Actividad y consumo
siguen por debajo
del nivel precrisis
pero recaudacion y
empleo lo mejoran

Del éxito del Plan de
Recuperacion
depende duplicar el
avance potencial del
PIB a medio plazo

vamiento de la guerra en
Ucrania, esta eventual revi-
sion de las proyecciones pu-
blicadas en abril seguiria sien-
do coherente con el manteni-
miento de una senda de recu-
peracion gradual en la econo-
mia espafiola —que podria al-
canzar los niveles de PIB
previos a la pandemia en el
tramo final de 2023— y con
unas tasas de inflacion que se
mantendrian elevadas en los
proximos meses, para poste-
riormente moderarse progre-
sivamente”, matiza el Banco
de Espana, alertando del
enorme grado de incertidum-
bre imperante.

Riesgos en el horizonte
De hecho, el supervisor iden-
tifica un buen pufiado de ries-
£0s que amenazan con em-
peorar esta evolucion econd-
mica, entre las que destacan
los efectos de la guerra de
Ucrania; la persistencia de
cuellos de botella en las cade-
nas de produccion y suminis-
tro; el avance del precio de la
energia y las materias primas,
o los efectos indirectos y de
segunda ronda de la galopan-
te inflacién (ver informacion
adjunta). El Banco de Espafia
dedica, de hecho, un capitulo
completo de suinforme a ana-
lizar el alza de precios, inédita
en décadas, y sus implicacio-
nes. En él, de una parte, asu-
me que el encarecimiento de
los precios de la energia co-
mienza a moderar sus tasas
de crecimiento, a lo que ha
contribuido la prérroga de la
rebaja fiscal eléctrica impul-
sada por el Gobierno y en la
que espera una mejora gra-
cias al mecanismo de excep-
cion ibérica pactado con Bru-
selas por Espafia y Portugal
paraabaratar el gas.
Finalmente, el supervisor
considera que un factor clave
para dirimir el vigor del creci-
miento econdmico espariol a
medio plazo es la ejecucion
del paquete de inversiones y
reformas sufragadas con fon-
dos europeos del Plan de Re-
cuperacion. La prevision es
que el crecimiento potencial
del PIB espaiiol en 2030 sea
del 1,3%, pero del éxito del
Plan dependera que baje al
1,1% o que se eleve al 2%.
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De Cos pide desligar pensiones e IPC
en 2022 y subir IVA para bajar IRPF

CONSOLIDACION FiIscAL/E| Banco de Esparia ve necesarios ajustes del gasto o los ingresos para sostener
las pensiones y pide una reforma fiscal integral que rebaje impuestos a la renta elevando los indirectos.

J. Portillo. Madrid
“Las incertidumbres genera-
das por la guerraen Ucraniay
las que todavia persisten deri-
vadas de la pandemia”, asi co-
mo los retos estructurales que
afronta la economia espafiola,
hacen necesaria una “estrate-
giaintegral de reformas ambi-
ciosas con vocacion de per-
manencia”, lo que “exige
grandes consensos politicos y
sociales”, defiende Pablo
Hernandez de Cos, goberna-
dor del Banco e Espafia, en la
presentacion del Informe
Anual. Un objetivo, sostiene,
que pasa por disefiar un plan
de consolidacion fiscal, con
ajustes en gastos e ingresos, y
por garantizar la sostenibili-
dad del sistema de pensiones.
Teniendo en cuenta que la
reciente reforma de pensio-
nes liga su revalorizacion a la
inflacién y sustituye los meca-
nismos de ajuste por uno de
equidad intergeneracional, el
Banco de Espaiia concluye
que “hacer frente a los incre-
mentos del gasto en pensio-
nes que se derivaran del enve-
jecimiento poblacional re-
querira de nuevas actuacio-
nes en el futuro por el lado de
los ingresos, de los gastos o de
ambos”. En este sentido, el su-
pervisor insta a “reforzar el
vinculo entre las contribucio-
nes realizadas y las prestacio-
nes recibidas”, en linea con el

DESEQUILIBRIOS EN EL GASTO Y LOS INGRESOS PUBLICOS

>Incremento de gasto
en pensiones
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aumento de las bases maxi-
mas de cotizacién que planea
incluir el Gobierno este afio
en la segunda fase de la refor-
ma. Pero, mas all, el informe
invita a abrir un debate sobre
qué grado de prestaciones se
aspira a costear a fin de garan-
tizar los ingresos necesarios
paraello. El supervisor propo-
ne crear “mecanismos auto-
maticos de ajuste que adapten
algunos parametros del siste-

ma a los cambios que se pro-
duzcan en las dindmicas de-
mograficasy economicas”.

A corto plazo, afiade, “el
compromiso de revaloriza-
cion de las pensiones con el
IPC tendra consecuencias so-
bre el gasto publico en 2022,
comoresultado delacompen-
sacion por la inflacion de este
afno, y en 2023 y afios sucesi-
vos, por la consolidacion” de
ese gasto, advierte instando a

incluir a los receptores de
pensiones —salvo los de mini-
mas- en el pacto de modera-
cion derentas.

Mas alla, dado el elevado
nivel de endeudamiento pua-
blico que deja la pandemia, el
Banco de Esparia reclama di-
sefiar cuanto antes “con rigor
un plan de consolidacion fis-
cal plurianual” que poner en
marcha “unavez que se hayan
superado la pandemia y los

Ve dificil calibrar aiin
si la reforma laboral
convierte en fijos los
contratos eventuales
o los destruye

efectos econémicos adversos
del conflicto en Ucrania”. En
este marco recomienda tanto
una “revision exhaustiva” de
todo el gasto ptblico como
“llevar a cabo una revision in-
tegral del sistema tributario”
parahacerlo mas eficiente. En
este sentido, el supervisor
aboga por cerrar el diferencial
de recaudacion con la UE de-
sarrollando la fiscalidad me-
dioambiental, elevando la im-
posicion indirecta (tendiendo
a largo plazo a un tipo tnico
de IVA y aumentando los Im-
puestos Especiales) para per-
mitir unarebaja del IRPF.

En paralelo, aconseja refor-
mas estructurales dirigidas a
aumentar el tamano de las
pymes, la formacién de la po-
blacion y la mejora del merca-
do de trabajo. En cuanto a los
efectos de la reciente reforma
laboral, el supervisor constata
una reduccion de los contra-
tos temporales pero cree que
es pronto para calibrar si se
debe a su destruccion o si la
reformalograra su objetivo de
convertirlos en contratos fijos
de forma estructural.

Criticas al plan de choque: la bonificacion del
carburante beneficia mas a rentas altas que a bajas

J.P.C.Madrid

Siendo el fenémeno econo-
mico mas preocupante de
los tltimos meses, el avance
de la inflacién no es un pro-
blema de la misma magnitud
para todos los publicos, gol-
peando especialmente a las
empresas y hogares mas vul-
nerables, advierte el Banco
de Espafia en su Informe
Anual. El impacto, ilustra, es
mayor en los jovenes, los an-
cianos, las personas con me-
nor formacion y, en general,
en los hogares de menor ren-
ta. Tradicionalmente, las fa-
milias del cuartil inferior de
rentas destinaron el 24% de

su gasto a los bienes de pri-
mera necesidad, incluyendo
alimentos, electricidad, gas y
combustibles (que arrojan el
58% de la inflacién que su-
fren), mientras que los del
tramo superior de rentas tan
solo destinaron el 17% de sus
ingresos. Como resultado,
estima el supervisor, en los
ultimos meses los hogares
con menor renta han sufrido
una tasa de inflacion media
del 5,6%, superior en 1,2
puntos al 4,3% de las familias
con mas ingresos. Es decir,
que los primeros han sufrido
un sobrecoste de 1.329 euros
y los segundos de 618 euros.

A partir de ahi, el supervi-
sor estima que algunas de las
medidas incluidas por el Go-
bierno en el Plan Nacional
de choque para paliar los
efectos de la guerra en Ucra-
nia han contribuido a paliar
la situacion. El Banco de Es-
pafia ensalza especialmente
la prorroga de la rebaja fiscal
de la electricidad impulsada
yaen 2021, que comporta re-

Los hogares con
menos ingresos
sufren una inflacion
superior al resto por
su tipo de consumo

ducir el IVA delaluz del 21%
al 10%, reducir el Impuesto
Especial sobre la electrici-
dad del 5,1% al 0,5% y sus-
pender el de produccion. El
resultado ha sido una rebaja
promedia de la inflacion de 1
punto entre abril de 2021 y
marzo de 2022 para los ho-
gares de menor renta, dupli-
cando el efecto que ha tenido
paralasrentas altas.

“En sentido contrario, es-
timaciones preliminares del
impacto que podria tener la
bonificacién de 20 céntimos
por litro de combustible
aprobada recientemente pa-
ra el periodo comprendido

entre el 1 de abril y el 30 de
junio de este afo sugieren
que la inflacién soportada
por los hogares de menor
renta en dicho periodo po-
driareducirse en 0,35 puntos
porcentuales”, mientras que
el ahorro seria casi el doble
para las familias con mayo-
res ingresos, de 0,61 puntos
porcentuales. Como resulta-
do, el Banco de Espafia con-
mina al Gobierno a revisar
esta medida y reenfocar sus
politicas de asistencia en los
hogares que mas lo necesi-
tan para no contribuir alain-
flacion de forma injustifica-
da.



