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CUADRO MACROECONÓMICO/ El Ejecutivo recorta ocho décimas su previsión de PIB, al 2,7%, para el próximo año, y eleva el 
deflactor del consumo privado de 2022, similar al IPC, hasta el 7,8%, seis décimas por encima de los anteriores pronósticos. 

Pablo Cerezal. Madrid 
El Gobierno se resiste a rebajar 
sus previsiones de crecimiento 
económico para este año, a pe-
sar de las numerosas voces de 
alerta entre los distintos orga-
nismos de previsión; la última 
de ellas, ayer, por parte del 
Fondo Monetario Internacio-
nal (ver información en la pá-
gina 27). Sin embargo, en tor-
no a un dato de PIB que se 
mantiene invariable para el 
ejercicio actual surgen nume-
rosos elementos de incerti-
dumbre, como es el caso de 
una revisión al alza de la infla-
ción, el recorte del crecimien-
to en 2023 o el frenazo del em-
pleo ese ejercicio. Además, hay 
que tener en cuenta que prác-
ticamente todos los motores 
del crecimiento se han empe-
zado a apagar este año o lo ha-
rán el próximo, siendo los fon-
dos europeos, la construcción 
y el turismo los tres únicos ba-
luartes del crecimiento que to-
davía permanecen firmes. 

En concreto, la vicepresi-
denta primera y ministra de 
Asuntos Económicos, Nadia 
Calviño, anunció ayer en la 
rueda de prensa posterior al 
Consejo de Ministros que el 
Gobierno mantiene la previ-
sión de crecimiento del PIB de 
España para este año en el 
4,3%, mientras que revisa a la 
baja en ocho décimas la esti-
mación para 2023, hasta el 
2,7%. Calviño explicó que la 
previsión para este año se 
mantiene mientras que la del 

próximo ejercicio empeora 
por el alza de los precios de la 
energía, los riesgos de sumi-
nistro de gas, el endurecimien-
to de las condiciones moneta-
rias y una “previsible desacele-
ración económica para la eu-
rozona”, lo que afecta a las ex-
portaciones. Sin embargo, los 
indicadores de la actividad re-
flejan un crecimiento “fuerte” 
hasta el momento y la econo-
mía está avanzando basada en 
un “excelente” comporta-
miento del mercado de trabajo 
y la inversión, señaló Calviño, 
lo que puede resultar algo pa-
radójico en medio de un pano-
rama oscurecido por una infla-
ción cada vez más intensa. 

De hecho, aunque el Go-
bierno no tocó ayer las previ-
siones de PIB para este año, 
eso no significa que no haya 
cambios en sus componentes, 
ya que el Ejecutivo ha recorta-
do sus pronósticos de gasto 
privado y público a cambio de 
elevar las cifras de inversión y 
de exportaciones. Además, 
Moncloa también elevó las ci-
fras del deflactor del consumo 
privado (un indicador similar 
al IPC) en seis décimas, hasta 
el 7,8%, lo que por un lado re-
duce la capacidad de gasto de 
los ciudadanos (que, si mantie-
nen el consumo, lo hacen a 
costa del ahorro y de la balanza 
exterior) y, por otro, eleva los 
compromisos de gasto del Eje-
cutivo, ya que, con este pro-
nóstico, el coste de actualizar 
las pensiones con el IPC se ele-

El Gobierno asume una inflación aún mayor 
este año y menos crecimiento para 2023
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va hasta los 14.000 millones de 
euros, y también se puede in-
crementar la presión por parte 
de los funcionarios para elevar 
sus sueldos. Sin embargo, esta 
mayor subida de precios, aun-
que no afectará en teoría al 
crecimiento este ejercicio sí 
lastrará el PIB el próximo ejer-
cicio, para cuando el Ejecutivo 

plantea un avance bastante 
más moderado, del 2,7%, ocho 
décimas menos de lo plantea-
do hace tres meses. Con ello, el 
PIB no recuperará las cifras 
previas al covid hasta, al me-
nos, 2024. 

Así, aunque la Moncloa 
mantiene sus previsiones para 
el ejercicio en curso, apuntala-

das fundamentalmente por la 
inversión derivada de los fon-
dos europeos y la inversión en 
vivienda, así como las exporta-
ciones (fundamentalmente, 
por la fuerte recuperación del 
sector turístico), eso solo signi-
fica que el frenazo llegará, 
aunque lo hará con toda su 
crudeza el próximo ejercicio. 

De hecho, cuando se observa 
la evolución por componen-
tes, prácticamente todos los 
elementos del PIB apuntan a 
la baja. Es el caso del consumo 
privado (2,5%, lastrado por la 
inflación), de la inversión en 
bienes de equipo (3,8%, la ter-
cera parte que en 2022) o las 
exportaciones (4,9%). La gran 

E l Gobierno ha presentado el te-
cho de gasto no financiero para 
2023 y el cuadro macroeconó-

mico, previo al inicio de la elabora-
ción del anteproyecto de ley de los 
Presupuestos Generales del Estado 
(PGE). Para empezar, y aunque estén 
suspendidas las reglas fiscales, lo hace 
con casi un mes de retraso, pues el te-
cho de gasto no financiero debería 
haberlo presentado antes del treinta 
de junio. Y para continuar, el techo de 
gasto propuesto es peligroso, una ab-

soluta irresponsabilidad, acompaña-
do de unas previsiones en las que el 
Gobierno, un año más, vuelve a ser 
muy optimista. 

De esa manera, el Gobierno se feli-
cita de que el techo de gasto no finan-
ciero vuelve a marcar otro récord, con 
198.221 millones de euros, con un cre-
cimiento del 1,1% sobre el ya abultado 
gasto del año anterior, equivalente a 
2.079 millones de euros. Es más, si se 
descuenta el gasto de los fondos euro-
peos, el techo de gasto es de 173.065 
millones de euros, un 1,9% y 3.278 mi-
llones de euros más que el ejercicio 
anterior. Es decir, crece más el gasto 
que no cuenta con financiación euro-
pea, con lo que el desequilibrio es to-
davía mayor, ya que el financiado con 

fondos europeos es neutro desde el 
punto de vista del saldo presupuesta-
rio. Es tal su obsesión por incremen-
tar el gasto que desde 2019, año pre-
vio a la pandemia, lo ha aumentado en 
48.001 millones de euros (comparado 
con el techo de gasto de 2023 que no 
incluye los fondos europeos, para que 
sea homogénea la comparación). 

Todo ello, lo hace en el marco de la 
suspensión de las reglas fiscales un 
año más, que está constituyendo un 
elemento negativo para la disciplina 
presupuestaria en el caso de que los 
gobiernos nacionales, como el del 
presidente Sánchez, incrementen el 
gasto sin medida. Está aumentando 
peligrosamente la deuda y dificultan-
do su sostenibilidad, además de pro-

vocar un encarecimiento de su finan-
ciación, tanto por la subida de tipos 
que afectará a las nuevas emisiones 
–deuda nueva y refinanciaciones– co-
mo por el mayor diferencial que ha-
brá que pagar por el mayor riesgo que 
supone el país al estar más endeuda-
do. Una vez más, Sánchez vuelve a 
confiar en la herramienta del Banco 
Central Europeo para mitigar este 
impacto, pero se olvida de que el BCE 
ha dejado claro que impondrá estric-
tas condiciones para su cobertura. 

Así, concede a las CCAA un mayor 
déficit en dos décimas, hasta el 0,3% 
del PIB, del mismo modo que reduce 
el objetivo de los ayuntamientos de 
un superávit del 0,2% al 0,1%. Es de-
cir, empeora en tres décimas el saldo 

presupuestario. Afirma el Gobierno 
que la Administración General del 
Estado reducirá su objetivo o, ahora, 
tasa de referencia, del 3,4% al 3,2%, 
para compensar el mayor déficit de 
las CCAA, pero eso implica varios 
problemas: en primer lugar, que al 
dar más margen a las CCAA, si éstas 
se desvían en un entorno en el que 
muchos impuestos cedidos o de ges-
tión propia son muy elásticos al ciclo 
económico, que en estos momentos 
de incertidumbre hace más probable 
esa desviación, el desfase puede ser 
mayor. En segundo lugar, que la 
asunción de dos décimas por parte de 
la AGE se hace con una previsión de 
fuerte recaudación impulsada, prin-
cipalmente, por la inflación. Si la acti-

Un gasto peligroso y unas previsiones optimistas

José María Rotellar


