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IPC marzo 2022

Previsiones hasta diciembre 2022

El IPC registré en marzo un incremento mensual del 3%, lo que ha elevado la tasa interanual
de inflacion hasta el 9,8%, la tasa mas elevada desde 1985. La tasa armonizada fue también
del 9,8%, frente al 7,5% de media de la eurozona. La tasa subyacente ascendi6 hasta el 3,4%,
mientras que el nucleo inflacionista, que excluye todos los alimentos y los productos
energéticos se elevo hasta el 2,7%.

El resultado ha sido superior a lo previsto en todos los componentes, especialmente en los
mas volatiles: alimentos no elaborados y productos energéticos.

Cuadro 1
IPC MARZO 2022: COMPARACION CON LAS PREVISIONES
Tasas de variacion anual en porcentaje

Febrero Marzo 2022
2022
Observado Observado Previsién Desviacién

1. IPC total 7,6 9,8 8,6 1,3
1.2. Inflacion subyacente 3,0 3,4 3,1 0,3
1.2.1. Alimentos elaborados 53 6,2 53 0,9
1.2.2. BINE 3,0 3.2 3,0 0,2
1.2.3. Servicios 2,0 24 2,2 0,1
1.3. Alimentos sin elaboracién 5,0 6,7 4,6 2,1
1.4. Productos energéticos 44,3 60,9 52,4 8,5
2. Nucleo inflacionista 2,4 2,7 2,4 0,3

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

Dentro de la inflacién subyacente, la correspondiente a los alimentos elaborados se
incrementé en nueve décimas porcentuales hasta el 6,2%, impulsado sobre todo por leche,
aceites, vino y yogur, aunque practicamente todos los componentes de este grupo registraron
incrementos en sus tasas de inflacion. Los bienes industriales no energéticos elevaron su tasa
hasta el 3,2%, y los servicios hasta el 2,4%, destacando las subidas de hoteles y restaurantes.

Entre los grupos mas volatiles, la tasa de inflacién en los alimentos no elaborados registré un
ascenso de 1,7 puntos porcentuales hasta el 6,7%. También aqui incrementaron su inflacién
practicamente todos los componentes, destacando el pescado, la carne de vacuno, las
legumbres y hortalizas y los huevos. En cuanto a los productos energéticos, la electricidad se
encarecio un 28,5% en el mes, elevando la tasa interanual hasta el 107,8%, y los combustibles
un 16,5% mensual, con una interanual del 44,4%.
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El 47% de las subclases que componen el IPC registraron en marzo una tasa de inflacién
superior al 4%, frente al 36% en el mes de febrero.

Pese al resultado mayor de lo esperado en marzo, se mantiene la prevision de una tasa media
anual del 6,8% en el escenario central, debido al descenso registrado por el precio del petréleo
en las ultimas semanas, y debido también al descenso del precio de los combustibles tras la
aplicaciéon de la bonificacion de 20 céntimos. En dicho escenario central se parte de la
hipétesis de que el precio del crudo se mantendra en torno a 105 délares durante todo el
periodo de previsién. En marzo la inflacion habria alcanzado su techo, y se espera que
comience a descender a partir de abril, aunque manteniéndose en niveles muy elevados. La
prevision para la tasa de diciembre es del 4,4%. La tasa subyacente, sin embargo, seguira
ascendiendo hasta el final del verano, situando su media anual en el 3,5%.

En un escenario alternativo en el que el precio del petréleo vuelve a aumentar hasta situarse
en 120 ddlares, la tasa media anual seria del 7,8%. También en este escenario el techo de
inflacion se habria alcanzado en marzo. Finalmente, en un escenario en el que el crudo
desciende hasta 90 dolares, la tasa media anual seria del 5,9%.

Grafico 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: 13-04-22 Ultimo dato observado: ~ MARZO 2022
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 (*)

Afo Mes Mensual Anual Mensual | Anual Mensual | Anual Mensual | Anual Mensual | Anual Mensual | Anual Mensual Anual
2019 |Diciembre ........ -0,1 0,8 0,0 1,0 -0,1 0,8 -0,6 0,2 0,5 1,6 -0,3 29 -0,7 -2,1
Media anual ... -- 0,7 -- 0,9 -- 0,5 -- 0,3 -- 1,4 -- 1,9 -- -1,2

2020 |Diciembre ........ 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
Media anual ... - -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 41 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 29 -0,9 0,6 0,1 1,0 -3,6 0,4 0,4 0,5 -0,7 24 -0,1 20,7

Agosto ............. 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
Septiembre ...... 0,8 4,0 0,3 1,0 0,2 1,5 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 29 0,9 0,0 1,4 2,7 0,9 6,3 39,5
Noviembre ....... 0,3 55 0,6 1,7 0,5 2,5 1,5 11 0,1 1,7 0,7 3,9 -1,4 35,9
Diciembre ........ 1,2 6,5 0,3 21 0,8 3,5 -0,3 1,4 0,4 1,8 1,6 6,5 6,1 40,2

Media anual ... - 3.1 - 0,8 - 1,3 -- 0,6 - 0,6 - 24 - 21,2

2022 |Enero ..............] -0,4 6,1 -0,7 24 0,8 4,0 -3,0 24 0,0 1,7 0,3 5,2 1,2 33,0
Febrero ...........] 0,8 7,6 0,6 3,0 1,4 53 0,1 3,0 0,5 2,0 -0,2 5,0 3,0 443

Marzo .............. 3,0 9,8 0,8 3,4 1,0 6,2 1,3 3,2 0,5 2,4 1,4 6,7 18,2 60,9

Al . -0,3 8.2 09 515 0.1 6.0 26 57 04 26 06 6.9 -7.5 43,0

Mayo ..... -0,3 7,4 0,2 3,5 0,1 6,0 0,8 3,3 0,0 2,5 0,7 6,8 -4,4 34,7

Junio ...............] 0,2 7,0 0,2 3,6 0,1 5,9 -0,2 3,3 0,4 2,7 0,4 7,7 0,1 30,2

Julio ... -0,6 7,2 -0,7 3,7 0,1 5,8 -3,5 34 0,6 2,9 -1.1 7,3 0,2 30,6
Agosto ............. 0,2 6,9 0,3 3.9 0,6 6,2 -0,1 34 0,4 3,1 -0,3 6,7 0,0 27,2
Septiembre ...... 0,3 6,4 0,3 3.9 0,4 6,5 1,3 3,3 -0,3 3.1 0,6 7,6 0,0 21,5
Octubre ........... 08 58 07 36 0,1 6,1 2,9 32 -0,3 27 3.2 8,2 0,0 14,3
Noviembre ....... 0,4 5,5 0,7 3,7 0,4 6,1 1,4 3,2 0,3 3,0 -1,0 6,4 0,0 15,9
Diciembre ........ 0,2 4,4 0,3 3,7 0,4 5,7 -0,4 3,1 0,6 3,2 -0,4 4,3 0,0 9,2

Media anual ... -- 6,8 -- 3,5 -- 5,8 -- 3,2 -- 2,7 -- 6,6 -- 29,2

Estas previsiones corresponden a un escenario central en el que el precio del petroleo Brent se mantiene en 105$ durante todo el periodo de prevision, y el precio de la electricidad en el mercado mayorista desciende un 33% con respecto al
nivel de febrero.

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