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visión del supervisor, el próximo 
mes de diciembre, el BdE firmará 
este recorte en sus previsiones de 
crecimiento. Hernández de Cos jus-
tifica esta decisión porque, según 
alerta, “se han producido algunos 
cambios en el entorno económico 
global, que se venían fraguando en 
meses pasados y que en las últimas 
semanas han cobrado una mayor 
relevancia”. En este sentido, el Go-

bernador cita “las alteraciones en 
las cadenas globales de suministros 
y al encarecimiento de los costes de 
algunos bienes intermedios utili-
zados en los procesos productivos 
y, en particular, de la energía (que, 
además, constituye un componen-
te muy importante de la cesta de 
consumo de los hogares)”. Por to-
do ello, el Banco de España consi-
dera que “en conjunto, estas nove-

dades tienden a apuntar a un em-
peoramiento del contexto econó-
mico global”. 

Desabastecimiento global 
Precisamente, el asunto de las ma-
terias primas, la subida de la luz y 
los fallos en las cadenas de sumi-
nistro globales son los asuntos que 
más preocupan a los analistas. La 
tasa de inflación de la zona euro al-
canzó el pasado mes de septiembre 
el 3,4%, frente al 3% registrado en 
agosto, lo que supone el mayor in-
cremento interanual de los precios 
en la región desde septiembre de 
2008. Un año antes, la tasa fue  
-0,3%. Por su parte, la inflación anual 
de la Unión Europea fue del 3,6% 
en septiembre de 2021, frente al 
3,2% de agosto. El año anterior, la 
tasa fue del 0,3%. Así lo refleja el úl-
timo informe de Eurostat, la ofici-
na de estadística de la Unión Euro-
pea, publicado ayer.  

En España, la inflación ha dado 
un paso más en España hasta situar-
se en el 5,5% anual en octubre, má-
ximos desde septiembre de 1992, 
según ha publicado el Instituto Na-
cional de Estadística (INE). Los pre-
cios siguen avanzando ante el en-
carecimiento de las materias pri-
mas, que está provocando un auge 

Ignacio Faes MADRID.  

El mal desempeño económico del 
último trimestre del año ha crista-
lizado en un otoño negro que de-
sinfla con fuerza la recuperación 
económica y amenaza incluso la 
senda de rebote para este año. Se-
gún el consenso de analistas, el re-
punte del PIB desacelerará este año 
hasta el 5%, lejos del nivel de 6,5% 
que aún estima el Gobierno. Ade-
más, esta pérdida de tracción del 
crecimiento al 5% para 2021 cuen-
ta con otra amenaza. La elevada in-
flación, que se sitúa ahora en el en-
torno del 5,5%, amenaza con comer-
se gran parte del rebote. 

Según los datos del Fondo Mo-
netario Internacional (FMI), la eco-
nomía española sufrió el año pasa-
do la mayor caída por la crisis del 
coronavirus, hasta el 10,8% de su 
Producto Interior Bruto. Este año, 
a pesar de que España estará en tér-
minos absolutos en la media de cre-
cimiento -el FMI estima un alza del 
5,2% para las economías avanza-
das–, el país apenas recuperará la 
mitad de lo perdido en 2020. Esta 
coyuntura la sitúa como la econo-
mía que menos rebotará este año. 

La desaceleración en la recupe-
ración afloró tras el fuerte creci-
miento registrado hasta el verano. 
Sin embargo, en los últimos dos tri-
mestres se ha visto seriamente ra-
lentizada. El Instituto Nacional de 
Estadística (INE) fue el primero en 
dar la voz de alarma. El servicio de 
estadística nacional recortó en sep-
tiembre a menos de la mitad del re-
bote del PIB del segundo trimestre. 
Creció solo un 1,1%. 

A partir de ahí, la cascada de re-
visiones a la baja del PIB se han su-
cedido sin cesar. BBVA Research, 
Funcas, el Consejo General de Eco-
nomistas y la Autoridad Indepen-
diente de Responsabilidad Fiscal 
(AIReF) han recortado drástica-
mente sus previsiones hasta situar-
las entre el 5% y el 5,5%.  

Hasta el Banco de España (BdE) 
ha tenido que adelantar ya “una sig-
nificativa revisión a la baja del cre-
cimiento”. El supervisor se vio obli-
gado a intervenir pese a que el Ban-
co de España, en coordinación con 
el resto del Eurosistema, no publi-
cará nuevas proyecciones macroe-
conómicas hasta el próximo mes de 
diciembre.  

El gobernador BdE, Pablo Her-
nández de Cos, desmontó las pre-
visiones de crecimiento del Gobier-
no y aseguró que en la próxima re-

Fuente: elaboración propia y Freemarket. elEconomista
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de la tarifa energética que pagan los 
hogares y las empresas, pero tam-
bién del transporte usado para lle-
var todos los bienes a sus destinos 
finales.  

A su vez, las interrupciones en las 
cadenas de suministro globales es-
tán generando cierta escasez de al-
gunos inputs que presionan al alza 
los precios nacionales a través de la 
importación. Esto ha generado cier-

ta alerta en el Fondo Monetario In-
ternacional (FMI), que ha reduci-
do las previsiones de crecimiento a 
nivel mundial como consecuencia 
de estos hechos que están ponien-
do piedras en el camino de la recu-
peración global. Desde Deutsche 
Bank creen que los problemas en la 
cadena de suministro seguirán sien-
do inflacionarios hasta la primera 
parte de 2022 como mínimo. Es el 
principal desafío mundial ahora.

Los recortes del  
PIB de los analistas 
confirman los malos 
pronósticos para  
el último trimestre

El ‘otoño negro’ deja a España como  
el país que menos rebotará en este año
El avance del PIB desacelera hasta el 5% y el mismo 
nivel de inflación amenaza con ‘comerse’ el rebote 

España es el país que más cayó en 2020 y apenas 
recuperará la mitad de lo perdido el año pasado

“Pánico” entre los autónomos  
por el desabastecimiento previsto
La organización de autónomos 

UPTA advierte de que “se ha de-

satado el pánico” en el colectivo 

ante las previsiones de desabas-

tecimiento de los próximos me-

ses, pues casi el 40% de la fac-

turación anual del pequeño co-

mercio se realiza entre 

noviembre y diciembre. “Las ma-

las noticias económicas están le-

jos de desaparecer para los au-

tónomos de los sectores más 

atomizados de nuestro país. La 

crisis sanitaria y económica pro-

ducida por el Covid-19 todavía si-

gue presente. A ello se le suma 

la desorbitada subida de la ener-

gía eléctrica y por si no fuese su-

ficiente, ahora se desata el páni-

co por la situación de desabaste-

cimiento que se prevé para los 

próximos meses”, subraya. La 

organización afirma que el enca-

recimiento del 300% de los cos-

tes del transporte marítimo, la 

falta de componentes industria-

les y un mercado del consumo 

“sobredimensionado”, están 

creando “el escenario perfecto 

para que la salida de 2021 sea 

traumática para el sector del co-

mercio minorista”.


