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De Cos avisa de que la inflacion se
enquista y pide contencion salarial

EFECTOS DE SEGUNDA RONDA/ E| gobernador del Banco de Espafia advierte de gue una mayor diferencial
con el alza de precios en la eurozona castigaria la economia, la competitividad y la creacion de empleo.

Pablo Cerezal. Madrid

La opinion del Banco de Es-
pana sobre el proceso infla-
cionista que estan experi-
mentando la eurozona y Es-
pafa ha cambiado radical-
mente en cuestion de meses.
Si a finales del afio pasado el
gobernador de la institucion,
Pablo Hernandez de Cos, es-
peraba que se tratara de un fe-
némeno temporal, ayer anti-
cipaba ayer una revision sig-
nificativa al alza de la infla-
cion prevista que, incluso, se
puede agravar en caso del re-
crudecimiento de las tensio-
nes geopoliticas. Por ello,
Hernandez de Cos reclamé
ayer contencion salarial para
evitar que estas presiones in-
flacionistas se incrementen,
lo que afectaria negativamen-
te alaeconomiay, lacompeti-
tividad y el empleo.

El gobernador del Banco de
Espania sefial6 ayer que, aun-
que en un principio la infla-
cién apuntaba a una rapida
moderacion, cada vez hay
mas elementos que apuntan a
una mayor persistencia en el
tiempo, como son la demora
en la resolucion de los cuellos
de botella, el alargamiento de
las dificultades para el normal
aprovisionamiento de gas en
Europa o la subida de los pre-
cios de los derechos de emi-
si6n de COz. Y todo ello “re-
duciria la posibilidad de que
los margenes pudieran seguir
absorbiendo el aumento de
los costes de inputs interme-
dios”, como esta sucediendo
actualmente, lo que prolonga-
rialos efectos de segundaron-
da y “acrecentaria las presio-
nes sobre la inflacién gene-
ral”. Hernandez de Cos plan-
teo esta tesis en la Presenta-
cion del Informe Econdmico y
Financiero de Esade, que
cuenta con un articulo sobre
lainflacion elaborado por éL.

Retroalimentacion

Por ello, de acuerdo con el go-
bernador, es crucial evitar esta
retroalimentacion que vendria
derivada de “los incrementos
excesivos y generalizados de
los salarios serian, contrapro-
ducentes en el contexto ac-
tual”, algo que se antoja com-
plicado en un momento en el
que la inflacién podria “revi-
sarse al alza de manera signifi-
cativa” por los problemas con
Rusia, lo que estimularia “las
subidas de salarios en conve-
nio”, y porque “las empresas
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El gobernador del Banco de Espafia, Pablo Hernandez de Cos.

LA INFLACION SIGUE DESBOCADA

Variacion anual del IPC en enero, en %.
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hablan de indicios de escasez
de mano de obra, lo que ali-
menta las alzas salariales”.
Ademas, si bien los incre-
mentos de precios provoca-
dos por la inflacion son nega-
tivos, en términos generales,
los problemas se agravan “en

la medida en que esta subida
se produjera en un pais del
area del euro, pero no en el
resto”, porque eso acabaria
afectando negativamente a su
competitividad y, por tanto a
su actividad y al empleo”. Y
eso es algo que ya se esta pro-

duciendo en Espaiia, en cierta
medida, habida cuenta de que
los precios suben 1,1 puntos
mas que en el conjunto de la
eurozona. Y, de hecho, si bien
la inflacion parecia concen-
trarse en un primer momento
en los precios energéticos,

Los precios
suben un 6,2%,
un punto mas
que en Europa

La inflacién se frena
ligeramente en enero,
debido a la moderacién de
los precios de la energia,
pero todavia se mantiene
1,1 puntos por encima del
dato europeo. Los precios
subieron un 6,2% en
Espafia en el primer mes
del afio, con respecto al
mismo mes del afio
anterior, de acuerdo con
los datos que publicé ayer
Eurostat, por encima de la
media de la eurozona
(5,1%) y de todos los
principales socios
comerciales esparioles,
como Francia (3,3%),
Portugal (3,4%), Alemania
e ltalia (5,1% en ambos
casos). Esto supone un
peligro para la economia
espafiola dado que, al
impacto inicial sobre el
consumo (debido a que las
subidas de precios lastran
el poder adquisitivo de los
ciudadanos) y sobre los
margenes de las empresas
(que no repercuten el
incremento de costes en
su totalidad) se une
también la pérdida de
competitividad de las
exportaciones. Ademas, el
dato europeo, muy por
encima del objetivo del
2%, afiade presion al
Banco Central Europeo
para endurecer la politica
monetaria, algo que
castigaria a los paises con
una elevada deuda, como
Espafia. La profesora

de la Universidad Europea
de Valencia Leticia Poole
calcula que una subida de
los tipos de interés de la
deuda publica de un punto
porcentual durante
apenas un afio tendria

un sobrecoste de 17000
millones a lo largo de

los 8 afios de vencimiento
medio de los pasivos.

apenas la mitad de los bienes
de la cesta de la compra del
INE presentan incrementos
anuales por debajo del 2%.
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El 93% de
las empresas
extranjeras
aumentara
su inversion

Expansién. Madrid

El 93% de las empresas ex-
tranjeras implantadas en Es-
pafa tiene previsto aumentar
0 mantener sus inversiones
en el pais durante este afo, de
acuerdo con el altimo Bard-
metro de clima de negocios en
Espafia desde la perspectiva
del inversor extranjero. El es-
tudio —elaborado por ICEX,
Multinacionales por Marca
Esparia y la escuela de nego-
cios IESE-, refleja que, en tér-
minos generales, las empre-
sas inversoras confirmaron
una clara mejora en su de-
sempefio en 2021y unas pers-
pectivas muy favorables para
2022 en lo que respecta a in-
version, plantilla, facturacion
y exportaciones.

Durante la presentaciéon
del barémetro, la ministra de
Industria, Comercio y Turis-
mo, Reyes Maroto, destaco el
contexto de recuperacion
econdmica, favorable para la
inversion en Espaiia, y las
perspectivas “muy positivas”
para 2022, algo que en su opi-
nién las compaiias habrian
valorado de forma favorable,
junto con los Perte, financia-
dos con los fondos europeos.
Sin embargo, para los inver-
sores extranjeros el gran ele-
mento positivo de Esparia son
las infraestructuras, mientras
que entre las dreas mejorables
destacan los costes de pro-
duccion, la fiscalidad y la ele-
vada cargaburocratica.

Los resultados del baréme-
troindican que lainversion de
las empresas extranjeras ha
vuelto alos niveles previosala
pandemia, ya que un 90% de
las encuestadas aumento o
mantuvo sus inversiones en
2021, frente al 69% quelo hizo
en 2020. Respecto al empleo,
el documento sefala que en
2021 el 88% de las empresas
aument6 o mantuvo sus plan-
tillas (por solo un 21% en
2020), mientras que las previ-
siones para 2022 el 94% espe-
ra poder aumentar o mante-
ner su numero de empleados.

Las cifras también son opti-
mistas en cuento a la factura-
cién, ya que un 71% de las em-
presas prevé aumentar su ci-
fra de negocios este afio,
mientras que solo el 6% con-
templa una reduccion. Y algo
similar sucede con las expor-
taciones, ya que tres de cada
cuatro empresas internacio-
nales instaladas en Espafia
prevén una mejora de las ven-
tas al exterior este afio, por so-
lo un 4% que apuesta por un
retroceso.



