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Los economistas apuntan a una desacelerac1on general del crec1m1ent0 en la primera mltad de 2023 au
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nque sin caer en la temida recesion. Foto: Haizea Berrocal

Laeconomia afronta el nuevo ano con la
vista puestaen el regreso ala estabilidad

La desaceleracion marcara la primera mitad del afio, con un segundo semestre de mas crecimiento y menos inflacion

Jorge Garma
NTM

BILBAO - El afio entrante se presenta
como un ejercicio sinuoso para la eco-
nomia. Hay prondsticos mas optimis-
tas y otros mas sombrios, pero los
consensos entre los analistas apun-
tan a una desaceleracion general del
crecimiento en la primera mitad de
2023, aunque sin caer en la temida
recesion. Eso si, 1a inflacion seguira
presente como el indeseable compa-
fiero de viaje de particulares y empre-
sas, sobre todo en esos seis meses. La
segunda mitad de afio se prevé mas
beneficiosa, con mas crecimientos y
menos azote de los precios, pero siem-
pre bajo la influencia de las implica-
ciones de distintos acontecimientos
internacionales como la guerra de
Ucrania, la crisis energética, la nueva
ola de covid en China o episodios cli-
maticos de calor extremo. Mikel Casa-
res, catedratico de Economia de la
Universidad Publica de Navarra
(UPNA) y Massimo Cermelli, profe-
sor de Economia de Deusto Business

School, dan algunas claves para
entender qué se puede esperar del
nuevo afio en materia econémica.

CRECIMIENTO Ambos expertos coin-
ciden en destacar que los primeros
meses de 2023 van a estar marca-
dos por la desaceleracién en el cre-

cimiento, aunque descartan que se
produzca una recesion técnica, la
cual requeriria dos trimestres con-
secutivos con caidas en el PIB. Eso
si, “el primer trimestre del afio no
va a ser para echar cohetes”, mati-
za Cermelli. “Es muy probable que
Alemania, Francia e Italia si caigan

en una recesion, pero Espafia la
esquivaria”, aflade el profesor de
Deusto. Algo bueno, pero que viene
derivado de una circunstancia nega-
tiva: “Espafia es una economia con
poco peso de su sector industrial, al
contrario que esos paises, que si van
a sufrir mas el impacto de la crisis

energética. No obstante, se espera
que sea una recesion rapida”. En su
tltima revision, el Banco de Espafia
ha bajado en una décima, hasta el
1,3%, su estimacion del PIB en el
Estado en el afio 2023 ante el
empeoramiento de la situacion exte-
rior. El organismo calcula un pri-

El mercado de trabajo mantendra su resiliencia

Los estudios no prevén un
aumento del paro, aunque
persiste el problema de las
actualizaciones salariales

BILBAO - Una visién més esperanza-
dora preside las previsiones sobre
uno de los aspectos capitales de toda
la arquitectura econdmica. El mer-
cado de trabajo no ofrece visos de
sufrir alteraciones y podria conser-
var la misma resistencia que ha mos-

trado a lo largo de 2022. “El empleo
va a ser el concepto que menos
variacion presente. El mercado de
trabajo va a resistir bastante bien en
esta crisis y la pérdida de puestos de
trabajo esta siendo muy pequeiia”,
indica el catedratico de Economia
de la UPNA Mikel Casares. Segun la
ultima EPA, con datos del tercer tri-
mestre de 2022, 1a tasa de paro en el
Estado es del 12,6%, reflejando una
caida sostenida en el namero de
desempleados desde febrero de 2021.
“El empleo va a ser una palanca muy

importante para que la economia no
se resienta en 2023, afilade Massi-
mo Cermelli, de Deusto Business
School. El Banco de Espafia estima
una tasa de paro del 12,9% en 2023,
que caeria en los dos afios posterio-
res hasta el 12%.

En este aspecto, van a ser impor-
tantes los resultados de las mesas de
didlogo abiertas sobre la subida del
Salario Minimo Interprofesional y
la negociacion colectiva, ya que los
sindicatos llevan meses reclaman-
do subidas salariales que se ajusten

a la evolucion de la inflacién, que
esta dafiando especialmente a las
familias con menos ingresos. Un
informe de la consultora Ceinsa esti-
ma que los salarios subiran de media
un 3,1% este afio, lo que sigue sin
compensar la pérdida de poder
adquisitivo que esta acarreando la
inflacion. Los expertos destacan la
importancia de que las medidas del
BCE para contener la inflacién ayu-
den a un anclaje de los precios en
baremos que faciliten la estabiliza-
cion de los salarios.- J. Garma
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mer trimestre de afio en la misma
linea que el que se ha cerrado, y que
creceria un 0,1%.

INFLACION Este va a ser uno de los
apartados que mas influencia va a
tener sobre los demas. De los ulti-
mos informes de administraciones
y organismos se extrae que el PIB se
esta contrayendo, y la inflacién pare-
ce que también, lo que en su caso es
positivo para la economia. La tasa
del IPC de noviembre (6,8%) es sig-
nificativamente menor que la de los
meses de verano, cuando supero el
10%. No obstante, los economistas
advierten del riesgo de normalizar
porcentajes de subidas de precios
tan altos. De cara al nuevo afio,
“podria caer hasta el entorno del 3%
o el 4%”, subraya Mikel Casares, de
la UPNA. “Tener un IPC mas bajo
permite que precios y salarios no
suban a tasas excesivamente altasy
que por tanto no caigamos en el pro-
blema de la inflacién de segunda
ronda”, afiade el docente. Y, en ese
sentido, las tablas de energia y ali-
mentos son las que han visto crecer
mas la inflacién en el dltimo afio y
medio. “La prevision es que los pre-
cios de la energia hayan alcanzado
ya sus maximos, pero en el campo
de los alimentos soy més pesimista,
porque el incremento de sus precios
suele llegar con mas retraso que el
resto. De hecho, en estos ultimos
meses se esta trasladando buena
parte de la subida de la energia a
otros bienes, como la cesta de la

“Latasa de crecimiento
seguira en ralentizacion,
pero no creo que se caiga
en unarecesion”

MIKEL CASARES
Catedratico de Economia de la UPNA

“Va aser un afo con luces
y sombras, conun
segundo semestre mucho
mas tranquilo”

MASSIMO CERMELLI
Profesor de Deusto Business School

compra”, dice Casares. “El problema
de los precios de los alimentos va a
seguir tensionando los hogares en
los préximos meses, y cuando bajen
lo haran lentamente”, pronostica
Massimo Cermelli. BBVA Research,
el servicio de estudios de la entidad
financiera, prevé que el IPC crezca,
en promedio, un 4% en 2023, des-
pués de que este afio lo haga, a falta
de comunicarse el dato de diciem-
bre, en un 8,5%. Es decir, que la infla-
cién se modera, pero a paso lentoy
después de un ano dificil. A lo que
hay que afiadir, en su caso, que la
actualizacién de las cuotas hipote-
carias supondra una mayor carga
financiera para las familias.

TIPOS DE INTERES Mikel Casares vati-
cina nuevas subidas por parte del Ban-
co Central Europeo, “aunque a ritmos
mas calmados”. En la actualidad, tras
el tltimo aumento del mes pasado,
los tipos de interés se sittian en el 2,5%.
Unos nuevos incrementos “perjudi-
carian més a Espaiia, porque su infla-
cién no es tan elevada como en otros
paises”, advierte el docente de la
UPNA. “La segunda mitad del afio va
aser mas tranquila para la economia,
porque previsiblemente se saldra de
esa desaceleraciony el IPC se ira corri-
giendo. Va a ser un afio con lucesy
sombras, con una mejora a partir de
verano”, augura Massimo Cermelli.
Serd interesante también comprobar
qué evolucion mantiene el Euribor,
el tipo de interés al que estan vincu-
ladas las hipotecas a tipo variable.
Tras arrancar el afio en el -0,4%, vaa
cerrar 2022 en el entorno del 3,2% y
no se descarta que alcance el 3,5% en
los préximos meses. ®
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La evolucion de los precios, una de las principales preocupaciones en 2023. Foto: Pablo Vifias

Volver aunainflacion
controlada, principal reto
econOmico paraeste aino

El elevado nivel de los precios es una de las principales preocupaciones

BILBAO - El retorno a niveles de
inflacién mas moderados seguira
siendo el principal reto econémico
en 2023, al que se suma lograr que
el elevado nivel de precios no impi-
da un crecimiento econdémico sufi-
ciente como para mantener la bue-
na evolucién del empleo, aunque
todo apunta a una desaceleracion
significativa de la economia.

CRECIMIENTO La economia empez6
el afo con la previsién de recupe-
rarse por completo de la pandemia
pero el estallido de la guerra en
Ucrania agravo el encarecimiento
dela energia que habia comenzado
el verano anterior, lo que ha termi-
nado frenando el avance del PIB en
el segundo semestre. Para 2023 se
mantiene una elevada incertidum-
bre sobre la evolucién de los pre-
cios, los tipos de interés y el consu-
mo, lo que reducira el crecimiento
auna tasamas cercanaal 1% que al
2%, segin los analistas.

INFLACION Tras tocar techo en julio
en el 10,8%, la tasa general de infla-
cion ha iniciado una senda de
moderacion gracias a la estabiliza-
cién de los precios de la energia. El
reto pasa por mantener esa senda
descendente en 2023 sin que la reti-
rada de las medidas de apoyo del
Gobierno provoque un efecto rebo-
te en 2024, como ha advertido el
Banco de Espaiia.

SUBYACENTE En 2023 el foco estara
en la tasa subyacente de inflacién,
la que excluye la energia y los ali-
mentos frescos, que previsiblemen-
te superara la tasa general y deses-
calara con mayor lentitud, porque
el alza dela energia todavia no se ha
repercutido en toda la cadena de
valory en el conjunto del tejido pro-
ductivo, como recuerda el director
de Coyuntura de Funcas, Raymond
Torres, en declaraciones a EFE.

ALIMENTOS Frente a la moderacion
del componente energético de la
inflacién, los alimentos atin siguen
registrando subidas récord, supe-
riores al 25% en productos como el
aceite, la leche, los huevos, el yogur,
la harina o el azucar.

TIPOS DE INTERES La politica mone-
taria del Banco Central Europeo
(BCE) ha contribuido a la modera-
cién de la inflacién, que como con-
trapartida tiene la subida de las
hipotecas a tipo variable, mayorita-
rias en Espafia, con un incremento
de la cuota mensual en torno al 40%
para un préstamo hipotecario
medio. El economista y profesor de
la Universidad de Alcala Daniel
Fuentes augura que el techo de los
tipos de interés estara en torno al
3,5y el 4%, frente al 2,5% actual.

TRABAJO Fuentes asegura que los
indicadores apuntan al manteni-

miento de la fortaleza del empleo
incluso en un contexto recesivo,
mientras que Torres augura una
inevitable desaceleracion de la
creacién de empleo asociada al
debilitamiento de la economia.

SALARIOS Los salarios acumulan un
7% de pérdida de poder adquisitivo
en dos afos, recuerda Torres, que
ve importante recuperar parte del
poder de compra pero evitando la
indiciacién directa a la inflacion,
escenario que no prevé porque cal-
cula que la subida salarial en con-
venio estara en torno al 4 %.

ENERGIA El Gobierno y las comuni-
dades se enfrentan al reto de des-
bloquear antes del 25 de enero los
cerca de 100 gigavatios (GW) reno-
vables que ya cuentan con permiso
de acceso a la red. Asimismo, se
espera que también entre en vigor
a principios de 2023 1a nueva tarifa
regulada de la luz, que reducira pro-
gresivamente su vinculacion a la
evolucion diaria del mercado mayo-
rista eléctrico, cuya reforma nego-
ciara Espafa en Bruselas.

COMBUSTIBLE Y GAS A pesar de que
en las dltimas semanas tanto la
gasolina como el gaséleo estan mar-
cando los precios mas bajos de todo
el aflo, esta por ver como evolucio-
na del precio del crudo, muy ligado
ala evolucion de la guerra. -M. M.



