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LA EVOLUCION DE LOS PRECIOS EN LA HISTORIA RECIENTE DE ESPANA

Variacién del IPC en cada periodo en tasa anual. En %.
Datos a diciembre de cada afio, salvo donde se especifican otras fechas.
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Estalla la burbuja inmobiliaria y se
desata la crisis financiera global.
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Expansion

El TPC revienta al 9,8% y devaltia en 94.000
millones los depdsitos de las familias

SE AGRAVA LA CRISIS DE PRECIOS/ |a guerra en Ucrania agudiza la espiral inflacionista, que aumenta en 2,2 puntos solo en marzo,
y fulmina el poder adquisitivo de familias y empresas, que ven drasticamente depreciados sus ahorros en depoésitos bancarios.

J. Diaz. Madrid

Advertia el Nobel de Econo-
mia estadounidense Paul Sa-
muelson de que la economia
no es una ciencia exactay que
“cualquier pronodstico basado
en evidencias puede salir ho-
rriblemente mal”, una frase
que ayer cobro especial vigen-
ciatras conocerse el datode in-
flacion de marzo, que ha deja-
do cortos incluso los peores
augurios. E1TPC se ha catapul-
tado en marzo hasta el 9,8%,
2,2 puntos mas que en febrero
y su tasa mas alta desde mayo
de1985; esto es, en casi 37 afios,
segun el dato adelantado ayer
por el INE. El dato, que previ-
siblemente sera aun mayor
una vez revisado, recoge ya en

toda su crudeza el impacto de
la guerra en Ucrania, asi como
el efecto bumeran de las san-
ciones a Rusia, que han agudi-
zado las tensiones sobre los
precios energéticos (petroleo,
gas, electricidad, carburan-
tes...) y su contagio a los ali-
mentos y al resto de la cesta de
la compra. Una infiltracion ge-
neralizada a los precios de
consumo que se plasma en el
mas lento pero inexorable
avance de la inflacién subya-
cente, que en marzo escald
cuatro décimas, aupandose ya
al 3,4%. Todo ello sazonado
con una huelga de transportis-
tas que ha puesto en jaque la
cadena de suministros, ha for-
zado amuchas empresas a pa-

ralizar temporalmente su acti-
vidad y ha alimentado la bola
de nieve inflacionista.

Depreciacién drastica

La hiperinflacion llama a las
puertas de la economia espa-
fiola y representa una grave
amenaza para la recuperacion
ante el golpe que un IPC de-
sorbitado supone para el con-
sumo privado, que aun en el
supuesto de que mantuviera el
mismo volumen de gasto se
vera abocado a consumir me-
nos productos y servicios. Y no
solo porque la subida de la in-
flacién casi quintuplica las al-
zas salariales pactadas en con-
venio hasta febrero (un 2,2%),
pulverizando el poder adquisi-

tivo de los trabajadores, sino
porque devalia de forma dras-
tica los ahorros de los espario-
les. Al cierre de febrero, los ho-
gares atesoraban mas de
964.600 millones en depositos
bancarios, segun los datos mas
recientes del Banco de Esparia,
con un rendimiento casi nulo
(un interés medio del 0,06%).
Para estos ahorros, el IPC de
marzo supone un tijeretazo
superior a los 94.500 millones
en el poder de compra de ese
dinero, una cifra equivalente a
nada menos que el 7,8% del
PIB.

Para las empresas, que en
febrero tenian en depositos
305.400 millones, el zarpazo
es aiin mayor, ya que a la de-

preciacion de ese dinero en
mas de 29.900 millones por la
inflacion hay que sumarle el
hecho de que las compaiiias
no solo no obtienen rentabili-
dad por esos fondos, sino que
en el tltimo afo han tenido in-
cluso que pagar a los bancos
por custodiarles ese dinero
(un 0,23% de media en enero).
Un haircut al que se afiaden la
fuerte erosion de los margenes
por la prolongada subida de
los precios y la galopante pér-
dida de competitividad. Aun-
que el sarampidn inflacionista
afecta a toda Europa, su im-
pacto estasiendo mayor en Es-
paiia, donde el diferencial de
precios con la UE ya ascendia
en febrero a 1,7 puntos. De he-

cho, aunque la inflacién se dis-
par6 en Alemania hasta el
7,3% enmarzo, su tasamas alta
en 40 afos, sigue siendo 2,5
puntos inferior ala espafiola.
El dato de marzo retrotrae a
tiempos pretéritos, la década
de los 80, cuando la economia
espafiola pugnaba todavia por
abrirse al mundo y dejar atras
las cuatro décadas de dictadu-
ra. Entonces, los precios mar-
caban tasas de doble digito (un
10,2% en abril de 1985). La di-
ferencia es que si bien enton-
ces los tipos de interés que los
bancos aplicaban a sus crédi-
tos oscilaban entre el 15% y el
16% (en1985), frente al 0% que
hoy rige en el precio oficial del
dinero, laremuneracion de los

La escalada de precios-salarios y la estanflacion,

LA AGUJA DE MAREAR

1 Indice de Precios al Consu-

E mo de marzo, muy cercano al
10%, supone una verdadera

luz roja paralaeconomiay paralapaz
social en Espafia. Ya antes de la gue-
rraen Ucrania la inflacion estaba des-
bocada en nuestro pais, por encima
del 7%, sin que se tomaran medidas
para combatirla; pero ahora la grave-
dad de la situacion empieza a ser

preocupante, con dos riesgos claros:
la escalada precios-salarios y la posi-
bilidad de entrar en una estanflacion,
con el crecimiento econdmico estan-
cadoylos precios al alza.

El Instituto Nacional de Estadistica
publicé ayer los datos del TPC de mar-
z0,que lositian en el 9,8% respecto al
mismo mesde 2021. Eslaciframasal-
ta desde mayo de 1985. Hacia 37 afios
que Espaiia no registraba un dato tan
negativo, que nos hace a todos mas
pobres, y sin que haya perspectivas de
control acorto plazo. Las medidas ex-
plicadas ayer por el presidente del
Gobierno en el Congreso de los Dipu-

tados no conseguiran frenar la escala-
da hasta por los menos dos o tres me-
ses.

Todos los expertos auguran unain-
flacion de dos digitos durante los pro-
ximos meses, dependiendo del fin de
la guerra en Ucrania, que han dispa-
rado unos precios de la energia des-
controlados desde el pasado otofio.

EI TPC de marzo se sitiia en el 3%,
después de que todo lo que podia ir
mal ha ido incluso peor. La tendencia
de alza de precios en todos los pro-
ductos, al margen de la energia, unido
alahuelga de transportes y el alza del
coste delos fletes, ha sidouna auténti-

ca tormenta perfecta para disparar la
inflacién muy por encima de las esti-
maciones mas pesimistas.

Ademas, el Fondo Monetario In-
ternacional ya ha advertido de que las
perspectivas a corto plazo no son na-
da halagiienas. “Es probable que la
guerra en Ucrania provoque mas in-
terrupciones en las cadenas de sumi-
nistro, lo que podria mantener los
costes de envio globales y sus efectos
inflacionarios mas altos por mas
tiempo”, decia ayer mismo el organis-
mo multilateral.

Los combustibles y la electricidad
se sitian como el epicentro de ese

movimiento sismico de los precios.
La gasolina en Espafa esta por enci-
ma de los 1,8 euros por litro, mientras
que la electricidad super6 un récord
historico el pasado 7 de marzo, con
545 euros por megavatio hora en el
merado mayorista. Y todo ello ha
afectado de forma notable a los costes
de produccién de agricultores, gana-
dores y empresarios de todas las in-
dustrias, especialmente las mas in-
tensivas en electricidad. Todo ello ha
llevado a un alza generalizada en to-
dos los productos de la cesta de la
compra, sin excepcion. La inflacion,
subyacente, que descuenta la evolu-



