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Espaina - La inflacion en Espafia repunta en agosto a causa del alza en los
precios de los carburantes

Dato

e EIlIPC general registré una variacidn interanual del 2,6% en agosto (2,3% en julio).

e Lainflacion subyacente cayo hasta el 6,1% en agosto (6,2% en julio).

Valoracion

e La inflaciéon general repunté en agosto y se situé en el 2,6% (2,3% en julio), segin el indicador
adelantado del IPC publicado por el INE. Por su parte, la inflacion subyacente (que excluye energia y
alimentos no elaborados) se moderd, al situarse en el 6,1% (6,2% en julio). El dato de inflacién general
conocido hoy se ha situado ligeramente por encima del rango esperado por CaixaBank Research,
mientras que el dato de inflacidn subyacente se situa en linea con lo esperado.

e Segln apunta el INE, la evolucién al alza de la inflacién general ha estado determinada, principalmente,
por el aumento de los precios de los carburantes y combustibles. Por su parte, el INE también destaca
gue los efectos de base en los precios de la electricidad han contribuido a moderar el avance de la
inflacién.

¢ Lainflacién subyacente se modera timidamente, manteniéndose ligeramente por encima del 6%. La
tasa de inflacidn subyacente se situé en agosto en el 6,1%, 0,1 p. p. menos que hace un mes. Esta leve
moderacién vino dada por una evolucion de los precios mas contenida que hace un afo (el IPC
subyacente crecié un 0,3% intermensual frente al 0,4%). A pesar de ello, el avance intermensual del IPC
subyacente observado en agosto se ha situado algo por encima de su promedio histérico (la variacion
mensual promedio de los meses de agosto entre 2015 y 2019 es del 0,2%). Si estimamos una correccién
estacional sobre los datos originales del IPC subyacente, obtenemos que la tasa mensual anualizada
corregida de estacionalidad se situé en el 5,5% en agosto, lo que apuntaria a que los avances mensuales
gue estamos observando en el componente subyacente adn son consistentes con niveles de inflacion
relativamente elevados.

e Los precios de los carburantes sorprenden al alza, empujados por el repunte del precio del crudo de
julioy agosto. Segun datos del Ministerio de Transportes, el precio de la gasolina 95 en Espaia ha crecido
un 5,2% intermensual en agosto (se sitla en 1,7 euros/litro), lo que ha llevado a su tasa interanual a pasar
del —10,8% en julio al +5,1% en agosto y a empujar la inflacién general considerablemente al alza. Este
aumento en el precio de las gasolinas ha derivado del incremento de los precios del barril de crudo Brent,
que se han situado en agosto en los 85 ddlares/barril, 10 délares mas que hace dos meses. Por otro lado,
los precios de la electricidad se han mantenido relativamente estables en agosto (el PVPC apenas crece
un 2,0% intermensual).* A pesar de ello, el componente de precios de la electricidad habria empujado el
dato de inflacién a la baja, debido al efecto de base que supone el fuerte repunte de los precios en el
mes de agosto de 2022 (el componente de electricidad del IPC crecié un 15,9% intermensual).

L El componente de electricidad del IPC estd compuesto, desde enero de 2023, por la tarifa regulada de electricidad
o PVPC (ligados al precio diario del mercado mayorista) y por los precios del mercado libre (habitualmente vinculados
a contratos de 12 meses de precios fijos).
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Evolucion del IPC
Variacion interanual (%)

Promedio
abr.-23 may.-23 jun.-23 jul.-23 ago.-23
2022 Y J J 14
Inflacién general 8.4 4.1 3.2 1.9 23 2.6
Inflacién subyacente 5.2 6.6 6.1 5.9 6.2 6.1
(sinalimentos no elaborados ni energia)
%

Componentes no subyacentes 215 538 8.3 -13.0 118 -10.2
(alimentos no elaborados y energia)
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Nota: (*) Agregado de alimentos no elaborados y productos energéticos. Se calcula descontando el componente subyacente del IPC.
Fuente: CaixaBank Research, a partir de datos del INE.

Javier Ibafiez de Aldecoa Fuster, CaixaBank Research, e-mail: research@caixabank.com

AVISO SOBRE LA PUBLICACION “NOTA BREVE” DE CAIXABANK

Las Notas Breves son una publicacion elaborada de manera conjunta por CaixaBank Research y BPI Research (UEEF) que contiene
informaciones y opiniones procedentes de fuentes que consideramos fiables. Este documento tiene un propdsito meramente informativo, por
lo cual CaixaBank y BPI no se responsabilizan en ningun caso del uso que se pueda hacer del mismo. Las opiniones y las estimaciones son
propias de CaixaBank y BPI 'y pueden estar sujetas a cambios sin notificacion previa
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