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IPC abril 2020

Previsiones hasta diciembre 2021

El IPC experimentd un incremento mensual del 0,3% en abril, sensiblemente por debajo del
incremento mensual registrado en el mismo mes del pasado afio, lo que ha reducido la tasa
interanual de inflacion en siete décimas porcentuales hasta el -0,7%. La tasa armonizada fue
también del -0,7%, lo que supone 1,1 puntos porcentuales menos que la media de la
Eurozona. La inflacion subyacente se mantuvo estable en el 1,1%, mientras que el nacleo
inflacionista, que excluye todos los alimentos y los productos energéticos, se elevé hasta el
1,2%.

El INE ha creado dos grupos nuevos, denominados “Bienes Covid-19” y “Servicios Covid-19”
respectivamente, que solo incluyen los bienes y servicios que los hogares han adquirido
durante el mes de abril. El primero experiment6 en abril un crecimiento mensual del 1,1%,
situando su tasa interanual en el 3,1%, mientras que el segundo —donde se incluyen la
electricidad y el gas— registré un descenso mensual del 1,5%, con una tasa interanual de
-4,4%.

El resultado de abril ha sido el previsto, aunque con desviaciones en sentidos opuestos en
los grupos mas volatiles —alimentos no elaborados y productos energéticos—.

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

Abril 2020
Marzo 2020

Observado Observado Prevision Desviacion
1. IPC total 0,0 -0,7 -0,7 0,0
1.2. Inflacién subyacente 11 11 11 0,0
1.2.1. Alimentos elaborados 14 1,9 1,3 0,6
1.2.2. BINE 0,3 0,3 0,3 0,0
1.2.3. Servicios 14 1,3 15 -0,2
1.3. Alimentos sin elaboracion 3,9 6,9 34 35
1.4. Productos energéticos -9,7 -17,1 -14,4 -2,7
2. Nucleo inflacionista 1,0 1,2 1,0 0,2

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

Dentro del indice subyacente, destaca una nueva subida de la inflacién en los alimentos
elaborados, hasta una tasa del 1,9%. Los bienes industriales no energéticos (BINE), por el
contrario, mantuvieron estable su tasa. Los servicios redujeron la suya una décima
porcentual hasta el 1,3%. Hay que tener en cuenta que un gran namero de servicios no han
estado disponibles para su consumo, por lo que el INE ha tenido que realizar una estimacion
para incluirlos en el IPC. Si atendemos a las categorias de servicios disponibles para el
consumo incluidas en el nuevo grupo Servicios Covid-19, se observa un ligero descenso en
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la inflaciobn de los servicios de telefonia, y un ligero incremento en la de los servicios
funerarios.

Entre los componentes més volatiles, los alimentos no elaborados incrementaron de forma
notable su tasa de inflacion hasta el 6,9%. Finalmente, destaca una nueva caida de la
inflacion en los productos energéticos hasta el -17,1%, como consecuencia del
abaratamiento de la energia eléctrica y de los combustibles y carburantes, resultado en este
ultimo caso de la bajada del precio del petréleo.

En suma, el descenso de la inflacion en abril obedecio fundamentalmente, una vez mas, a la
caida de los precios de los productos energéticos, que en esta ocasidbn ha mas que
contrarrestado el aumento de la inflacién en los alimentos.

El precio del petréleo se ha mantenido en las Ultimas semanas en un nivel inferior al
observado el mes precedente, y por debajo del contemplado en el anterior escenario central
de previsiones. Por este motivo, se ha modificado la hipotesis de partida con respecto a la
evolucion del precio de esta materia prima, de modo que ahora se supone que se va a
elevar hasta 40 ddélares al final del afio. Bajo este supuesto, la tasa de inflacion se
mantendria en negativo durante el resto del afio hasta diciembre, cuando se elevaria hasta
un 0,2%. La tasa media anual sera del -0,2% en 2020 y del 1% en 2021 (frente al 0% y
1,5% anteriormente previsto).

En un escenario en el que el precio del petréleo se recupera hasta los 55 dolares en los
meses finales del afio, la tasa media anual seria del 0,1% este afio y del 1,6% el afio
proximo. Finalmente, en un escenario en el que la reducida cotizacion actual del crudo se
mantiene a lo largo de todo el periodo de prevision, la tasa de inflacién seria del -0,4% este
afio, y del 0,4% en 2021.

Grafico 1: INDICE DE PRECIOS DE CONSUMO
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Fuentes: IME v previziones de Funcas [zona sombreadal.

=neral. Escenario bajo




= funcas

Cuadro 2. PREVISIONES DEL IPC ESPANA

Tasas de variacion mensual y anual en porcentaje

Fecha de actualizacion: 14-05-20 Ultimo dato observado:  ABRIL 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
-0,1 0,7 0,3 1,2 0,4 1,3 -0,3 0,4 0,6 1,5 -0,1 2,7 -2,7 -3,3
-0,4 0,0 0,5 1,1 0,2 1,4 1,0 0,3 0,2 1,4 -0,1 3,9 -6,4 -9,7
0,3 -0,7 1,1 1,1 0,6 1,9 2,5 0,3 0,5 1,3 2,6 6,9 -7,0 -17,1
-0,1 -1,0 0,1 1,1 0,1 1,9 0,7 0,2 -0,3 1,3 0,5 6,4 -1,7 -18,5
0,3 -0,6 0,1 1,0 0,0 1,9 -0,3 0,2 0,4 1,1 0,1 515 1,6 -14,9
Julio ..o -0,7 -0,6 -0,8 1,0 0,0 2,0 -3,5 0,3 0,4 1,0 -0,6 5,6 0,7 -15,0
AgOStO ............. 0,1 -0,4 0,1 0,9 0,2 1,8 -0,2 0,2 0,2 1,0 -0,2 5,7 1,0 -13,1
Septiembre ...... 0,3 -0,2 0,1 1,0 0,1 2,1 1.4 0,2 -0,6 1,0 0,8 6,6 1,1 -11,8
Octubre ............ 0,9 -0,2 0,7 0,9 0,2 2,0 2,8 0,1 -0,3 1,0 3,4 6,5 0,6 -12,1
Noviembre ....... 0,3 -0,1 0,3 0,9 0,1 2,2 1,3 0,1 -0,2 1,0 -0,4 6,2 0,9 -10,8
Diciembre ........ 0,2 0,2 0,1 1,0 0,0 2,3 -0,6 0,2 0,5 1,0 0,0 6,6 0,9 -9,4
Media anual ..., - -0,2 - 1,0 - 1,8 - 0,2 - 1,2 - 515 - -11,3
2021 |Enero ............... -1,2 -0,1 -1,5 1,0 0,1 2,3 -4,3 0,1 -0,5 1,0 0,5 6,6 0,2 -10,8
Febrero ............ 0,1 0,1 0,2 0,9 0,0 19 -0,3 0,2 0,5 1,0 0,2 6,9 -0,9 -9,3
Marzo ..............] 0,2 0,7 0,5 0,9 0,1 1,7 1,0 0,2 0,3 1,0 -1,0 6,0 -0,6 -3,7
Abril ................. 0,9 1,3 1,1 0,8 0,0 1,2 2,5 0,2 0,6 1,1 -0,4 2,8 0,4 4,1
Mayo ................ 0,2 15 0,1 0,9 0,0 1,1 0,7 0,2 -0,2 1,1 0,8 3,0 0,2 6,1
Junio ... 0,2 1,5 0,2 0,9 0,0 1,1 -0,3 0,2 0,6 1,3 0,3 3,3 0,5 4.9
Julio ....eeeeeenna. -0,7 15 -0,8 1,0 0,0 1,1 -3,5 0,2 0,5 1,3 -1,1 2,7 0,5 4.7
AgOStO ............. 0,0 1,4 0,1 1,0 0,2 1,0 -0,2 0,3 0,3 1,4 -0,8 2,2 0,1 3,8
Septiembre ...... 0,1 1,3 0,1 1,0 0,1 1,0 1,4 0,3 -0,6 14 0,3 1,6 0,2 2,9
Octubre ............ 0,8 1,2 0,7 1,0 0,2 0,9 2,8 0,3 -0,3 1,4 2,9 1,1 0,5 2,8
Noviembre ....... 0,2 1,0 0,3 1,0 0,1 0,9 1,3 0,3 -0,2 1,4 -1,0 0,6 0,0 1,9
Diciembre ........ 0,0 0,9 0,1 1,0 0,0 0,8 -0,5 0,3 0,5 14 -0,5 0,0 0,0 1,1
Media anual ..., - 1,0 - 0,9 - 1,2 - 0,2 - 1,2 - 3,0 - 0,4

(*) Estas previsiones corresponden a un escenario central en el que el precio del petréleo Brent se recupera progresivamente hasta los 40 délares al final del afio. Asimismo, se supone que el tipo de cambio euro/délar se mantiene estable en
1,08.
Fuentes: INE y Funcas (previsiones en zona sombreada).




