El alza de las pensiones
costara 13.500 millones

El afio pasado, el Gobierno consiguié de alguna forma
mitigar el descontrol sobre las cuentas publicas que habria
supuesto actualizar la némina de las pensiones con el dato
de lainflacion de final de afio y tomé, en su lugar, el del
conjunto del ejercicio. Pero, una vez gastada esta bala, ya no
tiene opciones: o cercena el poder adquisitivo de las
pensiones (algo complicado en visperas de un afio
electoral, y mas cuando el nticleo duro de la reforma de
Escriva pasa por mantener su poder de compra) o bien las
revaloriza con el IPC, con un consiguiente sobrecoste de
13.500 millones de euros, de acuerdo con los calculos del
Banco de Espafia. Y, dado que la cifra servira de base para
el pago de pensiones en los afios posteriores, supondra un
gasto de 162.000 millones de euros mas a lo largo de la
vida de los actuales pensionistas. Esto, junto con el elevado
coste de las medidas para parar la escalada inflacionista,
que tendran un coste de seis décimas del PIB pero sélo
impulsaran el crecimiento en dos décimas, impedira el
ajuste del déficit. En concreto, la senda proyectada
anteriormente planteaba un desfase del 4,8% del PIB este
afio, seguido del 4% del PIB en 2023 y del 3,4% del PIB el
anio siguiente, pero el aumento del gasto publico hara que
el déficit quede en torno al 5% del PIB a lo largo de estos
tres afios. Y, aunque la inflacién servira para reducir en un
primer momento el volumen de deuda en relacién al
tamario de la economia nacional, este efecto se agotaraen
2022, provocando un repunte de la deuda en los dos
préximos arios, hasta alcanzar el 113,5% del PIB en 2024,

ultimo afio de las proyecciones.

noal 9% 010%alolargo del se-
gundo trimestre, esperamos
que empiece a remitir en el
tercero”, sefialo Gavilan. Y sia
esto se suma un posible desvio
del escenario central a raiz de
un bloqueo del comercio ruso,
una mayor subida de los pre-
cios de la energia o el incre-
mento de salarios por parte de
las empresas, la escalada pue-
de ser demoledora, pudiendo
rebasar el 10% en el conjunto
del afio (ver informacién ad-
junta).

Ademas, lainflacion no es el
Unico gran canal de transmi-
sion de la guerra en Ucrania a
la economia espariola, tam-
bién hay que tener en cuentala
inversion, muy lastrada por la
incertidumbre. “La inversion
de las sociedades no financie-
ras acusara en el corto plazo el
repunte de la incertidumbre
derivado de la guerra, el im-
pacto adverso del aumento de
costes de produccion sobre los
margenes empresariales y la
persistenciade las alteraciones
en las cadenas de suministro”,
sefiala el texto, alo que hay que
unir el retraso en la llegada de
los fondos europeos, que se
agrava ligeramente este afio.

Mejora del empleo

A pesar de todo, la situacion
actual ofrece una nota positi-
va si se la compara con la de
crisis anteriores, ya que “no
tendra consecuencias dura-
deras”. Es decir, si se observa
la tendencia que el Banco de
Espana dibujaba para el PIB
en diciembre y la que esboza

ahora, se ve un fuerte impacto
econdmico este afio y el pro-
ximo, pero el terreno perdido
se empieza a recuperar en
2024, de forma que a final de
ese ano se vuelve a converger
con las proyecciones de hace
cuatro meses, con apenas
unas décimas de diferencia.
En otras palabras, la mayor
parte del crecimiento no se
pierde, sino que se pospone.

“Aunque vemos una mayor
vulnerabilidad del tejido pro-
ductivo [por las subidas de
precios energéticos], no esta-
mos viendo destruccion de
empresas ni de empleo de lar-
ga duracion, por eso no pen-
samos que la crisis vaya a te-
ner impacto en el largo pla-
z0”, explico Gavilan, sefialan-
do que “el conflicto no resulta
en un deterioro del potencial
de crecimiento en el largo
plazo”.

La segunda buena noticia
es que el crecimiento del em-
pleo se mantiene relativa-
mente firme. “La trayectoria
ascendente de las horas tra-
bajadas y del nimero de ocu-
pados se prolongara a lo largo
del horizonte de proyeccion,
aunque en el bienio 2022-
2023 su avance sera menos
intenso que el proyectado en
diciembre”, sefiala el informe.
Con ello, la tasa de paro, que
el afio pasado se situd en el
14,8% de la poblacién activa,
caerd hasta el 13,5% este anoy
seguira reduciéndose en los
ejercicios posteriores.
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La economia se tambalea

José Maria Rotellar

E 1 Banco de Espafia ha publicado

la revision de sus previsiones

economicas de abril y muestra,
claramente, que la economia se tamba-
lea, de manera cada vez mas clara, fruto
de las multiples perturbaciones que
han aparecidoy de los serios problemas
estructurales con los que cuenta.

Dichos problemas estructurales son
especialmente preocupantes en Espa-
fia, que hace que los desequilibrios sean
mayores que en la mayoria de nuestros
socios europeos, tal y como muestran
los datos.

Asi, el Banco de Espaiia rebaja el PIB
en nueve décimas para 2022 y en un
punto para 2023, con una mejoria algo
menor para 2024, fruto, esen-
cialmente, de llegar desde un
punto de partida muy inferior.

En ese crecimiento merma-
do para 2022, que sitiia en el
4,5% frente al 5,4% estimado
en diciembre, hay muchos
elementos sumamente preo-
cupantes, que estan teniendo
un impacto muy profundo en
la economia y que sdlo ellos
rebajan el crecimiento mucho
mas que el impacto final en el
PIB, debido a que suavizan la
disminucion tanto el gasto pu-
blico, en dos décimas, como el
mejor comportamiento de la
contabilidad nacional en el se-
gundo semestre de 2021, que
conlleva cierta inercia que mi-
nimiza el golpe, pero el resto
de elementos son muy preo-
cupantes.

De esa manera, €sos otros
factores restan dos puntos al
crecimiento previsto en di-
ciembre para el presente afo.
Asi, los precios (energia e in-
flacion en general) empeoran
el crecimiento en 7 décimas; la
confianza e incertidumbre disminuye,
y empeora el crecimiento en 6 décimas;
los cuellos de botella y los mercados in-
ternacionales, por su parte, restan 5 dé-
cimas al crecimiento; y los factores fi-
nancieros disminuyen el crecimiento
en 2 décimas mas.

Es decir, que si no fuese por un soste-
nimiento artificial de la economia -la
inercia de un mejor comportamiento de
lo esperado en el segundo semestre de
2021y el aumento del gasto publico que
contribuye a evitar algo larectificacién a
labaja-, estariamos hablando de un cre-
cimiento del entorno del 3,5%, cifra que,
probablemente —y desgraciadamente—
tengamos que ver cOmo se va asentando
en proximas revisiones, pues el hori-
zonte no es para nada halagiiefio.

Esamenor confianza se deja ver en el
empeoramiento del consumo privado
en 6 décimas. Por su parte, la inversion
muestra una desaceleracion importan-
te, al ser 3,3 puntos menor, al pasar de
un 7,8% previsto en diciembre a un
4,5% estimado ahora. Ambas variables

muestran la creciente desconfianza
que se esta apoderando de la economia
nacional, con un empeoramiento claro
de las expectativas, que lleva a poster-
gar decisiones de consumo e inversion,
elementos que mermaran la actividad
econémicay el empleo.

De esa forma, el Banco de Espaiia
prevé una tasas de paro que mejorares-
pecto a la prevision, pero que se queda
estancada en una tasa muy elevada pa-
ra los afios 2023 y 2024, en los que llega
a empeorar entre 3 y 4 décimas, lo que
denota que los efectos en el mercado la-
boral —siempre un indicador retrasa-
do- pueden hacerse notar en los afios
venideros, con el agravamiento de una
situacion econdmica que parece em-
peorar por momentos y que se sujeta,
en gran parte, de manera artificial, asis-
tida por la ingente cantidad de gasto
publico y de una enorme liquidez pre-
sente todavia fruto de la politica mone-

taria tremendamente expansiva del
Banco Central Europeo.

La inflacion la eleva de manera muy
importante, hasta el 7,5% en 2022 des-
de el 3,7% previsto en diciembre —con
la subyacente en niveles muy elevados-
aunque la rebaja al 2% y al 1,6% para
2023 y 2024, respectivamente, proba-
blemente de manera optimista, como
optimista fue la prevision de diciembre
para el conjunto de 2022. Ello muestra
un empobrecimiento generalizado de
la sociedad, con enorme pérdida de po-
der adquisitivo de los ciudadanos y una
merma importante de la competitivi-
dad de las empresas, que desembocara
en un menor CONSUMo y menor pro-
duccion, respectivamente, con impacto
negativo en la actividad econémica y el
empleo.

Mejora el déficit y la deuda sobre el
PIB, pero no porque se esté acometien-
do un ajuste estructural del gasto, sino
derivado de la inflacion: por un lado, el
sector publico ve aumentar su recauda-
cion al subir los precios, especialmente

ahora en los impuestos indirectos vy,
posteriormente, si suben los salarios,
por la progresividad en frio del IRPF;
por otro lado, porque el deflactor del
PIB crece e impulsa el crecimiento no-
minal del PIB, que disminuye el cocien-
te de déficity deuda.

Todo ello, en medio de la incerti-
dumbre sobre la evolucion y duracion
de la guerra de Ucrania, con el impacto
que ello puede tener en la energia 'y en
determinadas materias primas, tanto
de materiales como agricolas.

Mientras el Gobierno se niega a
apostar por la energia nuclear, que fre-
naria el crecimiento de los costes, con-
denando, asi, a la pérdida de competiti-
vidad a la industria y de poder adquisi-
tivo a los ciudadanos, con la inflacién
elevadisima que sufrimos y que esta es-
trangulando a muchas familias y em-
presas. Todo hace que la pérdida de
productividad se consolide, lo cual es
un elemento nocivo para la
economia espaiiola, porque
hace que pierda mercados y
oportunidades y, con ello, po-
ne enriesgo el crecimiento y el
empleo.

Los efectos reales sobre la
economia son mucho mas
preocupantes que lo que
muestran los datos macro.
Ahora, con una inflacién galo-
pante desde hace meses; con
un precio de la energia que
muchas familias no lo pueden
ya pagar; con un precio del
carburante que hace que cada
vez menos personas puedan
utilizar su vehiculo, tenemos
una economia contra las cuer-
das mientras el Gobierno no
reacciona: ni baja impuestos
-y podria bajar muchos, por
ejemplo, todo el tipo general
del IVA, no sélo a los carbu-
rantes, sin tener que pedir au-
torizacion a Bruselas, que solo
precisa si quiere reclasificar
solo a los combustibles, cosa
que no necesita parabajar el ti-
po general a todo el grupo-, ni
acomete reformas energéticas, ni flexi-
biliza la economia —de hecho, la em-
peora, con la contrarreforma laboral-.
Solo trata de repartir unas subvencio-
nes que de nada serviran, salvo para in-
crementar el gasto, el déficit, la deuda'y
presionar al alza la inflacién al tensar
mas los cuellos de botella. Esto hace
que la poblacion pague cada vez mas
impuestos, aparte de por el incremento
de los tributos, por el peor de los im-
puestos, que es la inflacion, mientras
aumenta la recaudacion del sector pu-
blico fruto del esfuerzo de los ciudada-
nos. En lugar de ayudarlos a llegar a fin
de mes bajando los impuestos, aumen-
ta los ingresos tributarios a costa del
bienestar de los ciudadanos, hasta lle-
gar a una situacion que se vuelve ya as-
fixiante para muchos. Con ello, sdlo lo-
grara empeorar la economia, el empleo
y la prosperidad de personas y empre-
sas: el coste de las decisiones del Go-
bierno empieza a rezagar cada vez mas
aEspafia.
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