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Murcia, Comunidad Valenciana y Cataluiia
viven la mayor alza salarial ante la inflacion

ANALISIS DE CAIXABANK RESEARCH/ E|incremento del 9,8% en los precios registrado en marzo se tradujo en un aumento medio
del 2,2% en los sueldos en Espafia, con variaciones que oscilan del 1,6% al 34% por CCAA y del 0,7% al 3,6% por sectores.

Juande Portillo. Madrid
La escalada vertical de los
precios al 9,8% registrada en
marzo, como consecuencia
de un encarecimiento de la
energia que se vio agravado
tras la invasion rusa sobre
Ucrania, ha generado un
enorme quebranto a familias
y empresas en Espafa. Pero,
mas all, el avance de la infla-
cion casi a doble digito encen-
di6 las alarmas de Gobierno,
supervisores y analistas ante
el temor a los llamados efec-
tos de segunda ronda, funda-
mentalmente por la posibili-
dad de que alza de precios
acabara calando en los sala-
rios, terminando de disparar
lafactura operativa de las em-
presas. El propio Ejecutivo y
el Banco de Espaiia han veni-
do reclamando a patronal y
sindicatos un pacto de mode-
racion de rentas y beneficios
que contenga el impacto, si
bien la negociacién ha queda-
do en suspenso y el acuerdo
parece cada dia mas lejano.
Para controlar el riesgo de
que precios y sueldos se re-
troalimenten, el servicio de
estudios de CaixaBank ha de-
sarrollado un indicador de sa-
larios a tiempo real, a cuyas
conclusiones ha accedido
EXPANSION, que revela que
aunque el alza salarial media
en marzo seguia contenida
crece ya con fuerza en ciertas
regionesy sectores.

“En marzo de 2022 los sa-
larios en Espafia aumentaron
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el 2,2% interanual, un incre-
mento similar al registrado
antes de la pandemia (+2,1%
interanual en promedio en
2018 y 2019) y superior al de
2020 y 20217, detalla Caixa-
Bank Research, que explica
que “las nominas de los traba-
jadores han experimentado

desde el pasado verano una
tendencia progresiva de me-
jora, con crecimientos mode-
rados que dejan atras las con-
tenciones experimentadas
durante la pandemia” en pa-
ralelo al aumento de los pre-
cios. A partir de ahi, el “ter-
mometro de los salarios” de-

sarrollado por el servicio de
estudios de la entidad a partir
de los datos anonimizados de
las nominas ingresadas en
CaixaBank, muestra que la
proporcion de trabajadores
cuyas néminas aumentaron
por encima del 3% interanual
en marzo, el 45,3% del total,

fue levemente inferior al que
suponia este grupo antes de la
irrupcion del Covid, cuando
era del 48,6%. Sin embargo,
los asalariados con incremen-
tos superiores al 0,5% son ya
el 59,8% del total, frente al
59,1% previo ala pandemia.

A su vez, el incremento de

los sueldos publicos, del
2,4%, es mayor que el de las
néminas privadas, del 2,1%, si
bien supone un descenso de
cuatro décimas frente al rit-
mo prepandémico en el caso
de los sueldos abonados por
la administracién y un au-
mento de otras tantas en las

El impacto final del IPC en los salarios se vera en un ano

J. Portillo. Madrid

El avance de la inflacion, con
tasas interanuales de aumen-
to del Indice de Precios de
Consumo (IPC) del 9,8% en
marzoy el 8,4% en abril, no se
ha trasladado de momento a
los salarios en Espafia, donde
la negociacion colectiva arro-
jaba al cierre del primer tri-
mestre un incremento del
2,4% en los sueldos sujetos a
convenios colectivos. Desde
CaixaBank Research advier-
ten, sin embargo, de que “ca
be esperar que las actuales
presiones inflacionistas si
tengan un impacto en los sa-

larios”, puesto que el impacto
de los precios sobre los suel-
dos no es inmediato.

En concreto, segiin un ana-
lisis de la correlacion registra-
daentre ambas variables des-
de 2001, elaborado por el ser-
vicio de estudios de la entidad
y al que ha tenido acceso EX-
PANSION, “si se produce un
repunte en lainflacion (yasea
la general o la subyacente, la
cual excluye la energia y los
alimentos no elaborados), es-
te incremento no se reflejain-
mediatamente en un aumen-
to de los costes salariales”.
Una vez analizado el efecto

en las néminas de otros indi-
cadores como el crecimiento
de la productividad, la evolu-
cion del mercado de trabajoy
las politicas laborales, Caixa-
Bank Research concluye que
desde que se registra un au-
mento de la inflacion hasta
que se comienza a percibir en
los sueldos transcurre un pe-
riodo de ajuste de medio afio.

La tasa de inflacion
subyacente tiene
el doble de efecto
en las néminas

que la general

“A partir de entonces, los
salarios empiezan a reaccio-
nar ante un repunte de la in-
flacion”, si bien, agrega el in-
forme, “hay que esperar entre
nueve meses y un afo desde
que aumenta la inflacion para
que el impacto sobre los sala-
rios se pueda observar en to-
dasumagnitud”.

“En concreto, segtin la evi-
dencia histérica, un incre-
mento de la inflacion subya-
cente de un punto porcentual
llevaria a un aumento de la
variacion interanual de los
costes salariales ligeramente
inferior a 0,4 puntos porcen-

tuales un afno después. A par-
tir del afo, la magnitud em-
pieza a decrecer y, al cabo de
afio y medio desde el repunte
de la inflacién, ya no se obser-
va ningun tipo de impacto”,
concluye el analisis.

El documento también
destaca el hecho de que, ala
vista de los datos, “los salarios
reaccionan con mas fuerza
(aproximadamente el doble,
un ano después del repunte
de los precios) a un aumento
de la inflacion subyacente
que a un aumento de similar
magnitud de la inflacion ge-
neral”. La tasa de inflacion

subyacente, excluidos los ele-
mentos mas volatiles como el
precio de la energia y los ali-
mentos frescos, ha pasado de
permanecer plana en abril de
2021 a dispararse un 4,4% en
el mismo mes del presente
afio. Este indicador, sostiene
CaixaBank, es el que resulta
clave seguir para anticipar las
dindmicas salariales, siendo
ademas la métrica que vigilan
con mas atencion los princi-
pales bancos centrales, re-
cuerda. Con todo, el estudio
destaca que la correlacion en-
tre precios y salarios ha per-
dido fuerza desde 2012.



