EL PAIS, viernes 29 de mayo de 2009

ECONOMIA

il il

El descenso de los precios se acelero
en mayo hasta el 0,8% interanual

La economia espafiola encadena ya tres meses consecutivos con tasas
negativas @ “No hay peligro real de deflacion”, mantiene Salgado

ALEJANDRO BOLARGS
Madrid

El indicador adelantado de los
precios de consumo dio ayer mu-
nicitn al debate sobre ai la defla-
cifn es amenaza o inquietante
realidad. El avance de mayo refle-
jaun descenso del 0,8% en los pre-
clos respecto al mismo mes de
+ 2008. En la serie estadistica del
IPC, que comdenza en 1962, no
hay rastro de tasas negativas inte-
ramales hasta este afio. Ahora,
¥a van tres meses consecutivos
con nimeros rojos. Y la bajada de
los preclos gana en intensidad,
tras apuniarse wn retroceso del
0.1% en marzo y del 0.2% en abril.

La discusién sobre si esto es
deflacién dista mucho de ser bi-
zantina Para los economistas es
como mentar la bicha, sobre mdo
cuando la crisis muta en rece-
sidn. Porque si la hajada de pre-
clos corre en paralelo a la caida
del conawmeo, se estd a un tris de
activar una espiral de enorme po-
der destructivo: el gasto se retrae
porgque se espera que los precios
sigan bajando; pare competir por
la exigur demanda, las empresas
bajan los precios de bicnes y ser-
viclos, lo que minimiza sus mir
genes. Algunas clermn, todaos pre-
sionan sobre los costes. Los sala-
rlos caen, el paro aumenta, las
familias vuelven & retraer el gas-

to. ¥ Ia rueda vuelve a girar. Ade-
mas, cada vez cuesta mAd pagar
1as deudas, que no bajan de valor
porgue bo hagan los precios, Es el
caming mas recto para desembo-
car de lleno en una depresidn.
43¢ estd formando esa temible
espiral em la economia espafiola?
HNo. Esa es, al menos, la resp

euros por barril y el IPC mostrd
una subida interanual del 4,6%.
Este afio, el petrdles apenas vale
la mited en &l mismo mes, lo gue
lastra la comparacion interanual
y tiene también su reflejo en el
indice general (-0,8%).

También es cierto que, si s¢
d an los b mis voliti-

umimme de los emrlmhqu:

bes o lo dirija Elena Salgado. “En
absoluto, no supone un peligro
real de deflacién”, inslstld ayer la
vicepresidenta econdmica tras
serle formulada la pregunta de
nuevo, esta vez en la cadena Sm

irdlec desde hace un afio”. Y afia-
did que “si s elimina la energia y
los alimentos no elaborados, segu-
o que la tasa es positha”,

En su respuesta, la vicepresi-
denta sintetizd dos de los argu-
mentos mas repetidos por los ex-
pertos para justificar porqué con-
sideran la deflacidn sdlo una dis-
tante amennze. Como ya oourrid
el afio pasade, cuando la coniza-
cidm del petrdlec rompid su techo
en jubio, in cvalucidn del crudo
tiene una influencia innegable en
lo que ocurre con el conjunio de
Ins precios del consumo. En ma-
yo de 2008, ¢ brenr rondd los 80
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les (energia y alimentos no elabo-
rades), Ia tasa es positiva. La infla-
cidm subyacente, gue es como se
conoce efta comparaciin, acumu-
laba un akza del 15% en sbhril. ¥
segiin las estimaciones del Instdn-

El indice avanzado
muestra el

primer retroceso
en Alemania

to Floves de Lemus seguird sien-
do positiva todo el afio, aungue
con incrementos inferiores al 1%.

La negacidn de los expertos,
sin embargn, es cada vez menos
rotunda. Todos les servicios de es-
rudins que elaboran previsiones
sobre el IPC coinciden en que la
caida de precios durara hasta oto-
fio, pero matizan que la cotza-

citin del crudo estd subiendo més -

rapide de lo previsto. ¥ que son
los descensos en otros bienes

(electrodomésticos, textil, alimen-
toselaborados, equipos electrini-
c08) y servicios (restauracién, ho-
teles) lo que permite mantener
esas previsiones o, incluso, revi-
sarlas a Ja baja. Es un indicio de
que |la debilidad del consumo em-
pleza a hacer mella en las expec-
tativas sobre los precios, una de
las condiciones de la deflacion

El argumento de que la caida
de los precios tendrd una dura-
cidn limitada se apoya en el ciclo
del petrdlen. ¥ s refuerza con
quie, én una zona de moneda Gni-
ca, coma la que rige para los 16
paises europeos, las tasas negat-
vas no pueden durar mucho si se
dan s4bo en un pais. La diferencia
de precios daria ventajd a sus ex-
portaciones, lo que reanimaria la
coonomia, el consumo y, en dlti-
ma instancia, la inflacion. Eapafia
encadena seis meses con un indi-
ce de precios de consumo inferior
al de la zona curo, Y era la dnica
gran economia con tasas negati-
was. Hasta este mes. Alemania in-
formé ayer de que los precios
caen un 0.1%. "Los riesgos de de-
flacién en la zona euro son signifi-
carivos”, concede ¢ Servicio de
Estudios del BEVA,

Para el PP 110 hay dudas; ¢ de-
bate estd zanjado, "Espafia estd
sumida en una deflacidn muy peli-
grosa”, aficmd su portavoz de Eco-
nomia. Cristébal Montoro.

El petroleo, al alza

AGENCIAS, Viena

No hace falta cerrar més el gri-
fo. Tras varios recortes sucesl-
vos de la cuota de producciin
para sostener ¢l precio del cru-
da, la Organizacién de Paises Ex-
portadores de Peirdleo (OPEF)
llegd ayer en Viena al acuerdo
de “mantener ¢l rumbo”, en pa-
labras del ministro de Petréleo
de Arabia Saudi, Ali al Naimi.
El mensaje que transmite el
cartel de e dores (contro-
la el 40% de la producciton mun-
dial} con esa decisiin es que an-
ticipan una recuperacion de la

demanda mundial, lo que tirard
del precio a partir de ahora. En
el mercado, gue ya habia antici-
pado eate acuerdo, el crodo De-
va varios dias al alza. El brent,
de referencia en Europa, rondd
ayer los 64 dilarcs (46 éuros),
una cotizaciin que no habia al-
canzado en casi medio afio.
Maimi dio por hecho que el
barril de erudo superard los 75

| dilares en los privimos meses,

un precio con thu:lnsurpuru—
dores se sicnten satisfechos, El
andlisis de la OPEP sc basa, so-
bre todo, en la evolucidn reclen-
te de las economias asidtieas.

Una subida
hacia abajo

En estos dias son legidn los econo-
mistas dispuestos a tldar de igno-
rantes a quien ose hablar de defla-

cidn. Deberian empezar por los
académicos de la lengua, que en
s diccionario la definen como un
“descenso del nivel de precios de-
hido, generalmente, a una fase de
depresion econémica © a otras
causas™. Aunque la marcha de la
econamia sea algo deprimente, po-
demeos admitir que no estamos en
una depresion. Pero, a menos que
la caida de precios s considere
divina —incousada— parece claro
que debe responder a "otras cau-
5as”. Luego tenemos deflacion,

“Desde una perspectiva analit-
ca rigurosa, el concepto de defla-
ciin silo se aplica al fendmeno de
una caida generalizada y prolon-
gada de los precios”, sefialaba el
Banco de Espaiia en su filtimo bo-
letin econdimico. O, dicho de otra
forma, jqué sabrén los académi-
cos de economia?

Algo si debe saber el FMI, que
en uno de los estudios mis com-
pletos sobre la materia, supervisa-
do por Kenneth Rogoff en 2003,
sostenia que la deflacidn es “una
caida sostenida en un indice agre-
gado de precios como ¢l indice de
precios al eonsumo (IPC) o el de-
Pactor del PIB". Y afiadia: “Uno o
dos trimestres de caidas de pre-
clos, aungue técnicamente const-
tuyan deflacién, no serian preocu-
pantes”. Vaya, pues aqui la tasa
anual del IPC lleva ya tres meses
en negativo (v le faltan al menos
ofros tantos), Y parece que €50 €5
econdmicamente prolongado pa-
ra el FML

AY generalizada? Veamaos la de-
finicidn de Bernanke, ol que tam-
poco cabe considerar muy igno-
rante: deflacién s "una caida ge-
neral de precios, con énfiasis en la
palabra ‘genecral”. Pero, bueno,
dcomo de general? Pues segin el
actual presidente de la Reserva Fe-
deral, la “deflacidon per se ocurre
cuanido indices de precios de base
amplia como el indice de precios
al consume registran caidas suce-
sivas™. Vaya, pues lo que cae aqui
es eso, un indice de base amplia.

Sdlo por el petrdleo? Fuesvaa
seT que no. Bajan los precios de
los zapatos, de la ropa de hombre,
mujer y nifio; de los coches, frigo-
rificos y lavadoras; de los juguetes
y los medicamentos; def pan, la
leche, el aceite, el pollo y el pesca-
duo, y no digamns de los teléfonos,
ordenndores, equipes de sonido v
fotografia. Asi, mds de una treinte-
na de subclases cuyo peso en el
TPC cuadruplica al de los produc-
los energéticos. Y esocon datos de
abril, cuando la caida de los pre-
clos era del 0.2%. y no del 0.8%.

5i esto no e3 deflacion —por el
efecto base—, se Je parece bastan-
te. Algunos usan “desinflaciin”,
una palabra que, dejando de lado
el pequeiio detalle de que no exis-
ta, 5e refiere en puridad a una re-
duceidn del ritmo &l que los pre-
cios suben, pere sin llegar a caer.
Y otrgs rizan €l rizo v para esqui-
var la deflacién, hablan de infla-
cidn negativa. 0, lo que &5 lo mis-
mo, de una subida hacia abajo.



