por hora
Europa. Variacién anual (%) del primer semestre, 2021-2022

5,15
4,50 435
4,10
3,35
I 2,15 2,05

Alemania  Paises Bajos UE-27 Zona Euro Francia Italia Espana

Fuente: SEC UGT a partir de Eurostat.

Los margenes de beneficio registran la tercera mayor subida de Ia
Zona Euro

Esta evolucidn salarial contrasta enormemente con la seguida para los margenes de
beneficio en las sociedades no financieras, pues justamente, para el mismo periodo de
2022, en Espaina se registra uno de los mayores incrementos de la Eurozona. Los
margenes de beneficio crecen en nuestro pais un 7,9% en el primer semestre de 2022,
un aumento bastante superior al experimentado por el resto de paises, cuyos margenes
de beneficios decrecen en su mayoria: en la Eurozona caen un 3,1%, en Francia un 11%,
en Italia un 3,6% y en Alemania un 2,5%.
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G11 - Evolucién de los margenes de beneficios en sociedades no financieras
Europa. Variacion anual (%) del primer semestre, 2021-2022

Estonia I 11,7
Bélgica I 3,7
Espafia I, 7,9
Dinamarca I 7,3
Finlandia I 7,1
Austria I 6,3
Suecia . 21
Portugal -0,2 1
Irlanda -0,8
Eslovenia -1,2 Il
Paises Bajos -2,1 .
Alemania -2,5 I
Euro Area 3,1
Italia -3,6 I
Francia -11,0 I

Fuente: SEC UGT a partir de Eurostat.

Los dividendos repartidos se duplicaron en el segundo trimestre

Ademas, para el caso espanol, es especialmente llamativo el repunte registrado por el
pago de dividendos a los accionistas en este segundo trimestre del afio, que casi se ha
duplicado (+97,7%) respecto al mismo periodo del afio anterior, un porcentaje
claramente superior a la media europea (28,7%).

G12 - Evolucién reparto dividendos empresariales
Europa. Variacion anual (%) del segundo trimestre, 2021-2022.
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Fuente: SEC UGT a partir de indice Global de Dividendos, Janus Henderson.

16



ERVICIO::
STUDIOS

Dicho incremento se situa también muy por encima de la tasa media de inflacion (9%) o
del crecimiento de los salarios en convenio (2,6%), poniendo de relieve cdmo las grandes
firmas de nuestro pais estan siendo las grandes beneficiadas del escenario actual.

Espafia cerrara 2022 con la cuarta brecha mas alta entre salarios y
beneficios reales

En sintonia con los datos expuestos, las proyecciones estadisticas de la Comisién Europea
estiman que el salario real por empleado caera en 2022 un 3,1% en nuestro pais,
registrando asi el séptimo peor dato de la Zona Euro, y una caida mas intensa que la
prevista para paises con economias de similar tamafo (Italia, -2,1%; Francia, -1%). En
cambio, los beneficios reales de las empresas aumentaran un 2,7% en Espaiia, reflejando
el cuarto dato mas elevado. Teniendo en cuenta la estimacion de ambas variables, solo
Letonia (9,6 puntos) Portugal (6,3 puntos) e Irlanda (6,3 puntos) presentan una brecha
mas alta que Espaiia (5,7 puntos porcentuales).

G13 - Evolucidn beneficios empresariales y salarios en términos reales
Zona Euro. Variacion anual (%), 2021-2022 (prevision)
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Fuente: SEC UGT a partir de ETUC y Comisidn Europea.
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5. Conclusiones

Los datos analizados en este documento dibujan un claro escenario de empobrecimiento
de la clase trabajadora. Los salarios no estan avanzando al mismo ritmo e intensidad que
los precios, lo que estd teniendo graves repercusiones para la capacidad adquisitiva de las
personas trabajadoras. Mientras tanto, las empresas, en vez de ver resentidos sus
margenes de beneficio a causa del incremento del coste de las materias primas, los estan
acrecentando. De esta forma, ya superan los niveles alcanzados en 2019, antes del
estallido de la pandemia.

A la vista de los elementos que inciden sobre la inflacidn, la conclusién es clara: son los
beneficios, y no los salarios, los principales causantes de la misma. Por tanto, de existir
algun “efecto de segunda ronda” es atribuible a los beneficios de las empresas. Asi,
aunque en su origen la causa del incremento de precios se situara factores externos de
oferta, actualmente, es la dinamica especulativa seguida por las empresas la que esta
impulsando con mayor intensidad la espiral de precios a maximos histdricos,
obteniendo niveles de beneficios récord.

Y mientras tanto, los salarios siguen practicamente estancados, con subidas muy
alejadas de los incrementos que se estan produciendo en el nivel general de precios.
Aunque se esté observando una moderacion de la tasa general del IPC debido al tope del
gas introducido por el Gobierno, el precio de otros productos de primera necesidad, como
los alimentos o la vivienda, siguen registrando crecimientos desorbitados mes tras mes,
privando a muchas familias de la posibilidad de acceder a los productos y servicios mas
bésicos de la cesta de la compra®’.

Ademas, este comportamiento tan dispar entre salarios y beneficios, si bien es un
fenédmeno que resulta intrinseco a la necesidad de acumulacién de beneficios del propio
sistema capitalista, es especialmente llamativo en el caso de Espaia: los costes laborales
estan creciendo muy por debajo de la media europea, mientras que se registra uno de
los mayores incrementos de margenes de beneficio en Europa, siendo ademas la
economia en la que mas ha crecido el reparto de dividendos empresariales de toda la
Unién Europea.

Por todo ello, es necesario equilibrar la balanza de costes de la inflacién para que no sean
las personas trabajadoras las que continlen soportando, a costa de su bolsillo y de su
salud, todo el peso de la actual crisis de precios. Sobre todo, si los salarios, como se ha
podido constatar en el documento, no estdn actuando como correa de transmision de
la inflacidn. Asi, no hay razones objetivas que justifiquen esta dinamica, por lo que
resulta necesario acordar incrementos salariales en los convenios que protejan el poder
de compra de las familias. En el caso del SMI, un instrumento esencial para reducir la
desigualdad y garantizar unas condiciones dignas entre la clase trabajadora mas
precaria, es preciso que en 2023 se adopte una subida que permita simultdneamente

11 para mayor informacién, se puede consultar el siguiente informe sobre el impacto de la inflacién en los presupuestos
familiares: https://servicioestudiosugt.com/la-inflacion-se-come-el-presupuesto-de-los-hogares-con-menos-renta/
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aproximarse al 60 por ciento del salario medio del pais y sostener el poder de compra
de sus perceptores.

En definitiva, es preciso poner fin a esta perversa dindmica precios-beneficios,
introduciendo mayor vigilancia y control de la expansién de los margenes empresariales,
promoviendo un reparto justo de los costes de la crisis y evitando un deterioro mayor de
la capacidad adquisitiva de la poblacién trabajadora que podria desgastar aun mas el
consumo los hogares y poner en peligro la solidez del crecimiento econdmico y de la
creacién de empleo, alimentando aln mas los niveles de desigualdad y pobreza ya
existentes en nuestro pais.
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Esta coleccion nace con la voluntad, bien de aportar soluciones o he-
rramientas utiles para el mundo del trabajo, o bien de efectuar un
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precisa el objeto de estudio. Analisis y Contextos pretende atender
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de una perspectiva practica a fin de servir a la mayoria




