tasa desde 2012

por primera vez desde 2013,
consumo por las Navidades.

El impacto de la inflacion

La polémica de las pensiones

La inflacién cierra el afio con un incremento del 1.5% y, con ello,
resucita la batalla politica sobre estas rentas. Los sindicatos y la
oposicién no pierden ocasion de recordar al Gobierno que todos
los beneficiarios de las pensiones van a perder poder adquisitivo
este afio: 1,25 puntos, puesto que el Ejecutivo increments estas
rentas un 0,25%, como viene haciendo desde 2014. Con elio,
la revalorizacion de las pensiones supondra para la Seguridad
Social un coste adicional de 281 millones de euros mds.

La oposicién pedia una subida del 1,2%.

Presién para los convenios

La subida de los precios en 2016 en un 1.5% amenaza con
estallar sobre la negociacién que estin manteniendo la patronal
y los sindicatos sobre la renovacién del acuerdo anual para

los convenios de 2017, La inflacién respalda los argumentos de
CCOO y UGT de pedir una horquilla salarial, comprendida entre
el 1,8% y el 3%. Por el contrario, complica la vida a la patronal,
que el proximo afio pretende repetir el techo retributivo

de este afio, situado en el 1,5%. Precisamente ahoraque la
inflacién negativa estaba eliminando las cldusulas de revisién.

Un nuevo varapalo a los funcionarios
Como los pensionistas y los asalariados en el sector privado,
los funcionarios son otro grupo social al que también perjudica
el acelerd de la inflacién. Después de sufrir congelaciones y
recortes durante la crisis, el Gobiemo subié su salario este

un 1%. Igual que, en principio, estaba previsto para este afio.
Por lo tanto, han terminado el ejercicio perdiendo medio
punto, respecto al 1.5%, y pueden perder mas en 2017,

si el petréleo sigue subiendo. El personal funcionario de las
Administraciones Puiblicas no tiene negociacién colectiva.

La vida sube a principios de afio

El afio 2017 arrancara con incrementos en la energla —como
el gas, el butano o los carburantes— por el aumento de los
precios del petrdleo. En el caso del gas, la tarifa de Gitimo
recurso subird una media del 3,5 % a partir de enero.
También incrementard en 1.900 municipios su tarifa el
Impuesto de Bienes Inmuebles. Correos aplicara a partir del
proximo 1 de enero una subida de 5 céntimos de euro para
la carta nacional ordinaria, que pasara a costar 0,50 euros.
Renfe mantendra sin cambios las tarifas de los servicios

de trenes de Cercanias y Media Distancia (ver pag. 10).

prar més (hasta un 2,3% mads
en febrero, por ejemplo) en
todos los restantes meses. Pe-
ro, estos niimeros no deben
distraernos del principal efec-
to que Ia inflacién tendrd so-
bre las pensiones, que novaa
ser menor, aunqgue tampoco
de unasoladireccién.

En efecto, con un IRP que
no superara el 0,25% en los
préximos afios, salvo que se
alleguen recursos ajenos al
sistema, una inflacién norma-
lizada, del 2%, por ejemplo,
provocard una pérdida de po-
der adquisitivo en todas las
pensiones del 1,75% cada afio.
Eso no es una buena noticia.

Pero viene acompaiiada de
otra que si lo es, al menos en
mi opinion. Que el sistema de
pensiones espaiiol serd cada
vez mds sostenible.

Lo he dicho muchas veces.
Mis vale que el sistema sea
sostenible para que se puedan
pagar las pensiones. Pero si el
de la sostenibilidad no debe-
ria ser hoy el debate, si debe-
ria serlo el de la suficiencia.
Este es el debate, en mi opi-
niény laes horade que se ini-
cie. La inflacién de diciembre
lohaprovocado.

Director Asociado
de Analistas Financieros
Internacionales

Sébado31d~1c¢embre20.ls Expmsién 25

ECONOMIA / POLITICA

¢Va a seguir subiendo el IPC?

o) OPINION

Espaiia, medida por la variacion

del IPC, tuvo en 2016 un aumento
del 1,5%. En caso de que el 15 de enero se
confirmase supondria un aumento de
ocho décimas en su tasa anual, ya que en
el mes de noviembre esta variacién fue
del 0,7%. Desde agosto de 2013 no sc al-
canzaba una inflacion tan alta. La causa
de esta ripida subida de los precios puede
encontrarse en el componente energéti-
co,como consecuenciadel encarecimien-
to del precio del petréleo. Especialmente
de los precios de la gasolina, calefaccion y
electricidad. Pero hay también otros fac-
tores que han hecho aumentar los precios
y que tienen que ver con el aumento del
consumo de las familias y del turismo ex-
tranjero.

E 1 INE avanzd que la inflacién en

e Aumenta el consumo

Elimportante aumentodel empleoque se
viene produciendo en Espafia en los tlti-
mos dos afios (un millén de ocupados
mis) es el reflejo de un comportamiento
ascendente de la economia. Este mayor
nuimero de trabajadores unido al aumen-
to de los salarios y al impacto positivo de
la rebaja de impuestos sobre la renta en
los afios 2015y 2016 haaumentadolaren-
tadisponible delos hogares, lo que ha for-
talecido el consumo privado. Precisa-
mente los datos del INE de comercio mi-
norista del mes de noviembre, publicados
estasemana, van en esa direccion. Duran-
te eliltimo afio el crecimiento del comer-
cio minorista fue del 3,3% corregido de
efectos estacionalesy de calendario.

Ante esta mayor demanda de consu-
mo, las empresas estin produciendo mis
¥, por tanto, también necesitan invertir
mis. Esta mayor inversidn genera un cir-
culo virtuoso que hace repuntar el em-
pleo, el consumo, la produccién y los pre-
cios.

Por lo que se refiere al turismo, el INE
informaba esta semana que en los once
primeros meses de 2016 el niimero de tu-
ristas que visitaron Espafia aumentd un
9%, llegando a los 72,6 millones: un ré-
cord histdrico. Los datos del sector hote-
lero son también muy alentadores. Esta
mayor demanda provocada por el turis-
mo hahecho que también por esta via au-
menten los precios de los productos de
consumo.

@ Sube el precio del petréleo

Junto a la demanda de consumo y de los
gastos de los turistas, la subida de los pre-
cios del crudo también estid afectandoala
inflacion. El barril tipo Brent, de referen-
ciapara Europa, lleva un afiosubiendo: ha
pasado de 38 délares/barril en diciembre
del afio pasado a 56 que cotizaba ayer. Un
crecimiento del 46%. ;Seguird esta ten-
dencia creciente? Todo dependerd del de
la evolucion de la economia mundial y de
los acuerdos dela izacién de Paises
Exportadores de Petrdleo (OPEP). Las
previsiones de los organismos internacio-
nales es que el crecimiento mundial serd
un poco mayor el afio que viene lo que po-

dria mantener los actuales precios del pe-
tréleo.

Por su parte los paises de la OPEP se
han puesto de acuerdo en reduicir su pro-
duccién en 1,2 millones de barriles dia-
rios, con la pretensién de seguir incre-
mentando su precio. No obstante, para
que esta medida tenga el efecto esperado,
los paises productores no pertenecientes
ala OPEP, como Rusia o EEUU, deberfan
disminuir también su produccidn, en
unos 600.000 barriles diarios, lo que re-
sultard dificil de conseguir.

® ¢ Deberian subir los salarios?

Aunque en 2017 el consumo privado v los
precios de la energia se estabilizasen se
podrian producir subidas de precios por
los denominados “efectos de segunda
vuelta”. En alguna medida, lamayor infla-
cién se produciria porque los preciosde la
energia y también los posibles aumentos
de los salarios podrian impregnar a todos
el proceso productivo con subidas de pre-
cios lo que vendria reflejado en un au-
mentodelainflacién.

Efectivamente, otro factor importante
para que suba la inflacién son los aumen-
tos salariales. En Espafiase tiende con de-

la negociacién salarial sea descentraliza-
da, es decir, se haga en las empresas. De
esta manera las subidas salariales se ajus-
tan ala evolucién particular de la produc-
tividad de cadaempresa.

® .Y aumentar las pensiones?

Tampoco se deben subir las pensiones
con lainflacién ya que cada afio que pasa
unmenor nimerode trabajadoresvaate-
ner que sustentara un mayor contingente
de jubilados. Aquéllos, por consiguiente,
tendrén que pagar cada vez mas para que
se puedan seguir prestando los servicios
sociales a los mayores: pensiones y gastos
médicos. La Seguridad Social consumird,
de afio en afio, una parte més sustanciosa
de nuestra renta nacional, lo que arroja
serias dudas sobre la capacidad de garan-
tizar el actual sistema piiblico de pensio-
nesespaiiol.
Deahilanecesidad de incorporaral sis-
tema el llamado indice de revalorizacion,
seguin el cual, la revalorizacién de las pen-
siones, siempre en términos nominales,
dejard de hacerse en funcién de la tasa de
inflacién, y pasarda depender delaevolu-
cién de los gastos e ingresos del sistema,
del niimero de pensionistas y del denomi-

Los analistas esperan que el petréleo se mantenga en 2017 en 56 délares el barril.

masiada frecuencia a buscar el manteni-
miento de la capacidad adquisitiva de los
salarios mediante subidas que acentiiany
consolidan el fenémeno inflacionista.

Sin embargo, no se debe olvidar que la
politica de salarios fexibles ha favorecido
el empleo y la recuperacién de la econo-
mia, que siguen siendo objetivos priorita-
rios. Desde su cota mas alta (6,3 millones
de desempleados), el paro se ha ido redu-
ciendo hasta los 4,5 millones de personas.

En definitiva, gracias a la reforma labo-
raly aotrasreformasestructurales, laeco-
nomfa espafiola inici6 hace tres afios una
recuperacién que se deberia manteneren
el tiempo si se quiere que las empresas si-
gandemandando mano de obra.

La situacidn empezaria a empeorar si
sevolviesena fijar los salarios tinicamente
a través de convenios sectoriales y pro-
vinciales. Esto produiciria una erosién de
la competitividad, que necesariamente
reduciria el tejido empresarial y el em-
pleo. Por tanto, en la dura realidad que
nos ha tocado vivir, se debe evitar una su-
bida desproporcionada de los sueldos,
porque lo tinico que se conseguiria es au-
mentar el todavia elevado nivel de paro.
De ahi que siga siendo recomendable que

nadoefecto sustitucién. De ahi que, al me-
nos por ahora, con independencia del
comportamiento de la inflacidn, la subida
de las pensiones debe ser como maximo
del 0,25% anual.

Alemania también opté por cambiar la
forma de indexar las pensiones, y asi, la
utilizacién de la inflacién fue remplazada
por un factor de sostenibilidad que de-
pende de la ratio entre contribuyentes y
jubilados.

Para 2017 esperamos una inflacion si-
milar a Ia de este afio. En primer lugar,
porlaestabilidad de los precios del petré-
leo, la mayoria de los analistas vaticinan
que,durante]apnmemmmdde.‘wl? el

man Sachs esperaque durante lasegunda
mitad del afio el precio se reduzca debido
alareaperturade nuevos pozos. Segundo,
porque la demanda de consumo crecerd
menos que lade este afio porla pérdidade
poder adquisitivo de los trabajadores y
pensionistas, la menor creacién de em-
pleo, el aumento del ahorro ylasubida de
los impuestos.
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