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/ Asalariados. Fuerte caida enindustriay
avance entre fijjos aunque a tiempo parcial

LA MARCHA DE LA ECONOMIA

La inflacion cede, pero
el empleo también

/ IPC. Baja en abril al 8,4% por el descenso del coste de laluz y del gas, pero empieza a castigar a la
economia / Ocupacion. Cae en 100.000 personas en el trimestre y el paro sube 71.000 —p26-27. kditorial p2

/ Precios. La inflaciéon subyacente
sube un punto, hasta el 4,4%

/ Decreto. El Congreso avala el plan
de ayudas sin el apoyo del PP »:s

El empleo en el primer trimestre IPC En abril 928

Evolucién en miles de personas Tasa anual en %
Ocupados -100,2 Jornada =General
= Subyacente 8.4+
Espanoles -123,8 Completa -171,5 ’

Extranjeros +23,6  Parcial +71,3

Parados +70,9 Privado 92,9
Fijos +164,0 Industria -68,0 4,4%
Temporales -209,8 Servicios -50,1
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Menos inflacién pero también menos ocupados

Evolucion del mercado de trabajo en Espaina
En miles de personas
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La crisis destruye
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El arranque del afo ha te-
nido luces y sombras para
la economia y el mercado
laboral. El control de la
pandemia que ha llevado
al practico levantamiento
de casi todas las restric-
ciones a la actividad se ha
visto contrarrestada con un
escenario de fuerte espiral
inflacionista agravado por
la guerra en Ucrania que co-
menz6 en marzo. Pero en el
empleo han prevalecido las
sombras, ya que en el pri-
mer trimestre del afo se han
destruido 100.200 empleos,
respecto al tltimo trimestre
de 2021, seglin la encuesta
de poblacion activa (EPA)
publicada ayer por el INE.
Ademas, se haregistrado
un descenso de poblacién
activa (-29.400), con lo que

el desempleo ha sumado
70.900 parados y la tasa de
paro sube tres décimas, al
13,65%. Esta subida trimes-
tral del paro es muy supe-
rior a la ganancia media de
desempleados de 8.500 en
los primeros trimestres del
ano entre 2014 (primer ano
de recuperacién del empleo
trasla crisis financiera) 2022,
sin contar el afno de la pan-
demia.

En un primer analisis
esta pérdida de algo mas
de 100.000 ocupados po-
dria parecer no tan grave, ya
que en el primer trimestre
del ano siempre suele des-
truirse empleo. Por ejemplo
2019, 1a caida del empleo en
esos meses fue ligeramente
inferior, de 93.500 personas;
pero en 2018, fue superior:
124.200. De hecho, en tér-
minos desestacionalizados
el namero de ocupados

crecié un 1,08% en el trimes-
tre. También las cifras inte-
ranuales mantienen el vigor,
con un avance del 4,57% y
878.000 empleos mas que
hace un ano, con lo que el
nivel de ocupacion sigue por
encima de los 20 millones.
Pero si se observa dénde
se ha perdido ese empleo en
el trimestre hay varias sena-
les preocupantes que apun-
tan a cierto deterioro de la
recuperacion. La primera
de estas sefales es la fuerte
destruccién de empleo enla
industria, que ha encabeza-
do lapérdida de empleo con
68.000 ocupados menos que
al final de 2021; y es también
el sector masrezagado en el
avance de empleo interanual
(un 2% mas que doce meses
atrés). Por el contrario, el
sector servicios, aunque
perdié 50.000 empleos en
este primer semestre —pese

allevantamiento de muchas
restricciones enla hosteleria
y porque la Semana Santa
no se ha celebrado hasta
abril este anno—, mantiene
un fuerte ritmo de creacién
de empleo anual del 5%. La
agricultura por su parte, res-
t6 12.500 empleos. Y solo la
construccion gener6 empleo,
con 30.300 trabajadores mas
entre enero y marzo. Este
comportamiento sectorial
refleja mayor debilidad en
el patrén productivo con

La tasade
temporalidad

baja al 24% pero

se destruyen
171.500 empleos

a tiempo completo

destruccién de empleo de
mayor valor anadido.

Una segunda senal que
hace encender las alarmas
es el descalabro del colectivo
de trabajadores autbnomos.
De los mas de 100.000 pues-
tos perdidos en el primer
trimestre de 2022, mas de
lamitad (55.700) correspon-
dieron a trabajadores por
cuenta propia, frente a una
caida de 45.800 asalariados.
Esto supone un fuerte re-
corte de la ocupacién entre
auténomos del 1,7% en un
solo trimestre, algo que tam-
poco es habitual. El colectivo
maés afectado ha sido el de
empresarios sin asalariados,
con 25.600 menos; le sigue
el de los empleadores con
trabajadores a su cargo, que
han disminuido en 14.500 en
el primer trimestre. Pero el
dato mas llamativo es el de
la desaparicién de 15.600

trabajadores dados de alta
como ayudas familiares, que
suponen una destruccion
del 20% de este colectivo en
un solo trimestre.

Fin de las ayudas
Todo este desplome del
colectivo de auténomos
podria estar relacionado,
ademads del evidente shock
generado por el alza de los
precios energéticos y de
materias primas, también
con el fin de las ayudas ex-
traordinarias por la pan-
demia. Esto evidenciara
una destruccién de tejido
productivo de lo que po-
drian llamarse empresas
(0 auténomos) zombis, que
habian estado sostenidas
por subvenciones publicas.
Contodo, y pese aque el
conjunto de la economia pre-
senta ya un nivel de empleo
superior al registrado antes




CincoDias

p 29 Abril, 2022

PAI[S: Espafia
PAGINAS: 1,26-27
AVE: 17188 €

AREA: 1500 CM2 - 125%

FRECUENCIA: Lunes a sabados

DIFUSION: 12001
OTS: 44000

SECCION: PORTADA

de crisis (117.800 personas
mas), el sector privado to-
davia no ha recuperado los
niveles de empleo del cuarto
trimestre de 2019, justo an-
tes del estallido de la pan-
demia, con 97.100 personas
por debajo de los niveles re-
gistrados a finales de 2019.
En contraste, en el sector
publico hay 214.900 més que
hace dos anos. Nuevamen-
te, esta mayor recuperacion
del empleo publico que del
privado no es, precisamente,
un sintoma de competitivi-
dad del mercado.

Tanto el sector privado,
con la pérdida de 92.900
trabajadores, como el pu-
blico (7.400 menos) destru-
yeron empleo entre enero
y marzo. En este punto, el
sindicato de funcionarios
CSIF alert6 ayer de que las
Administraciones empie-
zan a destruir el empleo
publico creado durante la
pandemia. En concreto,
el desglose de la destruc-
cién de empleo publico
que aporté es el siguiente:
4.800 empleos menos en
las comunidades auténo-
mas (fundamentalmente
en la sanidad y servicios
sociales); 3.600 menos en
la Seguridad Social; 500 me-
nos en los ayuntamientos
y —6.700 en las empresas
publicas. Sibien se crearon
13.300 empleos en el Esta-
do. Aunque en comparaciéon
con hace un afio ambos co-
lectivos, publico y privado,
mantienen un vigoroso
avance de la ocupacion, si
bien, el empleo crece el do-
ble en el &mbito privado (un
5,1%) que en el publico (2%).

Las mejores noticias
de la marcha del empleo
llegaron de cierta mejora

Al sector privado
le quedan 97.100
empleos para
recuperar el nivel
precrisis y el
publico tiene
214.900 mas

El nimero de
horas efectivas
trabajadas

vuelve por
primera vez al
nivel prepandemia

de su calidad. La tasa de
temporalidad ha caido del
25,3% a finales de 2021 al
24,2% en este primer tri-
mestre. Si bien, en este
terreno se ha ampliado la
brecha entre la tempora-
lidad del sector publico,
que llega al 32% —uno de
cada tres empleados pu-
blicos es eventual- y la del
privado, que ha caido dos
puntos en el trimestre del
24% de finales de 2021 al
22% actual.

Menos temporalidad

En cualquier caso, este
recorte de temporalidad
obedece ala entrada en vi-
gor de la reforma laboral,
el 31 de diciembre, aunque
no plenamente, porque
las nuevas condiciones y
limites a la contratacién
temporal no se han apli-
cado del todo hasta el 31de
marzo. De hecho, las cifras
de afiliacién a la Seguridad
Social y paro registrado de
estos tres primeros meses
ya anticipaban este buen
comportamiento del em-
pleo indefinido.

Asi, el saldo neto refleja
que todo el empleo destrui-
do en el primer trimestre ha-
bria sido temporal (209.800
asalariados eventuales me-
nos que en el cuarto trimes-
tre de 2021) mientras que se
han contabilizado 164.100
empleados fijos mas.

No obstante, existe
otro dato en materia de
calidad en el empleo que
no es tan positivo. Se trata
dela fuerte destruccién de
empleo a tiempo completo,
con 171.500 puestos menos
en el trimestre respecto al
anterior, frente a una crea-
cién de empleo a tiempo
parcial de 71.300 efectivos.
Esto significa que, en tér-
minos netos, todo el recor-
te del empleo del trimestre
se ceb6 en empleo a tiempo
completo, de mejor calidad
que de jornada parcial.

Lo que si ha registrado
una mejora en el arranque
del afno es el numero de ho-
ras trabajadas por el conjun-
to delos ocupados, que han
ascendido a 646,84 millones
de horas efectivas semana-
les, superando por primera
vez el nivel de prepandemia
del tltimo trimestre de 2019,
cuando se trabajaron un
total de 639,96 millones de
horas. Esto apunta a una
posible mejora de la pro-
duccién que contribuiria a
recuperar el nivel del PIB
prepandemia.

Mejorael
empleo joven
yeldelos
extranjeros

» Extranjeros. Pese
a la destruccion de
puestos de trabajo y
aumento del desem-
pleo, hay colectivos a
los que les ha ido mejor.
Es el caso de los ex-
tranjeros. Asi, el saldo
de las cifras conocidas
ayer indican que en el
primer trimestre se han
destruido poco mas

de 123.800 empleos
ocupados por trabaja-
dores de nacionalidad
espanola, mientras que
se han creado 23.600
puestos ocupados por
extranjeros (de ahi que
netamente se hayan
perdido 100.200).

» Mas empleo joven.
También se ha creado
empleo entre los mas
jovenes. En concreto,
hay 40.300 menores
de 24 ainos que estan
ocupados mas que en
el ultimo trimestre de
2021 frente a un fuer-
te recorte de 138.700
puestos de trabajo ocu-
pados por trabajadores
de entre 35 a 44 afos.
También se observa
otra caida importante
de la ocupacion entre
50y 54 ainos (-28.000).

» El caso de los ma-
vores. Resulta llama-
tivo que en el grupo

de mayores de 55 anos
se han perdido 21.700
puestos de trabajo
ocupados por hombres,
al tiempo que se han
ganado 24.100 desem-
penados por mujeres.
Esto deja un saldo neto
de 2.400 ocupados mas
entre los mas sénior.

» Hogares. El nu-
mero de familias con
todos ocupados cae en
22.300, hasta 11 millo-
nes, y las que tienen a
todos sus miembros pa-
rados suben en 29.000,
hasta 1,05 millones.

» Territorios. Solo la
Comunidad Valenciana
genero significativa-
mente empleo (40.000)
en el primer trimestre.
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El paro sube

en mas de
70.000 personas
y la inflacion
baja al 8,4%

G. R. PEREZ / A. SANCHEZ, Madrid
Una de cal y otra de arena en la
economia espanola. El paro subio
enmads de 70.000 personas duran-
te los tres primeros meses del
ano, segin la Encuesta de Pobla-
cion Activa difundida ayer. La
buena noticia la dio el indice de
precios al consumo: cay6 al 8,4%
en abril por el abaratamiento de
la energia, 1,4 puntos menos que
€11 Marzo. PAGINAs 37 ¥ 38
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El mercado laboral en el primer trimestre
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El paro subio en mas de 70.000
personas en los primeros tres meses

La tasa de desempleo aumenta hasta el 13,65%, segun la EPA del primer trimestre

GORKA R. PEREZ. Madrid
El primer trimestre del afio sue-
le traer melos datos para la En-
cuesta de Poblacién  Activa
(EPA), v los de 2022 no han sido
una excepcion. Si el impacto de
una crisis econdmica se mide
por su gfectacion sobre elemen-
tos tan vulnerables como ¢l em-
pleo, podria decirse que los alti-
mos coletazos de la pandemia
(la variante omicron se instalt
en enero), junto con la inflacién
desbordante de los tres prime-
ros meses, ¥ la guerra de Ucra-
nia iniciada en febrere, han re-
sultado elementos suficiente-
menle perturbadores como pa-
ra que los datos de la EPA sean
peores que los recogidos al final
de 2021. Segin el estudio difun-
dido ayer por el Instituto Nacio-
nal de Estadistica (INE), 2022 co-
menzo con 3,17 millones de para-
dos, 70.900 mas que en el alti-
mo capitulo del afo anterior, v
la tasa de desempleo se estable-
cit en el primer wimestre en ¢l
13,65%, por encima de la cifra de
cierre de 2021 (13,33%). El nime-
ro de ocupados también cayd en
100.200 personas, hasta situarse
en 20,084 millones.

Promedio de desempleo

A pesar del aumento en el ndme-
ro de desempleados, los datos
no son del todo malos (aungue
si un jarro de agua fria, dada la
remontada gue venia producién-
dose desde hacia tres trimes-
tres). Sobre todo, si se asume
que ¢l mereado laboral lleva pro-
mediando una tasa media de de-
sempleo del 16,5% desde 1980,
La EPA es el mejor indicador pa-
ra medir la salud laboral —el

INE realiza ung encuesla cada
res meses & una muestra de
65.000 hogares, es decir, unas
200.000 personas—. Por cso, los
resultados revelan que con lade-
sapariciin de las restricciones
sanitarias, cl empleo ha ido
abandonando su forzado letar-
2o, pero no ha logrado atn ad-
quirir una velocidad de crucero.

“Este trimestre cuenta con
una estacionalidad desfavora-
ble”, sefialéd Gonzalo Garcia, se-
cretario de Estado de Economia
¥ Apovo a la Empresa. “No hay
que olvidar gque empezdé con la
aparicion de la variante
omicron del virus y, posterior-
mente, ha sufrido las consecuen-
cias de la subida de los precios
de la energia y los cuellos de bo-

tella por el ladao de la oferta, que
se han ecentuado con la inve-
sitn rusa sobre Ucrania”™. En su
opinién, los datos de empleo
muestran una “ligera desacele-
racion” del mercado de trabajo,
aungue si se tiene en cuenta cs-
ta tendencia en el dltimo afio,
esta pérdida de velocidad no so-
mete a discusién “ni su fortale-
74, ni las oportunidades” que es-
14 produciendo.

Si hay un dato que evidencia,
verdaderamente, la fortaleza
del empleo, v su trascendencia
mads alld de las tablas, es la refe-
rencia al ndmereo de hogares
que tienen a todos sus miem-
bros activos (aquellas personas
en edad y disposicién de traba-
jar) en paro. Y en el primer tri-

Un inicio de ano dificil
para los auténomos

Los datos de la Encuesta de
Poblacion Activa no permiten
interpretar un buen inicio de
afio para ¢l colectivo de los
autonomos. Scgun los datos del
INE, s¢ registraron 55.700
trabajadores por cuenta propia
menos que en dltimo trimestre
del afio pasado, y son bastantes
mis que los 12.300 que s¢ per-
dieron en ¢l primer trimestre.
De los mas de 100,000 em-
pleos que han desaparecido en
los primeros tres meses del
ejercicio, mas de la mitad
(55.700) correspondicron a
trabajadores por cuenta pro-
pia. Los 45.800 restantes co-

rrespondieron a asalariados.
Este dato representa un recor-
te del 1,7% de la oeupacion
cntre auténomos ¢n un solo
trimestre.

Dentro de este tipo de traba-
jadores, el eolectivo mis afecta-
do fue el de empresarios sin
asalariados, que registraron
una eaida de 25.600 personas.
Le sigue el de aquellos que si
tienen trabajadores a su cargo,
que han disminuido en 14.500
en el periodo. Otro dato que
llama la atencion es ¢l de la
desaparicion de 15.600 trabaja-
dores dados de alta como ayu-
das familiares, que suponen

Se pierden 100.000
empleos, pero sigue
habiendo mas de 20
millones de ocupados

1,05 millones de
hogares tienen
todos los miembros
sin trabajo

una destruccion del 20% de
este colectivo en un solo tri-
mestre,

“Este afio se han perdido
cinco veees mas de autonomos
que en 2021 Es un dato real-
mente preocupante”, Lorenzo
Amor, presidente de la Federu-
cidn Nacional de Asociaciones
de Trabajadores Auténomos,
ATA en un comunicado de
prensa, “Si bien en el ultimo
aiio el Régimen Especial de
Trabajadores Auténomos
[RETA] logra sumar 62.400
autonomos, la situacion de
incertidumbre provocada por
la invasion de Uerania, ka eleva-
da inflacion, el incremento de
los costes energéticos... esti
pasando factura a los autdno-
mos, que se refleja tanto en los
datos de Seguridad Social co-
mo en la EPA™.

EL PAIS

mestre de 2022, el nimero de
domicilios en esta delicada situa-
cion ha crecido en 29.000 mas,
hasta situarse en 1,050 millones.
En ¢l lado contrato de la balan-
74, aquellas viviendas con todos
sus integrantes ocupados lam-
bién han perdide peso (-22.300).

En la distincién por edades
de los parados se esconde otra
de las gemas en la evaluacién
sanitaria del empleo. En los pri-
merns lres meses de 2022, ague-
llos trebajadores con edades
comprendidas entre los 25 y los
54 afios son quienes han perdi-
do su trabajo en mayor medida
(66.500), muy por delante de los
menores de 25 anos (6.600). So-
I aquellos con 55 afios y ms, el
colectivo mds veterano, ha visto
menguar el nimere de parados
con respecto a los anteriores da-
tos (-2.200 personas).

La duracion determinada o
indefinida de los contratos resul-
ta clave a la hora de calibrar la
calidad del empleo, tiene que
ver con su duracién determina-
da o indefinida. En este aparta-
do. igual que ha sucedido con
los andlisis mensuales del Minis-
terio de Trabajo y Seguridad So-
cial, la entrada en vigor en ene-
o de la reforma laboral ha po-
lenciado la contratacion fija has-
ta llevarla a cotas desconocidas.
También en le EPA s¢ buten ré-
cords: entre les casi 17 millones
de asalariados, 12,83 millones
tienen un contrato fijo, la cifra
mis elevada de la serie histéri-
cit. Los 4,09 millenes de trabaja-
dores con un contrato temporal.
ademads de ser menos que en el
trimestre anterior (-209.800),
han llevado o que Ja tasa de tem-
poralidad (el verdadero garban-
2o ftegro del empleo) haya baja-
do un punto, y se sitiie en un
24,21%, una tasa aun asi muy ¢le-
vada en comparacion la del res-
to de paises del entornoe, “Detras
de todas estas cifras hay fami-
lias, hay jovenes v hay oportuni-
dades vitales que se abren gra-
clas al plan de recuperacién”,
enfatizd la vicepresidenta econg-
mica, Nadia Calvino.
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La inflacion castiga el empleo
en industria y construccion

La actividad economica em-
pieza a debilitarse por la infla-
cion. En el primer trimestre se
han perdido 100.200 empleos.
P24 a27y 46/EDITORIAL
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La inflacion ya castiga el empleo
en la industria, construccion y comercio

ENCUESTA DE POBLACION ACTIVA/ En el primer trimestre del afio se han perdido 100.200 puestos de trabajo, mientras que el paro
se incrementa en 70.900 personas. Con ello, la tasa de desempleo vive su primer aumento desde el afio 2020, hasta el 13,6%.

Pablo Cerezal. Madrid
Avistade pajaro, el empleo si-
gue creciendo con fuerza. El
mercado laboral sumé
877.900 puestos de trabajo en
el dltimo afio, hasta alcanzar
los 20.084.700 empleos en el
primer trimestre del afo, de
acuerdo con los datos de la
Encuesta de Poblacién Acti-
va, publicados ayer por el Ins-
tituto Nacional de Estadistica
(INE). Sin embargo, la activi-
dad ya empieza a acusar sin-
tomas de debilidad en gran
medida debidos a la inflacién
que quedan enmascarados
por el levantamiento de las
restricciones sanitarias. En
concreto, el mercado laboral
perdié 100.200 trabajadores
entre enero y marzo y distin-
tas ramas de la actividad in-
dustrial, asi como la construc-
cién y el comercio minorista,
ya sufren un descenso intera-
nual por lasubida de precios y
la escasez de materias primas
y determinados componentes
cruciales paralaactividad.
Aunque los datos anuales
parecen seguir al alza, las ci-
fras entre enero y marzo ya
arrojan sefiales de deterioro.
Por ejemplo, el numero de
ocupados se redujo en
100.200 personas en los tres
primeros meses del afio. Es
cierto que este descenso es
habitual en el arranque del
afio, debido al caracter enor-
memente estacional delaeco-
nomia espafiola, pero tam-
bién que en este caso se ve
agravado por la ralentizacion
econdmica, ya que el descen-
50 es un 14% mayor que en la
media de los afios anteriores
al coronavirus. Ademas, el
ntimero de parados también
se haincrementado en 70.900
personas entre enero y mar-

RADIOGRAFiA DEL MERCADO LABORAL

>Ocupados
En millones.

19,97

19,80

>Evolucién del empleo

20,08

Entre enero y marzo de cada afio.
En nimero de personas.

2016 I -64.600
2017 I -69.800
1947 2018 I 124100
2019 I 93400
18,61 2020 I -235.600
I [ i I I i I I i I 2021 I 137500
2019 2020 2021 2022 2022 I -100.200
>Parados >Evolucién del desempleo
En millones. 372 3,72 365 Entre enero y marzo de cada afio.
. En niimero de personas.
2016 [ | 11.900
2017 [ | 17.200
2018 || 29.400
2019 [ | 49.900
2020 I 121.000
2021 I -65.800
2019 2020 2021 2022 2022 [ ] 70.900
Expansion Fuente: INE

z0, casi el triple de la media
que en los afios anteriores,
hasta los 3.174.700 desem-
pleados, en lo que supone el
primer aumento del paro tras
el inicio de la crisis del coro-
navirus. Como resultado, la
tasa de paro se eleva 3 déci-
mas, hasta el 13,6% de la po-
blacion activa.

Frenazo industrial

Sin embargo, si hay un ele-
mento en el que se nota el fre-
no del mercado laboral es en
las actividades que se estan
viendo més afectadas por la
subida de los costes de pro-
duccibn y la falta de insumos,
donde la contratacion se ha
frenado sustancialmente o
donde, incluso, se llegan a

Récord histérico: 63,7 millones de
jornadas perdidas por enfermedad

Aunque la variante Omicron no fuera tan letal como las
anteriores formas del coronavirus, si que ha sido la mas
contagiosa, como pone de manifiesto la enorme cantidad de
jornadas laborales perdidas por bajas por enfermedad. En el
primer trimestre del afio hubo 980.200 ocupados que no
trabajaron en la semana anterior a la encuesta, lo que supone
que uno de cada veinte ocupados se encontraron de baja al
mismo tiempo. Esto se traduce en la pérdida de 63,7 millones de
jornadas, el récord histérico y casi el doble de lo habitual en los
arios previos al estallido de la pandemia.

producir descensos respecto
a las cifras de 2021. Quiza el
caso més paradigmatico de
esta situacion, ademas de uno
de los mas perjudiciales debi-
do a su efecto arrastre sobre
otros elementos de la cadena
de valor, es el caso de laindus-
tria automotriz, golpeada por
la falta de chips y la subida de
los precios de la energia. Este
sector ha sufrido un descenso
delaocupaciondel11,3%enel
ultimo afio, con la pérdida de
28.200 puestos de trabajo.
Hay que sefialar que, aunque
los problemas para este sector
comenzaron hace varios me-
ses, muchas empresas han
aguantado el empleo a base
de ERTE y paros técnicos, re-
trasando los ajustes de planti-

1la. Ese decalaje podria apun-
tar también a mayores dete-
rioros en el futuro.

Pero el automévil no se tra-
ta de la inica rama industrial
en negativo, ya que también
se encuentran en esta situa-
cion el refino de petroleo (con
un descenso del 37,8%), la fa-
bricacion de muebles (13,7%),
la industria textil (10,8%), el
tabaco (9,1%) o el cauchoylos
plésticos (3,9%) y la alimenta-
cién (0,5%). Hay que sefialar
que el mercado laboral ya par-
tia de unas cifras minimas tras
el estallido de la pandemia,
por lo que una caida del em-
pleo supone, en muchos ca-
sos, hundirse por muy por de-
bajo de las cifras de 2019. Y a
estas industrias hay que su-

Mas de un millén de hogares
con todos sus miembros en paro

Algo bastante peor que el desempleo de una personaes el
desempleo de toda una familia, una situacion que azota amas
de un millén de hogares y que se intensifica en 2022. El nimero
de hogares con todos sus miembros activos en paro se
incremento en 29.000 familias entre enero y marzo, hasta
sumar 1.052.900 hogares. En sentido contrario, el niimero de
hogares en los que todos sus miembros activos estan ocupados
disminuye en 22.300 familias y se sittia en 1.049.700. Con todo,
hay que tener en cuenta que ambas variantes han evolucionado
de forma favorable a lo largo del tiltimo afio.

mar alas que, sin estar todavia
en negativo, han sufrido un
frenazo en la contratacion en
los tiltimos tres meses que au-
gura un posible retroceso en
un futuro préximo, comoes el
caso de la fabricacion de ma-
terial y equipo eléctrico, la
magquinaria y equipo o las ar-
tes graficasy grabados.
Ademas, la construccion de
edificios ha perdido 12.300
trabajadores entre enero y
marzo, en un trimestre que no
suele ser malo para el sector, y
acusa un notable deterioro in-
teranual. Esto se puede deber
tanto al fuerte incremento de
los costes de determinados
materiales necesarios para la
construccion, como es el caso
del acero, el cemento o el alu-

minio, como a la escasez de
determinados perfiles profe-
sionales. Y esto, a su vez, pue-
de arrastrar a la baja otras ac-
tividades muy dependientes
de este sector, como es el caso
de la construccion especiali-
zada (fontaneria, carpinteria,
instalacion eléctrica...) como
ciertas industrias (siderurgia,
cemento, muebles, electrodo-
mésticos...). Finalmente, el
comercio minorista pierde
85.000 trabajadores respecto
al mismo periodo del afio pa-
sado, lo que supone un retro-
ceso del 4,6%. Esta caida se
puede achacar en cierta me-
didaalainflacién, al reducirla
capacidad de compra de los
espafioles, pero también a la
huelga de los transportistas.

La pérdida de poder adquisitivo
de los salarios reaviva las huelgas

La tiltima década habia sido un periodo de escasa conflictividad
social, pero eso se ha acabado con la subida de precios de los
ultimos meses y la dificultad de muchas empresas para ligar
sus salarios a la inflacion. En el primer trimestre del afio se
perdieron 94.900 semanas completas de trabajo (la estadistica
no mide jornadas sueltas), la mayor cifra desde el segundo
trimestre de 2008. Asi, en los tres primeros meses del afio la
conflictividad social igual6 a la que se produijo en el conjunto de
los tres afios anteriores. Este dato, ademas, preludia las
advertencias de UGT y CCOO de mayores tensiones laborales.
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El sector privado destruye trece
veces mas empleo que el publico

Si algo caracteriza a la crisis del coronavirus es la gran
divergencia entre el empleo publico y el privado. Asi, mientras
que el primero se ha visto impulsado por las necesidades
generadas por la pandemia, especialmente en cuantoala
sanidad, y esta muy por encima de los niveles de 2019, el
segundo a duras penas se ha recuperado. Y esta brecha se
agravé en el primer trimestre del afio, ya que el sector privado
sufri6 la destruccion de 92.900 puestos de trabajo, casi trece
veces mas que los 7400 empleos perdidos por las
Administraciones Publicas.

Un tercio de los nuevos empleos
el ultimo afo son temporales

Aunque Yolanda Diaz presuma de que su reforma laboral ha
elevado el peso de los contratos indefinidos, lo cierto es que
esta mejora no se nota del todo en la EPA. De hecho, de los
824.200 nuevos asalariados registrados en los tiltimos doce
meses, una tercera parte (266.500 trabajadores) tiene un
contrato temporal. Esta cifra queda por encima del conjunto del
mercado laboral, donde el peso de los asalariados temporales
se reduce al 24,2%. Si es cierto que la temporalidad se ha
reducido en los tiltimos meses, aunque eso se debe en gran
parte al caracter estacional de la actividad.

Una estadistica que no encaja
con la subida de la afiliacién

Aunque la EPA no es exactamente lo mismo que la afiliacién a la
Seguridad Social, ambas estadisticas suelen estar relacionadas.
No obstante, este vinculo se rompe en algunas situaciones,
como ha ocurrido precisamente en el arranque de este afio. En
los tres primeros meses del afio, la afiliacién a la Seguridad
Social ha sumado 9.593 nuevos ocupados, mientras que el
Instituto Nacional de Estadistica diagnostica un recorte de
100.200 puestos de trabajo. Esto puede hacer que el
crecimiento econémico del primer trimestre, cuyo dato se
publica hoy, sea menor de lo esperado anteriormente.
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Crece el riesgo

de impago en los
créditos del ICO

El Banco de Espana cifra en 21.000 millones
los préstamos dudosos y advierte del deterioro

VICTOR MARTINEZ MADRID
El Banco de Espana avisa de que
el deterioro de los créditos ICO
avalados por el Estado para hacer
frente a la pandemia sigue au-
mentando y cree que el impacto
por el alto coste de la energia pue-
de conllevar un mayor riesgo para
las arcas publicas y la solvencia de
las entidades financieras. En con-
creto, el regulador financiero cifra
en el 20% el volumen de crédito
ICO en vigilancia especial a cierre
de 2021, es decir concedido a clien-
tes en los que existe riesgo de que
no puedan devolver la financia-
cion. Son cuatro puntos més que
en el primer semestre del afio y en
cifras brutas supone 17.900 millo-
nes de euros.

El daltimo informe de estabilidad
financiera presentado por el orga-
nismo advierte también de un no-
table aumento de los créditos du-
dosos, que son aquellos en los que
el cliente deja de hacer frente a la
devolucién del principal o los inte-

reses durante un plazo de 90 dias.
En este caso la ratio alcanza el
3,5% tras casi duplicarse en seis
meses y alcanza ya los 3.000 millo-
nes. La mayoria de estos créditos
estan vinculados a sectores espe-
cialmente golpeados por la pande-
mia como la hosteleria y el turis-
mo. Sumando ambas cifras, el
Banco de Espafa apunta a riesgo
de impagos en una financiacion
total de 21.000 millones de euros,
equivalente a una cuarta parte de
los préstamos incluidos en el pro-
grama de avales.

El Banco de Espana senala que
el freno econémico motivado por
la crisis en Ucrania, el fuerte in-

«Los gastos ligados
al envejecimiento
suponen un riesgo
para la economia»

cremento de los costes energéti-
cos y la subida de los tipos de in-
terés podrian seguir elevando es-
tas cifras en los proximos meses.
«Las empresas que han optado a
préstamos ICO y que presentan
alguna senal de vulnerabilidad po-
drian ver también mas deteriora-
da su calidad crediticia por los im-
pactos del conflicto bélico en
Ucrania y el repunte de la infla-
cién, especialmente en los secto-
res més afectados por la nueva
crisis», destaca el informe.

Precisamente, un 35% de los
créditos con aval publico finalizan
su periodo de carencia en el se-
gundo trimestre de 2022 y esto
arrojara luz sobre el estado finan-
ciero real de los deudores. El con-
sejero delegado del Santander, Jo-
sé Antonio Alvarez, rest6 ayer im-
portancia a estos vencimientos y
confié en que el grueso de los
clientes sean capaces de iniciar la
devolucidén del préstamo sin ma-
yores complicaciones.

PLAN DE AJUSTE

El regulador es mas cauto, aunque
cree que las recientes medidas
aprobadas por el Gobierno para fa-
cilitar la refinanciaci6n de los crédi-
tos y el mantenimiento de las condi-
ciones laxas en las lineas de circu-
lante ayudaran a mitigar el impacto.

Por otro lado, el Banco de Espa-
fia urge al Ejecutivo de Pedro San-
chez a disefar un plan de ajuste
que haga frente a una de las ma-
yores vulnerabilidades que sufre
la economia espafola: su enorme
volumen de deuda publica en

39%

Periodo de carencia. Mas de
un tercio de los créditos con aval
publico finalizan su periodo de
carencia en el segundo trimestre
de 2022. El calendario echara luz
sobre su estado financiero. El
regulador cree que las medidas
para facilitar la refinanciacion y
las condiciones laxas ayudaran a
mitigar el impacto de la crisis.

17.900

‘Vigilancia especial’. El 20%
del volumen de crédito ICO
estaba en ‘vigilancia especial’
afinales de 202I, segun la
estimacion del Banco de
Espaiia. Son cuatro puntos mas
que en el primer semestre del
aino y en cifras brutas supone
17.900 millones de euros.

comparacion con su PIB. Este in-
dicador ha subido en 20 puntos
durante la pandemia y puede con-
llevar importantes riesgos para el
pais si aumenta el coste de finan-
ciacion como consecuencia de la
retirada de estimulos por parte de
los bancos centrales.

«Los elevados niveles de déficit
y endeudamiento publico hacen a
la economia espanola vulnerable
al deterioro de las condiciones de
financiacion y limita el espacio fis-

cal para reaccionar ante la mate-
rializacion de nuevos riesgos. En
particular, esta vulnerabilidad se
puede hacer mas evidente en un
contexto de elevada incertidum-
bre como el actual, en el que se
pueden producir episodios de
aversion al riesgo asociados a de-
terioros adicionales de la situacion
geopolitica», avisa el informe de
estabilidad financiera.

GASTO PUBLICO

El Banco de Espafa cree que ain
es pronto para frenar las politicas
de gasto publico debido a las incer-
tidumbres que se ciernen sobre la
economiay a que ésta ain no ha
recuperado los niveles previos a la
irrupcion del Covid. Sin embargo,
pide que se disenie el plan de actua-
cién y se tenga listo para reaccio-
nar ante un empeoramiento de la
situacion financiera global. Sino se
actda, afiade, la deuda publica con-
tinuara aumentando «dado el pre-
visible incremento de los gastos li-
gados al envejecimiento de la po-
blacién», lo que supone «un claro
riesgo para la economia espafnola y
para sus agentes».

«Cuanto mas se tarde en anun-
ciar medidas que contrarresten el
actual déficit estructural y los cre-
cientes gastos por el envejecimien-
to poblacional, mas probable sera
que los agentes comiencen a des-
confiar de la aplicacion efectiva de
dichas medidas o mas probable se-
ra la aparicién de una nueva per-
turbacion econémica negativa, a la
que nuestra economia se enfrenta-
ria con una limitada capacidad de
maniobra», apunta.

EMISION DE O

INVIERTA EN )
LA BUENA DIRECCION

PUBLICIDAD

RENTABILIDAD
FINANCIERO
FISCAL MAXIMA*

INTERES
NOMINAL

,50
%

J / CONLA GARANTIA'SOLIDARIADE: |1

ENA

ENA INFRAESTRUCTURAS S.A.U.

audasa

DE MAYO
DE 2022

AUDASA es la concesionaria de
la autopista de peaje AP-9 entre
Ferrol y Tui, frontera portuguesa.

Periodo de suscripcion:
del 18 de abril al 6 de mayo
de 2022.

Interés nominal: 3,50%. Pago
de intereses el 15 de diciembre
de cada afio y hasta la fecha
de amortizacion, el 16 de mayo
de 2029.

Retencion: 1,20% sobre
los intereses brutos con una
deduccion del 24% en la
declaracion del IRPF.

Nominal de los titulos: 500 €.

El importe nominal de la emisién
es de hasta 180.300.000 €.

*La rentabilidad financiero
fiscal es la siguiente:

Rentabilidad
financiero fiscal

Tipo impositivo
del ahorro

19% 4,48%

21% 4,51%

23% 4,53%

26% 4,57%

La operacion de suscripcion
de las obligaciones no estara
sujeta a ninguna comision o
gasto si esta se realiza a través
de las entidades colocadoras.
El emisor solicitara la admision
a negociacion de los valores en
el mercado AIAF de renta fija,
plataforma SEND.

Adicionalmente se ha firmado un
contrato con una de las entidades
colocadoras que proporcionara
liquidez hasta el 10% del importe
de la emision.

Se recomienda leer el folleto
antes de tomar una decision

de inversion. Consulte el

folleto de la oferta y su resumen
disponibles en la CNMV (cnmv.
es), el Emisor (audasa.es), el
Garante (ena.es) y las entidades
colocadoras.

ENTIDADES COLOCADORAS:
CaixaBank, Banco Sabadell,
Beka Finance, Renta 4,
Cecabank, Banca March,
Unicaja, Bestinver y Gestién
de Patrimonios Mobiliarios.
ENTIDADES COLOCADORAS

ASOCIADAS: Renta Markets, Auriga
y GVC Gaesco.

Folleto aprobado por la CNMV. La aprobacién no debe entenderse como un respaldo a los

valores ofertados.

M. Riopa

Fotografia: Punto GA Comunicacién -

Puente de Rande, en la AP-9, en la ria de Vigo.
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«Hay frustracion en las empresas»

CEOE denuncia que los fondos europeos se quedan en lo publico y pide «evitar un Plan E»

ALEJANDRA OLCESE MADRID
Rehabilitar un antiguo hospital de
Ciudad Real para convertirlo en un
edificio administrativo y destinar a
esa obra casi 28 millones de euros
no parece una inversion util para
transformar la economia espafiola.
Asi lo denuncia la CEOE, que pide
una mejor ejecucion de los fondos
europeos Next Generation.

«Es necesario subrayar la im-
portancia de que las licitaciones
de contratos publicos vayan dirigi-
das a proyectos con un enfoque
transformador, a fin de evitar un
segundo Plan E (...) El presupues-

to asignado a licitaciones se esta
destinando en ocasiones a actua-
ciones que carecen de una esencia
transformadora», lamenta la pa-
tronal en su segundo informe de
seguimiento de los fondos euro-
peos en Espafia, publicado ayer.

Pese a que el ritmo de ejecucién
ha mejorado en el primer trimes-
tre de 2022 respecto al ano pasa-
do, cuando apenas 801 millones
de euros llegaron a la economia
real, estos fondos estan destinan-
dose ahora principalmente al sec-
tor publico.

ADIF (Administrador de In-

fraestructuras Ferroviarias) esta
siendo el principal ente del Estado
al que se adjudican los fondos; se-
guido del Consejo Superior de In-
vestigaciones Cientificas (CSIC);
la Direccion General de Carrete-
ras; el Centro de Investigaciones
Energéticas, Medioambientales y
Tecnolégicas (CIEMAT); el Insti-
tuto de Salud Carlos Il y el Insti-
tuto de Astrofisica de Canarias.
«S6lo uno de cada cuatro euros
procedentes de Bruselas ha llega-
do a las empresas, lo que limita el
impacto de los fondos europeos
para la recuperacién econémica.

Ademas, la informacioén oficial no
se actualiza desde agosto de 2021,
se ha quejado la patronal, que ad-
mite que «la lentitud en la llegada
de los fondos a las empresas esta
generando frustracion en el tejido
productivon.

A ojos de la institucion que diri-

Fondos europeos.
La patronal lamenta
que solo | de cada 4
euros procedentes
delaUEhallegado a
las empresas.

ge Antonio Garamendi, «la ten-
dencia en cuanto a las inversiones
genera cierta inquietud en las em-
presas, puesto que una proporcion
considerable de las convocatorias
publicadas hasta la fecha no se di-
rigen a las empresas como benefi-
ciarios directos, sino a otros agen-
tes, fundamentalmente vinculados
con el sector publico», como enti-
dades locales, universidades pu-
blicas o centros publicos de I+D.

Esto es asi, por un lado, porque
se esté priorizando el envio de di-
nero al sector publico y, por otro,
porque el propio disefio de las
convocatorias destinadas al sector
privado dificulta el acceso a los
fondos a las pymes y auténomos.
También influye la propia coyun-
tura econémica, «la inflacién o la
insuficiente mano de obrav, re-
cuerda la CEOE.

El avance del Euribor dispara las hipotecas fijas

Baten su récord historico al alcanzar el 73,8% de los préstamos para vivienda concedidos en febrero

MARIA HERNANDEZ MADRID
La subida de tipos aun tardara unos
meses, pero el Euribor ya da mues-
tras de lo que vendra. El indice al
que se referencian la mayoria de las
hipotecas variables en Espana lleva
escalando varias semanas —incluso
algtn dia ha entrado en terreno po-
sitivo- y su cabalgada ha empezado
a agitar los fantasmas de la Gltima
burbuja inmobiliaria en nuestro pais.
Nadie quiere que la historia se repi-
ta, asi que ante lo impredecible de
los tipos variables, los compradores
de vivienda estan optando en trom-
ba por el tipo fijo.

Los nimeros lo demuestran. Nun-
ca como hasta ahora se habian fir-
mado tantas hipotecas fijas en Espa-
fa: 26.964 en febrero, un 73,8% del
total (36.537), segun los datos publi-
cados ayer por el Instituto Nacional
de Estadistica (INE). La cifra marca
un nivel récord en la serie historica y
confirma que los clientes buscan la
certeza y la seguridad de que paga-
ran la misma cuota a lo largo de todo

15.300 personas han
pedido cambiar las
condiciones de sus
créditos para vivienda

el periodo de vida de su crédito. Es
una tendencia que viene ganando
pulso desde la pandemia, aunque se
ha hecho mas evidente en el altimo
ano. Desde enero de 2021, las hipo-
tecas fijas le han comido el terreno a
las variables y si éstas eran antes la
opcién mayoritaria de los clientes,
ahora apenas suponen un cuarto de
los nuevos préstamos para vivienda
que se firman cada mes.

«El nuevo récord del peso de las
hipotecas fijas es un reflejo de la
prioridad que dan los consumidores
a la proteccion frente a las inminen-

tes subidas de tipos de interés»,
apunta Juan Villén, responsable de
hipotecas en el portal Idealista.

El cambio de la politica monetaria
del Banco Central Europeo (BCE) y
la posible subida de tipos antes de
que acabe 2022 hacen prever un en-

durecimiento de las condiciones pa-
ra acceder al crédito por parte de las
entidades, asi como un encareci-
miento de los préstamos. Ante estos
prondsticos, los compradores quie-
ren asegurarse una financiacién lo
mas ventajosa posible, por eso no sé-

lo firman las nuevas hipotecas a tipo
fijo, sino que muchos que las tenian
variables han decidido cambiarlas de
modalidad.

De nuevo, los datos del INE dan
muestra de ello. En el mes de febre-
ro, hasta 15.338 personas con hipo-

LA REMONTADA DE LAS HIPOTECAS FIJAS VS VARIABLES

SEGUN TIPO DE INTERES
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teca solicitaron cambios en sus con-
diciones y de ellas, un 27,6% pidie-
ron modificaciones en los tipos de in-
terés, principalmente de tipo variable
atipo fijo.

«Ante la probabilidad de subidas
de tipos, si tenemos una hipoteca a
tipo variable, nuestra cuota puede
fluctuar al alza en los préximos me-
ses de una forma notable. Las hipo-
tecas a tipo fijo han aumentado su
precio, pero todavia tienen precios
atractivos y ante un cambio en los in-
tereses, podemos mantenernos co-
modos con la misma cuota», apunta
Fernando Lépez Jiménez, COO de
Gibobs allbanks, una fintech que
ayuda a sus usuarios a entender y
cuidar de su salud financiera.

El mercado hipotecario acumula
casi dos afnos de gran dinamismo al
calor de la fiebre por comprar casa a
raiz de la pandemia. Fruto de esa ac-
tividad, las entidades espanolas han
librado una intensa batalla hipoteca-
ria que ha rebajado notablemente los
precios y ha establecido condiciones
muy atractivas para los potenciales
compradores. Sin embargo, esta si-
tuacién podria tener los dias conta-
dos. «Nuestros datos actuales nos
muestran una clara subida de los ti-
pos fijos y una leve bajada de las hi-

«Con una subida del
0,25%, pagariamos
8.550 euros mass,
calculan en Gibobs

potecas ofertadas a tipo variable. En
abril, hemos observado una subida
de 25 puntos basicos en la hipoteca
fija respecto a las que tramitamos en
enero y esto se traduce en que en
una hipoteca de 200.000 euros a 30
anos pagariamos 8.552,69 euros mas
de intereses durante la vida del prés-
tamoy, anade Lopez Jiménez.

En esta linea incide Maria Matos,
directora de Estudios y portavoz de
Fotocasa, quien advierte de que han
detectado ya «pequefios incrementos
y cambios en la estrategia de algunas
de las entidades en Espana.
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La inflacion se
modera al 8,4% en
abril por la bajada
de la energia

Las medidas del Gobierno y el tirén de
las renovables ayudan a enfriar los precios

ALVARO SANCHEZ, Madrid
La inflacidn desacelerd en abril
por ¢l abaratamicento de la ener-
gia v se situd en el 8,4%, 1.4 pun-
tos menos que en marzo, segimn
informé aver el INE. El retroceso
respecto a marzo, cuando alean-
76 ¢l 9,8% anual, es la mayor baja-
da en un solo mes de los Gltimos
35 afios v rompe la tendencia de
fuertes subidas de precios de los
meses precedentes, lo que abre la
puerta a que por fin hayan tocado
techo. Los precios, no obstante,
contintian creciendo a niveles his-
téricamente muy altos, y el regre-
so a tasas moderadas, segin los
principales organismos interna-
cionales, llevard todavia meses.
De hecho, lainflacién subyacente,
que no tiene en cuenta los alimen-
tos frescos ni la energia, crecié un
punto, hasta el 4,4%, su nivel mas
allo desde 1995, un sintoma del
efecto contagio de la energia a la
cesta de la compra.

La caida del precio de la elec-
tricidad fue clave para empezar a
deshinchar la inflacion. El abara-
tamiento del gas natural, el au-
mento de la produccion edlica v
fotovoltaica v ¢l menor consumo
de los hogares por ¢l repunte de
las temperaturas han contribuido
a frenar las tarifas del megavatio
hora. Todavia son caras compara-
das con ejercicios anteriores, pe-
ro hasta ayer la media en el mer-
cado mayorista era de 191 curos
por megavatio hora, frente a los
283 euros de marzo. También ha
ayudado el descenso del crudo
brent en los mercados —si bien
todavia sigue lcjos de niveles nor-
males, mas de 100 délares por ba-
r1il—, asi como el descuento de 20
céntimos en las gasolineras apro-
bada por el Gabierno.

En la tendencia de los proxi-
mos meses habri que tener muy

en cuenta el reciente visto bueno
de la Comisién Europea a la pro-
puesta espafiola y portuguesa pa-
ra limitar el precio del gas que
alimenta las centrales de genera-
cidn de electricidad, una interven-
cidn que propiciard un descenso
de lo que pagan los hogares, y, por
tanto, una inflacién mas suave.

Otro factor, este puramente es-
tadistico, también favorece la cai-
da de la inflacién: conforme pa-
sen los meses, la comparacion
con ¢l aflo pasado se realizara con
periodos donde las subidas de pre-
cios fueron cada vez mas altas,
sobre todo después de verano,

Existen, sin embargo, otras
fuerzas contrapuestas que pue-
den seguir empujando los precios
al alza. En primer lugar, el posible
enquistamiento de la invasion ru-
sa, que presiona tanto los costes
energéticos —la decisidn de Mos-
cit de cortar el gas a Polonia y
Bulgaria por ncgarse a pagar en
rublos hizo repuntar su precio el
miércoles— como los agricolas v
ganaderos, debido a que Ucrania
es un importante productor de ce-
reales, piensos y fertilizantes.

En segundo término, la estric-
ta politica de confinamientos en
China amenaza con descncade-
nar una nueva crisis de suminis-
tras debido a los parones en las
fibricas y los cierres de puertos,
lo cual puede provocar retrasos y
afectar a la oferta, alentando subi-
das de precios debido a la escascz
de algunas mercancias y mate-
rias primas. Ademas, los precios
industriales, disparados en Espa-
fla un 46,6% en marzo, pucden
tardar en caer. La debilidad del
euro [renie al dolar (1,05 euros
por cada billete verde) hace que
Espaiia pague un sobreprecio por
sus importaciones, entre ¢llas las
enecrgéticas. Y la fragilidad de las

Inflacion interanual

Un hombre repostaba en ua gasolinera en Mad el 13 de abril.

o
i Mar. 2022
10 a8

Abr,
5 8.4
& | Jul. 2008
| 5,3
Abr. 2011
4 Ene. 2017
3,0
2
1] | - |
Viime| | VW W

2 | -14 ! |

2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022
Fuente; Instituto Nacional de Estadistica. EL PAfS

El indice que excluye
alimentos y energia
alcanza el 4,4%, el
maximo desde 1995

relaciones con Argelia genera
cierta incertidumbre sobre la con-
tinuidad del contrato de suminis-
tro de gas a Espaia.

La profesora de IESE Maria Je-
stis Valdemoros pone en duda
que la inflacién vaya a retornar a
los niveles previos a la pandemia
como si nada hubiera pasado.
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“No sé si volveremos a ver infla-
ciones del 1%, Hay tendencias es-
tructurales que hacen pensar que
podemos estabilizarnos en tasas
mads altas, incluso del 3%. Esta ha-
biendo un cambio en las cadenas
globales de valor. Las empresas
estan aumentando sus existen-
cias par miedo a la pandemia, y
estan pensando en relocalizar par-
te de la produccion, lo cual la en-
carece”, explica. A esto suma los
cosies derivados de los mayores
requisitos medioambientales. La
experta advierte de “una pérdida
de poder adquisitivo importante
que lleva meses afectando a las
rentas medias y bajas, v que hay
que paliar utilizando el sistema
fiscal, aproximandolo a la econo-
mia real”.

El Fondo Monetario Interna-
cional no comparte esa vision so-
bre la duracién de la inflacion al-
ta. El indice de precios lleva 13
meses por encima del 2% reco-
mendado por el BCE, y sigue muy
lejos de ese umbral, Pero en sus
previsiones para Espaiia, el FMI
augura que la presion sobre los
precios amainara a finales de
ano, cerrando 2022 en el 2,7%. Si
acierta, un afio més tarde, el mie-
do a la inflacién seria ya historia,
al caer al 0,8% al final de 2023,




