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Todas las actividades econ6micas y de servicios caerain ante
la estanflaci6n. La combinaci6n de una elevada inflaci6n y el
estancamiento econ6mico es el escenario menos deseado y el
m~s peligroso

La pobreza
que viene

a estanflaci6n es

n6mico no deseado
~ y muy peligroso,
~ que puede echar

pot tierra las previsiones de
recuperacidn econ6mica de
Espafia y del conjunto de la
Uni6n guropea (UE). Este fe-
n6meno surge de la ruinosa
combinaci6n de dos procesos

n6mico y una alta inflaci6n.
Serla una combinaci6n letal
que habrla que evitar a toda
costa para levantar el vuelo.

Hasta la crisis de los afios

plicaba por la teorla keyne-
siana. Las crisis naclan pot el
descenso de la demanda que
provocaba en condiciones
normales una recesi6n, la
posterior crisis econ6mica y
la deflaci6n consecuente.
Cuando la demanda y el con-
sumo sublan, habia creci-
miento econ6mico, pero en-
tonces la oferta tenia que
adaptarse, provocando una
subida de precios.

Los tipos de interns
Para responder alas crisis
clclicas, los bancos centrales
uti|izaban los tipos de inte-
r6s para ajustar los vaivenes
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de la demanda y as/mante-
ner la inflaci6n controlada,
habiendo una clara correla-
ci6n entre crecimiento e in-
flaci6n.

Pero, con la crisis del pe-
tr61eo, los grandes producto-
res disminuyeron la produc-
ci6n artificialmente para que
subieran los precios y ese au-
memo se propag6 a toda la
actividad econ6mica, condi-
eionando la oferta, que des-
cendla de forma brusca. Asl,
el crecimiento econ6mico se
reducla, pero la inflaci6n y
los salarios se disparaban,
sin que adem~s hubiera au-
memos de productividad.

El problema al que nos
enfrentamos en 2022, con la
guerra de Ucrania y con la
pandemia, es similar. La
guerra y el Covid-19 han roto
las cadenas de suministros,
de distribuci6n, de transpor-
te y de loglstica en todo el
mundo, pero especialmente
en la UE.

P~rdida de confianza

ante un previsible hundi-
miento de la oferta, con in-

la inflaci6n, pero sin que la
economla pueda despegar
ante la creciente situaci6n de

inseguridad e incertidumbre.
En la actual situaci6n, pode-
mos acercarnos peligrosa-
mente a los dos dlgitos de
inflaci6n en los pr6ximos
meses, sin que se puede va-
lorar todas las consecuencias
econ6micas hasta saber el
calado de la invasi6n y la
persistencia de la guerra.

La guerra de Putin afecta-
r~ a la dinlmica inflacionista
y al incremento de los precios
de la energla, que tendril in-
cidencia en toda la cadena de
distribuci6n. Los precios del
gas se han encarecido en po-
cos d/as y el precio del barril

¯

(*) Profesor de economia y
empresa de la Universidad
Et2ropea

SECCIÓN:

OTS:

DIFUSIÓN:

FRECUENCIA:

ÁREA:

AVE:

PÁGINAS:

PAÍS:

REVISTA

66000

1797

Semanal

1350 CM² - 300%

25500 €

10-12

España

17 Marzo, 2022



de Brent ha llegado a superar
los 130 d61ares.

La aversi6n al riesgo ge-
nerada en los mercados ante
la inseguridad creada puede
provocar un retroceso tem-
poral en la confianza de las
empresas y los consumidores
europeos.

En el comercio exterior
resulta significativa la alian-
za Rusia-China, que puede
desplazar la centralidad en
las relaciones de intercambio
comercial de la UE a otras
iireas geogr$ficas la hegemo-
nla econ6mica.

E1 problema de esta verti-
ginosa escalada en el conflic-
to no es que Europa pierda a
Rusia como cliente, el pro-
blema es perderlo como pro-
veedor energ6tico. Moscfi es
el suministrador m~ls impor-
tante de la UE de algunas
importaciones cruciales, que
no pueden ser sustituidas r~-
pidamente.

Rusia suministra alrede-
dor del 45 por ciento de las
importaciones totales de gas
natural de la UE y las insta-
laciones de almacenamiento
actualmente est~tn a135 por
ciento.

Incremento del
¢oste de la vlda
La gasolina, la elect ricidad y
otras materias primas pue-
den alcanzar nuevos m~txi-
mos hist6ricos (con nuevas
oleadas de alzas de precios),
1o que podrla ahondar en el
incremento del coste de la
vida, el m~ts grave de las fil-
timas d6cadas. Todo esto
tiende a disminuir el creci-
miento econ6mico y a ejercer
presi6n sobre las cuentas pfi-
blicas. Esta dinlimica infla-
cionista supondr~l un lastre
en el proceso de recupera-

ci6n econ6mica y las previ-
siones de crecimiento del
Pl B, del 5,6 por ciento en Es-
pafia, pueden verse muy
comprometidas.

Todas las actividades eco-
n6micas y de servicios se ve-
rmin afectadas en Espafia,
realidad que va a repercutir
negativamente en la p6rdida
del poder adquisitivo de los
espa~oles con un aumento
en la carestia de la vida y
una ralentizaci6n de la de-
manda y el consumo. Aun-
que todo esto depender~t de

si el conflicto se recrudece y
se alarga en el tiempo.

Aunque las perspectivas
para la economia espa~ola
en 2022 eran favorables,
ahora est~in sometidas a una
gran inseguridad e inestabi-
lidad provocada por la gue-
rra y el Covid-19, existiendo
serios riesgos que van a afec-
tar de lleno al sector empre-
sarial, como son el encareci-
miento de las materias pri-
mas, los cuellos de botella,
las subidas de costes y los
cambios regulatorios. ¯
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