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Nota Breve 29/08/2024
Espafa - La inflacidn general se acerca al 2% en agosto

Dato

e EIlIPC general registré una variacidn interanual del 2,2% en agosto (2,8% en julio).

e Lainflacion subyacente descendio hasta el 2,7% en agosto (2,8% en julio).

Valoracion

¢ Lainflacion general cay6 6 décimas en agosto hasta situarse en el 2,2%, segun el indicador adelantado
del IPC publicado por el INE. Por otro lado, la inflacion subyacente (que excluye energia y alimentos no
elaborados) se situd en el 2,7% (2,8% en julio).

e El INE destaca que esta caida se debe principalmente al descenso de los precios de los carburantes. Los
alimentos también habrian contribuido a la baja en la inflacidn, aunque en menor medida.

e El descenso tanto de la inflacion general como de la subyacente son una buena seiial. La inflacidn
general se ha situado en julio por debajo del 3,0% por segundo mes. Por otro lado, la inflacidn subyacente
anota su menor dato, el mejor desde enero de 2022. A falta del desglose por categorias, la caida de los
precios de los alimentos anticipada por el INE podria suponer un alivio para la partida que mas inflacion
ha experimentado durante este afio (4,7% promedio).

e Los componentes no subyacentes (energia y alimentos no elaborados) vuelven al terreno negativo al
caer un 0,4% (3,3 p. p. menos que en julio). Uno de los componentes que mas ha contribuido a la caida
de la inflacion este mes ha sido el de los carburantes: a la caida de los precios de la gasolina 95 del 2,1%
respecto al mes anterior se suma un efecto base favorable, pues durante el mismo mes del afio pasado
la gasolina aumento un 5,5% intermensual. Por otro lado, la electricidad habria contribuido al alza: en
agosto el precio de la tarifa PVPC aumentd un 7,3% intermensual, por encima del 3,1% intermensual del
afio pasado.! El IVA de la electricidad se encuentra actualmente reducido al 10%, siendo un 21% el tipo
impositivo habitual, dado que el precio de la electricidad en el mercado mayorista se situd en julio en los
72 euros/MWh. Segln los mercados de futuros del OMIE, el precio del mercado mayorista se situara por
encima del umbral de los 45 euros/MWh en lo que queda de afio, de modo que el IVA de la electricidad
podria volver a su tipo habitual en enero de 2025.

e En definitiva, el dato de este mes supone un paso mas hacia la normalizacidén de la inflacién. Con unos
precios del crudo mas favorables de lo esperado, el IPC general habria aumentado un 0,0% intermensual,
un ritmo de crecimiento igual que el promedio para los meses de agosto entre los afios 2014-2019. En
contraste, en agosto del afio pasado los precios aumentaron un 0,5% intermensual. Sin embargo, el
aumento del precio de la electricidad esperado por los mercados de futuros podria desdibujar esta
tendencia de normalizacioén a finales de afo.

L ElI PVPC (precio voluntario para el pequefio consumidor) es la tarifa eléctrica del mercado regulado.
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Evolucién del IPC
Variacion interanual (%)

Promedio . .
abr.-24  may.-24  jun.-24 jul.-24 ago.-24
2023

Inflacion general 3,5 3,3 3,6 3,4 2,8 2,2

Inflacion subyacente

ract ¥ . ) 6,0 2,9 3,0 3,0 2,8 2,7
(sin alimentos no elaborados ni energia)
Componentes no subyacentes*

me ¥ , 6,3 5,3 6,8 5,7 2,9 -0,4

(alimentos no elaborados y energia)

Evolucion del IPC

Variacion interanual (%)
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Notas: (*) 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

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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