Unos precios que atenazan la recuperacion

m por Pablo Cerezal

De todos los escenarios que con-
templan los economistas para la sa-
lida de la erisis, quiza uno de los
peores sea un crecimiento relativa-
mente bajo junto con una subida de
precios que lime el poder adquisiti-
vo de los consumidores. Y ésta es
una posibilidad que parece bastante
probable, a tenor de los datos de
crecimiento de Ia actividad y de los
precios gue sc empiczan aobservar.
Por un lado, el presidente Sinchez
prevé que la actividad crecera un
18% en el segundo trimestre, pero
con ello el PIB quedara todavia un
7,5% por debajo de los niveles pre-
cios a ln pandemiy, algo que Nevara
hastante tiempo recuperar por
completo. Por otro, los precios su-
ben un 2,6% en junio respecto al
aiin anterior, de acuerdo con los da-

tos que publico ayer el Instituto Na-
cional de Estadistica, y la subida s¢
concentra en los ultimos cuatro
meses. De hecho, entre febreroy ju-
nio, los precios han subido un 3,19,
algo que no sucedia desde 2008 y,
antes de eso, desde 1990.

Hay dos motivos, ademas, por los
que la subida de precios es particu-
larmente alarmante. Por un lado,
porque el incremento no tiene tanto
quie ver cor una mayor demanda de
Tos bienes y servicios espaiioles co-
mo con mayores costes de los que
vienen del exterior, como es el caso
del petréleo, 1o que significa que el
incremento de precios favorece
muy poco las cuentas de las empre-
sas espaiiolas y perjudica mucho, en
cambio, el saldo de la balanza co-
mercial. Ademds, este mayor coste
es, en muchos casos, consecuencia
de una subida de precios de deter-
minadas materias primas y compo-
nentes (caso de los semiconducto-

res), fruto de una recuperacion de la
demanda global que ha pillado con
e paso cambiado a muchos produc-
tores. Y eso lleva al alargamiento de
los plazos de entrega a muchos fa-
bricantes, que se ven forzados a re-
ducir su produccion y su plantilia, 2
pesar de que el pulso del consumo
animaria a hacer lo contrario, como
sucede en el caso de la industria au-
tomotriz.

Los dos grandes puntales de lasu-
bida de precios son el petroleo (que
alcanza los 75 ddlares por barril y
triplica los niveles vistos hace poco
més de un afio) y la electricidad (que
se encarama ya a las cifras mas altas
delahistoday duplica con creces las
cifras medias de 2020). Eso supone
una merma para el poder adquisiti-
vo de las familias espafiolas pero,
ademds, corre el peligro de infiltrar-
se en el resto de 1a cesta de la com-
pra. ;Por qué? Porque el petroleo y
la electricidad estin en 1a base mis-

ma de la pirimide de costes de mu-
chos otros productos, como es el ca-
so de los productos alimentarios
(por los fertilizantes, los costes de
transporte) o los productos intensi-
vos en energia eléctrica. Por cllo, la
Fundacion de Cajas de Ahorros
alerta de que esta subida de precios
se acabard infiltrando con fuerzaen
otro tipo de productos en la recta fi-
nal del aiio, hasta el punto de que Ia
inflacién supérard, muy probable-
mente, el 3% anual en octubre y no-
viembre, con el agravante de que es
este tltimo dato el que se utiliza pa-
r calcular la revalorizacién de las
pensiones o de los sucldos puiblicos
(ver informacion superior), lo que
tensard todavia mas las cuentas pi-
blicas.

Sin embargo, quizd lo mds preo-
cupante de este rebrote de la infla-
cion es que lima el poder adquisitivo
de las familias que es, en una mayo-
ria de los casos, inferior al existente

en 2019, debido a los despidas v los
recortes salariales. Eso hace que
buena parte del ahorro extra acu-
mulado durante el afio pasado por
las restricciones a la actividad (en
torno al 2% del PTB) se acabe dilu-
yendo en los proximos meses, en lu-
gar de contribuir a impulsar la recu-
peracién. Ademas, hay un elemento
anadido que puede dar un mayor
empujon a los precios en la scgunda
mitad del afio y es la liberacion de
estademanda embalsada en torno al
ocio, el turismo y la restauracion,
Esta demanda estaba retenida a la
esperade que se aliviaran las restric-
ciones sanitarias y de que la vacuna-
cidn alejase los temores de los con-
sumidores lo que, junto con la quie-
bra de buena parte de las empresas
del sector, puede llevar a un mayor
incremento de precios.
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