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IPC enero 2020

Previsiones hasta diciembre 2021

El IPC experiment6 un descenso en enero del 1% mensual, inferior al registrado el mismo
mes del afio pasado, por lo que la tasa interanual de inflacion se elevo hasta el 1,1%. La
tasa armonizada se situ6é también en el 1,1%, tres décimas porcentuales menos que la
media de la zona euro. La inflacion subyacente se mantuvo sin cambios en el 1%, mientras
gue el nacleo inflacionista, que excluye todos los alimentos y la energia, fue también del 1%.

El resultado ha sido superior al previsto (cuadro 1), debido fundamentalmente a la notable
desviacion al alza sufrida en los productos energéticos, a causa del fuerte incremento del
precio de la electricidad, mayor de lo esperado.

Cuadro 1
IPC ENERO 2020: COMPARACION CON LAS PREVISIONES
Tasas de variacion anual en porcentaje

Diciembre Enero 2020
2019

Observado Observado Previsién Desviacién
1. IPC total 0,8 11 0,9 0,2
1.2. Inflacion subyacente 1,0 1,0 1,0 0,0
1.2.1. Alimentos elaborados 0,8 1,0 0,9 0,1
1.2.2. BINE 0,2 0,3 0,2 0,1
1.2.3. Servicios 1,6 14 1,6 -0,2
1.3. Alimentos sin elaboracion 2,9 3,5 3,3 0,2
1.4. Productos energéticos -2,1 0,0 -1,2 1,2
2. Nucleo inflacionista 11 1,0 11 -0,1

Fuentes: INE (datos observados) y Funcas (previsiones)

Dentro del indice subyacente, los alimentos elaborados elevaron su tasa de inflacion hasta
el 1%. Los bienes industriales no energéticos (BINE) también incrementaron la suya hasta el
0,3%, mientras que en los servicios se redujo hasta el 1,4%, como consecuencia de la
bajada en servicios de telefonia y en peajes y aparcamientos publicos.

Entre los componentes mas volatiles, los alimentos no elaborados elevaron su tasa de
inflacion en seis décimas hasta el 3,5%, como consecuencia del encarecimiento del pescado
fresco. Finalmente, la tasa de inflacion en los productos energéticos ascendid en enero
hasta el 0%, desde el -2,1% del mes anterior, como consecuencia del encarecimiento de la
electricidad y de los carburantes.
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En sintesis, el aumento de la inflacion en enero obedecié al comportamiento de los
componentes mas volatiles —energia y alimentos no elaborados-, mientras que la inflacion
subyacente se mantuvo estable.

En las dltimas semanas el precio del barril de petréleo ha descendido desde los cerca de 70
dolares registrados al inicio del mes de enero, hasta en torno a 55 ddlares, debido al
impacto negativo del coronavirus sobre la economia china. En el escenario central de este
ejercicio de previsiones se asume que el precio actual constituye una sobrerreaccién que en
parte serd corregida en la primavera. No obstante, tampoco se espera que vuelva a alcanzar
los niveles anteriores, sino que se parte de la hipétesis de que se situard en torno a 60
ddlares durante el resto del periodo de prevision, o que supone cinco délares menos que los
asumidos en el anterior ejercicio de previsiones.

En tal escenario, la previsién para la tasa media anual de 2020 se revisa a la baja en una
décima porcentual hasta el 0,8% (la tasa interanual de diciembre se mantiene en el 1,3%).
Para 2021 se prevé una tasa media anual del 1,1%. La tasa subyacente se situara en torno
al 1% a lo largo de todo el periodo de previsiones.

En un escenario en el que el precio del petrdleo se encarece progresivamente hasta 70
dolares, la tasa media anual de 2020 se elevaria hasta el 1,1% (con una interanual en
diciembre del 1,7%), y hasta el 1,4% en 2021.

Finalmente, en un escenario en el que el precio del crudo desciende hasta 60 ddlares, la
tasa media anual seria del 0,6% este afio (0,9% de interanual en diciembre) y del 0,9% el
afo proximo.

Griafico 1: INDICE DE PRECIOS DE CONSUMO
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Cuadro 2. PREVISIONES DEL IPC ESPANA

Tasas de variacion mensual y anual en porcentaje

Fecha de actualizacion: 13-02-20 Ultimo dato observado: ~ ENERO 2020
1. IPC total 1.1. IPC subyacente 1.1.1. Alimentos elaborados | 1.1.2. B. Indust. no energét. | 1.1.3. Servicios totales 1.2. Alimentos no elaborados | 1.3.Ptos. energéticos (*)
Afio Mes Mensual Anual Mensual Anual Mensual Anual Mensual Anual Mensual Anual Mensual Anual Mensual Anual
2018 |Diciembre ........ -0,4 1,2 0,0 0,9 -0,1 0,5 -0,5 0,2 0,4 15 -0,4 3,2 -3,8 2,1
Media anual ..., -- 1,7 - 0,9 - 1,0 -- 0,0 - 15 -- 3,1 -- 6,1
2019 |Diciembre ........ -0,1 0,8 0,0 1,0 -0,1 0,8 -0,6 0,2 0,5 1,6 -0,3 2,9 -0,7 -2,1
Media anual ..., -- 0,7 - 0,9 - 0,5 -- 0,3 - 14 -- 1,9 -- -1,2
2020 -1,0 1,1 -1,5 1,0 0,2 1,0 -4,3 0,3 -0,5 1,4 0,4 3,5 1,8 0,0
-0,2 0,7 0,2 1,1 0,0 0,9 -0,3 0,4 0,5 1,5 -0,1 2,7 -2,5 -3,2
0,1 0,4 0,5 1,0 0,1 0,9 1,1 0,4 0,3 15 -1,3 2,7 -1,8 -5,1
0,9 0,3 1,1 1,0 0,1 0,9 2,5 0,4 0,6 15 -0,7 2,2 0,7 -5,7
0,3 0,4 0,1 1,0 0,1 0,9 0,7 0,3 -0,2 1,5 0,5 1,7 1,0 -4,8
0,3 0,7 0,2 1,0 0,0 0,9 -0,3 0,3 0,5 1,4 0,1 0,9 1,0 -1,0
Julio ..o -0,6 0,7 -0,8 1,0 0,0 0,9 -3,5 0,4 0,5 1,4 -0,6 1,0 0,7 -1,2
AgOStO ............. 0,1 0,9 0,1 1,0 0,2 0,8 -0,2 0,3 0,3 1,4 -0,2 1,1 0,4 0,4
Septiembre ...... 0,2 1,1 0,1 1,0 0,0 0,9 1,4 0,3 -0,6 1,4 0,8 1,9 0,5 1,4
Octubre ............ 0,9 1,1 0,7 1,0 0,2 0,9 2,8 0,2 -0,3 1,4 3,4 1,9 0,8 1,3
Noviembre ....... 0,2 1,1 0,3 1,0 0,1 1,0 1,3 0,2 -0,2 14 -0,4 1,6 0,3 2,1
Diciembre ........ 0,1 1,3 0,1 1,0 0,0 1,1 -0,6 0,3 0,5 1,4 0,0 1,9 0,3 3,2
Media anual ..., -- 0,8 - 1,0 - 0,9 -- 0,3 - 14 -- 1,9 -- -1,1
2021 |Enero ............... -1,2 1,1 -1,5 1,0 0,1 1,0 -4,3 0,2 -0,5 1,4 0,5 2,0 -0,2 1,1
Febrero ............ 0,0 1,3 0,2 1,0 0,0 1,0 -0,3 0,2 0,5 1,4 0,2 2,2 -0,9 2,7
Marzo ............... 0,3 1,4 0,5 1,0 0,1 1,0 1,1 0,2 0,3 14 -1,0 2,5 -0,6 3,9
Abril ................. 0,8 1,4 1,1 1,0 0,1 1,0 2,5 0,2 0,6 14 -0,4 2,8 0,1 3,3
Mayo ................ 0,2 1,3 0,1 1,0 0,1 1,0 0,7 0,2 -0,2 1,4 0,8 3,0 0,1 2,4
Junio ... 0,2 1,3 0,2 1,0 0,0 1,0 -0,3 0,2 0,6 1,4 0,3 3,3 0,4 1,8
Julio ....eeeeeenna. -0,7 1,2 -0,8 1,0 0,0 1,0 -3,5 0,3 0,5 1,5 -1,1 2,7 0,4 1,5
AgOStO ............. 0,0 1,1 0,1 1,0 0,2 1,0 -0,2 0,3 0,3 1,5 -0,8 2,2 0,1 1,2
Septiembre ...... 0,1 1,1 0,1 1,0 0,1 1,0 1,4 0,3 -0,6 1,5 0,3 1,6 0,2 0,9
Octubre ............ 0,8 1,0 0,7 1,0 0,2 1,0 2,8 0,3 -0,3 1,4 2,9 1,1 0,5 0,6
Noviembre ....... 0,2 0,9 0,3 1,0 0,1 1,0 1,3 0,3 -0,2 1,4 -1,0 0,6 0,0 0,3
Diciembre ........ 0,0 0,8 0,1 1,0 0,0 1,0 -0,5 0,3 0,5 14 -0,5 0,0 0,0 0,0
Media anual ..., - 1,1 - 1,0 - 1,0 - 0,3 - 1,4 - 2,0 - 1,6

(*) Estas previsiones corresponden a un escenario central en el que el precio del petréleo Brent se eleva hasta 60 y después se mantiene estable hasta el final del periodo de previsién. Asimismo, se supone que el tipo de cambio euro/délar se
mantiene estable en 1,09.

Fuentes: INE y Funcas (previsiones en zona sombreada).




