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Vayapordelantequeel INE
esunorganismoserio, y sus
técnicos, con losquehe traba-
jadoendiversosproyectos,
sonexcelentesprofesionales.

Dichoesto, en losúltimosmeseshahabidobastante
polémicaen tornoa las revisionesde lasestimacio-
nesdelPIB.Enel segundotrimestredel2021, el
primeravance fue2,8%,mientrasqueunmesdes-
puésse rebajabaa 1,1%,unarevisiónsinpreceden-
tes.Enel tercer trimestre tambiénhahabidouna
revisiónmuysignificativa:del2% sehapasadoal
2,6%. ¿Quéestápasando?
El INEargumenta,nosinrazón,que lascircuns-

tanciasactualesproducenunenormedesafíoesta-
dístico.Estoeramuyciertoespecialmentealprin-
cipiode lapandemia.EnEstadosUnidos laestima-
ciónavanzadadelPIBdel segundotrimestredel
2020,elprimeroconefectocompletode lapande-
mia, fueactualizadaal alzaen1,2puntosporcen-
tualesporcomparacióncon los0,7puntosenEspa-
ña.Peroen losdosúltimos trimestres la revisiónen
EstadosUnidoshasidode0,1puntosentreel avan-
cey la segundaestimación,mientrasenEspañaha
sidosuperiora laocurridaenelmomentoálgidode
lapandemia.Podría sucederqueel sistemade
estimaciónamericano fueramuydiferentealutili-
zadoen laUE.Perosimiramosa ladiferenciaentre
laprimeray la segundaestimacióndelPIBenAle-
maniaenel segundoy tercer trimestredel2021
descubrimos tambiénunasdiferenciasde0,1pun-
tos.Podría sucederque los institutosestadísticos
dealgunospaíseseuropeosnosiganestrictamente
elmanualcomún,perodeesohablaremosdespués.
Lasegundacuestión tienequevercon laaparente

incongruenciaentreel crecimientodelempleoy la
recaudación impositiva, amboscontasasmuyaltas,
yel relativamentebajocrecimientodelPIB.Evi-
dentementeesta situaciónprovocaunascaídas
enormesen laproductividadaparentedel trabajo.
El INEargumentaquemide lashoras trabajadasy
no losempleados.Eneste sentido,hahabidomu-
chosempleadosenERTEy,además, laspersonas
teletrabajandosuelensobreestimar lashorasque
trabajan.Esto reduce laproductividad, conelaña-
didodequeelPIBseestá recuperandomásrápido
ensectoresdebajaproductividad(rehabilitación,
hostelería, sectorpúblico, etcétera).Respectoa la
recaudación impositiva, losdatosde laAgencia
Tributariautilizadosen laprimeraestimacióndel
segundotrimestredel2021, sobre todo lasventas
deservicios,nosevieronconfirmadoscon losdatos
definitivos.Contodo, esbiensabidoqueen las
recuperaciones la recaudación impositiva suele
crecerbastantemásrápidoqueelPIB.
Entercer lugarestá lacuestióndesi todos los

paísesde laUEaplicancon igual rigorunosprinci-
piosestadísticosquedeberíansercomunes.Mi
impresiónsiemprehasidoque todos lospaíses
europeosseguían losmismoscriteriosyqueexistía
algún tipodecontrolde lacalidadde laaplicación
de lanormativaporpartedeUE.Sinembargo, el
INEpareceapuntarque,porejemplo, la inversión
enconstrucciónsedebedistribuira lo largode la
vidadelproyectosegúnelmanual común,peroque
otrospaísespodríannoestaraplicandoelmanual

teniendoencuentael ritmoalquecreceel sectorde
laconstrucción frentea loquepasaenEspaña.Si
esto fueraasí, entoncespodría tambiénhaberotras
diferenciasqueexplicaranquesusactualizaciones
delPIBnosean tanaltascomoen losúltimos tri-
mestresenEspaña.
LasestimacionesdelPIB, ensusdiferentes fases,

sonenormemente importantespuestoque las
prediccionesdeagentesprivados,presupuestos
públicos, etcétera. sebasanenellas.Tras la sustan-
cial revisióna labajade laestimacióndelPIBdel
segundotrimestre seprodujounacascadaderevi-
sionesa labajade lasprevisionesdeorganismos
internacionales, analistase inclusoelBancode
España.ElGobiernodeEspaña fueelúnicoqueno
vionecesidaddeactualizar lasprediccionesdelPIB
quesustentan lospresupuestosdel2022.Laargu-
mentaciónde laministradeEconomía fuedesafor-
tunada: el tercer trimestre seríamejorycompensa-
ría lacaídadel segundotrimestre frentea laestima-
ción inicial.Peroestoquieredecirque lapredicción
dePIBen lospresupuestosnoeracorrecta,puesto
queel tercer trimestre ibaasermejorqueelvalor
utilizadopararealizar lapredicción.Elargumento
deque los impuestoscrecíanmuyrápidoyestoes

loque importa tampocoes
consistente. Justamente la
estimacióndePIByautiliza la
elasticidaddelPIBrespectoa
los impuestos, loqueconvier-
teestoenunargumento
circular.
El segundoefecto impor-

tantedeestas revisionesdel
PIBtienequevercon la famo-
sa recuperacióndelnivel
anteriora lapandemia.Grecia
y, sobre todo, Irlanda, yaestán
porencimadelnivelde la
pandemia, y lazonaeuroestá

muycercay lo lograráal finaldeestecuarto trimes-
tre.Españavamuyrezagadaypodríaconseguir
estehitoenelprimer trimestredel2023.
Por si lascuestiones relativasa lamedicióndel

PIBenEspañano fueransuficientes, tambiénhay
problemascon lamediciónde la inflación.Parece
que laAsociacióndeEmpresasdeEnergíaEléctri-
cahaadvertidoal INEqueparael IPCsoloestán
considerando loscontratoscon tarifa regulada.
Peroestos solo representanhoyel40%de loscon-
tratosy, justamente, losqueestánsufriendo las
alzasmásrápidasdepreciosporestar ligadosal
mercadomayorista.Unvistazorápidoal índicede
preciosde laelectricidadde lazonaeuromuestra la
enormevolatilidaddel índiceespañol frenteal
crecimientosostenidodeotrospaíses.En losúlti-
mosmeses la subidaenEspañaesenormecompa-
radaconotrospaísesviniendodevaloresmucho
másbajosque loseuropeos.Segúnalgunoscálcu-
los, esteefectopodríaestarprovocandounsesgoal
alzade la inflacióndeentre0,6y0,8puntos.Esmuy
difícil gestionar laeconomíasinunasmediciones
precisas.Esperemosvolverprontoa ladecimilla
arribaoabajoentreavancesysegundasestimacio-
nes.Aveces loaburridoyprevisible tienesu
encanto. |

¿Cuánto crece el PIB?

Desajuste
A diferencia de Alemania y EE.UU., en España las

revisiones del INE de las estimaciones del PIB presentan
variaciones de gran amplitud

Volatilidad
Los criterios
para medir
la inflación
son discutibles
al considerar
solo los
contratos con
tarifa regulada
de la luz
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