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IPC octubre 2021

Previsiones hasta diciembre 2022

El IPC registr6 un incremento mensual en octubre del 1,8%, lo que ha elevado la tasa
interanual en 1,4 puntos porcentuales hasta el 5,4%. La tasa armonizada también ascendi6
hasta el 5,4%, superando en 1,3 puntos porcentuales la media de la zona euro. La inflacion
subyacente en octubre se elevd cuatro décimas porcentuales hasta el 1,4%. En
comparacion con la tasa subyacente de la eurozona hasta septiembre, Gltimo mes para el
gue se dispone de datos, sin embargo, la tasa espafiola se encontraba por debajo. El nicleo
inflacionista, que excluye todos los alimentos y los productos energéticos, ascendi6 hasta el
1,2%.

El resultado se ha encontrado por encima de lo esperado en todos los componentes, a
pesar de que todos ellos se han movido en la direccion esperada.

Cuadro 1
IPC OCTUBRE 2021: COMPARACION CON LAS PREVISIONES
Tasas de variacion anual en porcentaje

Septiembre Octubre2021
2021

Observado Observado Prevision Desviacion
1. IPC total 4,0 5,4 4,9 0,4
1.2. Inflacién subyacente 1,0 14 11 0,3
1.2.1. Alimentos elaborados 15 2,0 15 0,5
1.2.2. BINE 0,7 0,9 0,8 0,1
1.2.3. Servicios 0,9 1,4 1,0 0,4
1.3. Alimentos sin elaboracion 1,6 0,9 0,8 0,2
1.4. Productos energéticos 28,8 39,5 37,9 1,7
2. Nucleo inflacionista 0,8 1,2 0,9 0,3

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

Dentro del indice subyacente, los alimentos elaborados han elevado su tasa de inflacién
hasta el 2%, empujados por el ascenso de la misma en el tabaco, leche, pan y productos de
panaderia, reflejando probablemente el traslado hacia los precios finales al consumo de los
ascensos de precios de los cereales en los mercados internacionales. Los bienes
industriales no energéticos elevaron su tasa de inflaciébn hasta el 0,9%, destacando el
ascenso de la misma en automdviles, muebles, productos de limpieza y ordenadores,
reflejando, muy probablemente también en estos casos, los problemas de suministro y los
ascensos de precios de determinadas materias primas, como la madera. En cuanto a los
servicios, el aumento de su tasa de inflacion hasta el 1,4% procede, por una parte, de los
ascensos en hoteles y paquetes turisticos internacionales, cuyos precios estan retornando a
los niveles previos a la pandemia tras las fuertes bajadas registradas el pasado afio, y por
otra, de ensefianza superior y de restaurantes y bares.
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En cuanto a los componentes mas volatiles, la inflacion de los productos energéticos
experimentd un nuevo incremento hasta el 39,5%, con encarecimientos tanto de la
electricidad como del gas y de los combustibles. Finalmente los alimentos no elaborados
han registrado un descenso de su tasa de inflacion hasta el 0,9%, con un descenso de la
misma en la fruta, que en octubre se encarecié en menor medida que el afio anterior.

En suma, el aumento de la inflacion en octubre obedece a la suma de varios factores: el
encarecimiento de los productos energéticos, la normalizacion de los precios de
determinados servicios que sufrieron fuertes descensos el afio pasado, y un aumento en
algunos bienes y alimentos que puede estar reflejando ya el traslado de los incrementos de
costes derivados del encarecimiento de las materias primas, agricolas e industriales, y la
escasez de suministros.

Se han actualizado las previsiones a partir de los resultados superiores a lo esperado de
octubre. En el escenario central, se mantienen la hipotesis de que el precio del petréleo
continua en torno a los 82 ddlares, y el precio de la electricidad se mantiene estable hasta la
primavera y registra moderados descensos en el segundo trimestre, en linea con lo
apuntado en el mercado de futuros, manteniéndose posteriormente estable. En este
escenario, la tasa de inflacion de diciembre de este afio serd del 5,1% (frente al 4,8% de la
prevision anterior) y el afio proximo descendera progresivamente hasta el 0,9% en diciembre
(dos décimas mas que en la anterior prevision). La media anual de este afio sera del 3%, y
la del proximo sera del 2,6% (2,9% y 2,3% en las anteriores previsiones).

En un escenario tensionado, en el que el precio de la electricidad sigue subiendo hasta la
primavera, para posteriormente descender, la tasa interanual de diciembre de este afo seria
del 5,5%, y la de diciembre de 2022 seria del 1,1%, con unas medias anuales del 3% y 3,1%
este afo y el proximo, respectivamente.

Grifico 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: 12-11-21 Ultimo dato observado: ~ OCTUBRE 2021

1. IPC total 1.1. IPC subyacente 1.1.1. Alimentos e laborados [1.1.2. B. Indust. no energét. 1.1.3. Servicios totales 1.2. Alimentos no elaborados  [1.3. Ptos. energéticos (*)
Afo Mes Mensual Anual Mensual Anual Mensual Anual Mensual Anual Mensual Anual Mensual Anual Mensual Anual
2019 -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
- 0,7 - 0,9 - 0,5 - 0,3 - 1,4 - 1,9 - -1,2

2020 0,2 -0,5 0,0 0,1 -0,1 0,9 -0,6 0,1 0,3 -0,1 -0,9 1,4 2,9 -6,2
- -0,3 - 0,7 - 1,3 - 0,2 - 0,8 - 3,7 - -9,6

2021 0,0 0,5 -1,0 0,6 0,4 1,1 -4,0 0,3 0,1 0,5 1,6 2,5 6,6 -1,8
-0,6 0,0 0,0 0,3 0,1 0,7 -0,4 0,2 0,2 0,1 0,0 2,6 -5,1 -4,2

1,0 1,3 0,4 0,3 0,1 0,6 1,1 0,3 0,1 0,0 -0,2 2,6 6,0 8,4

1,2 2,2 0,9 0,0 0,2 0,3 2,6 0,4 0,1 -0,4 0,3 0,2 4,1 21,4

0,5 2,7 0,3 0,2 0,2 0,2 0,7 0,5 0,1 -0,1 0,8 1,4 1,5 24,0

0,5 2,7 0,1 0,2 0,1 0,7 -0,2 0,7 0,3 -0,3 -0,4 1,4 3,5 23,5

-0,8 2,9 -0,9 0,6 0,1 1,0 -3,6 0,4 0,4 0,5 -0,7 2,4 -0,1 20,7

0,5 3,3 0,1 0,7 0,2 1,2 -0,1 0,6 0,2 0,6 0,3 2,6 2,7 23,5

0,8 4,0 0,3 1,0 0,2 15 1,4 0,7 -0,2 0,9 -0,3 1,6 4,7 28,8

Octubre ............ 1,8 54 1,0 1,4 0,5 2,0 2,9 0,9 0,0 1,4 2,7 0,9 6,3 39,5
Noviembre ....... 0,1 5.3 0,3 15 0,1 2,1 1,4 1,1 -0,2 1,4 -1,1 2,1 -0,5 37,2
Diciembre ........ 0,0 51 0,1 1,6 0,0 2,3 -0,5 1,1 0,4 1,6 -0,4 2,5 0,0 33,3

Media anual ..... - 3,0 - 0,7 - 1,1 - 0,6 - 0,5 - 1,9 - 20,8

2022 |Enero ............... -1,0 4,0 -1,3 1,3 0,2 2,0 -4,3 0,8 -0,2 1,2 0,7 1,6 0,0 25,0
0,1 4,8 0,1 1,4 0,1 2,0 -0,3 0,9 0,4 15 0,3 1,9 0,0 31,7

0,2 3,9 0,5 1,6 0,2 2,1 1,1 0,9 0,3 1,7 -0,6 L5 -1,7 22,1

0,6 3,4 1,0 1,7 0,1 1,9 2,6 0,9 0,4 2,0 0,5 1,7 -1,6 15,4

0,1 3,0 0,2 1,6 0,1 19 0,8 1,0 0,0 19 0,7 1,5 -1,6 11,9

0,2 2,7 0,2 1,7 0,1 1,9 -0,2 1,0 0,4 2,0 0,4 2,2 0,0 8,1

Julio ... -0,7 2,8 -0,7 1,8 0,1 1,9 -3,6 1,0 0,6 2,3 -1,1 1,9 0,0 8,2
AgOStO ............. 0,1 2,4 0,2 19 0,1 1,8 -0,1 1,0 0,4 2,5 -0,4 1,2 0,0 54
Septiembre ...... 0,1 1,7 0,1 1,6 0,0 1,6 1,4 1,0 -0,7 2,0 0,5 2,1 0,0 0,7
Octubre ............ 0,9 0,7 0,7 1,4 0,1 1,2 2,9 1,0 -0,3 1,7 3,2 2,6 0,0 -5,3
Noviembre ....... 0,2 0,8 0,4 1,4 0,0 1,2 15 1,0 -0,1 1,7 -1,1 2,6 0,0 -4,8
Diciembre ........ 0,0 0,9 0,1 1,4 0,0 1,2 -0,4 1,1 0,5 1,8 -0,4 2,6 0,0 -4,8

Media anual ..... -- 2,6 - 1,6 - 1,7 -- 1,0 - 1,9 -- 2,0 -- 8,4

Estas previsiones corresponden a un escenario central en el que el precio del petréleo Brent se mantiene en 82$ durante todo el periodo de prevision, y el precio de la electricidad permanece estable en el nivel actual hasta el final del primer
trimestre de 2022, y luego desciende moderadamente a lo largo del segundo trimestre, para mantenerse estable el resto del periodo de prevision.

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




