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La inflacién en Espafia
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Nuevo escenario para los precios

Previskin del IPC en Espaiia para 2009
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Las autoridades creen improbable un descenso
expertos piden extremar precauciones para evitar

Mascos Eraurrns Madrd

estos dias a la lrrupeitn de un

muevo fendmeno relativo o loa pre-
hos, & unir u Ta hiperinflacitn dejada
atris en los afios 80 ¥ la estanflacitin
de la primera parte de oste afio. El b=
mino de moda hoy es el de deflaoibn,
definida como un descenso general ¥
proloagido en Jos precios. Con wna ace
tividad eeontmics paralizada, 18 bros-
ea cafda de la cotizacifin del petrilen
podria levar el proximo veranc & ni-
veles negativos de [PC.

Log expertos coinciden en que 1a pro-
babilidad de que ese fendmens s ox-
tienda con el tiempo son limitadas,
aunque llaman a evitar el riesgo. Por-
que, si la inflacitn elevada es peligro-
g4, 1o es adn mis la deflacion, un fe-
némenc que s¢ retroalimenta y puede
Ilevar 4 recesiones gigantescas, La ex-
plicacitin es sencilla: si creen que los
precios tienden a bajar, los hogares re-
trasarin sua decisiones de consumo, La
caida de 1a demanda Tleva a las em-
presas a tener que competir en precio,
que se recorta ain mis Fara soste-
nerse, tienen que Tecortar empleos o
salarios, limitando el poder adquisiti-
vo de las familias e impulsando un
nuevo descenso de la demanda.

Todo ello, aderezade por el hecho de
que en un entoma deflacionista el re-
curso & la deuda sale mis earo, porque
gl dinero a devolver en el futuro com-
prar mis cosas que el gue se toma
prestado hoy. En definitiva, los incen-
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tivos a la inversltn se reducen también
por las expectativas de futuras cajdas
de precios de los productos, Una espi-
ral de diffcil salida, como demuestra el
excepeional pero muy significativo
cieo de Japdn.
El secretarin de Estado de Economia,
David Yegara, sostiene gue ¢h 1as pers-
i gl afio que vieme no puede
heblarse de deflaciin “en sentido tée
pleo”, aungue s1 admive gue el efecto os-
calén del petréleo Hevard a un IPCmuy
bajo el préximo ano, ¥ podria acarrear
pars Espafia en &l pridmeo verano algin
mies "y prntual de desinflacion” Este
goneeptn se cAthcteTiza por su corta du-
racitin ¥ u origen en algim shock ex-
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La década perdida de Japén, ejemplo a evitar

El case mis emblemiti- | crisis del petroles i
co en el que e combl- | hasta la estabilidad de
na una depresidn de la | precios en 1987, Ello
actividad con una mejord afin méis las ex- |
cafda generalizada de | pectativas de loz agen-

| tes, ¥ permitid a las
antoridades moneta-
rias rebajar los tipos
de interés.

Ese laxitud moneta-
i ¥ WD Procesc pati-
lelo de liberalizacitn

los precics e3 el de
Japdn, como explican
Alicla Garcia Herrero ¥
César Martin Machuca
en un informe del ;
Banco de Espafia. En

la gegunda mitad de

|os afiod B0, Japdn cre- | financicra favorocieron
cifh & una espectacular | la creacidn de una bur-
tasa media del 4,9%. buja, centrada en los
Al mismo tempo, la activos financieros ¥

inflacion cayd desde en el valor del suslo.

i por cinco y el precio
| del suelo, por 2.3. La

i mentt al crecer el cré-
dite bancario, levand

mis del 20%trasla i En diez afios, el indice

Nikkel se multiplicé 1992. A partir de ahi,

{ banecarrotas, aumento
! dela morosidad y con-
| traceidn del crédito. E1
! erecimiento medio del
16 en los afios 90 s¢

| limitd al 1,3%. En

i 1999, con la economia
| en recesidn, la infla-

{ citm entnd en terrenc

i negativo, donde, con

& breves excepciones, si-
| guid hasta el afio pasa-
| do. La actividad eoond-
{ mica solo volvid a un

burbuja se retroall-

a las empresss a asu-
mir riesgos excesivos
en funcitn de garan-
tias patrimoniales so-
brevaloradas, En los
primeros diez meses
de 1890, la holsa cayd
un 50%, v ¢l desplome
del precio del suelo en

el afio signiente lleva- | moderado crecimiento
ron & que el PIB silo | en 2004, del que ya se
; aumentase un 0,9% en | ha despedido,

llama a la puerta

generalizado de precios, pero los
una espiral bajista tras el verano

termo, como Ya brusea caida del erudo,
En su andlisis sobre el conjunto de
1a zona euro, el Banco Central Evropen
coincide a grandes rasgos con el Go-
binrno espafol: en su titimo editorial,
el erganlsmo presidido por Jean-Clau-
de Trichet admite que, dependiendo de
1a evolucidn del precio del petrileo, “no
exclulrse una disminueidn mis
ripida de la inflacion a mediados del
afo proxime’, aungue el propio efecto
hase podria volver a incrementarls en
ol segunda semestre. Por tanta, conchiye
¢l BCE, “de producirse un descensan piro-
punciado de la inflaciin, tendria un ca:
rhcter transitorlo y, por tante, no serie
relevante desde ¢l punto de vista de le
politica monetaria®
TMMenos claro ve el panorama Luis Ga
rlcano, director de investigacion de 1
London School of Econembes. A su jul
cio, "desde luego gue existe un TicEg
de deflaciin en Espafia’ agravado
geglin explica, por ¢l hecho de que il
se makerializa, el Gobierno no dispon
dra de medios monetarios para com
batirla, porque el Banco de Espafia hu
perdido la facultad de emitir dinero”
En la misma linea razona David Cane
de Analistas Financieros Internacic
nales: “En ¢l priximo verano, el efec
to base del petriles va a ser espect
cular, La inflacion general caerd mu
por debajo de la subyacente, y s pro
bable gue el IPC baje del 1%, o que, ti
picamente, va es un escenario defli
ciopigta” Ese nivel inferior al 1% no 8
guele considerar ya inflacitn, porque ¢
umbral se achaca habitualmente a le
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innovaciones y mejoras de productos
enitre periodos, Cano cree que, 5 el efec-
to del crudo se combina con una de-
mands parada, existe un riesgo alto de
caida de precios, aungue matiza: “Otra
cosa 85 gue esto vaya a Ser como en
Japén, con diez afios de estancamien-
ta, A priori no es preocupante, pere en
eftas cuestiones es mejor no probar, no
se vaya a abrir una espiral y noe me-
tAIMOS &N UN AEUjErD Negro’

Prondsticos a la baja

Un informe reciente de una entidad fi-
nanciera espafiola considera también
que la inflacifn puede ser negativa el
priximo verano s el precio del crudo
se mantiene en el entorno actual. Aun
asi, habla de desinflacién, ¥ no de de-
flaciin. 8in embargo, advierte de 1a ne-
cesidad de extremar la vigilancia,
porque la actug] coyuntura econdmi-
ca concita algunos factores gque, en caso
de que se llegase a descensos genera-
lizados de precios, podrian impulsar
una espiril deflacionista. Entre ellos,
cita la existencia de 1a crisis financie-
ray las caidas en los precios de 1os ac-
tivos, principalments la vivienda.

LOSCONCEFTOS

INFLACIN Aumento seatenido ¥ ge-
naralizado del nivel da procios de bie-
nes y servicios, Situacidn habitusl an
Espaiia desde el Inlclo de la serie de
IPC por parte del INE. hace 26 afios.

DEFLALIOM Calda general y persisten-
e del nivel de precios, gue s instala
en las expectalivas de los agehies
Boong ¥ que la retr

DESIMFLACKIN Térming con o gue el
BCE e refiere & una calda no proton-
gada del nivel de precios, debida a
ahacks BNtarmnas,

Las previziones para el conjunto del
afio fo apuntan, en todo caso, a un es-
cenario deflacionista. En el panel de
Funcas, gue agrupa a a trece servicios
de estudios y centros de andlisis pri-
vados, el minimo para 2009 se sitda en
€l 1,1%, prondstico de Caixa Catalun-
ya e Intermoney. Sin embargo, el panel
de diriembre registra un recorte medio
de la previsiim de nueve décimas res-
pecto al de sdlo dos meses atris. Mis
aln: este viernes, el servicio de Estu-
diog de Funess revist de nueve a la baja
sus previsiones, para situar la media
del afio en sdlo seis décimas. Ese pro-
ndstico incluye dos meses con caida de
precios: junio y julio.

Asomiendo comeo probable ese esce-
nario, la cave de béweda del paso de la
desinflacién a la mucho més preocu-
pante deflaciin seria la incorporaciin
de las caidas de precios a las expectati-
vas de log agentes econdmicos. De mo-
mentn, ¥ pese i la brusca caida de la in-
flacidn en roviembie (hasta el 245%), los
predios de los servicios siguen crecien-
do un 4%. Esa es la principal causa del
diferencial de inflacién que tradicio-
nalmente ha sufrido Espafia frente a sus
socios de la zona euro, Ahora que la
precenpacidn se dirige méds hacia las cal-
das de precios, &l diferencial se convierte
en ana pirkdfjica ventaja Como explica
David Cano, el riesgo de la deflacién en
Espafia “es menos acusado que entre sus

s0cios europeos”
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La subida de margenes impide
que los alimentos se abaraten

Espana mantiene un diferencial de 13 puntos con la zona euro

Carcos Moums Madrid

n un escenario de fuertes bajadas

de precios en todo el mundo, los

ligados a la alimentacién siguen
creciendo. ¥ lo peor es qoe 1o estin ha-
clendo con mis rapidez en Ezpafia, en
especial en la partida de frutas ¥ ver-
duras, De este modao, el TPC correspon-
diente a la frota ha crecido un 7,6% en
octubre en Espafia, misntras que en la
zoma euto lo ha hecho un 4,1% o en Ale-
mania an 0,4%. Algo similar ocurre con
la verdura, donde los precios subieron
en octubre un 3,4%, casi €l doble de lo
que o hicieron en la zona euro.

De este modo, un kilo de naranjas
puede ser mAs caro en Madrid gue en
Berlin, algo dificil de comprender si se
tiene en coenta que Espafia es uno de
los mayores productores v exporta-
dores de fruta v verdura de todo el
mundo. El ministro de Industria, Mi-
guel Sebastidn, achaca esa dispersidn
de precios a los diferentes mérgenes
que aplican las superficies en los pro-
ductos que comercializan. Y esa dife-
rencia es la que explica también por-
qué ge encarecen los alimentos en Es-
pafia, en especiel loa més frescos, con

| mis rapidez que en el resto de los ve-

cinos de la zona euro, Los precios de
la cesta bisica han crecido un 42,1%
en Hspafia entre 1997 v 2008 (el Glti-
ma dato es de oetubre), micntras que
en la zona euro 1o han hecho un 29,1%,
lo que repreésenta una diferoncia de
trece puntos porcentuales. Mucho
mis acinsada es la brecha en e] caso de
la fruta ¥ de la verdura, que llega & 25
puntos en 11 afios,

Por qué la fruts se encarece mis rd-
pido en Espafia que en Alemania? Los
mirgenes del comercio minorista si-
Euen creciendo a una velocidad mucho
mayor que los de los mayoristas, lo que
apunta a la posibilidad de que estén su-
biendo sus precios al consumidor en
un escenario en el que los precios en
origen estdn cayendo, Este mowi-
miento que los mérgenes que
aplican los mayoristas en Eapafia, que

Diferencial de precios entre la zona euro y Espaiia
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1 1 José Marla Pozaneos, secretario
V&I'laClD-r.'lES dei]300'% general de la Federacitn Espafiola de
Productores y Exportadores de Frutas
entre Ongeny estino ¥ Hortalizas, Jo vincula a 1a escasa pro-
liferaclén de superficies de gran des-
< Desda la huerta hasta la ¢ cidn da una loy de mérganes euenta, como Lidl o Plus Supermer-

mesa, los precios de verduras
¥ harallzas &8 ensaresen Una
media de un 300%, segin las

| comerciales, que regule el en-
carecimiento de precies,
i # Ladiferancia miz grande s

organizaciones agrarias. | produge en la mandarina. Un
# Asociacionos de consumido- | agricultor recibe 0,11 euros por
ras y agricultores han reck ! kdlo y win ¢ L

do ante el Congreso s aproba-

compran a precios de origen, hayan
caido en los dltimos cuatro trimestres
contabilizados (Gltimo de 2007 ¥ tres
primeros de 2008), mientras gue ef
margen que aplican los minoristas, que
wvenden al pablico, haya crecido en ese
mismo periode, segpin los dltimos
datos del Ministerio Industria.

Bruselas pide que se eliminen
las barreras a la competencia

paga 1,83

| euros, un 1.BE4% mas.

cados, que aplican unos méirgenes
mucho mas bajos que el resto de su-
perficies. Ambas mareas apenas tie-
nen un 4,3% de cuota de mercado,
muy lejos de Carrefour (23%) o Mer-
cadonz (18,7%).

Las diferencias entre precios también.
ge reproducen en Espafia. Segin los
datos del primer observatorio de pre-

Los mérgenes cins elaborado par Industria, en &l que
suben con s& comparan marcas de distribucion,

; formatos comerclales ¥ cindades, entre
lospreciosen el establecimiento mas barato y o més
mlhw caro puede llegar a haber una dife-

rencla de precios de hasta el 61% en &)
caso de la fruta ¥ la verdura.

La economia nunca estd bajo control,
tode lo demds depende de ti

NO TE LLEVES G

Las donumcias do organi- | da un informe en el que . ciom total registrada
Zaciofes AETArias ¥ as0- | proponia eliminar las i emire agosto de 2007 ¥
ciaciones de consumido- | normas que restringan | julio de 2008, gque ha
res sobre mérgenes abu- | la entrada de productos | afectado especialmente
givos y fijacitn de pre- | en Jos mercados y ague- | & los hogares con ingre-
clos de alimentos por | Nas gue limiten |a com- | sos modestos”, records
parte de I distribecidn | petencia de los precios | el comisario europeo de
se aeumulan en bos des- | con el objetivo de com- | Asuntos Econdmicos,
pachos de la Comision | batir el encarecimiento | Joaquin Almunia, quien
Nacional de Competen- | de los alimentos. { instd & eliminar las rigi-
cia. ¥ la Cornisiém Eure- | "El aumento de los i deces que impiden el
pea s¢ ha puesto de su | precios de los alimen-  § buen funclonamiento
lado, puesto que hizo  ; tos ha su cerca | del mercado en plena
piiblico 1a semana pasa- | de un tercio de la infla- | desaceleracion.
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Borcodones jurmonkss con valon preciclien,
prushas de VM Y obias Infeccionss de
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