
P ocas cosas hay que teman 
más los gobernantes que 
una inflación desbocada. 

La pérdida de valor del dinero la-
mina a las familias con pocos re-
cursos, pero también a la clase 
media sobre la que se sustentan 
la mayoría de los ejecutivos. El 
descontento de los ciudadanos, 
que ven que su sueldos merman 
ante la subida del precio de los 
bienes de consumo y de la energía, 
genera un enfado social que aca-
ban pagando los partidos que es-
tán al frente de las instituciones. 

España ha entrado de lleno en 
esta espiral. El último dato del INE 
sitúa la inflación en un 10,2%, el 
nivel más alto en 37 años. De he-
cho, esta cuestión ha sido un ele-
mento central del debate del es-
tado de la nación celebrado esta 
semana y marcará la agenda po-
lítica en los próximos meses. De 
todas formas, se trata de un pro-
blema global, con un 8,1% de me-
dia en la UE y un 9,1% en EE UU. 

En este reportaje preguntamos 
a tres personas de referencia que 
expliquen el potencial desesta-
bilizador de esta situación, con 
qué resortes cuenta el Ejecutivo 
para salir de este bucle infernal 
y si Pedro Sánchez corre el peli-
gro de perder la Moncloa. 

Joaquín Almunia ha ocupado 
puestos de primerísima respon-
sabilidad en el ámbito político y 
económico, entre ellos la vicepre-
sidencia de la Comisión Europea 
(2010-2014). Con anterioridad 
fue ministro de Administracio-
nes Públicas (1986-1991); y de 
Trabajo y Seguridad Social (1982-
1986) en los ejecutivos de Felipe 
González.  

Almunia no duda en afirmar 
que la inflación alta es corrosiva 

y que afecta más a los ciudada-
nos con menor nivel de renta por 
la estructura de consumo que ca-
racteriza a esta franja de la po-
blación y su mínimo nivel de aho-
rro. «Sus condiciones de vida 
–subraya– sufren y reclaman so-
luciones a sus empleadores, ele-
vando la conflictividad social. 
También las reclaman al gobier-

no cuando sus rentas dependen 
más de los presupuestos públi-
cos». El exministro señala que la 
suma de todo ello –pérdida de 
poder adquisitivo, conflictividad 
y reclamaciones– suele traducir-
se en «frustración política por-
que los gobiernos no tienen en 
su mano respuestas fáciles y rá-
pidas». 

Almunia no cree que esta si-
tuación se vaya a traducir direc-
tamente en una caída del Ejecu-
tivo de Sánchez. En su opinión, 
la inflación no es el único proble-
ma serio que deben afrontar Es-
paña y los otros países europeos. 
«Tampoco tiene por qué durar 
hasta el momento en que se ce-
lebren las próximas elecciones. 

Los votantes –explica el exminis-
tro– deciden sus opciones por 
múltiples razones, no siempre li-
gadas a su situación económica. 
Además, un porcentaje elevado 
se decanta sobre a quién votar en 
las semanas e incluso días pre-
vios a los comicios». 

Almunia confía en la política 
monetaria del BCE para recon-
ducir la situación. Además, sub-
raya que el Gobierno está adop-
tando medidas para moderar el 
aumento de los precios energé-
ticos y amortiguar el impacto de 
las subidas abaratando, por ejem-
plo, los bonos de transporte. Aña-
de que también está ayudando a 
los sectores sociales de menor 
renta mediante el aumento de las 
pensiones no contributivas y del 
ingreso mínimo vital.  

Almunia considera «impres-
cindible» un pacto de rentas. Se-
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El acuerdo entre fuerzas 
políticas antagónicas, 
patronal y sindicatos 
permitió en 1977 afrontar 
una inflación que  
llegó a rebasar el 30% 
F. S. 

SAN SEBASTIÁN. Los acuerdos pa-
recen imposibles en la España 
de hoy, caracterizada por la frag-
mentación política y el enfren-
tamiento sin piedad. Sin embar-
go, existen precedentes de con-
sensos, el principal de ellos los 
Pactos de la Moncloa, que pue-
den servir de ejemplo para 
afrontar este tipo de situacio-
nes. La radiografía de aquella 
España de 1977 presentaba, en 
el terreno económico, un cua-
dro clínico gravísimo. La infla-
ción se elevó hasta un tremen-
do 26,4%, aunque en algún mo-
mento del año llegó a rebasar el 
30%. Se temía la posibilidad de 
alcanzar cifras de verdadera hi-
perinflación. 

Ante esta situación, el Gobier-
no de Adolfo Suárez inició con-
versaciones con Felipe Gonzá-
lez y Santiago Carrillo, después 
de constituirse las Cortes Gene-
rales tras las elecciones del 15 
de junio de 1977, con el fin de 
sondear la posibilidad de un 
acuerdo de estabilidad. 

Finalmente se llegó a un 
acuerdo firmado por Leopoldo 
Calvo-Sotelo (UCD), Felipe Gon-
zález (PSOE), Santiago Carrillo 
(PCE), Enrique Tierno Galván 
(PSP), Josep Maria Triginer (Fe-
deración Catalana del PSOE), 
Joan Reventós (Convergencia 
Socialista de Cataluña), Juan 
Ajuriaguerra (PNV) y Miquel 

Roca (CiU). Manuel Fraga (PP) 
no suscribió el pacto político, 
pero sí el económico. Se suma-
ron la patronal, UGT y CC OO. 

El calado del acuerdo suena 
hoy a ciencia ficción. Se recono-
ció el despido libre para un má-
ximo del 5% de las plantillas de 
las empresas, el derecho de aso-
ciación sindical, el límite de in-
cremento de salarios se fijó en 
el 22% (inflación prevista para 
1978), se estableció una conten-
ción de la masa monetaria y la 
devaluación de la peseta. 

De González a Rajoy 
La inflación elevada no es un fe-
nómeno nuevo en España. La 
etapa más complicada, además 
de la padecida por Adolfo Suá-
rez, fue la que sufrió Felipe Gon-
zález (1982-1996), quien co-
menzó su mandato con una tasa 
del 14%. Luego fue bajando pau-
latinamente, pero hasta 1992 
se situó por encima del 5%. 

La época de José María Aznar 
fue más relajada, aunque tam-
poco se salvó de una inflación 
significativa en 2000 y 2002, con 
un 4%. Su sucesor, Rodríguez 
Zapatero, bregó con un índice 
que osciló entre el 3,2% y el 
2,4%, con un pico del 4,20% en 
2007. La etapa más tranquila co-
rrespondió a Mariano Rajoy 
(2011-2018), con un máximo de 
inflación del 2,9% en 2012.

El ejemplo de los  
Pactos de la Moncloa

Los firmantes de los Pactos de la Moncloa, en octubre de 1977. EFE

Adolfo Suárez 
y Felipe González 
tuvieron que bregar 
también con inflaciones 
de dos dígitos

ñala que la experiencia de los 
Pactos de la Moncloa y de otros 
acuerdos de concertación social 
en los primeros años de la demo-
cracia, cuando la inflación llegó 
a acercarse al 30%, «fue muy po-
sitiva. Desde entonces, los inter-
locutores sociales han firmado 
muchos acuerdos. Ante una si-
tuación como la actual deben es-
tar a la altura de las circunstan-
cias y asumir sus responsabili-
dades en beneficio de los traba-
jadores y de las empresas». 

Contracción del consumo 
Carlos Aguirre, consejero de Eco-
nomía y Hacienda (2009-2012) 
en el Gobierno de Patxi López, 
coincide con Joaquín Almunia en 
que la fase inflacionaria que atra-
vesamos es un problema de pri-
mer orden. Explica que su im-
pacto es transversal, afectando 

a la competitividad, al incremen-
to de los tipos de interés y a la 
percepción negativa de los ciu-
dadanos sobre el conjunto de la 
economía, con la consiguiente 
contracción del consumo. 

No obstante, y también en lí-
nea con lo expresado por el exvi-
presidente de la Comunidad Eu-
ropea, Aguirre estima que la alta 
inflación no tiene por qué con-
llevar la caída del Gobierno de 
Sánchez. «Lo que se está produ-
ciendo –explica el exconsejero– 
es una altísima sincronía entre 
las inflaciones de los diferentes 
Estados de nuestro entorno. Ello 
es debido a factores exógenos que 
todos conocemos, sobre todo el 
alza de los precios de la energía». 
Aguirre subraya que, además, 
«ahora estamos dentro de la 
Unión Europea y por tanto con-
dicionados por los acuerdos que 

se produzcan en su seno. Este es 
el complejo escenario en el que 
nos encontramos. En este con-
texto, en tanto exista una sincro-
nía a nivel europeo entre las evo-
luciones de los diferentes factores 
económicos, incluida la inflación, 
este no será el principal factor de 
incertidumbre política». 

Aguirre, como Almunia, con-
fía en la labor del Banco Central 
Europeo para garantizar la esta-
bilidad de precios. «Ya están en 
ello –señala– y la primera conse-
cuencia es la subida de los tipos. 
Actuarán en esta vía, pero tam-
bién en otras como la interven-
ción en los mercados abriendo o 
cerrando el grifo de créditos a la 
economía y en el sistema finan-
ciero. Lo pueden hacer, y lo ha-
rán». 

En cuanto a la política domés-
tica, afirma que también se es-
tán tomando medidas, como in-
tervenir sobre el principal factor 
desestabilizador de los precios, 
los hidrocarburos, «y aquí sí se 
pueden lograr acuerdos o pactos. 
En este sentido, como no pode-
mos intervenir sobre los precios 
de origen, sean en Rusia o en 
otros países, lo que queda es ac-
tuar en aspectos regulatorios y 
fiscales». 

Cambios políticos 
Massimo Cermelli, profesor titu-
lar e investigador de Deusto Bu-
siness School, echa mano de la 
historia para recordar que los des-
controlados niveles de inflación 
siempre han adelantado cambios 
políticos de calado. «La repúbli-
ca de Weimar –explica Cermelli– 
alcanzó su nivel máximo de in-
flación en 1923 y a partir de ahí 
se desencadenaron una serie de 
acontecimientos que todos cono-
cemos y que marcaron la prime-
ra mitad del siglo pasado». 

El especialista añade que dife-
rentes investigaciones sugieren 
que las políticas monetarias ex-
pansivas prolongadas –reduc-
ción de los tipos de interés por 
parte de los bancos centrales du-
rante muchos años– favorecen el 
despertar de los populismos y de 
partidos políticos extremistas. 

Cermelli señala que el escena-
rio actual puede complicar la le-
gislatura de Sánchez. «Una ele-
vada inflación no ayuda a los par-
tidos que están en el Gobierno y 
menos en un escenario en el que 
se suma una desaceleración eco-
nómica. Las estanflaciones –es-
tancamiento económico junto 
con la elevada inflación– son co-
yunturas nunca deseadas ni por 
los economistas, ni muchos me-
nos por los gobernantes». 

En consecuencia, coincide con 
Almunia y Aguirre en que un pac-
to de rentas antes de la llegada 
del otoño «es no solo necesario, 
sino urgente para aliviar los efec-
tos de la inflación».

Imagen general del Congreso  
de los Diputados, durante el  
debate sobre el estado de la  

nación celebrado esta semana.  E. P.
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