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Recuperacion...
éstn consumo?

JOSE GARCIA MONTALVO

En los tltimos dias se han produ-
cido varios déja vu econdmicos.
El presidente Rajoy, en su balan-
ce del primer ano de Gobierno,
destaco que la economia espano-
la comenzara a recuperarse en el
segundo semestre de 2013. Vaya,
suena al anuncio que cada ano
hace el Gobierno de turno desde
que comenzo la crisis. El minis-
tro Guindos también nos asegu-
ra que el IVA no subira en 2013.
Vaya, esto ya lo oimos a finales
de 2011 y ya sabemos que paso.

Aunque hay algunos indicado-
res esperanzadores en la econo-
mia espanola -mejora en la ba-
lanza comercial y por cuenta co-
rriente, reduccion de la tasa de
inflacion, ralentizacion de los
costes laborales unitarios, reduc-
cion de déficit publico-, las malas
noticias seguiran dominando so-
bre las buenas. En particular el
consumo de las familias seguira
sin contribuir al crecimiento eco-
nomico. Y sin la colaboracion de
este componente de la demanda
agregada es dificil pensar en una
recuperacion, especialmente
cuando el impulso de las expor-
taciones estd perdiendo fuelle an-
te la desaceleracion econémica
de nuestros principales clientes.

El consumo final de los hoga-
res representa el 58% del PIB es-
panol y, por tanto, es el compo-
nente mas importante de la de-
manda. En el tercer trimestre de
2012 se observo una significativa
caida en el ritmo de contraccion
del consumo que, como era de
esperar, se debi6 a la anticipacion
de compras con motivo de la su-
bida del IVA de septiembre. Los
indicadores adelantados disponi-
bles muestran que en el cuarto
trimestre la caida del consumo
ha vuelto a acelerarse.

El consumo depende de la ren-
ta disponible de las familias, que
es la parte de la renta que queda
después de deducir los impues-
tos. Ademas, el consumo depen-
de crucialmente de la volatilidad
de la renta disponible. Cuanto

mayor sea la variabilidad de la
renta, menor sera el consumo.
Ninguno de estos dos factores
tendra un comportamiento posi-
tivo durante el proximo ano. En
los Gltimos cinco anos, la renta
familiar disponible ha caido un
7,8% y no hay previsiones de que
este proceso se interrumpa. La
bateria de subidas de impuestos
y tasas sugiere, junto con salarios
que suben por debajo de la infla-
cion, que la renta disponible real
de las familias continuara cayen-
do de forma significativa.

En los Gltimos cinco aios, la
caida del consumo ha sido infe-
rior a la caida de la renta disponi-
ble a costa de una reduccion de
ahorro. Es 1dgico pensar que, en
una situacion de crédito men-
guante y deuda elevada, la caida
del consumo se acelere para
ajustarse a la renta disponible.
Por si esto fuera poco, la incerti-
dumbre sobre las rentas futuras
también castiga al consumo. Mu-

«La renta de las
familias seguira
cayendo de forma
significativa»

chos se preguntan por qué los
funcionarios, que tienen un em-
pleo garantizado, no colaboraban
al mantenimiento del consumo.
El motivo es que su renta es in-
cierta como descubren casi cada
viernes de Consejo de Ministros.
Es posible observar, y casi se-
guro en el caso espanol, una jo-
bless recoveries (recuperacion sin
creacion de empleo) como lo su-
cedido en las primeras etapas de
las altimas dos en EEUU. Es mu-
cho mas utdpico esperar una re-
cuperacion economica sin la con-
tribucion del consumo familiar.
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