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El FMI avisa de un fuerte frenazo
de la economia y el empleo este aiio

INFORME DEL CAPiTULO IV/ ElFondo calcula que laeconomia espafiola crecid un 5,2% en 2022, seis
décimas por encima de lo previsto, pero recorta su prondstico para el afio en curso hasta el 1,1%.

Pablo Cerezal. Madrid

El Fondo Monetario Interna-
cional (FMI) enfri6 ayer las
perspectivas de la economia
espafiola para este afio. Des-
pués de estimar un creci-
miento del PIB mas elevado
de lo esperado en 2022, el
Fondo recort6 sus previsio-
nes econdmicas para este afio
en una décima, rebajandolas
hasta el 1,1%, de acuerdo con
las cifras publicadas dentro
del Capitulo TV que analiza la
situacion de la economia es-
pafiola dos semanas antes de
la publicacién del proximo in-
forme de previsiones de la
economia mundial (WEO,
por sus siglas en inglés). Y,
aunque el Fondo ha alabado
la “resiliencia frente a los
vientos de cara” desatados
por la invasion rusa de Ucra-
nia, también ha alertado de un
frenazo del mercado laboral y
de una deuda que tardara mu-
cho tiempo en digerirse.

Este frenazo, después del
crecimiento del 5,2% estima-
do para el afio pasado, que
queda seis décimas por enci-
ma de las previsiones anterio-
res, se debe fundamental-
mente a “los elevados precios
mundiales de la energia y los
alimentos, el debilitamiento
del crecimiento de los socios
comerciales, el deterioro de la
confianza de los consumido-
resy las empresasy el aumen-
to de los tipos de interés, que
han frenado la recuperacion”

LAS CIFRAS CLAVE
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de la actividad en los ultimos
meses y seguiran haciendo
mella en la economia durante
2023. Con ello, el consumo
privado apenas crecera un
1,7%, un punto menos que el
afio pasado, y las exportacio-
nes solo avanzaran un 5,1%,
menos de un tercio del 18,6%
logrado en 2022, mientras
que la formacion bruta de ca-
pital fijo (incluyendo tanto la
inversion empresarial como
en construccion) aguantara
algo mejor el tipo, aunque con
una ralentizacion del 5,3% el
afio pasado, al 4,4% en el ejer-
cicio actual. Por su parte, las
importaciones también van a
moderar su ritmo de creci-
miento por la pérdida de po-

der adquisitivo de los hogares
espafoles y por el freno en la
escalada de los precios de las
materias primas, pero aumen-
taran un 7,6% anual, por enci-
ma de las exportaciones, lo
que agravara un déficit co-
mercial que ya se estaba tripli-
caba en 2022 (ver pagina 24).

Freno del empleo

Paraddjicamente, este avance
se produce en un momento en
el que lainflacion ya se empie-

Espafia creara poco
mas de 100.000
empleos este aiio,
lo que provocara un
repunte del déficit

za a moderar. De hecho, los
precios de consumo limitaran
su crecimiento al 3,7% este
afo, frente al 8,4% del afo pa-
sado, por la “elevada base de
2022, la reduccion de los cue-
llos de botella en el suministro
y cierta normalizacion del
combustible”, aunque tarda-
ran en volver a niveles mode-
rados debido a los cada vez
mas intensos efectos de se-
gunda ronda sobre los sala-
rios, que registraran un alza
del 4,5% (ver informacion a la
derecha). De hecho, la infla-
cién subyacente, que ya supe-
ra a la general, crecerd un
4,6% durante este afio. Y eso,
junto con el frenazo economi-
co, llevara al empleo al estan-
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camiento, con un timido
avance del 0,5%. Esto es, poco
mas de 102.000 nuevos pues-
tos de trabajo. Todo ello com-
plicara el ajuste del déficity la
deuda, que ya habia acusado
ciertas dificultades para redu-
cirse en los afios anteriores, a
pesar del fuerte rebote tras la
pandemia. Esto se debe a que
hasta ahora las Administra-
ciones habian aprovechado
los mayores ingresos fiscales
derivados de la inflacion y el
rebote tras la pandemia para
engordar el gasto (algo tam-
bién necesario en parte para
frenar la espiral inflacionista)
en lugar de reducir el desequi-
librio fiscal por lo que, cuando
la economia se frena, el déficit

Los costes
laborales
creceran por
encimadel IPC

Evitar los efectos de
segunda ronda sobre la
inflacion ha sido una de las
grandes prioridades para
entidades como el Banco
de Espafia, y el pais ha
logrado esquivar un fuerte
incremento de los salarios
que minela
competitividad de las
empresas y que reducen
en un mayor coste paralas
compaifiias que estas
acaben trasladando a los
precios de venta,
retroalimentando la espiral
inflacionaria. Al menos, por
ahora. Porque eso puede
cambiar durante 2023,
para cuando el Fondo
Monetario Internacional
prevé una subida de los
costes laborales del 4,5%,
1,1 puntos mas que el afio
pasado y siete décimas
por encima de la subida
del IPC durante el ejercicio
en curso, impulsado en
cierta medida por la falta
de profesionales en
determinados puestos de
trabajo. Este aumento de
los costes laborales no se
debe Unicamente ala
subida de los sueldos, sino
también a otro tipo de
costes, como es el caso de
las cotizaciones sociales,
impulsadas por el
Mecanismo de Equidad
intergeneracional o el
destope de las
cotizaciones de las rentas
mas altas. Con ello, este
incremento de los costes
laborales contribuira a
agravar el frenazo del
mercado laboral, al tiempo
que hara que la inflacién
se enquiste durante los
afnos posteriores, si bien a
un ritmo mas moderado
que el experimentado en
la segunda mitad de 2021
y en 2022.

volvera a repuntar una déci-
ma este afo, hasta el 4,6% del
PIB. Y eso hara que la deuda
quede estancada en el 112,1%
del PIB, apenas siete décimas
menos que en 2022. Después
de tocar techo en el 120,4%
del PIB, los pasivos se han em-
pezado a reducir en términos
relativos por el crecimiento
econdmico, mientras que au-
mentaban en cifras absolutas,
quedando por encima de los
1,5 billones de euros. Por ello,
la ralentizacién econémica
sumada a un incremento de
los tipos de interés supondra
el estancamiento de la deuda
en torno al 110% del PIB, 15
puntos mas que antes del co-
ronavirus.



