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Espafa - La inflacidn general sigue descendiendo en mayo

Dato

El IPC general registré una variacion interanual del 1,9% en mayo (2,2% en abril).
La inflacién subyacente se situé en el 2,1% en mayo (2,4% en abril).

En términos intermensuales, tanto el IPC general como el subyacente se mantuvieron constantes.

Valoracion

La inflacion general cay6 3 décimas en mayo hasta situarse en el 1,9% y la inflacién subyacente cayé 3
décimas hasta el 2,1%, segun el indicador adelantado del IPC publicado por el INE. Este retroceso en la
inflacién general responde principalmente al descenso de los precios relacionados con el ocio y la cultura
(que incluyen algunos servicios turisticos) y de los transportes (que incluyen carburantes). Por otro lado,
la inflacién subyacente retoma su tendencia a la baja después del repunte de abril. El dato de inflacidn
subyacente se encuentra en el rango esperado por CaixaBank Research, mientras que el de inflacién
general se encuentra ligeramente por encima.

La evolucién favorable de los precios de la energia ha supuesto que el IPC general se haya mantenido
constante en términos intermensuales, un registro notablemente inferior al promedio del 0,3% para los
meses de mayo entre 2014 y 2019.

Ligera moderacion de los componentes no subyacentes (energia y alimentos no elaborados), que
crecen un 0,7% interanual (0,9% en abril). De este modo, la inflacion de los componentes no subyacentes
volvié a moderarse por tercer mes consecutivo. El dato responde principalmente al descenso de los
precios de los carburantes. En mayo, el precio de la gasolina 95 cayé un 2,2% intermensual (vs. un -0,9%
en mayo del afio pasado).! Por otro lado, el precio de la electricidad también habria contribuido a la
moderaciéon de la inflacion general. En mayo, la tarifa PVPC aumenté un 3,3% en términos
intermensuales. Sin embargo, el incremento del 16,5% registrado en mayo del afio pasado implica que,
en términos interanuales, la electricidad habria ejercido una presién a la baja sobre la inflacién.?

La inflacion subyacente retoma su tendencia a la baja después del efecto de la Semana Santa. La
inflacién subyacente (que excluye energia y alimentos no elaborados) cayé 3 décimas en mayo hasta el
2,1%. Asi, la caida de este indicador anticipa un posible descenso de la inflacidn de los servicios, que en
el mes pasado se situd en un elevado 3,9% empujada por el aumento de los servicios relacionados con el
turismo, como el transporte aéreo o los paquetes turisticos, debido en buena parte al efecto de la
Semana Santa.

Las perspectivas de inflacidn a corto y medio plazo siguen siendo de moderacion. En los ultimos meses,
las perspectivas han mejorado, en gran medida por la correccion de los precios de las principales materias
primas energéticas. Aunque es probable que se produzcan repuntes puntuales de la inflacién por los
precios de la energia, en el conjunto del afio seguimos esperando que la inflacidon se sitle cerca, aunque
algo por encima, del 2%.

! precio medio de la gasolina 95 calculado con datos hasta el 28 de mayo. El epigrafe de carburantes del IPC también
incluye otros combustibles, como la gasolina 98 o el gas natural.

2 Precio medio de la tarifa eléctrica del mercado regulado PVPC (precio voluntario para el pequefio consumidor)
calculado con datos hasta el dia 29 de mayo. El componente de la electricidad del IPC también incluye las tarifas del
mercado libre.
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Evolucién del IPC
Variacion interanual (%)
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Promedio

2024 ene.-25 feb.-25 mar.-25 abr.-25 | may.-25

Inflacién general 2,8 2,9 3,0 2,3 2,2 1,9
Inflacién subyacente

racton suby N 2,9 2,4 2,2 2,0 2,4 2,1

(sin alimentos no elaborados ni energia)

Componentes no subyacentes*

me v , 2,2 5,9 7,4 3,7 0,9 0,7

(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.

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