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Espana - Los carburantes empujan al alza la inflacion en agosto

Dato

o EIIPC registré unavariacion interanualdel 2,6% en agosto (2,3% enjulio).
e Lainflacion subyacente retrocede hasta el 6,1% en agosto (6,2% en julio).

e Lainflacién nucleo (excluye energiay todos los alimentos) se mantiene en el 4,8%.

Valoracion

e Lainflacion general repunté en agosto y se colocé en el 2,6% (2,3% en julio). Este incremento en el
indicador vino dado, principalmente, por la evolucidon del precio de los carburantes. Por su parte, la
inflacion nicleo se mantuvo inalterada en el 4,8% mientras que los precios de los alimentos avanzaron
un 10,1%interanual, 0,3 p.p. menos que en el mes de julio.

e Lainflacidon nticleo, compuesta por los precios de servicios y bienes industriales, se mantuvo en el 4,8%
por segundo mes consecutivo. Ambos componentes tuvieron un comportamiento relativamente
estable. Lainflacién de los bienes industriales se mantuvoen el 4,3% mientras que la de los servicios se
redujo en 0,1 p.p, hasta el4,5%.

e Elaumento delprecio delos alimentos se mantiene por encima deldoble digito (10,1% en agosto, 0,3
p.p. menos que el mes anterior). En esta ocasion, tantolos precios de los alimentos frescos como los de
los elaborados dieron sefiales de moderacion. La tasa de inflacidon de los alimentos frescos disminuyo
hasta el 8,5% (8,9% en julio). Por su parte, la de los alimentos elaborados mantuvo sutendencia a la baja
con un registro del 10,9% (11,3% en julio). A pesar de ello, cabe remarcar que la tasa de inflacién
intermensual ajustada por estacionalidad de los alimentos elaborados frend la tendencia a la baja en
agosto(5,3%vs. 3,8% en julio).

e Elcomponente energético moderasu tendenciaala bajacon unacaida interanualdelos precios del -
21,5% (respecto el -24,3% de julio). Cabe destacar la fuerte contribucidn de los carburantes al
incremento de la inflacidon de este mes, con un descenso interanual de sus precios del -3,8%, una caida
muy inferior al -14,8% de julio. En cambio, los precios dela electricidad intensificaron su caida (-49,6%
en términos interanuales frente al -41,9% de julio).
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El semaforo de lainflacion

e Lossignos demejoraen lacesta de consumosevan generalizando. Enagosto, la proporcion de la cesta
de consumo con una tasa de inflacion inferior al 2% se situd en el 26% por segundo mes consecutivo. Por
otrolado, la proporcion de productos cuya inflacion fue superior al 20% fue del 2%, el minimo desde abril
de 2021.

e Las presiones inflacionistas en los alimentos siguen remitiendo. Enagosto, la proporcion de productos
con una tasa de inflacién superior al 20% se situo6 en el 6,3% (4,6 p.p. menos que en julio). Si nos fijamos
en las tasas intermensuales corregidas de estacionalidad, la situacion en agosto se mantuvo
relativamente estable con respectoa julio. La proporcién de productos con una tasa de inflacién menor
al 0% se mantuvo en torno al 25% por segundo mes consecutivo, y se produjo un descenso de la
proporcion de productos con tasas de inflacidn superiores al 1,5% (5% en agostovs. 10% en julio).

El semaforo dela inflacién: tasainteranual de las subclases del IPC a impuestos constantes
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El semaforo dela inflacion: tasa intermensual corregida de estacionalidad de las subclases del IPC a
impuestos constantes
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(% de las 199 subclases de la cesta del IPC) (% de las 63 subclases de alimentos de la cesta del IPC)

100%
90%

80%
70%
60%

0% |———— — ———— | SEEEEE
60%

y— 100% e
.---I-I'I.IIIII III..III L 90; e Y I .--- I. III
i || ||| || L [ ] ]| 6 e L] ]|
————————— = o 80%

50% 50% |————————— 5 EREEEEEE ==

40% 40% === ———
30%

20%

30%
20%

10% 10%

0% 0%

>y D DD DD D DD P P S T P T P
I S A RO S N R A R S A
& 2 S o & 2 S o & 3 S & 2 S S & S o & 2 S
o Inferior a 0% Entre 0%-0.2% Entre 0.2%-0.8% o Inferior a 0% Entre 0%-0.2% Entre 0.2%-0.8%
Entre 0.8%-1.5% m Superior al 1.5% Entre 0.8%-1.5% m Superior al 1.5%

Notas: Datos de IPCaimpuestos constantes.

Fuente: CaixaBank Research, a partir de datos del INE.
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Evolucién del IPC por componentes

Variacion interanual (%)

Promedio
may.-23 jun.-23 jul.-23 ago.-23  contribucidn
2022 y J J 4
Inflacion general 8.4 3.2 1.9 2.3 2.6
Inflacién subyacente 5.2 6.1 5.9 6.2 6.1 a4pp.
(sin alimentos no elaborados ni energia)
Inflacién nicleo 3.7 4.3 4.3 4.8 4.8 2.6 pp.
(sin alimentos ni energia)
e Bienes industriales 4.2 4.2 4.0 4.3 4.3 0.9 pp.
e Servicios 3.3 4.2 4.3 4.6 4.5 1.6 pp.
Alimentos 10.7 11.6 10.0 10.4 10.1 2.6 pp.
e Alimentos elaborados 10.6 12.9 12.0 11.3 10.9 1.8 pp.
e Alimentos no elaborados 10.9 8.9 6.3 8.9 8.5 0.7 pp.
Energia 27.9 -19.6 -24.9 -24.3 -21.5 -2.5 pp.
e Electricidad 26.8 -349 -38.1 -41.9 -49.6 -2.2 pp.
e Carburantes y combustibles 25.6 -11.5 -18.0 -14.8 -3.8 -0.3 pp.
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Nota: * Subyacente excluye alimentos no elaboradosy energia. Nicleo excluye todo Nota: *Variacion interanual.

tipo de alimentosy energia.

Fuente: CaixaBank Research, a partir de datos del INE.

Zoel Martin Vilato, CaixaBank Research, e-mail: research@caixabank.com
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