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La economia espanola pospandemia

La economia espaiola actual es bien distinta de la de fina-
les de 2019, antes de que estallara la pandemia. Pasados
tres afios y medio, el PIB ha recuperado el nivel que tenia
entonces. Las Ultimas estimaciones del INE apuntan a que
lo superd en el 2T 2023, situandose finalmente un 0,4% por
encima. Pero la recuperacién no se ha producido al uniso-
no. Algunas dimensiones se recuperaron con mas rapidezy
ahora se hallan en una posicién claramente mejor. En cam-
bio, otras van mas rezagadas. Hoy la economia espafola es
mas competitiva e internacionalizada, y la desigualdad
salarial entre ciudadanos es menor. Sin embargo, el con-
junto de los espafioles todavia no ha recuperado el nivel de
consumo anterior a la pandemia y la inversion ha tenido
una evoluciéon mas bien pobre.

La excelente situacion de las exportaciones de bienes y ser-
vicios destaca claramente en positivo. Las cifras hablan por
si solas. A pesar de que en el 2T retrocedieron con fuerza
acusando el dificil contexto internacional, todavia se en-
cuentran un 8,2% por encima de los niveles previos a la
pandemia. El buen comportamiento del sector exterior
viene de lejos. Arranca tras la crisis financiera global de 2008
y se afianza durante la recuperacién posterior. Pero la resis-
tencia que ha exhibido durante la pandemia, primero,
cuando se hundié uno de los principales sectores exporta-
dores como es el turismo, y la crisis energética, después,
han sorprendido a todos.

Todo ello se apoya, en gran medida, en las continuadas
ganancias de competitividad internacional que se refle-
jan, por ejemplo, en el aumento de la cuota exportadora
respecto a competidores directos como Francia, Alemania
e Italia. Estas cifras todavia podrian ser mejores si aumen-
tara la inversion en |+D+i o si se eliminaran las trabas que
limitan el crecimiento de las empresas mas productivas. A
pesar de la mejora de los ultimos afos, hay camino por
recorrer.

En el lado opuesto, se encuentran la inversién y el consumo
de los hogares, que todavia se sitian por debajo de los
niveles previos a la pandemia. En el caso de la inversién, la
trayectoria de los ultimos afios no invita al optimismo. De
su evolucion depende, en gran medida, la capacidad de
crecimiento de la economia a medio y largo plazo. Pero en
momentos como el actual, cuando el cambio tecnolégico,
y también el cambio climatico, hacen necesario impulsar
una profunda transformacién de la economia, su débil evo-
lucién todavia es mas llamativa. Aunque es cierto que en el
2T 2023 la inversién avanz6 de manera notable, un 4,6%
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respecto al 1T 2023 concretamente, todavia se encuentra
un 0,8% por debajo del nivel previo a la pandemia y la
inversién en equipo, un 3,5%. Estas cifras contrastan con
las de EE. UU., donde la inversion ya se emplaza un 3,5%
por encima, o de Francia, con un registro un 4,5% superior
al de 2019. En cambio, en Alemania, cuyo sector industrial
se ha visto muy afectado por la crisis energética y del sec-
tor del automovil, la inversidn también se ha mantenido
débil y se situa un 2,0% por debajo.

En cuanto al consumo, se encuentra un 3,4% por debajo de
finales de 2019. La pérdida de poder adquisitivo que pro-
voco el fuerte repunte de la inflacién en 2022 frend en seco
su capacidad de recuperacion y, de hecho, este retrocedid
mas de un 3% entre finales de 2022 y principios de 2023.
En los ultimos meses, la inflacién se ha vuelto a situar por
debajo del ritmo de crecimiento de los salarios, permitien-
do cierta recuperacion del poder de compra de los trabaja-
dores, y en el 2T, el consumo retomo las tasas de crecimien-
to positivas, con un avance del 1,6% intertrimestral. De
todas formas, la pérdida de poder adquisitivo acumulada
durante los ultimos anos sigue siendo muy notable. Desde
finales de 2019, el indice de precios al consumo ha aumen-
tado algo mas de un 15% y el de los alimentos, un 27%,
mientras que los ingresos salariales han crecido un 8,1%,
segun el indicador salarial en tiempo real de CaixaBank
Research. En los proximos anos, el aumento de los salarios
probablemente se mantendra algo por encima de la infla-
cion, lo que deberia permitir recuperar el poder adquisitivo
sin erosionar las ganancias de competitividad.

A pesar de este dificil contexto, destaca en positivo la nota-
ble reduccién de la desigualdad salarial que ha tenido
lugar durante los Ultimos afos. Segun el indicador en tiem-
po real de CaixaBank Research, el indice de Gini, que mide
la desigualdad entre los ingresos salariales, se encontraba
en el mes de julio mas de 2 puntos por debajo del nivel de
2019. Ademas, la mejora es generalizada, tanto entre terri-
torios, como por edades, sexo y origen. Sin lugar a duda, la
buena evolucién del mercado de trabajo de los Gltimos tri-
mestres ha tenido un papel clave en la disminucién de la
desigualdad. Pero la desaceleracién que ha sufrido recien-
temente, con un ritmo de crecimiento trimestral de los afi-
liados que ha pasado del 1,4% en el 2T al 0,1% en lo que
llevamos de 3T, se debera seguir de cerca los préximos
meses, entre otras cosas, para comprobar qué efectos tiene
sobre la desigualdad.
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